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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Niedzwiedzie w akcji e i)
Wtorek na GPW zakonczyt sie czerwienig. WIG20 stracit 1,6%, WIG znizkowat 1,2%, a wiG20 21235 -1,6% -6,3%
mWIG40 spadt 0,5%. Na minimalnym plusie zakonczyly sesje mate spétki, ktérych indeks wiG3o 2578,0 -1,5% 6,8%
wzrést 0,03%. V\iérc’)d blue lchipc’)w wlspadkazl:h prym wiqdly PKO BP (—03,7%), LPP (—3,5‘;&) | MWIGA40 48163 -0.5% -9,0%
PKN O(Ien (-3,4 éo). Z drugiej s.trony indeks qggnely w gore PGE (+1 5 %), Orange (+1,3%) i SWIG80 200346 0.0% 01%
CD Projekt (+1,3%). Na szerokim rynku mogli$my wczoraj obserwowac dwucyfrowe wzrosty: e I p—— o -
XTPL (+17,6%), 3R Games (+17,2%), Eurohold (+14,6%) i Bumech (+10,7%). Najwieksze ’ e e
spadki z kolei zaliczyly takie spotki jak Games Operators (-9,9%) i Skotan (-9,7%). Dzisiaj NC Index 3603 -0.4% -1.5%
najwazniejszym wydarzeniem na polskim rynku bedzie decyzja RPP w sprawie stop WIG Banki 77255 -2,5% -10,6%
procentowych. Konsensus zaktada kolejng podwyzke, tym razem o 50 p.b. Europejskie i WIG Bud 37178 -0,1% -1,2%
amerykanskie rynki réwniez byly dominowane przez niedzwiedzie. Pod lupg inwestoréw |G Chemia 11 314,1 -3,0% 15,2%
znalazly sig kolejne zapowiedzi nowych sankeji UE na Rosje i obawy dotyczace spowplnier;ia WIG Dew 27749 0,3% 2.3%
wzrostu gospodarl_q USAD zwigzane z podwyzkami stép proceintowych. DAX stracit 0,7%, WIG Energia 26442 1,9% 9.5%
FTSE zamknagt sie 0,9% pod kreskg, a CAC spadt 1,3%. Ursula von der Leyen —— D550 21 g
zapowiedziata, ze UE planuje zakaz importu wegla z Rosji o wartosci 4 mld EUR rocznie, ames ’ - . ’ ) '0 ?
zakaz dla rosyjskich i biatoruskich przewoznikéw drogowych oraz wprowadzenie catkowitego wiGiIm 4432,0 0.2% :5,8%
zakazu transakcji dla czterech kluczowych bankéw rosyjskich. Za oceanem najbardziej WIG Media 7597,7 0,2% -13,3%
stratne byly spotki technologiczne — Nasdaq zakonczyt sesjg z wynikiem -2,3%, S&P spadto  WIG Paliwa 6559,9 -2,6% 1,0%
1,3%, natomiast DJI znizkowat 0,8%. Dzisiaj o 20:00 zostanie opublikowany protokét z  WIG Spoz 3006,3 -1,2% -33,0%
posiedzenia FOMC. O poranku rynki azjatyckie kontynuujg spadki $wiatowych indekséw. G surowce 6 005,0 -0,3% 32,3%
Nikkei finiszuje 1,7% na minusie. Kontrakty terminowe réwniez $wieca na czerwono. WIG Odziez 61158 3.2% -35,5%
Anna Madziar pax 144244 -0,6% 9,2%
Z Z 0, [y
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= GTC: EBIT w 4Q'21 wynidst 19,4 min PLN, 27% ponizej konsensusu — wyniki [tabela BDM]; CAC40 66455 13% 1.1%
= Oponeo.pl: szacunkowa sprzedaz w marcu’22 wyniosta 116,6 min PLN [wykres BDM]; BUX 43787,0 -3,5% -13,7%
= Huuuge Games: przychody spotki spadty w 1Q'22. o ok. 12% r/r, do 84,1 min USD (szacunki) - neutralne  g¢p500 45251 1.2% 51%
[komentarz BDM]; ' ' . ' )
= Action: szacunkowe obroty w marcu’22 wyniosty 208 min PLN [wykres BDM]; DJIA 346412 -0,8% -4,7%
= BoomBit: Spotka szacuje, ze miata w marcu 22,2 min PLN przychodéw (+12,9% m/m), przychody Nasdaq Comp 14 204,2 -2,3% -9,2%
oczyszczone o UA i prowizjg platform wyniosty 6,8 min PLN (-3,5% m/m) - neutralne [komentarz BDM]; 200 o
= PGE: Skarb Panstwa wyraza wole objecia nie wiecej niz 374 min akcji PGE nowej emisji za prawie 3,2 B?veslpa 118 8852 2,0% 134%
mid PLN: Nikkei225 27 788,0 0,2% -3,5%
= PGNIiG: Gazprom wycofat z arbitrazu wniosek dotyczacy EuRoPol Gazu; Shanghai Comp. 32827 0,9% -9,8%
= Sopharma: Spétka odnotowata spadek sprzedazy w marcu o 23% r/r; ® o
= Wikana: Spotka sprzedata w 1Q'22 89 mieszkan w poréwnaniu do 68 w '21 [wykresy BDM]; SERIASXI200 7521.9 0,2% 1.1%
= Develia: Deweloper sprzedat w 1Q'22 603 mieszkania (+4% r/r) [wykresy BDM]; EUR/PLN 4,65 0,7% 1.4%
= Lokum: Deweloper sprzedat w 1Q'22 73 lokale (-47,5% r/r) [wykresy BDM]; USD/PLN 4,26 1,2% 5,6%
= Inpro: Spotka sprzedata 81 mieszkan w 1Q'22 w poréwnaniu do 219 w 1Q’21; o o
= Unimot: podsumowanie konferencji wynikowej za Q4'21 (05.04.22); SR 2t BRI &
= Cavatina: podsumowanie konferencji wynikowej za Q4’21 (05.04.22); EUR/USD 1,09 -0,6% -4,0%
= Rainbow Tours: wzrost przedsprzedazy oferty ,Lato 2022” 0 60,5% r/r, 0 11% mniej niz w '19; USD/JPY 123,59 0,7% 7,4%
= Molecure: na horyzoncie duze pienigdze. Do 2023 roku biotechnologiczna spétka chce mie¢ dwa projekty
w fazie rozwoju klinicznego. Zarzad liczy takze na profity ze wspétpracy z Galapagos. — Parkiet; FW20
= Prima Moda: EBIT za 2021 wyniést 1,7 min PLN, rentowno$¢ EBITDA na poziomie 8,5% - szacunki; X
= Caspar AM (NC): Spdtka zlozyta prospekt w KNF, chce przej$¢ na rynek regulowany GPW; Wartosé Zmiana
= Rynek _nieruc_:homos’ci: ‘czynsze w gére'nawet 030 _procent. Znika wszystko,. n_awet mi’eszkania mato Kurs otwarcia 2176 9 0,41%
atrakcyjne i nieadekwatnie wycenione, ktére przed wojng statyby puste. Podwyzki czynszéw bedg trwate L o
— przewidujg eksperci firmy Fiesta ZN. — Rzeczpospolita; Kurs zamknigcia 2141 -37 -1,70%
= Branza spozywcza: na maj zapowiadajg sie podwyzki cen oleju. Olej stonecznikowy moze wkrétce  Kurs min. 2135 -25 -1,16%
przebi¢ ceny oliwy, bo Ukraina odpowiadata za polowe globalnego eksportu. Sieci handlowe przygotowujg Kurs max 2187 9 0.41%
sie do kilkudziesigcioprocentowych podwyzek. — Rzeczpospolita; ) |
= Rynek pracy: duze firmy szykuja etaty dla uchodzcow. Co czwarta z badanych firm w Polsce zamierza ~ Wolumen obrotu 19322 2172 -10,11%
zatrudni¢ uchodzcéw z Ukrainy. Cze$¢ z nich bedzie tez specjalnie dla nich tworzy¢ stanowiska. —  Otwarte pozycje 33847 -301 -0,88%
Rzeczpospolita;
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 2164,3 21208 21701 21235 -16% 935

WIG30 2626,2 25740 26332 25780 -15% 991
WYKRES DNIA MWIG40 48502 199603 200881 48163 -05% 105

SWIG80 200740 48005 48727 200346 00% 72
W dniu wczorajszym Bank Narodowy Rumunii po raz pigty podniést gtéwna stope procentowg 0 50 WIG-PL 67288,1 66568,1 672881 665681 -1,2% 1120

pb do 3% (zgodnie z oczekiwaniami). Podczas czterech poprzednich posiedzen NBR podniést g 658753 647995 66041,1 649065 -1,2% 1140
gtéwng stope proc. facznie o 125 pb. Dzisiaj natomiast przed nami decyzja RPP w sprawie stép
procentowych, konsensus zaktada wzrost o 50 pb. WIG20
. . Close MC 1D YTD
Rumunia - referencyjna stopa procentowa [%] Allegro 32,80 33563 0,3% -15,6%
6 Asseco Poland 82,55 6 852 0,7% -4,5%
ccc 58,04 3185 -2,6% -45,0%
CD Projekt 176,30 17 760 1,3% -8,6%
s CyfrowyP. 28,00 17 907 0,0% -19,4%
Dino 333,00 32647 -2,3% -9,3%
JSwW 72,50 8512 0,8% 107,9%
KGHM 173,30 34 660 -0,7% 24,3%
4 Lotos 59,94 11081 0,1% -1,7%
LPP 11 000,00 20377 -3,5% -36,0%
mBank 365,20 15 479 -2,4% -15,7%
3 Orange 8,01 10 505 1,3% -5,3%
! / Pekao 113,95 29 908 -3,0% -6,6%
Pepco 45,67 26 260 -0,9% -1,8%
b ~ \j / , PGE 9,04 16895  15% 12,1%
J - PGNIG 6,16 35571 -2,0% -2,3%
\_\ PKN Orlen 76,30 32634 -3,4% 2,6%
S— PKO BP 40,00 50 000 -3,7% -11,0%
T pzu 34,03 2938  -0,5% -3,7%
2014 2016 2018 2020 2022 Santander Polska 305,60 31229  -1,5% -12,3%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., tradingeconomics.com, National Bank of Romania
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 575,50 1363 0,3% 3,9% Huuuge 16,88 1422 -32% -32,7% Ropa Brent [USD/bbl] 106,7 -08% -32% -11% 37,1% 70,0%
Alior 46,10 6019 -1,1% -157% INGBSK 24550 31940 0,6% -8,1% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 6,1 6,4% 13,9% 7,8% 63,0% 147,6%
Amrest 1955 4292 -2,1% -29,5% Inter Cars 440,00 6234 09% -7,0% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 107,5 -1,1% 12% -11,9% 40,1% 464,3%
Asbis 13,26 736 -3,4% -38,9% Kernel 3360 2823 -09% -428% CO2[EUR/A] 779 -0,6%  -4,5% 2,1% -29% 83,7%
Asseco 52,00 2699 16% 0,8% Kety 631,00 6089 -34% 3,4% Wegiel ARA [USD/t] 294,4 116%  9,6% 7,7% 115,2% 319,0%
Azoty 4150 4117 -55% 22,8% Kruk 300,00 5704 -13% -8,3% Miedz LME [USD/] 104330 -0,2% 1,1% 06% 71% 18,6%
Benefit 647,00 1898 0,0% 1,7% Livechat 9960 2565 -1,0% -14,7%  Aluminium LME [USD/t] 34435 0,4% 08% -1,1% 22,7% 56,3%
Biomed-L. 3,62 236 1,1% -18,5% Mabion 28,55 461 -1,6% -53,3%  Cynk LME [USD/t] 4330,9 -2,1% 7,4% 2,3% 20,6% 57,1%
Budimex 229,00 5846 02% 0,9% Mercator 70,62 752 -2,2% -27,2%  Otéw LME [USD/t] 24253 0,3% 1,5% 02% 3,7% 24,9%
Celon 2635 1345 -08% -205% Millennium 6,62 8031 -34% -19,2%  Stal HRC [USD/] 1535,0 0,6% 368% -04% 7,0 12,9%
Ciech 4535 2390 0,6% 8,0% Mo-Bruk 405,00 1423 -0,7% 52% Ruda zelaza [USD/{] 161,5 -0,3% 7,4% 71% 43,6% -3,1%
Comarch 187,50 1525 0,5% 4,2% Neuca 805,00 3598 0,5% -4,2% Wegiel koksujgcy [USD/t] 388,3 -45% -239% -255% 10,5% 223,6%
Datawalk 183,60 897 -1,2% -18,8% Polenergia 71,50 4638 33% -2,9% Ztoto [USD/oz] 19225 -0,5% 0,4% -1,1% 51%  10,3%
Develia 336 1504 -0,1% 13,1% PKP Cargo 12,28 550 0,3% -12,4%  Srebro [USD/oz] 243 -09% -13% -25% 43% -3,8%
Dom Dev. 101,00 2580 1,5% -15,8% Playway 315,00 2079 -1,6% -246% Platyna[USD/oz] 970,3 -1,9%  -1,0% -22% 02% -21,6%
Enea 9,02 3982 27% 6,0% Selvita 80,90 1485 -0,1% -1,3% Pallad [USD/oz] 22465 -1,3% 6,5% -04% 17,5% -16,5%
Eurocash 14,00 1948 1,1% 29,2% Tauron 289 5058 3,1% 8,7% Bitcoin USD 454019 -2,0% -45% -06% -34% -21,8%
Famur 3,05 1753 48% -90% TEN 196,00 1431 -1,8% -438%  Pszenica [USd/bu] 10425 3,2% 2,8% 3,6% 353% 69,4%
GPW 4046 1698 02% -2,3% WP.PL 120,00 3511 0,7% -14,9%  Kukurydza [USd/bu] 760,0 1,3% 4,6% 15% 28,1% 37,1%
Handlowy 64,90 8480 0,6% 10,0% XTB 20,42 2397 0,0% 21,7% Cukier ICE [USD/Ib] 19,7 0,2% 2,8% 08% 56% 38,0%
WIG20
2280 2500
Owbet L
.
L il / \
22604 DD [ ﬁﬂ Hl 2500
j/ // |\
2240 g +.I.ﬂ/ 2300
ﬁ s
22204 + I . :;\\ 2200
L S .i
22004
21804
21604
2140
M WIG20 Index - Last Price (R1) 2123.49 -1.59% ‘ 1800
M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 2106.94
2120 B WIG20 Index - Moving Average 200 Day (L1) 2253.17 -0.02%
Oct 15 Uct‘ 29 Nov 15 Nov 30 Dec 15 Dec‘ 30 Jan 14 Jan 31 Feb 14 Feb 28 Mar 15 Mar 31
2 2022
L:IIGZD Index (WIG20) graph 1550 Daily 060CT2021-06APR2022 Copyrighte 2022 Bloomberg Finance L.P. 06-Apr-2022 08:26:17
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
GTC Spétka opublikowata raport za 4Q'21.
Wybrane dane finansowe vs konsensus za 4Q’21 [min PLN]
wyniki kons. réznica r/r
Przychody 47,5 45,8 3,8% 23,4%
EBIT 19,4 26,5 -27,0% -
zysk netto j.d. 9,4 13,1 -28,4% -
marza EBIT 40,7% 58,0% 417,22 179,71
marza netto 19,7% 28,6% -8,91 159,47
Zrodio: PAP, BDM
Oponeo.pl Szacunkowe przychody w marcu’22 wyniosty ok. 116,6 min PLN (+36,8% r/r).
Szacunkowe miesigczne przychody [min PLN]
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Zrédio: BDM, spotka
Huuuge Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Huuuge, bez uwzglednienia wplywu rozpoznawania przychodéw w czasie
Games (ptatnosci), spadly w 1Q’'22 o ok. 12% r/r, do 84,1 min USD - szacunki. Przychody ze sprzedazy (bez efektu rozliczania
przychoddw w czasie) Huuuge spadty o ok. 6% w poréwnaniu do 4Q’21.
Przychody z flagowych gier osiagnety w 1Q’22 poziom 74,1 min USD (spadek o 11% r/r). Spadek wynikat z nizszych
wydatkéw na pozyskiwanie nowych uzytkownikéw w 2H'21 w poréwnywaniu z 2H’20 oraz efektu wysokiej bazy w 1Q’21.
W omawianym okresie ,Traffic Puzzle” wypracowat 8,6 min USD przychodéw (+11% r/r). Spadek qg/q byt czesciowo
zwigzany z nizszymi naktadami na UA (sezonowo wysokie eCPl). Ponadto zaobserwowano spadek g/q eCPM, co miato
wptyw na przychody generowane z reklam.
Huuuge dodat do swojego rosngcego portfolio gre , Time Master” — gra tgczgca elementy social-casino. Tytut ten zostat
przyjety przez spotecznos¢ graczy na catym swiecie, wspierany jest doswiadczony i utalentowany zespét programinstéw.
Huuuge kontynuuje inwestycje w tworzenie i wydawanie nowych produkc;ji.
Przychody [min USD] Przychody w ujeciu kwartalnym [mIn USD]
120,0 120,0
100,0 100,0
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka Zrodto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
Komentarz BDM: informacja neutralna. Sugerujgc sie ostatnimi odczytami z portalu Sensor Tower (17 min USD marzec,
16 min USD luty, 17 min USD styczen)) powyzszy odczyt jest zblizony do naszych oczekiwan
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ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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Szacunkowe obroty grupy w marcu’22 wyniosty 208 min PLN (+2% r/r). Marza w tym okresie wyniosta 7,5%.

Szacunkowe miesigczne obroty [min PLN] Marza [%]

300 8,5%
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Zrédfo: BDM, spotka Zrédto: BDM, spétka

BoomBit szacuje, ze przychody z gier wyniosty w marcu 22,22 min PLN, co oznacza wzrost m/m o 12,9%. Naktady marketingowe
wyniosty w tym okresie ok. 13,37 min PLN (wzrost o0 21,4% m/m), natomiast koszty prowizji platform 2,01 min PLN (wzrost 0 27,7%
m/m). Przychody pomniejszone o UA i prowizje platform wyniosty 6,84 min PLN (-3,5% m/m). taczna liczba pobran gier grupy
wyniosta 19,3 min. ,W marcu nasze przychody byly wyzsze o 13% od tych osiggnietych w lutym. W naszym portfolio gier pojawito
sie kilka nowych tytutéw takich jak Dog Life Simulator, Grass Master czy Shopping Sort, ktére znalazty sie wsréd naszych
najlepszych tytutéw w marcu. Zanotowali$my tez wzrost wydatkéw na User Acquisition, przede wszystkim w grach Mid-Core, za
co odpowiadat Hunt Royale i wydany na poczatku marca Baseball Club. Warto przypomnie¢, ze gry tego typu monetyzuja sie
przez mikroptatnosci i okres zwrotu z inwestycji w UA jest dtuzszy niz w przypadku gier Hyper-Casual. Ale przy umiejetnym
wykorzystaniu narzedzi mogg zarabia¢ duzo i dtugo, czego przyktadem jest wiasnie Hunt Royale”- prezes Marcin Olejarz.

Przychody z gier Hyper-Casual, wyniosty w marcu 11,3 min PLN i stanowity ponad potowe wszystkich przychodéw osiggnigtych
przez Grupe BoomBit w marcu. Dwie najpopularniejsze gry Grupy BoomBit to w ostatnich miesigcach niezmiennie Mid-
Core Hunt Royale i Darts Club. Wsréd najpopularniejszych tytutéw w marcu znalazty sie takze Dog Life Simulator - wydana
przez BoomHits gra stworzona przez studio deweloperskie Funcell z Indii, znany przez graczy osiagajacy dobre wyniki od kilku
miesiecy Car Driving School, Grass Master takze wydany przez BoomHits razem z Eternal Studio z USA oraz gra Shopping
Sort, ktéra zostata przygotowana przez Skyloft, jedng ze spétek Joint Venture nalezgcych do Grupy BoomBit. W marcu
zadebiutowat takze Baseball Club, nowa gra Mid-Core przygotowana przez zespot BoomBit W marcu’22 ,Hunt Royal”
wypracowat 6,2 min PLN przychodéw (vs 5,2 min PLN w lutym), Darts Club” 2,0 min PLN (vs 2,3 min PLN w lutym), Dog Life
Simulator 1,4 min PLN, Car Driving School Simulator 1,0 min PLN (vs 0,9 min PLN w lutym) oraz Grass Master 0,8 min PLN.
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Komentarz BDM: neutralna informacja. Spétka wypracowata w marcu 22,2 min PLN przychodéw, co jest 12,9% wiecej
m/m. Za ok. potowe odpowiadaty gry Hyper-Casual generujgc 11,3 min PLN (+16,5% m/m), natomiast za reszte
odpowiadaty non-HC (10,9 min PLN, +9,2% m/m). Podwyzszeniu ulegty koszty UA, ktére wyniosty 13,4 min PLN (+21,4%
m/m, co zwigzane jest z rozpoczeciem skalowania nowych gier w tym nowo uruchomiong gre Mid-Core ,,Baseball Club”),
a ich udziat w przychodach wyniést 60,2% (vs 55,9% w lutym’22). Prowizje platform wyniosty 2,0 min i byty o 27,7% wyzsze
m/m (w styczniu i lutym BBT mniej ptacit w zwigzku z polityka Google dotyczgcg osiggnigcia progu 1 min USD przychodéw
z mikroptatnosci). Przychody po oczyszczeniu o koszty UA i prowizje platform wyniosty 6,8 min (-3,5% m/m).
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Skarb Panstwa wyraza wole objecia nie wiecej niz 373.952.165 akcji PGE serii E nowej emisji za wktad pieniezny
pochodzacy ze srodkéw Funduszu Reprywatyzacji w tgcznej wysokosci prawie 3,2 mid PLN.

PGE zobowigzato si¢ wobec Skarbu Panstwa, ze przeznaczy $rodki z emisji w catosci na realizacje przez grupe projektow
inwestycyjnych w trzech obszarach: intensyfikacji rozwoju odnawialnych zrédet energii (OZE), rozwoju dystrybucji w
ramach programu "Dystrybucja przysziosci" oraz dekarbonizacji poprzez rozwd;j zrédet niskoemisyjnych.

Objecie akcji przez Skarb Panstwa uzaleznione bedzie od podjecia przez NWZ uchwaty o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego PGE. Ostateczna liczba akcji objetych przez Skarb Panstwa bedzie uzalezniona od wynikéw procesu
budowania ksiegi popytu, o ktérym mowa w uchwale w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego spotki i zostanie
okreslona w umowie objecia akgji.

NWZ PGE w sprawie podwyzszenia kapitatu zostato zwotane na 7 marca, ale zostato przerwane do 6 kwietnia.

Gazprom wycofat z Sgdu Arbitrazowego w Sztokholmie wniosek przeciwko PGNIG dotyczacy spoétki EuRoPol Gaz, w
efekcie postepowanie zainicjowane przez Gazprom zostato umorzone.

Na poczatku lutego PGNIG otrzymat od Gazpromu wezwanie na arbitraz obejmujace zgdanie uznania przez PGNiG prawa
Gazpromu do otrzymania dywidend z zyskéw spoétki EuRoPol Gaz (EPG) oraz praw wynikajgcych z zasad nadzoru
korporacyjnego przystugujacych Gazpromowi oraz cztonkom zarzgdu EuRoPol Gazu powotywanym przez Gazprom. W
ocenie spofki, zgdania zawarte w wezwaniu byty catkowicie bezzasadne.

Drugim pozwanym w wezwaniu Gazpromu, poza PGNiG, byt EuRoPol Gaz.
Spétka odnotowata spadek w sprzedazy w marcu o 23% r/r. Sprzedaz krajowa wzrosta o 10%, a sprzedaz zagraniczna
spadtg 0 55%. Spadek za granicg jest zwigzany z konfliktem na Ukrainie. W ciagu catego 1Q’22 sprzedaz wzrosta o 29%.

Zanotowano 80% wzrostu sprzedazy na rynku krajowym i spadek o 3% na rynku zagranicznym.

Spotka sprzedata w 1Q’'22 89 mieszkan, to o 30% wiecej niz rok wczesniej. W tym samym okresie przekazata 46
mieszkan w poréwnaniu do 151 w 1Q’21.
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Deweloper sprzedat w 1Q'22 603 mieszkania (+4% r/r). W tym samym czasie przekazat 186 lokali (-53% r/r).
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Deweloper w 1Q’22 sprzedat 73 lokale (-47,5% r/r). W tym czasie przekazat 63 lokale (+215% r/r).
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Spotka sprzedata 81 mieszkan w 1Q'22 w poréwnaniu do 219 w 1Q’21. W tym czasie zostato przekazane 98 lokali, w
poréwnaniu do 100 mieszkan w roku 2021.

Podsumowanie konferencji wynikowej za 4Q’21 (05.04.22):

- Spotka dotychczas wybudowata 240 tys. m2 powierzchni biurowej, w budowie (w tym zabezpieczenia gruntu) jest kolejne 345
tys. m2 co daje ponad 0,5 min m? GLA. Spotka pracuje nad kolejnymi 0,5 min m? aby do 2025 osiggng¢ w sumie 1 min m? GLA.
- Global Office Park, ktory dostat pozwolenie na uzytkowanie w marcu, juz jest w 65% wynajety. Biura wynajmujg prestizowe
spotki z wysokim ratingiem jak UPC czy ING Tech.

- Ocean Office park przekroczyt 90% komercjalizacji, co sprawia, ze jest gotowy do sprzedazy;

- Spotka jest zadowolona z finansowania pozyskanego w 4Q’21, m.in. kredyt uzyskany przez Niemieckie konsorcjum w
wysokosci 82 min EUR oraz kredyt na 44,3 min PLN na budowe i refinansowanie Global Office Park.

- W obecnym roku zarzad jest zadowolony z pierwszej emisji obligacji publicznych.

- 2020 r. rozpoczat sie dynamicznie i z duzym optymizmem pod wzgledem pozioméw najmu i komercjalizacji budynkéw. W
1Q’22 Spétka podpisata uméw na ponad 20 tys. m2, to ponad potowa tego co zostato wynajete przez cafy 2021.

- Spétka opublikowata raport ESG, dostepny jest pod linkiem: http://ir.cavatina.pl/esg/

- Popyt na powierzchnie biurowe w "21 byt zaledwie 14% nizszy od rekordowego roku 2019.

- Spadek przychoddéw z najméw i aranzacji to rezultat sprzedazy budynkéw z Equal Business Park.

-Z 1 150 min PLN zadftuzenia 2/3 to kredyty bankowe. 70% tych kredytéw jest denominowanych w EUR. Obecnie Spotka nie
znajduje sie pod presjg sprzedazy i ma komfort wyczekiwania na jak najlepszg oferte kupna nieruchomosci.

Q&A

Jak zachowujg sie yieldy na budynkach biurowych? Wida¢ tendencje wzrostowg w $lad za wzrostem stop?

Poki co takiego trendu nie wida¢. Poziomy yieldéw wrécity do pozioméw przedpandemicznych i sie ustabilizowaty. W strefie
EUR stopy nadal pozostajg zerowe. Spétka jest beneficientem tej sytuacji, poniewaz umowy najmu sg indeksowane o inflacje.
Wysoki kurs EUR réwniez powoduje wyzszy przychod w przeliczeniu na ziotdwki.

Pytanie o to, czy jakikolwiek obiekt Cavatiny jest w rozmowach na etapie ,,wyfgcznos$ci”’?

Jest to informacja poufna, Spétka bedzie informowac o takich sytuacjach raportem biezgcym tuz przed umowg przedwstepna.
Pytanie o wzrost stawek najmu oraz czy koszt budowy rosnie szybciej niz inflacja i czy te koszty zostang przeniesione
na najemcow?

Tak, Spotka juz podniosta stawki o ok. 10% w poréwnaniu do "21. Klienci rozumiejg sytuacje i akceptujg wyzsze stawki. Jednak
dfugoterminowo to zalezy od popytu i podazy na powierzchni biurowej. Koszty budowy rosng podobnie jak inflacja, nawet
troche szybciej, lecz to zalezy od indywidualnej budowy i zapotrzebowania na stal, beton itp. Spétka nie ponosi tyle kosztéw co
inni deweloperzy, ze wzgledu na to, ze sama jest swoim generalnym wykonawcg.

Pytanie o pustostany.

Rosng stany pustostanéw, obecnie w miastach regionalnych to ok 15%. Jednakze to sie tyczy gtownie budynkow klasy B oraz
budynkéw oddanych lata temu. Budynki klasy A sq uprzywilejowane w poréwnaniu do tych starszych i klasy B, w ktérych
niektére zmiany nie sg moZliwe do wprowadzenia.

Jaki jest obecny poziom kosztu finansowania dla Cavatiny?

Sredni wazony koszt to ok. 4-5%. Systematycznie Spétka zwieksza udziat finansowania w EUR. Udziat obligacji, ktére sg
drozszg formg finansowania, to ok 10-15%.

Pytanie o finansowanie sie w EUR uzywajac statej stopy procentowej, ewentualnie zabezpieczenia poziomu stép.

Tam gdzie Spotka jest w stanie tam kredytuje sie statymi stopami w EUR. W PLN nie do korica sie to udaje. Eurowibor i tak
utrzymuje sie na niskim poziomie, a Spétka chce w ciggu paru lat wychodzi¢ z inwestycji wiec nie ma zamiaru si¢ hedgowac i
ptaci¢ wysokich premii.

Z czego wynika che¢ emisji obligacji w PLN mimo wyzszej marzy niz dtug w EUR?

Spétka pracuje nad mozliwoscig emitowania obligacji w EUR, lecz obecne emisje sg przydatne zeby tfapac” okazje np. kupi¢
atrakcyjny grunt. Udziat obligacji w dtugu nie jest na tyle duzy aby wptywato to istotnie na koszt kapitatu.

Kiedy kolejne zakupy gruntéw w Warszawie?

Ceny gruntow w Warszawie sg wysokie, przynajmniej 100 min PLN je$li chodzi o sensownej wielko$ci dziatke. Najbardziej
prawdopodobnym jest wejscie do Warszawy w momencie sprzedazy 1 lub 2 projektow z portfela. Na pewno jest to interesujgcy
rynek. (Kajetan Sroczynski).
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Podsumowanie konferencji wynikowej za 4Q’21 (05.04.22):

- Wzrosty cen ropy i paliwa wplywajg na kapitatochtonno$¢ biznesu, ale Spotka ma dzieki temu szybkg rotacje magazynu.
- Staby wynik w 4Q’21 wynika z niskiej premii lgdowej. Spétka nadrabiata stabg premie wolumenem. Po rozpoczeciu
konfliktu sytuacja sie diametralnie zmienita i obecnie premia lgdowa jest na bardzo wysokich poziomach, stad wysoki
szacunek EBITDA skorygowanej za 1Q’22.

- Koszty finansowania i poziomy stop procentowych to istotny czynnik, lecz przy takich wahaniach na rynku paliw to nie
powoduje duzych zmian w marzowoS$ci.

- Stopy procentowe bedg odgrywaty wieksza role po przejeciu Lotos Terminale.

- Ze wzgledu na zablokowany dostep do morza oraz brak mozliwosci importu ze wschodu Ukraina importuje wiekszos$¢
paliwa przez Polske oraz Rumunie. Wegry nie zgodzity sie na eksport paliwa ani na cele humanitarne ani militarne.

- Spotka nie musi importowac paliwa ze wschodu, wynajety terminal w Danii pomaga logistycznie w imporcie ropy z
bliskiego wschodu oraz USA.

- Zarzad jest zadowolony z rozwoju sieci stacji Avia oraz ze wspotpracy ze Sparem. Wyzwaniem w tym segmencie sg
rosngce koszty materiatow budowlanych. Obecnie stacji wtasnych jest 22, a franczyzowych 63. Wedtug zarzadu do korca
roku ma by¢ ich w sumie ponad 110.

- Segment gazu LPG osiggnat bardzo dobre wyniki, lecz przy widmie embargo na rosyjski gaz Spétka bedzie musiata
znalez¢ alternatywne Zzrodto dostaw.

- Segment fotowoltaiczny wymaga restrukturyzacji modelu i skupieniu na kliencie komercyjnym. Spétka ma w tym roku
rozpoczgc¢ sprzedaz wtasnych paneli.

- Spétka negatywnie ocenia perspektywy dla biznesu oleju silnikowych w Chinach. Miedzy innymi przez wysokie ceny
frachtu oraz duzg konkurencje.

- Grupa nadal oczekuje na pozytywng decyzje KE aby sfinalizowac przejecie Lotos Terminale. Spétka zaktada, ze
odbedzie sie to koniec kwietnia.

- Spotka planuje publikacje niefinansowego raportu ESG.

Q&A

Jaki bytby wplyw wprowadzenia embarga na LPG i diesla z Rosji?

Spotka jest gotowa na takg ewentualno$¢ nawet gdyby embargo byto wprowadzone jutro. Grupa ma zdywersyfikowane
Zrédta i kupuje gaz m.in. ze Szwecji. W przypadku diesla Spétka spokojnie jest w stanie zaspokoic zrealizowac¢ zaméwienia
przez morze. Z gazem sytuacja jest trudniejsza, poniewaz moc przetadunkowa w kraju jest za mata oraz nie ma
wystarczajgco terminali. Porty nie sq w stanie przejg¢ tadownosci kolei. Dostepnos$¢ gazu moze przetozy¢ sie na jego
cene, a wedfug badar cena ok. 65% ceny benzyny to prég bolu w ktérym duzo kierowcéw moze zdecydowac sie na
tankowanie paliwa zamiast LPG. Z drugiej strony sg przedsiebiorstwa ktore zastepujg gaz ziemny gazem LPG. Dla nich
gaz ziemny jest nadal mniej ekonomiczny w poréwnaniu do LPG. Mimo wszystko ten rynek bedzie jako$ funkcjonowat,
lecz poprzez wigksze zuzycie benzyny przy wysokich marzach Spétka jest w stanie to sobie zrekompensowac.

Pytanie o wzrost importu rosyjskiego diesla do Polski, Niemiec oraz Holandii.

Moze to wynikac z tego, ze rafineria Lotosu jest w remoncie i na okres przestoju Lotos zakontraktowat produkt juz dawno
temu. Na rynku zachodnim byly w ostatnim czasie perturbacje i przetozyto sie to na to, Zze porty musiaty zwiekszyc
przepustowosé.

Pytanie o réznice w wynikach w 1Q’22.

Kwestia marz paliwowych. Bio diesel oraz LPG w tych miesigcach kontrybuujg do wyniku duzo wiecej niz Spétka zaktadata.
Rynek polski obecnie cechuje sie bardzo duzym popytem.

Czy Spétka sprzedata zapasy obowigzkowe w ostatnim kwartale oraz czy jakas$ czesc¢ jest trzymana poza
bilansem?

Nie i nie.

Czy Spotka rozwaza sprzedaz czesci zapaséw obowigzkowych?

Spotka pracuje nad réznymi wariantami. Jesli bedzie taka decyzja to zarzad poinformuje o tym rynek.

lle % wolumenu z bio diesel jedzie na Ukraine?

W marcu ok. 20%. Spétka porusza sig po tym rynku bardzo sprawnie.

Pytanie o range przejmowanych aktywoéw od Lotos Terminale. Czy moze to sie mocniej przefozy¢ na EBITDA niz
szacunki zrobione przed wojng?

Zostato jeszcze 8-9 miesiecy do przejecia, ale logistyka bedzie krytyczna. Pod wzgledem strategicznym Szczecin staje
sie kluczowy. Zwtaszcza w potgczeniu z terminalem w Danii. Je$li sankcje bedg dfugoterminowe to terminale stang sie
jeszcze bardziej strategicznym aktywem. (Kajetan Sroczyniski).

Szacunkowy EBIT za 2021 wynidst 1,7 min PLN, rentowno$¢ EBITDA uplasowata sie na poziomie 8,5%. Kapitaty wiasne
wzrosty 0 12% do 10,3 min PLN, stan $rodkéw pienieznych wynidst 507 tys. PLN (+171% r/r).

Poprawa zysku EBITDA oraz marzy EBIDTA to efekt istotnej zmiany modelu biznesowego w zakresie rosngcego
udziatu kanatu e-commerce w strukturze sprzedazy Spétki oraz efektywnego wykorzystania warunkéw rynkowych jak
réwniez optymalizacji operacyjno-kosztowej dziatalnosci.

Spétka ztozyta wniosek o zatwierdzenie prospektu przez Komisje Nadzoru Finansowego w zwigzku z przejsciem na rynek
regulowany GPW.

Spotka, ktéra specjalizuje sie w zarzadzaniu aktywami zamoznych klientéw, od 2011 roku jest na rynku NewConnect.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinien by¢ tak interpretowany. BDM nie ponosi odpowiedzialnosci
za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego raportu ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Materiat ma charakter czysto informacyjny, a podmioty
opisywane w opracowaniu s dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 06.04.2022 roku, 07:38 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu Swiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze
by¢ on jednak publikowany badZ powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlnosci nie moze zostac przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Opracowanie ma charakter informacyjny i nie stanowi reklamy ani nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentéw finansowych.

Inwestor powinien mie¢ Swiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawnosé poszczegolnych zatozer dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac¢ niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniaé, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wigcej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiagnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogélnodostepnych informacji, ktére BDM
uwaza za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty
okresowe i biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak
doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na ktérych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spdtkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na
szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

W opinii BDM niniejszy dokument zostat sporzadzony z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci.

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzagd BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikow
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktada¢, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spétce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowaé, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedag
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywadé nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tres¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

e zarzadzania konfliktami intereséw, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajduja sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-
fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne

e powigzan BDM z emitentami notowanymi na GPW, NewConnect, Catalyst z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu
instrumentami finansowymi- informacje znajduja sie pod adresami:
https://www.gpw.pl/animatorzy-emitenta
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku
https://newconnect.pl/czlonkowie-animatorzy-rynku
https://gpwcatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywnymi i autoréw. O e | zawarte w nim
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody jacych raport.
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