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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Spadki w Polsce i USA, zachodnioeuropejskie indeksy mocno odbity 1D YTD
WIG20 po kilku zmianach trendu w ciggu dnia ostatecznie zamknat sig¢ 0,1% na minuse i byt
jednym z nielicznych europejskich indeksow ktore na wczorajszej sesji stracity. W ciggu  WIG20 17181 -0,1% -24,2%
ostatnich 17 dni 16 byto spadkowych. Indeks najmocniej stracit koto godziny 14:30, czyliw WIG30 21035 -0,1% -23,9%
godzine publikacji odczytu inflacji CPl w USA, ktéra wyniosta 8,3% wobec 8% konsensusu. mwIG40 41299 -0,4% -22,0%
Woczoraj liderem polskich blue chipéw byto LPP (+5%). Wzrosty powyzej 3% zanotowaly swicso 17 797,0 0,5% 11,3%
rc’)wp_ie? CtD kProjekt, KGI:M, njBETnI(; ikCCC|. Ikr.1d§ks ?reﬂnichfﬁé’rel’( J{zakor'u:z;{l Sgogg 0;1"{: wIG 53899,7 -0.1% 22.2%
ponizej wtorkowego zamknigcia. Indeks polskich matych spotek urost wezoraj o 0,5%. Pod oo 3211 0.3% 17.6%
koniec dnia notowania europejskich indekséw poszty mocno w gore. Finalnie CAC 40 - = =
(+2,5%), DAX (+2,2%), FTSE (+1,4%) oraz Euro Stoxx 50 (+2,6%) wszystkie zamknely si¢ W!C Banki SRR Lfe¥a SR
na sporym plusie. Indeksy w USA po niewielkim odreagowaniu we wtorek wrécity do WIG Bud 33623 1,7% -10,7%
spadkow. Jednym z impulséw do wyprzedazy okazaty sie dane o inflacji CPI. Indeks S&P  WIG Chemia 107411 2,5% 9,4%
500 stracit 1,7%, Nasdaq spadt o 3,2%, a Dow Jones Industrial znizkowat 0 1%. Wskaznik WIG Dew 2537,4 -0,7% -10,7%
cen akcji w Azji stracit okoto 1%. Hongkong interweniowat w obronie swojej waluty po raz  wic Energia 26131 -3,9% 8,2%
pierwszy od 2019 roku. Czwarty co do wielkosci deweloper w Chinach, Sunac China \yig Games 149271 1.5% 331%
HoId_lngs, powiedziat, Ze nie _zaptacn kuponu na obllgaqe dolarowe przeq Srodowym WIG IT 39865 0.8% 15.3%
terminem. Euro obecnie kosztuje 4,68 PLN, a dolar kosztuje 4,45 PLN. Wegiel ICE nadal — CERS Az e
utrzymuje poziomy powyzej 300 USD/t. Kryptowaluty kontynuuja spadki, bitcoin dzisiaj spadt edia d n o
juz ponad 6,5% do 27 tys. USD za monete. Dzisiaj inwestorzy poznajg PKB w Wielkiej WIG Paliwa 63552 -1,9% 2,1%
Brytanii, inflacje PP1 w USA oraz inflacje CPI w Indiach i Szwecji. Kontrakty futures na DAX ~WIG Spoz 23944 2,0% -46,6%
w czwartek rano mocno tracg - az 2,1%. WIG Surowce 43839 3,2% -3,4%
Kajetan Sroczynski  wIG Odziez 5088,9 4,4% -46,3%
DAX 13 828,6 2,2% -12,9%
0, - 0,
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ISEL0 il i BT
PGE: Szacunkowa, skorygowana EBITDA okazata sie rekordowa w historii i 13%/7% powyzej naszych CAC40 6269,7 2,5% -12,3%
oczekiwan/konsensusu- pozytywne [komentarz BDM]; BUX 40929,4 0,7% -19,3%
= PGNIG: Spdtka prognozuje wydobycie w '22 w Norwegii 3 mld m3 gazu i 863 tys. ton ropy; S&P500 30352 1.6% 17 4%
= Eurocash: Spétka w 1Q'21 miata 51,7 min PLN straty netto na j.d. — ponizej konsensusu [tabela BDM]; ! ! DO ! 00
= Cyfrowy Polsat: Spétka w 1Q’22 osiggneta 214,9 min PLN zysku netto na j.d. — powyzej konsensusu DJIA 318341 -1,0% -12,4%
[tabela BDM]; Nasdagq Comp 11 364,2 -3,2% -27,4%
= Alumetal: Zysk netto spétki wyniost w 1Q"22 58,6 min PLN, zgodnie z szacunkami; 0 .0 49
* Toya: Zysk netto spofki w 1Q'22 wzrost do 20,9 min PLN (+8,9% r/r); Bovespa FOH3909 0000 gl
= Photon Energy: Spétka miata 1,46 min EUR straty netto i 2,02 min EUR zysku EBITDA w 1Q’22; Nikkei225 262136 0.2% -9,0%
= Energa: W 1Q22 zysk netto spotki wzrdst o 58% r/r; Shanghai Comp. 3058,7 0,8% -16,0%
= Kino Polska: Grupa w 1Q'22 miata 12,7 min PLN zysku netto — wstepne dane; 0, £ 10,
= Medinice: Spétka w 1Q"22 miata 1 min PLN straty netto wobec 0,4 min PLN straty w 1Q'21; SERIASXI200 70647 0,2% 5,1%
= Artifex Mundi: Spétka szacuje 3,3 min PLN przychodow w kwietniu (-19% t/r, -5,7% m/m) — lekko EUR/PLN 4,68 -0,1% 2,0%
negatywne [komentarz BDM]; USD/PLN 4,44 -0,1% 10,1%
= Pepees: Spotka miata wstgpnie 4,03 min PLN skonsolidowanego zysku w 1Q'22; ® o
= Lotos: Zarzad spotki rekomenduje ZWZ przeznaczenie zysku netto za 2021 r. na zasilenie kapitatu SR i 0% A%
zapasowego; EUR/USD 1,05 0,0% 7,4%
= Allegro: InPost od poczatku listopada '22 wprowadzi dwucyfrowg podwyzke cen ustug dla Allegro; USD/JPY 129,93 -0,2% 12,9%
= Neuca: Spdtka z grupy Neuca ma umowe inwestycyjng ws. nabycia 51% udziatéw Agati Systems;
= ML System: Spodtka zbudowata prototyp elektrolizera wysokocisnieniowego do produkcji wodoru; FW20
= Huuuge Games, Playtika: Playtika otwiera swoje pierwsze polskie biuro w Browarach Warszawskich; X
= Budimex: Oferta spotki o wartosci 397,7 min PLN ponownie wybrana przez GDDKIA; Wartosé Zmiana
= Echo Investment: Zarzad spotki rekomenduje wyptate tacznie za 2021 r. 0,32 PLN dywidendy na akcje; Kurs otwarcia 1738 10 -0.57%
= Sniezka: Podsumowanie konferencji po wynikach za 1Q'22; L ’
= Erbud/Onde: Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'22 (11.05.2022); Kurs zamknigcia 1723 -5 -0,29%
= Unimot: Spdtka rozpoczyna reorganizacje grupy, spodziewa sie pozytywnego wptywu na wyniki; Kurs min. 1713 5 0,29%
= Mennica Polska: Spétka wyptaci 0,7 PLN dywidendy na akcje; - y 0
= APS Energia: Spétka otrzyma 29 min PLN dofinansowania od NCBIiR; chce wybudowa¢ drugi zaktad; PO IS 171 U U:8000
= Compremum: Posumowanie konferencji wynikowej za 4Q'21 (11.05.2022); Wolumen obrotu 33177 -4 930 -12,94%
= Selena: Podsumowanie wywiadu z CEO dla PAP (11.05.2022) — lekko pozytywne [komentarz BDM]; Otwarte pozycje 36 473 -127 -0,35%
= Lokum Deweloper: Podsumowanie konferencji wynikowej po 1Q'22;
= Forever Entertainment (NC): Objecie akcji w spoice Rainy Frog Co. Ltd. z siedzibg w Japonii. Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 17287 1710,2 17448 17181 -0,1% 1069

WIG30 2116,3 20941 21358 21035 -0,1% 1126
WYKRES DNIA MWIG40 4173,6 177042 178436 41299 -04% 105
Kryptowaluta LUNA (natywny token cyfrowy firmy Terra), kontynuuje dynamiczne spadki kolejny SWIG80 177563 41115 41747 177970 05% 41
dzien z rzgdu. Od poczatku tego tygodnia jej warto$é spadta o ponad 99,5%. Presja na sprzedaz WIG-PL 552229 55111,8 552229 55131,7 -0,1% 1204

kryptowaluty pojawita sig po tym, jak jej macierzysta fundacja wyemitowata 46 min tokenéw w ciagu 541657 536780 54557,3 53899,7 -0,1% 1224
ostatniego dnia, aby utrzyma¢ powigzanie UST (stablecoina TerraUSD) z USD (powinien trzymac
sie sztywnego kursu jednego USD, a spadat w nocy (wtorek/$roda) do poziomu zaledwie 40 wiG20

centow). Close MC 1D YTD
) Allegro 22,38 23648 2,5% -42,4%
Luna/USD - daily - Asseco Poland 75,20 6 242 -0,5% -13,0%
| ewmaruso essosea e CCC 45,00 2469 3,2% -57,3%
CD Projekt 121,08 12 197 3,9% -37,2%
Cyfrowy P. 22,98 14 697 -2,0% -33,8%
Dino 292,00 28628 2,9% -20,5%

JSwW 64,54 7578 2,7% 85,1%
KGHM 120,90 24180 3,3% -13,3%

Lotos 68,90 12738 0,6% 13,0%
LPP 9 110,00 16 876 5,0% -47,0%
l mBank 263,00 11147 3,2% -39,3%
) Orange 6,24 8192 -1,5% -26,1%
Pekao 84,40 22152 -2,9% -30,8%
Pepco 40,50 23288 1,3% -12,9%

PGE 8,82 16 495 -3,8% 9,4%

8618 PGNIG 5,69 32890 -2,7% -9,7%

PKN Orlen 72,18 30872 -2,5% -2,9%
- b e PKO BP 29,10 36 375 -2,5% -35,2%
PzZU 29,17 25189 -0,6% -17,5%
Santander Polska 237,00 24219 0,0% -32,0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.; finance.yahoo.com
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 510,00 1214 0,0% -7,9% Huuuge 18,29 1541 -30% -27,1%  Ropa Brent [USD/bbl] 104,9 3,4% -38% -3,1% 362% 52,9%
Alior 29,67 3874 -38% -458% INGBSK 188,00 24459 -0,8% -29,6% Gaz USA HH[USD/MMBTU] 75 2,0% -105% 4,0% 102,0% 153,7%
Amrest 16,96 3724 -0,6% -38,8% InterCars 393,00 5568 0,8% -16,9% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 96,0 -24% -99% -49% 22,1% 264,2%
Asbis 1268 704 -3,6% -41,6% Kernel 2398 2015 3,4% -59,1% CO2[EURA] 86,9 1,7% 06% 52% 103% 67,1%
Asseco 46,90 2434 -33% -9,1% Kety 590,00 5694 1,4% -33%  Wegiel ARA [USDH] 313,0 18% 22% -0,2% 1329% 276,0%
Azoty 4136 4103 4,8% 22,4% Kruk 231,20 4422 -04% -29.3%  Miedz LME [USDA] 92358 1,3% -12%  -42% -39% -10,4%
Benefit 598,00 1754 0,09 -6,0% Livechat 9150 2356 -2,7% -21,7%  Aluminium LME [USD/] 27205 0,9% -6,0% -95% -22% 9,8%
Biomed-L. 3,11 203 -0,9% -30,0% Mabion 28,00 453 -1,8% -54,2%  Cynk LME [USD/t] 36085 2,1% -76% -113% 2,6% 22,8%
Budimex 21350 5451 3,6% -59% Mercator 72,80 775 -0,8% -24,9%  Otéw LME [USD/] 2100,2 0,2% -76% -68% -99% -4,4%
Celon 2220 1133 2,1% -33,0% Millennium 4,50 5459 -2,2% -451%  Stal HRC [USD/] 1363,0 2,0% 0,0% -0,7% -31% -85%
Ciech 39,36 2074 -0,1% -6,3% Mo-Bruk 337,00 1184 -0,9% -125% Ruda Zelaza [USDA] 133,6 0,9% -8,0% -128% 16,8% -41,3%
Comarch 169,60 1379 0,8% -58% Neuca 755,00 3375 2,7% -10,1%  Wegiel koksujgcy [USD/t] 484,3 0,1% -0,3%  -7,0% 38,0% 290,1%
Datawalk 166,00 811 51% -26,5% Polenergia 65,70 5792 2,7% -10,7%  Zioto [USD/oz] 1839,3 0,3% -09% -24% 1,2% 1,7%
Develia 3,25 1455 -14% 9,4% PKP Cargo 11,86 531 1,4% -154%  Srebro [USD/oz] 215 -1,1% -46% -62% -83% -21,3%
DomDev. 81,80 2090 -1,4% -31,8% PlaywWay 259,00 1709 2,6% -380% Platyna [USD/oz] 981,9 1,5% -1,0% 5,0% 1,8% -19,3%
Enea 8,85 4685 -42% 3,9% Selvita 7780 1428 1,7% -51% Pallad [USD/oz] 20515 -1,7% -102% -129% 5,0% -29,5%
Eurocash 10,70 1489 -49% -1,3% Tauron 3,15 5515 -6,6% 18,6% Bitcoin USD 31642,7 -129% -30,6% -29,3% -42,2% -50,6%
Famur 2,60 1493 -1,0% -22,4% TEN 156,00 1139 1,6% -553% Pszenica [USd/bu] 1083,3 2,6% 4,3% 6,5% 442% 47,3%
GPW 36,80 1545 05% -11,2% WP.PL 9590 2807 7,8% -32,0%  Kukurydza [USd/bu] 786,5 2,0% 0,5% -2,0% 352% 5,6%
Handlowy 56,50 7382 -1,9% -42% XTB 1856 2179 -1,1% 10,6% Cukier ICE [USD/Ib] 18,5 0,1% -04% -3,1% 0,9% 13,5%
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PGE Spétka opublikowata szacunkowe wyniki za 1Q’22. Petny raport 24.05.2022. Prezentacja pod linkiem
Komentarz BDM: szacunkowa, skorygowana EBITDA okazafa sie rekordowa w historii i 13%/7% powyzej naszych
oczekiwan/konsensusu. Wplyw na to miat mniejszy ubytek marzy w Cieptownictwie, gdzie segment cierpi z powodu
rekordowych cen gazu i CO2 (zapewne pozytywny wplyw premii kogeneracyjnej) oraz $wietne wyniki w Dystrybucji i Obrocie,
prawdopodobnie hurtowym jako efekt rozliczers z segmentem EK czy OZE. Oba obszary wytwarzania pokazaty w zwigzku z
tym nieco stabsze wyniki mimo wyzszej produkcji i CDS w EK oraz rekordowych cen energii RDN/zielonych certyfikatéw,
potgczonych z rekordowg wietrzno$cig w segmencie OZE w 1Q’22. CAPEX wecigz bez istotnego wzrostu i w rezultacie dalszy
spadek zadfuzenia netto. W kontekScie przysztych okresow wskazujemy na rekordowe ceny energii FY_Base, ktore
przekroczyty 1000 PLN/MWh i w konsekwencji rekordowe CDS, powyzej grudniowego szczytu. W rezultacie spodziewamy sie,
ze po finalnych wynikach zarzad podniesie swéj guidance EBITDA na 2022 rok w obszarze Wytwarzanie/Obrét z odpowiednio
spadek/stabilnie na wzrost/wzrost. Dostrzegamy niedoszacowany konsensus EBITDA na 2022 rok o 20-30%. (Krystian
Brymora).
Wybrane dane finansowe [min PLN]
! " . , , \ Q2P . . 1Q'22p L
IvQ'20 1Q'21 nQ'21 mQ'21 vQ'21 1Q'22s r/r BDM réznica Konsens réznica
Przychody 12671 11900 10222 11050 19880 14046
EBITDA 1615 2206 3048 2110 2171 2611  18% 2302 13% 2418 8%
E. Konwencjonalna 467 511 1538 754 1275 438 -14% 764 -43%
Cieptownictwo 339 510 205 152 -62 201 -61% 53 277%
E. Odnawialna 186 193 189 214 420 500 | 159% 674 -26%
Dystrybucja 568 658 419 665 732 798 21% 669 19%
Obrét 126 352 354 316 -195 593 68% 242 145%
Gospodarka Obiegu Zamknigtego** 9 15 17 4 16 78%
pozostate/wytaczenia -71 -27 328 -8 -3 65 -100
EBITDA powtarzalna 1493 2206 2084 1941 1969 2592  17% 2302 13% 2418 7%
w tym EK 324 511 601 685 867 438 -14% 764 -43%
2ysk netto 526 808 1882 561 721 1022 26% 990 3% 917 11%
2ys netto adj. 434 844 1902 612 789 1027 22% 990 4% 917 12%
CAPEX 1727 839 1408 822 1593 895 7% 1861 52%
Dfug netto 8413 9069 5948 2578 4228 4192 | -54% 5747 27%
/EBITDA 1,41 1,42 0,71 0,29 0,44 042 | 70% 0,60 -29%
Produkcja e.e. [TWh] 1529 17,09 1585 1760 1823 17,32 1% 18,38 6%
brunatny 7,34 8,60 9,01 9,74 9,84 10,32 20% 10,00 3%
w tym Turéw B7 0,45 0,38 0,51 0,59
kamienny 5,61 6,20 5,14 6,59 6,41 487  -21% 6,06 -20%
w tym Opole B5/B6 2,16 1,71 2,11 2,60 1,94 1,11 | -35% 1,80 -38%
gaz 1,43 1,45 1,01 0,63 1,13 1,12 -23% 1,23 9%
el. szczytowo-pompowe 0,26 0,20 0,16 0,14 0,19 0,22 10%
woda 0,08 0,14 0,14 0,09 0,08 0,14 0% 0,37 3%
wiatr 0,44 0,39 0,32 0,27 0,47 0,55  41% 0,60 9%
biomasa 0,12 0,10 0,06 0,13 0,10 0,09  -10% 0,12 -25%
odpady komunalne 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0%
Sprzedaz ciepta [PJ] 17,04 22,96 9,16 4,05 1891 21,28 7% 20,66 3%
Sprzedaz e.e. do koricowych 10,71 9,67 9,08 9,17 9,56 9,10 6% 9,67 -6%
Dystrybucja e.e. 9,40 9,53 9,11 9,30 9,80 9,79 3% 9,81 0%
Cena e.e. zrealizowana EK [PLN/MWh] 286 248 261 282 290 457 84% 480 -5%
Cena e.e. Cieptownictwo [PLN/MWh] 256 243 252 242 213 370 52%
Cena CO2 EK [PLN/t] 106 112 127 127 132 283 | 153% 310 9%
Cena CO2 EK i Cieptownictwo [PLN/t] 106 109 125 278 154%
Emisja CO2/MWh 1,09 1,10 1,06 1,06 1,09 1,09 1% 1,09 0%
Marza CDS EK PLN/MWh* 171 126 126 148 146 148 18% 142 5%
EV/EBITDA skoryg. 12m 2,5 2,5 2,4
P/E skoryg. 12m 4,3 4,0 3,8
Zrédio: BDM, spoétka.
Prosty CDS (marza) na wytwarzaniu z wegla brunatnego dla FY_Base [PLN/MWAh]
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Zrédfo: BDM, spétka.
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Spétka prognozuje zwigkszenie wydobycia gazu ziemnego w latach 2022-2024 w Norwegii. W 2022 r. koncern
prognozuje wydobycie 0,5 mld m3 gazu ponad dotychczasowg prognoze, co oznacza, ze w catym roku moze wydoby¢
3 mld m3. W 2023 r. prognozuje wydobycie 2,5 mld m3, a w 2024 r. 2,9 mld m3. Koncern prognozuje wydobycie 863
tys. ton ropy naftowej w 2022 r. oraz odpowiednio: 798 tys. ton i 928 tys. ton w latach 2023-2024.

Spétka podpisata umowe nabycia 100% udziatéw spotki Solgen, podmiotu prowadzgcego dziatalno$é na rynku ustug
fotowoltaicznych i okotoenergetycznych.

Spotka opublikowata wyniki za 1Q’22.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

wyniki kons. réznica r/r
Przychody 6528 6467,2 0,9% 12,3%
EBITDA 151,02 143,8 51% 30,3%
EBIT 1,66 7,8 -121,2% -104,9%
zysk netto j.d. -51,7 -46,2 12,0% -26,6%
marza EBITDA 2,3% 2,2% 0,09 0,32
marza EBIT 0,0% -0,1% 0,15 0,60
marza netto -0,8% -0,7% -0,08 0,42
Zrédfo: BDM, PAP
Spotka opublikowata wyniki za 1Q'22.
Wybrane dane finansowe [min PLN]
wyniki kons. réznica r/r
Przychody 2986,7 2961,9 0,8% 0,0%
EBITDA 766,6 782,9 -2,1% -29,2%
EBIT 320,3 318,8 0,5% -43,0%
zysk netto j.d. 214,9 174,2 23,4% -44,8%
marza EBITDA 25,7% 26,4% -0,76 -10,58
marza EBIT 10,7% 10,8% -0,04 -8,07
marza netto 7.2% 5,9% 1,31 -5,85

Zrédfo: BDM, PAP

Spotka w 1Q’22 miata 838,5 min PLN przychodoéw (+63% r/r), 68,3 min PLN EBITDA (+5% r/r) oraz 58,6 min PLN zysku
netto (+16% r/r).

Spotka w 1Q’22 miata 188,4 min PLN przychodéw (+13,8% r/r), 27,7 min PLN EBIT (+13% r/r) oraz 20,9 min PLN zysku
netto (+8,9% r/r).

Spétka w 1Q’22 miata 9,1 min EUR przychodéw (+99,9% r/r), 0,5 min EUR EBIT wobec -1,5 min EUR rok wczesniej
oraz 1,5 min EUR straty netto na j.d. wobec 3,1 min EUR straty w 1Q'21.

Spotka w 1Q'22 miata 4,9 mld PLN przychodoéw (+43,5% r/r), 806 min PLN EBIT (+66,5% r/r) oraz 602 min PLN zysku
netto na j.d., wobec 382 min PLN zysku rok wczesniej.

Sad Okregowy w Gdansku oddalit powddztwo akcjonariuszy mniejszo$ciowych Energi o uchylenie uchwaty
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia spotki z 29 pazdziernika 2020 roku w sprawie wycofania spotki z gietdy.

Grupa w 1Q’22 miata 66,4 min PLN przychodéw (+16% r/r), 15,1 min PLN EBIT (+73% r/r) oraz 12,7 min PLN zysku
netto, wobec 6,4 min PLN rok wczes$niej — wstepne dane.

Spotka w 1Q'22 miata 69 tys. PLN przychodéw (+9,5% r/r), -1 min PLN EBIT oraz 1 min PLN straty netto wobec 0,4
min PLN straty w roku ubiegtym.

Spétka otrzymata ochrone patentowag od Urzedu Patentowego Indii na wynalazek "Krioaplikator do matoinwazyjnej
ablacji kardiochirurgicznej wraz z systemem do aktywnego odmrazania" (CoolCryo). Wynalazek ten posiada juz
przyznany patent w USA i Europie.

Spétka w Srode przed sesjg podata wstepne dane za 1Q’22. Szacuje, ze wypracowata 64,3 min PLN przychodéw
(+38,7% r/r), 6,3 min PLN EBIT (+114,2%) oraz 4,0 min PLN zysku netto wobec 1,8 min PLN zysku rok wczesniej.
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W kwietniu 2022 roku spodtka rozpoznata 3,3 min PLN przychoddw ze sprzedazy produktéw, co oznacza spadek o0 19%
w poréwnaniu do analogicznego okresu 2021 roku.

W ocenie spotki, w segmencie gier HOPA na spadek przychodéw w analizowanym okresie kluczowy wptyw miat
okresowy wzrost popytu w zeszlym roku na gry, zwigzany z pandemig COVID-19 i wprowadzonymi w zwigzku z nig
obostrzeniami m.in. w przemieszczeniu sie.

W segmencie gier free-to-play spadek o 450 tys. PLN jest efektem nizszych naktadéw na kampanie marketingowe
majace na celu akwizycje nowych graczy oraz jednorazowego rozpoznania w zesztym roku, w kwocie 226 tys. PLN,
przychoddéw z tytutu ostatecznego rozliczenia z wydawcg umowy wydawniczej na gre Tiny Dragons. Przychody z
aplikacji Unsolved wyniosty 1 654 tys. PLN (spadek o 254 tys. PLN r/r) a przychody z aplikacji Bladebound wyniosty
319 tys. PLN (wzrost o 30 tys. PLN r/r).

»Unsolved” [tys.PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spdtka
Szacunkowe przychody za kwiecier 2022 [tys. PLN]
Kwiecier 2022  Kwiecier 2021 zmianar/r zmiana r/r [%]
Przychody ze sprzedazy produktéw 3336 4143 -806 -19%
Gry HOPA 1340 1653 -313 -19%
Gry premium 21 65 -44 -67%
Gry F2P 1975 2424 -450 -19%
»Unsolved” 1654 1908 -256 -13%
,Bladebound” 319 289 30 10%
Koszty akwizycji graczy 1094 1532 -438 -29%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
Przychody [tys.PLN] Przychody w podziale na segmenty[tys.PLN]
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Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétka Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Komentarz BDM: lekko negatywne. Spétka w kwietniu wypracowata 3,3 min PLN, czyli 19% mniej r/r oraz -5,7% m/m.
W minionym miesigcu HOPY wygenerowaty 1,3 min PLN (-19% r/r, +9,0% m/m), natomiast segment F2P 2,0 min PLN
(-19% r/r, -12,1% m/m). ,Unsolved” wypracowat 1,7 min PLN (-13% r/r, -11,6% m/m) — spadek ten jest efektem nizszych
naktadéw UA vs poczatek 2022r., mozna sie go byto spodziewaé obserwujgc gorsze m/m pozycjonowanie sie aplikacji
na portalu Sensor Tower. ,Bladebound” natomiast dofozyt od siebie 0,3 min PLN (+10% r/r, -15,4% m/m). Koszty UA
ulegty 3,4% obnizce m/m do poziomu 1,1 min PLN. ,Unsolved” po oczyszczeniu o koszty UA wypracowat 0,6 min PLN
co jest 0 24% nizszym poziomem m/m i 0 48,9% wyzszym r/r.
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Zarzad grupy podjat uchwate w sprawie rekomendacji ZWZ przeznaczenia zysku netto za rok 2021 na zasilenie kapitatu
zapasowego W celu zabezpieczenia ptynnosci finansowej spotki.

Grupa w Polsce i za granicg wypracowata fgczny ekwiwalent mediowy na poziomie ponad 1 mid zt w 2021 roku.

InPost od poczatku listopada’22 wprowadzi dwucyfrowg podwyzke cen ustug dla Allegro.

Liczba uzytkownikéw allegro.pl i aplikacji Allegro wzrosta w kwietniu’22 do 22.178.124 z 22.032.162 w marcu’22.

Bank nie zaobserwowat pogarszania sie jakosci portfela kredytéw hipotecznych i podtrzymuje strategiczny cel
w zakresie kosztéw ryzyka na poziomie 80 p.b.

Clinscience z grupy Neuca podpisata umowe inwestycyjng dotyczgca nabycia 51% udziatéw w Agati Systems, firmie
specjalizujacej sie w przetwarzaniu danych klinicznych, ustugach w zakresie rejestracji badan oraz projektowaniu
oprogramowania.

Spétka zaprojektowata i zbudowata prototyp elektrolizera wysokocisnieniowego do produkcji wodoru pracujgcy przy
niskim napieciu, co pozwala na integracje z instalacjami fotowoltaicznymi. Obecna wersja urzadzenia wytwarza wodor
o wysokiej czystosci na poziomie 99%.

-Playtika Holding Corp. otworzyta swoje pierwsze biuro w Warszawie w kompleksie Browaréw Warszawskich, gdzie
bedzie rozwija¢ projekty gamingu mobilnego.

-Otwarcie nowego biura w tak strategicznej lokalizacji pomoze zdynamizowaé regionalny rozwdj Playtiki i rozszerzy¢
jej obecnos$¢ na polskim rynku. Powierzchnia ok. 3300 m2 jest gotowa na przyjecie zaréwno ponad 300 obecnych
pracownikdw pracujgcych w trybie hybrydowym, jak i nowych talentéw, ktére dotgczg do firmy. Playtika ma ambitne
plany rozwoju, a do ich realizacji aktywnie rekrutuje obecnie na stanowiska w dziale R&D, programistow
specjalizujgcych sie w Java, JavaScript, PHP i Unity, artystow, a takze lidera zespotu.

-Firma posiada zesp6t w Warszawie od stycznia 2021 roku, ktéry koncentruje sie na rozwoju najpopularniejszych gier
z rosngcego portfolio Playtika: "Bingo Blitz", "Board Kings", "Solitaire Grand Harvest" i "Redecor". Dzieki potgczeniu
kreatywnosci i pasji zespotu R&D z mozliwosciami autorskiej platformy Playtika Boost, warszawskie biuro przyczynia
sie do optymalizacji gier mobilnych poprzez personalizacje, automatyzacje i kampanie pozyskiwania uzytkownikow.

-,Rodzina Playtika w Warszawie rozwineta sie szybko i stata sie wielokulturowym centrum, w ktérym profesjonalisci i
utalentowani deweloperzy nie tylko z Polski, ale z catego $wiata wspierajg misje Playtika, aby zapewnia¢ rozrywke w
mysl| hasta 'Infinite Ways to Play'. Biuro w Warszawie pozostanie gtéwnym filarem doswiadczenia i kultury Playtika,
cenionym jako miejsce nauki, socjalizacji i wspdélnej pracy w zespole. Otwarcie biura w Polsce jeszcze bardziej wzmocni
naszag wiedze i mozliwosci w szybko rozwijajgcej sig branzy gier" - dyrektor operacyjny w Playtika Shlomi Aizenberg.

Akcjonariusze spotki zdecydowali o przeniesieniu zysku netto za 2021 rok w kwocie 241,1 min PLN na kapitat
rezerwowy, ktory w przysztosci moze by¢ przeznaczony na wyptate dywidendy.

Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'22 (11.05.2022, z godz. 13:00)

- 2022 rok peten wyzwan, obawy o site nabywczg klientéw w zwigzku z rosnacg inflacja;

- spotka podtrzymuje CAPEX 55 min PLN na 2022 rok;

- spotka ciggle mierzy sie ze wzrostem cen surowcow;

- aktywa netto na Ukrainie 38 min PLN, majatek nie jest zagrozony (Jaworowo, obwdd Iwowski);

- sprzedaz na rynku ukrainskim w 1Q’22 9 min PLN vs 16 min PLN rok temu;

- +8,7% wzrostu sprzedazy w Polsce, +12% na Wegrzech, Wegry ok. 18% w strukturze sprzedazy;

- konkurencja miata wieksze spadki rentownosci w 1Q’'22, borykata si¢ z podobnymi problemami;

- kazdy 1 p.p. wzrostu stép procentowych to ok. 3 min PLN kosztéw finansowych w skali roku;

Q&A:

- wzrost rynku w 1Q'22 ? wzrost ok. 3%, spadek wolumendw, ceny rosng >10%. W 2021 roku udziat rynkowy 22%;

- sytuacja surowcowa ? Obecnie nie ma takich brakéw jak w 1Q'21 czy 1H21. Jest stabilizacja. Ceny dalej rosng i nie
wida¢ zakonczenia tego trendu;

- perspektywy sezonu 2022 ? trudno ocenia¢ perspektywy sezonu z poziomu kwietnia/maja. Na razie nie widac
realnego spadku popytu (w kontekscie pytania o spowolnienie/recesje). Sa tylko takie obawy;

- polityka cenowa ? kontrakty sg minimum jednoroczne, podwyzki na sezon w 1Q'22, ale spdtka jest w stanie
dostosowywac ceny produktéw w trakcie roku;

-konkurencja i wptyw zamkniecia rynku rosyjskiego ? Sniezka zaprzestata sprzedazy w Rosji, a konkurencja juz
niekoniecznie;

- wzrost kosztéow finansowania ? bedzie miat znaczacy wplyw na wynik netto, 345 min PLN zobowigzan
oprocentowanych;
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GDDKIA dokonata powtérnego wyboru oferty Budimexu jako najkorzystniejszej w przetargu na zaprojektowanie i
wykonanie odcinka drogi S1 Kosztowy — Bielsko-Biata. Wartos¢ oferty to 397,7 min PLN netto.

Zarzad spotki rekomenduje wyptate 126,9 min PLN dywidendy, co daje 19,22 PLN na akcje.

Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q’22 (11.05.2022):

- Portfel zaméwien Erbud wynosi 4,5 mid PLN, z czego 3,5 mid PLN od klientéw zewnetrznych;

- Budownictwo kubaturowe odpowiadato za ponad 50% przychodéw;

- EBIT w kraju 1,4 min PLN, za granica byta to strata w wysoko$ci 2,7 min PLN. Strata wynika z przygotowania spotki
zaleznej do sprzedazy obiektow modutowych.

- Sytuacja w tym roku jest bardzo trudna dla branzy budowlanej. m.in. jednym z powoddéw jest szybki wzrost kosztéw
materiatéw. Z tego wzgledu obecnie sg renegocjowane kontrakty, w 2Q’22 majg by¢ widoczne efekty;

- Onde widzi szanse dla budownictwa w nowych inwestycjach wojskowych. Firma moze budowac dla wojska
poniewaz posiada wszystkie wymagane formalnosci.

- Wedtug zarzgdu Onde z perspektywy 5 lat to ten rok jest staby, lecz nastepne 5-10 lat bedzie dla Spétki bardzo
dobre.

- Spétka zabezpieczyta dostawe modutéw dla projektow fotowoltaicznych z potencjatem 140 MW.

- 77% przychodoéw ONDE to budownictwo OZE. 23% to budownictwo drogowo-inzynieryjne.

- Spotka rozwaza emisje zielonych obligacji, lecz sama decyzja bedzie wynikata z sytuacji rynkowej. Zmieniajgce sie
stopy procentowe nie zachecajg. Ale z decyzjg zarzad poczeka jeszcze kilka miesiecy.

- Onde planuje niektére wtasne inwestycje OZE zostawic¢ w portfolio i zarabiac¢ na sprzedazy pradu.

Q&A

Pytanie o spadek przychodéw Onde.

Przede wszystkim wptynety na to harmonogramy prac. Spotka posiada zapewnione materiaty ktére na koniec marca
znajdowaly sie na magazynie. Te materiaty pozwolg na realizacje i przyspieszenie prac w 2Q’22.

Czy przyszie przychody Onde bedg poréwnywalne do historycznych?

Tak, przychody w 2Q’22 powinny by¢ poréwnywalne do przychodéw w 2Q’21.

Czy patrzgc na portfel zamowien Onde Spotka spodziewa sie wzrostéw przychodow?

Trudno jest utrzymac¢ dynamike przychodow takg jak przez ostatnie 3 lata. Celem na rok ‘22 byto utrzymanie przychéw
ktére Spotka uzyskata w minionym roku. Portfel zlecen jeszcze tego nie gwarantuje, poniewaz obecnie wynosi ponad
900 min PLN.

Kiedy powinni$my sie spodziewa¢ przychodéw z developmentu lub sprzedazy projektéw Onde?

W ubiegtym roku rozpoczeta sie pierwsza budowa farmy o mocy 18 MW z wtasnego portfela (PV Cyranka). Cze$¢ fazy
budowlanej zostata zrealizowana, zostaty jeszcze roboty o wartosci ok. 35-30 min PLN. Spétka liczy na to ze pod koniec
3-4Q’22 projekt zostanie oddany do uzytkowania. Spétka dzisiaj rozwaza czy nie zostawic projektu w portfolio i nie
sprzedawac energii elektrycznej;

Pytanie o outlook na 2Q’22.

Biorgc pod uwage zaplanowane przychody to bedg podobne jak rok temu, czyli ok 300-350 min PLN. Co do rentowno$ci
to trudno jest odpowiedzie¢ na to pytanie, poniewaz prowadzone sg renegocjacje umoéw.

Pytanie o kupno projektéw z przyfgczeniem oraz ile kosztuja.

CAPEX zwigzany z realizacja projektow FV nalezy szacowaé na poziomie ok 600 tys. EUR za 1 MW. Dzisiaj
obserwujemy sytuacje w ktérej trudno jest naby¢ projekty ktére np. maja warunki przytaczeniowe a nie maja pozwolenia
na budowe.

Pytanie o potencjalne akwizycje.

Chcemy byc¢ aktywni na innych rynkach. to, ze méwimy dzisiaj o akwizycji na rynku niemieckim, nie znaczy, ze Spotka
przejmie firme w kolejnym kwartale. Zarzad poinformuje rynek w sytuacji gdy faktycznie do akwizycji dojdzie. Bardziej
Jest to perspektywa dtugoterminowa niz kwestia kilku miesiecy.

Czy jest rozwazana emisja obligacji na rynku niemieckim?

Tak, jest to rozwazane.

Czy planach Erbudu jest rynek ukrainski?

W planach Spétki na razie nie jest korzystanie z wojny.

Jakiego typu projekty dla wojska chcg Panstwo pozyskiwac aby zbudowac portfel na poziomie 0,5 mid PLN?
Generalnie budowlane, ale tez caty wachlarz w ktérym Spétka sie specjalizuje od 4 lat. Na przyktad myjnie dla czotgéw,
parki serwisowe, strzelnice, miejsca obozowania, wieze strzelnicze, mieszkania dla agencji mienia wojskowego itp.
Spoétka ma juz bardzo dobre referencje w tego typu projektach.

Pytanie o planowany rozwdj segmentu serwisu dla przemystu.

Sa dwa kierunki rozwoju. Pierwszy to rozwdj organiczny ok 20% r/r, drugi to wykorzystanie okazji rynkowej na akwizycje.
Pytanie o brak rokowan w renegocjacji umoéw i mozliwo$¢é zmuszenia Spétki do zaptaty kary umownej.

Zarzad zakfada, ze nie ma mozliwo$ci natozenia kary umownej, poniewaz wystapita sita wyzsza. Jesli firmy nafozg te
kary to Spotka ma zamiar sie procesowac. Zarzad nie uwaza tez, ze koszty kary sg w stanie pokry¢ wszystkie koszty
zwigzane ze zmiana wykonawcy.

Kiedy panstwo spodziewaja sie zakonczenia negocjacji?

Rozmowy trwajg od poczgtku marca. Spotka zaktada, ze na koniec lipca bedzie juz wiadomo na czym stoi. Sytuacja
sie zmienia z tygodnia na tydzien, ale intencje inwestoréw sg spéjne z intencjami Spétki. Inwestorzy siadajg do stotu i
razem ze Spoétkg rozwigzan.

Pytanie o fabryke modutéw, czy produkcja wystartuje w 4Q’°22? Wystepuja jakie$ opoznienia?

Wszystko zgodnie z planem, w tym miesigcu przyjezdza pierwszy samochod, a 20 czerwca przyjezdzajg pierwsze tiry.
Teoretycznie koniec wrzesnia/pazdziernika ma byc¢ ukonczona linia produkcyjna. Jeszcze pozostaje zatrudnienie
personelu. Przychody nie bedg jeszcze zauwazalne w 4Q’22. (Kajetan Sroczyniski).
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LiveChat uruchamia witasny inkubator. W ramach LiveChat Incubatora, ktéry ma wspiera¢ projekty tamigce bariery
komunikacyjne, spotka zaoferuje partnerom m.in. dostep do bazy klientéw czy zaplecza technologicznego. — Puls
Biznesu

Zarzad spotki rekomenduje, by spotka wyptacita tgcznie za 2021 rok 132,1 min PLN dywidendy, czyli 0,32 PLN na akcje.
Uwzgledniajgc wyptacong w grudniu zaliczke na poczet dywidendy w kwocie 90,8 min PLN (0,22 PLN na akcje), do
podziatu pozostataby kwota 41,3 min PLN (0,10 PLN na akcje).

Zarzad spotki Stalexport Autostrada Matopolska proponuje wyptate 42,3 min PLN dywidendy.

Grupa przystapita do dziatan reorganizacyjnych, majgcych na celu przygotowanie struktury grupy do przejecia nowych
aktywéw w wyniku planowanej transakcji nabycia 100% akcji Lotos Terminale. Zarzad spodziewa sie pozytywnych
skutkéw finansowych dla grupy w najblizszych kilkunastu miesigcach.

Walne zgromadzenie zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende dla akcjonariuszy kwoty 35,76 min PLN, co daje 0,7
PLN dywidendy na akcje.

Projekt spétki otrzyma 29 min PLN dofinansowania od NCBIR. Spotka w ramach dofinansowania opracuje systemy
magazynowania energii wraz z Politechnikg Warszawskg. Jednoczesnie zarzad APS Energia zdecydowat wstepnie
0 budowie drugiego zaktadu, w ktérym beda produkowane magazyny energii i systemy szybkiego fadowania pojazdéow
elektrycznych.

Podsumowanie konferencji wynikowej za 4Q’21;

Segment stolarki otworowej

- Gtéwnym celem w '21 byt wzrost sprzedazy i przerobu na rynkach zagranicznych oraz ukierunkowanie sprzedazy na
rynek deweloperski. Wydzielenie stolarki otworowej do Spoétki zaleznej powiodto sig¢ w 4Q’21.

- Sprzedaz tgcznie wzrosta o 15% przy spadku 4% w przychodach krajowych.

- USA to kluczowy rynek, charakteryzuje sie najwyzsza marzowoscia i perspektywami rozwoju.

- Sprzedaz w USA wzrosta 0 105% r/r, juz ma udziat 31% w catej sprzedazy Spotki.

- Spotka planuje w '22 50% wzrostu sprzedazy w USA, 33% w Europie, 17% w sprzedazy detalicznej w Polsce, 22%
sprzedazy dla deweloperéw w Polsce.

Segment budowlany

- SPC2 oraz AGNES (spotki zalezne) nadal budujg infrastrukture systemu ERTMS/GSM-r na liniach kolejowych.
Spétka osiggneta juz kolejny kamien milowy, Poziom realizacji jest satysfakcjonujgcy. Konsorcjum rozmawia z
kontrahentem nad kontynuacjg projektu. Spotce zalezy na aneksie w ktérym ma znalez¢ sie zapis o wydtuzeniu czasu
na ukonczenie oraz zmiane terminéw etapow, zmiana kwoty kontraktowej oraz zmiany formalno-prawne.

- Rozmowy z klientem sg prowadzone w atmosferze znalezienia wspdélnego porozumienia. Zarzad zaklada, ze
negocjacje potrwajg do 3Q'22.

- W 22 Spotka oczekuje na rozstrzygnigcie kolejnych przetargdw, spétka zaktada, ze w maju zostang ztozone jeszcze
3 oferty na szacowana kwote ok. 3 mid PLN.

Segment kolejowy
- Spdtka rozpoczeta ofertowanie na rynkach zagranicznych.
- w 22 Spditka ztozyta juz oferty o fgcznej wartosci ponad 800 min PLN.

Segment OZE

- Rynek prosumencki jest jednym z celdw dla Spoiki.

- Spdtka chce zainwestowaé w budowe fabryki baterii litowo-jonowych oraz systemy magazynowania energii. Z tego
wzgledu CAPEX na pewno bedzie wyzszy. Ale w przyszio$ci spétka bedzie miata mniejsze koszty energii.

Q&A

- Magazyny energii -> sg w trakcie, majg ztozone kilka ofert na magazyny, majg zbudowany zespdt, ktéry bedzie
dedykowany do fabryki (cze$¢ bedzie z Singapuru, Chin), caty czas dziatajg w tym temacie.

- Przeszacowanie kosztéw -> jezeli takie ruchy wystgpia to nie bedg istotne; nie mozna wykluczy¢ takich ruchéw.

- Budowa fabryki -> CAPEX powinien by¢ zgodny z zatozeniami.

- Rosngce stopy -> wzrost kosztéw z nimi zwigzanych powinien wynie$¢ 2-3 min PLN.

- Stolarka otworowa -> marze w USA bardzo dobre, maja tam statego partnera, stad kosztéw sprzedazy praktycznie
tam nie ma.

- Intercity uniewaznita postgpowanie, bo nie jest w stanie zaakceptowac¢ budzetu.

- Projekt szwajcarski zostanie rozstrzygniety w potowie czerwca.

- Jezeli chodzi o warto$¢ rynku OZE, kolejowego i ich perspektyw, to nic sie nie zmienito ale wszystko odwleka sie w
czasie.

- Rynek kolejowy jest bardzo duzy. Spoétka wychodzi dalej, patrzac na Europe ale prébuje rozeznaé sig réwniez poza
nig. Perspektywy rozwoju sg optymistyczne.
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taczna wartos¢ brutto uméw podwykonawczych zawartych miedzy Pekabex Bet a TB Development w roku 2022
przekroczyta 5% wartosci skonsolidowanych kapitatéw wtasnych spotki i wynosi ok 2% przychoddéw grupy Pekabex.

Sad Okregowy w Gdansku oddalit powoddztwo akcjonariuszy mniejszosciowych Energi o uchylenie uchwaty
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia spotki z 29 pazdziernika 2020 roku w sprawie wycofania spotki z gietdy.

Podsumowanie konferencji po 1Q’22 (11.05.2022) — 27 uczestnikéw

- Strata netto byta wynikiem btednej w ocenie spotki interpretacji Urzedu Skarbowego i zawigzang z tego powodu
rezerwg (7 min PLN);

- klienci czg$ciej nie uzyskujg kredytow przez negatywng ocene kredytowg — nizszy popyt;

- zakontraktowanie drugiej czesci gruntu przy ul. Kanonierskiej, ok. 35 ha za 45 min PLN (atrakcyjna cena, termin
uiszczenia: 2 lata);

- w Sobdtce uzupetnienie gruntu

- $rednia cena za lokalu spadfa do 500 PLN z m2;

- 679 lokali to lokale juz rozpoznane albo objete umowami deweloperskimi i przedwstepnymi, 38 to umowy rezerwacyjne
(592 sg w ofercie); spétka szacuje, ze zrealizuje w tym roku ok 750-800 lokali rozpoznanych, blisko 500 lokali zostanie
przesunietych i rozpoznanych w 2023.

Q&A:

- sprzedaz w 2022? Spotka przyjmuje zatozenie, ze bedzie osigga¢ ok 50% wyniku z 2021; nie wszystkie lokale, ktére
beda sprzedane w tym roku majg potencjat na rozpoznanie jeszcze w 22, stad 750-800 lokali;

- jeden z wigkszych na rynku bankéw ziemi na rynku i wysokie stopy procentowe — zmiana strategii? Gdyby nie
zdarzenia od poczgtku 2022, to spétka w wiekszym stopniu wykorzystywataby juz posiadany bank ziemi, ale warto$¢
ziemi powigkszona o koszt realizacji bytby wiekszy niz cena sprzedazy (zyski pochodzityby tylko z gruntu, a nie z
dziatalno$ci deweloperskiej); spotka dopuszcze mozliwo$¢ realizacji zyskéw z samych dziatek, jesli znajdzie odpowiedni
podmiot, ktéry akceptuje rynkowe ceny ziemi; ma przekonanie, ze jezeli przez kilka kwartatéw nie bedzie duzych
zakupoéw mieszkan, to ona wréci skumulowana po okresie perturbacji; strategia szukania dziatek, ktére sg trudne
i podnoszenia ich warto$ci sige nie zmienia, ale spotka dopuszcza sprzedaz samej ziemi, jesli otrzymajg odpowiednig
cene rynkowsg;

- czy wobec spowolnienia branzy jest sens zwigksza¢ bank ziemi? Spétka nie przewiduje dalszego powiekszania banku
ziemi, ostatni zakup byt spowodowany checig utatwiania realizacji inwestycji na sgsiadujgcej dziatce przy ul.
Poprzecznej; poza tym grunt byt bardzo tani;

- do jakiego poziomu moze sig zwigkszy¢ zadtuzenie w negatywnym scenariuszu rynkowym? W bardzo negatywnym
spotka zacznie korzysta¢ w duzo wiekszym stopniu z kredytéw inwestycyjnych; pozostato ok. 300 min PLN (z 360 min
PLN) limitéw, w szczytowych momentach spotka wykorzystuje 30-40% danego kredytu; stan zadtuzenia nie powinien
przekroczy¢ 50 min PLN w krytycznym momencie; umowy kredytéw na Monte zostaty zamkniete;

- do jakich ptatnosci spétka jest zobligowana z tytutu uméw na zakup gruntéw? Do zaptaty Lokum Poprzeczna: dwie
umowy — pierwsza ok 80 min PLN na koniec '22, badz aneksowanie umowy lub brak zakupu (umowy przedwstepne),
druga ok 37 min PLN za 2 lata; z twardych zobowigzan 1 min PLN na ul. Goralskiej;

- sp6tka spodziewa sie duzych przeptywéw finansowych z tytutu juz zawartych uméw deweloperskich w 3 i 4Q’22;

- dywidenda jest brana pod uwage, zgodnie z polityka dywidendowa, w tym miesigcu pojawig sie projekty uchwat WZA;
- odniesienie do prognoz rynkowych? Sytuacja jest tak dynamiczna, ze odnosnie marzy na kolejne lata nie mozna
powiedzie¢ nic konkretnego, sp6tka spodziewa sie, ze w 2022 sprzedaz wyniesie ok 50% z 2021, w 2023 powinno byc¢
podobnie;

- jak koszty finansowe przefozg sie na rentowno$¢ w 2022? Na pewno przetozg sie na rentowno$c netto, ale spotka nie
podaje wartosci;

- sprzedaz mieszkan, czy caty rok 2022 szykuje sie stabo? Trudno jednoznacznie powiedzie¢ o tym roku, spétka liczy,
ze zachowajg sie tendencje z 1Q’22; cel osiggniecia rentownosci netto na poziomie nie nizszym niz 20% jest coraz
trudniejszy do osiggniecia;

- klienci wyszli z trudno$ci na podfozu emocjonalnym, zwigzanymi z wybuchem wojny, pozytywna zmiana postrzegania
mieszkan jako stabilna lokata kapitatu;

- dalszy wzrost cen w tym roku / stabilizacja? Spétka przestata urealniac ceny, byta jedna podwyzka ceny na poczatku
roku, teraz nie ma; spotka nie ma zamiaru obniza¢ cen, woli wykorczy¢ mieszkania i wynajgc niz sprzedawac ponizej
wartos$ci wytworzenia;

- Monte Il — ocena sprzedazy w tym projekcie i perspektywa | etapu w budowie? Sprzedaz pozytywnie, ceny wyrdzniajg
spotke na lokalnym rynku; Sobotka jest pozytywnie specyficznym miejscem, petni funkcje miejsca wypoczynku dla
mieszkancéw Wroctawia, ludzi z zagranicy, czy mieszkaricow miejscowosci, ktérzy chcg podnies¢ swoj komfort zycia i
zyskuje na atrakcyjnosci; potgczenie kolejowe ma by¢ uruchomione w przysztym miesigcu;

- wzrost kosztow budowy mieszkan r/r? Rzedu 30%, trudno powiedziec jak bedzie to wygladato w przysztosci, podwyzki
dalej moga by¢ w tych zakresach; troche ustabilizuje sie kwestia zarobkéw wykonawcow;

- ograniczenie skali potencjatu zabudowy przy Kanonierskiej? Dzisiaj nie mozna tam nic zbudowacé, miasto uchwalito
plan negatywny, spotka jest w negocjacjach co do wysokoSci dofinansowania infrastruktury drogowej oraz spofecznej,
trudno ocenic kiedy sie zakoricza, mozna sie spodziewac, ze w tym roku, albo prezydenta nowej kadenciji;

- ile w 1Q’22 zakupéw byto sfinansowane gotéwkg? Proporcje ulegajg odwroceniu, zwykle 30% klientéw kupowato
gotéwkowo, 70% z kredytéw, czesto z istotnym wktadem wiasnym; aktualnie znaczgco wzrastajg zakupy gotowkowe;
nie widac catkowitej eliminacji klientow kredytowo, ich udziat znaczgco sie zmniejszyt.
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Oferta ztozona przez konsorcjum w sktadzie Izostal, Ferrum i Stalprofil o wartosci 92,4 min PLN netto (113,7 min PLN
brutto) zostata uznana za najkorzystniejszg w przetargu na dostawe rur stalowych na potrzeby realizacji gazociggu
Skoczéw — Komorowice — Oswiecim — Tworzen.

Podsumowanie wywiadu z CEO dla PAP (11.05.2022)

- spotka nie obserwuje probleméw z popytem, jest zadowolona z generowanych wolumenéw;

- wprowadzone w zesztym roku korekty cen produktow beda wptywaé pozytywnie na wyniki 2022 roku;

- podwyzki cen wprowadzone w trzecim kwartale bedg widoczne w wynikach biezgcego roku;

- utrata rynku rosyjskiego jest bolesna, bo spétka generowata tam dobre obroty i zyski;

- spotka stara sie intensyfikowac sprzedaz na innych rynkach;

- relokacja fabryki w Chinach nie powinna mie¢ duzego wpltywu na wyniki;

- prezes poinformowat, ze nie zmienito sie podejscie zarzgdu do planéw akwizycyjnych i grupa ma przeznaczone na
ten cel fundusze.

Spétka otrzyma 1,7 min PLN dofinansowania do projektu ,MODEL DOM - skalowanie innowacji spotecznej”’
realizowanego w partnerstwie z Fundacjg Wspierania Zdrowia Dzieci i Mtodziezy.

Zarzad podjat decyzje o zamiarze zbycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa spotki zajmujgcej sie produkcjg
wyktadzin, jako pokrycie udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym Lentex Wyktadziny. Planowo wniesienie
nastapi w 3Q’'22.

Spétka w kwietniu’22 miata 13,3 min PLN skonsolidowanych przychodéw (+61% r/r). Jednostkowe przychody wyniosty
12 min PLN (+66% r/r).

Forever Entertainment objat 63.750 akcji w spoétce Rainy Frog Co. Ltd. z siedzibg w Japonii, za fgczng kwote 5.036.250
jenoéw japonskich (ok. 171,5 tys. PLN). Ww. akcje stanowig 10% udziatu w kapitale zaktadowym RF.

Przedmiotem dziatalnosci Rainy Frog bedzie pozyskiwanie tytutéw z rynku japonskiego do wydania przez FE na rynku
europejskim i Ameryki Pétnocnej. RF zajmie sie réwniez dystrybucjg pudetkowych wersji gier FE na rynku japonskim.

W opinii FOR, Rainy Frog bedzie istotnym podmiotem w grupie, ktérego dziatalno$¢ pozwoli znaczaco powiekszy¢
przychody FE z rynku japonskiego.

Zarzad spotki zdecydowat o czasowym zawieszeniu oferty publicznej. Spodtka podtrzymuje jednak plany
przeprowadzenia oferty, ktéra poprzedza¢ bedzie zamiar ubiegania sie o przeniesienie notowan akcji spofki
z NewConnect na rynek regulowany GPW.

Spétka zawarta umowe dystrybucyjng z Promedica Praha Group dotyczacg dystrybucji produktu CarnaLife Holo oraz
sprzetu niezbednego do korzystania z oprogramowania na terytorium Republiki Czeskiej, Republiki Stowackiej, Wegier
oraz Finlandii.

Spéitka ztozyta prospekt do Komisji Nadzoru Finansowego w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie i wprowadzenie
do obrotu akcji na rynku regulowanym GPW.

Spoétka zawarta z Google Cloud Poland i Saule - spotkg zalezng Columbus Elite Global - ramowg umowe o wspotpracy
strategicznej w zakresie realizacji procesu transformacji energetycznej klientéw Columbus i skalowania dziatalnosci
Columbus i Saule.

Zarzad spotki rekomenduje przekazanie 18,9 min PLN z zysku netto za 2021 r. na wyptate dywidendy, co oznacza
kwote 1,85 PLN na akcje.

Spétka otrzymata zamoéwienie od sieci DIY na zakup produktéw spotki o wartosci 3,5 min PLN netto (warto$¢ moze
ulec zwiekszeniu).

Spdtka zamdwienie na wykonanie i dostawy produktéw dla jednego ze statych partneréw zajmujacych sie dystrybucjg
urzgdzen na rynku niemieckim. Warto$¢ zaméwienie wynosi 8,6 min EUR.

Przez niedzielny zakaz sklepy ruszyty do sieci. Znacznie wiecej placéwek wstepuje do sieci franczyzowych. Argument,
iz zakaz handlu w niedziele pomaga niezaleznym sklepom, mozna uznac¢ za chybiony. Umocnita sig ich konkurencja w
postaci dyskontow, stracity tylko hipermarkety. — Rzeczpospolita

Skutki sankcji dotkng i producentéw i konsumentéw. Czy Unie Europejskg bedzie sta¢ na rezygnacje z dostaw nawozow
sztucznych z Ros;ji, ktére zaspokajaty 30% zapotrzebowania rolnikéw produkujgcych pasze? — Rzeczpospolita
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OZE Bedzie waloryzacja dla offshore. Pomoc publiczna dla morskich farm wiatrowych bedzie powiekszona o waloryzacje o
wzrost kosztow i inflacje, o co postulowata branza. — Parkiet

Motoryzacja Warsztatom brakuje klientow. Marcowe wyniki polskich producentéw i dystrybutoréw czesci motoryzacyjnych nalezy
uzna¢ za niezte. W duzo gorszej sytuacji sg wiasciciele warsztatéw. — Puls Biznesu

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
strategia, chemia, przemyst, energetyka

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe

Anna Madziar

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.madziar@bdm.pl

Kajetan Sroczyriski

Mtodszy analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

e-mail: kajetan.sroczynski@bdm.pl

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCIONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz llczyszyn
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl
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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 iie i zawarte w nim komentar
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak i . Publi iie w prasie lub w iie calosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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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 12.05.2022 roku, 07:40 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 $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie usfug maklerskich dla klientow, ktérych 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, ktore 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
pojedynczg decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegélnych zatozen 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 akgcji 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 ogdlnodostepnych 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 ktdrych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnier ze spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja 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 wynikéw
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 spowodowac, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie beda
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 wigcej niz 5% kapitatu, i moga dokonywac nimi transakcji rowniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentédw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikdw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynaé 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 i zawarte w nim komentar
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