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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Niedzwiedzie nie oddajg steréow CR i
Sroda na GPW przyniosta kolejne. znizki. WIG?O ) stracit 0,8%, WI(’S zniikgwal 0,6%, a  wiG20 1796,6 -0,8% -20,7%
mWIG40 spadt 0,4%. Relatywng sitg wykazat si¢ indeks matych spotek, ktory zakonczyt v g30 22044 -0,6% -20,3%
sesje 0,1% nad kreska. Z grona blue chipow najlepiej radzity sobie akcje Lotosu (+2,7%), w140 43000 0.4% 18.7%
CCC (+2,5%) w oczekiwaniu na raport po 1Q"22 oraz PGNiG (+1,9%). Po drugiej stronie — - 90(::5 0’10/ 10’70/
znalazto sig¢ PGE (-4,1%) i Dino (-3,9%). Na szerokim rynku prym wiodta Lubawa (+10,2%), ’ g D" ’ 0"
za nig ustawity sie Zremb-Chojnice (+10%) , CI Games (+8,9%) i PMPG Polskie Media e e e AR
(+8,6%). Dwucyfrowe spadki zaliczyty z kolei PGF (-18,7%), Medicalgorithmics (-17,5%) po NC Index 315,6 -1.0% -19,0%
wiadomosci o dokonaniu 48,1 min PLN odpiséw aktualizujgcych oraz Soho Development (- WIG Banki 6144,0 -1,0% -28,9%
10,9%). Sektorowo najgorzej radzit sobie WIG-Spozywczy (-2,1%) i WIG-Energetyka (-2%). wIG Bud 34437 0,0% -8,5%
Z lepszej strony pokazaty si¢ WIG-Motoryzacja (+1,4%) czy WIG—Media (+0,9%). Rynki WIG Chemia 123822 -0.8% 26,1%
bazowe pokazaty lepszy sentyment. DAX zyskat 0,6%, CAC wzr6st 0,7%, a FTSE umocnit s pew 26265 0.5% 7.6%
sig 0 1,6%. Za oceanem DJI zyskat 0,6%, S&P wzrost 1%, z kolei Nasdaq zanotowat odbicie ) ' ' '
L o . . ., WIG Energia 28793 -2,0% 19,2%
na poziomie 1,5% po mocnym wtorkowym spadku. W centrum uwagi inwestoréw byt protokét 5 )
z ostatniego posiedzenia Fed. Tym razem bez wigkszego zaskoczenia, rada przyjeta mniej V'G Games B W L
jastrzebig nute. Rynki wyceniajg podwyzke stép o 100 p.b. w ciggu nastepnych dwoch WIGIT 4001,9 -0,7% -15,0%
spotkan. W Azji panuja mieszane nastroje. O poranku Nikkei znajduje sie nieznacznie WIG Media 6572,6 0,9% -25,0%
onizej punktu odniesienia (-0,1%), natomias anghai Composite finiszuje w okolic aliwa \ ,6% -0,9%
kt d 0,1% t t Sh hai C te f kol WIG Pal 6437,8 0,6% 0,9%
+0,7%. Za USD pfacimy 4,3077 PLN, EUR kosztuje 4,6023 PLN. Ropa brent bez wigkszych  wiG spoz 2 609,0 2,1% -41,8%
zmian, jedna barytka jest warta 111,44 USD. Dzisiaj decyzjg o poziomie stop procentowych v surowce 49048 0.6% 8.0%
podejmie Turcja. Kontrakty terminowe od rana $wiecg na czerwono. WIG Odzie? 55258 1.7% 41.7%
Anna Madziar - pax 14.007,9 0,6% -11,8%
A A FTSE100 75228 0,5% 1,9%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ' b e
= Allegro: Skorygowana EBITDA w 1Q'22 wyniosta 462,9 min PLN wobec 444,4 min PLN konsensusu; CAC40 6298,6 0,8% -11,9%
= CCC: Grupa miata w 1Q'22-23 (luty-kwiecieri) 208,6 min PLN straty netto wobec 185,9 min PLN straty rok wcze$niej; -3.49 = [
= Asseco PL: EBIT wyniést 390,3 min PLN w poréwnaniu do 322,6 min PLN rok wczesniej. BUX 41 Sy Sl U
= Benefit Systems: EBIT wyniost w 1Q'22 19,3 min PLN, 4,6% ponizej konsensusu [tabela BDM]; S&P500 3978,7 0,9% -16,5%
= Grupa Azoty/ZAP/PCE: finalne wyniki za 1Q'22 zgodne ze wstepnymi. Konferencja dzi$ o 11:00 [komentarz BDM];
+  STS Holding: Grupa miafa w 1Q22 44,7 min PLN zysku netto (+1,8% r/r) — zgodnie z konsensusem; DJIA 321203 0,6% -11,6%
= Tauron: finalne wyniki za 1Q'22 zgodne ze wstepnymi. Konferencja z zarzadem dzi$ o 10:00 [komentarz BDM]; Nasdaq Comp 11 4347 1.5% -26.9%
= Getin Holding: Strata netto grupy wyniostq w 1Q'22 218,3 min PLN, rok wcze$niej grupa miata zysk w wysokosci 13,9 min PLN; ! ! !
= 11 bit studios: Spétka w 1Q"22 wypracowata 5,3 min PLN EBITDA, powyzej naszych oczekiwan lecz zgodnie z konsensusem - Bovespa 110 579,8 0,0% 5,5%
neutralne [komentarz BDM]; " "
TIM: rekordowe wyniki za 1Q22, 8% powyzej konsensusu na poziomie EBITDA- pozytywne [tabela BDM]; Nikkei225 266778 -0,3% 7,3%
= Magna Polonia: Spotka w 1Q'22 uzyskata EBIT na poziomie -0,6 min PLN w poréwnaniu do -0,7 min PLN w 1Q'21; Shanghai Comp. 31075 1,2% -14,6%
= Stalprofil: Wyniki za 1Q'22: jednostkowe wyniki zgodne ze wstepnymi. W 2Q'22 ceny stali w korekcie (cho¢ relatywnie mniej w
przypadku profili). Spotka odbudowuje backiog w s. infrastruktury (neutralne) [komentarz BDM]; S&P/ASX 200 7 155,2 0,4% -3,9%
= Cl Games: Wyniki za 1Q'22 — ponizej naszych oczekiwar + podsumowanie konferencji (25.05.2022r.) [komentarz BDM];
= Celon Pharma: EBIT wynidst -11,1 min PLN, konsensus zaktadat 9,1 min PLN [tabela BDM]; EUR/PLN 4,61 0,4% 0,6%
= Ferro: Zysk netto wyni6st w 1Q'22 21,7 min PLN w poréwnaniu do 17,8 min PLN rok wcze$niej. USD/PLN 4,33 1,1% 7,3%
= Unibep: Spotka szacuje wstepnie, Ze jej skonsolidowany zysk netto w pierwszym kwartale 2022 roku wyniést okoto 15,2 min
PLN, a przychody 419 min PLN; CHF/PLN 4,49 0,8% 1,6%
= Pamapol: EBIT w 1Q'22 wyniést 13,3 min PLN w poréwnaniu do 6,5 min PLN w 1Q21; ¥ g
= Wielton: EBIT w 1Q'22 wyniést 18,4 min PLN w poréwnaniu do 28 min PLN w 1Q'21. EUR/USD Ly 07 Gshie
= ML system: EBIT w 1Q'22 wyni6st -0,4 min PLN w poréwnaniu do -1,7 min PLN w 1Q'21; USD/JPY 127,47 0,7% 10,8%
= Lubawa: EBIT w 1Q'22 wynidst 14,5 min PLN w poréwnaniu do 11,6 w 1Q'21 — wyniki;
= PGE: podsumowanie konferencji po 1Q'22 (25.05.2022). Spétka podnosi outlook w EK- lekko pozytywne [tabela BDM];
* Bogdanka/Enea: podsumowanie konferencji po 1Q'22 (25.05.2022); FW20
= PCC Exol: Podsumowanie czatu S| po 1Q'22 (24.05.2022)- pozytywne [komentarz BDM]; o A
= Echo: podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'21 (25.05.2022); Wartos¢ Zmiana
= PKN Orlen: WZ zdecydowato o wyptacie 3,5 PLN dywidendy na akcje z zysku netto za '21; :
= CD Projekt: Spolka rekomenduje 1 PLN dywidendy na akcje za 2021 . (0,9% DY) [wykres BDM]; Kurs otwarcia 1823 6 0.33%
= Huuuge Games: P ie konferencji j za 1Q'22 (25.05.2022r.); Kurs zamknigcia 1 805 -6 -0,33%
= Creepy Jar: Spétka wypuscita SoA 1 2 na konsole PS4 i Xbox1; .
= Cyfrowy Polsat: zarzad zdecydowat o nabyciu od spétki Embud 2 ponad 13 tys. akcji whasnych; Kurs min. 1790 -21 -1,16%
= AB: podsumowanie konferencji po wynikach 3Q'21/22; g 4
= Shoper: Spotka ma przedwstepng umowe kupna Selium za 1,65 min PLN.; Kurs max. 1837 11 0,60%
= Ipopema Securities: WZ zdecydowato o wyplacie z zysku netto za 2021 rok 0,31 PLN dywidendy na akcje; Wolumen obrotu 29 759 1744 6,23%
= Bumech: PG Silesia, zawarta z podmiotem krajowym umowe na sprzedaz wegla energetycznego; q
= Boryszew: Spétka zakoriczyta przeglad opcji strategicznych dla wybranych grup aktywéw; Otwarte pozycje 42 920 422 0,99%
= PA Nova: Spdtka chce wyptaci¢ 0,6 PLN dywidendy na akcjg;
= Seco/Warwick: ZWZ Seco/Warwick zdecydowato, aby przeznaczy¢ na dywidende 2,55 min PLN (0,3 PLN na akgje); Indeksy GPW
= Kompap: Rada nadzorcza spétki Kompap rekomenduje wypfate 0,45 PLN dywidendy na akcje.
= Delko: Zarzad rekomenduje, by spétka wyptacita w formie dywidendy za 2021 rok tgcznie 4,78 min PLN, czyli 0,80 PLN na akcje.  |ndeks Open Low High Close 1D Obrét
= Recykl (NC): Zarzad Grupy rekomenduje wyptate dywidendy w wysokosci 0,5 PLN na akcje
= Columbus Energy (NC): Saule podpisata ze Spotkg umowe na dostarczanie ustug Google Cloud Poland. WIG20 18234 1789,7 1833,6 1796,6 -0,8% 639
WIG30 22432 2196,7 22454 22044 -0,6% 678
WYKRES DNIA MWIG40 43389 17824,7 180265 43000 -04% 68

W dniu wczorajszym jednymi z najstabszych waloréw na GPW byly akcje spotki SWIG80 179758 42019 43571 179065 01% 40
Medicalgorithmics, ktére stracity 17,5% co byto reakcjg inwestorow na informacje o decyzji WIG-PL 573381 573381 576895 574738 -06% 761
o dokonaniu odpiséw aktualizujgcych w kwocie 48,1 min PLN. Odpis obcigzy WIG 570551 56018,7 571011 561679 -0,6% 775
skonsolidowane wyniki finansowe grupy w 1Q'22.

WIG20

Medicalgorithmics - daily Close mc 1D YTD
. Allegro 22,30 23569  0,1% -42,6%

"~ Asseco Poland 79,00 6557 1,4% -8,6%
h lh'n il M .‘l ccc 46,80 2568 2,5% -55,6%
,_‘||| I h" W l ) ) ) ) ) ) ) o _l, cpProjekt 108,00 10880  -2,7% -44,0%
\ Cyfrowy P. 22,04 14096  0,1% -36,5%
\"w\l Dino 282,10 27657 -3,9% -23,2%
‘H s JSW 69,56 8167  -2,7% 99,5%

by | KGHM 137,00 27400  1,4% 1,7%
'|‘ " lL \ Lotos 67,38 12457 2,7% 10,5%
gt Uiy it T B - e wits  LPP 995500 18441  2,7% -42,1%
|I II,VI.\||,.V. Tl '|‘||||' e mBank 267,20 11325 1,4% -38,3%
i b I Orange 6,20 8139  -25%  -266%
LW L L 5 Pekao 92,20 24200  -1,9% -24,4%
gt I Pepco 3996 22977  06%  -14,1%
[ PGE 9,84 18391  -4,1% 22,0%

, [ Pone 6,22 35930  1,9% -1,3%

LYy ‘ PKN Orlen 71,34 30513 -0,5% -4,0%
= PKO BP 31,82 39775 -0,2% -29,2%
[ITR f PZU 32,16 27771 -0,7% -9,0%
o » b o i e e - e b . o Santander Polska 245,00 25036  -2,2% -29,7%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 482,00 1147 -2,7% -13,0% Huuuge 19,00 1601 3,8% -24,3%  Ropa Brent [USD/bbl] 114,6 0,9% 5,0% 48% 473% 66,3%
Alior 33,38 4358 1,0 -39,0% INGBSK 193,80 25213 -4,1% -27,4%  Gaz USA HH [USD/MMBTU] 9,1 2,9% 8,2%  24,9% 142,6% 203,3%
Amrest 17,52 3847 -15% -36,8% InterCars 40850 5788 2,0% -13,6% GazEU TTF 1M [EUR/MWh] 86,5 2,0% -6,7% -122% 12,6% 227,5%
Asbis 12,22 678 0,3% -43,7% Kernel 27,00 2269 -49% -540% CO2[EUR/] 81,0 01% -38% -36% 10% 522%
Asseco 47,40 2460 -33% -8,1% Kety 600,00 5790 05% -1,6% Wegiel ARA [USD/t] 330,0 -03%  0,3% 3,4% 141,3% 285,1%
Azoty 51,70 5128 -0,2% 53,0% Kruk 265,40 5076 3,8% -188%  Miedz LME [USDA] 9367,0 -1,0% 1,3% -41% -38% -54%
Benefit 560,00 1643 -0,4% -11,9% Livechat 84,20 2168 -58% -27,9%  Aluminium LME [USD/] 2846,5 -1,0% 0,3% -6,1% 1,4% 21,7%
Biomed-L. 3,39 221 1,2% -23,6% Mabion 26,66 431 -2,3% -56,4%  Cynk LME [USD/t] 37558 -1,1% 3,5% -95% 4,6% 26,5%
Budimex 22550 5757 0,2% -0,7% Mercator 63,38 675 -1,8% -34,7%  Otéw LME [USD/] 2089,5 -3,3% 2,4% -7,5% -10,6% -3,1%
Celon 17,24 880 -3,9% -48,0% Millennium 4,62 5605 1,5% -43,6%  Stal HRC [USD/] 12000 -13,4% -13,0% -143% -16,4% -20,8%
Ciech 40,26 2122 -1,3% -4,1% Mo-Bruk 310,50 1091 -0,3% -194%  Ruda Zelaza [USDA] 132,3 -0,6% 18% -123% 17,6% -354%
Comarch 175,00 1423 0,9% -2,8% Neuca 765,00 3419 12% -8,9% Wegiel koksujgcy [USD/t] 490,7 -1,9% 0,4% -5,9% 39,6% 217,9%
Datawalk 140,00 684 -54% -38,1% Polenergia 74,40 6559 0,8% 1,1% Ztoto [USD/oz] 18456 -1,2% 1,4% -2,7%  0,9% -3,0%
Develia 2,96 1323 -0,2% -0,5% PKP Cargo 11,65 522 -1,3% -16,9%  Srebro [USD/oz] 21,8 -1,4% 0,8% -4,4% -6,6% -218%
Dom Dev. 100,60 2570 0,4% -16,2% PlayWay 277,00 1828 -2,8% -33,7%  Platyna [USD/oz] 945,0 -1,1% 0,7% 0,6% -2,4% -212%
Enea 925 4897 05% 8,6% Selvita 7450 1367 -12% -9,1% Pallad [USD/oz] 19955 0,4% 0,1% -135% 4,4% -27,4%
Eurocash 11,26 1567 -1,7% 3,9% Tauron 3,51 6148 -08% 32,2% Bitcoin USD 29 698,9 1,4% 18% -22,7% -36,8% -23,1%
Famur 2NT5) 1580 0,0% -17,9% TEN 124,60 910 0,8% -64,3%  Pszenica [USd/bu] 11245 -26% -8,6% 7,7% 459% 73,4%
GPW 37,74 1584 -17% -8,9% WP.PL 96,10 2813 0,1% -31,8%  Kukurydza [USd/bu] 761,8 -13% -25% -69% 284% 22,0%
Handlowy 5880 7683 -1,7% -0,3% XTB 19,86 2331 -14% 18,4% Cukier ICE [USD/Ib] 19,7 -04% -0,8% 2,8% 7,0% 24,9%
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Allegro Skorygowana EBITDA w 1Q’22 spadta r/r 0 13,6% do 462,9 min PLN. Konsensus zaktadat 444,4 min PLN.
Spétka miata w pierwszym kwartale 2022 roku 166,9 min PLN zysku netto wobec 269,6 min PLN rok wczes$niej.
Konsensus zaktadat 186,1 min PLN zysku netto. Przychody w pierwszym kwartale biezgcego roku wzrosty o
15,1% do 1,393 mld PLN. Konsensus zaktadat 1,391 mid PLN przychodow.

Wspétczynnik take rate nie zmienit sie istotnie w ujeciu rok do roku i wyniést 10,5%. Warto$¢ sprzedanych
produktéw (GMV) na platformie grupy Allegro w pierwszym kwartale 2022 r. wyniosta 10,82 mid PLN (wzrost
0 12,8% rir).

Liczba aktywnych kupujgcych wzrosta w | kwartale o 0,6% r/r do 13,4 min, natomiast GMV na jednego
aktywnego kupujacego wzrosto o 14,2% r/r do 3.265 PLN.

Allegro Pay w | kwartale udzielito pozyczek o wartosci 965 min PLN, co stanowi wzrost o 400% r/r. Dziatalnos$¢
fintechowa grupy uzyskata bezkonkurencyjny wskaznik NPS na poziomie 94, rozwijajgc sie rownolegle z
Allegro Smart! i innymi programami, poprawiajgc do$wiadczenie zakupowe oraz wspierajac wzrost biznesu
sprzedajgcych.

CcCccC Grupa miata w 1Q'22-23 (luty-kwiecien) 208,6 min PLN straty netto wobec 1859 min PLN straty w
analogicznym okresie rok wczesniej. Strata netto z dziatalnos$ci kontynuowanej wyniosta 160,1 min PLN, a z
zaniechanej 45,2 min PLN. Strata na dziatalnos$ci operacyjnej wyniosta w tym okresie 56,5 min PLN wobec 101
min PLN straty przed rokiem.

Marza EBITDA wyniosta 4,7%, co stanowi wzrost o 2,6 pp. r/r. Marza brutto grupy wzrosta o 5,4 pp. r/r oraz
2,3 pp. kdk, do 49% Jak podano, na wzrost w najwiekszym stopniu wptyneta poprawa marzy brutto w szyldzie
CCC o blisko 9 pp. r/r. Przychody grupy wyniosty w pierwszym kwartale 1,882 mid PLN wobec 1,42 mid PLN
rok wczesniej (wzrost o 33% r/r).

Szyld CCC wygenerowat w pierwszym kwartale przychody w wysokosci 780 min PLN, co stanowi wzrost o
ponad 42% r/r. Jak podata spotka, sprzedaz jest wyzsza o 7% od przychodéw wypracowanych w analogicznym
kwartale 2019 roku (nieobarczonym pandemig i przy istotnie wyzszej powierzchni handlowej). HalfPrice miat
w pierwszym kwartale 118,5 min PLN sprzedazy. Z poczatkiem maja szyld obchodzit swoje pierwsze urodziny.
Obroty DeeZee wyniosty 26 min PLN i byty podobne r/r.

W pierwszym kwartale roku obrotowego 2022 Grupa Modivo wypracowata 915 min PLN przychodéw, co
oznacza wzrost 0 19% r/r. Marza EBITDA wyniosta 6,6% Sprzedaz marki Modivo wzrosta o 68% r/r do 162
min PLN, podczas gdy eobuwie. pl wypracowato przychody na poziomie 745 min PLN (wzrost o 12% r/r).

Asseco EBIT wynidst 390,3 min PLN w poréwnaniu do 322,6 min PLN rok wczesniej. Przychody w ostatnim kwartale
wyniosty 4,1 mld PLN w poréwnaniu do 3,3 mld PLN rok wczesniej. Zysk netto wyniost 107,9 min PLN, w
analogicznym okresie poprzedniego roku wynidst 102,2 min PLN.

Benefit Spétka opublikowata raport za 1Q°22;
Systems
Wybrane dane finansowe vs konsensus [min PLN]

1Q’22 kons. réznica r/r

Przychody 401,8 384,5 4,5% 307,9%
EBITDA 74,6 733 1,8%

EBIT 19,3 20,2 -4,6%

zysk nettoj.d. 81 13,3 -39,3%

marza EBITDA 18,6% 19,2% -0,61 16,50
marza EBIT 4,8% 53% -0,54

marza netto  2,0% 3,5% -1,53
Zrédto: PAP, Spétka, BDM

Grupa Spotka po sesji opublikowata finalne wyniki za 1Q22. Konferencja z zarzadem dzi§ o 11:00 na
Azoty/ZAP/P  https://grupaazotywyniki.pl/
CE
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STS Holding  Grupa miata w 1Q'22 44,7 min PLN zysku netto jednostki dominujgcej wobec 43,9 min PLN zysku rok
wczesniej. Konsensus spodziewali sie wyniku netto w przedziale 37,3 min PLN - 46,3 min PLN. Zysk
operacyjny wyniost 61,4 min PLN wobec 54,1 min PLN rok wczesniej. Przychody z zaktadéw wyniosty 142,3
min PLN, a przed rokiem wynosity 124,6 min PLN. Skorygowana EBITDA wyniosta 72 min PLN i byta wyzsza
0 17% rlr.

Grupa wygenerowata w pierwszym kwartale NGR wysokos$ci 158 min PLN, co oznacza wzrost o 15% r/r.

W pierwszych trzech miesigcach 2022 roku warto$¢ zawartych zaktadéw przez klientéw grupy STS wyniosta
niemal 1,1 mld PLN. Liczba aktywnych uzytkownikow wyniosta 350 tysiecy. Grupa pozyskata 64 tysigce
nowych rejestracji, natomiast liczba klientow, ktérzy dokonali pierwszego depozytu wyniosta 41 tysiecy.

Grupa na koniec 2021 roku nie posiadata dtugdw zewnetrznych i zobowigzan bankowych, a przyznane linie
kredytowe nie zostaty uruchomione. Grupa STS tgcznie posiada 305 min PLN kapitatéw rezerwowych, w tym
185 mIn PLN s$rodkéw finansowych i ich ekwiwalentéw oraz 120 min PLN niewykorzystanych linii kredytowych.

Tauron Spotka po sesji opublikowata finalne wyniki za 1Q22. Konferencja z zarzadem dzi§ o 10:00 na
https://tauronwyniki.pl

Wybrane dane finansowe [min PLN]

1Q'22p 1Q22

1Q'21 1Q'22 1Q'22s zmianar/r BDM réznica Konsens. réznica 2020 2021
Przychody 6445 9813 9813 52,3% 7218 36,0% 9014 8,9% 20850 25614
Wynik brutto na sprzedazy 1443 1699 17,8% 1628 4,4% -792 1982
EBITDA adj. 1313 1367 1367 4,1% 1201 13,8% 3817 4078
EBITDA 1736 1955 1955 12,6% 1791 9,1% 1777 10,0% 4226 4152
Wydobycie -14 117 117 35 231,4% -157 -130
Wytwarzanie 686 895 895 30,4% 864 3,5% 344 1375
OZE 84 186 186 122,2% 171 8,6% 297 376
Dystrybucja 742 864 864 16,5% 739 16,9% 3023 2967
Sprzedaz 234 -103 -103 -18 683 -522
Pozostate/wytaczenia 3 -4 -4 0 36 86
EBIT 1212 1418 1418 16,9% 1254 13,0% 1239 14,5% -1537 916
Zysk brutto 1097 1272 1272 15,9% 1187 7,1% -2179 675
Zysk netto 839 900 901 7,3% 962 -6,4% 909 -0,9% -2170 338
CAPEX -639 -610 -610 -4,5% -562 8,6% -4039 -2932
Dtug netto 9792 11320 11320 15,6% 12081 -6,3% 10595 10126
/EBITDA 2,0 2,6 2,6 29,1% 2,9 9,4% 2,59 2,40
Dtug netto catkowity 12935 13320 12234 3,0% 12995 2,5% 13678 11569
Produkcja wegla Mt 1,43 1,45 1,45 1,4% 1,40 3,6% 4,54 5,15
Sprzedaz wegla Mt 1,24 1,50 1,50 21,0% 1,40 71% 4,08 5,47
Produkcja e.e. brutto TWh 4,22 3,88 3,88 -8,1% 3,74 3,7% 12,50 15,59
w tym z OZE 0,48 0,54 0,54 11,6% 0,63 -14,8% 1,94 1,71
Produkcja ciepta PJ 5,15 4,52 4,52 -12,2% 4,64 -2,5% 11,63 12,00
Dystrybucja e.e. TWh 13,79 14,26 14,26 3,4% 14,35 -0,6% 50,26 51,99
Sprzedaz e.e. (detal) TWh 8,77 8,43 8,43 -3,9% 8,86 -4,8% 32,43 3341
P/E 12m 15,4
P/E adj. 12m 41
EV/EBITDA adj. 12m 4,7

Zrédto: BDM, spétka

Getin Holding Strata netto grupy wyniostg w 1Q’22 218,3 min PLN, rok wczes$niej grupa miata zysk w wysokosci 13,9 min
PLN. Wplyw na wyniki mialy odpisy na ukrainskie aktywa w wysokosci 222,9 min PLN brutto. Odpisy byty
wynikiem przeprowadzonych testéw na utrate wartosci posiadanych inwestycji w spotki zalezne.

Aktualnie klienci Idea Bank Ukraina moga korzystac z 67 oddziatéw, co stanowi ok. 85% sieci sprzedazy banku.
Getin podat, ze mimo wyzwan zwigzanych z sytuacjg ukrainskiego systemu bankowego, Idea Bank Ukraina
zapewnia realizacje wszystkich zobowigzan wobec klientow.

Kwartalny wynik netto segmentu Ukraina wyniést minus 201,5 min PLN i byt silnie determinowany odpisami
aktualizacyjnymi na utrate wartosci aktywow. Rok wczesniej segment zanotowat zysk w wysokosci 23,8 min
PLN.

Na koniec marca suma bilansowa segmentu Ukraina wynosita 607,6 min PLN
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11 bit studios Spodtka opublikowata wyniki za 1Q'22:

Wyniki za 1Q’2022 [min PLN]

1Q21 1Q'22 zmianar/r 1Q22PBDM odchyl. 1Q22Pkons. odchyl.

Przychody 14,9 17,8 19,6% 17,0 4,5% 16,3 19,3%
EBITDA 6,4 53 -16,7% 4,6 16,9% 5,6 -6,0%
EBIT 57 3,7 -34,0% 2,8 31,6% 3,8 -2,0%
2Zysk (strata) brutto 5,7 5,4 -6,1% 3,5 53,2% - -
Zysk (strata) netto 5,2 3,8 -28,0% 3,0 25,5% 3,9 -3,0%
Marza EBITDA 45,0% 29,9% 26,7% 35,1%

Marza EBIT 29,9% 21,1% 16,7% 23,4%

Marza zysku netto  27,6% 21,2% 17,7% 24,5%

Zrédto: BDM S.A., spotka

Wiecej w Komentarzu Analityka

TIM Spotka opublikowata wyniki za 1Q’22. Czat z zarzgdem na Sl dzi$ o 11:00 (LINK)

Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'20 20’20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q'21 1Q'22 ZMANA Q22 L 2019 2020 2021 ZMiama
r/r konsensus r/r

Przychody 240,1 253,7 267,7 303,5 274,4 328,0 348,22 363,8 410,0 49,4%  410,1 0% 890,0 1064,9 1314,3 | 23,4%
jednostkowe 213,2 218,0 240,8 263,8 258,4 311,3 335,2 347,4 393,2 52,2% 798,4 9357 1252,3 33,8%
2ysk ze sprzedazy 73 122 150 17,8 19,0 353 360 29,1 41,5 118,6% 32,7 522 1194 1285%
EBITDA 12,5 17,5 20,5 30,0 24,7 423 42,8 348 473 91,6% 43,7 8% 53,0 80,5 144,6  79,6%
jednostkowa 77 105 130 204 162 31,4 340 27,1 396 144,6% 358 51,5 1087 111,1%
inne (3LP) 48 70 75 96 85 109 88 77 76 | 98% 17,2 290 358 | 23,7%
EBITDA (bez PDO) 12,5 17,7 20,5 23,6 245 410 41,8 350 473 92,8% 43,7 8% 53,2 744 142,3 91,4%
EBIT 73 11,9 150 242 191 366 37,0 289 414 1169% 37,8 10% 32,5 583 121,6 108,4%
Zysk brutto 07 11,4 122 203 168 374 337 278 391 132,5% 252 446 1156 |159,5%
Zysk netto 0,5 89 10,4 17,3 13,5 29,6 26,6 22,2 31,2 131,9% 28,7 9% 196 37,1 91,8 147,2%
jednostkowy 45 73 115 12,7 11,9 241 260 20,5 30,7 |157,5% 22,7 360 825 129,0%
Marza zysku ze sprzedazy ~ 3,0% 4,8% 56% 59% 6,9% 10,8% 10,3% 8,0% 10,1% 37% 49% 9,1%
Marza EBITDA 52% 69% 7,7% 9,9% 9,0% 12,9% 12,3% 9,6% 11,5% 6,0% 7,6% 11,0%
jednostkowa 3,6% 4,8% 54% 7,7% 63% 10,1% 10,2% 7,8% 10,1% 45% 55% 87%
Marza netto 02% 35% 39% 57% 49% 9,0% 7,6% 61% 7,6% 22% 35% 7,0%
oCF 70 18 233 67 145 -48 02 57,2 372 |1555% 541 388 67,1 72,9%
FCF 50 -06 211 1,1 138 -48 -1,2 53,6 36,0 160,6% 48,0 26,6 61,4 130,7%
KON 83,8 101,9 94,4 1012 104,7 1460 1852 1469 153,9 47,0% 82,9 101,2 1469  451%
Diug netto 94,3 99,9 83,4 810 694 781 981 73,2 450 [-352% 90,1 81,0 732 | 96%
P/E12m 8,1 6,8 20,0 8,1
EV/EBITDA 12m 56 47 102 56
Zrédfo: BDM, spétka

Magna Spétka w 1Q’22 uzyskata EBIT na poziomie -0,6 min PLN w poréwnaniu do -0,7 min PLN w 1Q’21. Przychody

Polonia ze sprzedazy w tych okresach wyniosta 1,4 min PLN w poréwnaniu do 1,2 min PLN rok wczesniej. Strata netto

z dziatalnosci kontynuowanej w ostatnim kwartale wyniosta 0,4 min PLN w poréwnaniu do straty na poziomie
0,6 min PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Stalprofil Wyniki za 1Q’22: jednostkowe wyniki zgodne ze wstepnymi. W 2Q’22 ceny stali w korekcie (cho¢ relatywnie
mniej w przypadku profili). Spotka odbudowuje backlog w s. infrastruktury (neutralne)

Wiecej w Komentarzu Analityka.

Konferencja z zarzagdem jutro (piatek 27.05.22 o 10:00. Kontakt krystian.brymora@bdm.pl)
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Cl Games Spétka przed sesjg (25.05.2022r.) opublikowata wyniki za 1Q'22:

Wyniki za 1Q’22 [min PLN]

1Q'21 1Q'22 zmianar/r 1Q'22BDM odchyl.

Przychody 9,5 12,9 35,6% 16,1 -19,7%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 4,6 8,3 79,9% 10,6 -21,4%
EBITDA 6,3 6,3 -0,3% 11,0 -42,7%
EBIT 2,5 4,2 67,3% 5,6 -25,4%
Zysk brutto 3,5 5,0 45,2% 5,6 -10,1%
Zysk netto 2,7 4,1 50,9% 6,2 -33,9%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 48,7% 64,6% 66,0%
Marza EBITDA 66,1% 48,6% 68,1%
Marza EBIT 26,3% 32,5% 34,9%
Marza zysku netto 28,7% 31,9% 38,8%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.

BDM:

Najwigkszy wptyw na wynik grupy miata sprzedaz gry Sniper Ghost Warrior Contracts 2, ktéra w niespetna rok
od premiery przekroczyta milion egzemplarzy. Sprzedaz tej gry miata najwigkszy udziat (56%) w catosci
sprzedazy w 1Q’22. Gry z portfela spotki United Label wygenerowaty 14% skonsolidowanych przychodéw w tym
okresie.

Wzrost marzy zysku na sprzedazy (64,6%) o 15,9 pp. w 1Q’22 w poréwnaniu do 1Q’21, byt glownie spowodowany
wyzszg Srednig ceny sprzedazy "SGWC 2",

EBIT grupy wyniost 4,2 min PLN (marza EBIT wynosi 32,5%) podczas gdy rok wcze$niej byt na poziomie 2,5 min
PLN. Wzrost ten byt spowodowany gtéwnie wyzszg marzg zysku na sprzedazy, ktory czesciowo skompensowat
wzrost kosztow sprzedazy i kosztéw ogolnozaktadowych.

Na koniec marca $rodki pieniezne na koncie CIG wynosity 34,6 min PLN. Dodatkowo spétka dysponuje umowg
limitu kredytowego w PKO BP do kwoty 29 min PLN.

Obecnie CIG jest w procesie przegladu opcji strategicznych grupy, zarzad spétki rozwaza mozliwo$é
wprowadzenia akcji spotki na Rynek Londynskiej Gietdy Papierow Wartosciowych.

Podsumowanie konferencji (25.05.2022r.):

®  Grupa zatrudnia obecnie ponad 150 oséb;

. Spotka stawia na wzrost jakoSci i wydajnosci, nie kieruje sie dfuzej nisko kosztowa strategig rozwoju;

. LOTF2 znajduje sie w petnej produkcji, kampania marketingowa gry zacznie sie w 3Q’22;

. Warszawski zespot spétki pracuje nad kolejng grg z serii SGW;

. United Label kontynuuje podpisywanie nowych projektéw, w celu wydania wydanie od 2 do 4 tytutow, w
zaleznosci od budzetu kazdego roku; aktualnie analizuje 50 gier na miesigc; spotka jest kluczowym
komponentem strategii CIG;

e  Trzecie IP (gra survivalowa) rozwijane jest na silniku Unreal Engine 5;

e Aby usprawnic prace nad produkcjami spotka przerzucita sie na Unreal Engine 5 w swoich 3 projektach;

. Spétka podtrzymata plany wprowadzenia akcji spotki na Rynek Londynskiej Gietdy Papierow Wartosciowych
jeszcze w tym roku.

Celon Spétka opublikowata raport za 1Q'22
Pharma
Wybrane dane finansowe vs konsensus [min PLN]
1Q’22 kons. réinica r/r
Przychody 41,9 43,7 -4.2% -11,7%
EBITDA 0,6 4,6 -88,1% -94,4%
EBIT -11,1 9,1
zysk nettoj.d. -7,5 9,3
marza EBITDA 1,3% 10,6% -9,31 -19,37
marza EBIT -26,5% -261,3%
marza netto  -17,9% 64,4%
Zrédfto: PAP, BDM, Spotka
Ferro Zysk netto wyniést w 1Q'22 21,7 min PLN w poréwnaniu do 17,8 min PLN rok wczesniej. Przychody netto
wyniosty w tych okresach odpowiednio 255,7 min PLN w poréwnaniu do 163,3 min PLN w 1Q’21. EBIT w
ostatnim kwartale wynidst 32,2 min PLN, w poréwnaniu do 23,8 min PLN w analogicznym okresie poprzedniego
roku.
Unibep Spétka szacuje wstepnie, ze jej skonsolidowany zysk netto w pierwszym kwartale 2022 roku wyniést okoto

15,2 min PLN, a przychody 419 min PLN. Przed rokiem przychody grupy Unibep siegnety 307 min PLN, a zysk
netto wyniost 9,8 min PLN.

Petne wyniki za pierwszy kwartat 2022 r. Unibep przedstawi 30 maja.
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Pamapol EBIT w 1Q°22 wyniést 13,3 min PLN w poréwnaniu do 6,5 min PLN w 1Q’21. Zysk netto za ostatni kwartat
wynidst 8,8 min PLN. Rok wczes$niej Spotka zaraportowata zysk netto w wysokosci 4,2 min PLN. Przychody w
1Q’22 wyniosty 260,9 min PLN. W 1Q’21 wyniosty 189.8 min PLN.

Wielton EBIT w 1Q'22 wyniést 18,4 min PLN w poréwnaniu do 28 min PLN w 1Q’21. Przychody w tych okresach
wyniosty odpowiednio 814,2 min PLN i 633 min PLN. Zysk netto w pierwszym kwartale 2022 r. uplasowat sie
na poziomie 9 min PLN w poréwnaniu do 19,2 min PLN.

Lubawa EBIT w 1Q’22 wynidst 14,5 min PLN w poréwnaniu do 11,6 w 1Q’21. Przychody netto w ostatnim kwartale
wyniosty 103,3 min PLN, w poréwnaniu do 68,8 min PLN w 1Q’21. Zysk netto w pierwszym kwartale 2022 r.
wyniést 11,3 min PLN w poréwnaniu do 9,1 min PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku.

ML System Spotka przed sesjg (25.05.2022r.) opublikowata wyniki za 1Q'22:

Wyniki za 1Q’22 [min PLN]

1Q'21 1Q'22 zmianar/r

Przychody 26,3 54,9 109,1%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 4,2 4,3 3,2%
EBITDA 2,5 5,3 110,9%
EBIT -0,4 -1,7 375,1%
Zysk (strata) brutto -0,4 -2,7 528,0%
Zysk (strata) netto -0,5 -2,8 499,1%
Marza brutto ze sprzedazy 16,0% 7,9%

Marza EBITDA 9,6% 9,7%

Marza EBIT -1,4%  -3,1%

Marza zysku netto -1,7%  -5,0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A

Podsumowanie konferencji (25.05.2022r.):

. Obecna wartos$¢ portfela zaméwiers ML System jest rekordowa i wynosi 120 min PLN;

. Portfel zamoéwien w zakresie szkta powtokowego wynosi ok. 20 min PLN, z czego ok. 10 min PLN to szkfa
z powfokg kwantowg QGlass;

. W 1Q’22 spotka osiggneta 3,5 min PLN przychoddéw z kontraktow zagranicznych, co stanowi 6,5%
sprzedazy ogbétem w tym okresie;

. W 1Q’°22 spétka zanotowata strate netto na poziomie 2,8 min PLN. ML, spowodowane to byfo sytuacjg na
rynku cen surowcéw, materiatdbw i podwykonawstwa oraz zwigkszonymi kosztami pracy (wzrost
zatrudnienia zwigzany z rozwojem sp6tki o ponad 100 os6b r/r);

. Produkcja szkta powfokowego odbywa sie gtéwnie w ramach nowo uruchomionej, nowoczesnej linii
QGlass;

. W biezgcym roku spétka zamierza zakoriczy¢ projekt inwestycyjny 2DGlass, ktéry pozwoli na zwigkszenie
mocy produkcyjnych szkta powtokowego. Z kolei w ramach projektu Active Glass w najblizszych tygodniach
planowane jest rozstrzygniecie postepowania na dostawe urzadzen;

Q&A

. Spadek marzy na sprzedazy produkcji - > 1Q’22 obfitowat w produkty nisko marzowe, w klasyczng
fotowoltaike, w 2Q’22 bedzie juz wida¢ wplyw kropki kwantowej i produktéw wysoko marzowych i ta
poprawa marzy nastapi;

. Marza na kontrakcie dla Budimexu jest zdecydowanie dodatnia i jest to jeden z lepszych kontaktéw dla
Spotki;

. Spotka nie przewiduje spadku sprzedazy ze wzgledu na mnigjsze zainteresowanie klienta indywidualnego,
Jjuz w tym momencie backlog z klienta biznesowego zasypat spadek sprzedazy w tym obszarze;

. Dostepnos¢ materiatow — aluminium, szkto, komponenty jest na podobnym poziomie jak byta w lutym’22;

. Spotka obserwuje zjawisko, Ze inwestorzy wstrzymuja sie z inwestycjami, z drugiej strony jednak
przyspieszajg decyzje dotyczgce modernizacji budynkéw. Nowych fabryk powstaje bardzo niewiele tak
nowych instalacji fotowoltaicznych powstaje bardzo duzo;

. Spotka po realizacji Nowej Ery Kwantowej szacuje, ze przychody ze sprzedazy bedg wynosit powyzej 400
min PLN, szacuje, ze poprawa marzy EBITDA bedzie wynosita powyzej 12%;

. Spotka powaznie rozwaza scenariusz pozyskania inwestora branzowego/ finansowego. Takie rozmowy
trwajg od lat;

. Przy obecnym poziomie dfugu netto/EBITDA spétka czuje sie komfortowo, niepokojacy bytby wskaznik
powyzej 5x;

. CAPEX -> spotka ma do poniesienia na ten rok i nastepy wydatki zwigzane z projektem Active Glass na
poziomie ok. 40 min PLN netto, dziatke juz zakupiono, spétke czeka jeszcze budowa — szacowana warto$c
tej inwestycji to ok. 35-40 min PLN w zalezno$ci od negocjacji z podwykonawcami;

. CAPEX na 2022 r. -> w spotka nie jest w stanie odpowiedziec, poniewaz czeka jg jeszcze rozstrzygniecie
zapytan ofertowych na Active Glass, ktére powinno sie zadzia¢ w przysztym tygodniu. CAPEX na ten rok
bedzie zalezat od tego czy i w jakiej kwocie bedg musieli udzieli¢ zaliczki na projekt AG;

. Spotka raczej nie przewiduje akwizycji.

(Krzysztof Tkocz)
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PGE Podsumowanie konferencji po wynikach za 1Q’22 (25.05.2022)

- sukces emisji 20% akcji, ok. 140 podmiotéw, fundusze emerytalne nabyty akcje za ok. 450 min PLN;

- spotka kontynuuje inwestycje w OZE (w kwietniu zakupione 84 MW nowych farm wiatrowych do tgcznie ok.
772 MW czyli 11% zdolnosci onshore w Polsce);

- w offshore ogtoszony przetarg na wyb6r GW pod koniec marca;

- na rynku obecnie przejsciowy ,renesans wegla”, Niemcy rozwazajg przywrocenie kopaln WK;

- spotka zaprosita na dedykowang konferencje nt. NABE, kiedy pojawig sig finalne ustalenia projektu;

- spadek produkcji z elektrowni gazowych to m.in. efekt awarii w EC Lublin, ktéra zostata usunieta w lutym;
- w Cieptownictwie wsparcie dla produkcji z kogeneracji +121 min PLN przychoddéw;

- spadek CAPEX w Dystrybucji w 1Q’22 jest przejsciowy (odbicie w nastepnych kwartatach);

- outlook: podniesiony outlook dla EK w 2022P (Srednia cena 510-530 PLN/MWh) ze spadkowego na
stabilny. Spotka ma zabezpieczony koszt wegla kamiennego, ale jest duza presja na zmiane tych warunkéw.
W Cieptownictwie ceny gazu 100-150% r/r wyzsze, ale spadek wynikéw ztagodzi premia kogeneracyjna.
Podtrzymany wzrost w EO (wieksze zdolnosci, wolumeny i ceny), w Obrocie perspektywa stabilna (presja
na marze rekompensowana dziatalnoscig hurtowg). W Dystrybucji perspektywa stabilna pomimo dobrego
wyniku w 1Q’22 (mozliwe podniesienie perspektywy na wzrost);

Q&A:

- czy wysokie ceny energii uprawdopodobniaja wydzielenie aktywéw weglowych ? Realizuje sie on
niezaleznie od zmian na rynku, ale wyzsze ceny przyczyniajg sie na starcie do dobrych perspektyw NABE;
- skad taki duzy wzrost cen energii w kontraktach na 2023 rok (>1000 PLN/MWh) bez potwierdzenia
w kosztach CO2/wegla ? Na wysokg cene kontraktacji wptyw ma sytuacja geopolityczna i niepewnos$c;

- dlaczego PGE kupuje stare farmy wiatrowe, a nie buduje nowe w szczegélnosci ze nakfady na MW
wydaja sie nizsze ? Spétka chce miec¢ 1,7 GW w onshore do 2030 rok (obecnie 772 MW). Spétka ruszy z
inwestycjami po zniesieniu ustawy 10H;

- prezes URE powiedziaf, ze ceny wegla moga wzrosngé¢ ponad 2-krotnie do 30 PLN/GJ. Jakiej ceny
spodziewa sie spétka ? PGE ma zabezpieczone ceny wegla na 2022 rok. Jest presja na wzrost, spétka
obecnie w negocjacjach;

- Zrédfa finansowania ostatniej akwizycji farm wiatrowych za 900 min PLN ? CzeSciowo z ostatniej
emisji (facznie 3,2 mld PLN), a druga cze$¢ z wtasnych $rodkéw;

- jaki wpfyw inwestycji w nowe farmy wiatrowe na EBITDA ? spétka zadowolona z transakcji,
satysfakcjonujgcy zwrot;

- kiedy nalezy spodziewac sie zakonczenia negocjacji z PGG odnos$nie warunkéw dostaw wegla ? Nie
ma deadline;

- czy spotka styszata o pomysle opodatkowania nadzwyczajnych zyskow (windfall profits)? Nie ma
takich pomystoéw, w UK sg. Potrzeby sektora sg ogromne;

- dostepnos¢ wegla ? Dziatalnosé PGE Paliwa ? Obecnie to bardzo dobre aktywo w grupie PGE. EC
Gdansk/Gdynia zasilane z importu, spétka przezywa obecnie renesans, w 2022 roku osiggnie rekordowe
wyniki i bedzie zabezpieczac paliwo dla PGE;

- opfacalnos¢ offshore ? Spotka analizuje czy zaproponowana cena (CfD) bedzie wystarczajgca do
podjecia decyzji, cho¢ otoczenie po wybuchu wojny zaczeto sig stabilizowac;

- nowy model zwrotu w Dystrybucji ? To sg decyzje URE;

- wplyw KPO na PGE ? spétka zgfosita tam wiele swoich projektéw OZE, tgcznie na ponad 30 mid PLN,
sp6tka ma nadzieje na powstanie Funduszu Transformacji Energetycznej; (Krystian Brymora)

Perspektywy raportowanej EBITDA w 2022 roku
Perspektywa EBITDA 2022 3Q'21 (24.11.2021)

4Q'21 (23.03.2022) 1Q'22 (25.05.2022)

E. Konwencjonalna

spadek: cena e.e. 400 PLN/MWh,
koszt CO2 265-275 PLN/, nizsze
wolumeny (wzrost importu), stabilne
ceny wegla kamiennego

spadek: cena e.e. 480 PLN/MWh,
koszt CO2 300-310 PLN/t, nizsze
wolumeny (OZE), wyzsze ceny
wegla kamiennego

wzrost: cena e.e. 510-520 PLN/MWh,
koszt CO2 300-310 PLN/, nizsze
wolumeny (OZE), wyzsze ceny

Cieptownictwo

spadek: wyzsze koszty CO2 o 100%,
wyzsze koszty gazu 0 50%, wzrost
taryf nie pokrywa kosztéw

spadek: wyzsze koszty CO2 o 100%,
wyzsze koszty gazu o 50%, wzrost
taryf nie pokrywa kosztow

spadek: wyzsze koszty CO2 o 100%,
wyzsze koszty gazu o 100-150%,
wzrost taryf nie pokrywa kosztow,

premia kogeneracyjna

E. Odnawialna

wzrost: wyzsze ceny energii i
zielonych certyfikatéw, nowe moce PV

wzrost: wyzsze ceny energii i
zielonych certyfikatéw, nowe moce PV

wzrost: wyzsze ceny energii i
zielonych certyfikatéw, nowe moce PV

Obrot

spadek: wyzsze koszty zakupu e.e.,
rosngca strata na prosumentach

stabilnie: wyzsze koszty zakupu e.e.,
wyzsze przychody z rynku hurtowego

stabilnie: wyzsze koszty zakupu e.e.,
wyzsze przychody z rynku hurtowego

Dystrybucja

stabilnie: WRA +0,7 mid do 19,5 mid,
poréwnywalny lub nizszy WACC r/r

stabilnie: WRA +0,7 mid do 19,6 mid,
wzrost WACC do 5,8%

stabilnie: WRA +0,7 mid do 19,6 mid,
wzrost WACC do 5,8%

Zrédto: BDM, spotka
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Enea/ Podsumowanie konferencji po wynikach za 1Q’22 (25.05.2022)

Bogdanka
- zarzgd ocenia wyniki GK jako dobre, wyniki LWB jako bardzo dobre (korzystny uktad $cian);
- spotka ma ok. 140 tys. instalacji prosumenckich, ponad 1 GW przytaczonej mocy;
- niewielki wptyw zdarzen jednorazowych na wyniki 1Q’22;
- mniejszy CAPEX w LWB w 1Q’22 zostanie nadrobiony w kolejnych kwartatach, sp6tka podtrzymuje plan wydatkéw
inwestycyjnych. Planowane wydatki w GL Enea 3,2 mld PLN w 2022 roku;
Q&A:
- umiarkowane podejscie rzadu do roli gazu w transformacji, a powofanie nowych spéfek do inwestycji
gazowych w Kozienicach ? Nie ma rozdzwigku w podejsciu spotki
- przyszio$¢ Bogdanki w kontekscie wydzielenia aktywow weglowych ? spotka wskazuje w strategii ,ze w
przysztosci te drogi sie rozejdg”, ale szczegdty i harmonogram nie zostaty uzgodnione;
- czy spétka dopuszcza mozliwos$¢é wydzielenia aktywéw weglowych do konca roku i utlozenia wspoéfpracy z
LWB na nowo ? Bogdanka negocjuje ceny bezpoS$rednio z Potaricem (43% wegla z LWB) i Kozienicami (93% z
LWB). To sg umowy wieloletnie. Zmiana wtasciciela nie powinna mie¢ wpfywu na relacje handlowe;
- jaka skorygowana EBITDA w segmencie Sprzedazy ? Ok. 50 min PLN dotworzonej rezerwy na prosumentéw,
ale gt. efekt to zmniejszona marza handlowa;
- jak marze w Obrocie w kolejnych kwartalach (presja na marze, dowigzywanie rezerw) ? spétka bedzie
pracowac, zeby poprawic¢ wyniki w tym obszarze;
- akwizycje nowych spétek ? to proces inwestycyjny farm fotowoltaicznych
- czy LWB moze zwiekszy¢ wydobycie >10 min ton ? Wiecej urobku spotka nie wyciagnie, jesli uda sie wykorzystaé
pewne szanse i minimalizowac¢ ryzyka to moze by¢ nieznacznie wiecej niz w planie 9,6 min ton; W gémictwie
bezwiadno$c¢ to 2-3 lata wiec nie da sie obecnie istotnie poprawi¢ produkcji;
- czy LWB bedzie zwiekszac¢ eksport ? Obecnie duza nierébwnowaga i spétka sprzedaje na rynku polskim dodatkowe
wolumeny, spétka juz nie eksportuje na Ukraine;
- problem z biomasa w Pofancu ? ok. 1,5 min ton potrzebne biomasy (0,54 min ton zuzytej biomasy w 1Q’22, w
2021 roku ponad 2 min ton catkowitego zapotrzebowania), obecnie proces inwestycyjny dostosowania 6 blokéw do
spalania biomasy w 40%/30%. Na dzien dzisiejszy nie wida¢ probleméw w pracy bloku 225 MW (Zielony Blok). Spotka
musiata przestawic¢ sie na inny surowiec. tzw. PKS (Palm Kernel Shell). Przektada sie to na wzrost cen biomasy i
pogorszenie rentownosci;
- poziom inteligentnych licznikéw tak zeby osiggna¢ kamien milowy 15% w 2023 roku ? spotka po przetargu
327 tys. licznikéw LZO, obecnie zainstalowane 156 tys. (7% odbiorcéw). Cel to 80% w 2028 roku;
- pytanie o rynek wegla ? ciasny rynek dotyka spétke, musi utrzymywac¢ niezbedny poziom zapaséw przy
elektrowniach, ale spétka jest o tyle w dobrej sytuacji, ze ma Bogdanke/kontrakty;
- projekty zwiekszajace wspodfspalanie ? taki jest trend, problem z coraz wigkszym zapotrzebowaniem na biomase
bo cieptownie lokalne muszg przej$c przez transformacje, na polskim rynku moze by¢ zbyt mata ilos¢ biomasy, ale to
Jjuz rynek globalny, mozna importowac;
- akwizycje ? spotke interesujg projekty PV i wiatrowe;
- waloryzacja kontraktéw na budowe/modernizacje sieci dystrybucyjnych ? Wszystko zalezy od umowy (czy
dopuszczajg negocjacje/indeksacje). Wszystko na etapie analiz. Nie ma sygnatéw, zeby wykonawcy ,schodzili z
inwestycji’; (Krystian Brymora)

CD Projekt CD Projekt zarekomendowat przeznaczenie 100,7 min PLN z zysku netto za 2021 rok na dywidende, co oznacza
wyptate 1 PLN na akcje.

Pozostalg czes¢ niepodzielonego zysku netto w wysokosci 135,2 min PLN zarzad rekomenduje przeznaczy¢ na
kapitat zapasowy.

Zarzad wyjasnit rowniez, ze zgodnie z informacjami zawartymi przez spotke w raportach okresowych za rok 2021
podlegajgcy podziatowi zysk netto spdtki za rok obrotowy 2021 w wysokosci 240,1 min PLN zostat skorygowany o
ujemna warto$¢ niepodzielonego wyniku finansowego roku obrotowego 2020 w wysokosci 4,2 mid PLN (powstatg w
wyniku dokonania korekty kalkulacji aktywa na podatek odroczony na dzien 31 grudnia 2020 r.), do tgcznej kwoty
235,9 min PLN, ktdra to odpowiada tgcznej wartosci wyniku finansowego podlegajgcego podziatowi za rok obrotowy
2021.

Zarzad zawnioskowat o wyznaczenie dnia dywidendy na 5 lipca 2022 roku oraz dnia wyptaty dywidendy na 12 lipca
2022 roku.
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Zrédto: BDM, spotka.
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Echo Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q’21 (25.05.2022);

- Spotka udostepnita budynki biurowe dla uchodzcow. W Krakowie i Warszawie przyjete jest 750 oséb, w razie
potrzeby jest mozliwos¢ zapewnienie dwa razy wiecej miejsc.

- Ceny materiatébw mocno wzrosty od rozpoczecia wojny. Obecnie wida¢ stabilizacje cen, lecz nadal sg wyzsze
niz przed wojna.

- Niewiele mniejsza sprzedaz r/r (-12%) oznacza, ze Spodtka i tak wyprzedza rynek (-46% w 6 najwigkszych
miastach).

- Na rynku wida¢ konsolidacje duzych deweloperéw. Mniejsi deweloperzy majg czesto problem przez mniejszg
zdolno$¢ do finansowania w obecnych czasach. Konsumenci obecnie wybierajg wiekszych, pewnych
deweloperéw.

- W 1Q’22 podskoczyt udziat klientéw gotéwkowych.

- W segmencie komercyjnym wida¢ wzrost cen najmu. Umowy sg indeksowane o inflacje.

- Rynek najmu mieszkan ma tendencje wzrostowa, obecnie jest niewiele wolnych mieszkan na wynajem.
Czynsze wzrosty, wzrost zalezy od miasta, ale ogélnie ok. 20-30% r/r.

- Spdtka opublikowata raport ESG za ostatni rok, dostepny pod: [link].

- Wida¢ powrét ludzi do centréw handlowych. W Libero w marcu obroty byty 55% wyzsze niz przed covidem.
- Wedtug zarzadu trend wzrostowy cen mieszkan zostanie utrzymany.

- Katowice Face2Face jest wynajete w 100%, obecnie sg prowadzone rozmowy na temat sprzedazy.

- Midpoint jest wynajety w 80%, FUZ<JA w 100%.

- City Space to obecnie druga najwigksza platforma coworkingowa w Polsce, przychody wzrosty o 53% rir.

Q&A

Czy cel sprzedazy mieszkan zostat zmieniony na 2022 r.?

By¢ moze Spotka bedzie sprzedawac¢ mniej mieszkan, ale efekt finansowy ma byc ten sam. Dzisiaj firma broni
marzy, a nawet chce aby byta ona jeszcze wyzsza. Na rynku jest mniej budowanych mieszkan, a nadal
zaktadamy spory popyt.

Czy uwazajg Panstwo, ze ceny mieszkan jeszcze wzrosng? Czy przy spadku Echo utrzyma marze?

Nie ma prostej odpowiedzi na to pytanie, uwazamy, ze klienci gotowkowi bedg stanowili wiekszg czes$¢
nabywcoéw. Inwestorzy tez bedg korzysta¢ z wyzszych stawek najmu. Ceny w tych segmentach moga rosnac,
w segmentach ktére opierajg sie na kliencie kredytowym te wzrosty nie bedg tak widoczne.

Pytanie o planowane emisje obligacji.

Mamy do tego zdolnosci i mozZliwo$ci. Emisja juz po rozpoczeciu wojny okazata sie sukcesem. W tej chwili
Spétka szuka alternatyw np. emisja obligacji w EUR aby zmniejszy¢ koszty. Jesli firma bedzie potrzebowata
kapitatu to nie bedzie miata wigkszego problemu z emisja.

Jaki jest udziat kupujacych za gotowke?

Historycznie 60%, obecnie 70%. Zaktadamy, ze to zostanie na tych poziomach, szczegdlnie w duzych
miastach.

Pytanie o sytuacje na rynku biurowym.

Na rynku jest mata podaz, jest tez duzo najemcéw potrzebujgcych biur. Catg strefa EUR przechodzi przez
inflacje, na rynku komercyjnym umowy najmu sg o nig indeksowane. To oznacza, ze nowe projekty w
przysztoSci bedg miaty lepsze przychody niz obecnie. Tworzy to dodatkowg zachete dla inwestoréw aby takie
budynki nabyc.

Czy firma planuje obnizy¢ koszty finansowe w najblizszej przysziosci?

Przy sprzedazy ktérego$ z projektéw komercyjnych Spétka ma zamiar sptaci¢ cze$¢ zadtuzenia ograniczajgc
przy tym koszty finansowe. Drugim torem jest zwiekszenie zadtuzenia w EUR w stosunku do PLN.

Pytanie o proporcje generalnego wykonawstwa i systemu pakietowego.

Obecnie Spétka rozpoczyna pakietowanie. Daje to wiecej elastyczno$ci i odpornosci na zmiany. Mozna tez
lepiej kontrolowac rynek z perspektywy ceny. Aby najlepiej zoptymalizowac koszty dziatalnosci zarzad zaktada
50-70 takich pakietow.

Pytanie o dziatalno$¢ Spétki w Trojmiescie.

Tréjmiasto to jedno z obszarow na ktorym Spétka sie koncentruje. Wediug zarzadu jest tam potencjat
wzrostowy. Na razie firma nie byta w stanie objg¢ tego obszaru swojg dziatalno$cia, na razie trzeba naby¢
dziatki, ktore mogg przyniesc potencjalny zysk w przysztoSci.

Prosba o komentarz jak wedtug zarzadu bedzie wygladat rynek najmu za ok 3-4 lata.

Zarzgd uwaza, Ze to dopiero poczgtek rozwoju tego rynku. Zwtaszcza patrzac na kraje bardziej rozwiniete jak
Niemcy czy Szwecja, gdzie rynek najmu jest duzo bardziej dojrzaty. (Kajetan Sroczyriski)

PKN Orlen WZ zdecydowato o wyptacie 3,5 PLN dywidendy na akcje z zysku netto za ’21. tgcznie na dywidende dla
akcjonariuszy trafi 1,49 mld PLN. Dniem ustalenia prawa do dywidendy bedzie 27 lipca, a jej wyptata nastapi
3 pazdziernika. Dywidenda PKN Orlen za 2020 r. takze wyniosta 3,5 PLN na akcje.
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PCC Exol Podsumowanie czatu Sl po 1Q’22 (24.05.2022)

- spotka zanotowata rekordowe wyniki i marze w 1Q’22. W kwartale osiggnefa praktycznie roczny wynik,
a marza EBITDA wyniosta 18%. Czy wplyw na nig mialy jednorazowe czynniki ? Co byto gi. zrédtem
rekordowych wynikéw ? Czy spétka widzi normalizacje marz od 2Q’22 w naturalne rejony ok. 10%
EBITDA ? Czy ponadprzecietna rentownos$¢ utrzymuje sie w ostatnim czasie ? Jest to efekt m.in.
zZnaczgcego wzrostu sprzedazy w obu grupach produktowych. | w produktach do zastosowan przemystowych,
jak i do zastosowan w kosmetykach i detergentach. Nie odnotowali$my jednorazowych czynnikéw, ktére
miatyby wptyw na te wyniki. Ostroznie szacujemy, ze pozytywna tendencja z pierwszego kwartatu czyli popyt
na produkty do zastosowan przemystowych, w szczegdlnosci takich jak czyszczenie przemystowe, moze sie
utrzymac réwniez w drugim kwartale 2022.

- Czy spotka korzysta w ostatnim okresie na problemach duzych graczy z branzy, chocby BASF? W
branzy faktycznie nie byt to standard, nie wszyscy odnosili w tym czasie sukcesy. Nasze mozliwo$ci operacyjne
i elastycznos¢ produkcji pozwolity pozytywnie wykorzystac¢ zawirowania na rynku surfaktantow.

- Czy inflacja nie jest Zrédtem probleméw z surowcami? JesteSmy w stanie przenosi¢ podwyzszone ceny
surowcow na klientow.

- czy spotka nie odczuwa brakow dostaw kluczowych surowcow ? jak sobie radzi z ograniczona
dostepnoscia tfluszczoéw roslinnych i utrudniong logistyka? Czy korzysta z poSrednikéw w obszarze
zakupu olejow palmowych/kokosowych z Azji Pofudniowo-Wschodniej? czy nastapita jakas zmiana w
fancuchu dostaw czy technologii produkcji majgca istotny wplyw na wyniki? Dzigki strategii
dywersyfikacji bylismy w stanie bez zaktécen realizowaé¢ zaméwienia naszych klientéw.

- Czy moze Pan wskazaé, na ktérych produktach uzyskujecie najwyzsze marze? Przede wszystkim na
aplikacjach przemystowych, poniewaz w wiekszo$ci sg to produkty specjalistyczne. Stale optymalizujemy ich
sprzedaz wzgledem produktow masowych. Przy okazji pytania o marze nadmienig, Ze dzieki naszym
zdolnosciom operacyjnym i elastyczno$ci produkcji, w minionym kwartale poprawili$my réwniez marzowos$¢
produktéw masowych.

- Kursy walut nadal sq bardzo zmienne. Jak przekifada sie to na wyniki? W prostym rachunku to jest tak:
sprzedaz zalezna od kurséw walut zagranicznych to ok. 95% przychodéw, podczas kiedy zakupy posrednio
uzaleznione od kurséw walut stanowig ok. 90% kosztéw. Jak widac stabngca ztotéwka wptywa umiarkowanie
pozytywnie na wyniki Grupy PCC EXOL

Nasze pytania, ktére nie zostaly zadane:

- czy w zwigzku ze zmiennym otoczeniem rynkowym spoétka kontynuuje realizacje strategicznych inwestycji ?
w ktérym roku spodziewa sie najwyzszych naktaddéw inwestycyjnych i czy moga one przekroczy¢ 100 min PLN
rocznie ? Czy widzi miejsce na dywidende ?

- w jakim stopniu spotka obecnie wykorzystuje swoje zdolnosci produkcyjne ? Ma jeszcze miejsce na wzrost
czy tylko po realizacji programu inwestycyjnego ?

- udziat sprzedazy drozszych surfaktantéw o zastosowaniach przemystowych spadt do 37% wartosciowo i 32%
ilosciowo. Jaki jest cel spotki i kiedy moze go osiggnac

- jaki jest docelowy potencjat sprzedazy surfaktantéw do zastosowan farmaceutycznych ? Jakie to
zastosowania ? Zarzad informuje o 3-krotnym wzro$cie sprzedazy tego typu produktéw. Jaka to obecnie cze$¢
sprzedazy (%) ? (Krystian Brymora)

Shoper Spétka ma przedwstepna umowe kupna Selium za 1,65 min PLN.

Selium nalezy do grona agencji wspierajgcych przedsiebiorcow w prowadzeniu sprzedazy na internetowych
platformach handlowych (marketplace) w Ameryce Péinocnej, Azji i Europie. Firma oferuje przedsiebiorcom
petne wsparcie w zakresie uruchomienia i prowadzenia sprzedazy na marketplace’ach - od zawarcia uméw po
zarzadzanie procesem sprzedazowym. Przedsiebiorcy wspotpracujacy z Selium majg mozliwos¢ prowadzenia
sprzedazy na kilkudziesieciu zagranicznych platformach handlowych, m.in. Amazon, Alibaba, AliExpress,
Cdiscount, eBay, Kaufland i Shopee.

Prognozowane przychody agencji wyniosg w 2022 roku 1,6-1,8 min PLN i bedg niemal dwukrotnie wyzsze niz
w roku poprzednim.

Creepy Jar Spétka wypuscita SoA 1 i 2 na konsole PS4 i Xbox1: https:/greenhell-game.com/672/ .

Cyfrowy Zarzad zdecydowat o nabyciu od spotki Embud 2 ponad 13 tys. akcji wtasnych, reprezentujgcych ok. 2,04%
Polsat kapitatu zaktadowego oraz ok. 1,6% ogélnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu. Akcje majg zosta¢ nabyte
za ceng nie wyzszg niz 22,28 PLN w ramach transakcji poza rynkiem regulowanym
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AB Podsumowanie konferencji wynikowej AB po 3Q'21/22 (25.05.2022) — 45 uczestnikow

- 11% wazrost obrotow spotki przy 2% wzroScie rynku (Polska, Czechy, Stowacja);

- transformacja cyfrowa, zachowanie pracy hybrydowej po pandemii szansg na sprzedaz nie tylko laptopow, ale i catej
infrastruktury;

- cyfryzacja systemu o$wiaty — program wsparcia w ramach KPO, ok 1,2 min laptopéw do 2030 r.;

- 35% wzrost zapaséw — zabezpieczenie dostepnosci;

- wigkszo$¢ towaréw kupowane w EUR, stopa EURIBOR ujemna;

- spotka systematycznie poszerza oferte, nowi vendorzy;

- Xiaomi w ofercie grupy — kamiert milowy w rozwoju oferty;

- w segmencie RTV/AGD - rozpoczecie dystrybucji realme.

Q&A:

- czy wzrost zapaséw na koniec marca’22 okazat sie dobrym posunieciem? Wzrost zapasow wynikat z przyjetej
strategii, cze$¢ czeka na kompletacje; lock down w Chinach spowodowat dalsze turbulencje w dostawach, dodatkowo
wojna

w Ukrainie przyczynita sie do powstania ogromnych zatoréw w portach; dzieki wysokiemu poziomowi zapaséw, spotka
mogta efektywnie dziata¢ w kwietniu i maju; w czerwcu poziom bedzie nizszy niz w marcu; zmiana kurséw walut —
wzrost zapasOw nie oznacza, ze jest ich wigcej, tylko ich warto$¢ wzrosta;

- kiedy dystrybucja Xiaomi w Polsce? Na razie spotka startuje w Czechach i na Stowacji, nie ma daty wprowadzenia
marki w Polsce;

- z czego wynika wyzszy capex w 1Q’22? Inwestycje w automatyke magazynowg w ATC;

- dlaczego AB zmienia rok finansowy? Pierwotnie spétka robita inwentaryzacje w styczniu, w szczycie sezonu, i to
odcinato dwa dni handlowe, dlatego przeniosta te procedure na $rodek roku, kiedy sprzedaz byta najnizsza,; aktualnie
inwentaryzacja jest ciggta, nie ma to wiekszego uzasadnienia biznesowego, a pracownicy podnosili gtosy, ze w
sezonie urlopowym jest najwiecej pracy w zwigzku ze sprawozdaniem rocznym, byfo to ucigzliwe; spotka nie kornczy
roku obrotowego w grudniu, poniewaz 4Q jest zawsze gtéwnym kwartatem sprzedazowym, a budzetowanie w grudniu
obcigzytoby dziaty sprzedazy i zarzgdzania produktami;

- czy widoczne sg na rynku symptomy spowolnienia gospodarczego? Spoétka nie dostrzega silnego hamowania; widzi,
Ze popyt odroczony, ktéry z uwagi na mniejszg dostepno$¢ jest teraz realizowany; spétka jest blisko rynku, vendoréw
i bedzie reagowac na zmieniajgca sie sytuacje, aby przygotowac firmy na kazdg ewentualno$c¢;

- Z czego wynikat wzrost udziatow rynkowych w 1Q’22? Spotka ma dobrg oferte, towar na magazynie, a nie w drodze,
dobra obstuga klienta i vendoréw;

- czy jest ryzyko, ze AB bedzie objete podatkiem minimalnym? Nowy tad jest rekonstruowany, spétka miata
zaproszenie na spotkania do ministerstwa; podatek minimalny jest to konstrukcja do duzej zmiany albo catkowitego
zniesienia; w ocenie spotki podatek ten jej nie grozi, rentowno$c netto jest powyzej 1%..

Huuuge Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q’22 (25.05.2022):

SRl - spotka zatrudnia obecnie ok. 600 0séb;

- Huuuge skupia sie na rentownosci i dtugosci zycia swojego flagowego portfolio;

- mniejsze przychody innych gier vs TP to pochodna zawieszenia inwestycji w niektore projekty;

- Traffic Puzzle — spodtka pracuje nad dowiezieniem roadmapy tego produkty, jezeli zauwazy poprawe KPI zacznie
ponownie skalowac gre przez UA;

- spo6tka zaczyna prace nad wykorzystaniem franszyzy Traffic Puzzle do stworzenia innych gier opartych o to IP;

- nowa gra spotki ,, Time Master” jest juz w petni zintegrowana;

- inne dwie nowe gry ,,Both Diffy”i ,Collage Love Game” wygladaja perspektywicznie pod z punku widzenia osigganych
KPI;

- w 2022 roku spoétka bedzie prowadzita 40 testow nowych gier, w 2021 roku takich testéw przeprowadzono 19.
Huuuge ma nadzieje, Ze przetozy sie to na znaczacy postep we wprowadzaniu nowych gier na rynek;

- w reszcie 2022r. spotka bedzie kierowata sie dyscypling kosztowg i generowaniem przeptywdéw pienieznych. Grupa
skupia sie tez na zyskownoS$ci i przedtuzeniu zywotnosci swojego corowego portfolio gier;

- spotka inwestuje w nowg generacje produktéw, w tym eksploracje Web-3;

Q&A
- spotka widzi duze ozywienie na rynku fuzji i przejec¢, do tego skorygowane zostaty wyceny wielu firm. Huuuge
przyglada sie tej sytuacji ale jeszcze jest za wcze$nie zeby méwic o efektach;
- Huuuge nie ma planéw wyptfaty dywidendy, zamiast tego spotka prowadzi skup akcji wtasnych;
- UA na flagowych tytutach w 1Q’22 ksztaftowat sie na poziomie 20%, co daje 11,5 min USD na inne tytuty w tym TP,
ktory wypracowat 8,6 min USD (TP + inne = 10,0 min USD);
- spotka spodziewa sie kontynuacji marzy na flagowych tytutach taka jaka byta w 1Q’22;
- spotka skupia sie na jakoSci uzytkownikéw a nie iloSci;
- Traffic Puzzle — spotka duzo zainwestowata w tg gre, zdaniem Huuuge payback period jest porownywalny do innych
gier, ktére majg w portfelu;
- spotka spodziewa sie wzrostu wynagrodzen o ok. 8-11% r/r, z drugiej strony trzeba jednak pamietac, ze wiekszo$¢
kosztow wynagrodzen ponosi w PLN;
- zarzgdzanie gotéwka -> banki depozytowe nie oferujg dobrej stopy zwrotu, a zamrozenie $rodkéw na 1-3 lata nie
interesuje spotki, rozglgda sie ona jednak za innymi inwestycjami;
- CPI zaczynajg sie wyptaszczac;
- jezeli chodzi o Huuuge Stars i Bindo, to musieliby przeznaczy¢ znacznie wiecej UA na te tytuly aby je przeskalowac,
a to wigzatoby sie z za duzym ryzykiem;
- spotka jest aktywa w temacie Web-3, za niedfugo opowie co$ wigcej o tym;
- ,Time Master” — niedawno zostat udostepniony, kilka dni temu rozpoczeto na nim UA, spétka potrzebuje wiecej
czasu, zeby zaczgc wyciggac¢ wnioski;
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- jezeli chodzi o UA w 2022r. to bede zachowywac¢ dyscypline kosztowa;
- na rynku wcigz widac¢ konsolidacje, Huuuge jest znaczgcym graczem na rynku (odp. na pytanie odno$nie
zainteresowania spotkg przez strategicznych graczy). (Krzysztof Tkocz)

Ipopema Walne zgromadzenie zdecydowato o wyptacie z zysku netto za 2021 rok 0,31 PLN dywidendy na akcje. Na
Securities dywidende trafi caty zysk spétki za 2021 rok, czyli 9,45 min PLN.

Dniem dywidendy bedzie 3 czerwca, a jej wyptata nastgpi 10 czerwca.

Bumech Spédtka zalezna, PG Silesia, zawarta z podmiotem krajowym umowe na sprzedaz wegla energetycznego w
sortymencie Miat-1I-A w klasie 20MJ. Dostawy bedg realizowane do konca 2022 r. w oparciu 0 miesieczne
harmonogramy dostaw.

Warto$¢ umowy w okresie jej obowigzywania bedzie zmienna, ze wzgledu na oparcie formuty cenowej realizacji
kolejnych dostaw w ramach umowy na bazie kontraktow terminowych API2-ARA.

Kwota przychodéw z umowy moze ulec przeszacowaniu w wyniku ostatecznego przeliczenia faktycznie
dostarczonej ilosci i parametrow wegla oraz cen kontraktéw API2-ARA w okresie realizacji dostaw.

Boryszew Spdtka zakonczyta przeglad opciji strategicznych dla wybranych grup aktywow rozpoczety w 2021 r.

Whioski z przegladu opcji strategicznych, w tym m.in. identyfikacja kluczowych obszaréw rozwoju grupy
kapitatowej, byty podstawa do opracowania strategii grupy kapitatowej emitenta, ktora przedstawiona zostata do
publicznej wiadomosci w dniu 17 maja 2022 roku.

Nie wyklucza w przysziosci ewentualnego zbycia lub likwidacji dziatalnosci wybranych aktywoéw lub grup
aktywow, o ile bytoby to uzasadnione z punktu widzenia zatozonych celéw strategicznych i biznesowych grupy.

Ponadto, Spotka podpisata z Instytutem Technicznym Wojsk Lotniczych przedwstepng warunkowg umowe
sprzedazy 100% udziatéw w spotce Nylonbor. Zawarcie umowy zostanie poprzedzone podwyzszeniem kapitatu
zaktadowego Nylonbor i pokryciu go aportem w postaci oddziatu Boryszewa dziatajgcego pod firmg Boryszew
S.A. Oddziat Nylonbor w Sochaczewie.

Cena za udzialy po podwyzszeniu, tj. za cato$¢ aktywdw aktualnie przypisanych do spotki zaleznej Nylonbor
oraz Oddziatu Nylonbor zostata ustalona na kwotg 19,9 min ztotych.

Boryszew wskazat, ze na koniec grudnia 2021 roku tgczna warto$¢ aktywdw, ktoére docelowo zostang
sprzedane, tj. udziatdw w Nylonbor oraz warto$¢ majatku trwatego i obrotowego Oddziatu Nylonbor, ktére
zostang wniesione aportem do Nylonbor, w ksiegach rachunkowych emitenta warto$¢ ewidencyjna majatku
bedacego przedmiotem transakcji, wynosi ok. 18,4 min PLN.

PA Nova Spotka chce wyptaci¢ 0,6 PLN dywidendy na akcje. Akcjonariusze zdecydujg o przeznaczeniu 5,98 min PLN z
wypracowanego w 2021 r. Pozostata cze$¢ zysku w kwocie 6,14 min PLN ma trafi¢ na kapitat zapasowy.

Seco/Warwi ZWZ Seco/Warwick zdecydowato, aby z zysku netto za 2021 rok przeznaczy¢ na dywidende 2,55 min PLN, co
ck daje wyptate w wysokosci 0,3 PLN na akcje.

Dniem ustalenia prawa do dywidendy bedzie 15 czerwca, natomiast jej wyptata nastgpi 29 czerwca.
Przed rokiem Seco/Warwick wyptacito 0,55 PLN dywidendy na akcje.

Kompap Rada nadzorcza spotki Kompap rekomenduje wyptate 0,45 PLN dywidendy na akcje. Wczesniejsza propozycja
zarzadu zaktadata wyptate 0,7 PLN dywidendy na akcje. Na dywidende miataby zosta¢ przeznaczona kwota 2,1
min PLN z zysku za 2021 r. Jak podano w srodowym komunikacie, rekomendacja rady nadzorczej wynika m.in.
z ryzyka zwigzanego z wojng i epidemig Covid-19.

Ostateczng decyzje dotyczgca podziatu zysku podejmie ZWZ spotki.
W 2021 roku spétka przeznaczyta na dywidende 2,34 min PLN, co dato 0,5 PLN na akcje.

Delko Zarzad rekomenduje, by spotka wyptacita w formie dywidendy za 2021 rok tgcznie 4,78 min PLN, czyli 0,80 PLN
na akcje. Proponowany dzien dywidendy to 14 lipca, a jej wyptata miataby nastgpi¢ 28 lipca.

Z zysku za 2020 rok na dywidende trafito 3,88 min PLN, czyli 0,65 PLN na akcje.
Recykl (NC) Zarzad Grupy rekomenduje wyptate dywidendy w wysokosci 0,5 PLN na akcje, czyli tgcznie na ten cel miatoby

trafi¢ 826 tys. PLN. Pozostata cze$¢ zysku wypracowanego w 2021 r., czyli 655,7 tys. PLN ma zasili¢ kapitat
zapasowy.
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W opublikowanej w grudniu 2021 r. strategii spotka podawata, ze zamierza rozpocza¢ wyptate zyskéw
poczawszy od 2022 roku w wysokosci 0,50 PLN na akcje i rokrocznie zwieksza¢ wyptate zysku na akcje,
jednakze zaktadanym minimalnym poziomem dywidendy bedzie 0,50 PLN na akcje rocznie.

Columbus Saule podpisata ze Spotkg umowe na dostarczanie ustug Google Cloud Poland. Warto§¢ umowy wynosi 9,24
Energy (NC) min PLN i 50 tys. USD. Strony ustality rozpoczecie realizacji ustug na 1 czerwca 2022 roku. Okres trwania
umowy wynosi 5 lat.

Inflacja Oficjalnie CPI wynosi 12,7%, jednak na sklepowych pétkach ceny skoczyly o 20 czy nawet 50% —
Rzeczpospolita

Pomoc dla wszystkich kredytobiorcéw ograniczy skutecznos$¢ walki z inflacja. | zagrozi stabilnosci sektora -
oceniajg NBP i ZBP. — Dziennik Gazeta Prawna

Branza Dla branzy skutki wojny w Ukrainie stajg sie wiekszym zagrozeniem niz pandemia. - Rzeczpospolita
transporto
wa

Zrédfo: 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
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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

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855

e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851

e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl
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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 26.05.2022 roku, 07:52 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 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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