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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Narastajacy strach na rynkach 1D YTD
Piagtkowe spadki po odczycie inflacji w USA okazaty sig¢ tylko preludium do $wiatowej
wyprzedazy. Nowy tydzien na rynkach zaczat sie mocnym przytupem niedzwiedzi. CPl w  WIG20 16818 -2,5% -25,8%
USA na poziomie 8,6% spowodowato zdecydowany wzrost oczekiwan na podwyzke stép WIG30 2062,6 -2,5% -25,4%
procentowych o 75 pb (posiedzenie FOMC odbedzie sie w $rode, komunikat zostanie podany mwiG40 39955 -3,1% -24,5%
0 20:00 czasu polskiego). W Europie DAX stracit 2,4%, CAC spadt 2,7%, a FTSE zakonczyt  gwigso 17 048,2 -3,4% -15,0%
sesje 2,8% pod kreskg. Warszawski parkiet nie wybit si¢ na tle pozostatych rynkéw. WIG20 WIG 528540 27% 23.7%
znizkowat 2,5%, WIG, mWIGA0 i sWIG8B0 stracity odpowiednio 2,7% / 3,1% / 3,4%. N - 2’ 73’4% 724’5%
Sektorowo najbardziej ucierpiat WIG-Spozywczy (-6,2%), WIG-Gry (-4,8%), WIG-Leki (- - g L L
4,8%) i WIG-Banki (-4,5%). Tylko jeden indeks — WIG-Chemia — opart sie sentymentowi i WIG Banki 53854 -4,5% 37.7%
zakonczyt sesje z wynikiem +0,9%. Wéréd blue chipéw zielony kolor na koniec sesji udato  WIG Bud 34829 -2.2% -7,4%
sig wywalczy¢ jedynie Dino (+0,1%). Najgorzej radzit sobie mBank (-6,5%), JSW (-6,1%), WIG Chemia 11637,6 0,9% 18,5%
CD Projekt (-5,6%) i PKO BP (-5,5%). Na szerokim rynku dwie spotki zakonczyly sesje  WiG Dew 2468,1 -2,4% -13,1%
Fiwucyfrowymi wzrostami. Byty to Sune_x (+11,2%)i City Servic_e (+10,6%_). Wigcej podmiotow  wg Energia 28833 -1,4% 19,4%
jednak za_notowalo dwu_cyfrowe spadki: Ipopema (-14,9%.),_ Vistal ,Gdynla (-11,3_%), Imperlo WIG Games 12 099.9 4.4% -45,8%
(-11,1%) i Astarta Holding (-10,4%). Za oceanem spadki indekséw byly bardziej dotkliwe. e 38291 60 G
S&P (-3,9%) zanotowato najnizszy poziom od marca’21, DJI stracit 2,8%, a Nasdaq spadt az _ ’ ’ ’
4,7%. O poranku rynki azjatyckie w wiekszosci kontynuujg czerwong passe — Nikkei i WIG Media DS SH L
Shanghai Composite finiszujg w okolicach -1,6%. Ropa brent utrzymuje sie powyzej 120 WIG Paliwa 63592 -0,6% 2,1%
USD/bbl — inwestorzy, poza stopami procentowymi, starajg si¢ wyceni¢ wptyw ograniczeri WIG Spoz 2403,6 -6,2% -46,4%
pandemicznych w Chinach i ich potencjalnego zniesienia. Kontrakty terminowe na DAX i WIG Surowce 48381 -3,1% 6,6%
amerykanskie indeksy notowane sg powyzej punktu odniesienia. WIG Odziez 5516,1 2,5% -41,8%
Anna Madziar  5ax 13 427,0 2,4% -15,5%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 yey: s L%
Arcitc Paper: Podsumowanie wywiadu z CEO dla PAP (13.06.2022)- pozytywne e 6022,3 -2,7% -15,8%
[komentarz BDM]; BUX 37942,1 -2,6% -25,2%
= |zostal, Ferrum, Stalprofil: Spotki odpisaty umowe na dostawy rur dla Gaz- S&P500 ST SHH %
Systemu; DJIA 30516,7 -2,8% -16,0%
= Cavatina: Spotka zawarta 3 umowy przedwstepne, tgczna wartos¢ to ok. 139,3 min  Nasdag Comp 10809,2 -4.7% -30,9%
EUR; Bovespa 102 598,2 0,0% 2,1%
= Mercor: w maju '22 Grupa pozyskata zamoéwienia na ok. 47,3 min PLN (-6% r/r);  Nikkei225 26 987,4 -3,0% -6,3%
= Enea: Spotka uruchomita pierwszg farme fotowoltaiczna; Shanghai Comp. 32556 -0,9% -10,6%
= Orlen: Grupa liczy na to, ze we wrzesniu-pazdzierniku rozstrzygnigte zostanie S&P/ASX 200 6932,0 -1,3% -6,9%
postepowanie w sprawie nowych koncesji na morskie farmy wiatrowe; EUR/PLN 4,65 0,9% 1,4%
= PGE: Spoéta wybuduje dwanascie jednomegawatowych farm fotowoltaicznych; USD/PLN 4.47 2,0% 10,7%
= |Labo Print: WZ zdecydowalo o tym, ze Spélka wyplaci 0,2 PLN dywidendy Na CHF/PLN 4,47 0,9% 1,2%
akcje; ) ) ) ) EUR/USD 1,04 -1,0% -8,5%
= Bloober Team (NC): podmiot zalezny Feardemic zawart umowe wydawnicza; USD/IPY 134,42 0,0% 16,8%
= SimFabric (NC): Spdtka zaprezentowata dema gier ,ElectriX: Electro Mechanic
Simulator” oraz ,My Demon Wife”; FW20
. BioMaxima: Spota wprowadz_a do obrotq testy do diagnostyki wirusa matpiej ospy; Wartosé Pz e
. M.OVIe Games, Road Stud!o (NC): liczba pobran demo gry Alaskan Truck U e 1691 =7 3,26%
Simulator przekroczyta 20 tysiecy. S 8 m gty
= Live Motion Games (NC): Sprzedaz 26,5 tys. egzemplarzy gry ,Builder Simulator” ) oo
w 72h [komentarz BDM]; Kurs min. 1673 -48 -2,79%
= Summa Linguae Technologies (NC): Spétka ma list intencyjny ws. nabycia biura K4S max 1703 53 -3,02%
thumaczen. Wolumen obrotu 73907 22669 44,24%
Otwarte pozycje 43 449 423 0,98%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrot

WIG20 17045 1674,4 17073 16818 -25% 766
WIG30 20724 20544 20941 2062,6 -2,6% 829
WYKRES DNIA MWIG40 40956 170236 174769 39955 -3,1% 118

Bitcoin, Ethereum i inne gtéwne kryptowaluty zanurkowaly w poniedziatek wieczorem, gdy SWIG80 174657 39881 40956 170482 -34% 49
warto$¢ $wiatowego rynku spadta ponizej psychologicznie waznego poziomu 1 bin USD do WIG-PL 543609 541381 543609 541381 -2,7% 933
944,9 mld USD - spadek o prawie 12,5% w ciggu dnia. Oprécz otoczenia makro jak wysokiej WIG 53302,7 527231 536572 528540 -2,7% 950
inflacji i perspektywy wiekszego wzrostu stop procentowych przez Fed na rynek kryptowalut

negatywnie wplywajg obawy zwigzane z niewyptacalnoscia jednej z najwigkszych platform WIG20

pozyczek kryptowalutowych, Celsius. Bitcoin od szczytu w listopadzie’21 stracit prawie -70%. Close mC 1D YTD
Allegro 20,13 21270 -5,1% -48,2%
Bncom dally [USD] ) - ) ) ) Asseco Poland 69,85 5798 -1,5% -19,2%
i - i i i cce 45,05 2472 -4,4% -57,3%
™ CD Projekt 88,43 8908 -5,6% -54,2%
Cyfrowy P. 18,76 11 998 -2,1% -46,0%
“"  Dino 304,00 29 804 0,1% -17,2%
Jsw 64,26 7545 -6,1% 84,3%
¥ KGHM 136,80 27 360 -2,4% -1,9%
Lotos 72,00 13311 -1,3% 18,0%
""""""""" e LPP 9 720,00 18 006 -2,3% -43,5%
mBank 234,00 9918 -6,5% -46,0%
"""""""" [**  Orange 5,67 7 436 -1,9% -32,9%
e Pekao 80,06 21013 -4,1% -34,4%
B Pepco 36,00 20 700 -0,7% -22,6%
PGE 10,21 22908 -0,6% 26,6%
" PGNIG 5,90 34081 0,0% -6,4%
PKN Orlen 70,48 30 145 -0,4% -5,2%
] | R N R SR S O e 2739 o 77 5.5% 30,0%
o . - . PZU 28,86 24921 -1,8% -18,4%
g s D s ) el s BT R ot Hrencs Hammmmat - Santander Polska 222,20 22 706 -2,9% -36,2%

Zrédto: Dom Maklerskl BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 486,00 1157 -3,6% -12,3% Huuuge 1560 1314 -2,7% -37,8% Ropa Brent [USD/bbl] 122,1 0,1% 2,2% -0,6% 57,0% 67,6%
Alior 2734 3569 -7,8% -50,0% INGBSK 176,80 23002 -0,7% -33,8% Gaz USA HH [USD/MMBTu] 8,7 -19%  -6,9% 6,6% 132,7% 158,9%
Amrest 17,10 3754 -2,3% -38,3% InterCars 386,00 5469 -47% -184% GazEU TTF 1M [EUR/MWh] 83,4 0,5% 1,7% -59%  8,7% 326,3%
Asbis 10,90 605 -5,5% -49,8% Kernel 2420 2034 -94% -588% CO2[EUR/] 81,2 -0,4% 0,1% -29% 1,2% 54,4%
Asseco 42,80 2221 -43% -17,1% Kety 582,00 5616 -4,4% -4,6% Wegiel ARA [USD/t] 317,5 0,0% -3,8%  -3,3% 132,2% 188,4%
Azoty 4800 4761 11% 42,0% Kruk 239,00 4572 -2,4% -26,9%  Miedz LME [USD/] 9285,5 -17% -47%  -17% -47%  -6,9%
Benefit 570,00 1672 -50% -10,4% Livechat 9150 2356 -2,7% -21,7%  Aluminium LME [USD/] 26025 22% -54% -56% -7,3% 5,6%
Biomed-L. 3,08 201 -6,7% -30,6% Mabion 21,60 349 -6,9% -64,6%  Cynk LME [USD/t] 3627,8 21% -64% -79% 1,1% 19,8%
Budimex 207,00 5285 -2,4% -8,8% Mercator 53,20 566 -3,8% -452%  Otéw LME [USD/] 2087,0 -26% -54% -40% -10,7% -52%
Celon 15,02 766 -4,5% -54,7% Millennium 4,05 4908 -59% -50,6%  Stal HRC [USD/f] 1138,0 -19% -15% -44% -20,7% -30,9%
Ciech 38,60 2034 25% -8,1% Mo-Bruk 306,50 1077 05% -204% Ruda Zelaza [USDA] 137,6 -34% -53% 3,0% 223% -36,3%
Comarch 173,00 1407 -1,7% -3,9% Neuca 731,00 3268 -1,2% -13,0%  Wegiel koksujacy [USD/t] 366,0 1,8% -7,9% -115% 4,1% 122,3%
Datawalk 133,00 650 -4,3% -41,2% Polenergia 77,60 6841 -04% 54% Ztoto [USD/oz] 1826,2 -24% -08% -0,6% -02% -2,1%
Develia 2,38 1065 -4,2% -19,9% PKP Cargo 10,66 477 -4,3% -24,0%  Srebro [USD/oz] 21,2 -31% -39% -16% -9,0% -239%
Dom Dev. 9520 2432 -14% -20,7% PlayWay 316,00 2086 -1,3% -24,4% Platyna [USD/oz] 947,0 -31% -74% -23% -22% -189%
Enea 8,83 5454 -13% 3,7% Selvita 7060 1296 -4,2% -13,9% Pallad [USD/oz] 1769,2 -6,8% -109% -11,3% -7,5% -36,3%
Eurocash 1025 1426 -43% -54% Tauron 3,20 5613 -2,6% 20,7% Bitcoin USD 21860,2 -25,1% -30,5% -31,2% -52,8% -45,1%
Famur 2,67 1533 -0,1% -20,4% TEN 99,40 726 -53% -71,5% Pszenica [USd/bu] 1066,3 -04% -24% -20% 383% 58,1%
GPW 36,40 1528 -2,7% -12,1% WP.PL 86,60 2534 -4,4% -38,6% Kukurydza [USd/bu] 767,3 -0,8% 3,3% 18% 293% 16,4%
Handlowy 58,70 7670 -25% -0,5% XTB 1936 2273 1,0% 154% Cukier ICE [USD/Ib] 18,9 -1,1%  -45% -36% 2,7% 17,4%
WIG20
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Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
S&P500

Bl SPX Index - Last Price 3749.63
M 5PX Index - Moving Average 50 Day 4182.53
I SPX Index - Moiving Average 200 Day 4436.69
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Podsumowanie wywiadu z CEO dla PAP (13.06.2022)

- sp6tka odczuwa dobrg koniunkture w segmencie papieru i celulozy;

- przy zachowaniu marzy i wolumendéw z 1Q’22 grupa moze w kolejnych kwartatach 2022 roku ponownie przebi¢ 200
min PLN EBITDA;

- od poczagtku roku spétka wprowadzita cztery podwyzki cen, planuje kolejne;

-CEO spodziewa sie, ze koniunktura potrwa jeszcze co najmniej kilka miesiecy i caty 2022 rok bedzie bardzo udany w
obu segmentach;

- wykorzystanie mocy produkcyjnych w segmencie papieru w 2Q’22, podobnie jak w 1Q’22, siegnie 99% i caty 2022
rok ma pozostac na tym poziomie;

- projekty farm wiatrowych wymagaja zniesienia ustawy 10H;

- nowe projekty fotowoltaiczne mogg mie¢ nawet 2-3 lata opdznienia po zmianie ustawy o planowaniu i
zagospodarowaniu przestrzennym (BDM: trwajg prace nad znacznym ograniczeniu wydawania decyzji o warunkach
zabudowy dla projektéw >1MW tylko w oparciu Miejscowy Plan Zagospodarowania Przestrzennego);

- trwajg prace nad uzyskaniem pozwolenia na budowe farmy fotowoltaicznej o mocy 17 MW. W tym przypadku
potrzebne sg zgody ze strony niemieckiej o oddziatywaniu na otoczenie;

- nowa fabryka tacek papierowych z Rottneros- podtrzymany termin do konca 2023 (obecnie na etapie rozméw z
dostawcami maszyn);

- niebawem Arctic przedstawi polityke dywidendowg (BDM: z zysku za 2021 roku zarzgd proponuje 0,4 PLN/akcje vs
0,3 PLN/akcje rok temu);

Komentarz BDM: informacje pozytywne. Rekordowe wyniki za 1Q’22 (205 min PLN EBITDA), kolejne podwyzki cen
papieru i stabilne gt. koszty oraz sugerowane wysokie wykorzystanie mocy produkcyjnych (wczesniej zarzad sugerowat
wysokie wykorzystanie w 2-3Q’22- teraz do konca 2022 roku), pozwalajg znaczaco podnies¢ nasze prognozy
zaprezentowane w ostatnim raporcie analitycznym z grudnia’21 Arctic Paper Kupuj 12,3 PLN. Liczymy sie wiec
Z aktualizacjg wyceny.

Podkreslamy, ze polityka dywidendowa byta brakujgcym elementem ,Strategii 4P” na lata 2022-2030 z dn. 04.10.21.
Przy ambitnych celach finansowych spétka powinna mie¢ na nig miejsce. Zaktadany w strategii CAPEX 1,6 mid
PLN do 2030 to niecate 180 min PLN rocznie przy obecnej EBITDA grupy >400 min PLN po 1H’22P (>400 min PLN
rocznie po 2025 roku zgodnie ze strategig). Zwracamy uwage, ze w ,starych” obszarach papieru i celulozy spétka
bedzie ponosic tyko naktady odtworzeniowe (ok. 60 min PLN rocznie w papierze i ok. 45 min PLN czyli 100 min SEK
rocznie w celulozie) i jest w stanie generowac solidny FCF. W latach 2021-2022 spétka wypftacita/wyptaci tylko. ok. 20%
ubiegtorocznego zysku w postaci dywidendy, nie jest zadtuzona (DN/EBITDA 0,33x) i ma na horyzoncie rekordowe
wyniki (po 1Q’°22 spoétka zrealizowata praktycznie roczny wynik netto, a po 2022P moze sie on potroi¢ ! ). Z
drugiej strony od pazdziernika obserwowany jest znaczgcy wzrost kosztéw kapitatu (wzrost RFR z ok. 2,5% do ok.
7,5%), co strategia dystrybucji gotowki bedzie musiata uwzglednic. (Krystian Brymora)

Konsorcjum Spétke podpisato z Operatorem Gazociggéw Przesytowych Gaz-System umowe na dostawe izolowanych
rur stalowych na potrzeby Gazociggu Skoczéw-Komorowice-O$wiecim-Tworzen. Maksymalna warto$¢ umowy wynosi
94,3 min PLN netto, czyli 116 min PLN brutto.

Umowa obejmuje dostawy izolowanych zewnetrznie i malowanych wewnetrznie rur stalowych o $rednicy DN700 o
tacznej dtugosci okoto 40 km. Zamoéwienie zostanie zrealizowane w terminie od 1 stycznia 2023 r. do 30 czerwca 2023
r.

Trzy spétki zalezne zawarly z trzema podmiotami powigzanymi Lone Star Funds, jako kupujgcymi, umowy
przedwstepne sprzedazy Carbon Tower, o wartosci ok. 40,6 min EUR, Ocean Park A o wartosci ok. 31,2 min EUR oraz
Tischnera Office o wartosci ok 67,5 min EUR.

Kazda z uméw przewiduje obowigzek zaptaty kary umownej w kwocie 800.000 EUR na rzecz strony Umowy
Przedwstepnej korzystajgcej z prawa odstgpienia od umowy wskutek winy umysinej lub razgcego niedbalstwa drugiej
strony.

Grupa w maju ‘22 pozyskata zamoéwienia o wartosci okoto 47,3 min PLN w poréwnaniu z wartoscig 50,4 min PLN w
analogicznym okresie ubiegtego roku, co oznacza spadek o 6%. W okresie od grudnia 2021 do maja 2022 roku Grupa
pozyskata zamowienia o wartosci okoto 275,9 min PLN wobec 248,2 min PLN w analogicznym okresie rok wczesniej,
€O oznacza wzrost o 11%.

W Jastrowiu w Wielkopolsce powstata pierwsza farma fotowoltaiczna Spétki. Instalacja o mocy 3 MW ztozona z ponad
7,4 tys. paneli wytwarza energie elektryczna, ktéra przekazywana jest do sasiadujgcego z farmg GPZ Jastrowie,
nalezgcego do Enei Operator.

Budowa farmy fotowoltaicznej w Jastrowiu ruszyta we wrzesniu 2021 r. W marcu 2022 r. farma rozpoczeta prébng
prace z petng moca, a ostatnie zadania wykonczeniowe zakonczono w czerwcu 2022 r. Koszt inwestycji wynidst ok.
8,4 min PLN.
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Grupa liczy na to, ze we wrzesniu-pazdzierniku rozstrzygniete zostanie postepowanie w sprawie nowych koncesji na
morskie farmy wiatrowe. Spoétka liczy na uzyskanie kilku lokalizacji. Grupa chciataby realizowa¢ te inwestycje w
offshore kolejno, by wykorzysta¢ potencjat polskich firm. Firma poprzez spétke Baltic Power, realizuje juz pierwszg
inwestycje offshore o mocy ok. 1 tys. MW.

Kontrakty sg warunkowe. Gdy domkniemy finansowanie i podejmiemy decyzje inwestycyjna, to wejda w zycie.
Planujemy zakonczenie inwestycji do konca 2025 roku, zgodnie z harmonogramem

Spétka PGE Energia Odnawialna wybuduje dwanascie nowych jednomegawatowych farm fotowoltaicznych. Instalacje
PV powstang na Podlasiu, Mazowszu, Podkarpaciu oraz w wojewddztwach: tédzkim, opolskim, dolnoslgskim,
wielkopolskim i kujawsko-pomorskim. Farmy majg zosta¢ uruchomione w pierwszym kwartale 2023 r.

Wiegkszos$¢ farm powstanie na wydzierzawionych przez spoétke gruntach prywatnych. Trzy instalacje: PV Zawidéw 1,
PV Zawidow 2 (powiat zgorzelecki), oraz Lesko 2 (powiat leski) PGE Energia Odnawialna zbuduje na terenach
nalezacych do samorzadu, a PV Opole powstanie na gruntach Elektrowni Opole.

tacznie, w 2022 roku Spétka ma w planach uzyskanie pozwolen na budowe projektéw PV o mocy okoto 260 MW, a w
kolejnych latach bedzie mogta rokrocznie ogtaszac przetargi na ponad 300 MW w energetyce stoneczne;j.

Obecnie PGE Energia Odnawialna posiada 17 farm wiatrowych, 29 elektrowni wodnych, 4 elektrownie szczytowo-
pompowe oraz 5 farm fotowoltaicznych. taczna moc zainstalowana wszystkich obiektéw wynosi 2331,25 MW.

Spotka na Steam Next Festiwalu zaprezentowata dema gier ,ElectriX: Electro Mechanic Simulator” oraz ,My Demon
Wife”.

sElectriX: Electro Mechanic Simulator” —-demo gry osiggnelo peak na poziomie 52, gameplay:
https://tinyurl.com/y6f8pwvb.

,My Demon Wife” — demo gry osiggneto peak na poziomie 8, gameplay: https://tinyurl.com/2f2pp9j3 .

WZ zdecydowato o tym, ze Spétka wyptaci 0,2 PLN dywidendy na akcje. W sumie na ten cel przeznaczy 762,4 tys.
PLN. Dzien dywidendy to 27 czerwca, a termin jej wyptaty to 11 lipca 2022 roku. W 2021 roku Labo Print wyptacit 0,2
PLN dywidendy na akcje.

podmiot zalezny Feardemic zawart umowe wydawniczg, na podstawie ktorej stat sie wytacznym wydawcg gry
"Remorse: The List". na platformach Nintendo Switch, Xbox One, Xbox Series X|S, PlayStation 4 oraz PlayStation 5.
Umowa zawarta zostata na okres 10 lat od daty premiery Gry. Premiera Gry na platformie Nintendo Switch planowana
jest w 2022 r. W ocenie Spotki sprzedaz Gry bedzie mie¢ wplyw na wyniki finansowe Grupy.

Spéitka uzyskata prawo do wprowadzenia do obrotu na terenie Unii Europejskiej testow do detekcji wirusa matpiej ospy.
Dokonana rejestracja pozwoli réwniez na uzyskanie swiadectw wolnej sprzedazy na rynki, gdzie s3 one wymagane.

W maju 2022 roku BioMaxima zgtosita w Urzedzie Rejestracji Produktéw Leczniczych, Wyrobéw Medycznych i
Produktéw Biobojczych, jako wytworca, dwa testy do diagnostyki wirusa matpiej ospy.

Obecnie, bedg juz one dostepne zaréwno dla odbiorcéw krajowych, jak i dla klientéw na rynkach eksportowych,
obstugiwanych przez sie¢ dystrybucyjng spotki w ponad 60 krajach.

W ciggu pierwszej petnej doby, w wieczdr premierowy oraz kolejny petny dzier od premiery dema gry, ktéra miata
miejsce w dniu 11 czerwca 2022 r. podczas Future Games Show, liczba pobran dema gry Alaskan Truck Simulator
przekroczyta 20 tysiecy. Jest to najwyzszy wynik sposrdd gier publikowanych przez grupe kapitatowg Movie Games.

Demo Gry cieszy sig bardzo duzym zainteresowaniem. W ankiecie dla graczy zdecydowanie przewazaty pozytywne
opinie o demie, 13% ankietowanych wystawito wersji demonstracyjnej Gry najwyzszg mozliwg notge 10/10, natomiast
prawie potowa ankietowanych ocenita demo gry na 8/10 lub wyzej. Niemal 90% graczy zadeklarowato, ze demo Gry
jest dobrym wprowadzeniem do Gry i jej mechanik.

Spotka a list intencyjny ws. potencjalnego nabycia 100% udziatéw w biurze ttumaczen. Wstgpna wycena udziatéw to
ok. 17 min PLN. Zgodnie z listem, Spétka nabedzie 100% udziatéw w biurze ttumaczen przy wstepnej wycenie 100%
udziatéw na poziomie ok. 3,7 min EUR (ok. 17 min PLN). Firma ma zaptaci¢ kwote w wysokosci ok. 2,27 min EUR (ok.
10,4 min PLN) jako podstawowag cze$¢ ceny z goéry, a pozostata cze$¢ ceny zostanie rozliczona w dwéch transzach
zaleznych od przychodu wygenerowanego przez przejetych przez emitenta klientéw w roku 2023 i 2024 (earn-out).
Maksymalna taczna wartos¢ ptatnego przez spétke earn-outu nie przekroczy kwoty ok. 2,64 min EUR (ok. 12,1 min
PLN). Docelowa struktura transakcji zostanie ostatecznie ustalona w umowie sprzedazy udziatéw, ktérej zawarcie
poprzedzi przeprowadzenie przez Spdtke i jej doradcéw badania due diligence.

Biuroo, ktérego dotyczy list, $wiadczy ustugi ttumaczeniowe gtéwnie dla klientéw z segmentu Life Sciences.
Niezaudytowany przychdéd biura za rok 2021 wyniost ok. 3,44 min EUR (ok. 15,8 min PLN), a EBITDA ok. 0,74 min
EUR (ok. 3,4 min PLN).
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Podsumowanie premiery gry “Builder Simulator” po 72h:

- sprzedaz na poziomie 26,5 tys. egzemplarzy (w tym 3,5 tys. sztuk bundle z grg House Flipper);

- zwroty gry to ok. 10% sprzedazy;

- oceny Steam: 82% pozytywnych, na 256 recenzji;

- max Peak graczy: 1 571;

- najwyzsza sprzedaz gra osiggneta w 2 krajach: Niemcy - 20%, USA - 15%;

- cena egzemplarza gry wynosi 19,99 USD, ze znizkg premierowa -10% na platformie Steam do 15 czerwca br.;
- gra zostata wydana w 11 wersjach jezykowych;

- laczny koszt wytworzenia, marketingu i lokalizacji gry przekroczyt 2 min PLN;

- na dzien 09.06.2022 Wishlista Outstanding wynosita 225 tys.;

- spotka rozpoczyna prace nad portowaniem Gry na konsole Xbox, PlayStation oraz Nintendo Switch we wspotpracy
z Frozen Way, oraz planuje wydanie DLC.

Komentarz BDM: sugerujgc sie peakiem gry na Steamie spodziewalismy sie stabszej sprzedazy po 72h niz 26,5 tys.
Wedtug naszych szacunkéw po 72h spétka zwrdcita ponad 50% tgcznych kosztéw wytworzenia, marketingu i
lokalizacji gry (ponad 2 min PLN — w ok. 50% partycypowat inwestor). Czyli po odliczeniu obnizek, zwrotéw, podatkéw,
kosztow platformy Steam wygenerowata ponad 1,1 min PLN. 60% z kazdej sprzedanej gry bedzie trafiato do LMG, a
pozostate 40% do inwestora. Wedfug naszych szacunkéw zwrot kosztow produkcji nastapi przy sprzedazy gry na
poziomie ok. 45 tys.

Ludwik Kotecki, cztonek Rady Polityki Pienieznej powiedziat w TVN24, ze szczyt inflacji czeka nas na poczatku 2023
roku. Pojawi sie wraz z kilkudziesigcioprocentowymi podwyzkami cen pradu i gazu. Dlatego nie ma mowy o koncu
podnoszenia stép procentowych. — Gazeta Wyborcza

Pociagi stojg w 300-kilometrowym korku do Gdanska. Firmy portowe i kolejowe szukajg sposobu na roztadowanie
zatorow. Coraz trudniej rozwiez¢ zamorski wegiel i przyja¢ zboze z Ukrainy. — Puls Biznesu

Pracodawcy szykujg inflacyjne podwyzki, by zatrzymac rotacje. 40% firm z Europy, w tym z Polski, zapowiedziato w
majowym sondazu wzrost wydatkéw na wynagrodzenia i $wiadczenia pracownicze w reakcji na rosnace koszty
zycia. - Rzeczpospolita

Polskie e-sklepy podbijaja Europe. Sprzedawcy korzystajgcy z platformy IdoSell zwielokrotnili zagraniczng sprzedaz.
Nadal dominujg Niemcy, a Rumunia przegonita Wielkag Brytanie. — Puls Biznesu

REIT-6w nadal nie bedzie. Trwajgce od wielu juz lat prace nad wprowadzeniem do polskiego porzadku prawnego
instytucji funduszy inwestujgcych w nieruchomosci na wynajem zostalty wstrzymane — dowiedziat sie DGP w
ministerstwie Finanséw. — Dziennik Gazeta Prawna

Gazowy sojusz Wegier z Serbig. Wegry udostepnig Serbii podziemne magazyny do przechowywania gazu, ktéry
dostarczy Gazprom. Serbia to jedyne panstwo Europy, ktére podczas wojny w Ukrainie uzgodnito nowy kontrakt na
import gazu z Rosji. — Gazeta Wyborcza

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP

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 5q subiektywnymi i autoréw. O i zawarte w nim komentarze
e 53 podstawa 2adnej rekomendaci kupna hal sprzeday w rozumieniu obowiazuiacego prawa i ie powinny byé tak interpretowane, Publikowanie w prasie lub w Internecie caodcilub czeéel opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bd(®

241993

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 INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz liczyszyn
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 podstawg 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 14.06.2022 roku, 07:25 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, 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 zosta¢ 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¢ Swiadomosé, 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 czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ 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 uwzglednia¢, 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 osiggnaé 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 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 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, ktdre w przysztosci mogg 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 Zarzad 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 pochodzgcych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktdre byly 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 bedg
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 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 restrykcyjna dla pracownikdéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tre$¢. 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 znajdujg sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-
fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne

e powigzar 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.
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