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Uspokojenie przed posiedzeniem FED
Weczoraj WIG20 (+1,3%) po mocno spadkowych dniach lekko wzrést przy wolumenie
0,74 mid PLN. Wolumen na szerokim rynku wyniést w tym czasie blisko 0,9 mld PLN.
mWIGA40 stracit 0,4%, a sWIG80 skurczyt sie 0 0,9%. W ujeciu sektorowym rosto 9 z
15 indeksow. Liderami wzrostéw byty WIG Banki (2,5%), WIG Gry (2,2%) oraz WIG
GAMESS5 (1,3%). Najstabsze byly WIG Media (-2,5%), WIG Informatyka (-1,9%) oraz
WIG Spozywczy (-1,5%). Na europejskich gietdach panowaty umiarkowanie
negatywne nastroje. DAX spadt o 0,8%, CAC 40 stracit 1,1%, a brytyjski FTSE250
zamknat sesje 0,4% pod kreskg. Na Wall Street gtéwne indeksy delikatnie wzrosty.
S&P 500 wazrést +0,1%, Nasdaq100 zakonczyt dzien 0,3% powyzej punktu
odniesienia. Dow Jones Industrial poradzit sobie najgorzej, i we wtorek stracit 0,1%.
Kurs ztotego ponownie traci, w $rode rano euro kosztuje 4,68 PLN, dolara mozna
naby¢ za 4,49 PLN. Bitcoin kontynuuje spadki, dzisiaj rano kosztowat juz 21 tys. USD
za sztuke. Dzisiaj zostanie podjeta decyzja FED w sprawie stop procentowych.
Konsensus wynosi +75 punktow bazowych. Zostanie réwniez o 10:00 podany
wskaznik cen towaréw i ustug w Polsce, a o godzinie 11:00 inwestorzy dowiedzg sie
jaka byta produkcja przemystowa w strefie euro. Rano kontrakty terminowe na
amerykanskie indeksy sg na niewielkim plusie. Azjatyckie indeksy traca, a kontrakty
futures na DAX zyskujg ok 0,3%.

Kajetan Sroczynski

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK
LPP: Spétka w 1Q22/23 miata 438 min PLN EBITDA wobec 154 min PLN rok wczesniej i 402 min PLN w
konsensusie Bloomberg [tabela BDM];

= Synektik: Spétka miata w 2Q'21/22 5,9 min PLN zysku netto i 37,32 min PLN przychodéw —

we wtorek przed sesja;

Sygnity: W 1H'22 spotka miata 17,2 min PLN zysku netto wobec 32,1 min PLN rok wcze$niej;

Lotos: NN chce, by spétka wyptacita 647 min PLN dywidendy za 2021 r. w przypadku fuzji z Orlenem;

Tauron: Spétka podpisata list intencyjny z EPP dot. wspéipracy przy rozwoju technologii magazynowania energii;

CCC: InPost i Modivo wprowadzajg system zamknietego obiegu opakowar EkoBox InPost;

Bogdanka/Enea: Rada Ministrow przyjeta 14.06.22 uchwate w sprawie dziatan w zakresie nabycia przez MSP

65% akcji LW Bogdanka. Czy bedzie wezwanie na 100%? [komentarz BDM];

11 bit studios: Podsumowanie konferenciji inwestorskiej (14.06.2022r.);

Enea: RN spotki powotata zarzad spétki na nowg kadencje;

Mirbud: Oferta spétki najkorzystniejsza w przetargu na przebudowe stadionu w Skierniewicach;

Atal: Spotka wyptaci 6 PLN dywidendy na akcjg;

Atal/Monnari: Spétka zalezna Monnari zawarta z Atalem umowe sprzedazy nieruchomosci w todzi;

Rawlplug: Spétka wyptaci 0,6 PLN dywidendy na akcje;

Vercom: Spotka sfinalizowata transakcje przejecia MailerLite i Oxylionu;

Sanok RC: Spotka przyjeta zatozenia strategiczne na 2022-24; rozwaza akwizycje i chce maksymalizowac¢ marze;

MFO: Spdtka wyptaci 4 PLN dywidendy na akcje;

Artifex Mundi: Spétka szacuje 3,4 min PLN przychoddw w maju (-4% r/r, +1,5% m/m) — lekko negatywne

[komentarz BDM];

Grupa Pracuj: Spétka kupi udziaty w kilku spotkach; tgczna cena sprzedazy to ok. 117,64 min EUR;

Atrem: Spdtka wyptaci 0,66 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2021 r.;

CNT: Spétka chce skupi¢ akcje wiasne za max. 13,5 min PLN;

GTC: Spodtka wyptaci 0,28 PLN dywidendy na akcje;

Wasko: Spotka wyptaci 0,1 PLN dywidendy na akcje;

Quantum Software: Spétka wyptaci 3 PLN dywidendy na akcje;

Medinice: Podsumowanie konferencji na GPW Innovation Day (14.06.2022);

Rynek gazu: gaz w Europie drozeje o ponad 15% w efekcie przediuzenia awarii terminalu LNG w USA i

zmniejszonych dostaw z Rosji- negatywne dla konsumentéw, pozytywne dla energetyki/kopalni [komentarz BDM];

= Live Motion Games (NC): Aktualnosci ze spétki (14.06.2022 r.), optymalizacja finansowa celem wygenerowania
zysku w 2022 r. pozytywne [komentarz BDM];

= Forever Entertainment (NC): Podjecie uchwaty o wyptacie dywidendy za 2021r. — 0,03 PLN/akcje (0,6% DY) —
zgodne z naszymi oczekiwaniami [komentarz BDM];

= SDS Optic (NC): Podsumowanie konferencji na GPW Innovation Day (14.06.2022);

= Creotech Instruments (NC): Podsumowanie konferencji z GPW Innovation Day (14.06.2022.

raport opublikowany

WYKRES DNIA

Podczas weczorajszych notowan na Wall Street pozytywnie wyréznity sie akcje
informatycznej firmy Oracle, ktére zyskaty tego dnia 10,4% po lepszych od oczekiwan
wynikach za 4Q’22. Bardzo dobry kwartat korporacja zawdziecza zwigkszonym
zapotrzebowaniem biznesu na ustugi chmurowe.

Oracle - daily
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Wartosé Zmiana
1D YTD
WIG20 1704,1 1,3% -24,8%
WIG30 2086,4 1,2% -24,5%
mWIG40 39799 -0,4% -24,8%
sSWIG80 16 897,5 -0,9% -15,7%
WIG 53247,2 0,7% -23,2%
NC Index 297,2 1,0% -23,7%
WIG Banki 5519,1 2,5% -36,1%
WIG Bud 3503,0 0,6% -6,9%
WIG Chemia 117141 0,7% 19,3%
WIG Dew 24549 -0,5% -13,6%
WIG Energia 2916,1 1,1% 20,7%
WIG Games 12 257,5 1,3% -45,0%
WIG IT 37548 -1,9% -20,2%
WIG Media 58228 -2,5% -33,6%
WIG Paliwa 64185 0,9% -1,2%
WIG Spoz 2366,5 -1,5% -47 2%
WIG Surowce 4 899,4 1,3% 7,9%
WIG Odziez 54594 -1,0% -42,4%
DAX 133044 -0,9% -16,2%
FTSE100 71875 -0,3% -2,7%
CAC40 59498 -1,2% -16,8%
BUX 38 706,3 2,0% -23,7%
S&P500 37355 -0,3% -21,6%
DJIA 30 364,8 -0,5% -16,4%
Nasdagq Comp 10 828,4 0,2% -30,8%
Bovespa 102 063,3 0,0% -2,6%
Nikkei225 26 629,9 -1,3% -7,5%
Shanghai Comp. 3288,9 1,0% -9,6%
S&P/ASX 200 6 686,0 -3,5% -10,2%
EUR/PLN 4,66 0,2% 1,6%
USD/PLN 4,47 0,3% 10,8%
CHF/PLN 4,46 -0,3% 0,9%
EUR/USD 1,04 -0,2% -8,4%
USDAIPY 134,98 0,6% 17,3%
FW20
Wartosé Zmiana

Kurs otwarcia 1694 3 0,18%
Kurs zamknigcia 1705 22 1,31%
Kurs min. 1680 7 0,42%
Kurs max. 1707 4 0,23%
Wolumen obrotu 76 027 2120 2,87%
Otwarte pozycje 45 008 1559 3,59%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 16929 1680,7 1706,5 17041 13% 741
WIG30 20813 2061,0 2090,8 20864 12% 780
MWIG40 4013,8 16897,5 17146,7 39799 -0,4% 80
SWIG8B0 170695 39639 40357 168975 -0,9% 40
WIG-PL 54353,7 543537 545348 545348 0,7% 852
WIG 532586 527336 534559 532472 0,7% 874
WIG20

Close MC 1D YTD
Allegro 19,69 20 806 -2,2% -49,3%
Asseco Poland 68,00 5644 -2,6% -21,3%
CCcC 43,10 2365 -4,3% -59,1%
CD Projekt 91,40 9208 3,4% -52,6%
Cyfrowy P. 18,71 11 966 -0,3% -46,1%
Dino 307,10 30 108 1,0% -16,4%
JsSwW 67,36 7909 4,8% 93,2%
KGHM 137,55 27510 0,5% -1,3%
Lotos 72,26 13359 0,4% 18,5%
LPP 9 645,00 17 867 -0,8% -43,9%
mBank 233,40 9893 -0,3% -46,1%
Orange 571 7 496 0,8% -32,4%
Pekao 83,48 21911 4,3% -31,6%
Pepco 36,90 21218 2,5% -20,7%
PGE 10,35 23222 1,4% 28,4%
PGNIG 6,03 34 843 2,2% -4,3%
PKN Orlen 70,82 30290 0,5% -4,7%
PKO BP 28,16 35200 2,8% -37,3%
PzZU 29,07 25103 0,7% -17,8%
Santander Polska 233,60 23871 5,1% -33,0%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 489,00 1164 0,6% -11,7% Huuuge 1568 1321 0,5% -37,5%  Ropa Brent [USD/bbl] 121,5 -0,6% 0,8% -1,1% 56,2% 64,2%
Alior 2749 3589 05% -49,7% INGBSK 17520 22794 -0,9% -344%  Gaz USA HH [USD/MMBTU] 7,3 -154% -21,6% -10,6% 952% 124,8%
Amrest 16,86 3702 -1,4% -39,2% Inter Cars 384,00 5441 -05% -188% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 96,9 16,2% 204% 93% 26,3% 238,2%
Asbis 10,80 599 -0,9% -50,2% Kernel 2350 1975 -29% -60,0% CO2[EUR/] 83,8 3,2% 3,5% 0,1% 4,4% 58,6%
Asseco 42,80 2221 0,0% -17,1% Kety 581,00 5607 -0,2% -4,8% Wegiel ARA [USD/t] 324,0 20% -07% -1,3% 136,9% 197,7%
Azoty 48,92 4853 19% 44,7% Kruk 237,80 4549 -05% -27,3%  Miedz LME [USD/] 92188 -07% -50% -24% -54% -72%
Benefit 514,00 1508 -9,8% -19,2% Livechat 87,00 2240 -49% -255%  Aluminium LME [USD/] 25443 22% -73% -7,7% -9,3% 1,4%
Biomed-L. 3,07 200 -0,3% -30,9% Mabion 20,72 335) -41% -66,1%  Cynk LME [USD/t] 3629,8 0,1% -46% -7,9% 1,1% 19,9%
Budimex 210,00 5361 1,4% -7,5% Mercator 54,24 578 2,0% -44,1%  Oféw LME [USD/] 2061,5 -12%  -7,1% -52% -118% -6,0%
Celon 15,20 776 1,2% -54,1% Millennium 4,01 4867 -0,8% -51,0%  Stal HRC [USD/] 1135,0 -03% -14% -46% -209% -31,4%
Ciech 38,12 2009 -12% -9,2% Mo-Bruk 300,50 1056 -2,0% -21,9%  Ruda Zelaza [USDA] 138,1 -1,1%  -53% 34% 22,7% -359%
Comarch 168,00 1366 -2,9% -6,7% Neuca 726,00 3245 -0,7% -13,6%  Wegiel koksujgcy [USD/] 370,3 1,2% -8,1% -10,4% 5,4% 117,8%
Datawalk 138,44 676 4,1% -38,7% Polenergia 79,00 6965 18% 7,3% Ztoto [USD/oz] 1814,3 -08% -20% -1,7% -08% -2,1%
Develia 2,35 1050 -1,5% -21,0% PKP Cargo 10,84 485 1,7% -22,7%  Srebro [USD/oz] 21,1 -05% -48% -2,9% -9.3% -232%
Dom Dev. 94,70 2419 -0,5% -21,1% PlayWay 310,50 2049 -1,7% -25,7%  Platyna [USD/oz] 930,5 -12% -83% -47% -39% -19,2%
Enea 8,95 5531 14% 52% Selvita 6750 1239 -44% -17,7%  Pallad [USD/oz] 17723 0,2% 94% -112% -7,3% -35,6%
Eurocash 10,12 1408 -1,3% -6,6% Tauron 3,24 5673 1,1% 22,0% Bitcoin USD 208750 -11,9% -30,2% -351% -55,6% -48,1%
Famur 2,59 1487 -3,0% -22,7% TEN 98,20 717 -1,2% -71,9%  Pszenica [USd/bu] 10373 -32% -32% -46% 34,6% 568%
GPW 3746 1572 29% -9,6% WP.PL 8350 2444 -36% -40,8%  Kukurydza [USd/bu] 767,0 -0,3% 1,3% 18% 293% 14,9%
Handlowy 59,70 7800 1,7% 1,2% XTB 20,34 2388 51% 212% Cukier ICE [USD/Ib] 18,8 -03% -21% -39% 2,4% 18,5%
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Spotka opublikowata raport za 1Q'22/23. Ze wzgledu na decyzje sprzedazy spotki rosyjskiej podjetg przed datg
bilansowa, w 1Q’22/23 dziatalno$¢ ta zostata pokazana jako przeznaczona do sprzedazy. Przeksztatceniu ulegty

réwniez dane historyczne.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

1Q'21/22 1Q°22/23 zmiana r/r
Przychody ze sprzedazy 1815,3 3034,2 67,1%
Koszt wtasny sprzedazy 824,4 1416,7 71,8%
Zysk brutto na sprzedazy 990,9 1617,5 63,2%
EBIT 62,4 186,6
EBITDA 153,6 438,2 185,3%
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej -79,9 96,9
Zysk netto z dziatalnosci przeznaczonej do sprzedazy* 101,5 171,0 68,6%
Zysk netto razem 21,5 268,0 1143,6%
Marza brutto 54,6% 53,3%
Marza EBIT -3,4% 6,2%
Marza EBITDA 8,5% 14,4%
Marza zysku netto 1,2% 8,8%

Zrédio: BDM, spétka

Spotka we wtorek przed sesjg opublikowata raport. W 2Q’21/22 (styczen-marzec 2022 r.) miata 37,32 min PLN
przychoddéw oraz 5,9 min LPN zysku netto. Oczekiwania analitykéw dla przychodéw miescity sie w przedziale 34,9 -
37,3 mIn PLN. Wynik netto oczekiwany byt na poziomie od 0,2 min PLN straty do 7,5 min PLN zysku. Zysk EBIT wyniost
7,41 min PLN, a EBITDA 10,4 min PLN.

Spotka w 1H'22 (pazdziernik’21-marzec’22) miata 105,7 min PLN przychoddéw (+2,6% r/r), 19,7 min PLN EBITDA
(-47,6% r/r) oraz 17,2 min PLN zysku netto (-46,4% r/r).

NN OFE proponuje, by Grupa Lotos wyptacita ok. 647 min PLN dywidendy za 2021 rok, pod warunkiem podjecia przez
walne PKN Orlen i Lotosu uchwat o potgczeniu.

Tauron Nowe Technologie i Ecological Projects Poland podpisaty list intencyjny dotyczacy wspoétpracy przy rozwoju
technologii magazynowania energii pochodzacej ze zrédet odnawialnych.

InPost wraz z platformg Modivo, po okresie testéw, wdrazajg produkcyjng wersje zamknietego obiegu opakowan
EkoBox InPost. To koncept ekologicznych opakowan wielokrotnego uzytku i pierwszy w Polsce system wtérnego obiegu
opakowan dla e-sklepow.

Skarb Panstwa chce naby¢ wszystkie posiadane przez Enee akcje Lubelskiego Wegla Bogdanka, dlatego rozpoczete
zostang dziatania zmierzajgce do nabycia przez panstwo akcji spotki -CIR. Rada Ministrow przyjeta 14.06.22 uchwate
w sprawie dziatan w zakresie nabycia przez Skarb Panstwa akcji LW Bogdanka, przedtozong przez ministra aktywow
panstwowych. "MAP opracowuje list intencyjny, ktéry zostanie podpisany przez Skarb Panstwa oraz Enea S.A.,
W sprawie rozpoczecia procesu nabycia akcji spétki Lubelski Wegiel Bogdanka S.A. Nabycie akcji LW Bogdanka S.A.
jest istotne z punktu widzenia polityki gospodarczej Polski. Chodzi o zabezpieczenie interesu Skarbu Panstwa w
obszarze bezpieczenstwa energetycznego, poprzez kontrolowanie strategicznych aktywow i zapewnienie dostaw
wegla do podmiotéw gospodarki narodowe;j"

Komentarz BDM: Kurs akcji Bogdanki zyskiwat po wtorkowych informacjach nawet +7% (ostatecznie 3,7%). Objecie
akcji przez MSP to naturalny krok. Bogdanka nie byta objeta ani procesem wydzielenia aktywéw weglowych (NABE)
ani umowg spoteczng w procesie likwidacji gérnictwa.

Enea ma obecnie 64,57% udziatbw w Bogdance (ostatnia sprzedaz 1,43% na rynku dotyczyta przygotowania Enea
Wytwarzanie do procesu NABE). Co wazne, Skarb Panstwa zapewne skorzysta z ostatnich zmian w prawie
o0 wezwaniach, ktére wprowadzajg jeden prog dotyczgcy wezwarn powyzej 50% (poSrednio MSP posiada 33,8%
Bogdanki z celem nabycia do 65%). W ustawie jest jednak ,furtka”, ktéra moze wytgczy¢ obowigzek wezwania przez
Skarb Panstwa i ,status quo” Bogdanki zostatby zachowany. Kluczowa jest w tym konteks$cie interpretacja prawna
nowej ustawy, czy nabycie pakietu akcji Bogdanki bedzie wymagalo wezwania do 100% (link do Ustawy
i watpliwego art. 73). W tym kontekScie wazna bedzie réwniez cena po jakiej zostang odkupione udziaty Enei.

Enea nabyta pakiet 64,57% akcji w wezwaniu ogtoszonym 14.09.2015 po 67,39 PLN/akcje po (kontrowersyjnym)
wcze$niejszym wypowiedzeniu wieloletniej umowy na dostawy wegla jako wiodgcy klient kopalni. Od tego czasu LWB
wypfacita 4,25 PLN dywidend (tgcznie z tegoroczng propozycja 2,5 PLN/akcje). Srednia wazona kursu akcji za 3m to
54,01 PLN/akcje, a za 6m 44,55 PLN/akcje. Obecnie spotka notowana jest po 54,05 PLN/akcje czyli przy wskaznikach
P/BV’22 0,5x, P/E'22 4,3x, EV/EBITDA’22 1,2x. (Krystian Brymora).

Rada nadzorcza spotki powotata cztonkéw zarzgdu spétki na nowg, wspolng kadencje. Prezesem Enei pozostat Pawet
Majewski. Tomasz Siwak zostat powotany na stanowisko cztonka zarzgdu ds. handlowych, Rafat Mucha na stanowisko
cztonka zarzadu ds. finansowych. Dariusz Szymczak zostat cztonkiem zarzadu ds. korporacyjnych, Marcin Pawlicki -
ds. operacyjnych, a Lech Adam Zak - ds. strategii i rozwoju.

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 komentarze s autoréw. O jie i zawarte w nim koment
nie 53 podstawa zachne] rekomendacil kupna bal sprzedazy w rozumieniu obowiazuiacego prawa i nie powinny byt tak interpretowane, Publikowanie w prasie lub w Internecie cafodcilub caeécl opracowania wymaga zgody sporzadzaiacych raport,



https://isap.sejm.gov.pl/isap.nsf/DocDetails.xsp?id=WDU20220000872

bdD

041993

11 bit studios

GPW

Apator / Tauron

Mirbud

BIULETYN PORANNY

sroda, 15 czerwca 2022, 07:46 CEST

Podsumowanie konferencji inwestorskiej:

- Prace nad dwiema grami produkowanymi przez 11 bit stiudios, "Frostpunk 2" i "The Alters", idg zgodnie z planem, ale
trzecia produkcja "P8" jest opdzniona.

- ,Frostpunk 2” - produkcja drugiej czesci gry, nad ktérg pracuje najwiekszy i nadal rosngcy zespdt 65 oséb, idzie
zgodnie z planem. Do konca czerwca ma zosta¢ ukonczony jeden z tzw. kamieni milowych prac. W 4Q’21 roku gra
byta testowana przez zewnetrzng firme, co dato "obiecujgce wyniki". Wishlista gry na Steam jest obecnie trzykrotnie
wigksza niz ta dla pierwszej czesci "Frostpunka" na dzien przed premiera. To 8. najwieksza wishlista na Steam.

- Spotka oczekuje diugiego i znaczacego rozwoju marki "Frostpunk" w perspektywie co najmniej 10-letniej z
przeznaczeniem na wiele kanatéw medialnych (m.in. serial, gra planszowa).

- ,P8" - projekt jest opdzniony w stosunku do wewnetrznych zatozen. Firma mowi, o "wyzwaniach ktére pojawity sie w
ostatnich wewnetrznych testach (ztozony temat, a spétka nie chce obnizaé jego jakosci)". Nad tytutem, ktory ma by¢
gra akcji przeznaczong w pierwszej kolejnosci na konsole, pracuje obecnie 45 oséb. 11b zaklada osiggnigcie kamienia
milowego na 3Q’22, gdzie majg by¢ zrealizowane najtrudniejsze wyzwania.

- ,The Alters" - nad grg pracuje 35 0s6b (zesp¢t jest nadal powigekszany). Produkcja idzie zgodnie z planem. Projekt
uwzglednia efekty inwestycji w badania i rozwdj studia - zaawansowane efekty renderowania twarzy. Kamienie milowe
zaplanowane sg na 3Q i 4Q’22, a roadmapa projektu jest aktualna. Zwiastun na PC Gaming Show zobaczony ponad
0,5 min razy. Juz niedtugo spotka bedzie odkrywac wiecej rzeczy na temat tej gry.

- Lacznie nad nowymi grami spéiki oraz rozwojem starszych tytutéw pracuje obecnie 145 osdb.

- Spoétka chce pozyskaé w tym roku kolejne dwie umowy na wydanie gier zewnetrznych firm. Obecnie dziat
wydawniczy 11b zajmuje sie piecioma tytutami: dwoma ogtoszonymi ("South of the Circle" i "The Invincible") i trzema
nieogtoszonymi (nazwy kodowe "Ava", "Botin" i "Vitroil'). Niektore z tych gier maja trafi¢ do graczy w tym i
przysztym roku. Data premiery "Vitroil", produkowanej przez zespét Fool's Theory, ma zosta¢ podana latem
tego roku. Gra ma trafi¢ na komputery PC, a p6zniejszym czasie moze zosta¢ przeniesiona réwniez na konsole.

- Spotka brata pod uwage 260 tytutdéw, a jedynie 12 zostato poddane pogtebionej walidacji. Z tego zostat podpisany
tylko 'Niezwyciezony'. Taka selekcja jest spojna ze strategia i tozsamoscig oferowania wysokiej jakosci rozrywki.

- Budzet spotki na produkcje i marketing obecnych gier z dziatu wydawniczego wynosi 40 min PLN. Dwie nowe umowy,
ktére majg by¢ podpisane w 2022 roku majg pochtongé tgcznie 45 min PLN. Kolejne szes$¢ gier, w przypadku ktérych
umowy majg by¢ podpisane w 2023 (trzy gry) i 2024 (trzy gry), ma kosztowaé¢ odpowiednio: 65 min PLN i 80 min PLN.
- 11b ocenia, ze jest na dobrej drodze by wydawac trzy gry zewnetrznych studiow rocznie w 2025 roku.

- Spdtka zamierza budowacé grupe poprzez przejecia mniejszosciowych pakietéw udziatéw w innych firmach. Obecnie
11b informowato o przejeciu 40% udziatéw Fool's Theory, a w tym tygodniu o podano informacje o objeciu 5% akc;ji
Starward Industries (tworcy "The Invincible").

- Fool's Theory — 65 deweloperéw we wszystkich zespotach;

- ,Vitriol” — na konferencji przedstawiono tesear gry. Bedzie to gra RPG dla dojrzatego gracza, tworzona na silniku
UE4, na PC (porty na konsole mozliwe w przysztosci), data premiery ma zosta¢ ogtoszona tego lata. Akcja gry bedzie
sie odbywata w Warszawie w latach 20 XX wieku.

- Spdtka w listopadzie’21 m.in. w zwigzku z presjg inflacyjng podwyzszyta budzet wynagrodzen.

Q&A:

- ,P8” wyzwania — jest to kwestia wielosktadnikowa, tworzenie gier jest zlozone, spétka nie uznaje kompromiséw co do
tego w jaki sposéb gra realizuje swoja wizje, to jest wybor tworczy ale ten wybér twdrczy musi sie materializowa¢ w
spos6b bardzo konkretny (gameplay, aspekty techniczne itd.), a poniewaz wszystkie gry 11b odnoszg sie do dosé
niesprecyzowanych koncepcji, cate doswiadczenie gry musi sie odnosic¢ do tematu przewodniego gry a to nie jest tatwe
do zrobienia;

- PC/konsole - celem jest réwnolegta premiera gier na wszystkie platformy;

- Spétka podtrzymuje, ze chce wydawaé gry od 12-18 msc. od rozpoczecia kampanii marketingowej — mniej wiecej taki
jest jej cel;

- ,The Alters” — gra bedzie zdecydowanie bardziej dostosowana do grania na konsole niz ,Frostpunk”;

- IP Frostpunka, serial — spétka prowadzi rézne rozmowy i aktywnie w nich uczestniczy, pojawito sie zainteresowanie;

- Ekskluzywne gry spotka jest gotowa zrobi¢ wszystko, zeby wzmocni¢ marke;

- FP mobile — na Filipinach mozna juz gra¢, ich partner chce jg wyda¢ w tym roku, w jak najlepszej jakosci — stad moze
pojawic¢ sie ,poslizg”. (Krzysztof Tkocz)

Marek Dietl dostat zielone $wiatto od Skarbu Panstwa. Tylko jaki$ kataklizm mégtby przeszkodzi¢ obecnemu szefowi
GPW w wyborze na kolejng kadencje. Nazwiska pozostatych czionkdéw zarzadu pozostajg niewiadomg. —
Rzeczpospolita

Konsorcjum w sktadzie Apator i Griffin Group zawarto umowe z Tauron Dystrybucja na dostawy statycznych licznikéw
zdalnego odczytu z modutem komunikacyjnym PLC w standardzie ,OSGP”. Warto$¢ catej umowy wynosi 189 min PLN
netto. Tauron moze skorzystaé z prawa opcji polegajacego na podwyzszeniu zamoéwienia o 12%. Wynagrodzenie
przystugujace Apatorowi wynosi 18-20% warto$ci umowy konsorcjum i moze by¢ zwigkszona o 16-18% w przypadku
skorzystania przez Tauron z prawa opciji.

Oferta spotki zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu dotyczacym przebudowy stadionu miejskiego
w Skierniewicach. Wartos¢ oferty to 49,47 min PLN brutto.

WZ spétki zdecydowato o wyptacie dywidendy w fgcznej kwocie 18,35 min PLN, czyli 0,2 PLN brutto na akcje.
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WZ spétki zdecydowato o wyptacie dywidendy z zysku za 2021 rok w wysokosci 6 PLN na akcje.

W maju 2022 roku spétka rozpoznata 3,4 min PLN przychodéw ze sprzedazy produktéw, co oznacza spadek o 4% w
porownaniu do analogicznego okresu 2021 roku.

W ocenie spotki, w segmencie gier HOPA na spadek przychodéw w analizowanym okresie kluczowy wptyw miat
okresowy wzrost popytu w zeszlym roku na gry, zwigzany z pandemig COVID-19 i wprowadzonymi w zwigzku z nig
obostrzeniami m.in. w przemieszczeniu sig oraz brak premier nowych gier (w maju w 2021 roku swojg premiere miata
wersja Xbox One/Xbox Series i Nintendo Switch gry Family Mysteries 3: Criminal Mindset).

W segmencie gier free-to-play sprzedaz utrzymata sie na zblizonym poziomie jak w zesztym roku. Przychody z aplikacji

Unsolved wyniosty 1 651 tys. PLN (spadek o 25 tys. PLN r/r) a przychody z aplikacji Bladebound wyniosty 321 tys. PLN
(wzrost o 10 tys. PLN r/r).

»Unsolved” [tys.PLN]
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Szacunkowe przychody za maj 2022 [tys. PLN]
Maj 2022 Maj2021 zmianar/r zmiana r/r [%]
Przychody ze sprzedazy produktéow 3385 3542 -157 -4%
Gry HOPA 1359 1480 -121 -8%
Gry premium 52 74 =22 -29%
Gry F2P 1974 1987 -13 -1%
»Unsolved” 1651 1676 -25 -1%
,Bladebound” 321 311 10 3%
Koszty akwizycji graczy 1277 1013 264 26%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
Przychody [tys.PLN] Przychody w podziale na segmenty[tys.PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., sptka ., . ,
Zrddto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Komentarz BDM: lekko negatywne. Spotka w maju wypracowata 3,4 min PLN, czyli 4% mnigj r/r oraz +1,5% m/m. W
minionym miesigcu HOPY wygenerowaty 1,4 min PLN (-8% r/r, +1,4% m/m), natomiast segment F2P 2,0 min PLN (-
1% r/r, -0,1% m/m). ,Unsolved” wypracowat 1,7 min PLN (-1% r/r, -0,2% m/m). ,Bladebound” natomiast dotozyt od
siebie 0,3 min PLN (+3% r/r, +0,6% m/m). Koszty UA ulegty podwyzszeniu 16,7% m/m do poziomu 1,3 min PLN.
yUnsolved” po oczyszczeniu o koszty UA wypracowat 0,4 min PLN co jest 0 33,2% nizszym poziomem m/m i 0 43,7%
nizszym r/r.

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywnymi i autoréw. O i i zawarte w nim komentarze
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter i iie w prasie lub w iie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.




0d 1993

Atal / Monnari
Rawlplug
Vercom

Sanok RC

MFO

Grupa Pracuj

Atrem
CNT

GTC

Rynek gazu

o™ Gz

BIULETYN PORANNY

sroda, 15 czerwca 2022, 07:46 CEST

Modern Profit, spétka zalezna Monnari Trade, zawarta z Atalem umowe sprzedazy 70% udziatu w uzytkowaniu
wieczystym czesci nieruchomosci w todzi, przy ul. Piotrkowskiej 293/305.

Akcjonariusze spotki zdecydowali, by z zysku netto za 2021 rok na dywidende trafito 18,6 min PLN, co daje 0,6 PLN
dywidendy na akcje.

Spéitka sfinalizowata transakcje nabycia udziatéw w MailerLite oraz w wybranych spoétkach zaleznych nalezgcych do
grupy MailerLite, a takze spotki Oxylion.

Zarzad spotki zatwierdzit i przyjat do realizacji kierunki strategiczne rozwoju grupy na lata 2022-24. Sanok RC chce
koncentrowa¢ sie na segmentach i produktach o wyzszych marzach. Spoétka rozwaza takze akwizycje w segmentach
Spoza motoryzacji.

WZ spétki zdecydowato o przeznaczeniu na wyptate dywidendy tgcznie 26,4 min PLN, co daje 4 PLN na akcje.

Spétka zawarta z Eden Investment i spotkg Stefan Schiiffler Beteiligungs umowy nabycia udziatéw w spétce Spoonbill
Holding GmbH oraz posrednio udziatéw w spétkach Spoonbill, softgarden e-recruiting i absence.io. taczna cena
sprzedazy wynosi ok. 117,64 min EUR, przy zatozeniu, ze zamknigcie transakcji nastgpi w dniu 27 czerwca 2022 r.

Spétka przeznaczy 6,09 min PLN z zysku w 2021 roku na wyptate 0,66 PLN dywidendy na akcje.
WZ spétki upowaznito zarzad do nabycia do 600 tys. akcji wkasnych w celu umorzenia za maksymalnie 13,5 min PLN.

WZ spotki zdecydowato, ze spétka wyptaci w formie dywidendy za 2021 rok tgcznie 160,79 min PLN, co daje 0,28 PLN
na akcje.

We wtorek gaz w holenderskim hubie TTF zdrozat o ponad 15% do blisko 100 EUR/MWh. Operator amerykanskiego
terminala LNG Freeport poinformowat, ze po wybuchu i pozarze instalacja nie bedzie dziata¢ przez 90 dni, a pethg moc
odzyska dopiero pod koniec roku. Dodatkowo na rynku europejskim pojawiajg sie obawy o ciggto$¢ dostaw z Rosiji po
obserwowanych mniejszych przeptywach rurociggami.

Terminal Freeport w Teksasie odpowiadat za ok. 9% amerykanskiego eksportu LNG, z dziennymi zdolnosciami
skraplajgcymi rzedu 57 min m3 gazu. 8 czerwca w terminalu doszto do wybuchu i pozaru. Poczatkowo operator
instalacji informowat, Zze bedzie ona unieruchomiona przez ok. 3 tygodnie. We wtorek firma Freeport LNG
poinformowata jednak, ze czesciowe wznowienie dziatania nie nastapi szybciej niz za 90 dni, a petng moc skraplajgca
terminal odzyska pod koniec 2022 r.

Komentarz BDM: informacja potencjalnie negatywna m.in. dla duzych konsumentéw gazu/wegla jak Grupy
Azoty/Ciech i pozytywna dla krajowej energetyki (efekt wyzszych cen e.e. w Europie) i kopalni wegla
kamiennego (wieksza atrakcyjno$¢ wegla energetycznego). Zwracamy uwage na obnizone w ostatnich dniach
przeptywy gazu z Rosji. Dn. 13.06.22 byty one nize az o -24% wobec stanu sprzed wybuchu wojny i -56% r/r w stosunku
do ubiegtorocznych dostaw. Europejskie magazyny gazu byty wypetnione w 52% na 12.06.22 vs $rednia 53-63% o tej
porze roku. (Krystian Brymora).

Przeptywy gazu z Rosji [mIn m3/dziennie] Ceny kontraktéw na gaz TTF w ostatnim roku [EUR/MWh]
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Akcjonariusze spotki zdecydowali, by z zysku za 2021 rok przeznaczy¢ na dywidende tacznie 9,12 min PLN, co daje
0,1 PLN dywidendy na akcje.

Akcjonariusze spotki zdecydowali, ze spdtka wyptaci 3 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2021 rok. Na dywidende
trafi facznie kwota 4,09 min PLN.

Podsumowanie konferencji na GPW Innovation Day

Q&A:

- dlaczego certyfikat ISO 13485 jest istotny dla sp6tki? Dla spotki, ktora tworzy i rozwija produkty medyczne, certyfikaty
potwierdzajg jakos¢ i standard prac;

- MiniMax i CoolCryo - podobne rozwigzania na polskim rynku? Rozwigzania Medinice bardziej innowacyjne? Wszystkie
projekty sg przeznaczone na globalny rynek, bo koszty i ryzyko ponoszone przy projektach nie miatyby sensu
ekonomicznego przy ograniczeniu tylko dla rynku polskiego, refundacja i zapotrzebowanie na produkty spotki jest na
cafym Swiecie;

- czy spotka posiada wystarczajgce zaplecze gotéwki aby dowiezé cele? Tak;

- jak spotka radzi sobie z problemami zwigzanymi z pandemig i wojng? Dostepnos¢ osrodkéw badan na ludziach jest
utrudniona, spétka na wstepie planowata wigczy¢ 2 osrodki, aktualnie ma 5 osrodkéw i kolejne 2 w planach; dostepnosc
surowcow i potproduktow — spétka zmienia dostawcow, aby zdgzy¢ z terminami;

- w jaki sposéb spétka pozyskuje nowe projekty? Spotka nie robi promocji, mimo to nie ma tygodnia, w ktorym spotka
nie dostaje propozycji; zostaje w obszarze kardiologii i kardiochirurgii, jezeli sg takie projekty, to chetnie je realizuje;

- pozyskanie znanych profesoréw do rady naukowej? Jest to aktualny temat, w ciggu najblizszych dni sp6tka przedstawi
co najmniej dwa nazwiska, ktére dofgczg do spotki;

- czy spotka robi cos, by poprawi¢ komunikacje z akcjonariuszami? Tak, prezentacja jest pierwszym krokiem;

- czy wdrozenie ISO na obecnym etapie przedklinicznym i klinicznym projektéw implikuje trudno$ci przy notyfikacji?
Nie, ISO pomaga, zmusza do uporzgdkowania pracy i metodologii jej wykonywania; na razie dwa o$rodki w Polsce
dostaty certyfikacie MDR; dzieki temu, ze spétka ma ISO, moze przy przynajmniej jednym projekcie zajg¢ miejsce
w kolejce do MDR;

- czy spotka nawigzata wspbtprace z jednostkami notyfikacyjnymi? Tak, spotka stale wspétpracuje z jednostkami
notyfikacyjnymi; oprécz tego, ze MDR wymusza wigksza liczbe dokumentacji, wymusza takze wiekszg liczbe zabiegéw
podczas badan,; powoduje to tez konieczno$¢ zwiekszenia zatrudnienia.

Informacje na temat projektéw i postepdw prac beda przedstawione na webinarze we wtorek 21.06.2022.

Podsumowanie konferencji na GPW Innovation Day

- w latach 2018-2040 prognozowany 50% wzrost zachorowan na nowotwory i 60% wzrostu liczby zgonéw z tego
powodu;

- inProbe — mikrometryczny biosensor $wiattowodowy bez koniecznosci wykonywania biopsji (mniej bolesne);

- wynik jest uzyskiwany natychmiast, mozliwo$¢ szybszego opracowania terapii;

- wyniki numeryczne, dokfadne i obiektywne, nieoparte na obrazie;

- mozliwo$¢ zmniejszenia kosztéw diagnostycznych o 50%;

- globalny potencjat rynkowy ponad 11 mild USD;

- 1 ofrzymany patent, 3 ztozone zgtoszenia patentowe, nowe wnioski w opracowaniu;

- ceny biopsji wahajg sie w Polsce w granicach 208-918 USD, w Niemczech 232-383 USD, w USA 680-690 USD;
badanie inProbe bedzie kosztowac ok 200-300 USD;

- rozpoczety sige badania kliniczne i produkcja pilotazowa;

- program motywacyjny — 350 tys. warrantéw subskrypcyjnych na akcje po cenie 1 PLN, przeznaczone dla 19 0séb.

Q&A:

- dziatalno$¢ FibioMed? Celem jest przeskalowanie technologii w obszarze chorob zakaznych, FibioMed opracowuje
technologie detekcji wiruséw; spétka dostata dofinansowanie ok. 11 min na opracowanie technologii i realizuje jg
wspolnie z konsorcjum, powstanie urzgdzenie, ktére bedzie mogto w kilka minut dokonac detekcji;

- sondy wiasnej produkcji od razu trafig do sprzedazy? Jest to element catosci technologii, produkcja jest dowodem na
to, ze spotka jest w stanie wytwarzac tego typu technologie; skalibrowanie jej w odpowiedni sposéb bedzie stanowito
potezng warto$c dla potencjalnego partnera; wymaga wielomilionowej inwestycji zarébwno na etapie clean-roomu, jak i
tworzenia zespotu;

- po co otwarcie oddziatu w USA, skoro technologia jest rozwijana w Polsce? Przetomowe technologie wymagajg
silnego partnera komercjalizacyjnego; takie technologie najwiekszy obszar rozwoju majg w USA; przeskalowanie
technologii w obszarze mikrosondy farmaceutycznej i aplikacji zwigzanej z chorobami oczu — bardzo wagska
specjalizacja, jest problem z pozyskaniem personelu w Polsce;

- czy kto$ z duzych graczy zainteresowat sie juz technologiq? Spétka od 2-3 lat porusza sie w biotechnologiczno-
medycznym Srodowisku, jest w trakcie rozméw z kilkoma podmiotami; zainteresowanie technologia w réznych
aplikacjach jest dos¢ spora; wymaga to uporzadkowania procesu, dlatego spoétka pracuje nad zwigzaniem sie z doradcg
M&A, na obecnym etapie rozpatrywane sg dwie firmy mieszczgce sie w Europie Zachodniej bgdz USA;

- czy certyfikacja na znak CE wg. IVDR moze spowodowac wydtuzenie procesu uzyskania dopuszczenia? Urzagdzenie
medyczne klasy 2 nie podlega IVDR, w zakresie sondy i technologii w zakresie diagnostyki raka piersi podlega pod
nowg regulacje MDR; spétka nie widzi zagrozenia wydfuzenia procesu uzyskania przez MDR, poniewaz od poczatku
dokumentacja byta tworzona z uwzglednieniem tej regulacji.
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21 Concordia podkreci Digitree. Grupa technologiczna jest warta na GPW o dwie trzecie mniej niz w czasach przejecia
przez fundusz. Poméc ma cigcie kosztéw i cross-selling. — Puls Biznesu

Aktualnosci ze spotki (14.06.2022 r.) - https://www.youtube.com/watch?v=2148Eid5AUI ;

Reakcja spétki na premiere Builder Simulator:

- Optymalizacja finansowa spétki celem wygenerowania zysku w 2022r. — proces jest przeprowadzany aktualnie i
zostanie zakonczony jeszcze w tym miesigcu;

- Wstrzymanie prac na projektami niekluczowymi (projekt Chernobyl Liquidators nie zostanie wstrzymany, poniewaz
jest niezalezny finansowo i generuje zyski);

- Uruchomienie nowego zlecenia od PlayWay z opcjg odkupu;

- Spotka rozwaza wziecie dodatkowego zlecenia ze Swiata.

Komentarz BDM: informacja pozytywna. Spétka szybko wyciggneta wnioski po premierze gry ,Builder Simulator”,
ktoérych celem jest optymalizacja finansowa. Proces ten jest aktualnie przeprowadzany i zostanie zakoriczony jeszcze
w tym miesigcu.

Podjecie uchwaty o wyptacie dywidendy za 2021r. — 0,03 PLN/akcje (0,6% DY) , tacznie zostanie wyptaconych 816 tys.
PLN naten cel.

Komentarz BDM: neutralne. Kwota wypfaty dywidendy jest zgodna z naszymi oczekiwaniami z ostatniej rekomendacji
Forever Entertainment Kupuj 8,0 PLN.

Spétka ztozyta do KNF wniosek o zatwierdzenie prospektu emisyjnego.

Rzad chce natozy¢ na przedsiebiorcow telekomunikacyjnych obowigzki i uprawnienia zwigzane ze zwalczaniem
naduzy¢ w komunikacji elektronicznej. Projekt ma byc¢ przyjety przez Rade Ministrow w 3-4Q’22.

Wysoki popyt i problemy z dostawami skfonity sieci sklepow detalicznych do powigkszenia zapaséw. Teraz sytuacja
gospodarcza zmusza je do pozbycia sie towaru, czesto za nizszg cene. — Puls Biznesu

Podsumowanie konferencji z GPW Innovation Day (14.06.2022):

- Spdtka realizuje granty we wspdtpracy z m.in. ESA. Czesto tez wspotpracuje z innymi podmiotami w ramach tych
dotacji.

- Wspotpraca w ramach dotacji czesto przeradza sie z wspotprace komercyjng.

- Spdtka do 2025 chce produkowaé do 20 satelitéw rocznie. Cena sprzedazy jednego wynosi ok. 1-4 min EUR,
oczekiwana marza EBITDA to 60-70%.

- Segment UAV sie mocno rozwija, gotowe produkty powinny zadebiutowa¢ na rynku komercyjnym w tym lub
przysztym roku.

- Spotka w przysztym roku przenosi sie z Piaseczna aby skomasowac¢ zdolnosci produkcyjne.

- Spotka ma 4 satelity w pipelinie, na dodatkowe 4 sg prowadzone rozmowy z potencjalnymi klientami.

Q&A

Jaki jest najwazniejszy klient Spétki i jak mocno jest skoncentrowana sprzedaz jesli chodzi o odbiorcow?
Najwazniejszym klientem jest ESA, obecnie Spétka prébuje zmieni¢ stream sprzedazy i i$¢ w kierunku klientow
prywatnych. ESA nie pozwala na naliczanie wysokich marz. Zmiana na prywatny sektor si¢ udaje, co wida¢ na
wynikach.

Na jakim biznesie Spoétka najwiecej obecnie zarabia i jaki sektor ma najwiekszy potencjat w przysziosci?
Obecnie systemy dla komputeréw kwantowych sg sektorem wysoko marzowym oraz sprzedaz ro$nie z kwartatu na
kwartat. Produkcja elektroniki dla przemystu kosmicznego jest nadal zyskownym sektorem, lecz nie bedzie sie az tak
dynamicznie rozwijata. Hypersat ma by¢ najwazniejszym filarem Spétki, 60-70% marzy EBITDA jest jak najbardziej
mozliwe.

Jak dlugo potrwa zakup i instalacja trzeciej linii produkcyjnej?

To w miare szybkie dziatanie, w tej chwili stawiamy na zoptymalizowanie procesu produkcyjnego. Obecnie szukamy
lokalu w ktérym bedziemy mogli przeniesé produkcje do jednego miejsca. W tej chwili wykorzystujemy juz obecne
linie prawie w 100%, w pewnych sytuacjach mozemy otworzy¢ linie na druga zmiane, ale jest to tez uzaleznione od
naszych pracownikow.

Czy akcje przeznaczone dla inwestoréw indywidualnych zostaty pokryte w popycie w trakcie emisji?

Nie mozemy na ten temat zdradzi¢ informacji, zachecamy do $ledzenia komunikatéw. W przysztych dniach zostang
Panstwo o tym poinformowani.

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

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

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

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 516 086 705

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

Anna Madziar

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

e-mail: anna.madziar@bdm.pl

Kajetan Sroczyriski

Mtodszy analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

e-mail: kajetan.sroczynski@bdm.pl

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCIONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz llczyszyn
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl

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 15.06.2022 roku, 07:46 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu swiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze
by¢ on jednak publikowany badZ powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlnosci nie moze zostaé 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 skutkowac¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktdre inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawnosé poszczegdlnych 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 wiecej 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 osiggniecia 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 spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja sig na
szeregu zatozen, ktére w przysztosci mogg okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdzg.

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 zaktadaé, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spotce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

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

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywa¢ 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 pracownikdw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktdry 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 obowigzujacymi
w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sig 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.
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