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Publikacja raportu okresowego

Data publikacji: 30/04/2025

Temat raportu: Publikacja jednostkowego raportu okresowego rok 2024 r.

Tresc¢ raportu:

Zarzad spotki Render Cube S.A. z siedzibg w £odzi (,Spdtka”) niniejszym przekazuje do publicznej wiadomosci jednostkowy
raport Render Cube S.A. za rok 2024. Petna tres¢ raportu dostepna jest pod adresem: Gtéwny Rynek GPW - Raporty Spétek
ESPI/EBI

W opublikowanym w dniu 30 kwietnia 2025 roku raporcie okresowym ESPI nr 4/2024, Render Cube S.A. (,Spotka”)
przekazata jednostkowy raport okresowy wraz z kwartalnym skréconym sprawozdaniem finansowym za rok 2024.

Rok 2024 byt dla Render Cube S.A. kolejnym okresem utrzymywania sie na stabilnym poziomie wynikdw finansowych, jednak
z punktu widzenia dtugoterminowej perspektywy rozwoju i dywersyfikacji przychoddw nie przyniost przetomowych zmian.
Model oparty niemal wytacznie na jednym tytule - Medieval Dynasty - pozostaje podstawg funkcjonowania Spétki, co w
kontekscie silnej konkurencji i szybko zmieniajgcych sie trenddw rynkowych stanowi istotne ryzyko strategiczne.

Wyniki finansowe: dobra biezgca kondycja, ale dalsze spowolnienie wzrostu

Przychody ze sprzedazy w 2024 r. wyniosty 17,18 min zt (+11% rdr), jednak dynamika wzrostu systematycznie wyhamowuje. Co
wiecej, zysk netto spadt rdr z 7,6 min zt do 7,15 mIn zt, mimo istotnie wyzszych przeptywéw operacyjnych. Wynika to m.in. z
rosngcych kosztdéw amortyzacji oraz wydatkow na rozwdj (niematerialnych aktywdw trwatych), ktére obnizajg rentownosé
netto. Rentownosc operacyjna wcigz pozostaje wysoka, ale nieco spadajaca rentownos¢ sprzedazy (ok. 42% vs 50%+ w
latach ubiegtych). Gtdwna przyczyna nizszej rentownosci operacyjnej sa poniesione w Il kwartale 2024 roku naktadami na
rozwdj nowych funkcjonalnosci Medieval Dynasty (tryb Co-op oraz porty konsolowe) - Spétka aktywowata cze$¢ naktaddw
rozwojowych, ktére nastepnie obciagzyty wynik przez rosngca amortyzacie, ktorej warto$¢ wzrosta z 2,36 min zt (2023) do 3,71
min zt (+57% rdr).

Strukturalna zalezno$¢ od jednego tytutu - ograniczenie mozliwosci skalowania

Ponad 95% przychoddéw w 2024 roku pochodzito ze sprzedazy gry Medieval Dynasty, co potwierdza trwajaca koncentracje
dziatalnosci wokét jednego IP. Mimo udanego wdrozenia trybu kooperaciji oraz premiery wersji VR (produkcja zewnetrzna),
Spotka nadal nie zdywersyfikowata przychoddw w sposdb istotny. W praktyce oznacza to, ze przyszto$¢ Render Cube w
duzym stopniu zalezy od dalszej monetyzacii gry, ktéra osiagneta juz znaczacg dojrzatosé rynkows (2.5 min sprzedanych
kopii).

Nowy projekt - wciaz na etapie koncepciji

Rozpoczecie prac nad nowym projektem zapowiedziane w drugiej potowie 2024 roku nie zostato jeszcze przetozone na
realne dziatania produkcyjne - preprodukcja ma ruszy¢ dopiero w 2025 r. Oznacza to minimum kilkanascie miesiecy, zanim
nowy tytut bedzie w stanie wygenerowac jakiekolwiek przychody i stawia pod znakiem zapytania premiere nowego tytutu w
pierwszej potowie 2027 roku (jak przyjeto w zatozeniach do Raportu).

Dane spotki

Ticker: RND Dane w tys. PLN 2022 2023 2024
Rvnek < ; Wycena z raportu: Przvehod daz

ynek notowan: Rynek Gtéwny GPW
Sektor: Gaming 183,41 PLN rzychody ze sprzedazy 13 400 14 459 17179
52 tyg. min/max (PLN): 70.0 /149.8 Zysk operacyjny 10 903 9984 9 467
Liczba akcji (min szt.): 1.07 Cena zamkniecia:
Kapitalizacja (min PLN): 84.6 02/05/2025 Zysk netto 8704 7 995 7151

Free-float: 23.5% < TR f
X Srodki pienigzne na koniec
$r_obroty 3M (szt): 168 7700 PLN P osu 14 026 20 230 25 531
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Ptynnos¢ finansowa jako bufor, nie jako przewaga strategiczna

Spdtka dysponuje bardzo wysokim poziomem srodkdw pienieznych (25,5 min zt na koniec 2024 r.), co niewatpliwie
$wiadczy o dobrej dyscyplinie kosztowej i konserwatywnym podejsciu do finansowania. Niemniej jednak, brak realnych
inwestyciji produktowych poza rozbudowa istniejacej gry moze sugerowac defensywne podejscie do rozwoju - srodki te
pozostajg ,uspione” i nie sg wykorzystywane do aktywnego skalowania biznesu.

Debiut na rynku gtéwnym - sukces wizerunkowy, bez wptywu na strategie

Przeniesienie notowar na rynek gtéwny GPW w marcu 2024 roku miato pozytywny wymiar komunikacyijny, ale nie
przetozyto sie na zmiane struktury akcjonariatu czy konkretne inicjatywy strategiczne. Spétka nadal pozostaje zdominowana
przez gtéwnego akcjonariusza (Iridium Media Group), a realny wptyw inwestoréw mniejszosciowych na kierunki
rozwoiju jest ograniczony.

Ryzyka pozostajg aktualne i strukturalne

W ocenie analitycznej, kluczowe ryzyka pozostajg niezmienne:

* Ryzyko zaleznosci od jednego IP, zaréwno pod wzgledem przychoddw, jak i percepcji inwestorskiej.

» Zaleznos$¢ od platformy Steam i rozliczen z wydawca, ktére moga podlegac¢ zmianom warunkéw (mimo dotychczas
korzystnych prowiz;ji).

» Ograniczona kontrola operacyjna w zakresie strategii marketingowej - cho¢ Emitent posiada prawa do gry, czes¢
inicjatyw pozostaje w gestii partneréw w.

» Potrzeba drugiej nogi biznesowej - Cho¢ Render Cube pozostaje zyskowna i stabilng finansowo spdtka, jej obecny
model dziatania nie daje podstaw do jednoznacznie optymistycznej oceny perspektyw srednioterminowych. Bez
szybkiego uruchomienia drugiego projektu - realnie obecnego w pipeline - Spdtka wchodzi w etap stagnaciji. Biorac
pod uwage specyfike rynku gier, inwestorzy moga oczekiwaé bardziej dynamicznych decyzji w zakresie nowych
produkcji oraz aktywnego wykorzystania posiadanych zasobdw.

Podsumowanie

Pomimo pewnych sygnatéw wyhamowania dynamiki wzrostu, opublikowane przez Render Cube S.A. wyniki finansowe za
2024 rok nalezy oceni¢ pozytywnie. Spdtka utrzymuje bardzo dobrg rentownos¢ operacyjna, wysoka ptynnosé finansowa
oraz kontynuuje monetyzacje gry Medieval Dynasty, ktéra w minionym roku przekroczyta kolejny prég sprzedazowy.
Przychody ze sprzedazy oraz wypracowany zysk netto pozostajg zbiezne z zatozeniami przyjetymi w ramach aktualizacji
raportu analitycznego.

W zwigzku z powyzszym, zawarta w raporcie wycena Render Cube S.A. pozostaje aktualna na moment publikacji
niniejszego komentarza.

Jednoczesnie nalezy jednak zwréci¢ uwage na brak istotnych ogtoszen dotyczacych nowego projektu. W sytuacji, gdy
model zaktadat premiere kolejnego tytutu w Il kwartale 2027 roku, obserwowane opdznienie w harmonogramie moze w
przysztosci wptyna¢ na realizowalnosé przyjetych zatozerh modelowych. Biorac to pod uwage, w srednim terminie
niezbedne moze okazac sie przeprowadzenie kolejnej aktualizacji wyceny, uwzgledniajacej rzeczywisty postep w pracach
nad nowym IP oraz jego wptyw na potencjat finansowy Spétki w latach 2026-2028.

Albert Trgpczyriski
Dane spotki
Ticker: RND Wycena z raportu: Dane w tys. PLN 2022 2023 2024
Rynek notowari: Rynek Gtéwny GPW Y Z u. ;
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INFORMACJE ORAZ ZASTRZEZENIA DOTYCZACE CHARAKTERU MATERIAU ANALITYCZNEGO:

Niniejszy komentarz analityczny (dalej réwniez: opracowanie, dokument, analiza, materiat analityczny) zostat przygotowany na zlecenie Emitenta, tj. Render Cube
S.A, w zwigzku z czym nie zostat przygotowany zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezaleznosc.

Niniejszy dokument stanowi badanie inwestycyjne w rozumieniu art. 36 ust. 1 Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r.
uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez
firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Dokument moze by¢ przeznaczony dla klientéw profesjonalnych i instytucjonalnych Domu Maklerskiego INC S.A,, jak réwniez innych klientéw Domu Maklerskiego
INC S.A. upowaznionych do otrzymywania materiatéw analitycznych w oparciu o zawarte umowy. Niniejszy dokument, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw
dystrybucji moze dotrzeé réwniez do innych podmiotéw. Fakt otrzymania niniejszego dokumentu nie oznacza, ze jego odbiorcy beda traktowani jako klienci Domu
Maklerskiego INC S.A.

Dokument zostat sporzadzony i udostepniony do dystrybucji przez Dom Maklerski INC S.A. Komentarz analityczny bedzie publikowany na stronie internetowe;j
Domu Maklerskiego INC S.A. oraz przekazywany indywidualnie do jego klientéw.

Analityk sporzadzajgcy komentarz analityczny: Albert Trapczynski

Data i godzina zakoriczenia sporzadzenia materiatu: 05.05.2025 r. godz. 17:00

Komentarz analityczny zostat po raz pierwszy udostepniony klientom Domu Maklerskiego INC S.A.: 05.05.2025 r. godz. 17:00
Komentarz analityczny moze zosta¢ po raz pierwszy udostepniony do ogétu spoteczenstwa od: 05.05.2025 r. godz. 17:00

Od momentu publikacji majatkowe prawa autorskie do niniejszego komentarza analitycznego przystuguja Domowi Maklerskiemu INC S A.

Niniejszy dokument nie stanowi porady inwestycyjnej, prawnej, ksiegowej lub porady innego rodzaju, a Dom Maklerski INC S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za
szkody wynikajace lub zwigzane z wykorzystaniem przez odbiorcéw danych przedstawionych w dokumencie lub jakichkolwiek elementéw dokumentu.
Opracowanie nie stanowi reklamy ani nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentdw finansowych.

Komentarz analityczny, ani zadna jego kopia, nie moga by¢ bezposrednio lub posrednio rozpowszechniane w Stanach Zjednoczonych, Kanadzie, Australii lub
Japonii, ani przekazywane obywatelom lub rezydentom paristwa, w ktérym jego dystrybucja moze by¢ prawnie ograniczona, co nie ogranicza mozliwosci publikacji
raportu na stronach internetowych Emitenta, Domu Maklerskiego INC S.A. lub GPW. Osoby, ktére rozpowszechniaja ten dokument powinny mie¢ swiadomosé
koniecznosci stosowania sie do takich ograniczen.

Osoby, ktdére otrzymajg niniejszy dokument, a ktére w szczegdlnosci nie sg klientami profesjonalnymi lub inwestorami kwalifikowanymi, przed podjeciem
jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej na podstawie niniejszej analizy powinny zasiegnaé opinii niezaleznego doradcy finansowego, aby uzyskaé potrzebne i niezbedne

Przy sporzadzeniu niniejszego komentarza analitycznego Dom Maklerski INC S.A. nie uwzgledniat indywidualnych potrzeb i sytuacji zadnego klienta. Dom Maklerski
INC S.A. nie jest zobowiagzany do zapewnienia, czy instrument lub instrumenty finansowe, ktdrych dotyczy dokument sa odpowiednie dla danego inwestora. Opinie
analityka oraz wszelkie rekomendacje zawarte w dokumencie nie stanowig porady inwestycyjnej, prawnej ksiegowej czy podatkowej lub o$wiadczenia, ze
jakakolwiek strategia inwestycyjna jest adekwatna lub odpowiednia z wzgledu na indywidualne okolicznosci dotyczace klienta, jak réwniez nie stanowig osobiste]
rekomendaciji.

Inwestor powinien mie¢ $wiadomosé, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowaé
poniesieniem przez niego straty finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktére
inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnosé¢ i poprawnosc
poszczegdlnych zatozeri dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonaé niezaleznej oceny i przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujgce takze na innych
scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajgc poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na aktywnos$¢ na rynku kapitatowym,
inwestor powinien uwzglednia¢, 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. Jednoczes$nie jednak, moze to prowadzi¢
do ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jaka inwestor mogtby osiagnaé na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien
byc¢ swiadomy, 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.

Ostateczna decyzja w zakresie dokonania okreslonych transakciji / inwestycji w oparciu o dokument, w szczegdlnosci nabycia lub zbycia instrumentu finansowego
lub powstrzymania sie od dokonania takich transakcji / inwestycji, nalezy wytacznie do inwestora.

W opinii Domu Maklerskiego INC S.A, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na
podstawie ogdlnodostepnych informacii, ktére Dom Maklerski INC S.A. uwaza za wiarygodne. Zrédta informaciji wykorzystane w rekomendacii to wszelkie dane na
temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty okresowe i biezace spoftki, raporty okresowe i biezagce podmiotdw
wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. Dom Maklerski INC S.A. nie gwarantuje jednak doktadnosci ani
kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacije, na ktdrych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w
petni odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione w materiale elementy ocenne sg oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez Analityka, bez uzgodnien
spotkami Emitentem ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne. Dom Maklerski INC S.A. nie udziela
zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza. Tym samym w opinii Domu Maklerskiego INC S.A. niniejszy dokument zostat sporzadzony z zachowaniem
nalezytej starannosci i rzetelnosci. Dom Maklerski INC S.A. nie ponosi jednak odpowiedzialnosci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie
informacji zawartych w niniejszym raporcie.
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Wszelkie opinie, prognozy i szacunki sformutowane w dokumencie stanowia jedynie wyraz oceny analityka na dziers sporzadzenia i mogg one by¢ w kazdej chwili,
bez uprzedzenia zmienione. Dom Maklerski INC S.A. nie gwarantuje, ze opinie i zatozenia dokonane przez analityka/analitykow zawarte w niemniejszym
dokumencie s3 zbiezne z innymi opracowaniami analitycznymi przygotowanymi przez Dom Maklerski INC S.A.

Ceny instrumentdw finansowych wymienionych w dokumencie pochodza z biezacych odczytéw serwisu informacyjnego GPW lub innych serwiséw (m.in.
Bloomberg). Dane wskazujgce ceny instrumentdw finansowych uzyte w raporcie mogty zosta¢ wczytane do 24 godzin przed momentem zakoriczenia prac nad
raportem.

Materiaty analityczne wydawane przez Dom Maklerski INC S.A. obowigzuja przez okres 12 miesiecy od daty wydania lub do momentu zrealizowania kursu
docelowego, chyba ze w tym okresie zostang zaktualizowane. Szczegdtowy wykaz wszystkich opublikowanych przez Dom Maklerski INC S.A. raportéw
analitycznych (rekomendacji) w okresie ostatnich 12 miesiecy znajduje sie w cyklicznym opracowaniu ,Sprawozdanie z wykazem rekomendacji o charakterze
ogdlnym opublikowanych w okresie nie krétszym niz ostatnie dwanascie miesiecy” zawierajgcym m.in. podstawowe informacje na temat przedmiotu analiz oraz
sposobu i daty przekazania wspomnianych materiatéw analitycznych. Przedmiotowe sprawozdanie znajduje sie w serwisie informacyjnym Domu Maklerskiego INC
S.A: https://dminc.pl/raporty-analityczne

DODATKOWE INFORMACJE, KTORE MOGA WP+YWAC NA OBIEKTYWNOSC SPORZADZONEGO MATERIA+U ANALITYCZNEGO:

Komentarz analityczny zostat sporzadzony przez Dom Maklerski INC S.A. na zlecenie Emitenta, tj. Render Cube S.A,, za wynagrodzeniem.

Dom Maklerski INC S.A. otrzymat od Emitenta wynagrodzenie state z tytutu sporzadzenia niniejszego komentarza analitycznego, okreslone w umowie dotyczacej
sporzadzenia raportu analitycznego. Analityk nie jest strong jakiejkolwiek umowy zawartej z Emitentem i nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitenta. Wynagrodzenie
przystugujace Analitykowi z tytutu sporzadzenia raportu nalezne od Domu Maklerskiego INC S A. nie jest bezposrednio powigzane z transakcjami dotyczacymi
ustug maklerskich $wiadczonych przez Dom Maklerski INC S.A. na rzecz Emitenta.

Nie mozna wykluczyé, ze wynagrodzenie, ktére moze przystugiwaé w przysztosci Analitykowi od Domu Maklerskiego INC S.A. z innego tytutu, moze by¢ w sposdb
posredni uzaleznione od wynikéw finansowych Domu Maklerskiego INC S.A, w tym z uzyskiwanych w ramach transakgcji dotyczacych instrumentéw finansowych
Emitenta.

Dom Maklerski INC S.A zawart z Emitentem umowe dotycza sporzadzania raportéw analitycznych i komentarzy analitycznych.

Emitent byt klientem domu maklerskiego w zakresie $wiadczenia ustugi oferowania instrumentéw finansowych. Emitent jest klientem podmiotu dominujacego
wzgledem domu maklerskiego, tj, INC S.A., w zakresie petnienia funkcji Autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect.

Dom Maklerski INC S.A. aby zapobiec konfliktom intereséw lub nimi zarzadzi¢ wyznaczyt bariery organizacyjne wymagane z punktu widzenia prawnego i
nadzorczego, ktdrych przestrzeganie jest monitorowane przez Inspektora Nadzoru. Podstawowym dokumentem regulujacym zarzadzanie potencjalnym konfliktem
interesu w Domu Maklerskim INC S.A. jest ,Regulamin zarzadzania konfliktami intereséw w Domu Maklerskim INC S A". Dom Maklerski INC SA. stosuje
wypracowane mechanizmy aby konflikty intereséw byty zarzadzane przez bariery prawne oraz administracyjne majgce na celu ograniczenie przeptywu informacii
pomiedzy jednostkami organizacyjnymi / poszczegdlnymi osobami zatrudnionymi w Domu Maklerskim INC S A. lub innymi osobami. W szczegdlnosci struktura
organizacyjna Domu Maklerskiego INC S.A. zapewnia organizacyjne oddzielenie od siebie Analitykdw od osdb (zespotdw) wykonujacych czynnosci, ktdre wigza sie
z ryzykiem powstania konfliktu intereséw oraz zapobiega powstawaniu konfliktéw intereséw, a w przypadku powstania takiego konfliktu umozliwia ochrone
intereséw Klienta przed szkodliwym wptywem tego konfliktu. Dom Maklerski INC S.A. dba o to, by nie istniata mozliwos¢ wywierania przez osoby trzecie
jakiegokolwiek niekorzystnego wptywu na sposéb wykonywania pracy przez Analitykéw. Dom Maklerski INC S.A. dba o to, by nie istniaty zadne powigzania
pomiedzy wysokoscia wynagrodzeri pracownikéw jednej jednostki organizacyjnej oraz wysokoscig wynagrodzen pracownikdw innej jednostki organizacyjnej lub
wysokoscig przychoddw osigganych przez te inng jednostke organizacyjng, jezeli jednostki te wykonuja czynnosci, ktdre wigza sie z ryzykiem powstania konfliktu
interesow.

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state. Jednoczesnie Zarzad Domu Maklerskiego INC S.A. ma prawo przyznac
analitykowi wynagrodzenie premiowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze by¢ posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez Dom
Maklerski INC S A, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw finansowych pochodzacych ze $wiadczenia innych ustug, ktére byty lub mogty by¢
uzyskiwane przez Dom Maklerski INC S.A.

Dom Maklerski INC S.A. posiada wdrozony Regulamin $wiadczenia ustugi sporzadzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o
charakterze ogdlnym dotyczacych transakcji w zakresie instrumentdw finansowych w Domu Maklerskim INC S.A. DM INC ujawnia w tresci sporzadzanych raportdw
wszelkie powigzania i okolicznosci, ktére mogtyby wptynad na obiektywno$é sporzadzanych raportéw.

Zakazane jest przyjmowanie przez Dom Maklerski INC SA. lub Analityka korzysci materialnych lub niematerialnych (innych niz wynagrodzenie za sporzadzenie
raportu analitycznego) od podmiotéw posiadajacych istotny interes w tresci raportu, czy tez proponowanie Emitentowi przez Dom Maklerski INC S.A. lub Analityka
tresci korzystnej dla tego Emitenta. Zakazane jest udostepnianie Emitentowi lub innym osobom niz Analitycy, raportu zawierajacego tre$¢ zalecenia lub cene
docelowa przed rozpoczeciem jego dystrybucji, w celach innych niz weryfikacja zgodnosci dziatania Domu Maklerskiego INC S.A. z jego zobowigzaniami prawnymi.

Dom Maklerski INC S.A. nie ma obowiazku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktdre miatyby spowodowaé, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem
wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedg wycenione przez rynek zgodnie z wyceng zawartg w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy Domu Maklerskiego INC S.A. lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadaé dtugie lub krétkie pozycje w akcjach
emitenta lub innych instrumentach finansowych powiazanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i moga
dokonywaé nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej wymienionych oséb mogta dokonaé transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw
finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe instrumenty z chwilg rozpoczecia prac analitycznych (rozpoczecia statego
monitoringu analitycznego przez analityka) sg wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikéw Dziatu Doradztwa Inwestycyjnego i Analiz. Jednoczesnie wskazuje
sie, ze podmioty wchodzace w sktad tej samej grupy kapitatowej co Dom Maklerski INC S.A,, sa na dzien sporzadzeniu raportu w posiadaniu akcji emitenta.
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Zgodnie z najlepsza wiedzg rekomendujacego, na moment publikacji dokumentu, pomiedzy Domem Maklerskim INC S.A. a spétka bedaca przedmiotem niniejszego raportu nie wystepuja
zadne inne powiazania, ktdre bylyby znane sporzadzajagcemu niniejszy raport. Inwestor powinien by¢ jednak $wiadomym, ze katalog ujawniania konfliktu interesu jest szeroki i w
przysztosci moga zaj$¢ sytuacjie powstania potencjalnego konfliktu interesdw, ktore nie zostaty zidentyfikowane i ujawnione na moment publikacji przedmiotowego opracowania. W
szczegdlnosci inwestor powinien zaktadad, ze Dom Maklerski INC S.A. moze ztozy¢ oferte $wiadczenia ustug spétce lub innym spdtkom wymienionym w niniejszym raporcie.

Dom Maklerski INC S.A. jest nadzorowany przez Komisje Nadzoru Finansowego (adres: ul. Piekna 20, 00-549 Warszawa).

Rozpowszechnianie lub powielanie komentarza analitycznego (w catosci lub w jakiejkolwiek czesci) bez pisemnej zgody Domu Maklerskiego INC S.A. jest zabronione.

WYKAZ ANALIZ LUB REKOMENDACJI WYDANYCH W CIAGU OSTATNICH 12 MIESIECY:

Spétka Rekomendacja/ Cena docelowa Cena przy | Typ Data wydania Sporzadzit
Analiza wydaniu rekomendacii
Render  Cube | Analiza 21263 zt 117.00 zt - 15/03/2024 Albert
SA. Trgpczyriski
Render _ Cube | Aktualizacja 18341zt 105,50 zt - 2/10/2024 Albert
SA. Trgpczyriski
OPIS STANOWISK:

Dom Maklerski INC S.A.
ul. Arcybiskupa Antoniego Baraniaka 6, 61- 131 Poznan

tel: 61845 50 00

biuro@dminc.pl

DZIA¥ DORADZTWA INWESTYCYIJNEGO | ANALIZ

Dr hab. Pawet Sliwiriski, prof. nadzw. UEP

Prezes Zarzadu, Dyrektor Dziatu Doradztwa Inwestycyjnego i Analiz
Doradca Inwestycyjny, Makler Papieréw Wartosciowych
Pawel.Sliwinski@dminc.pl

Adrian Przymuszata

Makler Papieréw Wartosciowych

Adrian.Przymuszala@dminc.pl

dr Albert Trgpczynski

Makler Papieréw Wartosciowych

Albert Trapczynski@dminc.pl
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