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Przelozenie wyczekiwanej przez rynek premiery Projektu 8 na termin blizej nieokreslony
oraz prognozowany brak premier produkcji wltasnych w latach 2021 - 2022 stanowia
czynniki niesprzyjajace notowaniom akcji sp6tki w perspektywie najblizszych miesiecy.
Premiera trzeciego dodatku do Frostpunka o nazwie "On the Edge" spotkala sie
z negatywnym odbiorem graczy - wedlug portalu Steam dodatek pozytywnie ocenito 40 proc.
0so6b, podczas gdy analogiczna ocena dla calej gry "Frostpunk” wynosi na dzien sporzadzenia
niniejszej rekomendacji 90 proc.

Program motywacyjny 11 bit studios

Zgodnie z zatozeniami nowego programu motywacyjnego spétka planuje wypracowac¢ tgcznie
656 mln zt przychodéw i 328 mln zt zysku brutto w latach 2021-2025. W ramach programu spoétka
planuje wyemitowac tgcznie do 125 tys. warrantdéw wymiennych na akcje z ceng emisyjng opartg
o $redni wazony kurs akcji spétki z czwartego kwartatu 2020 roku. Wypracowanie 656 mln zt
tacznych przychodéw w latach 2021-25 ma da¢ mozliwo$¢ objecia przez uprawnione osoby
37,5 tys. warrantéw. Wypracowanie przez spétke 11Bit Studios 328 mln zt zysku brutto
(skorygowanego o koszty programu motywacyjnego) ma uwolni¢ pule 87,5 tys. warrantéw.
Zatozenia programu motywacyjnego mozna uznac za umiarkowanie ambitne.

W kwietniu 2020r. zostal opublikowany projekt zatozen programu motywacyjnego na lata 2020-23,
ktory zaktadat osiagniecie 357 mln zt przychod6éw oraz 156 min zt skumulowanego zysku brutto,
skorygowanego o koszt programu. Projekt dopuszczal réwniez mozliwo$¢ wydtuzenia programu do
2024 roku - w tej sytuacji cele finansowe wynosilty odpowiednio: 534 miln zt przychoddéw
i 249 mln zt skumulowanego zysku brutto.

Plany na najblizsze lata

Spétka planuje zwiekszy¢ zatrudnienie do 250 os6b w ciggu dwoch lat. Wedtug danych na koniec
wrze$nia 2020r. spétka zatrudniata 156 pracownikéw. Spotka zapowiada rozpoczecie prezentacji
nowych gier na przetomie QI i QI 2021r.. Planuje réwniez produkcje gier ,AAA-Alternative”. Spo6tka
pracuje obecnie nad trzema wtasnymi grami, o roboczych tytutach: "Projekt 8", "Eleanor” i "Dolly",
oraz wspoétpracuje przy wydaniu czterech gier zewnetrznych studiéw - robocze nazwy to "Foxhole",
"Vitriol", "Botin" i "Ava". Laczny budzet witasnych produkcji to ok. 60 mln z}, podczas gdy na
projekty wydawnicze moze trafi¢ ok. 25 mln zt. Na przetomie QIII i QIV 2021r. spodziewamy sie
premiery gry Frostpunk na urzadzenia mobilne oraz projektu wydawniczego o nazwie Foxhole. Na
Q2 2022r. prognozujemy premiere kolejnego projektu wydawniczego o nazwie ,Botin”.
Wspomniane premiery majg jednak stosunkowo niewielkie znaczenie w poréwnaniu z premierami
wlasnymi, z ktérych pierwsza o roboczej nazwie ,Projekt Eleanor”, pod ktérym naszym zdaniem
kryje sie kolejna odstona gry Frostpunk, prognozowana jest dopiero na Q2 2023r.

Wartos¢ akcji 11 Bit SA oszacowano na podstawie wycen metodami: DCF (393,21 zl) oraz
poréwnawcza (398,73 zl), co po zwaZeniu powyzszych wycen réwnymi wagami dalo 9-
miesieczna cene docelowa réwna 422,51 z. Wydaje Rekomendacje REDUKUJ.

mln zt 2019 2020P 2021P  2022P 2023P 2024P 2025P
Przychody ze sprzedazy 71,2 93,8 84,6 63,9 205,6 288,8 200,1
EBITDA 30,4 60,9 4372 293 137,0 1825 131,0
zﬁﬂl‘_“em’ przyp. na akcj. jedn. 21,7 46,8 32,5 187 1086 146,8 1023
EPS 9,20 19,84 13,03 7,51 43,54 5885 41,01
DPS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 32,65 44,88
P/E (x) 42,2 196 282 48,9 84 6,2 89
EV/EBITDA (x) 27,8 136 189 275 5,5 3,9 56

Zrédto: Spétka, Noble Securities

Zakoriczenie sporzqdzania rekomendacji nastgpito 11.01.2021 o godz. 9:00. Pierwsze rozpowszechnienie rekomendacji
nastgpito 11.01.2021 o godz. 9:10.
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Cena biezaca 476,00 zt
Cena docelowa (9M) 422,51 7t
Potencjal wzrostu -11%
Kapitalizacja 1122 mln zt
Free float 84,98%
Sr. wolumen 6M 6 653

180% T bit studios ve WIG (2018 12 10=100%)

160% ————————————

Zrédto: Serwis informacyjny Bloomberg, Noble Securities

PROFIL SPOLKI

11Bit jest spo6tka zajmujaca sie
produkcja gier komputerowych klasy
Indie z intencja rozwoju w kierunku gier

AAA  oraz  wydawnictwem  gier
zewnetrznych producentéw.
STRUKTURA AKCJONARIATU
Grzegorz Miechowski 7,19%
Aviva TFI 7,83%
Pozostali 84,98%

Zrédto: Serwis informacyjny Bloomberg, Noble Securities

Maciej Kietlinski, MPW
Mtlodszy Analityk Rynku Akcji
maciej.kietlinski@noblesecurities.pl

+48 785 920 192
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OBJASNIENIE TERMINOLOGII FACHOWE] ZASTOSOWANE] W REKOMENDAC]I

BV - warto$c¢ ksiegowa

EV - wycena rynkowa sp6tki powigekszona o warto$¢ dtugu odsetkowego netto

EBIT - zysk operacyjny

CF (CFO) - przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej

NOPAT - zysk operacyjny pomniejszony o hipotetyczny podatek od tego zysku

MAU - $rednia miesieczna liczba aktywnych uzytkownikéw

EBITDA - zysk operacyjny powigkszony o amortyzacje

EBITDAA - EBITDA skorygowana o zmiane warto$ci godziwej portfeli

EPS - zysk netto przypadajacy na 1 akcje

DPS - dywidenda przypadajaca na 1 akcje

P - prognozy analityka lub analitykéw Noble Securities S.A. sporzadzajacych rekomendacje

P/E - stosunek ceny akcji do zysku netto przypadajacego na 1 akcje

P/EBIT - stosunek ceny akcji do zysku operacyjnego przypadajacego na 1 akcje

P/EBITDA - stosunek ceny akcji do zysku operacyjnego powigkszonego o amortyzacje przypadajaca na 1 akcje
P/BV - stosunek ceny akcji do wartosci ksiegowej przypadajacej na 1 akcje

EV/EBIT - stosunek wyceny rynkowej spétki powiekszonej o dtug netto do zysku operacyjnego
EV/EBITDA - stosunek wyceny rynkowej spotki powigekszonej o dtug netto do zysku operacyjnego powigkszonego o amortyzacje
ROE - stopa zwrotu z kapitatu wtasnego

ROA - stopa zwrotu z aktywoéw

WACC - $redni wazony koszt kapitatu

FCFF - wolne przeplywy pieniezne dla wtascicieli kapitatu wtasnego i wierzycieli

Beta - wspoétczynnik uwzgledniajgcy zalezno$¢ zmiany ceny akcji danej sp6tki od zmiany warto$ci indeksu
SG&A - suma kosztéw ogdlnego zarzadu i sprzedazy

LTM - za okres ostatnich 12 miesiecy (ang. Last Twelve Months)

PODSTAWOWE ZASADY WYDAWANIA REKOMENDAC]I

Niniejsza rekomendacja, zwana dalej ,Rekomendacja” zostala przygotowana przez Noble Securities S.A. (,NS”) z siedziba w Warszawie.

Podstawa do opracowania Rekomendacji byly publicznie dostepne informacje znane Analitykowi na dzien sporzadzenia Rekomendacji, w szczegdlnosci informacje
przekazane przez Emitenta w raportach biezacych i okresowych sporzadzanych w ramach wykonywania obowiazkéw informacyjnych.
Rekomendacja wyraza wytacznie wiedze oraz poglady Analityka, wedtug stanu na dzien jej sporzadzenia.

Przedstawione w Rekomendacji prognozy oraz elementy ocenne, oparte sa wytacznie o analize przeprowadzong przez Analityka, bez uzgodnien z Emitentem ani z innymi
podmiotami i opieraja sie na szeregu zatozen, ktére w przyszitosci moga okazac sie nietrafne.
NS ani Analityk nie udzielajq Zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdza sie.

Rekomendacja wydawana przez NS obowiazuje przez okres 9 miesiecy, chyba, ze zostanie wcze$niej zaktualizowana. Aktualizacja jest uzalezniona od sytuacji rynkowej
oraz subiektywnej oceny Analityka.

SILNE I SLABE STRONY METOD WYCENY STOSOWANYCH PRZEZ NS W REKOMENDAC]I

Metoda DCF (ang. discounted cash flow) - uwazana jest za najbardziej wtasciwa metodologicznie technike wyceny i polega na dyskontowaniu przeptywéw finansowych
generowanych przez oceniany podmiot. Silne strony tej metody to uwzglednienie wszystkich strumieni gotoéwki, jakie wptywaja i wyptywaja ze spétki oraz kosztu
pienigdza w czasie. Wadami metody wyceny DCF sg: duza ilo$¢ zatozen i parametréw, ktore trzeba oszacowaé oraz wrazliwo$¢ wyceny na zmiany tych czynnikéw.
Odmiang tej metody jest metoda zdyskontowanych dywidend.

Metoda poréwnawcza - opiera si¢ na poréwnaniu mnoznikéw wyceny firm z branzy, w ktérej dziata oceniany podmiot. Metoda ta bardzo dobrze odzwierciedla biezacy
stan rynku, wymaga mniejszej liczby zatozen oraz jest prostsza w zastosowaniu (stosunkowo duza dostepno$¢ wskaznikéw dla podmiotéw poréwnywanych). Do jej wad
mozna zaliczy¢ duzg zmienno$¢ zwigzang z wahaniami cen i indekséw gietdowych (w przypadku poréwnywania do spétek gietdowych), subiektywizm w doborze grupy
poréwnywalnych firm oraz uproszczenie obrazu spétki prowadzace do pominigcia pewnych istotnych parametréw (np. tempo wzrostu, corporate governance, aktywa
pozaoperacyjne, réznice w standardach rachunkowosci).

INTERESY LUB KONFLIKTY INTERESOW, KTORE MOGLYBY WPLYNAC NA OBIEKTYWNOSC REKOMENDAC]I

Analityk nie jest strong jakiejkolwiek umowy zawartej z Emitentem i nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitenta. Wynagrodzenie przystugujace Analitykowi z tytutu
sporzadzenia Rekomendacji nalezne od NS nie jest bezposrednio powiagzane z transakcjami dotyczacymi ustug maklerskich §wiadczonych przez NS lub innymi rodzajami
transakgji, ktore prowadzi NS lub jakakolwiek inna osoba prawna bedaca cze$cia grupy, do ktérej nalezy NS lub z optatami za transakcje, ktore otrzymuja NS lub te osoby.
Nie mozna wykluczy¢, ze wynagrodzenie, ktére moze przystugiwaé w przysztosci Analitykowi od NS z innego tytutu, moze by¢ w sposéb posredni uzaleznione od wynikéw
finansowych NS, w tym z uzyskiwanych w ramach transakcji z zakresu bankowosci inwestycyjnej dotyczacych instrumentéw finansowych Emitenta.

Jest mozliwe, Ze NS ma lub bedzie miat zamiar ztozenia oferty $wiadczenia ustug na rzecz Emitenta.

ROZWIAZANIA ORGANIZACYJNE I ADMINISTRACYJNE ORAZ BARIERY INFORMACYJNE USTANOWIONE W CELU ZAPOBIEGANIA KONFLIKTOM INTERESOW ORAZ
ICH UNIKANIA

Szczegbtowe zasady postepowania w przypadku powstania konfliktéw interesow zawarte sa w ,Regulaminie zarzadzania konfliktami intereséw w Noble Securities S.A.”
dostepnym na stronie internetowej www.noblesecurities.pl w zaktadce: ,0 nas”/,Regulacje”/,Polityka informacyjna”.

Struktura wewnetrzna NS zapewnia organizacyjne oddzielenie od siebie Analitykéw od 0séb (zespotéw) wykonujacych czynnosci, ktére 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. W szczegdlnosci Analitycy nie posiadaja dostepu do informacji o transakcjach zawieranych na rachunek wtasny NS oraz do zlecen
Klientéw. NS dba o to, by nie istniata mozliwo$¢ wywierania przez osoby trzecie jakiegokolwiek niekorzystnego wptywu na sposéb wykonywania pracy przez Analitykow.
NS dba o to, by nie istnialy zadne powigzania pomiedzy wysoko$cia wynagrodzen pracownikéw jednej jednostki organizacyjnej oraz wysokos$cia wynagrodzen
pracownikow innej jednostki organizacyjnej lub wysokoscia przychodéw osigganych przez te inng jednostke organizacyjna, jezeli jednostki te wykonuja czynnosci, ktére
wigza sig z ryzykiem powstania konfliktu intereséw.

NS posiada wdrozony regulamin wewnetrzny dotyczacy przeptywu informacji poufnych oraz stanowiacych tajemnice zawodowa, ktory ma na celu zabezpieczenie
informacji poufnej lub tajemnicy zawodowej oraz zapobieganie nieuzasadnionemu ich przeptywowi badz niewtasciwemu ich wykorzystaniu. NS ogranicza do niezbednego
minimum Kkrag oséb majacych dostep do informacji poufnej lub tajemnicy zawodowej. W celu kontrolowania dostepu do istotnych informacji o charakterze niepublicznym,
w ramach NS funkcjonuja wewnetrzne ograniczenia i bariery w przekazywaniu informacji, tzw. chinskie mury, tj. zasady, procedury i fizyczne rozwigzania majace na celu
uniemozliwienie przeptywu i wykorzystania informacji poufnej oraz stanowiacych tajemnice zawodowa. NS stosuje ograniczenia w fizycznym dostepie (odrebne pokoje,
szafy zamykane na klucz) oraz w zakresie dostepu do systeméw informatycznych.
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NS posiada wdrozony regulamin w zakresie wykonywania czynno$ci polegajacych na sporzadzaniu analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o
charakterze ogélnym dotyczacych transakcji w zakresie instrumentéw finansowych, a takze procedure wewnetrzng regulujaca przedmiotowy zakres. NS ujawnia w tresci
sporzadzanych przez siebie Rekomendacji wszelkie powiazania i okolicznosci, ktére mogtyby wptyna¢ na obiektywno$¢ sporzadzanych Rekomendacji. Zakazane jest
przyjmowanie przez NS lub Analityka korzys$ci materialnych lub niematerialnych od podmiotéw posiadajacych istotny interes w tresci Rekomendacji, proponowanie
Emitentowi przez NS lub Analityka tres$ci korzystnej dla tego Emitenta. Zakazane jest udostepnianie Emitentowi lub innym osobom niz Analitycy, Rekomendacji,
zawierajacej tres$¢ zalecenia lub cene docelowa, przed rozpoczeciem jego dystrybucji w celach innych niz weryfikacja zgodnos$ci dziatania NS z jego zobowigzaniami
prawnymi.

NS posiada wdrozony regulamin wewnetrzny dotyczacy zasad zawierania transakcji osobistych przez osoby zaangazowane, ktéry m.in. zabrania wykorzystywania do
transakcji osobistych informacji uzyskanych w zwiazku z wykonywanymi czynno$ciami stuzbowymi. Ponadto Analitycy nie moga zawiera¢ transakcji osobistych
dotyczacych instrumentéw finansowych Emitenta badZ powigzanych instrumentéw finansowych przed rozpoczeciem rozpowszechniania Rekomendacji, a takze transakcji
osobistych sprzecznych z tre$cia Rekomendacji oraz w przypadku, gdy NS rozpoczyna lub prowadzi prace nad emisja instrumentéw finansowych Emitenta od czasu
powziecia przez Analityka informacji w tym zakresie do czasu opublikowania prospektu - w przypadku oferty publicznej albo do uruchomienia oferty.

POZOSTALE INFORMACIE I ZASTRZEZENIA

NS zapewnia, ze Rekomendacja zostata przygotowana z nalezyta starannoscia i rzetelnoscia w oparciu o ogélnodostepne fakty i informacje uznane przez Analityka za
wiarygodne, rzetelne i obiektywne, jednak NS ani Analityk nie gwarantuja, ze sa one w peini doktadne i kompletne. W przypadku gdy Rekomendacja wskazuje adresy
stron internetowych, z ktérych korzystano przy sporzadzeniu Rekomendacji ani Analityk ani NS nie biorg odpowiedzialno$ci za zawarto$¢ tych stron.

Inwestowanie moze wigza¢ sie z duzym ryzykiem inwestycyjnym. Rekomendacja nie moze by¢ traktowana jako zapewnienie lub gwarancja unikniecia strat, lub
osiggniecia potencjalnych lub spodziewanych rezultatéw, w szczeg6lnosci zyskéw lub innych korzysci z transakcji realizowanych na jego podstawie, lub w zwigzku z
powstrzymaniem si¢ od realizacji takich transakcji. Ogélny opis instrumentéw finansowych oraz ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w poszczegdlne instrumenty
finansowe jest przedstawiony na www.noblesecurities.pl w zaktadce Dom maklerski/Rachunek maklerski/Dokumenty. NS zwraca uwage, ze cho¢ powyzsze informacje
zostaly sporzadzone z nalezytg staranno$cia, w szczegdlnosci w sposéb rzetelny oraz zgodnie z najlepsza wiedza NS, to jednak moga nie by¢ wyczerpujace i w konkretnej
sytuacji, w jakiej znajduje sie lub bedzie znajdowac sie inwestor, moga zaistnie¢ lub zaktualizowac¢ sie inne czynniki ryzyka, anizeli te, ktére zostaty wskazane w powyzszej
informacji przez NS. Inwestor powinien mie¢ na uwadze, Ze inwestycje w poszczegdlne instrumenty finansowe moga pociggna¢ za soba utrate czesci lub catosci
zainwestowanych Srodkéw, a nawet wigzac sie z konieczno$cia poniesienia dodatkowych kosztow.

Inwestorzy korzystajacy z Rekomendacji nie moga zrezygnowa¢ z przeprowadzenia niezaleznej oceny i uwzglednienia innych okolicznosci niz wskazywane
przez Analityka czy przez NS.

Ostateczna decyzja w zakresie dokonania okreslonych transakcji w oparciu o Rekomendacje, w szczegolnosci zbycia lub nabycia instrumentu finansowego lub
powstrzymania sie od dokonania takich transakcji, nalezy wylacznie do inwestora.

Rekomendacja zostata przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢, w szczegdlnosci z zgodnie z Rozporzadzeniem delegowanym Komisji
(UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajacym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw
technicznych dotyczacych $rodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub
sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw. Rekomendacja stanowi badanie inwestycyjne, o ktérym
mowa w art. 36 ust. 1 Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogoéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej
dyrektywy.

Rekomendacja ani Zaden z jej zapisow nie stanowi:

e oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - kodeks cywilny,

e podstawy do zawarcia umowy lub powstania zobowigzania,

e publicznego proponowania nabycia instrumentéw finansowych ani oferty publicznej instrumentéw finansowych w rozumieniu art. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych,

e zaproszenia do subskrypcji lub zakupu papieréw warto$ciowych Emitenta,

o ustugi doradztwa inwestycyjnego, ani ustugi zarzadzania portfelami, o ktérych mowa w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi.

Rekomendacja

o jest dystrybuowana wsréd Klientéw i pracownikéw NS. Skrét rekomendacja moze by¢ upubliczniony na stronie internetowej NS www.noblesecurities.pl,

e jest przeznaczona do rozpowszechniania wylacznie na terenie Rzeczypospolitej Polskiej, a nie jest przeznaczona do rozpowszechniania lub przekazywania,
bezposrednio ani posrednio, na terenie Stanéw Zjednoczonych Ameryki, Kanady, Japonii lub Australii, ani obszaru zadnej innej jurysdykeji, gdzie rozpowszechnianie
takie stanowitoby naruszenie odpowiednich przepiséw danej jurysdykeji lub wymagato zarejestrowania w tej jurysdykcji,

e nie zawiera wszystkich informacji o Emitencie i nie umozliwia petnej oceny Emitenta, w szczegélnosci w zakresie sytuacji finansowej Emitenta, poniewaz do
Rekomendacji zostaty wybrane tylko niektére dane dotyczace Emitenta,

e ma wytacznie charakter informacyjny, wiec nie jest mozliwa kompleksowa ocena Emitenta na podstawie Rekomendacji.

UWAGI KONCOWE
Analityk sporzadzajacy Rekomendacje: Maciej Kietlinski
Zakonczenie sporzadzania rekomendacji nastapito 11.01.2021 r. o godz. 9:00. Pierwsze rozpowszechnienie rekomendacji nastapito 11.01.2021. o godzinie 9:10.

Rozpowszechnianie lub powielanie Rekomendacji (w cato$ci lub w jakiejkolwiek czesci) bez pisemnej zgody NS jest zabronione.

NS podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.
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Wykaz wszystkich rekomendacji rozpowszechnionych w ostatnich 12 miesiacach:

Réznica do

Zalecenie &m (GE pr'zy Cena biezaca Ceny Ratalyydania Datajwasnee Sporzadzit (3)
docelowa wydaniu . (1) (2)
Docelowej

CD Projekt Kupuj 388,5 296,0 265,70 46% 03.11.2020 IM Maciej Kietliriski
LW Bogdanka Redukuj 16,4 18,8 20,00 -18% 11.12.2020 9M Michat Sztabler
Krynicki Recykling nd 15,2 8,1 9,00 69% 11.12.2020 24M Dariusz Dadej
MCI Capital nd 30,4 15,0 17,00 79% 11.12.2020 24M Krzysztof Radojewski
Aplisens nd 18,0 11,2 11,10 62% 11.12.2020 9M Michat Sztabler
Tauron PE Kupuj 2,9 2,1 2,90 0% 03.12.2020 9M Michat Sztabler
TIM Kupuj 27,3 16,2 19,15 43% 04.12.2020 24M Michat Sztabler
Eurocash Kupuj 18,0 13,8 14,02 28% 02.12.2020 9M Dariusz Dadej
Dino Polska Sprzedaj 211,1 253,6 287,20 -26% 02.12.2020 9M Dariusz Dadej
Apator Kupuj 28,9 22,3 24,20 19% 27.11.2020 ELY Michat Sztabler
Bioton Kupuj 7,3 4,4 4,42 65% 06.11.2020 24M Krzysztof Radojewski
Forte Kupuj 48,3 34,5 40,60 19% 05.11.2020 9M Dariusz Dadej
CD Projekt Kupuj 415,0 346,0 03.11.2020 IM Maciej Kietliriski
PKP Cargo Sprzedaj 7,9 9,9 14,06 -44% 22.10.2020 9M Michat Sztabler
Amica Kupuj 177,1 133,4 146,80 21% 14.10.2020 9M Michat Sztabler
Ten Square Games Sprzedaj 477,1 535,0 553,00 -14% 04.09.2020 IM Maciej Kietlinski
Krynicki Recykling nd 11,8 7,8 31.08.2020 24M Dariusz Dadej
Wielton Kupuj 5,5 4,5 8,10 -32% 29.07.2020 9IM Michat Sztabler
Eurocash Kupuj 21,5 16,1 24.07.2020 IM Dariusz Dadej
Bioton nd 6,8 4,6 24.07.2020 24M Krzysztof Radojewski
MCI Capital nd 24,9 12,1 31.06.2020 24M Krzysztof Radojewski
TIM nd 17,1 10,9 26.06.2020 24M Michat Sztabler
Aplisens nd 15,8 9,8 02.06.2020 9IM Michat Sztabler
LW Bogdanka Redukuj 18,3 21,0 30.04.2020 9IM Michat Sztabler
Bioton nd 6,4 3,9 29.04.2020 9IM Krzysztof Radojewski
Dino Polska Sprzedaj 138,8 188,9 23.04.2020 IM Dariusz Dadej
Eurocash Trzymaj 23,0 21,9 23.04.2020 IM Dariusz Dadej
MCI Capital nd 21,9 8,3 12.03.2020 24M Kamil Jedrej
TIM nd 17,3 11,4 31.01.2020 24M Michat Sztabler
PKP Cargo Kupuj 30,6 20,9 07.01.2020 IM Michat Sztabler

(1) Data wydania jest rownoczesnie datg pierwszego rozpowszechnienia,
(2) rekomendacja obowigzuje przez 9 miesiecy lub do momentu aktualizacji

(3) Opis stanowisk: Krzysztof Radojewski - Starszy Analityk Akcji, Michat Sztabler - Analityk Akcji,

Kamil Jedrej - Analityk Akcji (zakonczyt prace w NS z 2020-03-31), Dariusz Dadej - Analityk Akcji, Maciej Kietliriski - Mtodszy Analityk Akcji
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