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UNIMA 2000
Systemy Teleinformatyczne S.A

Wycena metody mieszary

\
PKD 64.20 (telekomunikacja, 72 (informatyka)) 13,2 PLN
30-16 Krakéw, ul. G. Zapolskiej 16a Wycena metogldochodow: 14,29 PLN
fax.(12) 622 21 12, tel. (12) 622 21 11 Wycena metogl poréwnawcz: 12,13 PLN

www.unima2000.com.ple-mail:unima2000@unima2000.com.pl
Prezes Zargdu: Krzysztof Kniszner
Biegty rewident: Interfin Sp. z o0.0.

Parametry finansowe Spoiki

Lata NS OoP DEPR NP EPS| DPS BVPS‘ ROE | DM CR‘ QR‘ P/E‘ P/OP‘ P/BV‘ MC/S‘
(min PLN)| (min PLN)| (min PLN)| (min PLN)| (PLN)| (PLN)| (PLN)| (%) | (%)

2003 7,52 0,27 0,17 0,14 0,66 0,00 4,29 153 63,0 1,47 1,07 18,21 9,57 2,79 0,35

2004 8,02 0,54 0,25| 043 049 0,12 1,23 39,7 65,3 1,81 0,98 24,59 19,73 9,75 1,33

2005 11,18 1,30 0,27, 0,97 0,65 0,00 248 26,2 40,6 2,41 1,94 18,46 13,71 4,84 1,60

2006H 15,71 1,80 0,44 1,47 059 0,00 6,39 86 151| 5,22 4,25 21,93 17,93 1,88 2,05

2007H 25,91 3,89 0,65| 3,120 1,16 0,14 7,41 15,7 20, 2,80 1,96 10,32 8,29 1,62 1,24

E—prognoza DM B®, EUR/PLN=3,9321, do oblicagrzyjcto maksymala cere emisyjm akcji serii E — 12,0 PLN,

Akcjonariat ‘ Liczba | Udziatw| Udziat Dane podstawowe Spoiki ‘ min ‘ min ‘
(30.06.2006) akcji kap. gtoséw na PLN EUR
(szt) | zakt (%) WZA (%) | Suma bilansowa (31.12.2005) | 6,31 1,60|
Krzysztof Kniszner | 643000 43,27 46,11 Kapitat wiasny (31.12.2005) | 3,60 0,94 |
Magdalena Kniszner | 643000 43,27 46,11 Wartcsé nominalna akcji (PLN) | 1,00 |
Dom Maklerski B SA | 200000 13,46 7,78
Razem | 1486000 100,00 100,00 Podstawowe dane o ofercie ‘ min ‘ min ‘
PLN EUR
Akcjonariat | Liczba | Udziatw| — Udziat Szacunkowa warté emisji | 12,000 3,08
(po zar;j(ecjsitrszvr\{iagl)u emisy ?skz?l) zai?p(.%) %OZS:V(\L A)n)a Transza Dirych Inwestoréw (tys. szt. akcji?| 500,0 |
Krzysztof Kniszner | 643000 23.94 31,44 Transzg Matlych Inwestoréw (tys. szt. akcj| 700,0 |
Magdalena Kniszner | 643000 23,94 31,44 Przedziat cenowy (PLN) | 9.0-120 |
Dom Maklerski BG SA | 200000 7,45 5,30
Akcjonariusze akcji serii E| 1200 000 44,68 31,81 Kalt?ndarium publicznej oferty akej : |
Razem | 2686000 100,00 100,00 Zapisy w Transzy Matych Inwestoréw  28-30 sierpri@@r. |
Book building |  28-31 sierpnia 2006|r.
Ustalenie ceny emisyjnej | 31 sierpnia 2006 r.
Zapisy w Transzy Diych Inwestoréw | 1-5 wrZmia 2006 r|
Przydziat akcji | 6 wrzénia 2006 .|

Podsumowanie

Unima 2000 jest stosunkowo niewiglk spotia, specjalizujca sie w $wiadczeniu zaawansowanych ustug
telekomunikacyjnych, zwlaszcza w zakresie telefdRij oraz w dystrybucji produktow dotygzch aplikacji wsparcia
sprzeday (call center). Spotka jest czotowym dystrybutoreomzwiazan telekomunikacyjnych koncernu Avaya w Polsce.
Nisze rynkowe, w ktdrych Spotka funkcjonuje, uzmayeza bardzo rozwojowe. Spotka ma szastst sig krajowym liderem
na rynku telefonicznych centrow obstugi klienta,a@go powinno przyczyé@isie wdrazenie autorskiego projektu Call Center
Transit. Pozyskane finansowanie z przeprowadzanggjjiepublicznej umaliwi Spétce rownieé umocnienie pozycji rynkowej
poprzez akwizycje. Dgki czemu w przysztym roku nmioa oczekiwé skokowego wzrostu skali dziatania. Podkaeny
wysoky dynamile oshganych zyskéw Spétki (202% w 2004 r i 123% w 200Systematyczny wzrost rentowded (wzrost
stopy zysku operacyjnego z 3,6% w 2003r. do 11,69005r.) oraz brak zadtania odsetkowego. Jednoéaie zwracamy
uwag: na wyrana sezonowg¢ sprzeday. Najlepsze wyniki Spétka agla w IV kwartale roku, co zwzane jest ze specyfik
cyklu realizacji inwestycji teleinformatycznych.
Dokonane przez nas pomiary dotyoz oszacowania wadc akcji Unima 2000 wskazgjna atrakcyjné¢ zaproponowanych
widetek cenowych publicznej emisji akcji. Nasza @atocelowa, ddaca srednh arytmetycza wyceny poréwnawczej oraz
wyceny dochodowej, zostala oszacowana na pozio®)2Z. Jest zatem vwgza od maksymalnej ceny emisyjnej akcji serii E
0 10,1%. Wycena dochodowa, uwadiajaca perspektywy rozwojowe firmy, olila wartg¢ 1 akcji Spotki na poziomie 14,3
zl, natomiast wycena poréwnawcza w stosunku dolrggh spotek teleinformatycznych szacuje w&rtd akcji Unima 2000
na 12,1 zi.
Opracowanie: Tomasz Binkiewicz
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BRANZA

Polski rynek IT na tle ;,nowych” czionkéw UE

Polski rynek IT i telekomunikacyjny jest naphiszy pod wzgidem wartéciowym w krajach ,Nowej
dziesitki” UE. Wynika to z tego,z Polska jest najwkszym krajem wrdd dziesitki, zaréwno pod
wzgledem liczby mieszkecow, jak i PKB. Gorzej natomiast przedstawiak wskaniki wzglgdne —
wartadsci rynku IT jako % PKB — tu zajmujemy przedostatpbzycg — wyprzedzajc jedynie Litwe,
jak rowniez wydatki IT na 1 mieszkeca, gdzie zajmujemy trzecpozycg od kaica — przed Litw i
totwa. Polska pozostaje natomiast zdecydowanym lidere#ti, chodzi o sprzeda komputeréw
osobistych. Polska charakteryzuje gdnym z najniszych udziatow wydatkéw IT w stosunku do
PKB we wszystkich p@stwach cztonkowskich UE. W Polsce wghkik ten wynosi 2,0%, podczas gdy
$rednia dla catej UE wynosi 6,9% PKB.

Poréwnanie krajowego rynku teleinformatycznego wadgm ,nowych” pastw cztonkowskich Polska

wskazuje, 4 polski rynek IT posiada potencjat wzrostu ddie potrzebowat w najhiszych latach charakteryzuje sie

naktadéw aby doréwrigorzynajmniej darednich wartéci nowej dziesitki UE. Jedf_]ynj z naJnliS%yCh
udziatéw wydatkow

IT w stosunku do

Wielkai¢ rynku informatycznego i telekomunikacyjnegodd ,nowych” cztonkéw UE. PKB we wszystkich

kraj RyneEkUI;)(mld Rynekt(eﬁlgo&ug)ikacyjny V\é);t:’ig(i(gur;?)r Rynel(<0/lo')I'/PKB Sprzlgega(ity??stlatlgréw krajach UE.
Cypr 0,19 0,58 251 2,0% 32,0
Czechy 2,62 3,93 254 3,3% 383,3
Estonia 0,22 0,52 150 3,1% 60,0
Malta 0,10 0,25 263 2,6% 15,0
Litwa 0,26 0,79 73 1,7% 70,1
totwa 0,22 0,67 92 2,5% 56,8
Polska 3,99 10,81 104 2,0% 1150,8
Stowacja 0,76 1,26 141 2,4% 148,6
Stowenia 0,51 0,98 255 2,1% 110,8
Wegry 1,96 4,00 193 3,5% 290,8

Zrodto: Komisja Europejska

Perspektywy rozwoju telefonii IP

W Polsce rynek telefonii IP jest na wczesnym etap@woju. Potencjat krajowego rynku, a tym

samym spodziewane tempo rozwoju przesytu gtosuewiath IP natey ocené jednak jako bardzo

wysokie. Spodziewamy @iiz w ciagu najblizszych lat tendencje wzrostu rynku telefonii IP wsee Segment telefonii IP
beda miaty podobny charakter, jak w krajach zachodni@hwysokim potencjale rozwoju telefonii IP charakteryzuje sie
Swiadcz dane z rynku amerykiakiego. W roku 2004 wargé rynku ustug gtosowych IP dla biznesusiing dynamika

w USA byta szacowana na 60 min USD. Firma badawbzaspodziewa 8j ze rynek ten bdzie rést  wzrostu.

w tempie ok. 282% i jego waié w 2008 roku osignie 7,6 mld USD. Najszybsze tempo rozwoju

telefonii IP jest obecnie w Japonii i w USA. W Epi® telefonia internetowa ma vigi ograniczone

znaczenie. Szacujegsiiz VolP posiada ok. 4,9 min klientéw w Japonii, oknin w USA, 110 tys. w

Niemczech, 220 tys. we Francji, 50 tys. w Wiellgeytanii.

Rozwdj telefonii IP bdzie rownig wynikat z podgtych dziatsh przez Komisi Europejsk, ktora
Zlecita wszystkim 25 psstwom czionkowskim podgie dziatan zmierzajcych do zmniejszenia
ograniczé regulacyjnych w tym sektorze. Czynnikiem hamoym rozwoj sektora w Europie jest
niska dostpnos¢ mieszkacéw UE do ,szybkiego Internetu”. W catej Unii Eumpkiej zaledwie
6,5% mieszkacéw ma dosip do ,szybkiego Internetu”, a 7,6% w krajach 15zgprrozszerzenia.
Powodem stosowania
Powodem zainteresowania technotpigilefonii internetowej, na jaki wskaaugaradzajcy w USA w  telefonii internetowe;
badaniach organizowanych przez Economist Inteligednit, jest maliwosé ograniczenia kosztow /€St maziwosé

(87%) oraz due mazliwosci samej technologii i aplikacji na niej opartychl@o). Réwnie badania én?;::i‘gfgﬁa KOSZIOW
przeprowadzone przez Deloitte & Touche wskazng szybki rozwdj tego segmentu rynku. Firma tB?owadzonych

prognozujeze do 2006 roku ponad 2/3 z okoto 2000 firm globelnyacznie stosowarozwiazania ozméw
telefonii IP. 84% przedsbiorstw uczestniexych w badaniu wskazatée powodem wdrgenia byly  telefonicznych.
wzgledy oszczdnasciowe.
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Perspektywy rozwoju rynku call center

Krajowy rynek call center jest bardzo rozdrobniody.2004 roku dziatalo w naszym kraju 770 call

center ranej wielkasci. Zatrudniaty one ok. 30 tys. pracownikow. Wedharmpcunkéw Datamonitor, na

koniec 2008 roku liczby te zwksz; sie odpowiednio do 1,4 tys. call center i 50 tys. dagen

Do najwikszych krajowych call center mwa zaliczg: Polskie Centrum Marketingowe, Call Centekajowy rynek call
Poland, CTM Teleperformance Polska. Przychody fych szacowanesna poziomie 15-25 min zt center jest silnie
rocznie. Polskie Centrum Marketingowe zatrudnia QL&@nsultantéw w trybie dwuzmianowym,rozdrobniony.
posiada call center na 600 agentéw oraz dysporuj@nalna wydajnécia ponad 200 tys. rozmoéw

dziennie. Ze wzgldu na niskie ceny, zainteresowanie polskim rynkieyRazup réwniez zagraniczne

firmy call center (m.in. Transcom oraz Sitel).

Atrakcyjnas¢ Polski dla tworzenia off-shore’owych call centeynika gtéwnie z naspujacych
czynnikow:

L , . . . . Atrakcyjno §¢ Polski
- niskich kosztow osobowych — koszt sity roboczejWarszawie wynosi 1/3-1/4 ptacy wdla tworzenia call

Brandenburgii, a te stanowb4% srednich ptac w catych Niemczech; koszt sity robgdae center w duzym

najistotniejszy element, stanawy 60-70% kosztow funkcjonowania call centers; stopniu wynika z
nizszych kosztéw

- korzystnych warunkéw inwestowania — specjalnefgtekonomiczne, fundusze strukturaln@sobowych.
UE;

- (?Iastycznéci rynku pracy — poziom liberalizmu rynku pracy, liggany przez Bank
Swiatowy, lokuje Polsk w czotéwce w Europie;

- dostpnaici wykwalifikowanej sity roboczej;
- bliskasci kulturoweyj;
- postpujacej liberalizacji ustug telekomunikacyjnych;

- obnizajacego st poziomu cen ustug telekomunikacyjnych;

ochronie wtasnéi intelektualnej i danych osobowych.

W calej Europie, wedtug danych firmy badawczej Dagaitor, w call center pracuje 7ul,2%
zatrudnionych. Do roku 2007 odsetek osob prgygh w telefonicznych centrach obstugi klienta
zwigkszy st do 1,6%. Wedlug szacunkow tej firmy w Europie, y&& i na Bliskim Wschodzie
funkcjonuje ok. 25 tys. call centers. Zatrudgiane ok. 1,3 min konsultantéw. Do roku 2007dlo
telefonicznych centréw obstugi klienta powinna gksizy¢ sie do 37 tys. centréw, zatrudmajych 1,8 Klienta wykazuje
min konsultantow. Bardziej rozwigtym rynkiem call centers jest Ameryka Poétnocnaki@ej, wg silng dynamike
szacunkow firmy doradczej Frost & Sullivan, dziglanad 50 tys. firm telemarketingowych, ktorychy s osty.
roczne obroty wynoszponad 20 mid USD.

Rozwoj telefonicznych centréw obstugi klienta ey jest dziki wprowadzaniu nowych

technologii, znacznie ohmjacych koszt stworzenia i funkcjonowania call cent€oraz czsciej

stosowane gszaawansowane aplikacje usprawsiaj pra¢ call center, tj. IVR, czy PDS. Pomimo to,

na rynku nadal domingjtradycyjne rozwizania, skladajce st z centrali telefonicznej i stanowisk

agentéw. Za zaawansowane instalacjemaaznd co najwyej 20 proc. funkcjonagcych rozwazan.

Rynek telefonicznych
centrow obstugi

Czynniki wptywagce na ksztaltowanie gipopytu

Nisze rynkowa, w ktorej Unima 2000 funkcjonuje, uznajemy za lardtrakcyja, charakteryzujca
sie W najblizszych latach wysakdynamika wzrostu. Najwaiejszymi czynnikami wplywagcymi na
ksztattowanie si popytu na ustugi bramy call center oraz teleinformatycznej w naszym kisj W najbli zszych
latach spodziewamy
- przewidywany wzrost inwestycji w sektorze teleimhatycznym oraz dostosowanie poziomusig znaczcego

wydatkow na teleinformatykw Polsce w stosunku do PKB do poziomu innych kegifE; wzrostu inwestycji w
krajowym sektorze

- utrzymywanie s wysokiego tempa PKB i inwestycji — bliska zales¢ brargy teleinformatycznym.

teleinformatycznej z ogdinsytuacy gospodarczkraju oraz kondygj przedstbiorstw;
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- finansowanie projektow teleinformatycznych z fusdy unijnych — przedsbiorstwa mog
ubieg& sig 0 dotacg w wysokaci 50% projektu na inwestycje i wdienia dotycace nowych
technologii i rozwazan innowacyjnych; wykorzystanie funduszy strukturalhyzwiazanych
ze wzrostem konkurencyjda matych isrednich przedgbiorstw w zakresie inwestycji w
teleinformatyk;

- zaangaowanie pastwa w proces informatyzacji zyziany z realizagj strategii ePolska —
jednym z kluczowych dziatajest wspieranie telepracy, oklanej jako e-work.

SPOLKA

Historia Spoétki Unima 2000 jako

Spotka Unima 2000 Systemy Teleinformatyczne zostatazona w 1998 jako spotka z ograniczonqs)ggg(v?lizgzgi;?:géza

odpowiedzialnécia. Dla dalszego rozwoju Spotki kluczowe byto uzydkam 2000 roku statutu ,gstata zatgona w
~Silver var Avaya”, okrélajacego wysoki poziom kompetencji Spétki w sprzedaintegracji i 1998 roku.
serwisowaniu urgzer oferowanych przez Avaya. W roku 2003 Unima uzyskadrtyfikaty jakéci

ISO 9001:2001 i AQAP 110:1995. Rok4miej nasfpito przeksztatlcenie Unimy w spaiiakcyjra. W

sierpniu br. Spotka uzyskata status spoétki pubkgzn

Dziatalnasé Spotki

Unima 2000 jest dostawé integratorem technologii informatycznych. W rashalziatalnéci Spétka
opracowuje koncepcje i projekty zaawansowanych esy8iv teleinformatycznych, a neghie
samodzielnie dostarcza je i wdea Firma zapewnia rownieozbudowany pakiet ustug serwisowych i
profesjonalne szkolenia techniczne personelu ldient

Dziatalnas¢ Unima 2000 koncentrujegsha czterech grupach produktéw:

1. Zaawansowane systemy telekomunikacyjne, w tyzwiggzania IP.

2. Aplikacje wsparcia sprzegda— call center, contact center.

3. Projekty integracyjne.

4. Umowy serwisowe SLA (Service Level Agreement).
Podziat sprzedzy wg grup produktéw Unima 2000 w okresie 2003520@v min z}) Spotka specjalizuje

Dane okresowe Dynamika| Struktura sig w sprzeday
zaawansowanych
2003 | 2004 2005) 04/03 05/04 2003 | 2004 | 2005| oystemow

Zaawansowane systemy telekomunikac telekomunikacyjnych
(w tym. rozwiazania IP) 2,16 2,61 4,99 20,6%9,2%| 28,8% | 32,5%| 44,2 oraz aplikacji
Aplikacje wsparcia sprzedp wsparcia sprzeday
(call center, contact center) 192 1,7 3p1 -7\BA4A%| 255% | 22,1%| 30,59 (call/contact center).
Projekty integracyjne 1,81 2,19 1,92 21,230,894 24,0% | 27,3%| 13,69
Umowy serwisowe (SLA) 163 145 1,31 -11p%6%| 21,7% | 18,1%| 11,79
RAZEM 7,52 | 8,020 11,18 6,7% | 39,394 100,0%| 100,0%| 100,0%,

Zrodto: Spotka

Dane o sprzed®, w podziale na grupy produktéw wskagzuja rosacy z roku na rok udziat w
przychodach zaawansowanych systeméw telekomunikgclyji call center. W roku 2005 sprzeda
systemow telekomunikacyjnych byla #gza o 129% w poréwnaniu do roku 2003, przy iz
udziatobw w strukturze sprzezla ogotem do poziomu 44% z 29% w 2003 roku. Dynamika
przychodéw z call center w tym samym okresie wyiaio&8%. Udziat w strukturze sprzegacall
center wzrést do ponad 30% w 2005 roku. Zaobserweviandencje w strukturze sprzegavskazuj

na ros|ca specjalizagj Spotki i umacnianie swojej pozycji w sektorze zaasowanych rozwran
teleinformatycznych i ustug call/contact center.
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Zrédto: Prospekt

Sprzeda Spéiki podlega wahaniom sezonowym. Najlepsze wyoikiagane § w IV kwartale,
natomiast najstabszy jest z reguly Il kwartat. Wku@2005 przychody zrealizowane w IV kwartale
stanowity 40% sprzeds og6tem, natomiast w Il kwartale — zaledwie 12%kd struktura czasowa
przychodéw wynika z harmonogramu dokonywania inw@stw sektorach informatycznym i
teleinformatycznym.

Zaawansowane systemy telekomunikacyjne
Spoitka oferuje nagpujace rozwizania telekomunikacyjne:

1. Serwery glosowe - Spoétka wykorzystuje serwdoggwe m.in.:
- Avaya Communication Manager
- Sytel
Sq to uradzenia zaprojektowane z éhy o wspoétczesnyndrodowisku multimedialnym i
wykorzystupce najbardziej zaawansowane technologie w celuspiaaia gtosu, danych
i obrazu. Architektura tych usdzer jest na tyle elastycznaze potrafi sprosta
zmieniajcym sk potrzebom firmy dziatagej na dynamicznym rynku IT. WspOtpraguj Partnerami Spétki sa
one ze wszystkimi rodzajami sieci i bagupa platformach ISDN, [P, ATM. $wiatowi liderzy
Interesujcym zastosowaniem technologii IP jest przesytantiesiy i faksow przez rynku telekomunika-
Internet, firmowe sieci Intranet i sieci LAN. Wspagesne centrale umdwiaja zaréwno CYIN€go.
prac w sieci poprzez podézenie do innych central, jak réwniposiadaj rozwiazania
w zakresie modutéw wyniesionych, sterowanych papmrecesor gtéwny systemu.
Uzupelnieniem systemu central jest bogaty zestawguskojarzonych aplikaciji:
- poczta glosowa,
- system glosowy
- systemdczndici bezprzewodowej DECT,
- Contact Center,
-  CRM,
- Soft Phone,
- Hard Phone.

2. Poczta glosowa — jest jedrz najszerzej stosowanych aplikacji w zakresie razsi
integracji komputerowych systeméw baz danych z esyami telekomunikacyjnymi
(Computer Telephony Integration - CTI). Napmgejsze funkcje i zalety poczty gltosowej to:

- dokfadny zapis catej wiadoréd od klienta,

- dostpnai¢ on-line w trybie 7 dni w tygodniu, 24h na do{d/7 i 24/24),
- potwierdzenie tr&ei wiadomdci,

- identyfikacja dzworicych na podstawie gtosu,

- obnizenie kosztéw dziatania firmy,

- archiwizacja wiadomei,
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- bezpieczastwo informaciji (dosfp do skrzynki glosowej chroniony hastem),
- zapewnienie agtosci pracy personelu (brak przerw wymuszanychygmgniami),
- wazrost konkurencyjrii firmy (nizsze koszty, wikszy zasig dziatania).

System poczty glosowe] przeznaczony jest dla khentwymagajcych szybkiej i
niezawodnej komunikacji za pednictwem wiadomi@i glosowych. Rozwizania to
umazliwia wzrost produktywnéci personelu oraz jakoi i szybkdci obstugi klienta, ktory
moze o dowolnej porze przekazaviadomd¢ osobie, lub grupie oséb. Dodatkowo poczta
glosowa mae dziald jako system powitania, lub podpowiedzi gtosowycehyppokczeniu
telefonicznym z firm.

3. Tele - i video — konferencje -4 ::owoczesnym i coraz exiej wywanym przez firmy
sposobem kontaktu (szczegolnie dla korporacji oksfirze rozproszonej lub o zegu
globalnym). Oprécz waloréw ,logistycznych” i orgaacyjnych (szybk& i prostota) zalet
rozwiazan video i telekonferencyjnych as nizsze koszty spotka w poréwnaniu z
rozwigzaniami tradycyjnymi.

Rozwizania IP

Technologia IP jest rozeianiem umaliwiajacym komunikag} i transmisg danych w sieci

wykorzystupc protokét IP (obechnie powszechnie wykorzystywangi@ciach lokalnych i Internecie).

Sieci LAN mog by¢ wykorzystane do przesylania gtosu — wykorzygtujio tego ju istniegca w

firmach infrastruktue. W tym celu wykorzystywane as réwniez zaawansowane technologie
teleinformatyczne — nowoczesne serwery telekomuyjke obstugujce telefong tradycyjra i 1P,

wspotpracyjce z technologiami CTI (Computer Telephony Integrgt oraz zewstrznymi

aplikacjami. Unima wykorzystuje rozwdania technologiczne ameryiskiej firmy Avaya (do

czerwca 2000r Lucent EN Corporation). Unima wykastaje w swoich rozwdzaniach korzysta z

systemu IP Office firmy Avaya (obstuggego telefoni tradycyjra i IP) dostpnego w czterech

platiormach wraz z modutami rozszeiiz&Vysoka funkcjonaln@ systemu IP Office Avaya obejmujeOferowane przez
m.in. identyfikacg numeru aytkownika, przekierowanie wywota wywotania konferencyjne, poezt Spolke rozwiazania

- . L IP opieraja si¢ na
glosow i systemy powiadamiania. technologii koncernu

Avaya.

Aplikacje wsparcia sprzedg — Call/Contact Center, CRM

W celu zdynamizowania sprzegaoraz lepszej i sprawniejszej obstugi klienta Uairoferuje
rozwigzania typu Contact Center (internet call cententact center). Rozwrania te skladajsic z
sieci agentéw (umiejscowionych w firmie lub w innymiejscu poza firmg) mapcych do dyspozycji
odpowiednie oprogramowanie i sptoraz komunikagj z sieca. Zapewniaj one bardziej efektywne
zaradzanie komunikagji informacjami (podczenia telefoniczne, internetowe, e-maile, faksty)
naptywapcymi do firmy i w efekcie do lepszego wykorzystanjej zasobow. W tym celu
wykorzystywane $ m.in. rozwizania takie jak ACD (Automatyczna Dystrybucja deak), IVR
(Interaktywne Podpowiedzi Gtosowe) oraz wektorowanpohczen pozwalajce usprawrd
kierunkowanie zapyta- probleméw i udzielanie odpowiedzi (rutynowe odpedzi udzielane przez
system — bez udziatu pracownikéw) nazdk@ zadane pytanie. Systemy te apstosowanie we
wspomaganiu sprzegha (dystrybucja, marketing), jak rowriigv szeroko rozumianej obstudze klienta
(serwis obstugi, reklamacje, g@a linia, centra informacyjne, logistyka).

Systemy te g idealnym rozwizaniem dla firm z uwagi na swpgkalowalnéé¢, modutowa¢ oraz
mozliwo $¢ dopasowania do indywidualnych potrzeb klienta alieznie od wielkdci firmy.

Systemy nagrywania i archiwizacji rozmow

W ofercie Unimy znajduj sic rozwiazania izraelskiej firmy Nice Systems Ltd, niekwestiwanego
Swiatowego lidera w dziedzinie systeméw archiwimyich i analizujcych pohkczenia glosowe.
System opiera sina specjalistycznej aplikacji Nice CLS u#liwiajacej m.in.

- monitoring bigacy rozmow prowadzonych przezytkownikéw,

- obstug wielu central telefonicznych i wielu lokalizacjizez jednostiNice CLS,

- tworzenie specjalistycznych raportéw oraz wyswakiie i odstuchiwanie nagranych rozméw,

- autoryzagj transakcji nagrywania ng/czenie.
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Systemy monitoringu i kontroli dogpu

Systemy te sty podniesieniu bezpieciastwa i niezawodrizi oraz kontrolowania dogiu i wegé do
budynkéw i pomieszcze Ich stosowanie istotnie poprawia bezpigsteo i dyscyplig pracy.
Systemy monitoringu telewizyjnego ma podzielt na czsci odpowiedzialne za poszczegdlne etapy
procesu:

- kamery, obiektywy(obserwacja),

- kable, linie telefonicznewiattowody (przesytanie danych i obrazu),

- przehczniki, dzielniki ekranu, multipleksery (obrdbka),

- monitory (wizualizacja),

- urzadzenia do zapisu analogowego lub cyfrowego (regegri odtwarzanie).

Systemy kontroli dogpu dziatajg w oparciu o sié zlozora z komputeréw pozwalagych na
wprowadzanie danych do systemu i wizualizagyynikdw pracy systemu zwanych konsol
czytnikow kart identyfikacyjnych, kart identyfikajenych oraz elementéw wykonawczych (bramy,

rygle, syreny, itp.).

Instalacje niskopgdowe

W ofercie Spétki znajduje si kilkanacie odebnych podsystemoéw, ktére mpgzostd
zaprojektowane, dostarczone, a gpsie wdraone niezalgnie lub w dowolnym ukladzie, zgodnie z
wymaganiami klienta. Najwaiejszymi oferowanymi przez Spétknstalacjami niskopdowymi s

- systemy rejestracji czasu pracy (RCP),

- systemy kontroli dogpu (KD),

- systemy monitoringu oraz telewizji przemystoweL €TV,

- instalacje alarmowe, antynapadowe i antywlamaai(85WiN),

- systemy sygnalizacji garowej (SAP),

- systemy oddymiania,

- instalacje telewizji satelitarnej,

- systemy automatyki przemystowej.

Ustugi serwisowe

Spotka oferuje swoim klientom profesjonalne ustsggiwisowe, w sktad ktorych wchodzi integracja i
rozbudowa zaproponowanych rozwén oraz dostosowanie ich do indywidualnych potrzeb
odbiorcéw. Spétka zapewnia rownieustugi o najwyszym standardzie — SLA (Service Level
Agreement), polegage na zapewnieniu wsparcia w systemie 7/7 i 248&dém dni w tygodniu,
24h/dolg). Konkurencyjné¢ ustugi serwisowej Unimy gwarantowana jest przezsaky poziom
kompetencji personelu technicznego, ktéry sklada ziwyspecjalizowanych fachowcow, stale
pogkbiajacych swoj wiedz na szkoleniach w kraju i za graaic

Rynki zbytu

Sprzeda Spotka realizuje wyicznie na rynku krajowym. Spoétka prowadzi dziatdthoperacyja w

centrali w Krakowie i poprzez oddziat w Warszavwiéypracowane dotychczas standardy dziatania w

zakresie sprzedgq opieraj Sie na plaskiej strukturze organizacji handlu oraz kbracistej

regionalizacji. Pozwala to na lepsze ksztattowaalacji pracownikow Spéiki z klientami. Odbijaesi

to take na rosuacej sprzeday ogétem oraz wzrastgym udzialem w przychodach ,nowych”

obszardw terytorialnych, ze szczegélnym znaczeméarszawy jako siedziby najeliszych instytuciji

finansowych i o zasgu globalnym. kczny udziat sprzedg w Polsce potudniowej i Oddzialu w

Warszawie w przychodach ogétem wynosit w 2005 roku 95%, natomiast pozostataeé& Polski

stanowita ok. 5%. Struktura klientow Spotki jestymersyfikowana. Nie ma ryzyka uzaleenia od Spétka realizuje
jakiejs grupy odbiorcow lub bratyy. W planach Spotki znajduje esirozw0j specjalnej oferty dla sprzedaz wytacznie
sektora energetycznego i nasilenie d#iatakierunkowanych na sektor matych drednich narynku krajowym.
przedsgbiorstw.

Wydziat Doradztwa i Analiz Rynkowych 8
Domu Maklerskiego Banku Ochrofgodowiska SA



14 sierpnia 2006

Struktura terytorialna przychodow ze sprzed8pdétki (w min zi).

Dane okresowe Dynamika Struktura
2003 2004 2005 04/03 05/0f 2003 2004 20p5
Polska Potudniowa 2,59 3,45 4,42 33,0% 28,p% 34|543,0% | 39,6%
\Warszawa i woj. mazowiecki¢ 3,41 3,87 6,1 13,4% ,0%0| 45,4%| 48,3% 55,19
Pozostate wojewddztwa 1,52 0,70 0,6p -53,79%4,8% ] 20,1% 8, 7% 5,3%
Razem 7,52 8,02 11,1 6,7% 39,3% 100/0BG0,0%| 100,0%

Zr6dio: Prospekt

Spotka mae pochwak sie wieloma wdraeniami wéréd najbardziej wymagagych klientéw. Spoétka
realizowata kontrakty m.in. dla:

Link 4 TU S.A. w Warszawie
Kompleksowa instalacja rozgdania Call Center zbudowanego na serwerze AVAYA

MultiVantage z aplikacjami dodatkowymi: ACD, IVR ax CTI (styczé 2003). Instalacja
rozwigzania Call Center DRC zbudowanego na IP Office 208plikacjami VoiceMail Pro i
Compact Contact Center (grudzie2003). System ten jest podstawnodelu biznesowego
ubezpieczé direct Link4, firmy, ktéra jako pierwsza w Polsasj stycznia 2003 roku, oferuje

ubezpieczenia komunikacyjne zawierane przez teldéfem pdrednikéw i terenowych oddziatéw Eli?mazrgioo
nimy. 9

sprzeday. Pozwala to na znaczne obgmie kosztow polis oraz uprawnienie obstugiazaanej z * Krai
jej zawarciem. System obstuguje 350 agentéw w dvidichlizacjach. Efr?wj\iNSrzgggsvi-
. . . . cielstwa duzych firm
Krajowa Izba Rozliczeniowa w Warszawie zagranicznych
A

Kompleksowa instalacja systemu telekomunikacyjnedppudowanego na serwerze AVAY
MultiVantage w oparciu o technolagMoice over IP wraz z elementami telefonii tradymyjji

systemem DECT.

Polskie Centrum Marketingowe w Warszawie
Kompleksowa dostawa i wdrenie rozwizania Call Center zbudowanego na serwerze AVAYA

Call Manager 300 agentéw, z aplikacjami dodatkowyA€D, IVR. Wdrazenie na bazie media
serwera S8700 umbwito wyodrebnienie telecentrum z systemu telekomunikacyjnegayf i
zbudowano je jako nowjednostk, powiazara jednak z zasobami informatycznymi firmy, haz
danych, oprogramowaniem zadzapcym innymi obszarami pracy firmy. Moa dzeki niemu
obstwy¢ 8 tys traktow zewwtrznych i do 250 lokalizacji w systemie. Uruchomyjoh i
dostarczonych zostato okoto 500 agentow Call Ceffjgden z najwikszych i najbardziej
funkcjonalnych systemow w kraju).

International Paper w Krakowie
Kompleksowa dostawa i wdtenie rozwizania Call Center zbudowanego na serwerze AVAYA

Call Manager 2.0 — 100 agentéw, z aplikacjami deolaymi: ACD, IVR dla inwestora
obstugujcego cata Eurp Srodkows. System obstuguje 120 agentéw, w d@ykach obstugi,
swiadczcych ustugi w systemie 7 dni w tygodniu, 24h/elob

Bank Handlowy
Dostawa oraz wdteenie sieci 14 serweréw Avaya S8700 wraz z Gatewaf0G Kontrakt w

realizacji: styczé 2005 — czerwiec 2005

Philip Morris Polska
Relokacja i rozbudowa jednego z najkszych w Polsce systemoéwackndci gtosowej,

przewodowej i bezprzewodowej na bazie razah AVAYA.

RR Donneley
Serwer telekomunikacyjny Definity ECS Lucent Tedlogies o pojemnéii ok. 300 NN. W tym

samym roku, wobec otwierania filii w nowej lokalgia zostat uruchomiony u klienta kolejny
system Lucent Technologies.
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Najwaniejsze zrealizowane kontrakty Spoiki

Rodzaj ustugi Zleceniodawca Waito Rok realizacj

Realizacja instalacji niskogdowych PPUH Araco 0,15 min zt 2005

Realizacja Systemu Telekomunikacyjnego|  Vision Exp&s. z 0.0. 0,46 minzt  2006/2006

Instalacja Systemu Teleinformatycznego Bank HandIBw, bd 2005
Polskie Centrum Marketingowe

\Wdrozenie Systemu Telekomunikacyjnego|(Sp. z 0.0. 0,12 min USD 2005

Realizacja instalacji niskogdowych Eaton Automative System Sp. z ¢.al,5 min zt | 2005/2006

Ustugi wsparcia systemu

telekomunikacyjnego Call-center Link 4 TU S.A. bd rolu 2003

Ustugi wsparcia systemu

telekomunikacyjnego Serwisco Sp. z 0.0. bd od roku 203

Serwis systemu telekomunikacyjnego InternationgleP®olska Sp. z 0.p.  bd od roku 2004

Ustugi zwihzane z budowteletechnicznej

sieci miejscowej Telekomunikacja Polska S.A. 0,86 ph 2006

Zr6dio: Prospekt

Strategia rozwoju Spoiki

UNIMA 2000 posiada ugruntowarpozycg na rynku rozwizaa teleinformatycznychSwiadcz o tym
realizowane projekty, portfel klientow i partner@potki. Dziatania Spotki w najblszym okresie &da _ )
skierowane na umocnienie pozycji rynkowej poprzedckszenie kompleksowici oferowanych Strategia rozwoju

ustug, co w konsekwencji ma prowaéldio szybkiego tempa wzrostu skali dziatania. rSopZ?Alllgjzak’rada

Rynkiem, na ktérym Spéika szczegdlnie szybko cheeazwijat jest rynek telefonicznych centr(’)wggggl'rfcz)?gowe]

obstugi klienta. Spétka zamierza wprowadma rynek autorski projekt w zakresie outsourcinogli realizacje nowych
center. Nowe rozwranie Spotki, pod roboaznazwy Call Center Transit (CCT), jest pmb proiektsw i budowe
udoskonalenia klasycznych rozwai call/contact center, uczynienia ich dgstymi dla szerszej grupy kapitatowe;.
grupy klientéw oraz gpniecia do niewykorzystanych dotychczas zasobdw rynkaitg roboczej.
Klasyczne call center jest rozwaniem, ktére umdiwia kontakt z wybraa grupa klientéw za
pomoa taczy telefonicznych (telefonia zwykta lub IP). Niesaerszym rozwizaniem jest contact
center, gdzie wykorzystywany jest internétiadczone ustugiss bardziej zaawansowane (obejmu;j
identyfikacg klienta i dziatania np. na rachunkach bankowyahelewy itp.). Klasyczne call center
wymagaj wysokich nakladéw inwestycyjnych oraz ponoszenigsakich kosztow utrzymania Spotki bedzie
(gtownie koszty osobowe). Na posiadanie whasnythceater mog sobie pozwol tylko duze firmy. ' ek projekt
Mniejsze firmy, lub te, ktére nie korzysiag ustug call center w sposolngly zamawiay realizacg ccr.
zadania-ustugi w wyspecjalizowanych firmach prowggzh call center. Jednak ¢sto instytucja
zlecajca ustug firmie call center mogtabyay¢ swoich pracownikéw jako potencjalnych agentow,
gdyz z reguly g oni najlepiej poinformowani o dziataléa i produktach firmy. Z drugiej strony ze
wzgledu na umiejscowienie firmy call centrowej bylo t@zmyczaj zadanie niembwe przy
klasycznej (umiejscowionej) organizacji call centietea rozwizania autorskiego CCT Unima2000
polega na ,odmiejscowieniu” agentow call center lgep stworzenie ,wirtualnego” call center.
Miejsce agentow w klasycznym call centereliby agenci firmy zlecajcej ustug, a zadaniem
Unima2000 bytoby stworzenie infrastruktury techniegi informatycznej (postawienie serwera, ktory
bytby wiasndcia Unimy, stworzenie sieci pstzen agentdw, oprogramowanie, ewentualnie
dodatkowo umgdiwienie nadzoru nad agentami — tzw. Supervisogndito ustuga zorganizowana
bytaby tak,ze klient rozliczany bytby tylko poprzez czas g#en, czyli cer impulsu telefonicznego.
Idea pomystu Unimy jest zatem sprzedempulsow telefonicznych klientowi, po zaoferowaniu
dostosowanego do jego indywidualnych potrzeb rezania call center, po cenie porownywalneg,z t
jaka musiatby on zaptaéiu operatora. Zyskiem Unimyebizie naliczana maa (sp6tka kupuje
impulsy po cenach hurtowych u operatoréw), aeairzychody z uméw serwisowych zawieranych z
klientem.
Ustuga CCT bdzie mogta by zaoferowana:
- jako maliwos¢ szybkiego rozszerzenia istniepgo call center w okresach guh zlece,
ktorych call center nie jest w stanie olisii(np. szybkie kampanie reklamowe),
- dla klientéw, ktérzy mog wykorzystg wtasnych pracownikéw jako agentow i oszdzi¢ na
kosztach osobowych,
- dla klientow posiadagych rozproszanstruktue przedstbiorstwa (oddziaty) — jako nitiwosé
wykorzystania wkasnych pracownikow jako agentéw,
- dla call center realizagych zadania o dj specjalizacji i wiedzy agenta (np. lekarze, firm
turystyczne),

Motorem rozwoju
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- dla firm marketingowych (telemarketing),
- dla Kklientéw chgcych wykorzystda nowe maliwosci rekrutacji (np. osoby na urlopach
macierzyiskich, niepetnosprawne, clue dorobé bez dojezdzania do klasycznego call center,

itp.).

Rozszerzenie komplekso#m swiadczonych ustug dulzie sk rowniez odbywato poprzez akwizycje.
Nalezy spodziewa sig aktywnego uczestnictwa Spotki w procesie konsajidarajowego rynku
teleinformatycznego. Unima jest zainteresowana jgeim 1-2 firm, ktére pozwal uzupeiné
portfolio $wiadczonych ustug o nowe produkty.

W perspektywie kilkuletniej naky oczekiw& rozpoczcia dziatalnéci Spéiki na rynkach

zagranicznych. Ze wzglu na perspektywwejscia Spotki na rynki eksportowe, Unima 2000 zostafaPotka planuje

czlonkiem organizacji milzynarodowej WorldStone, ktérej zadaniem jest cimgeja i wspotpraca w "0ZPOczié sprzeda

realizacji medzynarodowych projektéw w sektorze teleinformatyamrprzez czlonkéw WorldStone. "2 Ynkach
zagranicznych.

Dla zapewnienia wysokiego tempa rozwoju, kluczoveaSpoétki jest dalsza wspotpraca handlowa ze

spotka Avaya — wiodcym globalnym dostavacrozwiazah komunikacyjnych dla biznesu. Oferowane

przez Avaya rozwizania dotycz takich obszarow jak: przesytanie danych i gltosarzgizanie

relacjami z klientem (CRM), zagdzanie dokumentami, tradycyjna komunikacja gtosoovaz

Sswiadczenie kompleksowych ustug. Na rynku globalnfwaya posiada wiogta pozycg m.in. w Spotka zaklada

swiatowym rynku telefonii korporacyjnej (16%-owy udzw rynku), swiatowym rynku telefonii |P utrzymanie pozycje

(25% udziatu w rynku), zachodnioeuropejskim rynkall center (51% udziat) oraz wiwiatowym Czotowego

rynku transmisji glosu (22% udziat). Avaya prowadbistug klientéw przez wtasnsiet serwisovy R‘;g;axr;;;;?g

oraz lokalnych dystrybutoréw, dealeréw i integrater systemowych. Unima 2000 naje do '

czotowych integratoréw firmy Avaya w Polsce. Umowkreslajaca wspétprag handlovs Unimy z

firma Avaya nie nadaje jednak Unimie statutu yeginego reprezentanta rozwan spotki Avaya na

terytorium Polski.

Cele emisiji

Spotka szacuje wgbnie wartéé programu inwestycyjnego na 12 min &rodki pozyskane z nowej
emisji akcji Spotka chce przeznadaya:

1. Akwizycje kapitalowe — 45% waro pozyskanego finansowania (ok. 5,4 min zf) —
akwizycja 1-2 firm dysponagych sprawdzonym produktem Iub wiasrechnologi
przydatra przy oferowaniu klientowi kompleksowej obstugi,qaawszy od dostawy spequ
po zaopatrzenie w niezthhe oprogramowanie wraz z pgiobstug integracyjn; Spotka planuje
przeznaczy
2. Inwestycja w nowatorskie rozagianie Call Center Transit — 30% waxtb pozyskanych Pozyskane
srodkéw (ok. 3,6 min z) — uruchomienie ogdlnod@stego Call Center w modelufin@nsowanie przede
abonamentowym; wszystkim na
! akwizycje kapitatowe
. . . s . . oraz wdrozenie
3. Inwestycje zwizane z rozwojem Spotki — 25% pozyskanego finans@awvgok. 3 min zt) — projektu CCT.

utworzenie m.in. dzialu dla realizacji projektow oharakterze wojskowym, dziatu
zajmupcego st wytacznie segmentem doradztwa i audytow byall oraz magazynéw
serwisowych i centréw serwisowo-kompetencyjnych.

W przypadku gdyby pozyskane finansowanie byleszé od 12 min zt, Spétka zaktada ograniczenie
wydatkéw zwizanych z akwizycjami kapitatowymi do 50% waxtbplanowanej, realizacjw cataci
inwestycji w rozwazanie Call Center Transit i rezygnag finansowania inwestycji rozwojowych
Spoiki zesrodkéw z emisji akcji.
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Czynniki ryzyka

Za gltéwne czynniki ryzyka zwkane z inwestygjw akcje Spétki uznajemy:

- ryzyko konkurencji — nisza rynkowa, w ktorej funkcjonuje Spoétka, dideryzuje s silng Rvzvko konk .
dynamily wzrostu oraz rozdrobnieniem podmiotéw w niej fuokejacych, co potwierdza YZY<O Konkurency
S . . N L, : . wynika z
stosunkowo niewielka skala dziatateo Spotki; atrakcyjnéc polskiego rynku telefonii IP oraz . oonienia
rynku call center mge spowodowd agresywne wegie na krajowy rynek podmiotOWranzy oraz
zagranicznych, co ostabi konkurencyjacstabych kapitatowo oraz niewielkich krajowych firmyiewielkiej skali
sadzimy, iz wptyw ryzyka zwazanego z konkurengcjw przypadku Unimy zostanie wymgie dziatalnosci Spotki.
ograniczony w przypadku uplasowania emisji akcjiriis&e i pozyskania planowanego
finansowania; w takim wypadku, zgodnie z planamioiip to Unima zostanie podmiotem
konsolidupcym rynek; ,
Ryzyko zwigzane ze
. . . . . spotpraca z
- ryzyko zwigzane ze wspOlprag z Avaya — zwracamy uwagna wysoki udziat przychodéw z
. . . . . ._koncernem Avaya
sprzeday produktéw koncernu Avaya w strukturze sprzgdagétem Unimy; szacujemy udzi ynika z duzego
ten na poziomie ok. 40%; poniezvamowa o wspotpracy handlowej z Avaya nie ma charak ,;aieinienia
wytaczndci, istnieje ryzyko jej wypowiedzenia; w takim wygkal sprzeda realizowana przezprzychodéw Spotki
Spoétke mogtaby ulec zatamaniu; podklemy jednoczénie, z Unima ma statut ,Silver varod dystrybucii
Avaya”, co oznaczazijest znacacym dystrybutorem produktéw Avaya; dotychczasowérdoproduktow Avaya.
wspotpraca z Avaya oraz poziom realizowanej spragdaie potwierdzaj realndci zagraenia
wynikajacego z maliwoscia nagtego zakeczenia wspotpracy handlowej lub pogorszenia jej

warunkow; .
Ryzyko zwigzane z

akcjonariatem

. . . . , . . . polega na mdliwosci
- ryzyko zwigzane z akcjonariatem— poniewa Spotka zamierza wprowadzdo obrotu Oproczyyystapienia w

akcji serii E, lrdacych przedmiotem oferty, rowrieakcje serii C i D, istnieje ryzyko wyglienia przyszicici podazy

poday akcji obejmowanych przez dotychczasowych akcjoisay po cenach #$zych nk cena akcji obejmowanych

sprzeday akciji serii E. po cenie nkszej niz
cena emisyjna akcji
serii E.

PROGNOZY | ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Podstawowe zal@nia do projekcji finansowych:

« dynamika sprzeds produktow w latach 2006-2010 odpowiednio na poue 41%, 70%, 40%,
20%, 15%

« dynamika sprzedsg towaréw w latach 2006-2010 odpowiednio na poz&r8b%, 50%, 40%,
20%, 15%

e mara brutto na dziatalrigi produkcyjnej w latach 2006-2010 odpowiednio naipmie: 26,0%,
26,8%, 26,3%, 25,7%, 25,1%);

e mara brutto na dziatalrigi handlowej w latach 2006-2010 odpowiednio na pouée: 28,0%,
27,0%, 26,5%, 26,0%, 25,3%);

» udziat kosztow sprzedy w przychodach netto ze sprzegav roku 2006 na poziomie 4,3%, a w
kolejnych latach na poziomie 4,0%,

» brak finansowania dziatalgoi operacyjnej krotkoterminowym zadkeniem odsetkowym,

« zalazono brak finansowania diugoterminowymi zobgzeiniami odsetkowymi,

« efektywna stopa podatkowa w latach 2006-2010 néopae 19%,

« zalazono wplywy z emisji akcji serii E na poziomie 12mat,

e rozpoczcie dziatalnéci projektu CCT w roku 2007;

« naklady inwestycyjne w przedziale 2-4 min zt roezni

« zalazono wyptat corocznie dywidendy w wysoko 25% zysku netto pogwszy od roku 2007,

« brak kolejnej emisji akcji w okresie prognozy

« zalazono przeprowadzenie inwestycji kapitalowych w kveoj4 min zt w roku 2007, przy czym
prognoza dotyca rachunku zyskéw i strat na lata 2007-2010 niegldnia akwizycji
(prognoza Spoiki, a nie Grupy Kapitatowej).
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Skrocone sprawozdanie finansowe wraz z prognoz&éwrspotki (w min zf).

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 2003 | 2004 | 2005 | 2006 E| 2007 E| 2008 E
Przychody netto ze sprzega 7,52 8,02 11,18 15,71 2591 36,28
wzrost 6,7% | 39,3%| 40,6% 64,9% 40,0%
Koszty wytworzenia 7,25 7,67 9,89 13,92 22,02 30,5
wzrost 59% | 28,9%| 40,7% 582% 38,5%
Zysk na sprzeds netto 0,28 0,35 1,29 1,80 3,89 5,77
wzrost 27,2% | 266,79 39,7% | 116,3% 48,2%
Zysk operacyjny 0,27 0,54 1,30 1,80 3,89 5,77
wzrost 98,2% | 141,49 38,2% | 116,3% 48,2%
Zysk brutto 0,22 | 0,55 1,21 1,82 3,85 5,72
wzrost 152,3%| 121,5%]| 50,6% | 112,0% 48,3% Podkreslamy stabilne
Zysk netto 0,14 0,43 0,97 1,47 3,12 4,63 tempo rozwoju
wzrost 202,8%| 123,1%| 52,2% | 112,4% 48,3% Spotki oraz wysolg
dynamike osiaganych
BILANS 2003 | 2004 | 2005 | 2006 E| 2007 E| 2008 E zyskow.
Aktywa trwate 0,15 0,53 0,29 3,96 10,69 11,76
w tym: rzeczowe aktywa trwate 0,15 0,53 0,p9 538 5,20 6,29
inwestycje dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 5,40 5,40
Aktywa obrotowe 2,45 2,98 6,02 16,32 14,33 19,12
wtym: zapasy 0,66 1,37 1,18 3,06 4,82 6,05
nakmasci 1,41 1,15 2,98 5,24 8,28 11,59
inwestycje krotkoterminovje 0,35 430, 1,72 7,90 1,60 1,36
Aktywa 2,60 3,51 6,31 20,28 25,02 30,89
Kapitat wkasny 0,93 1,09 3,69 17,16 19,91 23,76
w tym: kapitat zakladowy 0,22 0,89 1,4p 2,69 2,69 2,69
Zobowizania i rezerwy 1,67 2,42 2,63 3,18 5,11 7,12 Spdtka obecnie nie
w tym: zobowizania diugoterminowd 0,00 0,77 0,1 000 000 0,00 'Z“e’xggnzych
zobowizania krétkoterminowd 1,64 1,52 2,44 3,06 5,04 7,05 odsetkowychéréde*
odsetkowe 0,60 0,01 0,0( 0,0p 0,090 0,00 finansowania.
Pasywa 2,60 3,51 6,31 20,28 25,02 30,89

Zrodto: Spotka, prognozy wlasne DM BO

W analizie rachunku wynikéw zwracamy uwagg wysoly dynamile zyskéw osiganych na kadym
poziomie, przy jednoczesnym systematycznym ¥cieo osiganej rentownéci. Wysoka progresja
zyskéw wynika wydcznie z prowadzonej dzialalém operacyjnej. Wydarzenia jednorazowe nie
odgrywaj istotnej roli w ksztattowaniu zysku netto.

Spodziewany skokowy wzrost sprzegav roku 2007 oraz ponad 100%-owa dynamika zysktone
przysztym roku wynikaj z zat@onego wdraenia pocawszy od pocatku 2007 roku projektu Call
Center Transit.

W strukturze bilansu podikdiamy brak korzystania z zewtnznych zrédet finansowania. Po
przeprowadzeniu emisji serii E, Spoétkadaie miata wysok zdolnag¢ kredytows. Oznacza to
mozliwos¢ szybszego tempa rozwoju od zaktadanego, zwlaszeczaakresie tworzenia Grupy
Kapitatowej.

Nasze szacunki wynikéw finansowych Spotki na rodzdty s zbiezne z prognog Zaradu Unimy na
rok 2006. Prognoza Spotki okta wielkos¢ przychodow ze sprzeéda na poziomie 15,57 min zi,
natomiast zysk netto 1,48 min z.
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Analiza wskanikowa Spoiki.

2003 2004 2005] 2006 E2007 E| 2008 E
CR Wskanik biezacej ptynndci 1,47 1,81 2,41 5,22 2,80 2,68
QR Wskanik podwyzszonej ptynnéci 1,07 0,98 1,94 4,25 1,96 1,84
NWC Kapitat obrotowy netto 0,78 1,33 3,53 13,20 9,2212,00
CP Rotacja nalmosci w dn. 67 49 95 119 115 115
PL. Rotacja zobowzan w dn. 77 65 78 69 70 70
IT Rotacja zapaséw w dn. 31 59 38 69 60 60
OPM Stopa zysku operacyjnego 3,6% 6,7% 11p% 11/4%6,0% | 15,9%
EAM Stopa zysku z dziataldoi gospodarczdj 2,9% 6,8% | 10,894 11,6% 149% 15,8%
NPM Stopa zysku netto 1,9% 5,4% 8,6%6 9,4%  12,0% ,8%2
CFM Stopa nadwiki finansowej 4,2% 8,6%| 11,1% 122% 145% 15,3%
ROS 29,9%| 25,3% 29,0% 2650 26,9% 26,4%
ROA 55% | 12,3%| 15,39 7,29 12,5% 15,0%
ROE 153%| 39,7% 262% 8,6% 157% 195%
DM Stopa zadtzenia 63,0%| 65,3% 40,6% 151% 20,1% 22,8%
Wskaznik zadhzenia kapitatéw wiasnych 175,6% 210,69%69,5% | 17,8%| 25,3% 29,7%
Wskaznik zadhwenia dlugoterminowego 0,0% 22,0% 2,0% 0,006 0,0% 9%0,0

Zrodio: Obliczenia wtasne

Wskaniki rynkowe dla Spéiki.

2004 2005 ] 2006 E 2007 E| 2008 E
EPS 0,49 0,65 0,55 1,16 1,72
zmw % 33,0% | -15,8994 112,4% 48,3%
BVPS 1,23 2,48 6,39 7,41 8,85
zm. w % 101,7%| 157,4%| 16,1% | 19,3%
CEPS 0,78 0,62 0,23 0,50 0,61
zm. w % -20,0%] -63,5% 121,8% 20,5%
OPPS 0,61 0,88 0,67 1,45 2,15
zm. w % 43,9% | -23,5% 116,3% 48,2%
SPS 9,06 7,52 5,85 9,65 13,51
zm. w % -17,0%| -22,29% 64,9% 40,0%

Zrodio: Obliczenia wtasne

Wycena Unima2000 S.A.

Metoda poréwnawcza — w stosunku do wybranych spétek sektora telekomunikacyjnego i

informatycznego notowanych na GPW w Warszawie

Kryterium doboru:

- Spolki telekomunikacyjne — podoliswo z wycenian spotka pod wzgédem sektora, w ktdrych
podmioty te funkcjonwj; w bazie poréwnawczej nie uwzghiono TP S.A. i Netii ze wzgtlu na

istotne ré@nice z wyceniam spétka pod wzgldem skali dziatania i przedmiotu dziatason

- Spokki informatyczne — podobistwo z wycenias spotky pod wzgtdem skali dziatania lub

$wiadczenia ustug integracyjnych.

Wydziat Doradztwa i Analiz Rynkowych
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Zalozenia wyceny:

»  Wycere spotki przeprowadzono w oparciu o wskii P/BV, MC/S, P/OP, P/E

*  Wartcs¢ wskanikow MC/S, P/OP, P/E na podstawie danych finansbwga okres Il kw.
2005 — Il kw.2006 (Emax, ABG, Spin, Talex, Betacadomp, Mediatel, Teta, Spray) lub za
okres Il kw. 2005 r. - | kw. 2006 r. (ATM, MNI) ozekurséw zamkricia z dnia 11.08.2006 r.

*  Wartcs¢ wskanikdw P/BV na podstawie wado ksiggowej na dzié 30.06.2006 (Emax,
ABG, Spin, Talex, Betacom, Comp, Mediatel, Teta;a$plub na dzigé 31.03.2006 r. (ATM,
MNI) oraz kurséw zamkagtia z dnia 11.08.2006 r.

e Zastosowano réwne wagi dla wycemstkowych opartych na poszczegélnych rmkach
rynkowych.

« Do koncowej wyceny zastosowano dyskonto w wysakd 5%, zwiazane z emigj akcji na
rynku pierwotnym.

« W analizie wykorzystano dane skonsolidowane lub maypadku, gdy spétka ich nie
sporadza — dane jednostkowe.

* Wycena zostala dokonana w dwéch wariantach. W liamaie uwzgtdniono historyczne
wyniki finansowe Unimy 2000 (wyniki za rok 2005,zawzgkdnienia emisji akcji serii E).
W Il wariancie uwzgddniono prognozowane wyniki finansowe Unimy (wyrdla rok 2006, z
uwzgkdnieniem emisji akcji serii E).

Zalet metody jest poréwnanie bigcej wyceny rynkowej spotek, ktérych dziataldalotyczy szeroko
rozumianego rynku teleinformatycznego. Porownywaést rownie rynek notowa (GPW). Metoda
poréwnawcza cechujeeshiewielka subiektywndcia oceny, ograniczangtéwnie do doboru spétek,
tworzacych baz pordwnawcz. Wady metody jest brak uwzedinienia perspektyw rozwoju spétek
oraz bralkscistej porownywalnéci brarzowe;j.

Wariant |

Wycena poréwnawcza na podstawie historycznych @yniknimy 2000 za rok 2005
Sprzeda| EBIT Zysk | Kapitat | Kapitali - | Kurs z
netto | wkasny| =zacja [11.08.06f P/E | P/OP MC/S|P/BV

(tys. zB) | (tys. z})| (tys. zb) | (tys. z) | (wtys. zh)| (2D

Unima2000edn. ] 11176] 1301 966 3688 17512 | 11,78 |18,13|13,46| 1,57 | 4,75
Emax skon$.382 961| 26 096| 13837 101695410128 | 119,0q 29,6415,72| 1,07 | 4,03

ABG skong 396 594| 26 157 | 25538 181 857528 441 8,20 | 20,620,20| 1,33 | 2,91
Spin skong.202 475| 5280 | 1860| 120392 180248 | 32,60| 96,9134,14| 0,89 | 1,50
ATM jedn. | 123 133] 24593 2107p 78874301406 | 93,40| 14,3012,26| 2,45| 3,82
Talex jedn.] 95748 573 204 40098 30901 10J30 4B:5%3,93| 0,32 | 0,77
Betacom jedn] 108 09R 1038 422 20 267 39390 19,5p 93,3#,95| 0,36 | 1,94
MNI skons| 106 442| 13408 32445 96003278759 | 12,35 8,59 20,12,62| 2,90

Comp skon$.102 972| 10160| 7233| 9059% 223031l 80,40 30,84,95 2,17 | 2,46
Mediatel jedn.| 49968 3324 297p 11089 48868 5B(Q 16,43 14,70| 0,98 | 4,43

! Wycena
Teta jedn.| 36550 4899 4643 16602 106050 1922:84 21,65/ 2,90 | 6,37 poréwnawcza
Spray jedn| 7484| 814 773] 10358 45863  20/00 H%EBB4| 6,13 | 4,43 uwzgledniajaca

historyczne wyniki

Srednia warté¢ mnaznikéw dla grupy spotek 49,428,15| 1,93 | 3,23 flpogikéfz ?;;2;25 o
Mediana wartéci mnaznikéw dla grupy spotek 29,621,65 1,33 | 2,91 ' '
Wycena sp6tki Unima 2000 SA wg mediany warkei mnoznikéw (zf) 19,26| 18,96/ 10,02| 7,21

Przyjete wagi dla poszczegélnych mimpkow 0,25| 0,25 0,28 0,25

Srednia wartosé 1 akcji spotki Unima 2000 SA (zt) 13,86

Dyskonto 15%

Srednia wartos¢ 1 akcji spétki Unima 2000 SA - po dyskoncie (z4) 11,78

Przecetna hipotetyczna warf6 1 akcji Spétki dla poszczegéinych wskikow przedstawia si
nastpujaco: - dla wskanika P/E 19,26 zt

- dla wskanika P/OP 18,96 zt

- dla wskanika MC/S 10,02 zt

- dla wskanika P/BV 7,21 zi
Srednia waona warté¢ jednej akcji spotki Unima 2000 S.A., na podstawigikow historycznych,
wynosi 11,78 z.
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Wariant Il

Wycena porownawcza na podstawie prognozowanychkémyridnimy 2000 za rok 2006
Sprzeda| EBIT Zysk | Kapitat | Kapitali - | Kurs
netto | wlkasny| zacja P/E | PIOP MC/S| P/BV

(tys. zB) | (tys. z})| (tys. zb) | (tys. z) | (wtys. zh)| (2D

Unima2000edn. | 15714 1798 1470 17 1%832574 | 12,13 [22,16|18,12| 2,07 | 1,90 Wycena
poréwnawcza
uwzgledniajaca

Mediana wartéci mnaznikéw dla grupy spétek 29,621,65/ 1,33 | 2,91 prognoze wynikw
Wycena spotki Unima 2000 SA wg mediany warkei mnoznikow (z}) 16,22|14,49| 7,80 | 18,56 Spotki na rok 2006 to
Przyjte wagi dla poszczegélnych mimkéw 0,25| 0,25/ 0,25 0,25 12,1 PLNzaakcg.
Srednia wartosé 1 akcji spotki Unima 2000 SA (zt) 14,27

Dyskonto 15%

Srednia wartos¢ 1 akcji spétki Unima 2000 SA - po dyskoncie (z4) 12,13

Przecetna hipotetyczna warf6 1 akcji Spoétki dla poszczegéinych wskikow przedstawia si
nastpujaco:

e dla wské&nika P/E 16,22 zi

e dla wsk&nika P/OP 14,49 z

e dla wskanika MC/S 7,80 zt

e dlawskanika P/BV 18,56 zi
Srednia waona warté¢ jednej akcji spotki Unima 2000 S.A., na podstawigikow prognozowanych,
wynosi 12,13 zi.

Metoda dochodowa — metoda dyskontowania zysku ekuonnego

Zalety metody jest uwzgbnienie perspektyw rozwoju Spoétki, natomiast wadjej subiektywizm,
oparty na wiasnej prognozie gganych przez Spaékwynikow finansowych na lata 2006-2010.

Podstawowe zakenia do wyceny metodlyskontow. Zrodio: Obliczenia wiasne

2006e 2007e 2008e 2009e 2010e
Stopa wolna od ryzyka 4,5% 4,8% 5,0% 4,8% 4,5%
Premia rynkowa 45% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%
Beta 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50
Koszt kapitatu wiasnego 11,25%11,55% 11,75% 11,55% 11,25%
Koszt dlugu 6,00% 6,30% 6,50% 6,30% 6,00%
WACC 11,25% 11,55% 11,75% 11,55% 11,25%

Zastosowanie po#szej metody wyceny wymaga oszacowania czynnikoverdehujpcych rozwgj
przedsgbiorstwa po wyznaczonym okresie prognozy. W mog@ehyijelismy nastpujace dane:

e (- oczekiwana stopa wzrostu NOPLAT - na pozionfie 3

¢ ROIC - oczekiwana stopa zwrotu z zainwestowanegitdda - na poziomie 14%.

*  WACC -éredni waony koszt kapitatu - na poziomie 11%.
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Wycena metagzdyskontowanego zysku ekonomiczné&gimlto: Obliczenia wiasne

2006 2007 2008 2009 2010
NOPLAT 1,47 3,15 4,67 5,58 6,26
Zainwestowany kapitat 11,79 14,54 18,39 22,76 27,5
ROIC (pocatek) 28,1% | 12,4%| 21,7% 25,4% 24.5% Metoda dochodowa
WACC 11,3% | 11,6%| 11,8% 11,6% 11,3% pozwe}I’a oszacowé
ROIC (pocatek) - WACC 16,9%| 09%| 9,99 138%  13,3% ‘é"aorfl‘(’lsfj rfi r?]‘;clz' 000
Zysk gkonomlczny 1,99 0,13 1,82 3,14 3,66 ng poziomie 14,29
mnaznik 0,899 0,806 | 0,721 0,646 0,581 PLN.
Wartas¢ rezydualna zysku ekonomicznego 37,69
Wartci¢ biezaca zysku ekonomicznego 1,79 0,10 1,31 2,04 24,02
Wartas¢ biezaca zysku ekonomicznego - sumna9,27
Zainwestowany kapitat na pagku okresu 3,71
Wartas¢ inwestycji pozaoperacyjnych 5,40
Wartas¢ spotki 38,37
Zadtuzenie 0,00
Wartas¢ kapitatu wlasnego 38,37
llos¢ akcji (w min. szt.) 2,69
Wartos¢ 1 akcji (w zt) 14,29

W badaniach uwzgtiniono take bardziej pesymistyczny scenariusz rozwoju przbdsistwa w latach po 2010,

mianowicie:

* g =2%, ROIC = 13%, WACC = 12% - waftojednej akcji Unima 2000 SA wynosi w tym
wypadku 12,85zt

Metoda mieszana

Warto$¢ 1 akcji
Za cer docelove akcji spotki Unima 2000 uznajemy wycgroparh na metodzie mieszanej,Unima 2000
uwzgkdniajacej wczéniej dokonane pomiary metagoréwnawcz i metod, dochodowg. Do pomiaru wynikaj aca z metody
metod, mieszan uwzgkdniono wycer poréwnawcz opart, na wynikach prognozowanych na rokmieszanej to 13,2 zt.
2006. Wynik otrzymany metadmieszan jest sredna arytmetycza pomiaréw dokonanych metad
poréwnawcz i metody dochodow.
Zalety metody jest agciowe uwzgédnienie zaréwno perspektyw rozwojowych spotki caliualnych
poziomow wycen spotek poréwnywalnych.

Wycena metagmieszan.

Wartas¢ 1 akcji Waga
(zh)
Wycena oparta 0 metegoréwnawcz 12,13 0,5
Wycena oparta o meteadlochodow 14,29 0,5
Wycena metogl mieszan 13,21

Zrodio: Obliczenia wtasne

Dokonane pomiary pozwalaj ustali¢ cerg docelowa akcji spotki Unima 2000 na poziomie 13,21
zt. Cena_docelowa akcji Spoétki jest wisza 0 10,1% w poréwnaniu_do maksymalnej ceny
emisyjnej akcji serii E (12,0 zh) i 0 46,8% od cenyinimalnej (9,0 z}).
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Informacje, o ktérych mowa w Rozpadzenia Rady Ministréw z dnia 19.10.2005 r. (Dz. U. 206, poz. 1715) w sprawie informacji
stanowacych rekomendacije dotygze instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub \aystow:
= Powyzszy raport adresowany jest do nieograniczoneggukodbiorcéw. Zostat spagdzony na potrzeby klientow DM BOS.A.
oraz innych os6b zainteresowanych. Rozpowszechniabipowielanie caléci lub czsci raportu bez pisemnej zgody DM BOS
S.A. jest zabronione.
= DM BOS dolfazyt wszelkiej starannii w celu zapewnienia metodologicznej popragmo obiektywizmu niniejszego raportu.
Niniejszy raport zostat przekazany Spotce — Unih@®@S.A.
= DM BOS nie ponosi odpowiedzialéoi za skutki decyzji inwestycyjnych, podejmowanyeloparciu o niniejszy raport.
= Niniejszy raport jest pierwszym raportem DM BCB.A. dotycacym Unima2000 S.A. Obecnie nie jest planowana jego
aktualizacja.

Nadzo6r nad Domem Maklerskim BOS S.A. sprawuje KPWiG
Daty sporadzenia raportu jest: 14.08.2006r.

Zrédia informacji: Prospekt, Materiaty Spotki, Sesvimitent, WGPW, Notoria, Internet

Wedtug dostpnych informaciji:

1) DM BOS nie pozostaje w tej samej grupie kapitalowej, tivd§ naley Spotka — dalej zwana Emitentem,

2) DM BOS petni funkcp oferupcego akcje Emitenta,

3) DM BOS i Emitent s stronami umowy inwestycyjnej z dnia 16 grudnia 20@ku, na podstawie ktérej DM BOzostat
akcjonariuszem Emitenta. Na d&isporzadzania raportu DM B® posiada akcje Emitenta, uprawaiz do wykonywania 7,78%
glosow na WZA.

4) DM BOS nie wykonuje czynnii dotyczicych papieréw wartziowych Emitenta w zakresie nabywania lub zbywardpierow
wartdgsciowych na wiasny rachunek celem realizacji umésubemisje inwestycyjne lub ustugowe,

DM BOS nie petni funkcji animatora rynku dla akcji Emitan

5) Nie ma powizaa finansowych o charakterze odbieggim od standardéw rynkowych z Emitentem, po stroogby
przygotowujcej rekomendagj lub osoby bliskiej,

6) Osoby przygotowuape rekomendagj lub osoby bliskie, nie pekpifunkcji w organach Emitenta ani nie zajmugtanowisk
kierowniczych u Emitenta,

7) DM BOS zamierza zloy¢é Emitentowi ofer¢ swiadczenia ustug, dotyeza petnienia funkcji animatora Emitenta,

8) Nie wystpuja powiazania pormgdzy osol przygotowujca rekomendagj osol, jej bliska a Emitentem papierow wasmowych.

Zastosowane metody wyceny papierow wargiowych:

Metoda poréwnawcza z zastosowaniem viakadw wyceny rynkowej: P/E, P/OP, MC/S, P/BV

Silne strony: niewielki subiektywizm wynikgjy jedynie z doboru spétek do préby i wgkikdw przeliczeniowych.
Stabe strony: nieuwzglinianie prognoz wynikéw finansowych.

Metoda dochodowa (zysku ekonomicznego)

Silne strony: ujcie w wycenie prognoz finansowych i perspektyw rogmnspotki.
Stabe strony: subiektywizm analityka wynid@y z przygcia okr&lonych prognoz i parametréw modelu wyceny
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NS
OoP
EBIT
NP
DEPR
CF
CFPS
FCF
DM
CR

CP

QR

EPS
DPS
IT

PL

P/E
P/OP
P/BV
MC/S
ROE
ROA
ROS
OPM
NPM
CFM
Beta

METODOLOGIA WSKAZNIKOW UWZGLEDNIONYCH W RAPORCIE

(Net Sales) przychody netto

(Operating Profit) zysk operacyjny

zysk operacyjny

(Net Profit) zysk netto

(Depreciation) amortyzacja

Przeptywy finansowe

Przeptywy finansowe/akgj

(Financial Cash Flow) przeptywy finansowe

(Debt Margin) stopa zadkenia = (zobowizania dlugoterminowe + zoboaxiania krétkoterminowe) / aktywa ogétem
(Current Ratio) wskanik ptynncsci biezacej = aktywa obrotowe / (zobogzania krotkoterminowe + rezerwy na zobazénia +
rozliczex migdzyokresowe bierne)

(Average Collection Period) rotacja natesci; iloraz nalenosci krétkoterminowych na koniec okresu i przychodéwym
okresie pomnzony przez ilé¢ dni w okresie,

(Quick Ratio) wskanik podwyzszonej ptynnéci = (aktywa obrotowe — zapasy) / (zobardnia krétkoterminowe + rezerwy na
zobowhzania + rozliczenia ndzyokresowe)

(Earnings per Share) zysk netto przypaciana jedn akci

(Dividend per Share) dywidenda przypagaj na jeda akcg, ktora byta lub bdzie wyptacona w danym roku

(Days of Coverage Inventories) rotacja zapaséw;laepasow na koniec okresu i przychodoéw w tym e&nesmnaony przez
ilos¢ dni w okresie,

(Days of Coverage Liabilities) rotacja zobawmén; iloraz zobowazan krétkoterminowych na koniec okresu i przychodéwym
okresie pomnzony przez ilé¢ dni w okresie,

(Price / Earnings) cena / zysk; iloraz rynkowej togai spotki przez sumjej zyskow netto za ostatnie cztery kwartaty
lloraz rynkowej wartéci spotki i zysku operacyjnego za ostatnie cztewpitaty

lloraz wartdci rynkowej spotki i jej wartéci ksiggowej

lloraz wartdci rynkowej spotki i przychodow ze sprzegleza ostatnie cztery kwartaty

(Return on Equity) stopa zwrotu z kapitatu wkasnelpaz zysku netto i kapitatdw wiasnych na konidecesu obrotowego
(Return on Assets) stopa zwrotu z aktywdw; iloragkeynetto i aktywow ogotem na koniec okresu obreigov

(Return on Sales) maa zysku brutto ze sprzedae= zysk brutto ze sprzeda/ przychody netto ze sprzega

(Operating Profit Margin) stopa zysku operacyjnegrysk operacyjny / przychody netto ze sprzgda

(Net Profit Margin) stopa zysku netto = zysk nétpszychody netto ze sprzega

(Cash Flow Margin) stopa nadwkt finansowej = (zysk netto + amortyzacja) / przgdh netto ze sprzeda

Wspétczynnik kierunkowy liniowej funkcji aproksynagej zaleno$¢ zmiany ceny akcji odredniej zmiany warti indeksu
WIG liczony za badany okres (migs)

Zwrot z inwestycji - (kurs na ostatni dzfenotowa w miesihcu minus kurs na pierwszy dgi@otowa w miesicu) / kurs na pierwszy

dzieh notowa w miesicu

Free float - warta¢ akcji bedacych w obrocie i znajdagych sé w rekach niestabilnych akcjonariuszy
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