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2026e 2027e 2028e
Mpuxopm (cTapn) 71,2 77,6 84,6
A 3,1% 2,9% 2,7%
EBIT (cTapu) 2,8 3,5 4,8
A 17,7% 16,6% 3,9%
EPS (cTapu) 0,03 0,04 0,06
A 33,3% 25,0% -
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CBbp3BaMe eMUTEHTU U UHBECTUTOPU

imontega

O6paTHa Bpb3Ka oT HIT u paHHuTe 3a H1: yckopeH pbeT npes Q2

Sirma ny6nuvkyBa KoHconvaupaHuTe paHHM 3a HI1, kouTo 6sixa npepctaBeHn oT CEO LieTaH
AnekcueB n CFO l7lopp,aH Hepes Ha MHBecTUTOPCKMTE OHM B XaMbypr.

KPIs (B MnH. EUR) Q2/26 Q2/25 r/r H1/26 H1/25 r/r
Mpuxoaun 16,0 12,9 +23,8% 33,5 29,3 +14,2%
EBITDA 0,9 1,0 -4,3% 2,4 2,1 +15,6%
EBITDA mapx 5,8% 7,5% -1,7PP 7.3% 7.2% +0,1PP

WN3To4HMK: KOMNaHWAaTa, Montega

System Integration u IT Services ABmxaT pbcTa npe3 Q2: Sirma oT4eTe CUNIEH PbCT Ha MPUXOAUTE
npes Q2 ot 23,8% r/r po 16,0 MnH. EUR, ¢ KOETO pbCTbT Ha MPMXOZUTE 3@ MbPBOTO Mojyrogve
pocTurHa 14,2%. PassuTueTo belue OBMXEHO OT cermeHta System Integration (+65,9% r/r go 6,3
MiH. EUR), B KOMTO BTOPOTO TpMMeceure 061yaiHo e Marko no-cnabo, MognoMorHaT oT npeHoca Ha
no-ronemMu NPoeKkTV B NybnnyHns cekTop B Bbnrapus, goroBopeHu npes npeaxofgHaTa roguHa. IT
Services NPoAb/MKM Bb3XOAslaTa CM TpaeKTopus ¢ pbCT oT 32,2% r/r npe3 Q2 u +34,9% npes Hi,
pokaTto npuxoguTe oT Hospitality Hamanaxa go 1,1 MaH. EUR (-16,2% r/r), Tbil KaTo KAveHTUTe
HamansBaT JOroBOpPeHNs pecypc OT pa3paboTymum B Nonsa Ha AocTaBka, 6a3npaHa Ha Al. MpoeKTHo
HaTOBapeHUAT MUKC MOHWKM fAena Ha NoBTapswmTe ce npuxoam Ao 34,8% (np. r.: 42,0%).

AuBepcuduumpaHmMaT 6u3Hec Mopen 3anasBa cTabuneH pesyntat B NpeAuM3BUKaTeNHa
MaKpocpepa: EBITDA 3a Q2 6elue B 06LM TMHUN Ha HUBOTO OT NpeaxofHaTa rogmMHa — 0,9 mnH. EUR
(np. r.: 1,0 MaH. EUR). System Integration oTtyeTe oTtyeTnms cnag go 0,1 MaH. EUR (np. r.: 0,5 MAH.
EUR), Tbil KaTO MOAHOBEHUSAT KOHGMKT B BIM3KMA M3TOK MOBULIM LEHWTe Ha 060pyaBaHeTo 1
HapyLluM norncTukata B 6asmpaHus Ha npenpofax6a 6usHec. ToBa 6elle KOMMEHCUpaHo B ronsiMa
CTereH OT olle efHo cunHo TpuMeceune B IT Services ¢ 0,7 MaH. EUR (mp. r.: 0,3 mMrH. EUR), koeTo
criopef, PbLKOBOACTBOTO OTpassiBa HapacTBAaLlOTO W3Mon3BaHe Ha nnatpopmaTta Sirma.ai B
KITMEHTCKUTE peLleHuns.

AM6uumMaTa 3a Mapa Gelle noteBbpaeHa Ha HIT: PLbKOBOACTBOTO 3asBW CpedHOCPOYHa Len 3a
EBITDA ™mapx ™Mexgy 10% u 15%, Hapep C HeTeH MapX OT Han-Manko 5%. KbM MoMmeHTa
vHBECTUUMUTE B obnactm kKato Al nnatdpopmMaTa, paswmpsiBaHETO Ha npodaxbeHute wu
MapKeTVHIOBUTE [OeMHOCTM, KaKTo 1 npupobunsaHus kato DynamiXRM B PymbHus (puxogy 2025:
0,3 mniH. EUR) 1 aBcTpanuiickaTa Jucari HaTe)xaBaT BbpXy Map)XoBeTe.

MapTHbopcTBaTa B O6naka OTKpPMBaT CKanupyeM NbT A0 Masapa 3a nnatdopmarta: Sirma
nosvumoHupa cBosTa nnatdopma Sirma.ai Enterprise kaTo MopenHo-arHOCTUYeH Crol 3a
BbBeXfaHe Ha Al, KOWTO M3Bexfa Ha Masapa CbBMECTHO C [OCTaBYMUM Ha obnauyHu ycnyrn. B
paMKute Ha napTHbopcTBOoTO CbCc STACKIT nnatdopmata ce BHegpsiBa HaATUBHO BbPXY
cepTuduMUMpaHaTa obnavHa MHGpPaCTPyKTypa Ha [OCTaBYMKa, KOETO faBa Ha K/MEHTU B CUSIHO
perynupaHn oTpacnu KaTo GUHaHCOBUTE YCNYrn U NYGANYHUS CEeKTOP AOCTbM A0 WHTENUreHTHa,
areHTHo basvpaHa aBTOMaTM3aLus Ha NpoLecuTe, KaTo CbleBpeMeHHO BCUYKM 06paboTBaHN JaHHM
ocTaBaT B eBpoOrnencKa IopuCAMKLMA — B LLIeHTPOBe 3a AaHHM B lepmaHusi  ABcTpusi. OcBeH ToBa ca
Bb3MOXHW M [OMBAHUTENHN CbBMECTHU NPoeKkTn cbC Schwarz Digits. MapTHLOPCTBOTO He e
U3KIIOYNTENHO 1 Sirma Bb3HaMepsiBa Ja paswmpu mpexata, kato noco4ysa IONOS n Al, kakTto n
pocTtaBynum B O6emMHEeHOTO KpancTBo U BM3KMs M3TOK KaTo KaHauaaTtu.

3aknioyeHune: CUNHUAT PbCT Ha NPUXoamTe Ha Sirma 1 HapacTBaloTO Bb3rnpuemMaHe Ha HerosaTa Al
nnatdopma MoaKpenaT MonoxuTenHaTa HY ouleHka. MNoTBbpXaaBame nperopbkaTa cu ,Kynyea“ n
uenesaTa ueHa ot 1,50 EUR.

PuH. ropuHa: 31.12. 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Mpuxogun 50,6 66,5 73,4 79,9 86,9
PbeT r/r 22,8% 31,4% 10,4% 8,8% 8,8%
EBITDA 2,9 5,8 5,9 6,7 7,6
EBIT 0,8 3,4 3,3 4 5,0
HeTHa neyan6a 0,3 1,4 2,1 2,8 315
Map>k Ha 6pyTHaTa nevanba 51,2% 51,3% 52,7% 53,1% 54,9%
EBITDA mapx 5,8% 8,7% 8,0% 8,3% 8,7%
EBIT map» 1,5% 51% 4,5% 5,2% 5,8%
HeTeH gbnr -3,6 -11 -1,2 -2,9 -4,7
HeTteH abnr/EBITDA -1,2 -0,2 -0,2 -0,4 -0,6
ROCE 2,1% 8,2% 77% 9,3% 11,0%
EPS 0,00 0,02 0,04 0,05 0,06
FCF Ha akuunsa 0,03 0,03 0,02 0,06 0,06
OuBnaeHT 0,01 0,02 0,02 0,03 0,03
[vBMaeHTHa JOXOQHOCT 1,4% 2,1% 2,8% 3,5% 4,2%
EV/Sales 0,8 0,6 0,6 0,5 0,5
EV/EBITDA 14,3 7.2 7.1 6,3 5,5
EV/EBIT 54,6 12,4 12,6 10,1 8,3
PER 155,6 35,4 17,7 14,2 1,8
P/B 1,0 1,0 0,9 0,9 0,9

W3ToYHMK: AaHHW Ha koMnaHwusTa, Montega, Capital IQ DanHu B MnH. EUR, EPS B EUR, ueHa: 0,71 EUR
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Mpodun Ha KoMNaHUATa

Sirma Group e Bofella codpTyepHa TEXHONIOMMYHa KoMnaHus oT Bbnrapmsa cbe cepanuiie B Codpus,
creumanuavipaHa B U3KyCcTBeH WHTenekT (Al), ynpaBneHve Ha faHHW U uudpoBa TpaHchopMaLms.
KoMnaHusaTa paspaboTBa UHTENUIEHTHU CUCTEMU, COBCTBEHN CODTYEPHU NMPOAYKTU U peLLeHns 3a
KIOYOBM OTPacin KaTo GUHaAHCOBM YyCNyru, 3apaBeonasBaHe, IOrncTrka, Npons3BoACcTBO, ThproBums
M ny6nmyHmua cektop. MpopykToBOTO MopTdonmMo e pasHoob6pasHO: pPasroBOPHW nnathopmu,
3aABmkBaHM OT Al, BepTUKanHO creuvannsMpaHn codTyepHU peLleHnss 3a OTpacin KaTo
OonaKoBbYHaTa MHAYCTPUS 1 3[paBeona3BaHETO, KaKTO N KOMMIEKCHW YCyru no obnayHa MUrpaums,
KNBEpCUrypHOCT 1 CUCTEMHa MHTerpaums. Sirma ce Nos3unLUMOHMPa KaTo TEXHOMOrMYeH NapTHLOP OT
Kpal [o Kpal, KOMTO cbyeTaBa NMoHepcka Al ekcrniepTuaa ¢ AbN60OKO NMo3HaHWe 3a BepTuKanuTe, 3a
fa npefocTaBs KPUTUYHM 3a BusHeca nnatpopMu K copTyep MO Mopbuka, KOUTO MoraT fa ce
BHEAPSIBaT MbBKaBo (B 06/1aK UM on-premise) Mpu 3anaseH KOHTPOs BbPXY AaHHUTE U PerynaTopHo
cboTBeTCTBME. [udepeHumaumsita UM ce OCHOBaBa Ha pAbnarorogvwHus B2B ¢dokyc n Ha
CrMOCOBHOCTTa fja MHTerpmparT WMPOK CMEeKTbP OT CbBPEMEHHM TEXHOMOMMM B Haf@XaHW peLleHns oT
KOpropaTMBEH Knac, BMECTO Ha efivH NPOAYKT UK ekocucTeMa.

OCHOBHMU AiaHHMU

CeKTtop IT Services

Tukep SIRM

Cnyxurtenu m

Mpuxopun 66,5 mnH. EUR

EBITDA 5,8 MH. EUR

EBITDA mapx 8,7%

BusHec mogen PelieHuns 3a undpposa TpaHcHoOpMaLMs 3a FnobanHW KNioHoBK oTpacn

ypes KoMBMHauMs OT cneuunanuanpaHa copTyepHa pa3paboTka,
CUCTeMHa MHTerpauns n cobeteenn Al nnatdopmm

Nokauuu [enHocT B cBeTOBEH Mallab cbe cepganvuie B Coous, Bbnrapus, n
OOMbJIHUTENHM NOKaLUM oCHOBHO B EBpona 1 CeBepHa AMepuka

W3TouHMK: KoMnaHusaTa, Montega, KbM ¢uH. 1. 2025

Knio4yoBu cb6uTns B UCTOpUATa Ha KOMMNaHUATa

OcHoBaBaHe Ha Sirma Artificial Intelligence B Bbnrapus n KaHapa

OcHoBaBaHe Ha EngView Systems: cneuvanusauma B codTyep 3a oOnakoBbYHaTa
MHAYCTPpUS

CbTpyOHMYeCTBO C BofelaTa 6bfarapcka 6aHka B o6nactta Ha IT KOHCynTUpaHeTo 1
MHULMMpPaHe 1 CboCHOBaBaHe Ha BbarapckaTta acoumaums Ha cCobTyepHUTE KOMMaHUm

Cb3faBaHe Ha LieHTbpa 3a AaHHW Daticum B OTroBOp Ha pacTALLOTO TbpCeHe Ha 061auHmn
YCNyru, CbpPBBbPY MOA HaeM, XOCTUHI Ha CbPBBLPY U enterprise pelueHus

[MasapHO BbBEXAaHe Ha nnatpopmaTta Logax 3a ynpaBlieHne Ha nporpamMmn 3a JIoA/HOCT
Ha KNneHTn

IPO Ha Bbnrapckata ¢poHgoBa 6opca

MpunpobrBaHe Ha MaxkopuTapeH asn B Sciant AL,

MbnHO Npupao6busaHe Ha Sciant ALl
Cb3pgaBaHe Ha Sirma AB B LLBeumns 3a HaBnun3aHe B CeBepHa EBpona, DACH n cTpaHuTe
oT BENELUX.

MpupobuBaHe Ha MaxxopuTapeH asn B Roweb Development
BceobxBaTHO MpecTpyKTypupaHe C KOHCONMMAMpaHe Ha LecT AbluepHW [ApyXecTBa B
APY)XXeCTBOTO MaWka.

2024

wlopls [1BOMHO ncTBaHe Ha PpaHkdpypTcKaTa hoHpoBa 6opca
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CBbp3BaMe eMUTEHTU U UHBECTUTOPU

imontega

CerMeHTU n pPermoHm

nﬂ.ﬂ Ha npuxoauTe No cerMeHTu
(kbM 2025; B MAH. EUR; B %)

Manufacturing: 2,3
(3,0%)

Hospitality: 5,4 (8,0%)

Strategic
Development: 7,8

(12,0%) System Integration:

27,8 (42,0%)

Financial Industry:
8,8 (13,0%)

IT-Services: 14,7 (22,0%)

W3TO4HUK: KOMNaHWATa; KbM duH. I. 2025

System Integration: CermeHTbT System Integration o6xBalla npoaaxbaTta Ha XapayepHU cucTemu,
npodecroHanHoOTO BbBEXaHe B eKcrioaTalums 1 TeKyllaTa nogapbkka, Aonb/iBaHM B HapacTBalla
cterneH ot DevOps ycnyru. Llenesata rpyna ce CbCTOM Npean BCUYKO OT Bbarapckus nybnuyeH
CEKTOp, KaKTO 1 OT MECTHM W MHOMOHaLMOHAsHX KOMMaHUM C JeMHOCT B Bbirapus, B 4acTHOCT OT
(hUHaHCOBUSA CEKTOP 1 3[jpaBeona3BaHeTo.

Financial Industry: Sirma 3aema Bopgella nMo3vuMsi Ha 6bnrapckmsi GUHaHCOB nasap W MMa 3a
KIMEHTU OKono 60% OT MecTHUTe (UHAHCOBU WMHCTUTYUMKW. CermMeHTbT e crneunanusvipaH B
BHefApsiBaHe Ha core banking cuctemu (Oracle FlexCube, Temenos T24) 1 pelueHus 3a perynatopHa
oT4eTHoCT (Hamp. RepXpress). MpynaTa AeficTBa KaTo CTpaTernyeckn NapTHLOP Ha UHCTUTYLMUTE M0
NbTH UM KbM LMPPOBU3aLNA U BHeJpsIBaHe Ha N3KYCTBEH UHTENeKT.

Hospitality: CermeHTbT Hospitality npepocTtaes IT pelleHns Ha XOTeNCKM rpynn 1 TyponepaTopu ¢
doKyc Bbpxy cTabuneH mMopgen oT codpTyepHa paspaboTka M YCyrn no MHTErpaLmoHHW agantepu.
Mpes 2024 r. cerMeHTbLT ycrnewHo ce paswmpu B 3anagHa EeBpona n CesepHa AMepuKa, KaTo pa3su
aboHaMeHTHaTa cv cuctemMa Managed Integration Services (MIS).

IT Services: To3n MexpyoTpacnoB CErmMeHT MpepocTaBs crneumduyHa 3a KveHTa codTyepHa
paspaboTka, IT KoHcynTMpaHe n managed services. C pervioHaneH ¢okyc Bbpxy O6efuMHeHOTO
KpancTeo, pernoHa DACH, benruns, CkaHgnHaBusS U PyMbHUA CErMeHTBbT 06CyXBa LUMPOK CMeKTbp
OT KOMM/EKCHNW MaHpaTW. [OenbT My B MPUXOAMTE HapacHa 3HayuTesNHO CrpsMo Mnoco4veHaTa
CTOWHOCT 3a 2024 r. cnep, NnpupobueaHeTo Ha Roweb B Kpasi Ha roguHaTa.

Manufacturing: CermeHTbT Manufacturing, onepupaH oT gbliepHOTO ApyxecTso EngView Systems
A[l, npepocTaBs cCoPTyepHU 1 XapAyepHU PeLleHns 3a MeTpOosorus, yrpas/ieHe Ha Ka4yecTBoTo 1
aBTOMaTM3aUMsA Ha oOnakoBbYHaTa WHAOyCTpus. CermMeHTbT obcnyxBa rnobaneH nasap oOT
NpousBOAMTENIN Ha OMaKOBKM W [OWCNen 4pes3 pa3pacTBallla ce Mpexa OT AucTpubytopu, ¢
TbProBCcKKN pokyc Bbpxy EBpona n CALLL.

Strategic Development: CermeHTbT Strategic Development cnyxu kaTo BbTpelleH WMHKY6aTop Ha
rpynata u obxsallja OCHOBaHW Ha 3HaHWe BepTUKanM KaTo TbProsus, JIOFUCTUKA, TPaAHCMOPT ©
3ApaBeonasBaHe, KOUTO OLle He ca [OCTUrHaIn caMoCTosTeNlHa 3panocT. Haped ¢ pasBuUTUETO Ha
613Heca B TO3M CerMeHT Ce KOHCONMaMpaT W HepasnpefensemmTe pasxoAn Ha rpynata, CBbp3aHu
CbC CTPaTern4yeckoTo v pa3sBuTHe. 3aToBa, Makap fa € XM3HEHOBaXKeH ABUraTesNl Ha AbAroCPOYHUTE
MHOBALIMM 1 U3TOYHUK Ha 6bJelumTe CTbI60BE Ha pacTexa, Ha HUBO pe3y/TaT CerMeHTbT 061YanHo
e oTpuUaTeneH.
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CBbp3BaMe eMUTEHTU U UHBECTUTOPU

imontega

OT 2025 r. Sirma oT4yMTa NOOTAENHO U MOBTapsAWMTe ce npuxodm B otyeTute cu. MNpes 2025 r. Te
Bbans3oxa Ha 25,3 mnH. EUR, koeTo cboTBeTCTBa Ha Asin oT 38% OT o6LwmuTe NpUXoau.

MoBTapswm ce npuxoam no Bug
(k1M 2025; B %)

ABoHaMeHTU 1
nvueHsn: 7,0%

[bnrocpoyHn forosopun
3a ycnyru: 16,0%

Mopapbxka u
cepeu3: 14,0% Pa3pa6oTka 1 ynpaeneHue

Ha IT cuctemun: 63,0%

WN3To4HUK: KOMNaHWaTa, Montega

PaspaGOTKa U ynpaeneHue Ha IT cuctemu: B pamMkuTe Ha TO3M ObrOCpoYeH Mofen KoMmnaHusTa
rnoemMa nbflHaTa OTFOBOPHOCT 3a eKchnoaTauusta M OoNTUMM3MPaHeTo Ha IT cuctemm c uen
nosBuLLlaBaHe Ha CUr'YpHOCTTa U onepaTMBHaTa HaaeXxXaHOCT. [Mopaan 3agbn6o4eHOTO No3HaBaHe Ha
BbTPELHNTE U3NCKBaHUS Ha KIIMEHTa Te3N aHraXMMEHTN 06UYaMHO ca ObAroTParHU 1 ocurypsaBsaTt
CTabunHun, pobpe NpPOrHo3npyemMun npmxoan 3a ot4eTHUTE Nepmogn.

[bNrocpoyYHn foroBopu 3a ycnyru: Tean OTHOLLEHWs Ce OCHOBaBaT Ha JOroBOPW C aBTOMAaTUYHO
rnogHoBsiBaHe, OCBeH aKo He 6bAe nofadeHo npedusBecTMe. Te 3acAraT npeav BCUYKO
pa3spaboTKaTa Ha KPUTUYHWU COPTYEPHM CUCTEMU, MPU KOUTO CMSIHATa Ha JOCTaBYMKa e PALKOCT U ce
NpaKTUKyBa caMo KaTo MocrnefHa MspKa. 3aToBa MOAENbT Npef/ara BUCOKa CTeneH Ha CTabunHoCT
1 NpefBMAMMOCT 3@ OTYETHUTE NepPUOAN.

MopapbXKa U cepBu3: Tasn o6nact obxsalla fefHOCTUTE MO OocuUrypsiBaHe Ha 6esnpob6nemHaTa
paboTa Ha codTyepa M XxapAayepa 4Ype3 CBOEBPEMEHHO OTCTpaHsBaHe Ha npobnemu, nnaHoBwu
aKTyanusauum U1 HemnpekbcHaTa onepaTuBHa nopgkpena. ofo6HK ycnyru no npaeBwuno ce
npefocTaBsAT Bb3 OCHOBaA Ha [AbAFOCPOYHM MM 6E3CPOYHM [OroBOpM, KOUTO YyCTaHOBSBaT
CbLLEeCTBEHW B3aUMHU 3abI/DKEHMUS.

AGOHaMeHTU U NULeH3n: AGOHaMEeHTUTE Ce OCHOBaBaT Ha MEPUOAMYHM Bb3HarpakgeHus (HaI'IpA
MeceYyHn nnm FO,D.IALLIHI/I) 3a [OCTbMN [0 COPTYyepHU YyCnyru. Bbrnpekn npuHUMnHaTa rbBKaBoOCT nNpu
npeKpaTsiBaHe MOAENbT MOKa3Ba BMCOKA CTabWUITHOCT, TbiA KaTo Mo-manko oT 10% OT KAMeHTuUTe
npekpaTaBaT OrosBopuTe Cv roguLlHo.

anIXOHVI no permoHu
(xbM 2025; B %)

Opyrun: 10,9%

CALL; 8,6%

Bwnrapus: 58,2%
Espona: 22,4%

WN3To4HUK: KOMNaHWaTa, Montega

Sirma peanusmpa CpaBHUTENHO BUCOK AN OT NPUXOOUTE CU Ha BbTPELUHMS Ma3ap, KOeTO ce Ob/KN
OCHOBHO Ha npopax6uTe Ha IT obopyaBaHe, Tbil KaTO MexAyHapOoAHUTE [OCTaBKM 4YecTo ce
daKTypupaT Ha OBLArapCKOTO [APYXECTBO Ha K/MeHTa, OTFOBOPHO 3a nnawaHeTo. OcTaHanusAT
CepBM3EH BU3HEeC oOBaye e MPEeAUMHO MEXOYHApOOHO OPWEHTMPaH, KaTo 6birapckusT asn B
npuxogmTe e camo 38,6%.
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PbKkoBoacTBO

C 'eopru MapuHoB v LigeTaH AnekcuneB fiBaMa OT OCHOBaTeNuTe Ha Sirma npogb/hkaBaT fa CTOAT Ha
BbpXa Ha KoMnaHuaTa. [JbAroroguilHOTO WM OMepaLMOHHO  yyacTve Hocu  Abnboka
VHCTUTYLMOHANHa eKcrnepTmsa u cTpaternyecka nNpuMeMCcTBEHOCT, a NosuumaTa UM Ha Hal-ronemm
©[HONMNYHM  aKLMOHepWn OcurypsiBa CWIHO CbBMafeHne Ha WHTepecuTe C MUHOPUTapHUTE
aKumoHepw.

Feopru MapuHoB e npepacepaten Ha CbBeTa Ha [uUpeKTopuTe Ha
Cvpma [pyn OT OCHOBaBaHeTO Ha KOMMaHusiTa W onpegens
CcTpaTernyeckoTo M pasBuUTUE Beye Haf Tpu pecetunetus. O6y4yeH
KaTo MHPOPMATUK W MKOHOMMWCT, TOW 3aBbpliBa npe3 1991 r.
TexHunyeckmsi yHuBepcuteT - Codusi C MarucTbpcka cTeneH mno
nHdOpMaTMKa, KaKTo 1 Mo MexayHapoaeH busHec.

OT 2000 r. cbocHoBaTensAT LieTaH AnekcueB otroBaps kato CEO 3a
onepaLnoHHOTO pbKOBOACTBO Ha Cupma pyn. B rpynata Toi e 6un u
CEO Ha Sirma Solutions (2002-2024), kakTo W NpepcefaTen Ha
CbBeTa Ha aupekTopuTe Ha Sirma Business Consulting (2007-2024).
Cnep vHpopmaTuka B TexHndeckusa yHmBepcuteT - Codua Anekcues
3anoysa paboTta B Sirma npes 1992 r. kKaTo copTyepeH paspaboTumK.
PoKyCbT My e BbpXy paspaboTkaTta Ha NMPOAYKTU U YCIYrU 3a HIKOMKO
K/IOYOBM HarpaB/ieHnsi, B 4aCTHOCT (UHaHCK, 3[paBeornasBaHe,
TPaHCMOPT U JIOTUCTUKA, XOTENMEPCTBO, KaKTO W UHAyCTpuasHa
MeTpOJIOrns N OMakoBbYHa TEXHONMOMUS.

MoppaH Hepes e CFO Ha CvpMa pyn oT 2022 r. 1 4neH Ha CbBeTa Ha
oupekTopute ot 2014 r. MNpean ToBa e 3aeMan peavua PbKOBOOHU
No3nUMM, BKIIOYUTESNIHO KaTO WU3MbiHUTENeH AuMpeKkTop Ha Bianor,
KaKTO M Ha ObpXaBHWUS 6b/ITapCKM XKene3onbTeH XxonamHr. OcBeH ToBa
e pbkoBognn MMD Partners kaTo ynpasnsBall, NapTHLOP U e 6un Ha
Bbpxa Ha KoMraHun kato MMD Scale, CEE Securities n Investor.bg.
KapuepaTta cu 3anoyBa kaTo KOHcynTaHT B Roland Berger Strategy
Consultants, kbpgeTo yyacTBa B MpPOeKTM MO rMpuBaTM3auuMs B
efleKTPOHHaTa MHAYCTPUSA.

AKLUMOHEepHa CTPYKTypa

AKLMOHepHa CTPYKTypa
(koM 30.06.2026)

[eopru MapuHoB
(Chairman): 9,2%

LiBeTaH Anekcunes
(CEO): 8,5%

Free float: 34,9%

Yaspap AumuTtpos
(CTO): 8,1%

BecenvH Kupos
(BoD): 8,0%

CobcTtBeHun

OrHsaH YepHokoxes: 6,3%
akummn: 3,1%

[pyru akunoHepu Hag
3%:21,9%

WN3To4HMK: KOMNaHWsaTa, Montega
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CUPMA PYM Afl imontega

DCF mopen
Aakkm 8 MaH. EUR 2026e 2027e 2028e 2029e 2030e 2031e 2032e TepMM_HanHa
CTOUHOCT
Mpuxoau 73,4 79,9 86,9 94,5 102,8 1m,7 120,4 122,8
MpomsiHa r/r 10,4% 8,8% 8,8% 8,8% 8,8% 8,7% 7,.8% 2,0%
EBIT 3,3 4,1 5,0 5,6 6,1 6,7 10,8 12,3
EBIT mapx 4,5% 5,2% 5,8% 6,0% 6,0% 6,0% 9,0% 10,0%
NOPAT 3,0 3,7 4,5 5,1 5,5 6,0 9,8 11,1
AMopTusauus 2,5 2,5 2,6 2,6 2,9 2,9 2,9 2,9
B % OT NpUXopuTe 3,5% 3,2% 3,0% 2,8% 2,8% 2,6% 2,4% 2,4%
MNpomMsHa B NIMKBMAHOCTTa OT
- O60opoTeH KanuTan -1,8 -0,5 -0,6 -0,8 -0,8 -0,8 -0,8 -0,2
- Capex -2,2 -2,4 -2,6 -2,8 -2,8 -3,1 -3,0 -2,9
Capex B % oT npuxopgute 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 2,8% 2,8% 2,5% 2,4%
Apyro
Free Cash Flow (WACC mopen) 1,6 3,4 3,9 4,1 4,8 5,1 8,9 10,8
WACC 9,9% 9,9% 9,9% 9,9% 9,9% 9,9% 9,9% 9,9%
HacTosua cTonmHocT 1,5 3,0 3,1 3,0 3,2 3,0 4,8 67,8
O6wa HacTosiLa CTOMHOCT 1,5 4,5 7,6 10,6 13,7 16,8 21,6 89,4
OueHKa PbeT: npuxoam U Mapx
PbcT Ha npuxogmTte, KPaTKOCPOYHO 2026-2029 8,8%
O6La HacTosLLa CTOMHOCT (Tpv) 89,4
TepMHanta CToMHocT 78 PbcT Ha npuxoagmTte, CpeAHOCPOYHO 2026-2032 8,6%
PbcT Ha npuxoguTte, AbArOCPOYHO o1 2033 2,0%
Oanna TV B Tpv 76%
e 72 EBIT Map)K, KpaTKOCPO4YHO 2026-2029 5,4%
TIMKEMaHN cpeacTea 6.8 EBIT Mmap)k, cpegHOCPOYHO 2026-2032 6,0%
CTOMHOCT Ha cO6CTBEHUS KanuTan 89,0 EBIT Map, ABnrocpouHo e 20 10,0%
YyBCTBMTENTHOCT Ha CTOMHOCTTA Ha aKums (EUR) TepMuHaneH pacrtex
S{EEl) ST ) 575 wacc 1,25% 1,75% 2,00% 2,25% 2,75%
CTOMHOCT Ha aKums (EUR) 1,55 10,43% 1,35 1,40 1,43 1,47 1,54
+Upside / -Downside 19% 10,18% 1,39 1,46 1,49 1,52 1,60
LleHa Ha akuusaTa (EUR) 0,71 9,93% 1,45 1,51 1,55 1,59 1,67
9,68% 1,50 1,57 1,61 1,65 1,74
MapameTpu Ha Mofena 9,43% 1,56 1,63 1,68 1,72 1,82
[ObnNroBo CbOTHOLLEHNE 30,0% YyBCTBMTENHOCT Ha CTOMHOCTTA Ha aKums (EUR) EBIT map)x ot 2033e
LleHa Ha abira 5,0% WACC 9,50% 9,75% 10,00% 10,25% 10,50%
[MasapHa goxogHocT 9,0% 10,43% 1,38 1,41 1,43 1,46 1,49
BespunckoBa foxogHoCT 2,5% 10,18% 1,43 1,46 1,49 1,52 1,55
9,93% 1,49 1,52 1,55 1,58 1,61
Beta 1,5 9,68% 1,55 1,58 1,61 1,64 1,67
WACC 9,9% 9,43% 1,61 1,64 1,68 1,71 1,74
TepMUHaneH pacTex 2,0% NaTourmk: Montega
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CUPMA IPY Af] imontega

OMP (s mnx. EUR) CupMa Mpyn AL 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Mpuxoam 41,2 50,6 66,5 73,4 79,9 86,9
YBenuyeHue / HamaneHue Ha 3anacure 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
KanuTtanusmnpaHa co6cTBeHa paboTa 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
060 npuxoaun 41,2 50,6 66,5 73,4 79,9 86,9
Pasxoamn 3a MaTepunanm 18,9 24,7 32,4 34,7 37,5 39,2
BpyTHa neyan6a 22,2 25,9 34,1 38,7 42,4 47,7
Pasxogm 3a nepcoHan 19,9 22,5 27,1 30,6 33,7 379
[pyrun onepauroHHM Npuxoam 1,1 1,0 1,6 2,6 2,4 2,6
[pyrun ornepauroHHM pa3xoamn 0,4 0,6 0,4 0,4 0,4 0,4
EBITDA 1,6 2,9 5,8 5,9 6,7 7,6
AMopTu3auma Ha IMA 0,7 0,8 0,9 1,2 1,1 11
EBITA 0,9 2,1 4,9 4,7 5,5 6,5
AMOpPTU3aLMa Ha HeMaTepuanH akTMBKU 1,2 1,3 1,5 1,4 1,4 1,4
Ob6esLeHKn 1 amopTusaums Ha goodwill 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT -0,3 0,8 3,4 3,3 4,1 5,0
®durHaHcoB pesynTaT -0,4 0,0 -1,0 -0,2 -0,2 -0,
MoBTapsLy ce pe3ynTaT NpeAv AaHbLMY OT NPOABL/K. AeHHOCTU -0,7 0,8 2,4 3,1 3,9 4,9
MN3BbHpeOeH npuxop/3ary6a 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBT -0,7 0,8 2,4 351 3,9 4,9
OaHbum obwo 0,0 0,2 0,3 0,3 0,4 o5
HeTHa nevan6a oT npoAb/HKaBalyM 4eAHOCTU -0,7 0,6 2,1 2,8 3,6 4,4
PesynTaT oT NnpeycTaHOBEHW AENHOCTU (cned AaHbLy) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
HeTHa nevyan6a npeau MMHOPUTapHU y4YacTus -0,7 0,6 2,1 2,8 3,6 4,4
MuHopUTapHU yyacTus 0,2 ©3 0,7 0,7 0,8 0,9
HeTHa nevan6a -0,9 0,3 1,4 2,1 2,8 3,5
WIBTOUHMK: KOMMaHWsiTa (otueter pesyntaty), Montega (nporosa)
OMP (& % ot npuxopute) Cupma Mpyn AL} 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Mpuxoam 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
YBenuyeHue / HamaneHue Ha 3anacure 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
KanuTtanusmnpaHa cob6cTBeHa paboTa 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
060 npuxoaun 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Pasxopgu 3a matepuanu 46,0% 48,8% 48,7% 47,3% 46,9% 451%
BpyTHa neyan6a 54,0% 51,2% 51,3% 52,7% 53,1% 54,9%
Pa3xoam 3a nepcoHan 48,4% 44,5% 40,8% 41,7% 42,2% 43,6%
[pyrun onepauroHHM Npuxoam 2,6% 2,0% 2,4% 3,5% 3,0% 3,0%
[pyru onepaumoHHK pa3xoamn 1,0% 1,1% 0,6% 0,5% 0,5% 0,5%
EBITDA 4,0% 5,8% 8,7% 8,0% 8,3% 8,7%
AMopTu3aumsa Ha IMA 1,8% 1,6% 1,4% 1,6% 1,4% 1,3%
EBITA 2,2% 4,2% 7,3% 6,4% 6,9% 7,4%
AMopTU3auus Ha HeMaTepuanHn aKTMBU 2,9% 2,7% 2,2% 1,9% 1,7% 1,7%
Ob6esLeHKkn 1 amopTusaums Ha goodwill 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
EBIT -0,7% 1,5% 5,1% 4,5% 5,2% 5,8%
®durHaHcoB pesynTaT -11% 0,0% -1,4% -0,2% -0,2% -0,2%
MoBTapsLy ce pe3ynTaT NpeAv AaHbLMY OT NPOABL/K. AeAHOCTU -1,8% 1,5% 3,6% 4,3% 4,9% 5,6%
MN3BbHpepeH npuxopn/3ary6a 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
EBT -1,8% 1,5% 3,6% 4,3% 4,9% 5,6%
OaHbum obwo 0,0% 0,4% 0,5% 0,4% 0,5% 0,6%
HeTHa nevan6a oT npoAb/HKaBalym 4eAHOCTU -1,8% 1,1% 3,2% 3,8% 4,4% 5,0%
PesynraT OT npeycTaHOBEHW [ENHOCTU (cneq faHbLm) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
HeTHa nevyan6a npeau MMHOPUTapHU y4acTus -1,8% 1,1% 3,2% 3,8% 4,4% 5,0%
MuHopUTapHU y4YacTus 0,5% 0,6% 11% 1,0% 1,0% 1,0%
HeTHa neyan6a -2,3% 0,5% 2,1% 2,8% 3,4% 4,0%

W3TO4HUK: KOMNaHWATa (otveteny peayntatv), Montega (nporxosa)
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CUPMA PYM Afl imontega

CyeToBofieH 6anaHc (s mnH. EUR) CupmMa Mpyn ALl 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
AKTUBU
HeMmaTepuanHm aktmeu 23,8 31,3 31,7 31,9 32,3 32,8
MMoTK, MalmHn 1 obopyasaHe 52 74 79 7,6 75 75
PrHaAHCOBM aKTUBK 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
HeTekyLwm aktnem 29,1 38,7 39,6 39,6 39,9 40,3
3anacu 11 0,9 1,8 1,2 1,3 1,4
TbProBCKY B3eMaHus 8,0 1,8 1,5 14,4 15,6 17,0
JINKBMOHW aKTUBM 75 7.8 6,8 7,0 8,7 10,6
[pyru akTnen 3,2 1,5 2,4 2,4 2,4 2,4
TeKyLm aKTUBU 19,8 21,9 22,4 25,0 28,0 31,4
O6LL0 aKTUBU 48,8 60,6 62,0 64,6 67,8 7
NMACUBU U COBCTBEH KAMUTAN
Co6cTBeH KanuTan 38,6 41,3 42,0 43,2 44,8 46,9
MuHopuTapHu y4yacTusa 2,1 2,0 1,5 2,2 3,0 3,9
MpoBusnn 0,4 0,4 0,5 0,5 0,5 0,6
DrHAHCOBW 3ab/HKEHUSA 1,3 3,8 53 53 5,4 54
TbProBCKU 3agb/MKEHUs 2,4 78 6,1 6,0 6,6 71
[pyrun sagbmkeHns 41 53 6,6 7,2 75 7.8
3agbmxeHus 8,1 17,4 18,5 19,1 20,0 20,9
O6L0 NacMBU U cCO6CTBEH KanuTan 48,8 60,6 62,0 64,6 67,8 7,7
VISTOYHMK: KOMMaHUATA (otsetenn peaynraru), Montega (npor+osa)
CyeToBofieH 6anaHc (s %) Cupma Mpyn Af] 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
AKTUBU
HemaTepuanHu aktmeu 48,9% 51,7% 511% 49,5% 47 7% 45,7%
MmoTn, MalwmvHn n obopyasaHe 10,7% 12,2% 12,7% 1,8% 11,1% 10,5%
PrHaHCOBM aKTUBK 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
HeTekywu akTneu 59,5% 63,9% 63,8% 61,3% 58,8% 56,2%
3anacu 2,2% 1,4% 2,9% 1,9% 1,9% 2,0%
TbpProBCKY B3eMaHUs 16,3% 19,4% 18,5% 22,3% 23,0% 23,7%
JIMKBNOHW aKTUBK 15,4% 12,8% 11,0% 10,9% 12,9% 14,8%
Opyrun aktmeu 6,6% 2,4% 3,8% 3,7% 3,5% 3,3%
TeKylM aKTUBU 40,5% 36,1% 36,2% 38,7% 41,3% 43,8%
O6Lo aKTUBU 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
NMACUBU U COBCTBEH KAMUTAN
Cob6cTBeH KanuTan 79,1% 68,1% 67,8% 66,9% 66,1% 65,4%
MuHopuTapHu yyacTus 4,3% 3,2% 2,4% 3,5% 4,5% 5,4%
MpoBun3nn 0,8% 0,7% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8%
®rHaHCOBW 3aab/HKEHUsA 2,6% 6,2% 8,5% 8,2% 7,9% 7.5%
TbpProBCKU 3agb/MHKeHUs 4,9% 12,9% 9,9% 9,3% 9,7% 10,0%
Opyru 3agbmxeHus 8,4% 8,8% 10,6% 1,2% 1,1% 10,9%
0610 3aabMKEeHUs 16,7% 28,6% 29,8% 29,6% 29,5% 29,2%
O6Lo nacMBu U CO6CTBEH KanuTan 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

3TOYHUK: KOMMNaHWATa (oTueTeny pesyntai), Montega (nportosa)
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CUPMATPYITAL

imontega

OTyeT 3a NapuyHUTE NoToum (s mnu. EUR) Cupma Mpyn A} 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
HeTHa nevyan6a -0,7 0,6 2,1 2,8 3,6 4,4
AmopTunzauus Ha JMA 0,7 0,8 0,9 1,2 1,1 1,1
AMoOpTU3auuns Ha HeMaTepuanHn aKTMBU 1,2 1,3 15 1,4 1,4 1,4
YBenunyeHvie/HamasneHne Ha ObrOCPOYHUTE NMPOBU3NM 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
[pyrn HenapuyHu NnataHns 3,3 -1,9 0,8 0,0 0,0 0,0
MapuyeH noTok 4,6 0,9 5,3 5,4 6,1 7,0
YBenuyeHvie / HamaneHne Ha 060pPOTHUSA KanuTan -3,1 2,5 -1,1 -1,8 -0,5 -0,6
MapuyeH NOTOK OT onepaLUoHHa AelUHOCT 1,4 3,3 4,2 3,6 5,6 6,3
CAPEX -2,0 -1,6 -2,5 -2,2 -2,4 -2,6
Opyro 6,6 -33 -1,8 0,0 0,0 0,0
MapuyeH NOTOK OT UHBECTULMOHHA AENHOCT 4,6 -5,0 -4,3 -2,2 -2,4 -2,6
MannaTeHn AMBNOEHTU -1,5 -0,6 -0,6 -0,9 -1,2 -1,4
MpoMmsiHa BbB GMHAHCOBUTE 3ab/HKEHUS -6,7 2,6 0,9 -0,3 -0,4 -0,4
Opyro -1,0 -0,2 -0,9 0,0 0,0 0,0
MapuyeH NOTOK OT PUHaHCOBaA AeHOCT -9,2 1,9 -0,6 -1,2 -1,5 -1,8
EdekTn oT NpoMeHn B KypcoBeTe BbpXy NapuyHUTe CpefcTsa 0,0 0,0 -0,2 0,0 0,0 0,0
MpomsiHa B TMKBUAHUTE CpeacTBa -3,2 0,3 -0,8 0,2 1,7 1,9
JIMKBMOHW aKTUBU B Kpas Ha nepuopa -3,2 0,3 6,8 7,0 8,7 10,6
VI3TOUHMK: KOMNaHUSATa (orweteny peaynrary), Montega (nportosa)
Knioyosu nokasatenu Cupma Npyn A 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
MapoBe Ha neyan6aTta
BpyTeH Mapx (%) 54,0% 51,2% 51,3% 52,7% 53,1% 54,9%
EBITDA mapx (%) 4,0% 5,8% 8,7% 8,0% 8,3% 8,7%
EBIT mapx (%) -0,7% 1,5% 51% 4,5% 5,2% 5,8%
EBT mapx (%) -1,8% 1,5% 3,6% 4,3% 4,9% 5,6%
Mapx Ha HeTHaTa nevanbéa (%) -1,8% 1,1% 3,2% 3,8% 4,4% 5,0%
Bb3BpbliaeMocT Ha KanuTana
ROCE (%) -0,8% 2% 8,2% 7,7% 9,3% 1,0%
ROE (%) -2,0% 0,6% 3,2% 4,8% 6,1% 7,3%
ROA (%) -1,9% 0,4% 2,2% 3,2% 4,1% 4,9%
MnaTexocnoco6HocT
HeTeH ObAr B Kpasi Ha rognHaTa (s EUR) -6,0 -3,6 -1,1 -1,2 -2,9 -4,7
Heten abnr / EBITDA -3,6 -1,2 -0,2 -0,2 -0,4 -0,6
HeTHa 3ag/Tb)XHANOCT (HeTeH gbnr/cobcTeH KanuTan) -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1
MapuryeH noTok
CBobofeH napuy4eH NoToK (MnH. EUR) -0,6 1,7 1,7 1,4 3,2 3,7
Capex / npuxogm (%) 8,7% 0,3% 3,5% 3,0% 3,0% 3,0%
O60opoTeH KanuTan / npuxoau (%) 10,7% 9,7% 6,6% 8,0% 8,7% 8,7%
OueHka
EV/Sales 1,0 0,8 0,6 0,6 0,5 OI5
EV/EBITDA 25,4 14,3 7,2 71 6,3 53
EV/EBIT - 54,6 12,4 12,6 10,1 8,3
EV/FCF - 24,1 24,8 29,5 12,9 1,2
PE - 155,6 354 17,7 14,2 1,8
P/B 11 1,0 1,0 0,9 0,9 0,9
OvBnaeHTHa [OXOQHOCT 1,4% 1,4% 2,1% 2,8% 3,5% 4,2%

W3TOYHUK: KOMNaHWATa (oTveteny pesyntat), Montega (nporosa)
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CUPMATPYITAL ||m0n‘|'egq

NMPABHA UH®OPMALMUA
0O6LwWwa nHpopmauus

HacToswwmaT JOKYMEHT He MpefcTaBssa HATO obepTa, HATO NMoKaHa 3a MOKYMKa UK NMPoaakba Ha LieHHU KHKa, APYrv GUHAHCOBU UHCTPYMEHTU WU KaKBUTO U
Ja 6uno Apyrv MHBECTULMOHHM WHCTPYMeHTU. Toll e npepHasHayeH eduHCTBEHO 3a MHGOPMAaLMOHHU Uenu. [JOKyMeHTbT He e Cbob6pa3deH C KOHKPeTHUTe
WNHBECTULMOHHM Lenn, GUHAHCOBOTO CbCTOSIHUE UMK CMeUMUYHUTE HY)XXAW Ha MonydaTens U nopagy ToBa He MpedcTaBisBa nepcoHaneH MHBeCTULMOHEH CbBeT.
MonyyaTenuTe cnefpa fja B3eMaT CO6CTBEHM MHBECTULMOHHW PELLEHUs Bb3 OCHOBA Ha MHAMBUAYANHUTE CU MHBECTULMOHHM Lenu, GUHAHCOBO CbCTOSIHUE U HYXAW,
KaTo B3eMaT Npeasus usnata HanmyHa HpopMaums 3a GUHAHCOBUS MHCTPYMEHT, B YaCTHOCT MPOCMEKTU 3a NPofax6a 1nm CpaBHUMMU U3TOYHULM Ha MHdOPMaLUS,
1 NPy HEOBXOAMMOCT C MOAKPEnaTa Ha He3aBUCUM GYHAHCOB KOHCYNTaHT.

NHbopMaumsaTa, TBbPAEHUATa, OLEHKUTE U MPOrHO3WTe, CbAbPXKALM Ce B HACTOSALWMS AOKYMEHT, OTPa3sBaT JIMYHUTE BWXKOAHMS Ha aBTopa KbM fAaTaTta Ha
ny6nvKyBaHe. Tean MHeHUst MoA/IexaT Ha NMpoMsiHa Mo BCAKO BpeMe 6e3 npepmssecTvie v Montega He e 3afb/hKeHa Aa AOMbBaA, U3MeHs UKW aKTyanuaumpa To3u
IOKYMEHT, HUTO Ja WHdopMMpa MnonyyaTens 3a ToBa. [JOKOMKOTO LOKYMEHTbT CbAbp)Ka MHPOPMaLMs 3a MUHAMW pe3ynTaTu, nosyvaTenvTe crefsa fa umat
npeaeua, Ye MUHaIUTe pesynTaTv He ca HafeXaeH rokasaTen 3a 6baelumTe pesyntatu.

Montega AG e OCHOBHUAT aKUuMoHep Ha Montega Markets GmbH. Montega Markets GmbH npepocTtass ycnyrn B o6nactra Ha MHBECTULMOHHOTO 6aHKMpaHe U
KOPMopaTMBHOTO GMHaHCUMPaHe Ha eMUTEHTU. B TO3M KOHTEKCT aHanuTuyHuUTe nybnvkaumm Ha Montega AG MoraT Aa 6bfaT 13Mon3BaHu B NnofdKpensiia pons B
paMKuTe Ha TakuBa MaHpaTu. ToBa MOXe fja Mopoau NoTeHuManHn KOHGMKTU Ha UHTepecu. ChluecTByBallUTe UM NOTEHUMaNHUTE KOHGINKTU Ha MHTepeck ce
pasKpuvBaT Npo3payHo B pa3sfen ,PaskpuBaHe” Ha HacTosWaTa Ny6amMKaums B CbOTBETCTBUE C NMPUNOXMMUTE MPaBHN U3UCKBaHUS.

OrpaHu4yeHUe Ha OTFrOBOPHOCTTA

HacTtoswmar AOKYMEHT U CbAbpXXallnte ce B Hero TBbphaeHUA Cce OCHOBaBaT Ha nHOOpMaLms N U3TOYHULW, KOUTO cuUTaMe 3a HapgexpgHu. Hue obave He
npefocTaBsaMe HUKAKBO 3asiB/IeHNe UK rapaHuMsa OTHOCHO TOYHOCTTa WK MbfIHOTaTa Ha MHGOPMaLUATa, TBbPAEHUATA, OLLEHKUTE U NPOrHO3UTE, ChbabpXKaluy ce
B TO3U [OOKYMEHT. Bcaka HenmbHa MU HETOYHa MHPOPMaLUS, TBbPOEHMUS, OLEHKN AU NPOrHO3M He MoraT Aa NopoasT KakBaTo U fa € OTFOBOPHOCT 3a Montega,
HelHuTe aKUuMoHepu, aHanmsaTopu UM UMHCTUTYLUUTE, KOUTO Ca ' BBb3JIOXKWUIIU, 3a KaKBUTO U Oa e Bpean unu apyru He6NaronpPUATHU Nocneguuy oT BCAKAKBO
eCTeCTBO, NPOn3TUYHaLLM OT Pa3npPoCTpPaHEHNETO NN N3MOM3BaHEeTO Ha HaCcTOoALWNMA OOKYMEHT, KOMTO C TOBa Ce U3KJYBaT.

Mo-cneunanHo Montega He HOCKM OTroBOPHOCT 3a TBbpAeHWdA, AOMYCKaHUA, NPOrHo3n unu gpyra nHdopMaums, oTHacsWa ce OO0 aHanusmMpaHuTe KOMMaHuu,
CBbp3aHuTe C TAX NMua, busHec cTpaTermmTe, NasapHuTe, KOHKYPEHTHUTE UM MaKpOMKOHOMUYECKUTE YCNOBUA, UK perynaTtopHUTeE U NpaBHUTE PaMKU.

OrpaHu4eHuUs BbpXy NpefoCcTaBAHETO U Pa3NpOCTPaHEHUETo U3BbH MepMaHusi/EC

Bcako npenpatyaHe unmM pasnpocTpaHeHWe Ha HacTosIWMsA aHanmM3 KbM TpeTu nvua e OonycTMMo CaMO C npefBapuUTesIHOTO Cbrnacue Ha Montega. Beunukum
ABTOPCKU MNpaBa M NpaBa Ha MNoJiaBaHe BbpPXY TO3M OOKYMEeHT OCTaBaT Ha Montega. Bcuykm NpunoxmMm pasnopepén Ha KanuTanoBuTe nasapw, perynupawium
M3roTBAHETO, CbbPXXaHNETO U Pas3nNpPOCTPaHEHMETO Ha aHannM3n B CbOTBETHUTE HaLMOHaNHU IPUCAMKLUNK, TPsibBa Aa 6bAaT crna3BaHW KakKTo OT NpefocTaBsaLLms,
TaKa 1 OT nony4arens.

PasnpocTtpaHeHne B O6eAnHEHOTO KpancTBo: HacTosWMAT JOKYMEHT € HaCO4YeH caMo KbM LA, KOUTO Ca OMPaBOMOLLEHM UM 0CBO6OAEHM NnLa Mo CMUCHa Ha
Financial Services Act 1986 wnv Ha M3gafeH Bb3 OCHOBa Ha Hero aKkT, UM KbM /vua, onvcaHu B 4n. 11 (3) oT Financial Services Act 1986 (Investment
Advertisements) (Exemptions) Order 1996 (c U3aMeHeHus), U He e NpefHa3HaYeH Aa 6bhe PasnpoCTpaHsBaH, MPSKO UK KOCBEHO, KbM ApYrv Fpynuv nvua.

Opucgukumm ¢ orpaHuyeHus: HUTO HacToAWNAT LOOKYMEHT, HUTO HeroBo Konuve Moxxe fa 6ble BHacsH, NpedaBaH UM pasnpocTpaHsiBaH B UM KbM CbeguHeHUTe
aMepuKaHCKK watu, KaHaga, AnoHUsA U HAKOSt OT TeXHUTE TepuUTopun Unn BnageHus.

KoMneTeHTeH Hap30peH opraH

Montega AG (Schauenburgerstrae 10, 20095 Xambypr, lepmaHus) ce HagaupaBa oT PepepanHata cnykb6a 3a ¢uHaHcoB Hapsop (Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht - BaFin) B BoH Mo OTHOLLIEHWEe Ha Cra3BaHeTo Ha pasnopenbuTe Ha § 85 (1) oT repMaHCKUs 3aKOH 3@ TbProBUSTA C LIEHHW KHUXKa
(Wertpapierhandelsgesetz - WpHG) v un. 20(1) oT Pernament (EC) N2 596/2014 (PernamMeHT OTHOCHO NasapHaTa 3noynotpeba - MAR).

HapsopeH opraH: KoHTakT ¢ Montega:

PepepanHa cnyxba 3a prHaAHCOB Haf30pP SchauenburgerstraRe 10

Graurheindorfer Str. 108 20095 Xambypr

53117 BoH www.montega.de / Ten.: +49 40 41111 37 80

UsaBneHue cbrnacHo § 85 WpHG u MAR, KakTo u MIFID Il, BkniountenHo [Jenerupanuu pernamentu (EC) N2 2016/958 m (EC) N2 2017/565

HacTosiwaTta ny6nvkaums e nsarotBeHa Bb3 OCHOBa Ha [OrOBOPHO criopasyMeHue mexay Montega AG n eMUTeHTa 1 e Bb3Me3feHa OT nocnegHus. [JOKyMeHTbT e
LUIMPOKO pasnpoCTpaHeH U NpefocTaBeH Ha BCUYKM 3anHTepecoBaHW CTpaHW eAHOBPeMeHHO. 3aToBa Mosly4aBaHeTo My NpefcTaBnsBa AOMycTMMa He3HavyuTenHa
HenapuyHa obnara no cMucbia Ha § 64 (7), usp. 2, 7. 11 2 WpHG.

OCHOBHM NPUHLUUMNU U METOAONOMNMU Ha OLleHKaTa, Ha KOUTO ce OCHOBaBaT MHBECTULIMOHHUTE 3aK/IIOYEHUS B HACTOSLLUSA AOKYMEHT

OueHKMTe, Ha KOUTO Ce OCHOBaBaT MHBECTULMOHHWUTE 3akfioyeHnss Ha Montega AG, ce 6asvpaT Ha O6LWONPMETUN W LIMPOKO WM3MON3BaHW MeTOAM Ha
dyHAaMeHTanHUa aHanms.

CnpaBefnvBaTa CTOMHOCT UM LienieBaTa LieHa Ha ejHa aKLMs ce ornpefens OCHOBHO Ypes cnefHuUTe MeTOA0N0rnn:
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Mogen Ha guckoHTupaHuTe napuyHn notoum (DCF): DCF MogensT npunara MporHoau 3a 6baelute CBOBGOAHM MapyyHX MOTOLM, KOMTO Ce AMCKOHTMPAT, 3a ga ce
onpegeny TaxHaTa HacTosla CTOMHOCT. o NpaBuIo KaTo AMCKOHTOB MPOLEHT Ce M3MoM3Ba CPefHo npeTerneHaTta LeHa Ha kanutana (WACC), 3a ga ce oTpassar
CTOMHOCTTa Ha MapwuTe BbB BPEMETO, PUCKOBETE, CBbP3aHM C NapuyHUTE NOTOLUW, U CTPYKTypaTa Ha dMHaHCKMpaHe Ha KoMnaHusTa. Enterprise value ce nseexpa
ypes DCF aHanusa.

AHanM3 Ha YyBCTBUTENIHOCTTA Ha KIOYOBWTE 6a30BK napameTpu Ha oueHkata (WACC, TeMn Ha pacTex, EBIT mapi) e Bk/ouyeH B cboTBeTHUTe DCF mMopenu 1
MnOCTPMpa AManasoHa OT Bb3MOXHN CTOMHOCTU Ha NPeAnpuUsTUETO Ha aKLms, MPOMU3TUYALLM OT BapuaLMmn B AOMYCKaHMSTa.

CpaBHeHWsi CbC CPaBHUMM KoMrMaHuW: OTHOCUTENEH MOAXOA KbM OLiEHKaTa, M3MoN3BaH 3a M3BexpdaHe Ha enterprise value. Mpynata Ha cCpaBHUMWTE KOMrMaHUu
0BMKHOBEHO BKJIIOYBA AOCTATbYHO CPABHUMMU My6IMYHU KOMMaHUW. CpaBHeHUsITa MoraT ia Ce OCHOBaBaT Ha MpWXoau, nokasaTtenu 3a nevanéa (Hanp. EBITDA, EBIT,
EPS) unu gpyru Kio4oBwW nokasatenu 3a pesynrature.

OueHKa Mo UCTOPUYECKM MyNTUMNAMKaTopK (Korato e Mpunoxmumo): MeTop Ha oLeHKa, MpY KOMTO enterprise value ce onpefens Bb3 OCHOBA Ha UCTOPUYECKUTE
oLeHbYHU My TUNAMKaTOpK (Hanp. EV/EBITDA, P/E) Ha KOMMaHWUsATa BbB BPpb3Ka C TEKYLLUM UM NMPOrHO3HU G1HAHCOBW NoKasaTenu.

Mogen ,,cyMa Ha yacTute” (KoraTo e Npuioxmmo): Nofxod KbM oLeHKaTa, M3Bexaall, enterprise value oT CbBKyMHaTa CTOMHOCT Ha OTHReNHUTe akTneKu. CToMHOCTTa
Ha CO6CTBEHUNS KanuTan ce onpefens Ypes U3BaxaaHe Ha HeTHUS ObIr.

Pe3yJ'ITaT'bT OT Ta3n cbyH,aneHTanHa oLeHKa Moxe fa bbAe KopurupaH, 3a fa oTpasu MpeueHkaTa Ha aHanmMs3aTtopa OTHOCHO O4YakKBaHWUTEe Harjiacu Ha
VMHBECTUTOPUTE U MOTEHLMANHOTO UM Bb3feNcTBme BbpXYy UeHaTa Ha akuudaTa.

HesaBncmMMO OT NpunoXeHaTa MeTogoNorus Ha oueHka ChblLUeCTBYBa PUCK LefieBaTa LeHa fa He 6bae nocTurHaTa. Knoyosu Bnvsiewn daktopu moraT ga 6bpaT B
YACTHOCT OTKJIOHEHUS Ha OeNCTBUTENHUTE BU3HEC pe3ynTtatn OT [OMNYCKaHUATa, 3anerHann B Mofesna Ha oueHKa, MpOMeHU B HMBaTa Ha Na3apHaTa OLueHKa (Hanp.
OUEeHBYHU MYyNTUNNNKATOPWU U OUCKOHTOBU I'IpOLleHTI/I), KOpEeKLUNN B PUCKOBUTE MPeMUn, MPOMEHU B YCOBUATa Ha PpUHAHCUpPaHe, perynaTtopHU UHTEePBEHLMK C
OVpeKTeH edpekT BbpXy 6u3HecC Mofera, Map)XoBeTe UK KanutanosaTa CTPYKTYpa, KoprnopaTnusHn OeCTBUS, KaKTO 1 MO-HUCKa nasapHa NMKBNOHOCT Ha akuudaTa.

[MporHosHnTe TBBLPAEHMUS, NPOrHO3UTE, OLEHKUTE, LieNeBUTe LieHN U CLieHapuuTe ce OCHOBaBaT Ha AO0NyCKaHMA N O4aKBaHWA, KOUTO MoraT fa Cce OKaXXaT HeBepHW.
HeovakBaHW MKOHOMUYECKN, perynatopHu nnn crneundUyHN 3a KOMMNaHUsATa pa3BUTUS MoraT Aa fgoBefaTt A0 CbLecTBEeHO pasfmvyaBalyy ce OT npeacTtaBeHuTe TYK
OLeHKN [EeNCTBUTENHU pesynTtatu. VMIHBECTULMUTE Ha YY)XOM Nasapyv U B YYXOU WMHCTPYMEHTU HOCAT AOMbIHUTENHN PUCKOBE, B YaCTHOCT MpousTUYaly oT
KonebaHus Ha BaNyTHUTE KypCOBe, KaKTO 1 OT NMOINTUYECKU U perynaTtopHK yCnoBuUs.

HacToswwmaT aHanna3 oTpassiBa MHEHMETO Ha CbOTBETHWS aBTOP KbM MOMEHTa Ha W3roTBAHETO My. [MocnepBalwy NpoMeHU BbB d)yHﬂaMeHTaﬂHMTe dakTopu,
3aierHanu B oueHkaTa, MoraT fia foBeaaT [0 TOBa OUeHKaTa BeYe fila He e BannaHa.

MuHanuTe pesyntaT He ca HagexXaeH rnokasartesn 3a 6bfelmre pesynTtaTn.
3Ha4yeHue Ha UHBECTULIMOHHAaTa npenopbKa

VIHBECTULMOHHUSAT XOPU3OHT 3a CriefHMTE NPenopbkuy MO NPaBMio e ABaHaeceT MeceLia, OCBEH aKo B TEKCTa U3PUYHO He e MOCOYEHO Apyro.

MHBECTUMLMOHHA NpenopbKa OyaKBaHO [BM)XEHUE Ha LieHaTa Ha pUHAHCOBUSI UHCTPYMEHT (B pamkuTe Ha 12 Mecelia)

Buy (Kynysa) OuakBa ce LieHaTa Ha aHanuanpaHus GUHAHCOB MHCTPYMEHT Aa ce MOBULIN.

Hold (Obpsxun) OyakBa ce LieHaTa Ha aHanu3npaHus GUHaAHCOB MHCTPYMEHT [la OCTaHe B O6LUM NIMHUM CTabuHa.
Sell (Mpopaea) OyakBa ce LieHaTa Ha aHanu3vpaHus GUHAHCOB MHCTPYMEHT [a Ce MOHMKMN.

MpenopbKaTa e NpeycTaHoBeHa HanuuyHaTta nHdopMaLmoHHa 6a3a He N03BoJIsIBa 060CHOBaHA OLEHKa Ha KOMMaHuATa.

UN3TOYHULM Ha MH¢OpMaLWIS| U aKTyanusauyuum

MHdopmaumsTa, Ha KOSITO Cce OCHOBaBa HacToslaTa I'Iy6I'II/IKaL|,Mﬂ, npounsTunya oT I'Iy6J'II/I‘-IHO AOOCTbMHU U3TOYHULUWN, pa3KpMBaHUA Ha KOMMNaHWUATa U pas3rosopu C
npeacTtaBmTesIM Ha KOMNaHWATa, KOUTO Montega e cyena 3a HafleXXAHN KbM MOMeHTa Ha u3roTesiHe. He ce faBa obaye HMKaKBO 3asiBIEHME UM rapaHLms OTHOCHO
TOYHOCTTa, NbJIHOTaTa UK aKTyanHOCTTa Ha 13nos3BaHaTa MHopMaLms. He e napbplueHa He3aBUCUMa NPOBEPKa Ha BCUYKM JaHHW.

HacTtoswaTta I'Iy6J'IVIKaLI,VIﬂ Ce aKTyanu3unpa Ha ad hoc ocHOBa, KOraTto HacTbMAT CbOUTUSA, KOUTO MO NpeLeHKa Ha Montega MoraT Aa 6baaT OT 3HauyeHue 3a LeHaTa
Ha akuusaTa. MOMEHTBT M YecToTaTa Ha TakmBa aKTyanulauun He ce onpenendart npensaputesiHo. Montega He noeMa 3afb/DKeHne fa akTyanmanpa, pesmsnpa nnm
afjanTuvpa HacTodwaTa I'Iy6J'IMKaL|,VIH C ornep Ha NpoMeHsLmnTe ce nasapHU ycnosus.

Bcsiko npeyctaHoBgABaHe Ha peAoBHOTO MOKpPUTUE Ha CbOUTUSA, CBBbP3aHN C EMUTEHTa (coverage), e 6bAe cboblyeHo npeaBapuTenHo. OCBEH aKo He e MOCOYeHO
APpYro, oaHHUTe 3a LeHUTe Ce OTHacAT [0 LeHaTa Ha 3aTBapsAHe Ha NocnefHUa TbproBCKU fieH npeau I'Iy6}'IVIKyBaHeTO Ha HacTodAWMAa aHanms.

CTaTucTU4YECKO pa3npegeneHue n uCtopusa Ha UHBECTULMOHHUTE NPenopPbKU

TabnuuHo MpefAcTaBaHe Ha OTAENHWUTE MHBECTMUMOHHM MPEeropbKu Mpe3 MocnefHuTe ABaHafeceT Mecela - BKIOYMTENHO faTa Ha ny6/nKyBaHe, OTrOBOPeH
aHanmMsaTop, CbOTBETHA LieNeBa LieHa, pefieBaHTHa Nna3apHa LieHa KbM MOMeHTa Ha Ny6/nKyBaHe ¥ CbOoTBETHATa NpernopbKa — € JOCTBLIHO 33 CbOTBETHUS eMUTEHT
Ypes cnefjHaTa 0630pHa CTpaHuLa. IHAVBULYaNHUST U3req NPefoCcTaBs U CTaTUCTUYECKOTO pasnpeaesieHre Ha MHBECTULMOHHUTE Npernopbku Ha Montega AG B
LUsinaTa NnoKpuBaHa CbBKYMHOCT.
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KoH}pnUKTU Ha uHTepecu

Montega e BbBena pasnnyHM MepKu 3a 13bsareaHe Ha KOHOIMKTU Ha MHTepecu. ToBa BK/lOYBa 3abpaHa 3a BCUYKKM CyXutenn Ha Montega AG fa TbpryeaT € akumn
B paMKWTe Ha NoKpMBaHaTa CbBKYMHOCT, 3a KosiToO Montega nMa MaHAaT 3a U3roTeBsiHe Ha aHann3n. OCBeH TOBa Ha CNYXUTeNnTe N Ha KOMMaHusATa e 3abpaHeHo Aa
npvemat nopapbLM OT finLa CbC crneumaneH UHTepec KbM CbAbPXKaHNETO Ha aHanIUTUYHWUTE Ny6nnkaumn. Bb3HarpaxpgeHneTo Ha nvuaTa, HaeTu oT Uan no Apyr
HayMH 06BbpP3aHM No porosop € Montega, KOMUTO y4vacTBaT B W3rOTBAHETO Ha MHBECTULMOHHW MPEropbKM, He e AMPEKTHO CBBbP3aHO C TpaH3aKumMu cC
MHBECTULMOHHU YCIyrn No cMuUcbia Ha Mpunoxenue |, pasgeny A u b Ha OupektvBa 2014/65/EC, HUTO C KaKBUTO U Aa € APYrv TpaH3aKuMW, U3BbPLUBaHW OT
Montega AG vnn Hsikoe OT CBbp3aHWTe C Hest ApYXXecTBa.

3a ocurypsiBaHe Ha MakcuMarnHa npospayHocT Montega e narotsuna o63op B cbotBeTcTBME ¢ § 85 WpHG 1 un. 20 ot PernameHT (EC) N2 596/2014 BbB Bpb3ka C
[enervpan pernameHT 2016/958.

(1) Mpes nocnepHute 12 Meceua Montega AG e ckitoumna criopasyMeHne ¢ eMUTEHTa 3a U3roTBsHE Ha GUHAHCOBW aHanMaw, 3a KoeTo Montega AG nonyyasa
Bb3HarpaxpieHue.

(2) Mpes nocnepHuTe 12 Meceua Montega AG e ckntoumna cropasymeHmne ¢ TpeTa CTpaHa 3a U3roTBsiHe Ha GpUHAHCOBW aHanuau, 3a koeto Montega AG nonyyasa
Bb3HarpaxmeHue.

(3) Npes nocnepHuTe 12 Meceua Montega AG e npefocTaBuna ApYry KOHCYNTaHTCKM YCIYry Ha Tasn KOMNaHUs U/Wn Ha HeiHUTe akLMoHepu.

(4) NMpes nocnepgHuTte 12 Meceuya Montega AG u/vnv [OroBopHO 06BbP3aHO CBbP3aHO NULe ca 6WUIM CTpaHa Mo crnopasyMeHue C aHanMavpaHaTa KoMraHus 3a
YCNyru, CBbp3aHn ¢ feHOCTU MO MHBECTULIMOHHO baHK1paHe, Unn ca Nonyynnv Bb3HarpaxgeHue no Takoea criopasymerue.

(5) Montega AG un/unu cBbP3aHO /1LEe 04aKBaT Bb3HarpaXgeHue OT KOMMaHWsTa 3a YCiyry no UHBECTULMOHHO 6aHKMpaHe npes criefBaliute Tpy Mecela uam
Bb3HaMepsBaT fia TbPCAT TaKoBa Bb3HarpaxpeHue.

(6) KbM MoMeHTa Ha nybnvKyBaHe aHanM3aTopbT Ha Montega AG, oTroBopeH 3a nybnuKkauusaTa, WM Opyr Ciyxuten Ha Montega AG npuTexasa akuuu,
npefcTasnaBaly Hag 5% OT aKLMOHEPHUS KanuTan Ha aHannsmpaHus eMUTEHT.

(7) KbM MOMeHTa Ha ny6nuKyBaHe aHanM3aTopbT Ha Montega AG, OTroBOpeH 3a Ny6nukaumsTa, Unn apyr cnykurten Ha Montega AG npuTexaBsa HeTHa Ab/ra umm
KbCa nosnums ot Haf, 0,5% OT aKUMOHepHUS KanuTas Ha aHanM3npaHns eMUTEHT.

(8) ﬂpy)KeCTBO, CBbp3aHo C Montega AG, MOoxe ga yyacTBa B aKLMOHEPHWS KanuTan Ha eMUTeHTa WU fa nputexxaBa gpyrn GUHaHCOBM UHCTPYMEHTU B Tasu
KOMMaHus.

(9) Montega AG nnun CBbpP3aHO nue nMa 3HaduTenHu ¢VIHaHCOBI/I MHTEepecKn B aHannanpaHaTa KOMMNaHUA, KaTo HanpuMmep noly4yaBaHe VI/VII'II/I MN3nbJ/IHEHME Ha
MaHOaTU Unn npefocTtaBdaHe Ha YyCyrn 3a aHannsnpaHaTta KoMnaHua (Hanp. poyauoy, Kpbriin Macu, oT4eTHU TeJ'IeKOHdJepeHLl,VIM, npe3eHTaumn Ha KOH(DepeHLI,VIVI n
ap.).

(10) Mpes nocnepgHuTe 12 Meceua Montega AG e npepocTasuna ycnyru (Ypes TpeTa cTpaHa) Ha YieH Ha PbKOBOACTBOTO Ha aHanMavpaHaTa KoMraHusl, CBbp3aHu ¢
NPexBbP/ISHETO Ha aKLMW Ha aHanManpaHaTa KOMMaHUs, 1 e Nony4yuna Bb3HarpaxeHue 3a Tosa.

(11) Montega AG e npefcTtaBuna eMUTEHTa KaTO MHBECTULMOHHA Bb3MOXHOCT Ha MoTeHLUuaneH MHBECTUTOP U MMa NpaBo Ha Bb3HarpaxaeHwe oT noTeHuManHus
MHBECTUTOP, aKo NOoCiegHUAT MHBECTMPa B eMUTEHTa.

(12) EMUTEHTBT e Bb3noxun Ha Montega AG ga NpefocTaBsu LOMbIHUTENHU YCYry, 3a kouTo Montega AG vMa NpaBo Ha Bb3HarpaxmaeHue oT eMUTeHTa.

KomnaHus Pa3KpuBaHe (kM 04.09.2026)
CUPMATPYN AL 1,5,8,9,12

HacToawmsaT drHaHCoB aHanm3 6elue NpefocTaBeH Ha eMUTEHTa Npeau Ny6nvKyBaHe 1 cref, ToBa 6elue N3MeHeH. MpefBapUTeNHOTO NpefoCTaBsHe ce U3BbpLUBa
caMo crief 3aBbplUBaHe Ha CbAbPXKaTENHUS aHanM3 U CMYXW 3@ YCTaHOBSIBaHE Ha MOTeHUMarnHW GakTUYecKu HeTouHocTW. [lomnycTuMmaTta obpaTHa Bpb3ka e
orpaHuMYeHa 4o 06eKTVMBHO NMpoBepuMa MHGOPMALMS, B YaCTHOCT My6MKYBaHU GUHAHCOBW LaHHW, OaTuW, NMPOAYKTOBM HaVIMEHOBaHWS, CerMEHTHU Knacudukaumm
WM KOPMOPaTUBHM CTPYKTYPU. MIHBECTULMOHHATa MpenopbKa v LernesaTta LieHa He ce pa3KpvBaT Ha eMWTeHTa mpeau ny6nvkysaHe. KoMeHTapuTe Ha eMUTeHTa
OTHOCHO OLIeHbYHUTE MOAENW, LOMyCcKaHWsATa, MPOrHo3uTe, NoA6opa Ha CPaBHUMU KOMMaHWUW, MHBECTULMOHHATA Te3a UM OLeHKaTa Ha pucka ce B3emarT Mof
BHMMaHWe. PellleHneTo 3a BCAKaKBY M3MeHeHWs 06aye e U3KITIOYUTENHO Ha OTFOBOPHUS aHanmn3aTop. EMUTEHTBT He pa3nonara C NpaBo Ha BETO.
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UcTopust Ha NnpenopbKUTe

imontega

Mpenopbka farta LieHa (EUR) LieneBa ueHa (EUR) MoTeHuman
KynyBa (MHULmMmpaHe) 23.02.2026 1,30 1,50 +15%
Kynysa 04.06.2026 0,81 1,50 +85%
Kynysa 04.09.2026 0,71 1,50 +112%

IMpeBoAHa BEpCKs Ha aHMIMACKIS opurvHan Ha Montega AG. Mpu pasnunyms B ThiKyBaHETO BOAW aHMIMACKUSIT TEKCT.
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