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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Zielen na rynkach, kolejne rekordy na Wall Street 1D YTD
Pierwsza sesja nowego tygodnia dla polskich blue chipéw zakonczyta sie zwyzka
indeksu o 1,2%, tym samym zatrzymat sie na poziomie 1.841,5 pkt. Obroty na W!G20 I ik A
. . . . . . . 0 - 0,
WIG20 wyniosty zaledwie 369 min PLN. Najwigksza zwyzke zaliczyly takie walory W!©=0 2 L% 0%
jak JSW 7,6%, Tauron 5,1% oraz KGHM 3,0%. Z drugiej strony indeksowi cigzyty ™WI40 SEE 0.6% 5%
trzy spotki w tym LPP -1,8%, Orange oraz PGE, ktdre stracity tego dnia po 0,9%. P T O'SOA’ 22’1°/°
Réwniez mWIG40 i sWIG80 zakonczyly notowania na plusie rosngc odpowiednio wie - <HcP 1'00/“ '9'4f
0,6%/0,5%. Na rynkach europejskich panowat petny optymizm, DAX zyskat 2,4%, mg Ea;k' Zgg;'g tiu//" ':;'2 U/A’
francuski CAC40 2,3%, a FTSE100 1,7%. Wczorajsza sesja ha nowojorskich ue ' AR =
h . . ; . . WIG Chemia 74143 -0,4% -11,6%
gietdach zakonczyta sie wzrostami, S&P500 i Nasdaq Composite rozpoczety " B by g
tydzien nowymi rekordami, rosngc odpowiednio o 1,0%/0,6%, najsilniejszy jednak ey E::'r - 2010'0 1'50/“ '2 50/0
byt Dow Jones, ktory zakonczyt notowania ze zwyzkg 1,4%. Optymistyczne g ' 7 7
- e . : " WIG Games 329178 -0,4% 75,4%
nastroje byly spowodowane doniesieniami o szczepionce na koronawirusa, ktéra
o ” - ) ) . ) WIG IT 4003,0 0,0% 41,2%
dzieki przyspieszonej procedurze zatwierdzania moze by¢ dostepna przed )
. : " ; i ; -~ WIG Media 5038,2 0,1% -6,3%
wyborami w USA. Ponadto amerykanska Agencji ds. Zywnosci i Lekéw zezwolita )
: : i 4 WIG Paliwa 4665,4 0,5% -28,1%
na szersze stosowanie leczenia osoczem oso6b, ktére pokonaty COVID-19. ,

. A - o 5 - WIG Spoz 2933,0 0,7% -6,2%
Wczoraj Trump dostat nominacje Republikanow i stat sie oficjalnym kandydatem N g, Qs -
na prezydenta w listopadowych wyborach. Na rynkach azjatyckich Nikkei : ) o o
zwyzkuje 1,8%, a Shanghai Composite Index idzie w dot o 0,1% I T 5%8.2 9% L%

Wy 1070, ) 170 K tof Tk DAX 13 066,5 2,4% 1,4%
IzySzIor 1KOCZ - )y 5007,9 2,3% -16,2%
z ra - 0, - 0,
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK 2;:500 3354939145 fg// 21;/”’
5 ,J70 , 270

= COVID-19: stabilne dynamiki wzrostu pandemii w USA i rosngce w EU; szef FDA wycofat sie ze DIJIA 283085 1.4%

A A A " . h 4 ! 4% -0,8%
stwierdzen na niedzielnej konferencji z Trumpem, Ze terapia leczenia COVID osoczem ) )
ozdrowiericow przyniosta wyrazne efekty; w Hongkongu odnotowano pierwszy przypadek Nasdad Comp 11379,7 0,6% 26,8%
ponownego zakazenia SARS-CoV-2 [komentarz BDM]; Bovespa 102 298,0 0,8% -11,5%

= Handlowy: Zysk netto w 2Q20 powyzej oczekiwan na skutek zyskow ze sprzedazy AFS Nikkei225 23383,3 1,7% -1,2%
[komentarz BDM]; S&P/ASX 200 61341 0,1% -8,2%

= Wirtualna Polska: EBITDA w 2Q20 wyniosta 32,8 min PLN, 2% powyzej konsensusu [komentarz
BOM]; Zioto 19289 -0,6% 27,1%

= Eurocash: Raportowane wyniki za 2Q'20 powyzej oczekiwan rynkowych [komentarz BDM]; Miedz 6490,0 -L7% 5.1%

= Ten Square Games: Spétka w 2Q'20 wypracowata 25,6 min PLN zysku netto, ponizej oczekiwarn  Ropa 42,6 0,7% -25,6%
[Eg(omegtarzlsDM]; t: EBITDA w 2Q20 wyniosta 108 min PLN, 18% zej k P i i S

- om Development: w wyniosta min y © powyzej Konsensusu.

* Forte: finalne wyniki za 2Q'20 zblizone do szacunkow; dobry CFO i spadek zadiuzenia netto; USD/PLN S Yk L0
zarzad widzi nieproporcjonalnie wysoki splyw zamowien i zwigksza zatrudnienie [komentarz BDM]; ~ CHF/PLN 4,09 -0.4% 4.2%

= Kety: Prognoza zarzadu na 2020 w gére o 12% EBITDA (600 min PLN), dtug netto o 6% w dét EUR/USD 1,18 -0,1% 5,1%
mimo wyzszej dywidendy [tabela BDM]; USD/IPY 105,98 0,2% -2,4%

= KGHM: Dane operacyjne za lipiec 2020: sprzedaz miedzi +14,5% r/r (cum +2,6% r/r), mniejsza
produkcja [tabela BDM] FW20

= PKN Orlen/Lotos: PKN Orlen chce, aby przejecie Grupy Lotos i PGNiG odbyto sig¢ réwnoczesnie. ” .

= PZU: Czy spétka dokona odpisu wartosci aktywéw Alior Banku i Pekao? (Parkiet) Wartos¢ Zmiana

= PGE: Grupa przygotowuje sie do rozwoju kolejnych projektow offshore. Kurs otwarcia 1829 8 0,44%

= PKP Cargo: Zaangazowanie PKP Cargo w budowe terminala w Karsznicach wzroénie do 51,3 min - kyrs zamkniecia 1840 21 1,15%
PLN. . - X Kurs min. 1827 16 0,88%

= ATM Grupa: Wedtug szacunkowych wynikéw EBITDA w | pétroczu 2020 r. wzrosta 22% r/r.

= Kruk: KNF zatwierdzita prospekt Kruka w zwigzku z emisjg obligacji o tacznej wartosci do 700 min ~ Kurs max. 1845 19 1,04%
PLN. Wolumen obrotu 12 046 3031 33,62%

= Cl Games: Spotka zamierza wyemitowa¢ do 21 min akcji w celu podwyzszenia kapitatu Otwarte pozycie 33051 140 0,43%
zaktadowego.

* BAH: Ssangyong Motor Company wypowiedziat spéice z grupy BAH umowe dystrybucying W |ndeksy GPW
Polsce. ;

= Polimeks-Mostostal: Spdtka osigga dobrg rentownos$¢ i mysle, ze to trwata tendencja (prezes) S S Lo Gk Gloee I s
(Rzeczpospolita) WIG20 1830,14 1827,39 184375 184146 12% 371

WYKRES DNIA WIG30 210588 2097,31 211479 211236 1,1% 386

MWIG40 368515 14634,64 1471913 369299 0,6% 122
SWIG80 1468553 367640 370343 14709,24 0,5% 25
WIG-PL 53477,23 53477,23 53662,18 5364586 1,0% 555
WIG 52 274,62 52109,07 52472,01 52424,18 1,0% 557

Globalny indeks zaskoczen ekonomicznych Citigroup wzrést w tym miesigcu do
rekordowo wysokiego poziomu, przekraczajgc poprzedni szczyt osiggniety w
2009 r. Przy niskich oczekiwaniach nietrudno o pozytywne zaskoczenia, a wptyw
pandemii na gospodarki okazat sie¢ wyraznie mniejszy niz spodziewano sie W wic20

marcu/kwietniu 2020. Close MC 1D YTD
Alior 14,14 1846 1,0% -50,7%
Indeks globalnych zaskoczen ekonomlcznych C|t| = I gl {58 L%
(N mrame L CD Projekt 414,60 39 851 1,3% 48,3%
Cyfrowy P. 28,90 18 483 0,7% 3,4%
Dino 241,60 23686 1,3% 67,8%
Jsw 16,49 1936 7,6% -22,9%
KGHM 137,90 27580 3,0% 44,3%
5 Lotos 42,14 7791 1,1% -49,6%
LPP 7115,00 13180  -1.8% -19,3%
mBANK 192,30 8145 0,0% -50,6%
Orange 7,47 9803 -0,9% 4,9%
Pekao 54,40 14 278 2,4% -45,8%
PGE 6,68 12486 -09% -16,1%
. PGNIG 536 30972 1,0% 23.8%
PKN Orlen 53,18 22 746 0,3% -38,0%
PKOBP 22,40 28000 1,4% -35,0%
. Play 31,40 7995 1,3% -10,3%
PZU 28,50 24610 11% -28,8%
Santander Polska 157,30 16 058 1,0% -48,8%
Tauron 2,65 4644 5,1% 61,6%

Zrodfo Dom Maklerskl BDM S.A., Bloomberg. *- Wzrost/spadek od poczatku 2020 roku
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD
11 bit st. 499,00 1175 -1,2%  24,8% Famur 181 1040 09% -39,3%
Amica 157,00 1221 42% 14,6% GetinH. 1,00 189 6,2%  -40,1%
Amrest 19,80 4347 -12% -54,3% GPW 4305 1807 -16% 95% M
AssecoPL 72,40 6009 -0,8% 137% GTC 640 3108 03% -33,9% "
Asseco SEE 48,40 2512  2,3%  952% Handlowy 3580 4678 08% -30,9% L~
Azoty 2655 2634 -06% -9,3% INGBSK 138,00 17954 -0,7% -31,9% VA:”C/"’"“'\L\
Benefit Sys. 86300 2467 0,0% -2,2% InterCars 226,00 3202 51% 10,2% T~ W
Biomed-L. 20,80 1295 81% 1881,0% Kernel 3915 3290 10% -135% W | /\'/ "/\’\, o P
BNP Paribas 46,80 6899 -0,4% -31,2% Kety 486,00 4676 1,1%  405% U N\ 1
Bogdanka ~ 1840 626 1,1%  -47,2% Kruk 131,00 2485 08% -21,8% \/\ \‘ JJ W/-/ S h
Budimex 23000 5872 -19% 337% Livechat 9500 2446  04% 119,4% \ N ’/—\r"\-\f\—v-’\’"\ .
Celon Ph. 43,90 1976 0,2%  10,6% Mabion 31,90 438  195% -58,6% | _/4 -
Ciech 3055 1610 02% -23,0% Mercator 340,00 3606 2,1% 3317,1% \ [J\f\f\f
Comarch 221,00 1797 -1,8% 182% Millennium 2,97 3603 1,7% -49,2% i
Develia 1,86 832  -16% -26,8% Neuca 503,00 2196 -1,0% 33,1% |
DomDev. 11400 2875 46% 205% PKPCargo 13,14 589 11%  -35,9% .
Echo 403 1663 08% -13,7% Playway 484,00 3194 -14% 102,5%
Enea 6,74 2975 3,7% -14,8% Ten Square 56500 4091 -1,7% 1854% Wk Kl W5 kel Wb In3 ME Wi kgl
Energa 774 3205 03% 93% VRG 2,33 545  06% -42,5%
Eurocash 16,89 2350 4,8%  -22,7% WP.PL 70,00 2038 0,0% 03%  Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM SA
WIG20
M WIG20 Index - Last Price 1841.46
M WIG20 Index - Moving Average 20 Day 1825.91
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WIG20 Index (WIG20) g1599 Daily 25FEB2020-25AUG2020 Copyrightg 2020 Bleomberg Finance L.P. 25-Aug-2020 06:38:55
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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M SPX Index - Last Price 343128
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze g subiekty autoréw. O iie i zawarte w nim komentar
nie sa podstawa zadne; rekomendacj kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie cafoscilub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bdD

041993

BIULETYN PORANNY

wtorek, 25 sierpnia 2020

INFORMACJE ZE SPOLEK

COVID- Codzienny monitoring COVID-19.

19
BDM: Minagt 229 dzien epidemii w Chinach, 207 w UE i 174 w Polsce. Wirus jest obecny w 213 krajach. Liczba globalnych przypadkéw
przekroczyta 23,6 min (+156 tys.), a Smierci 812 tys. Aktywnych przypadkow jest 7,49 min.

W Hongkongu odnotowano pierwszy przypadek ponownego zarazenia SARS-CoV-2 tylko innym szczepem. Zakazony nie miat objawéw, co moze
wskazywac, ze ,kolejne infekcje moga by¢ tagodniejsze” - stwierdzili naukowcy.

W USA w poniedziatek tempo nowych zakazen <40 tys., drugi dzier z rzedu (poréwnywalnie do danych sprzed tygodnia). Szef amerykariskiej FDA
wycofat sie z twierdzenia, ze terapia eksperymentalna leczenia COVID osoczem ozdrowiencéw przyniosta wyrazne korzy$ci pacjentom, co jest
rzadkim przypadkiem. ,Zostatem skrytykowany za uwagi, ktére wygtositem w niedziele wieczorem na temat korzysci ptyngcych z rekonwalescencji
plazma. Krytyka jest catkowicie uzasadniona - napisat Hahn w tweecie.

W Europie tempo nowych przypadkéw w monitorowanych 30 krajach w poniedziatek na poziomie 12,2 tys. vs ok. 9,2 tys. przed tygodniem. Niemcy
planujg znie$¢ wymog, aby osoby powracajgce z obszaréw wysokiego ryzyka poddawane byty testom na obecno$¢ koronawirusa. Tacy podrézni
nadal bedg podlegac¢ dwutygodniowej kwarantannie, ktéra moze zostac¢ zakoriczona po pieciu dniach, jesli wynik testu wykaze, ze nie majg wirusa.

Moderna Inc. poinformowata, ze planuje dostarczy¢ do UE 80 milionéw dawek swojej eksperymentalnej szczepionki. Amerykariska firma
biotechnologiczna zakonczyta rozmowy z Komisjg Europejska w sprawie potencjalnej umowy, ktéra przewiduje opcje dla panstw cztonkowskich UE
na zakup dodatkowych 80 milionéw dawek.

W Polsce na dzien 24.08.2020 byto 62,310 tys. przypadkow (+548 vs 581 dzienn weczesniej). Najwigcej przypadkow oczywiscie w $lgskim (19,814
tys. +98 os. vs +97 dzien wczesniej), gdzie najwiekszy przyrost odnotowano w powiecie myszkowskim (+14 ostatniej doby, +49 w 4 dni vs 142
zakazonych ogoétem) przy ogniskach choroby na 2 weselach i komunii. Nowy rekord pandemii w $wigtokrzyskim (+53). Ministerstwo Zdrowia
podafo ze wykonywato zaledwie 16,8 tys. testow. Wskaznik pozytywnych testéw ro$nie do 3,3% (cum 2,4%). Liczba os6b na kwarantannie dalej
mocno spada (100 tys., najnizej od 02.08).

Wsréd gornikéw w poniedziatek ponownie niewiele nowych przypadkéw (6 vs 5 dzien wcze$niej). Wyzdrowiato 41 os. Tym samym liczba
aktywnych przypadkéw spadta do 865 os.(najnizej od 29.07).

Tempo nowych zarazen os/dzien

G 5 5 " . Ukraina RPA Indie Brazylia
Wiochy Niemcy Francja Hiszp. Szwecja  Polska  Czechy

194 011 7 706 12 058 28732 24831

190779 8 58178 6410 169 261 1625 1230 530 928 299 64 638 11554 28498 20286

220442 Bl 68518 5735 114 276 511 1356 1240 175 267 103 646 10496 29429 41857

229750 6 66 193 6623 162 434 927 1635 538 491 264 134 848 12757 32676 39924

253185 1 78 389 6 640 230 560 534 1499 641 385 333 137 861 13172 34975 45403

248 661 10 71081 7785 231 595 836 1898 687 404 353 130 826 13373 35252 34177

224273 0 64122 4758 249 381 0 1584 0 0 339 113 867 13285 38697 28532

220073 38 61847 5918 218 309 0 1430 1553 0 358 90 744 13449 40 425 23529

203 629 22 51947 8497 190 590 2080 2142 580 767 279 153 690 9300 37132 20257

245 567 11 73995 6999 128 392 584 2180 445 118 399 226 687 8170 37740 41008

281087 14 70702 8036 280 559 998 2208 560 338 380 246 841 13150 45720 67 860

270304 22 64 252 8065 306 605 1062 2107 769 259 418 230 874 13104 49310 59961

229 409 21 77 848 9460 252 742 1130 2342 768 234 458 281 1004 13944 48916 58249

321358 34 65 965 7754 274 655 0 1860 767 0 584 131 1144 12204 48611 48234

204 229 46 56 012 5757 0 389 0 1736 745 0 443 112 944 11233 49981 25133

220432 61 56 310 10427 422 445 2551 2709 685 398 337 192 835 7096 44 457 23284

252291 68 61760 8415 202 595 725 2891 581 99 502 283 934 7232 51596 40816

304675 101 74938 9847 288 453 1392 2819 763 288 512 294 1048 11362 50294 69 074

269 399 105 68031 11729 382 1375 1377 2677 846 318 615 0 1222 11046 52783 57837

300116 127 66 545 11968 379 864 1346 3149 880 322 657 481 1104 11014 61242 52383

251752 45 58908 9212 295 606 0 3298 771 0 658 125 1205 10107 54735 45392

229329 48 47511 9820 238 215 2820 2398 743 0 548 101 1152 8195 52972 25800

201452 43 45570 9818 159 891 556 3285 928 590 575 208 1020 5377 52050 16 641

258 746 36 56 773 10945 190 717 1039 4082 670 169 680 278 1099 4456 50868 51603

269 900 27 53524 12 396 384 1285 1695 3185 891 359 640 243 1289 8559 57923 57152

278919 37 58 636 12577 401 926 1604 2868 950 427 726 202 1346 8307 62538 53139

280287 37 59 202 13975 552 1157 2288 3237 871 356 809 329 1503 7292 61537 50230

267983 31 56 070 10221 347 707 0 3518 758 0 843 175 1516 7712 64399 49970

218195 23 47 116 10670 463 385 2035 2398 1062 0 624 118 1233 6671 62 064 23010

219 697 49 49517 11178 259 1220 2819 1486 816 649 619 141 1045 3739 53601 22048

209 989 44 46 855 12394 412 1032 1397 3550 1148 154 551 289 1211 2511 60963 54923

336432 25 55807 16 780 476 1319 2524 5490 1009 329 715 292 1481 2810 66 999 52392

284233 19 51722 17 532 522 1422 2669 5820 1129 397 811 326 1632 3946 62976 60091

242 896 30 63742 19 092 574 1510 2846 5950 1440 442 832 292 1781 6275 65 609 54019

310569 22 47813 17551 629 697 3310 6196 1012 0 771 198 1878 4513 63 986 38201

213288 19 42 936 12734 477 519 3015 3490 1105 0 594 121 1695 3692 58 455 23101

209 673 22 34638 9254 320 1693 493 1833 713 751 595 190 1517 2541 53941 19373

243 084 22 44519 12187 401 1420 2238 2128 1089 174 597 281 1646 2258 65 022 47784

273277 17 46 977 16 382 642 1586 3776 3715 812 192 735 315 2005 3916 69 196 49 298

280 646 7 44 396 18021 840 1586 4771 3349 1182 399 767 247 2152 3880 68507 45323

261145 22 47 581 18476 947 1737 4586 3650 1033 258 903 506 2138 3398 69 039 30355

264 085 22 45 855 19222 1071 832 3602 6900 1288 0 900 239 2389 3707 70068 50032

216 409 12 34759 16 095 1209 633 4897 3950 1041 0 581 133 2042 2728 61749 23421

155 670 16 37 626 12 196 953 1628 1955 2080 972 653 548 258 1855 1677 59 696 17078

Dzieri COVID 230 230 219 208 208 184 183 207 208 204 175 173 176 174 209 182
RAZEM tys.

przypadki 23575676 84967 5739564 2123705 260298 236122 245365 407914 326614 86721 62310 | 22181 109234 611450 3164881 3622861
$mierci 811874 4711 177 248 182988 35441 9276 30533 28872 41519 5813 1960 415 2335 13159 57 542 115309
zdrowi 15276463 82969 2020774 955622 205662 208653 85352 150376 1550 b.d. 42448 | 16376 54262 516494 2338035 2976256
aktywne 7 487 339 b.d. 3541 542 985 095 19195 18193 129480 228666 283 545 #ARG! 17 902 5390 52 637 81797 769 304 531296

Zrédto: BDM, Bloomberg.(przejscie na jedno zrédto danych od 30.04). *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia
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Handlowy Spétka opublikowata wyniki za 2Q20:
2Q19 1Q20 2Q20 r/r kw/kw vs. kons. vs. BDM Kons. BDM
Wynik odsetkowy 288 302 265 -8% -12% 1% 2% 263 260
Wynik z optat i prowizji 153 141 124 -19% -12% -4% -2% 129 127
Pozostate przychody 137 92 186 36% 101% 38% 44% 134 129
Przychody ogétem 578 535 574 -1% 7% 9% 12% 525 515
Koszty -279 -376 -299 7% -21% 2% 3% -293 -291
EBIT przed rezerwami 299 159 275 -8% 73% 16% 23% 238 224

Saldo rezerw -106 -93 -110 3% 18% 14% 24% -97 -89

Zysk brutto 170 35 133 -22% 283% na 24% na 107

Zysk netto 133 26 89 -33% 239% 12% 11% 80 80

Telekonferencja z Zarzagdem odbedzie sie dzisiaj, 25 sierpnia o godz. 11:30 pod nr +48 22 306-01-06, PIN 3736519962

Komentarz BDM: Zysk netto Handlowego w 2Q20 wyniést PLN 89m (-33% r/r, 239% kw./kw.) i byt 12% powyzej

konsensusu (PLN 80m) oraz 11% powyzej naszych oczekiwari (PLN 80m). Znacznie lepsze od oczekiwar byty przede

wszystkim pozostate przychody, w tym gtéwnie wynik na sprzedazy AFS. Negatywnie z kolei zaskoczyty rezerwy (14%

powyzej konsensusu), koszty (2% powyzej) oraz wynik prowizyjny (-4% vs. konsensus). Relatywnie wysoka byta

rowniez efektywna stopa podatkowa, a takze podatek bankowy. Wyniki banku za 2Q20 odbieramy lekko negatywnie.

Zrédtem pozytywnego zaskoczenia byta przede wszystkim sprzedaz papieréw, a podstawowe linie operacyjne byty

stabsze od oczekiwan, zaréwno po stronie kosztéw, jak i przychodéw oraz kosztéw ryzyka. Podobnie jak w innych

bankach kluczowa dla wynikéw Handlowego bedzie skala ostabienia gospodarczego. Zwracamy jednak uwage, ze ze
wzgledu na relatywnie niskie historycznie koszty ryzyka Handlowy wydaje sie relatywnie bardziej niz wiekszo$¢ bankéw

odporny na wzrost salda rezerw. W 2020 spodziewamy sie zysku netto Handlowego na poziomie PLN 323m (-33% t/r,

15% powyzej konsensusu PLN 280m).

Eurocash Spétka opublikowata wyniki za 2Q’20.
Wyniki za 2Q’2020 [mIn PLN]*
2Q'19 2Q'20 zmiana r/r 2Q'20P BDM odchyl. 2Q'20 kons odchyl.
Przychody ze sprzedazy 6438 6196 -3,8% 6393 3,1% 6257 -1,0%
Zysk brutto ze sprzedazy 844 843 -0,2% 857 -1,7%
SG&A 768 783 1,9% 777 0,8%
PPO/PKO 6 13 123,5% -11
EBITDA MSSF 16 216 210 -2,6% 209 0,7% 196 7,3%
EBIT MSSF 16 81 72 -11,3% 69 4,6% 59 22,8%
Zysk brutto 56 54 -4,5% 30 79,4%
Zysk netto 47 42 -10,8% 24 74,3% 20 114,6%
Maria brutto ze sprzedazy 13,1% 13,6% 13,4%
Marza EBITDA MSSF 16 3,4% 3,4% 3,3% 3,1%
Marza EBIT MSSF 16 1,3% 1,2% 1,1% 0,9%
Marza zysku netto 0,7% 0,7% 0,4% 0,3%

Zrédto: BDM S.A., spétka, PAP; *vs prognozy z rekomendacji z dn. 03.06.2020

BDM:

e W 2Q’20 grupa wypracowata 6,2 mid PLN przychodéw, co oznacza spadek o ok. 4% r/r. Marza brutto spotki
wyniosta 13,6% (+0,5 p.p. 1/r), co jest efektem wigkszego udziatu segmentu detalicznego. Na poziomie
EBITDA Eurocash zaraportowat 210 min PLN (marza EBITDA = 3,4%, zwracamy uwage na dodatnie saldo
z pozostatej dziatalnoSci operacyjnej, czego nie zaktadaliSmy w naszych szacunkach w rekomendacji z
czerwca’20). Zysk netto byt bliski 42 min PLN.

o Segment hurtowy osiggnat 4,66 mid PLN przychoddéw (-4,7% r/r) oraz 169 min PLN EBITDA (vs 172 min
PLN przed rokiem). W podziale na formaty cash&carry wypracowato 1,22 mid PLN przychodéw, co oznacza
wzrost o0 0,3% r/r, z kolei EC Dystrybucja (w tym EC Alkohole) zanotowata 1,66 mid PLN sprzedazy (-8,1%
r/r). Papierosy i produkty impulsowe zaraportowaty wzrost wplywoéw o 0,7% r/r do 1,74 mid PLN, a EC
Gastronomia osiggneta 31 min PLN przychodow
(-76,5% r/r).

e W obszarze detalicznym sprzedaz wyniosta ok. 1,48 mid PLN (przed rokiem 1,50 mid PLN), z kolei EBITDA
zblizyta sie do 81,7 min PLN (przed rokiem ok. 81,9 min PLN).

o (CzeSc detaliczna zwiekszyta udziat w skonsolidowanych obrotach do 24% (+1 p.p . r/r; organiczny wzrost
biznesu).

e Sprzedaz poréwnywalna w obszarze hurtu w 2Q’20 wyniosta 0,3%, z kolei w detalu w przypadku sklepéw
wiasnych odnotowano +1,1% (sprzedaz hurtowa Ifl do franczyzowych placéwek DC wzrosta o 7,5%).

e Cash flow z dziatalnosci operacyjnej wyniést niemal 260 min PLN (uwzgledniajgc wptyw MSSF 16; 399 min
PLN przed rokiem, stabszy odczyt w obszarze zob.handlowych).

W 2Q’20 sfinalizowano nabycie 56% udziatéw we Frisco (za ok. 129 min PLN).

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze s subis autoréw. O ie i zawarte w nim komentar

nie sa podstawa zadne; rekomendacj kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie cafoscilub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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Spotka opublikowata wyniki za 2Q’20.

WP - wyniki 2Q’20 [min PLN]

2Q'19 2Q'20 =zmianar/r 2Q'20PBDM odchylenie 2Q'20 kons. PAP  odchylenie

Przychody ogdotem 178,5 111,0 -37,8% 122,6 -9,5% 123,7 -10,3%
Przychody gotéwkowe 172,7 108,1 -37,4% 118,6 -8,9% - -
EBITDA MSSF 16 51,3 32,8 -36,0% 22,1 48,1% 32,1 2,1%
EBITDA skor. MSSF16 52,5 37,7 -28,2% 22,2 69,5% - -
EBIT MSSF 16 32,0 12,6 -60,6% 19 718,5% 10,4 21,0%
Wynik brutto 15,4 10,8 -29,9% -3,3 - - -
Wynik netto 8,5 7,8 -7,4% 2,7 s 6,7 17,1%
marza EBITDA MSSF 16 28,7%  29,5% 18,0% 25,9%

marza EBIT MSSF 16 17,9% 11,3% 1,3% 8,4%

marza netto 4,7% 7,1% = 5,4%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM:

Rezultaty byty bardzo mocno obcigzone negatywnym wptywem skutkéw epidemii COVID-19, co przetozyto
sie na spadek przychodow r/r o 38%, EBITDA o 36% r/r i wyniku netto o 7% r/r. Niemniej wyniki okazaty sie
lepsze niz zaktadaliSmy w naszych prognozach (estymowana EBITDA MSSF 16 = 22 min PLN vs
zaraportowane 33 min PLN) oraz wyzsze niz konsensus rynkowych (co prawda sprzedaz gorsza o 10%,
jednak EBITDA +2% i wynik nefto +17%). Sytuacja gotéwkowa z biezgcej perspektywy wydaje sie
bezpieczna.

W 2Q’20 spétka wypracowata ok. 111,0 min PLN przychodéw ogétem (uwzglednieniem barteru), co
oznacza spadek o 38% r/r. Przychody gotéwkowe wyniosty 108,17 min PLN, czyli o 37% mniej niz przed
rokiem.

EBITDA MSSF 16 byta bliska 32,8 min PLN (-36,0% r/r). W ujeciu skorygowanym EBITDA MSSF 16
zmniejszyta sie do 37,7 min PLN (-28,2% r/r). Marza EBITDA MSSF 16 zwigkszyta sie do 29,5% (+0,8 p.p.
r/r).

Wynik netto spotki wyniést 7,8 min PLN (-7,4% rir).

Na koniec 2Q’20 wskaznik dfug netto/EBITDA MSSF 16 uksztattowat sie na poziomie 1,5x.

W podziale na segmenty, obszar online (media + e-commerce) osiggnat 103,3 min PLN przychodéw (-38%
r/r) oraz wygenerowat 33,7 min PLN EBITDA MSSF 16 (-36% r/r). W segmencie TV obroty byty bliskie 4,8
min PLN, z kolei EBITDA wyniosta -0,9 min PLN (vs -1,3 min PLN przed rokiem).

Zarzad grupy zarekomendowat w maju rezygnacje z wyptaty dywidendy z ubiegtorocznego wyniku netto.

KGHM Spotka opublikowata dane operacyjne za lipiec 2020
Wybrane dane operacyjne
Dane produkcyjne sty.19 Iut.19 mar.19 kwi.l9 maj.19 cze.19 lip.19 sie.19 wrz.19 paz.19 lis.19 gru.19 sty.20 [ut.20 mar.20 kwi.20 maj.20 cze.20 lip.20
Produkcja
Mied? ptatna kT 58,7 53,8 60,3 586 619 58,7 59,7 592 586 563 564 593 584 553 60,4 565 600 601 575
w tym KGHM SA 48,4 44,2 49,1 47,9 49,7 47,4 479 47,1 459 452 457 470 482 445 48,3 459 480 459 447
Srebro ptatne t 76,0 119,9 128,7 127,9 1335 1256 74,7 122,1 1204 1247 1319 1293 83,0 1252 126,7 1252 1276 1198 108,6
TPM ktroz 12,2 15,6 17,4 199 19,7 194 166 179 186 187 21,3 230 156 158 202 170 161 153 151
Molibden Mlb 1,0 1,2 11 0,4 13 12 0,6 1,4 0,7 0,8 11 13 0,8 0,8 0,2 0,7 1,7 12 0,8
Sprzedaz
Miedz kT 42,2 61,0 639 51,7 637 640 476 519 675 507 656 619 468 609 574 557 618 674 545
Srebro t 84,0 123,1 122,0 100,2 143,4 1405 84,1 103,1 142,0 1248 1223 122,7 842 1043 1633 1258 123,8 1239 1052
TPM ktroz 8,9 18,6 17,3 153 18,7 22,2 80 10,6 263 79 313 259 8,7 249 253 164 11,1 21,0 8,3
Molibden Mlb 1,0 15 11 0,9 1,0 0,9 0,9 12 13 0,8 13 0,8 0,9 15 0,4 0,9 0,6 0,6 1,0
zmiana r/r
Produkcja
Miedz ptatna kT 20,5% 18,5% 23,6% 22,9% 157% 16,0% 68% 33% 21% -0,7% 41% 28% -05% 28% 02% -3,6% -3,1% 2,4% -3,7%
w tym KGHM SA 28,7% 26,6% 282% 29,1% 23,6% 20,3% 6,0% 06% -21% -02% 51% 06% -04% 07% -1,6% -42% -34% -32% -6,7%
Srebro ptatne t -11,5% 67,9% 50,9% 45,7% 31,5% 137,9% -31,7% -51% -2,9% 3,2% 16,0% 59% 92% 44% -16% -2,1% -4,4% -4,6% 454%
TPM ktroz -9,0% 19,1% 43,8% 30,9% 24,7% 552% 169% 7,2% 17,7% 18,4% 41,1% 64,3% 27,9% 1,3% 16,1% -14,6% -18,3% -21,1% -9,0%
Molibden Mlb -9,1% -14,3% -26,7% -60,0% -18,8% -7,7% -62,3% 26,8% -12,5% -46,7% -21,4% 0,0% -20,0% —33,3%- 75,0% 30,8% 0,0% 45,5%
Sprzedaz
Miedz kT 156% 40,2% 21,9% 7,7% 27,9% 6,0% -12,5% -4,6% 11,6% -18,1% 18,0% -7,9% 10,9% -0,2% -10,2% 7,7% -3,0% 53% 14,5%
Srebro t 30,6% 43,6% 930% 2,1% 97,0% 256% -27,1% -24,8% 4,5% -17,5% 9,8% 20,6% 0,2% -15,3% 33,9% 25,5% -13,7% -11,8% 25,1%
TPM ktroz -51,9% 126,8% 39,5% 66,3% -7,4% 100,0% -259% -32,9% 46,1% -30,7% 58,9% 52,4% -2,2% 33,9% 46,2% 7,2% -40,6% -54% 3,8%
Molibden Mlb -23,1%  0,0% -21,4% -30,8% -41,2% -30,8% -35,7% -29,4% -18,8% -46,7% 0,0% -46,7% -10,0% 0,0% -63,6% 0,0% -40,0% -33,3% 11,1%
Zrédto: BDM, spétka
Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze sg subiekty autoréw. O jie i zawarte w nim komentar
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Ten Square Spétka opublikowata wyniki za 2Q’20

Games

Woyniki za 2Q’2020 [mIn PLN]

2Q'19 2Q'20 zmianar/r 2Q'20PBDM  odchyl. 2Q'20p odchyl. 2Q'20P  odchyl. 3419 1420 zmianar/r
BDM* kons.
Przychody 49,9 1697 240,3% 169,5 0,1% 169,5 0,1% 169,6 0,1% 952 2646 178,0%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 47,2 164,0 247,8% 165,4 -2,3% 165,4 -0,9% - - 90,5 254,3 180,8%
EBITDA 16,4 30,2 83,9% -25,4 -184,6% 41,0 -26,5% 39,7 24:0% 28,9 68,4 136,9%
EBIT 16,1 29,4 82,4% -25,8 -178,9% 40,6 -27,5% - - 28,4 67,0 135,6%
Zysk (strata) brutto 159 28,8 80,7% -25,3 -183,3% 411 -29,9% - - 28,6 68,0 137,6%
Zysk (strata) netto 131 25,6 96,3% -25,3 -172,9% 374 -31,5% - - 23,4 61,0 160,4%
Marza brutto ze sprzedazy 94,5%  96,6% 97,6% 97,6% - 95,1% 96,1%
Marza EBITDA 329% 17,8% -15,0% 24,2% 23,4% 30,3% 25,8%
Marza EBIT 323% 17,3% -15,2% 23,9% - 29,9% 25,3%
Marza zysku netto 26,2% 15,1% -14,9% 22,1% - 24,6% 23,0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spdtka *-zmiana kosztu programu motywacyjnego z 72,4 min PLN na 6,0 min PLN

BDM: Wyniki 2Q20 wyraznie lepsze rlr.

Spotka na poziomie przychodéw wygenerowata 169,7 min PLN, czyli niewiele wigcej bo
0,2 min PLN od podanej prognozy z poczatku lipca. Najwiekszy udziat w przychodach jak zwykle
miata gra ,Fishing Clash” (93% vs 87% rok wczes$niej) generujgc 1568 min PLN (wzrost o 266% r/r),
,Let's Fish” w tym okresie wypracowat 4,6 min PLN (37% r/r), ,Wild Hunt’
4,4 min PLN (+109% r/r), a pozostate tytuty 3,3 min PLN (+145% r/r). Najwigkszy udziat w
przychodach miaty mikroptatnosci (166,7 min PLN), a licencje (4,1 min PLN). Za 41,5% catosci w
1H’20 odpowiadata Ameryka Pétnocna, Europa (40,3%), Azja (13,3%).

Koszty marketingowe w 2Q’20 wyniosty rekordowe 72,8 min PLN (,Fishing Clash” = 70,5 min PLN,
SWild Hunt” = 0,5 min PLN, pozostate tytuty/wydarzenia = 1,8 min PLN) i byty zblizone do naszych
zatozen (72,5 min PLN). Réwniez wynagrodzenia/ustugi podwykonawcoéw, ktére wyniosty 1,7 min PLN
byty zblizone do naszych prognoz, natomiast zaptacone prowizje 49,3 min PLN i revenue share
(0,5 min PLN) byty wyzsze od szacowanych przez nas poziomoéw.

Na poziomie EBITDA w tym okresie spotka wypracowata 30,2 min PLN (+84% r/r), EBIT wyniost
29,4 min PLN (+82% r/r), a zysk netto 2,6 min PLN (+96% r/r).

Dodatkowo podano, ze ptatnosci od graczy ,Fishing Clash” wyniosty w lipcu 2020 roku rekordowe
58,8 min PLN (+2% m/m), przy wydatkach marketingowych na poziomie 11,4 min PLN (-19% m/m).
W omawianym kwartale, spétka rozpoznata cze$¢ kosztu dedykowanego programu motywacyjnego
dla nowego prezesa = 6,0 min PLN i bedzie go ponosita przez okres 36 miesiecy poczagwszy od 20
maja 2020 roku. Wczesniej informowano, ze rozpozna w nim cato$¢ tej kwoty czyli 72,4 min PLN.
Koszty wiasny sprzedazy obejmuje gtdownie wynagrodzenia pracownikéow spétki. Wzrost kosztow w
2Q’20 z poziomu 2,7 min PLN w 2Q’19 do 8,1 min PLN wynika ze zwiekszenia poziomu zatrudnienia
w poréwnywanych okresach oraz z wigkszej liczby aktywnych projektéw. Ponadto na przetomie
3Q/4Q’19 3 gry przeszity do tzw. fazy soft launch, co oznacza, ze koszty zespotéw tworzgcych te gry
nie sg dituzej kapitalizowane, a od razu obcigzajg wynik finansowy biezgcego okresu. Koszt ten okazat
sie wyzszy od naszych prognoz.

Wzrost kosztéw ogdlnego zarzadu z 1,5 min PLN w 2Q’19 do 10,4 min PLN w 2Q’20 spowodowany
Jjest wzmocnieniem struktur firmowych oraz uwzglednieniem czesci kosztu dedykowanego programu
motywacyjnego dla nowego prezesa = 6,0 min PLN (koszt niegotéwkowy).

W 1H’20 deweloper gier wyjgtkowo odnotowat wieksze niz zazwyczaj pozostate koszty operacyjne w
wysokosci 0,8 min PLN, z czego 99% kwoty przypada na darowizny zwigzane ze wsparciem szeregu
organizacji w walce z COVID-19.

W zakresie podatku dochodowego spétka w 2Q’20 uwzglednita ulge IP BOX, tym samym efektywna
stopa podatkowa wyniosta w tym okresie 11%.

W lipcu 2020 roku gra ,SoliTales” jest juz dostepna w ramach otwartych testéw w wiekszosci krajow
S$wiata, w tym w USA. Obecnie w fazie w fazie soft launch sg dwie gry (,Hunting Clash”, ,Flip This
House’). W przypadku gry "Golf Rush", w wyniku przeprowadzonych testoéw, zdecydowano o
wprowadzeniu fundamentalnych zmian zaréwno koncepcji wizualnej, jak i samej rozgrywki. Gra ma
trafi¢ w nowej formie do fazy soft launch w 2H’20.

Grupa wcigz oczekuje na certyfikacje gry ,Fishing Clash” na rynku chiriskim.

Spotka liczy na to, ze wkrotce do grupy dotgczg nowe podmioty lub zespoty.

Spotka nadal nie odczuwa negatywnych aspektéw sytuacji zwigzanej z koronowirusem.

Na koniec 2Q’20 spoétka posiadata 89,5 min PLN Srodkéw pienieznych (w czerwcu zostata wyptacona
dywidenda w wysokosci 27,37 min PLN).

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze s autoréw. O iie i zawarte w nim koment
nie 53 podstawa zachne] rekomendacil kupna bal sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byt tak nterpretowane, Publikowanie w prasie lub w Internecie cafodcilub czeécl opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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Dom Development Spoétka opublikowata wyniki za 2Q20:

2Q20 kons. réznica r/r q/q YTD 2020 r/r
Przychody 458,0 451,8 1% 92% 46% 772,2 0,7%
EBITDA 107,8 92,1 17% 158% 101% 161,5 7,0%
EBIT 104,2 88,2 18% 173% 110% 153,9 7,3%
2Zysk netto 79,1 70,8 12% 155% 105% 117,7 2,0%

Grupa Kety Spdtka dokonata aktualizacji prognozy na 2020 rok

Wybrane dane finansowe [mIn PLN] i operacyjne
2020 old 2020 new P
2015 2016 2017 2018 2019 05.02.2020 24.08.2020 réznica
Przychody 2027,1 2267,4 2642,6 2993,4 32037 3314 3380 2,0%
EBITDA 3362 3942  421,2 463,55  523,1 535 600 12,1%
SWw 98,9 139,2 150,0 162,7 152,2 153
SSA 157,0 1602  172,0  189,8 2374 245
SOG 94,5 104,5 112,5 118,8 147,6 155
EBIT 2444 2823 301,2 337,7 3849 389 453 16,5%
Wynik netto 209,8 277,9 236,9 268,2 294,9 294 352 19,7%
Marza EBITDA  16,6%  17,4%  159%  155%  16,3% 16,1% 17,8%
Marza netto 10,4% 12,3% 9,0% 9,0% 9,2% 8,9% 10,4%
CAPEX 195,0 261,3 190,0 231,0 251,2 213 173 -18,8%
Dywidenda 136,1  170,2  284,7 2285 2291 336,7 336,7 0,0%
DY 2,9%  37%  61%  49%  49% 7,2% 7,2%
Dtug netto 242,1 3975 5905 7744  700,0 748 700 -6,4%
/EBITDA 0,72 1,01 1,40 1,67 1,34 1,40 1,17 -16,6%
Aluminium 1666 1605 1970 2112 1794 1850
USD/PLN 3,77 3,77 3,77 3,77 3,84 3,7
EUR/PLN 4,18 4,18 4,18 4,18 4,30 4,25
EUR/USD 1,11 1,11 1,11 1,11 1,12 1,15
Zrédto: BDM, spétka

PGE Grupa przygotowuje sie do rozwoju kolejnych projektow offshore - poinformowata prezes PGE Baltica Monika
Morawiecka.

"PGE ma ambicje by¢ liderem sektora polskiej morskiej energetyki wiatrowej. Mamy ku temu powody.
Rozwijamy trzy projekty, bardzo duze nawet jak na skale europejskg, o mocy 1-1,5 GW kazdy" - powiedziata
prezes PGE Baltica podczas Forum Wizja Rozwoju.

PGE Baltica planuje trzy morskie farmy wiatrowe o tgcznej mocy ok. 3,5 GW, w tym ok. 2,5 GW do 2030

PKP Cargo Warto$¢ zaangazowania PKP Cargo w budowe terminala multimodalnego w Karsznicach wzrosta do 51,3 min
PLN z wczes$niej zakladanej maksymalnej kwoty 25 min PLN - poinformowato PKP Cargo w komunikacie.
Zwigkszenie zaangazowania ma zwigzek z koniecznoscig weryfikacji modelu finansowego tej inwestycji
zawartego we wniosku o dofinansowanie. Maksymalne zaangazowanie PKP Cargo w zwigzku z realizacjg
inwestycji wynosito do tej pory 25 min PLN.

Kruk KNF zatwierdzita prospekt Kruka sporzgdzony w zwigzku z ofertg publiczng obligacji emitowanych w ramach

VII programu o tgcznej wartosci nominalnej do 700 min PLN.
W kwietniu Kruk zdecydowat o ustaleniu VII programu emisji obligacji o tgcznej wartosci nominalnej nie
wyzszej niz 700 min PLN, w ramach ktérego spotka moze emitowaé publiczne obligacje. Program ma by¢
przede wszystkim skierowany do inwestoréw indywidualnych. Srodki pienigzne pozyskane w ramach programu
przeznaczone majg by¢ na finansowanie ogolnych potrzeb korporacyjnych.

BAH Ssangyong Motor Company wypowiedziat umowe dystrybucyjng spoétce Ssangyong Polska z grupy British
Automotive Holding - poinformowat BAH. Oznacza to konieczno$¢ utworzenia odpisu aktualizacyjnego wartosé
udziatéw w Ssangyong Polska w jednostkowym sprawozdaniu BAH w wysokosci 1,08 min PLN.

Newag Portfel zamoéwien Newagu na lata 2020-2021 przekracza 2,4 mld PLN, poinformowat prezes Zbigniew
Konieczek.

Jutrzejsze WZA Newagu podejmie decyzje w sprawie podziatu zysku za 2019 r. Zarzad rekomenduje, by
spotka wyptacita 33,75 min PLN dywidendy z zysku za miniony rok co daje 0,75 PLN/ akcje.
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Podsumowanie konferencji wynikowej

Wybrane dane finansowe [min PLN]

2Q'20 szac. 2Q'20pP

2Q'19 2Q'20 r/r 28.07.20 *  réiznica (sprzed szacunkow) réinica 1H’19 1H’20P r/r

Przychody 2558 154,4 -39,6% 154,0 0,3% 188,5 -18,1%  575,3 430,8 -25,1%

w tym plyta 14,0 81  -42,4% 8,0 0,8% 2,1 292,3% 26,2 248  -54%
Wynik brutto na sprzedazy 90,4 59,8 -33,9% 63,8 -6,3% 196,2 166,4 -15,2%
EBITDA 22,3 11,4 -48,8% 11,4 0,0% 16,2 -29,7% 60,7 52,3 -13,8%
EBITDA adj. 30,3 56 -81,5% 55 1,7% 63 -11,2% 68,7 49,0 -28,7%
EBIT 7,8 -2,5 -2,5 19 32,2 24,3 -24,6%
2ysk brutto 56 1,9 6,2 23,5 06  -97,4%
Zysk netto 0,0 -2,5 -5,1 12,5 -6,9
Marza zysku brutto ze sprzedazy  35,3% 38,7% 33,9% 34,1% 38,6%
Marza EBITDA adj. 11,8%  3,6% 3,6% 3,3% 11,9% 11,4%
Marza EBIT 3,0%  -1,6% -1,6% 1,0% 56%  5,6%
Marza zysku netto 0,0% -1,6% -2,7% 2,2% -1,6%
P/E 12m 40,5
EV/EBITDA adj. 12m 8,3

Zrédto: BDM, spétka

BDM: wyniki sg@ zblizone do szacunkow z 28.07.2020. Raportowang EBITDA oczyszczamy o odpis na
naleznosciach indyjskiej spotki JV (-4,1 min PLN, w szacunkach byta mowa o -3,9 min PLN) i wplyw z tarczy
antykryzysowej (+9,9 min PLN, w szacunkach +9,7 min PLN). Tym samym oczyszczona EBITDA wynosi 5,6
min PLN, co jest zbiezne z naszymi oczekiwaniami sprzed szacunkow (6,2 min PLN). Niemniej w saldzie PDO (-
12,3 min PLN) wyodrebnione koszty niewykorzystania mocy produkcyjnych na poziomie -18,6 min PLN.

Pozytywnie zaskakuje gotowka. CFO wynidst 28 min PLN przy CAPEX tylko 3,1 min PLN. Rownoczesnie spada
wartos¢ aktywow finansowych w aktywach trwatych o 24 min PLN (akcie wiasne w FIZAN) przy spadku
zadftuzenia (sprzedaz czesci zabezpieczenia przez bank ?- brak informacji) Tym samym dfug netto spada z 540
do 483 min PLN i stanowi 3,64x EBITDA przy wymaganym kowenancie <3,0x. Jak informuje spotka wszystkie
banki finansujagce wyrazity zgode na odstapienie od obowigzku nieprzekroczenia okreslonego w umowie
kredytowej poziomu wskaznika dtug/EBITDA na dzieri 30.06.2020 roku.

Jak informuje spotka ,,od miesigca lipca wszystkie zaktady i spotki z Grupy pracuja przy pefnym wykorzystaniu
mocy produkcyjnych. Poziom aktualnie wplywajacych do Grupy zamowier jest nieproporcjonalnie wysoki w
stosunku do analogicznych miesiecy lat ubieglych. To pozwala Zarzadowi oczekiwac, iz w najblizszych

miesigcach Grupa w znacznej mierze nadrobi czes¢ utraconej sprzedazy z kwartatu II i optymistycznie]

planowac przysztos¢”. Dodatkowo grupa uruchomita procesy rekrutacji dodatkowych pracownikow oraz
wznowita wspotprace z Agenciami Pracy Tymczasowej. Procesy rekrutacji i onboardingu nowych pracownikow
odbywaja sie z uwzglednieniem wszelkich zasad bezpieczeristwa stosowanych w catej Grupie Kapitatowej. Na
dzieri sprawozdania spotka nie miata Zadnego potwierdzonego przypadku SARS-CoV-2.

Zarzad Cl Games podjat decyzje o zamiarze przeprowadzenia emisji do 21.000.000 akcji serii | w celu
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego. Spétka podata, ze emisja ma zostaé
przeprowadzona z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru.

Szacunkowe wyniki za | pétrocze 2020 r.: Przychody ze sprzedazy: 83 min PLN (15,3% r/r), EBITDA 34,3 min
PLN (22,1% r/r).

Zarzad ocenia, ze najblizsze miesigce bedg trudne dla grupy i bedzie zadowolony, jesli uda sie utrzymac
wyniki na poziomie zesziorocznych. Spodziewane sg spadki na rynku biatoruskim w zwigzku z sytuacjg
polityczng w tym kraju, problemem na innych rynkach sg mniejsze inwestycje - wynika z wypowiedzi prezesa
Adama Zurawskiego.

Akcjonariusze Tarczynskiego zdecydowali o niewyptacaniu dywidendy z zysku za 2019 r., wynika z uchwat
WZA.

Getin Holding otrzymat 24 sierpnia zawiadomienie o wszczeciu przez KNF postepowania administracyjnego.
Spétka podata, ze postepowanie zostato wszczete w zwigzku z podejrzeniem/mozliwoscig niedochowania po
dniu 21 kwietnia 2018 r. zobowigzania ztozonego w dniu 10 maja 2011 r. w zwigzku z zamiarem
bezposredniego objecia akcji Idea Bank, dotyczacego utrzymania na satysfakcjonujgcym i stabilnym poziomie
wskaznika ptynnosci, pozycji kapitatowej oraz wskaznika wyptacalnosci banku.

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

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

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

Michat Fidelus

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl

banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl

deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCIONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

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

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855
e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl
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