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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Neutralna sesja z jedna gwiazda 1D YTD
Woczorajsza sesja na GPW nie przyniosta |stotnych_zm|an indeksow. WIG i iE5a T =T T
sWIG80 pozosta”fy’ bez zmian, WIG20 spadt symbqllczne -O,Z_L%, a mWI_G40 - 21074 0.3% 14.8%
zyskat 0,4%. Wsrod spétek z WIG20 zdecydowanie przewazaty spadki (16 wicao 37013 0.3% 5.3%
spotek z 20), ale neutralne zakonczenie indeksu byto mozliwe dzieki drugiej swicso 146943 0,0% 22.0%
z rzgdu bardzo dobrej sesji CD Projekt (5,5%), ktory kontynuowat wzrosty po  wic 525287 0,0% -9,2%
informacji o pracy nad mobilng grg w $wiecie ,Wiedzmina”. Na szerokim wiG Banki 39495 -0,6% -41,6%
rynku uwage zwracaty wzrosty Biomedu (12,7%) oraz Mabionu (11,8%). WIGBud 29149 -0,3% 27,9%
Najbardziej wyczekiwanym wydarzeniem dnia byto przeméwienie szefa FED, WIG Chemia 73711 0,0% -12,2%
ktory zapowiedziat, ze amerykanski bank centralny bedzie tolerowat WIGDew 22115 -0.1% -10.1%
przejéciowo inflacje wyzsza niz 2% i bedzie mniej sktonny do podwyzszania W!'G Energia etz “BeES B
stop nawet w momencie spadku stopy bezrobocia. Reakcja rynkow nie byta W!C Games S0 2.9% 82.7%
jednoznaczna. Poczatkowo tracit dolar, zyskiwato ztoto i rosty ceny dtugu, s SIEEEE Wik A
. L P . : f WIG Media 5182,1 -0,1% -3,6%
ale zaraz potem rynki wrécity do wczesniejszych poziomoéw. Gieldy w N — Py iy S
Europie zakonczyly dzien spadkami (DAX -0,7%, CAC -0,6%, FTSE -0,8%), g spoz I R iyt
natomiast sesja USA zakonczyta sie nieznacznymi zmianami (S&P 0,2%, g surowce AVEE e 2a
Nasdaq -0,3%). Dzisiaj rano gietdy w Azji sg w mieszanych nastrojach, ale G Teico 871,3 1,2% -0,3%
kontrakty terminowe na S&P wskazujg na lekki optymizm. DAX 13 0964 1.0% 1,2%
Michat Fidelus CcAc40 5016,0 0,8% -16,1%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK BUX SoRt0: 0,506 623,096
S&P500 3484,6 1,0% 7,9%
= COVID-19: stabilne wzrosty nowych zakazen w USA/EU; Indie z nowym rekordem; pja 284923 0,3% -0,2%
Fed bedzie celowat w cel sredniej inflacji 2%; Chinczycy opracowali NOWYy, nasgagcomp 116253 1.7% 29.6%
usyElflldo[llzladnyttestBBaM ]vwrusa; w kraju nowe strefy czerwone i zétte w tym m. Bovespa 100 6236 1,5% 13.0%
rakow [komentarz ; . Nikkei225 23208,9 -0,4% -1,9%
. EBUI\I;] Zysk netto w 2Q20 wynidést PLN 43m wobec konsensusu PLN 4m [komentarz e 6126 0% T
= 11 bit studios: Spétka w 2Q°20 wypracowata 11,6 min PLN EBITDA, zgodnie z el SEEES SFRD 25
konsensusem [komentarz BDM]; LIEEE G280 OAD SR
= Elektrotim: mocne wyniki za 2Q'20 i gotéwka netto na bilansie po raz pierwszy od RoPa RS O 2500
blisko 3 lat; backlog +59% r/r [komentarz BDM]; EUR/PLN 441 0,3% 3,7%
= PCC Exol: EBITDA w 2Q'20 9% ponizej naszych oczekiwan (+59% rir, -18% q/q); USD/PLN 3,73 0.3% 17%
spotka wskazuje juz na standardowy popyt (sprzed pandemii) na surfaktanty do CHF/PLN 411 0,3% 4,8%
detergentéw [komentarz BDM]; EUR/USD 118 0,0% 5,5%
= Cyfrowy Polsat: Grupa liczy na stabilne r/r przychody z reklam tv w 2H’20; USD/IPY 105,99 -0,4% -2,4%
= VRG: Grupa liczy na poprawe marz w 2H’20;
= Neuca: Grupa spodziewa si¢, ze dynamika rynku hurtu aptecznego w 3Q'20 bedzie FW20
bliska zeru; Wartosé Zmiana
= Medicalgorithmics: Spétka liczy na poprawe wynikéw w 3Q’20 Q/Q — M. Sztandera;  Kurs otwarcia 1850 30 1,65%
= Mercor: Strategia spotki zaktada rozwoj, ale bez duzych inwestycji — K. Krempec¢; Kurs zamknigcia 1838 9 -0,49%
= Getin Noble Bank: Bank utworzy w wynikach za 2Q'20 odpis w wys. 90 min PLN  kuyrs min. 1836 21 1,16%
(dot. COVID-19); Kurs max. 1857 7 0,38%
= Rafako: Spotka zrestrukturyzuje zatrudnienie; _ amentonor 16 301 4308 35,020
= Alumetal, As.sec.o Polgnq, Toya, K2 Internet, JWC, Marvipol, Patentus, Apator, G FEETER 33 468 699 2,05%
Decora: Publikacja wynikéw za 2Q’20.
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obroét
WIG20 1846,42 1833,90 185484 1846550 -0,1% 588
WYKRES DNIA WIG30 211097 2099,56 211561 2107,36 -0,3% 615

MWIG40 3684,89 1465821 14746,99 370129 04% 115
SWIG80 1472626 368302 3701,47 1469426 0,0% 33

Fed zgodnie z oczekiwaniami zmienia podejécie do inflacji i bedzie postugiwat sie
WIG-PL 53547,20 53547,20 53737,35 53737,35 00% 755

srednig miarg, co w praktyce moze wydtuzy¢ okres niskich stép procentowych.

Zloto najpierw szybko zyskuje 2%, by w drugiej reakgji stracié 3% do poziomow WG 5244962 5227075 5265308 5252867 00% 761
sprzed komunikatu. WIG20

Close MC 1D YTD
Ztoto [USD/oz]- |ntrad ay Alior 14,00 1828 -0,6% -51,2%
:m S SRR SO SOUSU U S S S S lcce 56,76 3114 1,3% -48,4%
{ CD Projekt 460,80 44292 5,4% 64,9%
! Cyfrowy P. 28,08 17 958 2,2% 0,5%
! Dino 231,00 22 647 -3,2% 60,4%
i Jsw 15,44 1813 0,0% -27,8%
| KGHM 135,70 27 140 1,3% 42,0%
I Lotos 42,59 7874 1,7% -49,0%
it LPP 7 060,00 13078 -1,3% -20,0%
| MBANK 190,00 8048 -1,0% -51,2%
| Orange 7,34 9626 -0,7% 3,0%
! Pekao 53,98 14 168 0,0% -46,3%
L PGE 6,35 11 866 -0,2% -20,3%
! PGNIG 5,33 30822 -1,3% 23,2%
! PKN Orlen 53,90 23054 -0,7% -37,2%
! PKOBP 22,04 27 550 1,1% -36,0%
' o Play 31,20 7944 -0,1% -10,9%
| @0 w0 w0 oW ww iy o) Jricy Ei ) PzU 28,00 24179 0,0% -30,1%
YAU Curncy {Gold St $/02) Gragh 115 1 Bays 1 Seven Days Copyrightt 2020 Bloombers Finance LP. gy Santander Polska 155,50 15875 -0,8% -49,4%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg. Tauron 2,56 4487 -2.5% 56,1%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD J

11 bit st. 499,00 1175 2,3%  24,8% Famur 181 1043 13% -39,1%
Amica 156,00 1213 -1,3% 13,9% Getin H. 094 178 02% -43,7% '
Amrest 2020 4435 -15% -53,3% GPW 4480 1880 17%  14,0% /\/“/
AssecoPL 71,50 5935 -0,6% 12,3% GTC 642 3117 -03% -33,7% .
Asseco SEE 48,40 2512 1,5% 95,2% Handlowy 36,25 4736 0,7%  -30,0% /\
Azoty 2620 2599 -0,6% -105% INGBSK 137,00 17824 -07% -32,3%
Benefit Sys. 860,00 2459 12%  -2,5% InterCars 238,00 3372 08% 16,1%
Biomed-L. 20,80 1295 12,7% 1881,0% Kernel 3895 3273 12% -13,9% M/V WM P
BNP Paribas 4580 6752 -1,3% -32,6% Kety 488,00 4695 03%  41,0% A LN "
Bogdanka 18,10 616  03%  -48,1% Kruk 131,80 2500 -02% -21,3% JJ W\N h
Budimex 22800 5821 -1,3% 32,6% Livechat 9490 2444 18% 119.2% W
CelonPh. 4350 1958 12%  9,6% Mabion 3745 514 118% -51,4% _/J :
Ciech 30,75 1621 08% -225% Mercator 324,00 3436 -09% 3156,3%
Comarch 221,00 1797 1,4% 182% Millennium 2,97 3603 -0,4% -49,2% W
Develia 189 845  -01% -257% Neuca 503,00 2196 -04% 33,1%
DomDev. 11800 2976 09% 24,7% PKPCargo 1320 591  -0,8% -356% "
Echo 413 1704 07% -11,6% Playway 487,00 3214 12% 103,8%
Enea 660 2911 1,0% -16,7% TenSquare 561,00 4062 05%  183,3% Wb WE W1 W5 W) Wb RB Wb M3 D | WA m Al
Energa 816 3379 32% 153% VRG 236 553 13% -41,6% i "
Eurocash 16,11 2242 -24% -26,2% WP.PL 7400 2155 05%  6,0% Zrodfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
WIG20
J,'I WIG20. Index - Last Price 184650 | 2100

311620 Index: - Moving Averags 20 Day 183115 |
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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COVID- Codzienny monitoring COVID-19.
19
BDM: Minagt 232 dzien epidemii w Chinach, 210 w UE i 177 w Polsce. Wirus jest obecny w 213 krajach. Liczba globalnych przypadkéw przekroczyta
24,4 min (+273 tys.), a $mierci 830 tys. Aktywnych przypadkoéw jest 7,59 min.
W USA w czwartek tempo nowych zakazen 44,5 tys.- poréwnywalnie do danych sprzed tygodnia. Na sympozjum w Jackson Hole Powell powiedziat,
ze Fed bedzie dazyt do inflacji, ktéra $rednio w czasie wynosi 2%, co oznacza dopuszczenie okreséw przeregulowania. Na to liczyty rynki finansowe:
zyskaty akcje, stracity obligacje. Dolar najpierw spadat, ale odrobit wiekszo$¢ strat. Podobnie ztoto, ktére poczgtkowo zyskiwato ale ostatecznie
zakonczyto dzien stratg. Liczba wnioskow o zasitek dla bezrobotnych spadfa o 98 tys. w/w do 1,01 min PLN.
W Europie tempo nowych przypadkéw w monitorowanych 30 krajach w czwartek na poziomie 17,2 tys. vs ok. 18,0 tys. przed tygodniem. Nowy
rekord pandemii w Rumunii (1504).
W Polsce na dzien 27.08.2020 byto 64,689 tys. przypadkéw (+887 vs 729 dzien wczesniej). Najwiecej przypadkéw oczywiscie w $lgskim (20,135 tys.
+118 o0s. vs +114 dzieri wczesniej), ale najwiecej nowych w Matopolsce (az 233 przypadki- nowy rekord pandemii, Krakéw w strefie zoftej). Nowy
rekord pandemii rbwniez w woj. warminsko-mazurskim Ministerstwo Zdrowia podato ze wykonywato 28,3 tys. testow. Wskaznik pozytywnych testow
rosnie do 3,1% (cum 2,5%). Liczba os6b na kwarantannie ro$nie (101,7 tys.). Liczba hospitalizowanych réwniez lekko ro$nie do 2,185 tys.
Opracowany w Chinach test szybko i dokfadnie sprawdza obecno$c¢ koronawirusa SARS-CoV-2 bez uzycia skomplikowanego sprzetu. Wyniki
badania sg dostepne w ciggu 40 minut. Wykorzystano w nim intensywnie uzywang w ostatnich latach metode inzynierii genetycznej CRISPR. Firma
Abbott Laboratories podskoczyta az o 10% po uzyskaniu zgody na 15-minutowy test Covid. Amerykariski rzad ma kupi¢ 150 min testéw za 750 min
USD.
Jak co czwartek MZ zaktualizowafo liste powiatéw w ,strefach”. Jest 7 powiatéw w strefie czerwonej i 11 w zéttej (w tym miasto Krakéw). Zagrozone
dodatkowymi obostrzeniami: powiat brzeski, oleski, myszkowski oraz miasto Sopot. Liste ,rankingowg” powiatbw mozna S$ledzi¢ na
https://piotrekt.github.io/covid19-polska/
Podjatem decyzje o zmianie zasad kwarantanny i izolacji; po potudniu przedstawimy pakiet rozwigzan, bedzie to m.in. skrocenie okresu kwarantanny
do 10 dni - minister zdrowia Adam Niedzielski.
WSéréd gornikéw w czwartek ponownie niewiele nowych przypadkéw (5 vs 2 dzien weze$niej). Wyzdrowiato 102 os. Tym samym liczba aktywnych
przypadkéw spadfa do 654 os.(najnizej od 25.07).
Tempo nowych zarazer os/dzien
WE(ED) = = = = Ukraina RPA Brazylia
Wiochy Niemcy Francja Hiszp. UK Szwecja | Polska  Czechy
19lip 220073
20 lip 203 629 22 51947 8497 190 590 2080 2142 580 767 279 153 690 9300 37132 20257
21lip 245567 11 73995 6999 128 392 584 2180 445 118 399 226 687 8170 37740 41008
221lip 281087 14 70702 8036 280 559 998 2208 560 338 380 246 841 13150 45720 67860
23lip 270304 22 64252 8065 306 605 1062 2107 769 259 418 230 874 13104 49310 59961
24lip 229 409 21 77 848 9460 252 742 1130 2342 768 234 458 281 1004 | 13944 48916 58249
25lip 321358 34 65965 7754 274 655 0 1860 767 0 584 131 1144 12204 48611 48234
26 lip 204229 46 56012 5757 0 389 0 1736 745 0 443 112 944 11233 49981 25133
27lip 220432 61 56310 10427 422 445 2551 2709 685 398 337 192 835 7096 44457 23284
28lip 252291 68 61760 8415 202 595 725 2891 581 99 502 283 934 7232 51596 40816
29lip 304 675 101 74938 9847 288 453 1392 2819 763 288 512 294 1048 11362 50294 69074
30 lip 269399 105 68031 11729 382 1375 1377 2677 846 318 615 0 1222 11046 52783 57837
31lip 300116 127 66 545 11968 379 864 1346 3149 880 322 657 481 1104 11014 61242 52383
1sie 251752 45 58908 9212 295 606 0 3298 771 0 658 125 1205 10107 54735 45392
2sie 229329 48 47511 9820 238 215 2820 2398 743 0 548 101 1152 8195 52972 25 800
3sie 201452 43 45570 9818 159 891 556 3285 928 590 575 208 1020 5377 52050 16 641
4sie 258746 36 56773 10945 190 717 1039 4082 670 169 680 278 1099 4456 50 868 51603
5 sie 269 900 27 53524 1239 384 1285 1695 3185 891 359 640 243 1289 8559 57923 57152
6sie 278919 37 58636 12577 401 926 1604 2868 950 427 726 202 1346 8307 62538 53139
7sie 280287 37 59202 13975 552 1157 2288 3237 871 356 809 329 1503 7292 61537 50230
8sie 267983 31 56070 10221 347 707 0 3518 758 0 843 175 1516 7712 64399 49970
9sie 218195 23 47116 10670 463 385 2035 2398 1062 0 624 118 1233 6671 62064 23010
10 sie 219697 49 49517 11178 259 1220 2819 1486 816 649 619 141 1045 3739 53601 22048
11sie 209 989 44 46855 12394 412 1032 1397 3550 1148 154 551 289 1211 2511 60963 54923
12 sie 336432 25 55807 16 780 476 1319 2524 5490 1009 329 715 292 1481 2810 66 999 52392
13 sie 284233 19 51722 17532 522 1422 2669 5820 1129 397 811 326 1632 3946 62976 60091
14 sie 242 896 30 63742 19092 574 1510 2846 5950 1440 442 832 292 1781 6275 65 609 54019
15 sie 310569 22 47813 17551 629 697 3310 6196 1012 0 771 198 1878 4513 63986 38201
16 sie 213288 19 42936 12734 477 519 3015 3490 1105 0 594 121 1695 3692 58455 23101
17 sie 209673 22 34638 9254 320 1693 493 1833 713 751 595 190 1517 2541 53941 19373
18 sie 243084 22 44519 12187 401 1420 2238 2128 1089 174 597 281 1646 2258 65022 47784
19 sie 273277 17 46977 16382 642 1586 3776 3715 812 192 735 315 2005 3916 69196 49298
20 sie 280 646 7 44396 18021 840 1586 4771 3349 1182 399 767 247 2152 3880 68507 45323
21sie 261145 22 47581 18476 947 1737 4586 3650 1033 258 903 506 2138 3398 69 039 30355
22sie 264085 22 45 855 19222 1071 832 3602 6900 1288 0 900 239 2389 3707 70 068 50032
23 sie 216 409 12 34759 16 095 1209 633 4897 3950 1041 0 581 133 2042 2728 61749 23421
24 sie 216 645 16 37626 12196 953 1628 1955 2080 972 653 548 258 1855 1677 59 696 17078
25 sie 184 670 14 38120 14 105 876 1461 3304 2415 1184 170 763 367 1715 1567 66 873 47134
26 sie 278633 15 43918 19294 1366 1427 | 5429 3594 1048 181 729 403 1704 2684 75995 47161
27 sie 273543 8 44451 17 220 1409 1561 6111 3781 1522 887 218 2010 2585 76 826 44235
eri COVID 233 PEE] 222 211 211 187 186 210 211 207 178 176 179 177 212 185
RAZEM tys.
przypadki 24373497 85004 5866053 2174324 263949 240571 260209 417704 330368 83898 | 64689 | 23169 114663 618286 3384575 3761391
$mierci 830518 4715 180814 183416 35463 9290 30581 28996 41564 5820 | 2010 418 2449 13628 60472 118649
zdrowi 15952932 83248 2101326 969724 206554 212909 86271 150376 1564 bd. | 44097 | 17190 56149 531338 2523771 3122846
aktywne 7590047  b.d. 3583913 1021184 21932 18372 143357 238332 287240 #ARG! | 18582 | 5561 56065 73320 800332 519896
Zrédto: BDM, Bloomberg.(przejscie na jedno zrédto danych od 30.04). *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia
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Kruk Spédtka opublikowata wyniki za 2Q20:
2Q19 1Q20 2Q20 r/r kw./kw. vs. kons. vs. BDM Kons. BDM
Przychody 315,9 199,3 257,1 -19% 29% 14% 11% 225,2 231,7
Z portfeli nabytych 283,2 155,9 223,0 21% 43% 14% 195,2
- Przychody odsetkowe 267,9 275,9 290,0 8% 5% 16% 250,2
- Aktualizacja wyceny 6,8 -125,5 -74,4 na na 35% -55,0
Z portfeli zleconych 16,3 14,3 12,8 -21% -10% -5% 13,5
Pozostate przychody 16,4 29,1 21,3 30% -27% -7% 23,0
Koszty ogotem -208,5 -204,7 -203,7 2% 1% 5% 13% -193,4 -180,7
EBIT 106,4 7,0 59,5 -44% na 87% 19% 31,8 50,0
EBITDA 117,5 4,6 71,0 -40% 1439% 68% 15% 42,2 61,9
EBITDA gotéwkowa 281,3 325,7 265,0 6% -19% 7% 283,7
Przychody finansowe netto -24,3 -46,8 -23,2 -5% -51% -9% -25,4
Zysk brutto 82,0 53,8 36,3 -56% na 48% 24,6
Zysk netto 69,1 -62,2 42,8 -38% na 920% 83% 4,2 23,4
Komentarz BDM: W 2Q20 zysk netto Kruka wyniést PLN 43m (vs. PLN -62m straty w 1Q20 oraz PLN 69m zysku w 2Q19
oraz) wobec konsensusu PLN 4m oraz naszych oczekiwari PLN 23m. Pozytywnie zaskoczyty przychody (14% powyzej
konsensusu). O ile negatywne aktualizacje byty nieco wigksze od naszych oczekiwan (PLN -74m vs. zakfadane PLN -
55m), istotnie lepsze byty przychody odsetkowe (8% r/r, 5% kw/kw). Pomogty réwniez wysokie pozostate przychody
operacyjne netto (dotacja z Urzedu Pracy) oraz pozytywny podatek. Rozczarowaty z kolei koszty (5% powyzej
konsensusu), gtéwnie ze wzgledu na wysokie koszty ustug windykacyjnych (PLN 25m odpis wartosci spotki hiszpanskiej).
Negatywne aktualizacje — podobnie jak w 1Q20 - miafy miejsce na wszystkich rynkach, przy czym jedynie we Wioszech
poziom negatywnej rewaluacji byt wyzszy niz w 1Q20. EBITDA gotéwkowa spadfa -6% r/r (-19% kw/kw), przy sptatach
nizszych o -7% rir (-11% kw/kw). Wyniki Kruka za 2Q20 oceniamy lekko pozytywnie ze wzgledu na rosngce przychody
odsetkowe, ale réwniez zrealizowane oszczedno$ci kosztowe (koszty operacyjne spadfy o PLN 26m w stosunku do
1Q20). W komentarzu do wynikéw CEO zwraca uwage, ze po dotku w kwietniu, juz w kolejnych miesigcach wpfaty sie
poprawiaty (maj — 86% celu, czerwiec — 89% celu). Spétka wrécita tez do spotkan z klientami za posrednictwem
doradcow terenowych. W dalszym ciggu uwazamy, ze ze wzgledu na silny bilans, relatywnie niskie zadfuzenie oraz
wysokg efektywno$¢ operacyjng w ciggu najblizszych kilku lat Kruk bedzie beneficjentem oczekiwanego wzrostu podazy
portfeli. Biorgc jednak pod uwage potencjalne dalsze negatywne rewaluacje, niepewng $ciezke odbudowy gospodarki
europejskiej (w tym dalszy rozwdj pandemii) oraz utrzymujgce sie ryzyko ze strony regulacji prawnych, uwazamy obecnag
wycene (13x P/E na 2021 r.) za wymagajaca.
PCC Exol Spétka opublikowata raport za 2Q’20
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 t/r ZSDZ“‘;P réznica
Przychody 160,7 169,3 1688 1373 1740 1545 1589 1512 1780 1456 [N55)7% 1565  -6,9%
do detergentéw 702 720 735 521 580 557 609 570 666 588  56% 66,9 [-12,1%
do przemystu 585 672 698 549 787 668 67,7 626 768 57,7 | -13,6% 57,6 | 0,1%
Wynik brutto na sprzedazy 20,8 24,6 27,6 21,7 325 249 283 261 352 327  316% 326 | 03%
EBITDA 97 125 134 89 185 94 133 103 207 170  80,1% 186  -9,0%
EBITDA adj. 97 125 134 89 185 106 133 103 207 170 593% 186  -9,0%
EBIT 73 100 108 64 160 68 106 76 179 142 [1073% 158 | -10,6%
Zysk brutto 45 7,5 83 13 133 61 7.8 56 141 118 | 93,6% 132 | -10,6%
Zysk netto 35 5,9 6,9 31 118 60 6,1 44 122 95  583% 107 | -11,3%
Marza brutto 13,0% 145% 164% 158% 187% 161% 17,8% 17,2% 19,8% 22,5% 20,9%
Marza EBITDA adj. 60% 74% 79% 65% 107% 69% 83% 68% 11,6% 11,6% 11,9%
Marza netto 22%  35% 41% 23% 68% 39% 38% 29% 69%  65% 6,8%
Diug netto 1860 1809 1774 1547 1802 163,6 1893 1678 1752 1983  21,2% 1910 [88%
/EBITDA 45 42 4,0 35 34 33 38 33 33 3,2
Wolumeny kT 21,1 231 243 181 229 21,0 22,7 21,8 252 206 207 -0,5%
do detergentéw 142 152 159 12,1 137 130 149 142 163 138 143 [I35%
do przemystu 6,9 7,9 8,4 6,0 9,2 8,0 7,8 7,6 8,9 6,8 6,4 6,2%
r/r 5%  17% 16% -10% 9% 9% 7%  20% 10% 2%
do detergentéow -6% 6% 17% -14% -4% -14% -6% 17% 19% 6%
do przemystu 3% | 43% 15% 0% | 33% 1% 7%  27% -3% | -15%
P/E 12m 404  36,1*
EV/EBITDA adj. 12m 24,4 22,2*
Zrédto: BDM, spoétka. * przy kursie 6,74 PLN/akcje kapitalizacja siega 1,16 mid PLN.
BDM: wyniki sg nieco stabsze od naszych oczekiwari o ok. 9% na poziomie EBITDA. Spadek wyniku o 18% q/q vs
rekordowy 1Q’20 moze by¢ rozczarowaniem przy wycenie przekraczajgcej 1,1 mid PLN (efekt tzw. WIG COVID).
Uwage zwraca tylko 6% r/r wzrost wolumendw sprzedazy surfaktantéw do detergentéw (vs +19% r/r w 1Q’20, -4%
ponizej naszych oczekiwan) mimo pandemii. Z kolei produkty do zastosowar przemystowych spadty o 15% (6%
powyzej oczek.).
Spoétka informuje, ze ,(...) w zwigzku z pandemig, w minionym okresie odnotowano wigksze zapotrzebowanie na
surfaktanty, bedace sktadnikami profesjonalnych detergentéw, srodkéw myjgco-czyszczacych i dezynfekujgcych.
Obecnie sytuacja ustabilizowata sie i popyt w tej grupie produktéw powrécit do standardowego poziomu sprzed
wybuchu pandemii”.
Przy stabszym CFO (zaledwie 4 min PLN) i wzro$cie CAPEX (az 13,4 min PLN) oraz wyptacie dywidendy 8,6 min
PLN dtug netto roénie do 198,3 min PLN (4% powyzej oczekiwan) i stanowi 3,2x rocznej EBITDA.
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CAPEX: ,Zakonczona zostata inwestycja w budowe instalacji do produkcji glicynianéw. Przyczynia sie ona do
wzrostu sprzedazy i wprowadzania do oferty wyrobdéw, ktore znajdg zastosowanie w produkcji wysokiej jakosci
kosmetykéw i Srodkéw higieny osobistej o tagodnym oddziatywaniu. Jednocze$nie w 2Q’20 ze wzgledu na
sytuacje epidemiczng zwigzang z COVID-19 zatrzymano wszystkie prace zwigzane z najwigkszg inwestycjg w
instalacje oksyalkilatbw wysokomolowych (wzrost mocy o 10 tys. ton, +85%) oraz cze$¢ projektow
inwestycyjnych i modernizacyjnych. Aktualnie Spétka wznowita procesy inwestycyjne w pierwotnie zaktadanym
Zzakresie (do wydania pozostato 14 min PLN z budzetu siegajgcego 62 min PLN).

11 bit studios Spétka opublikowata wyniki za 2Q’20

Wyniki za 2Q’2020 [min PLN]

2Q'19 2Q'20 zmianar/r 2Q20PBDM odchyl. 2Q20P  o4chyl.  2Q20P  odchyl. 1419 1H'20  2zmiana

Przychody 166 19,7 18,7% 18,2 8,4% 18,2 8,4% 19,6 05% 307 502  632%

EBITDA 44 116 163,0% 7,2 60,8% 9,3 25,2% 11,5 09% 12,7 312  1453%
EBIT 34 9,1 164,5% 4,9 85,1% 7,0 30,6% 9,2 1% 97 264 172,2%
Zysk (strata) netto 2,5 10,5  323,4% 3,9 172,5% 5,4 95,5% 8,9 180% 74 250  237,0%
Marza EBITDA 26,5% 59,0% 39,7% 51,0% 58,7% 41,4%  62,2%
Marza EBIT 17,7% 46,3% 27,0% 38,3% 46,9% 31,5% 52,6%
Maria zysku netto  11,9%  53,4% 21,2% 29,5% 45,4% 24,1%  49,9%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka *-skorygowane o koszty programu motywacyjnego

BDM:

. Spotka na  poziomie  przychodéw  wypracowata 19,7  min PLN  (+187% r).
Wynik ten byt wygenerowany dzigki dalszej solidnej sprzedazy catego portfela gier. Napedzany dzieki
udanej premierze drugiego z dodatkéw do ,Frostpunka” czyli ,The Last Autumn” (21.01.2020 r.), a dzieki
wsparciu akcjamipromocyjno-marketingowymi, przetozyta sie tez na zauwazalny wzrost sprzedazy
podstawowej wersji gry. Za ok. 39% przychodoéw ogdtem (7,8 min PLN) odpowiadaty tytuty z segmentu
wydawniczego czyli ,Moonlighter” oraz ,Children of Morta”.

. W catym 1H’20 spotka wygenerowata 50,2 min PLN przychodéw, 31,2 min PLN EBITDA oraz 25,0 min
PLN zysku netto. W tym okresie przychody ze sprzedazy gier z wydawnictwa stanowity 30%
przychoddw 11 bit studios ogétem.

. tgczne przychody gry ,Frostpunk” do korica czerwca, czyli nieco ponad dwa lata od premiery, zblizyty
sie do 110 min PLN i byty wyzsze od skumulowanych przychodéw wczesniejszej gry, ,This War of
Mine”.

. Najwiekszg pozycje kosztowg w 2Q’20 stanowilty jak zwykle ustugi obce (7,7 min PLN). Zauwazalnie
wieksza byta amortyzacja (2,5 min PLN, + 68% q/q), ktérej wzrost wynikat z rozpoczecia amortyzacji
wydatkow poniesionych na dodatek ,The Last Autumn’.

. Na poziomie EBITDA w 2Q’20 spotka wypracowata 11,6 min PLN (+163% r/r), EBIT wyniést 9,1 min
PLN (+165% r/r), a zysk netto 10,5 min PLN (+323% r/r).

. W ostatnim czasie spétka zdecydowata, ze wszystkie koszty zwigzane z programem motywacyjnym na
lata 2017-2019 zostang rozliczone do korica 2019 roku a nie, jak wcze$niej zaktadano, do korica 2Q’20
wigcznie.

. Wyzsze koszty operacyjne w 1H20 wynikaty m.in. z wyzszej amortyzacji (4,8 min PLN wobec
3,0 min PLN w 1H’19) co byfo pochodng objecia amortyzacjg wydatkéw poniesionych na stworzenie gry
,Children of Morta” oraz dwdch pierwszych, pfatnych dodatkéw do ,Frostpunka” wydanych w ramach
Season Pass.

. Znaczacy wptyw na wielko$¢ kosztéw operacyjnych spoétki w 1H’20 miaty, podobnie jak w poprzednim
roku, koszty ustug obcych (powigkszyty sie o 14%., do 13,6 min PLN), ktéra to pozycja zawiera prowizje
dla zewnetrznych deweloperdw gier, dla ktérych 11 bit studios $wiadczy ustugi wydawnicze.

. Warto$¢ naktadéw na niezakoriczone prace rozwojowe spétki (produkcja nowych gier) wzrosta w 2Q’20
0 4,4 min PLN do 18,8 min PLN. Z kolei zobowigzania pozabilansowe do poniesienia wydatkéw -
wynikajgce z zawartych uméw na wydanie w przyszto$ci gier zewnetrznych firm - wyniosty 3,6 min EUR
i 5,8 min PLN, wobec odpowiednio 3,7 min EUR i 6,8 min PLN kwartat wcze$niej.

. Przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej wyniosty 30,8 min PLN.

. Wartos¢ aktywow finansowych spétki na koniec czerwca 2020 roku (gotéwki i jej ekwiwalentéw, lokat
bankowych oraz naleznosci handlowych i podatkowych) wynosita juz 114,2 min PLN i byfta na
rekordowym poziomie.

. Spétka intensywnie zwieksza zatrudnienie, ktére wynosi juz blisko 150 oséb. Nowe osoby zasilaja
przede wszystkim trzy wewnetrzne zespoly deweloperskie pracujgce nad kolejnymi tytutami wtasnymi,
czyli ,Projektem8” oraz projektami ,Dolly” i ,Eleanor”. Spétka jest zadowolona z postepu prac na tymi
produkcjami cho¢ nie ukrywa, ze ,Projekt 8” okazat sie nieco wiekszym niz pierwotnie zaktadano
wyzwaniem co oznacza, ze potrzebuje dodatkowego czasu na jego dokoriczenie. Prace nad dwoma
pozostatymi projektami przebiegajg bez zaktécen a ich tempo jest bardzo zadowalajgce

° Pod koniec czerwca 11 bit studios, poinformowato o pozyskaniu kolejnego tytutu - gry o roboczej nazwie
JAva’, za ktorg stoi hiszpariskie studio Chibig. To juz czwarty, nowy projekty wydawniczy w portfelu
spotki. - kilka kolejnych jest w trakcie negocjacii.
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Elektrotim Spoétka opublikowata raport za 2Q'20
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 zmianar/r
Przychody 42,0 57,6 84,2 1094 49,1 63,9 79,7 1178 57,1 65,3 53,3 82,8 52,6 49,9 -24%
jednostkowe 22,9 328 432 747 356 394 49,7 8.9 395 435 365 545 357 344 21%
zalezne 19,1 24,7 41,0 347 13,4 245 301 359 176 218 16,8 28,3 16,9 15,5 -29%
EBIT 33 -26 48 0,1 33 -28 1,7 31 -44 -89 05 -23 55 3,7
jednostkowe -1,6 -2,0 2,9 4,4 -1,7 -3,1 1,3 -1,0 -3,1 -8,4 0,5 -5,1 52 33
zalezne -,7 06 19 44 -,7 03 04 42 -14 05 -10 28 03 0,4
EBIT adi. 33 26 48 01 33 28 17 31 -44 -89 05 -23 07 37
Wynik netto 32 28 41 -25 44 22 04 23 43 91 -11 00 42 2,7
jednostkowe 0,7 -1,8 23 -0,5 -1,4 -2,2 0,2 -1,3 -2,9 -8,9 05 -20 4,3 2,5
zalezne 39 -1,0 18 -20 30 00 02 37 -14 -02 07 21 -01 0,2
Marza EBIT 78% -45% 57% 01% -68% -44% 21% 27% -7,8% -13,6% -0,9% -2,8% [105% 7,3%
jednostkowa 7,1% -59% 67% 60% -47% -79% 2,6% -13% -7,7% -193% 14% -9,3% [146% 9,5%
zalezne 87% -25% 4,6% -125% -125% 12% 14% [11,6% -7,8% -2,2% -60% 99% 21% 2,6%
Marza netto -7,7% -49% 4,8% -23% -90% -3,5% 05% 2,0% -76% -139% -2,1% 0,0% 80% 54%
jednostkowa 29% 54% 54% 0% -40% -57% 04% -16% -7,3% 1-20,4% -13% -3,8% (11,9% 7,2%
zalezne 20,4% -42% 43% -57% [228%] 00% 07% [103% -81% -10% -39% 73% -03% 1,3%
Backlog 2750 279,0 283,0 247,0 2839 2745 304,8 2604 2358 2244 313,9 3064 2943 356,2 59%
RMK netto 6,8 89 277 18 26,6 30,3 42,1 229 41,9 369 329 20,7 04 - 23
Kapitat obrotowy netto 33,0 354 16,2 33,4 200 27,1 23,7 358 139 19,1 22,4 22,4 343 20,8 9%
Diug netto -160 -13 -67 -157 06 159 241 148 237 357 368 21,8 10,1 -10,5
Zrédio: BDM, spéika.
Wybrane dane finansowe [min PLN]
2020P
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 spéika 25.06.2020 r/r
Przychody 221,4 198,0 353,4 2580 293,1 3105 258,6 300,0 16%
jednostkowe 139,2 110,3 2264 167,4 173,7 2066 174,1 220,0 26%
zalezne 82,2 87,7 127,1 90,6 1194 1039 845 80,0 -5%
EBIT 10,6 3,0 25,0 16 -1,0 -1,3 -16,1 22,0
jednostkowe 9,1 -0,7 14,1 0,1 3,8 -4,5 -16,0 19,0
zaleine 15 36 109 14 47 32 01 3,0
Wynik netto 8,0 14 20,3 -0,6 -4,5 -3,9 -14,5 15,8
jednostkowe 10,5 29 13,8 51 0,7 -4,8 -14,3 13,5
zaleine 26 15 65 57 52 09 02 23
Marza EBIT 48% 15% | 7,1% 06% -03% -04% | -62% 7,3%
jednostkowa | 6,6% -0,6% 6,2% 0,1% 2,2% -2,2% | 9,2% 8,6%
zalezne 18% 42%  86% 16%  -40% 3,1% -0,1% 3,8%
Marza netto 3,6% 07% 57% -02% -15% -13% -56% 5,3%
jednostkowa | 7,6% | 2,6% 6% 3,0% 04% -2,3% | -8,2% 6,1%
zalezne -31% -1,7% 51% -62% -43% 09% -0,3% 2,9%
Dtug netto -24,1 -36,3 -453 -20,4 -157 14,8 21,8
Backlog 173,3 280,2 3140 250,0 247,0 260,4 2943 359,0
Zrédto: BDM, spotka.
BDM: spétka pokazata mocne wynki za 2Q’20 (+3,7 min PLN EBIT vs -8,9 PLN straty rok temu) w kwartale,
w ktérym z reguty generuje straty. Réwnoczes$nie zwracamy uwage na saldo PDO +2,4 min PLN, czego
spotka nie wyjasnia. Niemniej i tak wynik bytby pozytywny. Podkres$lamy dalszy, mocny splyw gotéwki. CFO
wyniost az 23 min PLN vs -8 min PLN rok temu i 11 min PLN w 1Q’20. To efekt gtéwnie po stronie
nalezno$ci. Tym samym sp6tka ma gotowke netto 10,5 min PLN vs 36 min PLN dfugu rok temu. Ostatni raz
gotéwka byta w 4Q’17. Backlog mocno rosnie, az 356 min PLN (+59% r/r).
Marvipol W 2Q’20 grupa wypracowata 13,2 min PLN przychodéw, ok. 6,9 min PLN EBIT i 5,6 min PLN zysku netto.

Marvipol — wyniki 2Q’20 [min PLN]
2Q'19 2Q'20 zmianar/r

Przychody 10,4 13,2 26,6%
Wynik brutto ze sprzedazy 3,2 4,1 27,5%
EBIT 12,4 6,9 -44,4%
Wynik brutto 11,2 6,8 -39,7%
Wynik netto 8,9 5,6 -37,2%

marza brutto ze sprzedazy  30,6% 30,8%

marza EBIT 119,4% 52,4%

marza netto 85,2% 42,2%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
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Cyfrowy Polsat
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Grupa liczy na stabilne w ujeciu rok do roku przychody z reklam telewizyjnych w drugim pétroczu. W catym
roku grupa spodziewa sie spadku wartosci rynku o 10%.

"Pomimo turbulencji, przez ktére przeszedt caly rynek reklamowy w Il kw., widzimy podstawy do
oczekiwania wyraznej stabilizacji przychodéw z reklamy TV i sponsoringu w drugiej potowie biezgcego roku.
Przychody te powinny stabilizowa¢ sie w okolicy pozioméw z okresu analogicznego w roku 2019" - napisano
w komunikacie na stronie internetowej spotki.

"Tym samym w ujeciu petnorocznym i w scenariuszu braku kolejnego lockdownu spadek wartosci polskiego
rynku reklamy TV i sponsoringu moégtby ograniczy¢ sie do poziomu okoto — 10% r/r" - dodano.

Cyfrowy Polsat analizuje sytuacje na rynku infrastruktury telekomunikacyjnej - poinformowali przedstawiciele
zarzadu, pytani o poszukiwanie potencjalnych inwestoréw dla aktywow grupy. Spoétka notuje nieco nizszg
liczbe wizyt w salonach, ale sprzedaz telefonoéw jest zgodna z oczekiwaniami i rosnie w poréwnaniu z
ubiegtym rokiem.

"Monitorujemy i analizujemy sytuacje na tym rynku. Medialnie wida¢ duze zainteresowanie w tym
segmencie i sporo ruchow, takze jesteSmy w ciggtym monitoringu" - powiedziat wiceprezes Maciej Stec
podczas czwartkowej wideokonferencji prasowej, pytany czy grupa szuka inwestora dla infrastruktury
telekomunikacyjnej, podobnie jak konkurenci: Orange Polska i Play.

Cyfrowy Polsat jest gotowy na wybudowanie catej sieci 5G, obecnie wspotpracuje z Nokig i Ericssonem,
poinformowali przedstawiciele spotki.

"Oczywiscie, jesteSmy gotowi na budowe catej sieci 5G. Wspdtpracujemy z Ericssonem i Nokig i nie mamy
tutaj zadnych zagrozen ani problemow" - powiedziat prezes Cyfrowego Polsatu i Polkomtela Mirostaw
Btaszczyk podczas wideokonferencji, odpowiadajgc na pytanie: "czy spotka bedzie w stanie rozwija¢ sie¢
5G bez ewentualnego udziatu firmy Huawei".

Komisja Europejska skierowata do Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw ocene proponowanego
utworzenia spotki joint venture przez Discovery i Cyfrowy Polsat - podata KE w komunikacie.

Grupa zaktada, ze w drugiej potowie roku marza brutto na sprzedazy sie poprawi, cho¢ uzaleznione to
bedzie od sytuacji epidemicznej w kraju - poinformowali PAP Biznes przedstawiciele zarzadu.

"Najwigkszy wptyw na marze miat okres marzec-maj, gdy mieliSmy zamknigtg sie¢ stacjonarng. Zamkniecie
bylo nagte, byliSmy w momencie realizacji zakupéw, dokonaliSmy korekt kolekcji jesien-zima,
zredukowali$my zamowienia o 30 proc. w segmencie odziezowym i 20 proc. w jubilerskim, co pozwala nam
troche lepiej zarzadza¢ marza. Nie bedziemy pod tak duzg presjg zapaséw w drugiej potowie roku. Sama
marza w drugiej potowie roku sig podniesie, jesli nie bedzie kolejnego lockdownu" - powiedziat PAP Biznes
wiceprezes Radostaw Jakociuk.

"JesteSmy umiarkowanymi optymistami. Jes$li poprawimy marze w drugim poétroczu, to i tak marza z
pierwszego pétrocza bedzie wazy¢ na catym roku" - dodat.

Spoétka podtrzymuje scenariusz bazowy dla przychodéw zakfadajgcy tacznie do 20% nizszg sprzedaz w
2020 .

"Scenariusz bazowy zaktada, ze sprzedaz spétki spadnie o ok. 10% w drugim poétroczu, co prawdopodobnie
zakonczy sig spadkiem sprzedazy w catym roku do 20%. Jak dotychczas podnosimy sie z pandemii szybciej
niz scenariusz bazowy. W lipcu byliSmy sprzedazowo na poziomie zesztego roku, kolejne miesigce tez majg
szanse na taki wynik. Duzo bedzie jednak zalezato od rozwoju epidemii i reakcji administracyjnych na nig" -
powiedziat wiceprezes Jakociuk.

"Odwiedzalnos¢ centréw handlowych spadta o ok. 20%. Przy tak niskim ruchu cigzko o wzrosty sprzedazy w
salonach, ale poprawiamy konwersje" - dodat.

31 lipca spotka ztozyta wniosek o dofinansowanie do PFR.

"Czekamy na ocene wniosku, ktory bedzie bazowat na zrealizowanej EBITDA za okres od marca do konca
sierpnia. Czekamy na decyzje PFR. Zasady udzielania pomocy zostaty tak sparametryzowane przez PFR,
ze kwota maksymalna, o ktérg mozemy sie ubiega¢ to ok. 10 min PLN" - powiedziat Podgorski.

Nowy zarzad VRG ocenia, ze priorytetem jest stabilizacja funkcjonowania grupy, cho¢ pandemia
spowodowata koniecznos$¢ pewnych modyfikacji w zakresie produktu, sieci sprzedazy i rozwoju online -
poinformowali PAP Biznes przedstawiciele zarzgdu. Nie wykluczyli w przysztosci akwizycji i ekspansji
zagranicznej.
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Grupa obserwuje poprawe na rynku hurtu aptecznego i spodziewa sig, ze dynamika w trzecim kwartale
bedzie bliska zeru wzgledem analogicznego okresu roku poprzedniego - poinformowat w czwartek prezes
Piotr Sucharski. Spotka liczy na utrzymanie w drugim potroczu udziatéw rynkowych i dodatniej dynamiki
wynikow.

Neuca spodziewa sie utrzymania dodatniej dynamiki wynikow w Ill kwartale oraz catym drugim poétroczu
2020 r., przy dynamice rynku w IIl kw. réwnej zeru, poinformowat prezes Piotr Sucharski. Spétka "jest dobrej
mysli", jesli chodzi o rozwdj rynku badan klinicznych i rozwaza akwizycje w Europie w tym segmencie
dziatalnosci.

"Uwazamy, ze perspektywa na przysztosé jest stabilna i zbudowana w tym trudnym czasie [pandemii]
pomoze nam utrzymaé w diugim horyzoncie te dynamiki, ktérych jesteSmy Swiadkiem w | potroczu” -
powiedziat prezes Piotr Sucharski podczas wideokonferenciji.

"Bardzo mocno analizujemy sytuacje i mamy kilka scenariuszy zwigzanych z tym, jak moze rozwija¢ sie
sytuacja na rynku. Na pewno obserwujemy w pierwszych miesigcach trzeciego kwartatu spadek ujemnych
dynamik. Spodziewamy sie raczej dynamik bliskich zera w Il kw. [na rynku], co przy naszym wysokim
wzroscie udziatéw rynkowych powoduje, ze nasze dynamiki beda wyraznie dodatnie. Bardzo duzo zalezy od
tego, jak bedzie sie rozwija¢ sezon grypowy. [...] Jesli wzrosng zachorowania na grype, to bedzie miato to
wptyw na dodatnig dynamike rynku, natomiast jesli uda sie utrzyma¢ dynamiki [zachorowan] na obecnym
poziomie, to mysle, ze rynek zakonczy sie dynamikami bliskimi zero" - dodat prezes.

taczne przychody grupy z obszaréw przychodni, badan klinicznych oraz telemedycyny wyniosty 81 min PLN
w | potowie br. i byly wyzsze 7,7% r/r. W najbardziej zaawansowanych programach Partner+, Partner oraz
IPRA na koniec czerwca uczestniczyto 2 625 aptek tj. o ponad 48% wiecej w skali roku.

"Dziatalno$¢ operacyjna w obszarze bizneséw pacjenckich ze wzgledu na stan epidemiczny pozostaje
utrudniona, jednak sprzedaz rok do roku miata dodatnig dynamike. Konsekwentnie realizujemy zatozenia
strategii obszaru badan klinicznych uwzgledniajgcg konsolidacje rynku oraz rozw6j kompetencji takze poza
granicami kraju" - napisat prezes Piotr Sucharski w liscie do akcjonariuszy, zatgczonym do raportu
potrocznego.

W 2Q’20 grupa sfinalizowata przejecie 40% udziatdw w najwigkszej niemieckiej sieci osrodkéw badan
klinicznych - KFGN, co dato jej pozycje drugiej co do wielkosci w Europie niezaleznej sieci badawczej
bedgcej numerem jeden na rynku niemieckim, polskim i ukrainskim.

"Kolejne umocnienie naszej pozycji na europejskim rynku badan klinicznych nastgpito w lipcu - tuz po
zamknieciu drugiego kwartatu. Grupa Neuca objeta 100% udziatéw w hiszpanskiej spotce SMO/CRO
Experior. Dzigki tej inwestycji, obszar badan klinicznych, zyskat dostep do ponad 50 szpitali klinicznych w
Hiszpanii, nowych rozwigzan technologicznych oraz zyskat nowe kompetencje w dziedzinie biostatystyki" -
wskazat prezes.

W 2Q’20 grupa wypracowata 160,2 min PLN przychodéw, ok. 3,0 min PLN EBIT i 3,9 min PLN zysku netto.

Alumetal — wyniki 2Q’20 [min PLN]
2Q'19 2Q'20 zmianar/r 2Q'20 kons. odchylenie

Przychody 367,8 160,2 -56,4% 174,9 -8,4%
Wynik brutto ze sprzedazy 30,3 11,6 -61,7% - -
EBITDA 252 10,6 -57,9% 9,7 9,3%
EBIT 17,7 3,0 -83,0% 1,6 88,1%
Wynik brutto 16,6 4,4 -73,8% - -
Wynik netto 13,2 4,0 -69,9% 0,9 339,9%

marza brutto ze sprzedazy 8,2%  7,3% -
marza EBITDA 6,8%  6,6% 5,5%

marza EBIT 48% 1,9% 0,9%
marza netto 3,6% 2,5% 0,5%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

W 2Q'20 grupa wypracowata ok. 2,9 mld PLN przychoddéw, ok. 303 min PLN EBIT i 212 min PLN zysku
netto.

Portfel zamdwien grupy Asseco Poland na 2020 rok ma warto$¢ 10,3 mid PLN - poinformowata spétka w
raporcie pétrocznym. Backlog jest o 13% wyzszy od wartosci portfela zamowien na 2019 rok, ktory grupa
notowata w analogicznym okresie ubiegtego roku.

W 2Q’20 grupa wypracowata 237,4 min PLN przychoddéw, ok. 20,0 min PLN EBIT i 15,1 min PLN zysku
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netto.

W 1H'20 deweloper wypracowat ok. 68,4 min PLN przychoddéw oraz poniést strate EBIT w wys. 18,0 min
PLN i strate netto w wys. 15,4 min PLN.

W 1H20 grupa wypracowata 165,4 min PLN przychodéw, ok. 28,2 min PLN EBIT i 22,6 min PLN zysku
netto.

W 2Q’20 grupa wypracowata 27,2 min PLN przychodéw, ok. 1,9 min PLN EBIT i 1,6 min PLN zysku netto.
Grupa wypracowata w 2Q’20 ok. 136,8 min PLN, ok. 22,2 min PLN EBIT i 17,7 min PLN zysku netto.

Grupa planuje przeprowadzi¢ restrukturyzacje zatrudnienia i wstepnie szacuje, ze zwolnienia grupowe
obejmg maksymalnie 400 pracownikow.

"Celem podejmowanych dziatan jest dostosowanie poziomu i kosztéw zatrudnienia Emitenta do sytuaciji
rynkowej w ramach prowadzonej dziatalnosci. Zarzad Emitenta wstgpnie szacuje, ze zwolnienia grupowe
obejmg maksymalnie 400 pracownikéw, przy czym ostateczna liczba objetych redukcjg zatrudnienia
pracownikéw oraz zwigzane z nig koszty i oszczednosci beda znane po zakonczeniu procesu konsultaciji ze
zwigzkami zawodowymi" - napisano w komunikacie.

Bank w wynikach za 2Q’20 utworzy dodatkowy odpis w wysokosci 90 min PLN w zwigzku z oczekiwanym
wzrostem ryzyka kredytowego wynikajgcego ze skutkéw pandemii koronawirusa COVID-19.

Grupa spodziewa sie w trzecim kwartale 2020 roku zauwazalnej poprawy wynikow wzgledem kwartatu
drugiego - poinformowat PAP Biznes Maksymilian Sztandera, czlonek zarzadu ds. finansowych. Spétka
ocenia, ze podpisanie do konca roku umoéw z ubezpieczycielami, pokrywajgcymi 90 proc. ubezpieczonych
os6b w USA, nadal jest mozliwe.

"Medi-Lynx zyje ze $wiadczenia ustug medycznych dla obywateli, wiec poszerzanie sie pandemii i
restrykcje, ktére w szpitalach w USA wciaz sg utrzymywane, odbijajg sie na naszej dziatalnosci, bo
ograniczajg mozliwosci pozyskiwania nowych klientéw, co z kolei odbija sie na wolumenach
sprzedazowych" - powiedziat PAP Biznes Maksymilian Sztandera.

"Roéwniez nasi klienci, ktérych mieliSmy juz przed pandemia, odnotowujg mniejszg liczbe pacjentéw, bo
ludzie wstrzymujg sie i nie chodzg do lekarza, jesli naprawde nie muszg" - dodat.

Sztandera ocenit jednoczes$nie, ze spétka najgorsze ma juz za sobg i w trzecim kwartale nalezy spodziewaé
sie poprawy wynikow.

"Pomimo, ze pandemia w USA sie pogtebia to najgorszy u nas byt pierwszy okres po jej wybuchu. Teraz -
pomimo rosngcej liczby przypadkow - zycie wraca do normy i jest zdecydowanie lepiej niz byto tuz po
wybuchu pandemii. Nasza dziatalnos¢, cho¢ w wolniejszym tempie niz zaktadaliSmy przed pandemig,
znowu sie rozwija" - powiedziat.

"Drugi kwartat, ktory bedziemy raportowac 1 wrzesnia, byt dotkiem operacyjnym i od tego czasu sytuacja z
miesigca na miesigc sie poprawia. Wobec tego w trzecim kwartale nalezy spodziewaé si¢ zauwazalnej
poprawy wynikow" - dodat.

Grupa dostosowata swojg strategie na lata 2020-2023 do niepewnej sytuacji rynkowej, dlatego zaktada ona
dokonczenie trwajgcych inwestycji w biezgcym roku obrotowym i ograniczenie naktadéw w kolejnych oraz
utrzymanie poziomu zatrudnienia bez wigkszych zmian, z wyjatkiem ewentualnego wzrostu w kluczowym
dla strategii grupy eksporcie, poinformowat ISBnews prezes Krzysztof Krempe¢. W rozwoju geograficznym
szczegblng role ma odegra¢ Wielka Brytania, a w produktowym - piyta mcr Silborad, bramy
przeciwpozarowe spotki DFM Doors oraz innowacyjne elementy fotowoltaiczne Mercor montowane do
systemoéw oddymiania.

"Strategia zostata przygotowana pod wptywem dwoéch czynnikéw - zakonczonego przegladu opciji
strategicznych i niepewnej sytuacji rynkowej zwigzanej z koronawirusem. Plan jest szyty na miare czasow,
pokazaliSmy w nim, co w naszej opinii jest kluczowe dla grupy i mozliwe do realizacji. ROE na poziomie
13% w skali roku, dywidenda na poziomie ok. 30% zysku - to cele do osiggnigecia" - powiedziat Krempe¢ w
rozmowie z ISBnews.

"Sytuacja rynkowa narzuca ograniczenia dla inwestycji, dlatego w biezgcym roku obrotowym mamy zamiar
dokonczy¢ rozpoczete prace, na ktére wydamy jeszcze ok. 10 min z. W kolejnych etapach realizac;ji
strategii chcemy wydawac jak najmniej. Myslimy tez o oszczednos$ciach w obszarze kosztéw zarzadu, ustug
zewnetrznych, doradczych. Prowadzimy Mercor oszczednie, dlatego nie planujemy zwiekszania
zatrudnienia w okresie strategii, z wyjatkiem eksportu, gdzie chcemy sie mocniej rozwija¢" - dodat prezes.

Spotka podata, ze strategicznym celem rynkowym jest utrzymanie pozycji lidera biernych zabezpieczen
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przeciwpozarowych w Polsce, przy jednoczesnym dgzeniu do zdobywania i umacniania pozycji w krajach
Europy Srodkowej, Wschodniej, Skandynawii, Beneluksu i Anglii. Celem w perspektywie 2023 roku jest
osiggniecie przychodow ze sprzedazy poza Polska na poziomie 60% przychodéw Grupy Mercor.

Grupa przy wsparciu partneréw technologicznych - IBM, Google Cloud i Red Hat - stworzyto nowy model
platformy Asseco Convergent Services Environment (Asseco CSE) w chmurze, ktérego oferta skierowana
jest do branzy telekomunikacyjnej, a takze mediowe;j.

Grupa podpisata umowe na realizacje w systemie generalnego wykonawstwa inwestycji mieszkaniowej przy
ulicy Iwickiej w Warszawie za 36,6 min PLN netto. Zamawiajgcym jest spotka nalezaca do Yareal Polska.

Oferta spotki, warta 56,3 min PLN brutto, zostata przyjeta przez Koleje Dolnoslaskie w przetargu na zakup
dwdch pociggdw hybrydowych.

Warto$¢ rynku reklamowego w Polsce w pierwszym potroczu 2020 r. wyniosta 4 mld PLN, co oznacza
spadek 0 15,3%. W samym 2Q’20 redukcja wydatkéw reklamowych wyniosta 27,9%, co oznacza najgorszy
wynik w historii. W 2Q’20 po raz pierwszy w mediamiksie udziat internetu jest wyzszy od telewizji - podata w
komunikacie prasowym Publicis Groupe.

Publicis Groupe przewiduje, ze rynek reklamy w Polsce w catym 2020 roku spadnie o 8,7%.

Spétka podpisata z Iron VR umowe o wspotpracy. Firmy bedg wspodlnie tworzy¢ projekty gier
komputerowych.

Game Island - spotka zalezna The Dust - zamierza skupi¢ sie na grach zwigzanych z tematykg survivalu i
zapowiada dwa tytuty, a jeden z nich zamierza rozpoczg¢ produkcje jeszcze w tym roku.

Spotka rozwaza przeprowadzenie emisji obligacji w ramach ustanowionego we wrzesniu 2017 roku
programu emisji obligacji o wartosci do 500 min PLN.

Deweloper wybrat Grzegorza Strutynskiego na polskiego country managera. Bedzie odpowiadat za catosé
dziatan prowadzonych w naszym kraju.

Akcjonariusze spodtki zdecydowali podczas walnego zgromadzenia o niewyptacaniuparkiet dywidendy i
przeznaczeniu cato$ci zysku netto za rok 2019, w kwocie 321,8 min PLN, na kapitat zapasowy.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie spétki zdecydowato o wyptacie dywidendy na poziomie 0,09 PLN na akcje.
WZA ustalito dzierh dywidendy na 14 grudnia 2020 roku oraz termin wyptaty dywidendy na 22 grudnia 2020
roku.

Walne Zgromadzenie spoéiki zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende 22,6 min PLN z zysku
wypracowanego w 2019 r., co daje 3 PLN dywidendy na akcje. Dzien ustalenia prawa do dywidendy zostat
ustalony na 4 wrzesnia, a dzien jej wyptaty na 14 wrzesnia.

Inwestorzy wierzg w gre CD Projektu. Powstaje mobilna produkcja z elementami AR osadzona w
wiedzminskim klimacie — ta informacja wywindowata wyceneg firmy do ponad 44 mid PLN. - Parkiet

Dystrybutor lekéw Neuca nie dat si¢ pandemii. Kolejne przejecie mozliwe w tym roku. -

W 2Q20 grupa wypracowata 10,4 min PLN przychodéw oraz poniosta 0,6 min PLN straty EBIT i 0,3 min
PLN straty netto.

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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