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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Nadzieje na nowy pakiet fiskalny w cieniu przyspieszajacej pandemii 1D YTD
W czwartek nastroje na rynkach europejskich nie ulegty poprawie. W obliczu . .
nowych rekordéw pandemii (wzrost zakazen >50 tys. dziennie) rynki boja sie mg;g igﬁsg 1;;: ;2202
kolejnych ogdlnokrajowych restrykcji, co na dzien dzisiejszy wydaje si¢ mato ..~ BT g g
prawdopodobne, majgc w pamieci kwietniowe doswiadczenia. Indeks StoxX «wiaso B e -
Europe 600 znalazt sie na czerwcowym wsparciu. W takim otoczeniu WIG20 g 48009.4 1,0% 17,0%
stracit 1,15% (1665 pkt) i znalazt sie w okolicy wsparcia wynikajagcego z wiG Banki 35762 0.5% 47.2%
kwietniowo-majowej konsolidacji (1560-1660 pkt). Gt. indeks dalej obcigzaty wic Bud 28750 1,4% 26,2%
akcje energetyki czy spoétek paliwowych do ktorych w ostatnim czasie WwiG Chemia 6477,9 -2,4% 22,8%
dotgczyta odziezéwka- wyraznie eksponowana na ryzyko ponownego WIG Dew 21080 -0,2% -14,3%
lockdownu. Sesja w Stanach réwniez nie zaczeta sie dobrze, ale nadzieje na WIG Energia 15809 -2.6% -19.4%
nowy pakiet stymulacyjny pozwolity z nawigzkg odrobi¢ straty. Szeroki W!GGames SOz L% EHs
indeks NYSE jest ok. 10% ponizej niedawnych szczytéw, co jest dotychczas W' S L% i
.o .z . .. WIG Media 4769,5 0,2% -11,3%
najwigksza korektg od marca. Dzi$ o poranku nastroje sg lepsze. W Azji )
. . . . f . WIG Paliwa 4021,3 -1,0% -38,0%
przewazat kolor zielony. Demokraci przygotowujg nowy pakiet stymulacyjny P s o
L. L. .. poz 2979,7 1,0% 4,7%
o wartosci ok. 2,4 bin USD aby przetama¢ impas w negocjacjach z - 36851 31% 10.3%
Republikanami. Watpliwe jest jednak, aby nowe wsparcie pojawito si¢ do s Teico 903,6 0.5% 3.4%
korica tego roku. ) DAX 12 606,6 -0,3% -4,8%
Krystian Brymora cacao 47626 -0,8% -20,3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK pUX 2T880 L. 3% o30.8%
S&P500 3246,6 0,3% 0,5%
= COVID-19: codzienny monitoring [tabele BDM]; DJIA 26 815 4 0,2% 6,0%
* AmRest: Wyniki 2Q20 pod negatywnym wptywem COVID-19 [komentarz nasdag comp 106723 0,4% 18.9%
BDM]; Bovespa 97 012,1 1,3% -16,1%
= Agora: Wyniki 2Q'20 pod negatywnym wptywem COVID-19 [komentarz BDM];  Nikkei225 231979 0.5% 1.9%
= Kety: Szacunkowa EBITDA w 3Q'20 +20% r/r (190 MPLN), a dtug netto -41% sgp/asx 200 5949,1 1,2% 11,0%
r/r (390 MPLN, 0,6x EBITDA) [tabela BDM]; Zioto 1868,1 0,3% 23,1%
= TIM: Podsumowanie konferencji po wynikach 2Q'20: pojawit sie PM bedzie wiedz 6 604,5 -2,6% 7,0%
polityka dywidendowa [komentarz BDM]J; Ropa 40,3 1,0% -29,1%
= Biomed Lublin: KNF monitorue aktywnos$¢ spofek pracujacych nad lekiem na Eur/pLN 4,56 0,9% 7.1%
COVID-19; USD/PLN 3,90 0,8% 2,9%
= |dea Bank: Bank chce w pazdzierniku przedstawi¢ KNF nowy plan naprawy; CHF/PLN 4,21 0,5% 7,5%
= Ferro: Grupa pracuje nad M&A; zaktadany poziom inwestycji powinien zosta¢ EuR/USD 1,17 0,1% 4,1%
utrzymany; USDAIPY 105,41 0,0% -2,9%
= KGHM, PGNIG: Spotki podpisaty dodatkowy kontrakt na dostawy gazu o
wartosci 190 min PLN; FW20
= 12 Development: Deweloper planuje przekaza¢ w 2H'20 ok. 250-300 lokali; Wartos¢ Zmiana
= Rafako: Spotka utworzyta rezerwy i odpisy o wartosci 166,5 min PLN; Kurs otwarcia 1665 -34 -2,00%
» Impel: Spotka wypracowata w sierpniu ok. 186,5 min PLN przychodéw [wykres — Kurs zamknigcia 1665 -21 -1,25%
BDM]; Kurs min. 1655 -30 -1,78%
* Rank Progress, Makarony Polskie, MEX, MasterPharm, LSI Software: Kursmax. 1678 -36 -2,10%
Wyniki za 2Q’20; ‘Wolumen obrotu 21877 3266 17,55%
= GPW (IPO): podsumowanie ofert na rynku gt. GPW 2015-2020 i debiutéw MSP  Otwarte pozycje S i 75 LD
[tabela BDM]; Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obroét
WIG20 1677,73 1657,57 167959 166596 -12% 752
WYKRES DNIA WIG30  1907,79  1897,29 191907 1907,02 -11% 791

MWIG40 3437,35 1379533 1397324 344031 -03% 312
SWIG80 1397324 3407,05 3444,06 1385135 -1,3% 26

Europejskie indeksy testujg czerwcowe wsparcie. W catym 3Q'20 Stoxx Europe
WIG-PL 49089,19 4886510 49089,19 49070,17 -1,0% 1100

600 utrzymywat sie¢ w waskim zakresie wahan, powyzej tego wsparcia.

WIG 48040,24 4776386 4823201 4800943 -1,0% 1111
Stoxx Europe 600 daily _ _ ) WIG20
H H H H H W SEEP ndex - Last Prce Close MC 1D YTD
Alior 12,06 1574 -1,6% -58,0%
cce 45,20 2480 -4,3% -58,9%
CD Projekt 402,60 38 698 -1,1% 44,0%
Cyfrowy P. 27,30 17 460 2,4% 2,3%
Dino 229,20 22471 -1,6% 59,2%
ISwW 23,55 2765 1,5% 10,1%
KGHM 116,75 23350 -3,4% 22,1%
Lotos 34,62 6 400 -4,2% -58,6%
LPP 6 650,00 12319 -2,9% -24,6%
mMBANK 173,50 7350 -0,2% -55,4%
Orange 6,92 9082 -1,8% -2,8%
] Pekao 48,65 12 769 0,3% -51,6%
PGE 5,01 9368 -4,2% -37,1%
PGNIG 4,97 28 701 2,8% 14,8%
PKN Orlen 44,07 18 849 -2,4% -48,6%
PKOBP 20,12 25 150 0,6% -41,6%
. Play 38,58 9823 -0,1% 10,2%
—~ - - - — - = PZU 24,87 21476 -1,7% -37,9%
e Santander Polska 140,00 14 292 -1,1% -54,5%
S0P s {STONH Earops 800 Prics s B) Grgh 119 Dol SIDEC615-255570 Corts 2020 Blober Feanca L 5
Tauron 1,85 3246 -0,8% 12,9%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg.
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD
11 bit st. 45800 1080 -2,6% 14,5% Famur 1,58 909  -33% -46,9% ’,/\ A"\r\»-V\
Amica 13580 1056 -2,9% -09% GPW 4340 1822 2,0% 10,4% T = )
AmRest 1730 3798 -26% -60,0% GTC 616 2991 -0,6% -364% /““ ! )
AssecoPL 67,00 5561 -22% 53% Handlowy 3590 4691 -1,6% -30,7% R
Asseco SEE 45,70 2372 -1,7% 84,3% INGBSK 12280 15976 50% -39,4% A~ /‘\l
Azoty 2320 2301 -2,9% -20,8% InterCars 223,00 3159 -3,0%  88% Kw{ﬁc./“"—h
Benefit Sys. 769,00 2199 -2,7% -12,8% Kernel 40,00 3361 -1,1% -11,6% ]"\M \f\
Biomed-L. 1805 1124 -153% 1619,0% Kety 43500 4185 3,6%  257% | VA \/ AN
BNP Paribas 41,20 6074  2,0% -39,4% Kruk 128,00 2428 -35% -23,6% \ a1 P A"\V,J\ "/\"\,
Budimex 23400 5974 35%  36,0% Livechat 9330 2402 17% 1155% [\ \ JJ
Celon Pharm 40,50 1823 -24%  2,0% Mabion 30,00 412 -12% -61,0% Tt

Comarch 200,00 1627 -15%  7,0% Millennium 2,65 3212 -21% -54,7%

Ciech 26,00 1370 -2,8% -34,5% Mercator 411,00 4 358 6,5% 4030,7% \r\ —/J
WA~

Datawalk 174,00 777 1,2% 217,5% Neuca 483,50 2111 -0,5% 27,9% \ 3

Develia 1,64 734 19% -35,4% PKP Cargo 11,04 494 -0,7%  -46,1% |

Dom Dev. 100,00 2522 0,0% 57% PlayWay 43500 2871 -05% 82,0% ‘ y

Echo 4,15 1713 15% -11,1% Ten Square 527,00 3830 -1,5% 166,2%

Enea 513 2262 -40% -352% VRG 249 583  -33% -385% o5 4 RE e T wE

Energa 8,28 3428 0,1% 16,9% WP.PL 69,40 2021 1,2% -06%

Eurocash 14,21 1978 0,3% -34,9% XTB 15,65 1837 -3,7% 296,2% Zrédlo’ BI;mml;em, Dom Maklerski BDM S‘WA

WIG20

| MYIG20 Index - Last Phice 166596 | 1900
W WIG20 Tndex - Moving Average 20 Day 1748.90 J
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WIG20 Index (WIG20) 91599 Daily 24MAR2020-24SEP2020 Copyrightg 2020 Bloomberg Finance L.P. 24-Sep-2020 19:51:08

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

COVID- Codzienny monitoring COVID-19.
19

Tempo nowych zarazen os/dzier

UE (30) 5
5 - " - T . Brazylia
Niemcy Francja Hiszp. Szwecja  Polska  Czechy

24 sie 216174 37626 11725 59 696 17078
25 sie 241949 14 38120 14 160 876 1461 3304 2415 1184 225 763 367 1715 1567 66 873 47 134
26 sie 297 234 15 43918 19359 1366 1427 5429 3594 1048 246 729 403 1704 2684 75995 47 161
27 sie 278357 8 44451 20394 1409 1561 6111 3781 1522 887 218 2010 2585 76 826 44235
28 sie 275080 9 47 860 21652 1460 1555 7379 3829 1276 0 791 608 2509 1846 76 665 43412
29 sie 270009 9 46 739 17175 1444 709 5453 2374 1108 0 759 317 2579 2419 78472 41350
30ssie 226023 9 35316 16 070 1365 470 5413 2374 1715 0 631 273 2179 2505 79 457 16 158
31sie 253831 17 33727 13 806 996 1497 3082 2489 1406 421 502 251 2202 1985 68 770 45961
lwrz 264 940 10 44111 21615 975 1213 4982 8115 1295 142 550 499 2147 1218 78 169 42 659
2wrz 281299 8 39553 26519 1326 1396 7017 8581 1508 11 595 656 2554 2336 82 860 46934
3wrz 282 266 11 36157 27837 1397 1429 7157 8959 1735 197 612 679 2467 2420 84 156 43773
4wrz 304 554 25 50 859 32142 1732 1443 8975 10476 1940 256 691 797 2769 2063 87115 50163
5wrz 264389 10 44737 22863 1694 775 8550 2988 1813 0 567 503 2897 1806 90 600 31199
6 wrz 221973 10 30663 21026 1296 670 7071 2988 2988 0 437 404 2205 1633 91723 14521
7 wrz 237345 12 24952 18453 1150 1898 4203 2440 2948 573 302 560 2253 845 75022 10273
8wrz 236221 10 26 064 27909 1369 1331 6544 8964 2460 149 400 1161 2490 1079 89852 14279
9wrz 293307 2 32929 31586 1430 1476 8577 8 866 2659 173 421 1159 2597 1990 95529 35816
10 wrz 299 292 7 36353 35757 1597 1716 9843 10247 2919 314 506 1377 2635 2007 96 760 40557
11wrz 267339 15 46 975 36455 1616 1586 9406 9947 3539 311 594 1447 3227 1960 97 654 45532
12 wrz 327458 6 40016 32834 1501 1082 10561 5943 3497 0 603 1541 3185 1816 94 409 31709
13 wrz 238092 10 36 490 25727 1456 920 7183 4785 3330 0 502 787 2564 1579 93215 14768
14 wrz 196 347 22 33845 23429 1008 1485 6158 4363 2619 0 377 1034 2557 956 81911 15155
15 wrz 379221 16 50956 30664 1229 1792 7 852 6326 3105 840 605 1674 2999 772 91120 36653
16 wrz 194 002 18 25525 33529 1452 1855 9784 4728 3991 230 600 2136 3016 1923 97 859 36 820
17 wrz 307 503 41 44531 37 449 1583 2179 10593 4541 3395 310 837 3123 3679 2128 96 793 36303
18 wrz 326 445 17 49299 40200 1907 2199 13215 4697 4322 352 757 2107 3330 2055 92789 39797
19 wrz 286 069 23 41206 37915 1637 1685 13498 4589 4422 0 1002 2044 3345 2029 92755 33057
20 wrz 245335 35 34350 32339 1587 1033 10569 4588 3899 0 910 984 3071 1555 87382 16 389
21wrz 276 360 12 36128 27046 1350 1595 5298 2957 4368 0 748 1474 2781 725 74 493 15454
22 wrz 277 488 18 60291 42776 1391 1852 10008 10799 4926 1199 711 2394 2990 1346 80391 35252
23 wrz 296 522 10 37563 48 650 1640 1613 13072 11289 6178 320 974 2306 3598 1906 87254 32445
24 wrz 361549 15 44273 53617 1786 2321 16096 10653 6634 533 1136 2910 3478 1861 88 353 29 922
Dzieri COVID 261 261 250 239 239 215 214 239 239 235 206 204 207 205 240 213
RAZEM tys.

przypadki 32141082 85411 6977521 3010076 304323 281346 497748 591599 416363 90 289 82809 | 58374 192966 667049 5816103 4657702

$mierci 981 808 4738 202798 190 080 35781 9436 31524 31118 41991 5878 2369 567 3838 16 283 91149 139808

zdrowi 22167150 84236 2710183 1168499 221762 247766 95980 150376 2282 b.d. 66 158 | 27382 86 624 595916 4674987 4102954

aktywne 8992 124 b.d. 4064540 1651497 46780 24144 370244 410105 372090 #ARG! 14282 | 30425 102504 54850 1049967 414940

Zrédto: BDM, Bloomberg, Worldmeters. *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia

Tempo nowych zarazen os/dzien w wojewddztwach

SL Mz MP WP tD DS POM PK LP OoP KP SK PO ZP WM LS RAZEM

24 sie 98 54 61 53 71 20 60 21 7 10 27 53 8 4 1 0 548
25 sie 89 99 141 32 50 44 93 59 29 10 30 20 28 12 21 6 763
26 sie 114 106 118 94 34 15 60 49 20 17 23 20 13 18 24 4 729
27 sie 118 107 233 92 47 28 71 33 14 16 24 18 12 11 il 12 887
28 sie 104 130 139 92 39 30 42 70 27 15 38 19 5 10 22 9 791
29 sie 95 140 128 96 34 44 45 42 16 8 23 27 24 11 14 12 759
30sie 86 47 153 68 33 10 58} 30 69 8 22 6 4 8 17 17 631
31sie 77 75 79 30 32 10 75 32 18 11 20 14 9 10 2 8 502
lwrz 53] 89 136 30 31 35 34 26 i3 14 35 16 10 7 12 9 550
2wrz 63 133 114 53 34 13 42 46 19 8 16 15 7 4 19 9 595
3wrz 71 93 100 48 48 24 44 32 40 8 33 21 10 17 16 7 612
4wrz 54 121 120 93 43 27 41 92 27 9 kil il 8 2 115 13 691
5wrz 48 68 120 59 31 23 42 58 i) 9 13 26 i, 14 16 14 567
6 wrz 35 59 90 35 20 8 45 33 13 36 19 il 14 4 9 2 437
7 wrz 31 25 88 21 8 6 20 23 13 5 15 9 19 3 15 il 302
8wrz 52 52 97 31 12 49 26 16 6 7 8 11 ) 16 4 4 400
9 wrz 57 61 67 28 12 34 38 22 i 12 14 17 5 11 18 6 421
10 wrz 51 68 99 76 13 20 32 17 21 24 20 18 16 12 13 6 506
11wrz 45 78 116 57 28 47 39 46 26 16 15 15 B3 11 17 5 594
12 wrz 72 64 93 50 37 11 79 B9 29 14 54 17 5 14 18 7 603
13 wrz 53 85 66 73 18 16 55 BS) 26 5 21 13 17 2 13 6 502
14 wrz 45 61 52 23 24 9 46 41 4 26 24 4 8 3 2 5 377
15 wrz 62 98 120 28 17 60 41 20 22 28 22 2B 11 17 21 5 605
16 wrz 62 70 111 20 31 47 58 34 42 19 35 8 27 24 13 4 600
17 wrz 64 168 124 74 41 25 134 41 3 19 15 32 23 41 29 4 837
18 wrz 65 88 92 75 77 37 73 47 BO 19 42 27 15 20 26 15 757
19 wrz 64 88 149 94 61 83 96 69 122 B5) 35 21 24 31 22 8 1002
20 wrz 74 164 103 123 54 45 55 62 B85 84 26 18 21 13 23 10 910
21 wrz 45 120 83 52 93 9 90 58 48 70 21 8 13 12 11 15 748
22 wrz 72 108 112 36 51 47 83 30 21 28 13 21 21 39 21 8 711
23 wrz 82 164 135 76 84 46 114 24 46 24 54 36 22 16 34 17 974
24 wrz 110 149 183 84 84 58 143 62 58 19 41 36 38 28 23 20 1136
RAZEM

przypadki 21927 11644 10058 7038 6244 4838 4009 3407 2294 2168 1935 1878 1686 1486 1300 897 82809

$mierci 533 438 178 262 266 178 58 123 B5) 76 66 55 41 30 12 18 2369

zdrowi* 20412 7277 7396 5554 5078 3718 229 2546 1669 1616 1102 1347 1139 1103 834 750 63 837

aktywne 982 3929 2484 1222 900 942 1655 738 590 476 767 476 506 353 454 129 16 603

Zrédto: BDM, zbiér danych M. Rogalski. *- réznice w liczbie ozdrowiericéw miedzy MZ a WSSE. SL- $lgskie, MZ- mazowieckie, MP- matopolskie, WP- wielkopolskie,
tD- {ddzkie, DS- dolnoslgskie, POM- pomorskie, PK- podkarpackie; OP- opolskie, LP- lubelskie, SK- S$wietokrzyskie, KP- kujawsko-pomorskie, ZP-
zachodniopomorskie, WM- warmirisko-mazurskie, LS- lubuskie.

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
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AmRest Spétka opublikowata wyniki za 2Q’20.
AmRest — wyniki 2Q’20 [min EUR]
2Q'19 2Q'20 zmianar/r 2Q'20P BDM odchylenie

Przychody 4828 2721 -43,6% 255,1 6,6%
Wynik brutto ze sprzedazy 354,4 198,1 -44,1% 187,4 5,7%
EBITDA MSSF 16 80,7 -51,6 - 22,5 -
EBITDA adj. MSSF 16* 89,0 220  -753% 26,3 -16,2%
EBIT MSSF 16 17,8 -116,5 - -43,3 -
Wynik brutto 8,2 -124,5 - -58,8
Wynik netto 7,2 -120,0 - -47,6
Marza zysku brutto ze sprzedazy  73,4% 72,8% 73,5%
Marza EBITDA MSSF 16 167% - 8,8%
Marza EBITDA adj. MSSF 16 18,4%  81% 10,3%
Marza EBIT MSSF 16 9,1% - -
Marza netto 3,7% -

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétka; *korekta o wycene aktywow

BDM:

e Grupa wypracowata w 2Q’20 ok. 272 min EUR przychodow, czyli o 43,6% mniej r/r. W podziale na rynki region
CEE zmniejszyt sprzedaz do 134 min EUR (-34% rir). Obszar Europy Zachodniej osiggnat 92 min EUR
sprzedazy (-53% r/r), z czego Hiszpania zanotowata ok. 20 min EUR (-70% r/r), w Niemczech 20 min EUR, a
we Francji 46 min EUR. Chiny zmniejszyty obroty do 19 min EUR, czyli o prawie 21% r/r.

e Raportowana EBITDA wg. MSSF 16 grupy wyniosta 51,6 min EUR (uwzgledniajgc wycene aktywéw w wys. 74
min EUR), z kolei po oczyszczeniu o wycene aktywow 22,0 min EUR (-75% r/r).

e W sprawozdaniu zarzgdu AmRest wskazat, Zze region CEE osiggnat 24,2 min EUR EBITDA adj. MSSF 16* (-
47% 1/r). Polska osiggneta 14,2 min EUR wyniku, zmniejszajgc marze o 1,1 p.p. W Czechach marza spadta o
7,0 p.p. 1’r, a zysk wyniést 6,3 min EUR. Wegry osiagnety 3,2 min EUR EBITDA. Pod presjg byt obszar Rosji,
gdzie EBITDA adj. MSSF 16 skurczyta sie do 72,1 min EUR (spadek marzy o 81,4 p.p. r/r). Stabo
zaprezentowat sie region WE. W Hiszpanii EBITDA adj. MSSF 16 spadfa do -0,6 min EUR. Erozja dotkneta
takze Niemiec (obnizenie marzy o 24,7 p.p. r/r; ok. 2,0 min EUR straty). Pod presjg byty wyniki we Francji (-4,3
min EUR EBITDA, spadek marzy o 18,2 p.p. r.r). W Chinach zanotowano 5,7 min EUR EBITDA, a rentownosc¢
spadfa o 1 p.p. r.r. W segmencie pozostate wykazano 5,0 min EUR straty EBITDA (vs -6,1 min EUR przed
rokiem).

e Raportowany strata netto spétki uksztaftowafa sie na poziomie 120,0 min EUR, co jest efektem
negatywnego wptywu rozwoju epidemii COVID-19 i dziatar podejmowanych przez kolejne paristwa.

e Sie¢ restauracji na koniec 2Q’20 liczyta 2 318 punktéw. Najwiekszym rynkiem pozostaje Polska (557 lokali),
natomiast na kolejnych miejscach sg Hiszpania (329), Francja (328), Niemcy (274) oraz Rosja (269).

e W podziale na marki najwiekszy udziat majg brandy Yum!, czyli KFC i Pizza Hut, ktére odpowiednio miaty 870 i
471 lokali. AmRest prowadzit 388 kawiarni Starbucks oraz 243 restauracji La Tagliatella.

e COVID-19: Rozwdj epidemii znaczgco przetozyt sie na wyniki grupy w 2Q’20 (spadki sprzedazy w okresie kwi-
cze odpowiednio o 67/41/24% r/r) oraz po$rednio na ztamanie jednego z kowenantéw (DN/EBITDA MSR 17
ok. 5,4x; spotka otrzymata waiver). Grupa podjefa szereg dziatan na gtownych rynkach (m.in. Polska,
Hiszpania, Francja, Niemcy), majagce na celu wesprzec¢ sytuacje finansowg (np. gwarantowane pozyczki
bankowe, wsparcie w obszarze kosztéw wynagrodzen)). Wskazano takze, ze spétka prowadzi rozmowy ws.
renegocjacji uméw najmu oraz zrewidowata plany dot. CAPEX i rozwoju w br..

Agora Spétka opublikowata wyniki za 2Q’20.
Agora — wyniki 2Q’20 [min PLN]
2Q'19 2Q'20 zmianar/r 2Q'20P BDM odch.
Przychody 2698 1295  -52,0% 130,3 -0,6%
Wynik netto ze sprzedazy -8,6 -52,5 - -58,1 -
EBITDA MSSF 16* 301 -11,9 - -89
EBITDA MSR 17* 94 239 - 24,4
EBIT MSSF 16 92 533 - -48,3
EBIT MSR 17 11,1 -44,8 - -45,9
Wynik brutto -7,1 -46,8 - -53,8
Wynik netto -6,6 -41,1 - -43,5
Marza zysku netto ze sprzedazy
Marza EBITDA MSSF 16 11,2%
Marza EBITDA MSR 17 3,5%
Marza EBIT MSSF 16 -
Marza zysku netto

Zrédto: Dom Maklerski BDM S A, spoika *EBITDA zawiera 7,5 min PLN odpiséw akt.

BDM:

o Wyniki grupy w 2Q’20 byty obarczone istotnym wptywem COVID-19.

e W zakoriczonym kwartale sp6tka wypracowata 130 min PLN przychoddéw (-52% r/r) oraz wykazata 53 min PLN straty
netto ze sprzedazy.

e Wg MSSF 16 strata EBITDA byta bliska 12 min PLN, a wg MSR 17 ok. 24 min PLN. Na poziomie netto strata wyniosta
41 min PLN.
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Spétka w trakcie czwartkowej sesji opublikowata komunikat z szacunkowymi danymi za 3Q’20

Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q20 3Q'20szac. zmianar/r

Przychody 6748 7488 8116 7583 7789 831,8 8388 7541 8311 8927 910,0 8,5%
EBITDA 1051 1264 1403 91,6 1101 1355 160,6 117,0 1456 1874 192,0 19,6%
EBIT 745 945 1092 594 766 101,3 1258 81,1 1084 1515 155,0 23,2%
Zysk netto 533 71,7 832 601 579 755 990 624 833 1210 120,0 21,2%

Marza EBITDA 15,6% 16,9% 17,3% 12,1% 14,1% 16,3% 19,1% 155% 17,5% 21,0% 21,1%

Marza netto 7,9%  96% 102% 79% 74% 91% 11,8% 83% 10,0% 13,5%  13,2%

Dtug netto 582,7 581,1 7856 7968 7534 7093 6591 7288 6655 4857 390,0 -40,8%
/EBITDA 1,4 1,3 1,7 1,7 1,6 1,5 1,3 1,4 1,2 08 0,6

P/E 12m 11,4 10,8

EV/EBITDA 12m 7,7 71

Zrédio: BDM, spétka
Podsumowanie konferencji po wynikach 2Q’'20 (52 uczestikéw):

- sprzedaz TIM w 08.20 +12,8% r/r, a SHE (Stowarzyszenie Hurtownikéw) -0,3% r/r;

- pandemia przyspieszyta zmiany w zrachowaniach konsumentow (na korzy$c¢ e-commerce);

- spotka osiggneta cel sprzedazy 2,5 tys. PLN/dzien roboczy. ,(...) Nastepny cel to 2,7 tys. PLN/dzien
roboczy, a kolejny 3,0 tys. PLN™- CEO;

- nizsza % marza brutto w TIM SA to efekt wiekszej iloci niskomarzowych produktéw;

- TIM rozlicza sie z 3LP na poziomie koszt+ marza,; duze koszty pracownicze w pandemii (5-krotny wzrost w
skali kraju L4);

- 840 tys. PLN jednorazowych kosztow w wynikach 1H’20;

- nalezno$ci przeterminowane>30 dni stanowity zaledwie 0,3% (rekordowo niskie);

- poziom przychodéw od klientéw zewnetrznych w 3LP +100%, a w Rotopino +40% r/r;

- EBITDA GK TIM wzrosta o 21% r/r w 1H’20, ale EBITDA 3LP/Rotopino wzrosta o 80% r/r; caty wzrost
wyniku pochodzi ze spotek zaleznych;

- Grupa jest beneficjentem rosngcego e-commerce; sprzedaz online jest 20-30% wyzsza niz poziomy
sprzed pandemii;

- ,GPW jako$ nie widzi ze spotka jest e-commercowa”™ CEO

- wycena gieldowa nie odzwierciedla wartosci 3LP (przy wskaznikach poréwnywalnych spotek
logistycznych nawet 120 min PLN- CEO)

- spotka ma pomyst jak rozwija¢ 3LP bez zaangazowania kapitatu;

- sp6tka nie planuje akwizycji, stawia na wzrost organiczny;

- spotka zamierza oglosic¢ polityke dywidendowa;

- w ciggu 2/3 lat spétka chce dojs¢ do 13,5% kosztow operacyjnych w relacji do przychodéw (obecnie
<15%);

- warto$¢ e-commerce B2B do 2024 roku 12 bin USD (Srednioroczny wzrost o 8,5%), a marketplace B2B to
ok. 30% catego e-commerce;

- e-commerce B2B w Polsce >450 mid PLN, a B2C ok. 100 mid PLN w 2020 rokui;

- budzet EBITDA na 2020 59,9 min PLN (58,4 min PLN bez Rotopino) vs 53 min PLN w 2019 i 58 min PLN
LTM- BDM;

- PM: 1,1008 min akcji (4,96%), uprawnionych 19 oséb; cel 63 min PLN EBITDA w 2021, 66 min PLN w
2022i 70 min PLN w 2023 roku (+/- 10%). Lock-up 24 miesieczny, trzeba by¢ pracownikiem do 2023 roku;
Q&A:

- nie ma zadnych one-offs w wynikach

- zawirowania na rynku miedzi ? spétka nie buduje zapaséw, ma zrownowazong polityke zamoéwien;

- kontrola UOKIK dotyczy terminéw pfatno$ci, one zostaly zmienione. Zatozona rezerwa ostroznosciowa
(600 min PLN znalazt UOKIK a 15 min PLN w TIM);

- jak spotka patrzy na debiut Allegro ? bardzo pozytywnie, zwiekszy kompetencje uczestnikow rynku w
zakresie e-commerce;

- sobota to nie dzien roboczy © Ponad 16% zamodwienn miedzy 16-8 rano i w weekendy, wtedy kiedy
konkurencja nie pracuje;

Komisja Nadzoru Finansowego na biezgco monitoruje aktywnosé spotek, ktére pracujg nad lekiem na
Covid-19, w tym m.in. Biomedu Lublin - poinformowat rzecznik KNF Jacek Barszczewski na LinkedIn.

"Priorytetem nadzoru w okresie pandemii koronawirusa sg nie tylko kierowane do inwestorow ostrzezenia,
ale w szczegolnosci kwestia prawidtowosci polityki informacyjnej spoétek, zwtaszcza tych, ktérych dziatalnosc
biznesowa zwigzana jest z pandemia. UKNF na biezgco monitoruje aktywnos$¢ m.in. spétki Biomed SA w
zakresie jej plandéw dotyczacych produkcji leku na Covid-19 pod katem prawidtowosci wypetniania
obowigzkéw informacyjnych. Urzad jest w kontakcie ze spotkg i podejmuje stosowne czynnosci
wyjasniajgce dotyczgce jej komunikowania sie z inwestorami" - dodat.
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Bank, ktérego zysk netto w 2Q’20 roku wyniost 1 min PLN, pracuje nad rozwigzaniami, ktére pozwolg na
poprawe sytuacji kapitatowej banku i chce w potowie pazdziernika przedstawi¢ KNF nowy plan naprawy.

Idea Bank, ktéry przygotowuje nowy plan naprawy, liczy, ze w kolejnych kwartatach wynik odsetkowy bedzie
istotnie wyzszy niz osiggnigty w 2Q’20 i ocenia, ze ma pole do dalszej redukcji kosztéw operacyjnych.

Bank planowat wczes$niej przeprowadzenie publicznej emisji akcji, ale uznal, ze sa "uzasadnione
watpliwosci" co do mozliwosci przeprowadzenia i powodzenia".

"Decyzja o zawieszeniu oferty publicznej w takich warunkach jest catkowicie racjonalna i zastgpienie jej
ofertg prywatng wydaje sie wskazane" - powiedziat Pruski.

Prezes poinformowat, ze tgczna kwota uznanych wakacji kredytowych wynosi okoto 1 mid PLN.

Spotka pracuje nad realizacjg projektow M&A i chce konsekwentnie realizowac zatozone w strategii cele -
poinformowali przedstawiciele zarzadu podczas czwartkowej wideokonferencji. Srednioroczny poziom
inwestycji w okresie strategii powinien zostaé utrzymany w wysokosci ok. 10 min PLN.

Zdaniem prezesa sytuacja zwigzana z pandemig wcigz jest niepewna, ale jej wptyw na dziatania Ferro
ocenit obecnie jako "umiarkowany" podkreslajgc, ze na wiekszosci rynkéw sieci handlowe i budowlane
dziatajg bez problemu, a hurtownie sg dostgpne.

Deweloper planuje przekaza¢ klientom w drugim poétroczu 2020 roku 250-300 lokali. Spétka skupia sie
obecnie na realizacji biezacych projektdw, a start nowych bedzie uzalezniony m.in. od postepow
sprzedazowych - poinformowat PAP Biznes prezes Marcin Misztal. W ocenie zarzadu, druga potowa roku
wyglada zdecydowanie lepiej pod wzgledem sprzedazy niz pierwsza.

"Obostrzenia przeciwpandemiczne dotknely deweloperéw, w tym réwniez i2 Development, wymuszajgc
zmiany w modelu sprzedazy lokali, organizacji pracy biura sprzedazy czy obstugi klienta. Wyzsze normy
bezpieczenstwa zostaty réwniez wdrozone na inwestycjach. Negatywne nastroje zwigzane z pandemia z
pewnoscig nie utatwialy podejmowania decyzji zakupowych, tak u klientéw indywidualnych, jak i firm,
wynajmujgcych u nas lokale ustugowe. W koncu banki istotnie zmienity podejscie do rynku nieruchomosci,
m.in. podwyzszajgc wysoko$¢ wkiadu wiasnego przy kredytowaniu inwestycji. Kredyty hipoteczne tez staty
sie mniej dostepne" - powiedziat prezes i2 Development.

"Sytuacja ta ulega normalizacji, stabilizacja sytuacji zdrowotnej, relatywnie dobra kondycja gospodarki oraz
niskie stopy procentowe pomagajg w odbudowie rynku" - dodat.

Energa Operator we wspdipracy z samorzadami wybuduje ok. 280 stacji fadowania pojazdow elektrycznych.
Rozpoczecie montazy pierwszych stacji fadowania planowane jest na 4Q'20.

DeeZee, z grupy CCC, w 2020 roku rozpocznie sprzedaz damskich ubran online.

KGHM i PGNIG podpisaty dodatkowy, do obowigzujgcej umowy ramowej, kontrakt na dostawy gazu o
wartosci ok.190 min PLN.

W sierpniu spdtka wypracowata ok. 186,5 min PLN przychoddéw (+2% r/r).

Impel — sprzedaz miesigczna [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Deweloper zakonczyt budowe osiedla Lokum Villa Nova i rozpoczat przekazywanie kluczy wiascicielom,
podata spdtka. W zrealizowanej na wroctawskich Kowalach inwestycji powstato 98 apartamentéw o
zréznicowanych uktadach od 1 do 4 pokoi i metrazach od 37 do ponad 100 mkw.
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Koncern zakonczyt realizacje inwestycji, polegajgcej na budowie instalacji Polietylenu 3 w czeskim zakfadzie
produkcyjnym Unipetrol RPA w Litvinovie.

W 1H’20 grupa wypracowata 25,0 min PLN przychodéw, ok. 5,0 min PLN EBIT i poniosta 10,1 min PLN
straty netto.

Zarzad spotki podjat decyzje o utworzeniu rezerw zwigzanych z identyfikacjg ryzyk realizacji kontraktéw oraz
odpiséw aktualizujgcych wartosé aktywow w tgcznej wysokosci 166,5 min PLN. Utworzone rezerwy i odpisy
beda miaty ujemny wptyw na wynik finansowy w 1H’20.

Wojewddztwo Matopolskie skorzystato z opcji zwiekszenia - w ramach umowy z Newagiem - zamdwienia o
dostawe dwoch dodatkowych elektrycznych zespotéw trakcyjnych (EZT) za 44,8 min PLN netto.

Spoétka ocenia, ze tgczny wolumen sprzedazy "Green Hell" (gra i dodatki) moze siegna¢ 1,5 min
egzemplarzy jeszcze do konca biezgcego roku, poinformowat ISBtech prezes Krzysztof Kwiatek.

Odnoszgc sie do plandw premiery gry na konsole, przyznat, ze pierwotnie firma planowata, ze konsole bedg
gotowe do wydania jeszcze w tym roku.

Zarzad GPW zdecydowat o wprowadzeniu do obrotu gietdowego kontraktow terminowych na akcje Biomedu
Lublin, Mercatora i X-Trade Brokers.

Grupa zawarta umowe o kredyt w rachunku biezacym na kwote 65 min PLN oraz aneks do umowy o limit
kredytowy na kwote 35 min PLN z maja 2017 roku. Umowy kredytowe na tgczng kwote 40 min PLN podpisat
takze Helios, spotka zalezna Agory.

W 1H20 grupa wypracowata 100,5 min PLN przychodéw, ok. 6,0 min PLN EBIT i 4,0 min PLN zysku netto.

Walne zgromadzenie Makaronéw Polskich zdecydowato o wyptacie z zysku za 2019 rok 0,25 PLN
dywidendy na akcje, czyli 2,3 min PLN. Dniem ustalenia prawa do dywidendy bedzie 1 pazdziernika, a jej
wyptata nastapi 23 pazdziernika.

W 1H20 grupa wypracowata 27,1 min PLN przychodéw, ok. 1,6 min PLN EBIT i 2,1 min PLN zysku netto.

W 1H20 grupa wypracowata ok. 20,8 min PLN przychodéw oraz poniosta 4,8 min PLN straty EBIT i 5,6 min
PLN straty netto.

W 1H20 grupa wypracowata ok. 20,9 min PLN przychodéw, ok. 1,2 min PLN EBIT i 1,3 min PLN zysku
netto.

Spétka miliardera wychodzi z wegla. Podczas gdy rzad prébuje dogada¢ sie z gérnikami i negocjuje, czy
kopalnie majg funkcjonowaé do 2050 czy 2060 r., prywatny ZE PAK juz teraz rozpoczyna zielong rewolucje.
- Rzeczpospolita

Komérkowe maszty pod miotek. Grupa Polsat wystawita na sprzedaz infrastrukture sieci komérkowej Plus.
Czy to wyscig z Playem? — Rzeczpospolita

Wiezowy trend na dobre dotart do Polski. Maszty Plusa pod miotek. Grupa Cyfrowy Polsat rozpoczyna
rozmowy z inwestorami zainteresowanymi nabyciem jej infrastruktury komérkowej. W podjeciu tej decyzji
mogto jej poméc przejecie Playa przez francuski lliad. - Parkiet

Armenia ma odgrywac takg role, jak Szwajcaria w Europie. Armenski rynek ma stuzy¢ catej strefie
euroazjatyckiej — moéwi Marek Dietl, prezes Gietdy Papieréw Warto$ciowych. - Rzeczpospolita

Tim beneficjentem rozwoju rynku e-handlu. Biznes dystrybutora dobrze odnajduje sie¢ w pandemii, czego
potwierdzeniem sg rosngce obroty i zyski. - Parkiet

Transakcja coraz blizej. Grupa Boryszew dostata od Komisji Europejskiej zielone $wiatlo na transakcje
sprzedazy Impexmetalu szwedzkiemu przetworcy aluminium, koncernowi Granges. - Parkiet

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Ferro Pandemia ma umiarkowany wptyw na dziatalnos¢ grupy Ferro. Firma rozbudowuje oferte oraz zwieksza
sprzedaz. - Parkiet

Idea Bank Woyboista droga Idea Banku. Szefostwo banku z wielkg dziurg kapitatowg i grubg rysg na wizerunku wierzy
w jego przyszto$¢. Rynek — mniej. — Puls Biznesu

GPW (rynek IPO) Zestawienie podsumowujgce ostatnie IPO na rynku gtéwnym (bez przeniesienia akcji z NC). Spodiki
uszeregowane wg. wielkosci oferty.

Podsumowanie ofert na rynku gtéwnym GPW 2005-2020 YTD oraz debiuty spétek MSP 2008-2013

redukcja i Stopa zwrotu Dotychczasowa
. Data oferta 4 cena cena Dyskonto i P Lot stopa zwrotu lub
L.p. Spétka . w transzy o i na
debiutu  MLN PLN* . . max emisyjna domax | " do wy
dla indywidualnych i 1 sesji

(z dywidendami)

Debiuty 2015-2020

1 Play 27.07.2017 43766 63% 44 36 -18,2% -1,4% 26,9%

2 DinoPolska 19.04.2017  1600,0 75% 335 335 [NOORME  11,9% 584,2%

3 Getback 17.07.2017  740,0 48% 27 185 | -31,5% -0,3% . -1000%

4 Griffin 13.04.2017 5083 bd 65 57 -12,3% 0,0% -3,5%

5 Uniwheels 08.05.2015  504,0 82% 1190 1050 = -11,8% 6,0% 136,1%

6 WP 07.05.2015 2873 83% 370 320  -13,5% 9,4% 129,7%

7 Idea 16.04.2015  254,2 75% 320 240  -250% 123% 74600

8  Celon Pharma 18102016 245,0 82% 163 163 19,0% 151,9% :

9 XTB 06.05.2016 1890 [ 0% 130 115 = -11,5% 4,8% 39,6% ]

10  Stelmet 25.10.2016  182,1 86% 42,0 31,0 -26,2% 3,2% T ae%

11 Atal 15.06.2015  143,0 80% 246 220 | -10,6% -1,8% 99,6%

12 InPost 13102015 1214 28% 330 250  -242% -3,0% -56,0%

13 Artifex Mundi 17.112016 99,5 [N0% 0 330 225 | -31,8% 2,2% -60,5%

14 Enter Air 14122015 98,0 34% 170 140  -17,6% -1,3% 89,6%

15 Ten Square Games 11.05.2018 94,0 37% 480 46,0 -4,2% 34,8% -

16  Novaturas 21.03.2018 92,9 40% 56,1 441 -21,4% 41%

17 R22 29122017 91,0 25% 230 17,5 | -239% 6,1% 76,6%

18  Auto Partner 06.06.2016 85,4 40% 29 22 24,1% 8,2% 221,4%

19  Pekabex 08.07.2015 74,0 84% 10,0 -1,0% 42,6%

20  Archicom 22032006 722 | 0% 200 155  -225% 0,0% 54,6%

21 PlayWay 19.102016 62,4 77% 550 52,0 5,5% -3,8% 759,3%

22 OncoArendi Therapeutics 19.04.2018 58,0 49% 33,0 29,0 -12,1% 0,0% -37,1%

23 AAT 05.10.2015 57,5 240  -20,0% -4,6% -4,2%

24 PBKM 29.04.2016 56,4 47,0 | -293% 9,3% 76,3%

25 Wittchen 09.11.2015 55,3 17,0 | -10,5% 6,9% -40,9%

26 ML System 28.06.2018 49,4 27,0 -6,9% 1,5% 181,5%

27 Maxcom 30.06.2017 475 55 -23,6% 1,8% -65,1%

28 PEM 09.04.2015 45,7

29  Lokum Deweloper 25.12.2015 36,0

30 Boombit 14.05.2019 35,2

31 12 Development 19.05.2016 34,0 200 | -31,0% 3,8% -35,9%

32 Korporacja KGL 10.12.2015 33,0 190  -17,4% -4,1% -12,6%

33 Dekpol 08.01.2015 29,3 150 | -28,6% -3,0% 67,4%

34 Master Pharm 28.04.2016 29,1 6,0 -14,3% 15,0% -21,0%

35 Krynica Vitamin 02.12.2015 26,0 12,3 -4,5% 156,2%

36 Games Operators 17.04.2020 24,2 22,0 -22,8% 53,6%

37 Gaming Factory 23.07.2020 21,3 15,5 22,6%

38 BIK 23.11.2016 20,3 180  -14,3% 0,8% -16,7%

39 Silvair 26.07.2018 20,1 17,0 | -32,0% 2,9% -46,3%
MEDIANA
ile pozytywnych

Debiuty spétek MSP 2008-2013

1 PZU 12.05.2010 312,5
2 PGE 06.11.2009 5970 23,0 13,0% -50,4%
3 Isw 06.07.2011 5370 136,0 -6,8%
4 Tauron 30.06.2010 4210 51 -18,6%
5 Energa 11.12.2013 2400 17,0 -15,0%
6 Enea 10.11.2008 1990 15,4
7 PKP Cargo 30.10.2013 1420 68,0 -8,1%
8 GPW 09.11.2010 1150 43,0 -6,5%
9 ZE PAK 30.10.2012 680 26,2 %
10 BGZ 27.05.2011 310 60,0 2,1% -31,3%
11 PHN 13.02.2013 240 22,0 -15,4% i 7,3% -38,0%
MEDIANA é 2,1% -42,5%
ile pozytywnych i 54,5% 9,1%
Zrédto: BDM, GPW, spétki, Bloomberg. *- Uszeregowano wg. wielkosci oferty emisji.
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACI!: WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCIONALNYCH:
Krystian Brymora Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443 tel. (022) 62-20-848

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

strategia, chemia, przemyst, energetyka

Tomasz llczyszyn

Michat Fidelus tel. (022) 62-20-854

Analityk rynku akcji e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl
tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl Maciej Fink-Finowicki

banki, finanse tel. (022) 62-20-855

e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl
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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