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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Indeks spoétek technologicznych najwigkszym przegranym 1D YTD
Pierwsze sesja nowego tygodnia na rodzimym parkiecie przebiegata pod dyktando
niedzwiedzi, WIG20 zakonczyt dzien spadkiem 1,2% zatrzymujgc sie na poziomie WIG20 1961,6 -1,2% -1,1%
1961,6 pkt. Obroty na polskich blue chipach wyniosty 785 min PLN. W gronie spoétek  WIG30 23279 -1,1% 0,7%
najsilniej znizkujgcych, znalazty sie m.in. CCC -5,1%, JSW -3,1% oraz Santander mwIG40 4317,0 -0,5% 8,6%
-3,0%. Z drugiej strony znalazly si¢ jedynie dwa walory i byty to KGHM (+1,4%) oraz  swiG80 17 665,4 -0,3% 9,7%
Asseco Poland (+0,2%). Spadkami réwniez zakonczyty sie¢ notowania mWIG40 wiG 58 157,3 -0,9% 2,0%
i sSWIG80, ktore tego dnia stracity odpowiednio: 0,5%/0,3%. Na szerokim rynku kolejny  NC Index 542,7 0,2% 9,6%
raz silnie znizkowaty walory Games Operators (-8,9%), ktérego najnowsza produkcja wiG Banki 52066 1,4% 9,3%
4Rustler” rozczarowata inwestoréw. Na europejskich parkietach dominowat kolor g Bud 3992,3 0,8% 9,0%
czerwony, DAX zakonczyt dzien znizkg 0,3%, FTSE100 stracit 0,2% a CAC40 spadt g chemia 84426 1.4% 9.7%
o 0,1%. Poniedziatkowe notowania na WaI_I _Street zakonczyly sie dt_elikatnym WIG Dew 25847 0.3% 8.3%
wzrostem Dow ’Jones (+0,1%)‘ oraz spadkami |ndeksu S&P500 (—0|8%) i Nasggq WIG Energia 20934 1,8% 2.6%
(-2,5%) - dla ktorego byla ta plqlta'czerwona sesja z rzedu. Fng_orsmnl_e na.S.trOjOV.\{ WIG Games 288319 2.1% 0.1%
na rynkach wymusﬂo kilka qzyqn|kow m.in. obawa przed nadejsciem wyzszej inflacji - QLS A -
oraz spekul_aq(_e wokot moi_llwej do przeprovyadzenla reformy systemu poda_tkowe_go W A 107'0 _2’9% 1'1%
w USA. Dzisiagj przed nami o 16:00 zeznanie prezesa Fed. Na rynkach azjatyckich ) ' ' '
zaréwno Shanghai Composite Index jak i Nikkei idg w gére o 0,5%. Od samego rana  V/'C Paliwa i L S
kontrakty terminowe na DAX i na amerykanskie indeksy $wiecg si¢ na zielono. S Elper? ey ©iwh T
WIG Surowce 6570,8 1,0% 16,8%
Krzysztof Tkocz WIG Telco 897,5 -2,0% -8,1%
DAX 13950,0 -0,3% 1,7%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK z;sci;‘m 2352 gij zgj
¥ -U, 0 'y 0
= KGHM: Produkcja miedzi +6%, a srebra +39% r/r- raport produkcyjny BUX 434572 -1,4% 3.4%
za styczen’21 [tabela BDM]; S&P500 38765 -0,8% 3,2%
= Millennium: Bank szacuje koszt ugoéd wg. propozycji przewodniczgcego DJA 31521,7 0,1% 3,0%
KNF na 4,1-5,1 mid PLN. Nasdaq Comp 13533,1 -2,5% 5,0%
= CCC: Grupa jest b. zadowolona ze sprzedazy w lutym (prezes). Bovespa 112 667,7 -4.9% -5,3%
= Asbis: Wzrost sprzedazy w styczniu wyniost 32% r/r [wykres BDMJ; Nikkei225 30017.9 -0.7% 9:4%
= Banki: Sektor podzielony w sprawie frankéw. (Parkiet) S ENEiE Can See L Ci8
= Develia: Podsumowanie konferencii dot. strategii na lata 2021-25; SERIASXZ00 OI50.3 22 29%
* Huuuge: Tajemnicza podaz na akcjach spotki. (Puls Biznesu) EUR/BLN st i AL
. N e . USD/PLN 3,70 -0,1% -1,1%
= Atal: Spotka zaktada kwartalng sprzedaz na poziomie 600-800 lokali. Nepsi P DT ayadey
= Budimex: Spdtka sprzeda CP Developer udzialy w Budimex g zsp o - AT
Nieruchomosci za 1,51 mid PLN. USD/IPY 105,05 0.4% 1,7%
= Mabion: Spétka chce wyemitowa¢ do 10,5 min akcji serii V; zaklada
pozyskanie ok. 100-200 min zt IFAYD
= Altus TFIl: Zagadkowa przyszto$¢ Altus TFI. (Rzeczpospolita) Wartos¢ Zmiana
= Mo-Bruk: Spétka coraz blizej przejeé, chce tez wyptaci¢ dywidende. Kurs otwarcia 1973 -18 -0,90%
(Parkiet) Kurs zamknigcia 1956 -31 -1,56%
= ZPC Otmuchéw: Wyniki w goére i nowa strategia. (Parkiet) Kursimin: D956 Ll 0,713
Kurs max. 1976 21 -1,05%
Wolumen obrotu 19 680 -3212 -14,03%
Otwarte pozycje 38509 22 0,06%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obroét
WIG20 197870 195836 197870 196162 -12% 811
WYKRES DNIA WIG30 234099 232390 234314 232793 -12% 846

MWIG40 4336,65 17557,42 17697,82 431695 -05% 132
SWIG80 1769399 429867 433665 1766535 -0,3% 53
WIG-PL 59419,62 5930283 59419,62 5930283 -1,0% 1016

Walory Orange zanotowaty wczoraj 5 spadkowg sesje z rzedu, a kurs akgiji
jest najnizej od kwietnia’20.

Orange - daily wIG 58486,64 5804118 5848693 58157,32 -10% 1026
[t Py -t i 57 L WIG20
‘ Close MC 1D YTD
| | ,m,.l'“., v Alior 19,50 2546 1,3% 14,9%
[ | Allegro 67,00 68558  -0,7% -20,9%
| || ||M\| |1|” u ' L, Asseco Poland 66,10 5486 0,2% 2,9%
‘ '| ‘ |\ ™ T " cce 97,04 5324 -5,0% 10,9%
" " 1l " CD Projekt 258,10 25979 -2,8% -6,0%
,‘“l | ll " |-”‘.l N I‘|||"'I | ”‘I‘I'W'I "“{,.w.l“l-' b Ihl'n' |m"l' l‘I-\..I S Cyfrowy P. 27,74 17741 23% -8,4%
| ” | |J| I | | Dino 250,20 24530  -03% 13,5%
| | . - ! ! 1 ! ! ! L@ Isw 38,60 4532 -3,1% 48,7%
'ml KGHM 210,30 42060  13% 14,9%
.,  Lotos 41,20 7617 1,1% -0,6%
h LPP 8010,00 14838 -12% -3,3%
Orange 597 7835 -1,6% -9,4%
™ Pekao 66,14 17360  -15% 8,2%
PGE 6,50 12157 -19% 0,0%
: : ‘ ‘ : ‘ : : i : : : I PGNIG 577 33341 -16% 4,1%
’:: " : - ’:‘ o = s b{ ) " = = ’T PKN Orlen 59,52 25 457 -1,9% 3,1%
oty (e i 58 G 0 iy 2 PP srosuvmm oo e e S S
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg BN 3012 6D 5% 6.9%
Santander Polska 210,20 21480 -3,0% 13,2%
Tauron 263 4616 2,4% -3,2%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD
11 bit st. 575,00 1358 2,7% 21,3% Famur 2,78 1598 -0,4%  23,6% Ropa Brent [USD/bbl] 66,4 5,6% 4,9% 18,9%  28,2%
Amica 146,80 1141 -2,0% 0,0% GPW 45,85 1924 -1,4% 0,3% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 15,8 -6,4% -3,7% -21,3% -17,8%
Amrest 33,80 7421 -0,6% 22,0% GTC 6,66 3234 0,3% -7,5% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 15,9 -3,2% -2,8% -20,9% -16,6%
Asseco SEE 39,30 2039 -0,8%  -8,6% Handlowy 39,70 5187 1,7% 12,9% CO2 [EUR/] 37,9 1,5% -4,0% 153% 16,3%
Azoty 30,00 2976 2,0% 9,3% ING BSK 181,60 23626 -2,9% 6,2% Wegiel ARA [USD/] 66,0 0,0% #ARG! -2,7% -4,7%
Benefit Sys. 850,00 2460 0,0% 1,9% Inter Cars 288,00 4080 -1,4%  22,0% Miedz LME [USD/] 91325 2,1% 8,4% 16,2%  17,9%
Biomed-L. 8,74 544 -2,0%  -2,5% Kernel 55,10 4630 0,2% 11,8% Aluminium LME [USD/t] 21543 1,8% 3,4% 8,7% 9,2%
BNP Paribas 74,00 10909 1,4% 16,4% Kety 502,00 4834 -0,8% 2,1% Cynk LME [USD/] 28835 0,7% 2,0% 12,8% 5,6%
Budimex 314,00 8016 1.1% 2,1% Kruk 182,60 3471 1,2% 28,6% Otéw LME [USDA] 21358 -0,7% 1,1% 6,3% 8,1%
Celon Pharm 48,60 2187 5,0% 19,9% Livechat 126,80 3265 -0,5%  20,8% Stal HRC [USD/t] 1165,0 0,3% #ARG! 1,4% 15,9%
Ciech 35,05 1847 1.2% 8,9% Mabion 27,40 376 10,5%  32,0% Ruda zelaza [USD/t] 164,7 -0,2% 2,1% -2,1% 5,7%
Cl Games 1,35 247 -0,9% 4,3% mBank 218,40 9253 -0,7%  21,9% Wegiel koksujacy [USD/] 130,7 0,5% -8,1% -142% 21,3%
Comarch 191,50 1558 -1,5%  -1,5% Mercator 337,00 3574 0,6% -20,1% Ztoto [USD/oz] 18131 1,6% -0,3% -1,9% -4,3%
Cormay 1,40 118 -1,4%  21,7% Millennium 4,28 5192 -1,4%  30,9% Srebro [USD/oz] 28,1 3,1% 1,9% 4,2% 6,7%
Datawalk 198,50 970 0,3% 3,4% Neuca 740,00 3296 2,1% 13,7% Platyna [USD/oz] 1277,0 0,1% -2,2% 18,5%  19,3%
Develia 2,53 1130 4,8% 28,2% PKP Cargo 16,46 737 1,6% 20,1% Pallad [USD/oz] 2400,0 1,3% #ARG! 8,7% -2,2%
Dom Dev. 120,50 3039 -1,2% 57% PlayWay 590,00 3894 -25% -6,8% Bitcoin USD 508657 -86%  47%  468% 77,9%
Echo 4,40 1816 -2,0% 8,9% TEN 530,00 3852 -45% -3,8% Pszenica [USd/bu] 664,0 2,0% #ARG! 0,2% 3,7%
Enea 695 3068 -2,1% 64% WP.PL 92,00 2680 -40% -11% Kukurydza [USD/bu] 556,3 25%  #ARG!  17%  14,9%
Eurocash 13,42 1868 -1,1%  -45% XTB 15,90 1866 -15%  -11,2% Cukier ICE [USD/Ib] 17,4 3,3% #ARG! 156%  18,8%
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Spotka opublikowata raport produkcyjno-sprzedazowy za styczen 2021

Wybrane dane produkcyjne
Dane produkcyjne sty.20 lut.20 mar.20 kwi.20 maj.20 cze.20 lip.20 sie.20 wrz.20 paz.20 is.20  gru.20  sty.21

Produkcja
Miedz ptatna kT 58,4 55,3 60,4 56,5 60,0 60,1 57,5 57,9 54,9 61,1 62,4 64,5 61,7
wtym KGHM SA 48,2 44,5 483 45,9 48,0 459 44,7 44,7 41,8 48,9 48,4 51,1 50,1
Srebro ptatne t 83,0 125,2 126,7 125,2 127,6 119,8 108,6 58,4 121,0 125,2 104,2 125,6 115,5
TPM ktroz 15,6 15,8 20,2 17,0 16,1 15,3 15,1 13,8 16,2 16,6 18,0 14,4 10,8
Molibden Mlb 0,8 0,8 0,2 0,7 1,7 1,2 0,8 0,6 0,5 0,6 0,6 0,9 0,6
Sprzedaz
Miedz kT 46,8 60,9 57,4 55,7 61,8 67,4 54,5 58,0 53,3 57,1 66,6 75,8 46,2
Srebro t 842 1043 1633 1258 1238 1239 1052 652 1193 1235 1053 161,1 82,2
TPM ktroz 8,7 24,9 25,3 16,4 11,1 21,0 8,3 23,8 9,3 19,0 17,7 17,9 12,3
Molibden Mib 0,9 1,5 0,4 0,9 0,6 06 1,0 06 0,7 0,8 0,7 1,1 0,6

zmiana r/r

Produkcja
Miedz ptatna kT -0,5%  2,8% 0,2% -36%  -3,1% 24%  -3,7% -22%  -63% 8,5% 10,6%  8,8% 57%

wtym KGHM SA ~ -0,4% 0,7% -1,6% -4,2% -3,4% -32%  -6,7% -5,1% -8,9% 8,2% 5,9% 8,7% 3,9%

Srebro ptatne t 9,2% 4,4% -16%  -21%  -44%  -4,6% 454% -52,2% 0,5% 04%  -21,0% -29% 39,2%
TPM ktroz 279% 13%  16,1% -14,6% -183% -21,1% -9,0% -22,9% -12,9% -11,2% -155% -37,4% -30,8%
Molibden Mlb -20,0% -33,3% | -81,8% 75,0% 30,8% 0,0% 45,5%  -57,7% -28,6% -25,0% -455% -30,8% -25,0%

Sprzedaz
Miedz kT 10,9% -02% -10,2% 7,7% -3,0% 5,3% 145% 11,8% -21,0% 12,6% 1,5% 22,5% -1,3%
Srebro t 02% -153% 33,9% 255% -13,7% -11,8% 251% -36,8% -16,0% -1,0% -13,9% 31,3% -2,4%
TPM ktroz -2,2%  33,9% 46,2%  7,2%  -40,6% -54% 3,8% | 1245% -64,6% 140,5% -43,5% -30,9% 41,4%
Molibden Mlb -10,0%  0,0% | -63,6% 00%  -40,0% -33,3% 11,1%  -50,0% -462% 0,0%  -46,2% 37,5% -33,3%

Zrédto: BDM, spétka.

Grupa CCC jest bardzo zadowolona ze sprzedazy w lutym. Spétka notuje dobre wyniki w sklepach stacjonarnych,
wysokie wzrosty utrzymuijg sie w kanale e-commerce. W Polsce, po otwarciu sklepéw, sprzedaz w detalu rosnie
o kilkadziesiat procent - poinformowat prezes Marcin Czyczerski.

" Co wazne, w lutym bardzo dynamicznie rozwija sie sprzedaz zaréwno w e-commerce, jak i w detalu. A trzeba
pamiegtac, ze wcigz mamy zamknigte ok. 20% sklepoéw, w tym w Czechach i na Stowacji". "Detal na otwartych
rynkach pokazuje sie z bardzo dobrej strony. Najmocniej wypadajg Polska, Buigaria, Austria i Stowenia, gdzie
notujemy wysokie, kilkudziesiecioprocentowe wzrosty sprzedazy poréwnywalnej. Z tagcznej sprzedazy w detalu
mozemy by¢ zadowoleni, tym bardziej biorac pod uwage fakt zamknietej czesci sklepéw. Ptyng do nas bardzo
dobre sygnaty co do odbioru kolekcji wiosennej ze wszystkich otwartych rynkéw. Jesli chodzi o e-commerce, to
pomimo przywrdcenia sprzedazy stacjonarnej w wielu krajach, ten kanat wciaz utrzymuje wysokie dynamiki na
poziomach, do ktérych przyzwyczait nas czwarty kwartat i styczen" - dodat prezes.

"Oceniam, ze terminowo$¢ dostaw i alokacji jest najlepsza od pieciu lat, co w potaczeniu z wysokg jakoscig oferty
dobrze rokuje na sprzedaz kolekcji wiosennej".

"W Polsce, tgcznie w obu kanatach, sprzedaz w lutym rosnie o kilkadziesigt procent. Sam detal - 0 do$¢ wysokie
kilkadziesiat procent. Dynamiki sprzedazy LFL sg bardzo wyraZnie dodatnie, powyzej naszych oczekiwan, a e-
commerce utrzymuje dalej dynamike wzrostu, do ktérej przyzwyczait nas w ostatnich miesigcach. Oba kanaty sg
bardzo silne, co jest bardzo pozytywnym zjawiskiem" - powiedziat prezes CCC.

Jak poinformowat prezes, udziat e-commerce w cato$ciowej sprzedazy grupy CCC w lutym to 60 proc.

"Preznie rozwijajg sie wszystkie nasze szyldy e-commerce. Eobuwie i Modivo utrzymujg dynamike wzrostu,
rosngc w podobnym, a nawet nieco szybszym tempie, jak w czwartym kwartale. Udziat Modivo w sprzedazy grupy
eobuwie przekroczyt juz w ostatnich tygodniach 15%".

"DeeZee rosnie o ponad 150%, a w ostatnich dniach juz blisko 45% jej przychodow stanowig rynki zagraniczne.
Swietnie rozwija sie takze sprzedaz odziezy tej marki. Natomiast nasz flagowy e-commerce CCC kolejny miesigc
z rzedu zwielokrotnia swojg skale (ros$nie trzy-czterokrotnie). Udziat sprzedazy internetowej w samym tylko CCC
siega 16% i to pomimo otwarcia sklepédw" - dodat prezes.

Bank Millennium szacuje koszt brutto przewalutowania portfela walutowych kredytéw hipotecznych wedtug
propozycji KNF na 4,1-5,1 mld PLN.

"Zgodnie z wstepnymi obliczeniami wdrozenie rozwigzania, w ktérym kredyty bytyby dobrowolnie przewalutowane
na ztote, tak jak gdyby od poczatku byty kredytami ztotowymi oprocentowanymi na podstawie odpowiedniej stopy
WIBOR powigkszonej o marze historycznie stosowang do takich kredytéw, mogtoby prowadzi¢ do strat
wynikajgcych z przewalutowania takich kredytéw (gdyby przewalutowaniem byt objety caty obecny portfel) z

wptywem brutto (przed opodatkowaniem) miedzy 4.100 min zt a 5.100 min zt (nieaudytowane)" - napisano w
raporcie.

Jak podat bank, skutki moga ulec znacznej zmianie w przypadku zmian kursu walutowego i réznych zatozen.

"Wptyw na kapitat mozna by czesciowo zamortyzowac i ztagodzi¢ poprzez potgczenie istniejgcej nadwyzki
kapitatu ponad obecne wymogi minimalne, redukcje aktywéw wazonych ryzykiem oraz zmniejszenie lub
wyeliminowanie bufora Filaru 2" - napisano.

Bank podat, ze powyzszy skutek bytby istotnie wiekszy niz szacowany wptyw pomiedzy 500 min zt a 600 min
PLN (nieaudytowane) w scenariuszu zastgpienia kursu stosowanego w kontraktach srednim kursem NBP.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Develia Podsumowanie konferencji dot. strategii na lata 2021-25.

1. Gléwne cele strategii:

@~oooope

Skupienie spotki na najbardziej atrakcyjnych segmentach rynku deweloperskiego;

Poprawa rentownosci biznesu;

Rozwoj segmentu mieszkaniowego (umocnienie bazy i uatrakcyjnienie produktu);
Dezinwestycje w segmencie komercyjnym ($rodki majg by¢ przeznaczone na reinwestycje);
Wejscie w obszar PRS;

Develia planuje rosng¢ szybciej niz rynek i zwiekszy¢ udziaty rynkowe do 5% (z 2% obecnie);
Dywidenda — wyptata 75% oczyszczonego wyniku netto + wyptata dodatkowych 100 min PLN
(z dezinwestycji); facznie 650 min PLN.

2. Cele diugoterminowe:

a.
b.

a0

f.

Wzrost kontraktacji w '25 do 3,1 tys. lokali (rynek powinien rosng¢ do 2027-28 roku);
Dezinwestycja portfela biurowego i handlowego (zaangazowanie kapitatéw wiasnych w
mieszkaniéwke ma wzrosnag¢ do 85% z 50% obecnie);

ROE = 15%;

Aktywnos$¢ w obszarze M&A (kluczowy w decyzjach bedzie posiadany bank ziemi);
Znalezienie partnera w projekcie magazynowym w Malinie (169 ha powierzchni; spétka jest
procesie administracyjnym; Develia od 2 m-cy rozmawia z funduszami specjalizujacymi sie
w inwestycjach logistycznych);

Nie jest wykluczone wejscie na nowe rynki (np. Poznan).

3. Cele na2021rok:

a.

b.
c.
d

4. Q&A:

Wzrost kontraktacji do 1,75-1,85 tys. lokali (+30% r/r);

Przekazanie 1,8-1,9 tys. mieszkan (+55% r/r);

Whprowadzenie do oferty 1,5-1,7 tys. lokali (+20% r/r);

Sprzedaz Wola Retro (na przetomie 2021/22) i przygotowanie do sprzedazy Sky Tower
(sprzedaz do 2023 roku; biezgcy zwrot to ok. 5%; jesli nie uda si¢ sprzeda¢ Sky Tower, to
Develia bierze pod uwage sprzedaz Arkad Wroctawskich);

Pierwszy projekt PRS.

Zrédta finansowania — ,przesuniecie” kapitatu z komercji do mieszkaniowki; biezgce wptywy
ze sprzedazy mieszkan; wysoki biezacy poziom gotdwki; zmiana struktury zadtuzenia
(wiekszos$¢ dtugu przypisane do komercji);

Dywidenda '21 — bedzie uzalezniona od tempa procesu sprzedazy aktywoéw komercyjnych;
Kontraktacja sty-lut'21 —ilo$¢ klientow (zwlaszcza w styczniu) byta rekordowa w historii grupy;
rynek jest popytowy; wg prezesa brakuje sprzedazy;

PRS — spoétka preferuje JV z partnerami, ale nie wyklucza realizacji projektéw na umowy; ma
to by¢ biznes diugoterminowy; projekty PRS majg by¢ sprzedawane od razu po momencie
ukonczenia budowy;

M&A — wydatki na akwizycje mieszcza sig w budzetach na zakup gruntéw; przy wejsciu na
nowe rynki spotke moze interesowac kwestia przejecia struktur operacyjnych;

Zakup gruntow w '21 — spoétka nabyta juz 2 grunty w Tréjmiescie i 2 we Wroctawiu; gtowny
nacisk bedzie potozony na Warszawe i Katowice; sredni koszt/PUM to przedziat od 1,2 tys.
PLN/mkw. wzwyz (zaleznie od lokalizacji);

Wiasne GW — spoétka przyglada sie tym kompetencjom; decyzje zapadng dopiero w '22;
obecne poziomy kosztowe kontraktowania podwykonawcoéw sa nizsze niz w zatozonych
budzetach, a podmioty budowlane sg dostepne w duzej ilosci;

Lokale w segmencie popularnym majg odpowiada¢ docelowo za 85% oferty (reszta to
segment premium);

Aktywa komercyjne — wyceny bazujg na biezgcych stawkach najmu i przeptywach
pienieznych; stopy kapitalizacji wzrosty w poréwnaniu z 2Q20 (obecnie 9%, na koniec
czerwca byto to 8,05%); poziom najmu powierzchni handlowych nie zmienit si¢ wzgledem
pre-covid;

CAPEX odtworzeniowy w komercji — w '21 bedzie uzalezniony od tempa sprzedazy aktywow;
Projekt przy ul. Kolejowej — grupa ma pozwolenie na budowe inwestycji biurowej, ale
prawdopodobnie bedzie chciata tez zbudowac¢ tu PRS-y; budzet nie jest znany, zalezy od
tego czy bedg tu realizowane projekty PRS

Projekt w Malinie — warto$¢ gruntu to obecnie ok. 70 min PLN; spétka nie ma jeszcze MPZP;
Akcjonariat — zarzad skupia sie na dziatalnosci spoéiki i jest ,zdeterminowany”, aby podniesé
wartosc¢ spotki;

Program motywacyjny dla zarzgdu — bedzie to temat rozméw z Rada Nadzorczg.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Spédtka wypracowata w styczniu ok. 231 min USD przychodow (+32% r/r).

Asbis — sprzedaz miesigczna [min USD]
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Budimex zawart warunkowg umowe sprzedazy udziatdbw w spotce zaleznej Budimex Nieruchomosci za 1,51 mid
PLN. Po podpisaniu umowy rozporzgdzajgcej, Budimex rozpozna ok. 690 min PLN skonsolidowanego zysku
przed opodatkowaniem. Nabywca jest CP Developer - spotka utworzona w celu zawarcia umowy przez podmioty
powigzane z Cornerstone Partners i Crestyl Real Estate.

Srodki ze sprzedazy Budimeksu Nieruchomos$ci moga wesprzeé dalszg dywersyfikacje grupy Budimex. Zarzad
widzi mozliwosci inwestycyjne w ustugach, gospodarce odpadami i OZE. Grupa planuje tez dywersyfikacje
geograficzng w ramach segmentu budowlanego, pod uwage bierze rynek niemiecki, czeski i stowacki.

Akcjonariusze Mabionu zdecydujg o podwyzszeniu kapitatu zakltadowego spétki poprzez emisje nie wiecej niz
10,5 min akcji serii V bez prawa poboru - wynika z projektéw uchwat NWZ zwotanego na 22 marca. Mabion
zaktada pozyskanie z emisji srodkéw finansowych na poziomie okoto 100-200 min PLN.

Atal zaklada kwartalng sprzedaz na poziomie 600-800 lokali, planuje przekaza¢ klientom w 2021 r. ok. 3,5 tys.
lokali - poinformowat prezes Zbigniew Juroszek. Rentownos$¢ brutto grupy powinna wréci¢ do poziomu 24-25%.

Atal wprowadzit do sprzedazy 163 mieszkania i 1 lokal ustugowo-handlowy w ramach | etapu inwestycji Osiedle
Poematu na warszawskim Wawrze. Planowany termin oddania | etapu inwestycji do uzytkowania to Il kwartat
2023 r.

Zrédio: 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 OBSEUGI KLIENTGW INSTYTUCJONALNYCH:

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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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinien by¢ tak interpretowany. BDM nie ponosi odpowiedzialnosci
za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego raportu ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Materiat ma charakter czysto informacyjny, a podmioty
opisywane w opracowaniu s dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 23.02.2021 roku, 07:38 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o Swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze
by¢ on jednak publikowany badZ powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlnosci nie moze zostac przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Opracowanie ma charakter informacyjny i nie stanowi reklamy ani nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentéw finansowych.

Inwestor powinien mie¢ Swiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktore moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegélnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniaé, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wigcej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywng stope zwrotu w danym okresie. Jednocze$nie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiagnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akgcji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogdlnodostepnych informacji, ktére BDM
uwaza za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty
okresowe i biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak
doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na ktdrych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnier ze spétkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na
szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

W opinii BDM niniejszy dokument zostat sporzadzony z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci.

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzagd BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikow
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktada¢, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spétce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowaé, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedg
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i moga dokonywacé nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych oséb mogta dokonaé transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentéw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikdéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac¢ na jego tres¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujacymi
w BDM poprzez strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszgcymi sie do:

e zarzadzania konfliktami intereséw, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajduja sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-
fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne

* powigzarn BDM z emitentami notowanymi na GPW, z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi-
informacje znajdujg sie pod adresem: https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze sa subiektywny autoréw. O iie i zawarte w nim komentar
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