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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
NYSE (znowu) na rekordach, miedz najwyzej od dekady 1D YTD
Miniony tydzien przynidst lekkg korekte na rynkach finansowych. Niemniej wizja dwukrotnych

podwyzek podatku od zyskéw kapitatowych w USA przestraszyta inwestorow tylko na chwile i w = WIG20 1986,6 -0,2% 0,1%
pigtek S&P500 intradayowo poprawiat juz nowe rekordy hossy. Media finansowe wskazuja, ze nie  WIG30 23524 -0,2% 1,7%
ma korelacji miedzy stopg zwrotu z rynkéw akgji, a wysokoscig podatkéw. W takim otoczeniu indeksy  mwiG40 4 406,7 0,3% 10,8%
na NYSE zamknety tydzien ptasko. W Europie DAX stracit 1,2%, a WIG20 -1.3%. Najwigkszg korekte  o\v180 192117 0.3% 19,4%

obserwowali$my na New Connect (-5,5%). Sektorowo pozytywnie wyrézniata sie WIG-Chemia

(+1,8%, dobra koncéwka Ciechu po ambitnej prognozie zarzadu na 2021 rok) czy spétki ukrainskie WIG 59355,7 0,0% 4.1%
po informacji o wycofaniu wojsk rosyjskich spod granicy ukrainskiej. Dodatkowo sprzyjaty duze NC Index 494,9 -1,1% -0,1%
wzrosty na surowcach ,migkkich”. W tygodniu kukurydza zyskata 12%, a pszenica 9%. Reszta WIG Banki 5506,2 -0,4% 15,5%
6% preecans saicayl Blcoin.  Kidrege naimocnel udersa porapeliywa podniedionia podatku od 1 244 CORD )
0 y .
zyskéF\)N kapitaetowychYSektorem z najw?eksz;Jq stratg ](kolejny tsdzigr'\) byyt W‘I)G Games (-5?2%) iWIG WS Gzl Dy A5 25T
Leki (-5,8%). W WIG20 az 15 spétek zaliczyto strate w tygodniu, z czego najwieksza Mercator (- WIG Dew 27784 0,0% 16,4%
25%) po rozczarowujgcych szacunkach za 1Q'21. Blisko 7% stracito Dino i JSW. Przeceng po WIG Energia 2548,7 0,4% 24,9%
wynikach kontynuowat CDR (-3,2%). Najwigcej zyskato LPP (+2,2%). W mWIG40 o 14% potaniat v Games 231126 0,7% 20,0%
PlayWay, a 0 13% Biomed. Ponad 9% z_yskala Selvita. W sWI_SO Iidererr_\ z kc_)lei byto VRG (+12,5%),. WIG IT 41427 0.1% 7.2%
a maruderem ML System (-24%). Tydzien byt bardzo pracowity z uwagi na liczne raporty za 4Q'20 i _ ! ! !
pierwsze szacunkowe dane za 1Q'21. Ten nie bedzie w tym kontekscie istotnie od niego odbiegat. WIG Media 64444 0,1% 6,6%
Pozniej inwestorzy udadza sie na majowke. Dzi$ nastroje o poranku sg lekko pozytywne po WIG Paliwa 5793,6 -1,0% 16,9%
wzrostach w Azji. Rynek czeka na posiedzenie Fed (sroda). Dzi$ rowniez kumulacja sezonu wynikéw  wiG Spoz 40114 0,0% 10,2%
w USA. Na GPW w tygodniu raporty pokazg pierwsze banki. Jesli chodzi o pandemig, to rynek moze
sie obawiac indyjskiyeggo waria’r)nu prOVIDig. W kraju w 3 dni zanotowgno 1 mlen prz};/padk()w i IOl ey B L2
obecnie odpowiada on za 40% globalnych zakazen. W EU/US sytuacja dalej sie poprawiata. WIG Telco 10001 -0.9% 2,4%
Krystian Brymora DAX 152796 -0,3% 11,4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 R ez, Ll
XTB: Szacunkowy zysk netto w 1Q21 wynidést PLN 89m (-49% r/r) [komentarz BDM]; Sl B Gk s
= Wawel: Spétka miat 13,3 min PLN zysku netto, 16,5 min PLN zysku EBIT w 1Q21; BUX 427730 -0.3% 1.7%
= Ferrum: Spétka miata wstepnie 8,9 min PLN straty netto w 2020 r.; S&P500 4180,2 1,1% 11,3%
= PZ Cormay: Grupa miata 12,7 min PLN straty netto w 2020 r; DJIA 340435 0,7% 11,2%
= PKO BP: NWZ banku za utworzeniem funduszu na pokrycie strat zwigzanych z ugodami  Nasdagq Comp 14 016,8 1,4% 8,8%
dot. kredytow CHF; ) ) . Bovespa 120 530,1 1,0% 1,3%
. ;’}&(_)C; gllf.’r;lngrCI:\‘moze rozpozna¢ w wynikach za 2020 rok strate netto w wysokosci ok. Nikkei225 290206 0.6% 57%
= Bank Millennium: Bank ma zaplaci¢ 48,6 min PLN skiadki na BFG; SENEED G 94tz B33 s
= Mirraculum, Elzab, Krynica Vitamin, Sonel: Wyniki za 2020 rok; S&P/ASX 200 7060,7 0.1% 7.2%
= Forte Podsumowanie konferencji po szacunkach 1Q'21; EUR/PLN 4,56 -0,2% -0,1%
= Ciech: Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q’20; USD/PLN 3,77 -0,8% 0,9%
= Selena: Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q’20; CHF/PLN 4,12 -0,5% -2,3%
= PKO Orlen: Grupa do 2030 r. wyda 47 mid PLN na inwestycje energetyczne, gtéwnie gyr/usp 1,21 0,7% -1,0%
offshore; USDIIPY 107,88 -0,1% 4,5%

= KGHM: Produkcja miedzi ptatnej wzrosta o 9% r/r do 65,8 tys. ton w marcu;
= PGNIG: Grupa rozszerza dziatalno$¢ na rynku ustug brokerskich w obszarze ubezpieczen g0

i reasekuracji; o -

= BoomBit: Podsumowanie konferencji po wynikach za 2020 rok; _ artosc miana

= PCF Group: Spotka przejgta zespot deweloperski amerykanskiej spotki Phosphor —Kurs otwarcia 1981 -13 -0,65%
Games; Kurs zamkniecia 1981 -9 -0,45%

= Cyfrowy Polsat: Spotka kupit w transakcjach pakietowych ok. 3,4% akcji Netii; Kurs min. 1955 -31 -1,56%

= Selena FM: Ekspansja zagraniczna po;ostanie kluczowym elementem strategii; Kurs max. 1987 19 -0,95%

. r,\glfécr)zs;:tln?lgjzrzzz;\/\éie?;?gségr;girgum z Mostostalem Warszawa za 403,7 min PLN  \yo1.men obrotu 21278 3084 16,95%

; ) B Py

= P.A. Nova: Spétka szacuje spadek przychodéw z najmu nieruchomosci w '21 na 12 min Otwarte pozycje 34652 172 0,49%
PLN; . : s , Indeksy GPW

= Ovostar: Spotka zwigkszyta produkcjg jaj 0 5% r/r do 411 min sztuk w 1Q'21; ) i

Indeks Open Low High Close 1D  Obrét

= Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM].
WIG20 199018 196171 1990,80 198663 -0,2% 827

WIG30 235547 232514 235658 235235 -0,2% 880
WYKRES DNIA MWIG40 438958 19080,01 1924377 4406,74 03% 131

Globalne zakazania SARS-CoV-2 w ostatnim tygodniu przekraczajg rekordowe 5,7 SWIG80 1924377 437138 440674 1921168 03% 60

min os. Za ok. 40% przypadkéw odpowiadajg Indie. W Europie (ok. 15% globalnych WIG-PL 6032213 6002178 60559,73 60559,73 0,0% 1020
przypadkow) wzrosty zakazen w kwietniu notuje tylko Litwa/totwa, Dania, Hiszpania, WIG 5936137 5873959 59390,73 5935567 00% 1043
Chorwacja i Niemcy. Polska oraz Wegry majg najwigksze tempo spadku dynamiki

andemii. Pojawiajg sig oba rzed indyjskim wariantem wirusa i
p . Pojawiajg sie wy przed indyjskim wari wirusa. . B - —
Allegro 56,50 57814 0,5% -33,3%
_— ] g . . .o
Globalne zakazenia SARS-CoV-2 (suma 7 dni, LS) vs udziat Indii [%, PS] Asseco|Poland 7010 5818 0.3% 2,9%
5 ccc 98,94 5429 -1,1% 13,0%
6,0 T 45,0% CD Projekt 171,14 17240 -14% -37,7%
50 = 2 y40,0% Cyfrowy P. 30,04 19212 -03% -0,8%
: r 35,0% Dino 244,50 23971 -2,3% -15,5%
4,0 4 . - 30,0% Jsw 30,36 3565 2,3% 17,0%
30 - 25,0% KGHM 200,90 40 180 1,7% 9,8%
¢ \ / - 20,0% Lotos 47,18 8722 -0,6% 13,8%
2,0 b 15,0% LPP 8.890,00 16 468 1,0% 7,3%
\ / L 10,0% Mercator 255,00 2704 9,9% -39,6%
1,0 W L 50% Orange 7,07 9278 2,3% 7,3%
g Pek 7 19 942 -0,9% 24,4%
0,0 st R 0,0% exao s o o k)
NN N N N @8 s 3 3 > > & & = o o= g PGE 8,54 15971 0,1% 31,4%
TN R R L £ 2 2 Z Z 5 5 5 5 ® %
: 2 2 8 8 g ¢ B w® Y 2 2 O E E £ Z PGNIG 6,80 39 316 -1,8% 22,8%
S
- 98 2 3 K ~ N = - o o 2 O PKN Orlen 66,50 28 443 -0,7% 15,2%
PKOBP 32,70 40875 -0,6% 13,9%
Swiat (suma 7d) LS udziat Indi w globalnych przypadkach [%, PS] pzu 32,50 26 064 0,9% 0.4%
Santander Polska 210,90 21552 0,1% 13,6%
Tauron 3,10 5433 2,0% 13,9%

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg.
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD
11 bit st. 533,00 1259 1,3% 12,4% GTC 7,05 3423 1,7% -2,1% Ropa Brent [USD/bbl] 65,9 0,7% -1,3% 3,7% 27,2%
Alior 24,11 3148 -0,2%  42,1% Handlowy 43,00 5618 0,4% 22,3% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 21,7 0,0% 3,1% 12,9% 13,1%
Amica 147,00 1143 0,1% 0,1% ING BSK 173,00 22507 -0,3% 1,2% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 20,6 -3,2% -0,5% 7,6% 7,7%
Amrest 32,40 7114 -33% 17,0% Inter Cars 315,00 4463 1,6% 33,5% CO2 [EUR/] 46,9 -0,3% 5,7% 10,4%  43,8%
Asseco SEE 41,80 2169 0,5% -2,8% Kernel 51,70 4344 -1,0% 4,9% Wegiel ARA [USD/] 71,5 -0,2% -0,3% 2,0% 3,2%
Azoty 35,20 3492 -0,1%  282% Kety 591,00 5691 1,9% 20,2% Miedz LME [USD/] 9581,5 1,7% 3,8% 9,0% 23,6%
Benefit Sys. 790,00 2286 0,0% -5,3% Kruk 177,00 3365 -0,1% 24,6% Aluminium LME [USD/t] 2359,8 -0,2% 2,5% 7,9% 19,6%
Biomed-L. 11,30 704 -1,7%  26,1% Livechat 125,00 3219 -0,6%  19,0% Cynk LME [USD/t] 28385 1,2% 0,1% 1,2% 4,0%
Budimex 299,00 7633 1,4% -2,8% mBank 212,00 8982 1,5% 18,3% Otéw LME [USD/] 2036,5 0,4% 0,5% 4,3% 3,1%
Celon Pharm 50,50 2273 -0,4%  24,5% Millennium 3,77 4576 0,3% 15,4% Stal HRC [USD/t] 1363,0 0,0% 0,3% 1,1% 35,6%
Ciech 39,15 2063 4,5%  21,6% Neuca 705,00 3140 0,7% 8,3% Ruda zelaza [USD/t] 179,5 0,8% 3,1% 7,5% 15,2%
Comarch 232,00 1887 1,3% 19,3% OncoArendi 52,00 724 -2,8% 2,8% Wegiel koksujacy [USD/] 113,0 0,2% -4,8% -3,7% 4,9%
Datawalk 189,00 923 0,2% -1,6% Polenergia 83,30 3785 0,8% 53,7% Ztoto [USD/oz] 1780,5 -0,2% 0,2% 4,3% -6,2%
Develia 2,84 1271 -1,0%  44,2% PKP Cargo 18,20 815 0,0% 32,8% Srebro [USD/oz] 26,0 -0,5% 0,2% 6,6% -1,5%
Dom Dev. 142,00 3607 0,9% 24,6% PlayWay 491,60 3245 -4,4%  -22,3% Platyna [USD/oz] 1234,6 2,3% 2,4% 4,0% 15,2%
Echo 4,30 1773 0,1% 6,3% Selvita 78,00 1432 1,8% 58,2% Pallad [USD/oz] 2869,0 0,9% 3,4% 9,5% 16,9%
Enea 7,70 3397 0,5% 17,8% Stalprodukt 330,00 1841 -0,6% 9,8% Bitcoin USD 52 417,8 1,6% -155% -11,1% 80,8%
Eurocash 15,07 2097 -0,5% 7,3% TEN 460,00 3343 0,0% -16,5% Pszenica [USd/bu] 726,3 2,3% 11,3% 175% 13,4%
Famur 2,36 1356 0,0% 4,9% WP.PL 97,90 2858 0,4% 5,3% Kukurydza [USD/bu] 667,0 2,5% 13,9% 182%  37,8%
GPW 46,44 1949 -0,6% 16% XTB 16,26 1909 -15%  -9,2% Cukier ICE [USD/Ib] 16,9 0,0% 1,9% 143%  19,0%
WIG20
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Spotka opublikowata szacunkowe wyniki za 1Q21.
1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 r/r kw/kw
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 306,7 211,5 139,6 140,0 186,7 -39% 33%
- CFD na towary 156,5 53,5 32,3 21,6 101,5 -35% 369%
- CFD na indeksy 110,7 142,1 73,2 99,9 75,1 -32% -25%
- CFD na waluty 34,0 10,7 28,3 5,0 5,0 -85% 0%
- CFD na akcje 2,5 1,9 4,1 4,4 6,6 166% 52%
- CFD na obligacje 0,2 -0,0 0,1 0,0 0,1 -52% 1200%
CFD razem 303,9 208,2 137,9 131,0 188,4 -38% 44%
Koszty dziatalnosci operacyjnej -72,5 -65,7 -60,1 -83,6 -86,9 20% 4%
- Koszty osobowe -38,8 -26,9 -25,4 -28,1 -30,9 -20% 10%
- Marketing -16,7 -22,3 -17,9 -30,9 -33,1 97% 7%
- Pozostate -17,0 -16,6 -16,9 24,7 23,0 35% 7%
EBIT 234,1 145,8 79,5 56,3 99,8 -57% 77%
Przychody finansowe 1,0 2,0 0,8 2,0 8,3 694% 306%
Koszty finansowe -12,9 -7,9 -0,8 -1,3 -0,1 -99% -91%
2ysk brutto 222,3 139,9 79,4 57,1 108,0 51% 89%
Zysk netto 176,0 117,5 68,4 40,2 89,1 -49% 121%

Komentarz BDM: Wyniki XTB za 1Q21 oceniamy pozytywnie. Zysk netto wyniést PLN 89m (-49% r/r, 121% kw/kw).
W ujeciu kwartalnym przychody wzrosty o 33%, a koszty o 4%. Na wyzsze przychody kluczowy wptyw miat rosngcy
obrét instrumentami CFD (39% kw/kw), ktory byt odzwierciedleniem wzrostu liczby nowych klientéw (67 tys. vs. 38
tys. w 4Q20 oraz 22 tys. w 1Q20) oraz rosngcej liczby aktywnych klientéw (Srednio 103 tys. vs. 72 tys. w 4Q20 oraz
46 tys. w 1Q20). Po stronie kosztow w ujeciu kwartalnym zwigkszyly sie zarowno koszty osobowe jak i koszty
marketingu. Wynik netto byt ,wspomagany” przez relatywnie wysokie przychody finansowe (PLN 8,2m vs. PLN
0,7m w 4Q20 oraz PLN -0,7m w 3Q20). Wyniki XTB za 1Q21 pozostawiajg dobre wrazenie. O ile rok 2020 obfitowat
w bardzo istotne zdarzenia nadzwyczajne na rynkach finansowych, konsekwentnie rosngca liczba klientow
potgczona z niskimi stopami procentowymi wspiera obroty i wptywa na wzrost ,znormalizowanych” przychodéw.
Przy obecnej kapitalizacji (PLN 1,909m) zatozenie powtarzalnego wyniku netto w kolejnych latach na poziomie PLN
200/250m implikowatoby wycene spotki na poziomie 9,5/7,6x P/E.

Wiecej w Komentarzu Analityka

Spotka w 1Q’21 miata 132,6 min PLN przychodéw, 16,5 min PLN EBIT oraz 13,3 min PLN zysku netto.
Spotka w 2020 roku miata 24,4 min PLN przychodéw, -3,0 min PLN EBIT oraz 4,6 min PLN straty netto.
Spétka w 2020 roku miata 119,7 min PLN przychodéw, 7,3 min PLN EBIT oraz 0,9 min PLN zysku netto.
Spétka w 2020 roku miata 445,9 min PLN przychodéw, 74,4 min PLN EBIT oraz 56,9 min PLN zysku netto.
Spoétka w 2020 roku miata 116,1 min PLN przychodéw, 14,8 min PLN EBIT oraz 13,4 min PLN zysku netto.

Spétka w 2020 roku miata 551,4 min PLN przychodéw, 5,0 min PLN EBIT oraz 8,9 min PLN straty netto — wstepne
dane.

Produkcja miedzi ptatnej w grupie wyniosta 65,8 tys. ton w marcu 2021 r. wobec 60,4 tys. ton rok wczesniej.
Sprzedaz miedzi ptatnej grupy wyniosta 66,6 tys. ton w marcu 2021 r. i byta wyzsza o 16% niz rok wczesnie;j.

KGHM Polska Miedz zajat pierwsze miejsce w zestawieniu "najwiekszych kopalh srebra na $wiecie" w rankingu
World Silver Survey 2021. Z kolei w kategorii "najwiekszych producentéw srebra" grupa znalazta si¢ na drugiej
pozycji. Grupa KGHM wyprodukowata 1 352 ton srebra w 2020 r.

NWZ PKO BP zdecydowato w piatek o utworzeniu funduszu o wartosci 6,7 mld PLN na pokrycie strat zwigzanych
z ugodami w sprawie kredytéw walutowych. Akcjonariusze PKO BP zdecydowali, ze anku nie bedg gtosowali punktu
dotyczacego skupu akcji wtasnych banku.

PKO BP ujmie w wynikach za 2020 rok zdarzenia jednorazowe, m.in. zwigzane z zamiarem zawierania ugod
frankowych. Bank ocenia wstepnie, ze zdarzenia te wraz z ich nastepstwami spowodujg rozpoznanie w wynikach
grupy straty netto w wysokosci okoto 2,5-2,6 mid PLN.

PKO BP, ktérego akcjonariusze zgodzili sie w pigtek na zawieranie ugdd z kredytobiorcami walutowymi ocenia, ze
prace nad warunkami tych ugdd sg na ukonczeniu.

PKO BP na przetomie maja i czerwca moze wystartowac z ofertg ugéd dla frankowiczéw. Pozostate czotowe banki
majgce tego typu kredyty, jesli do programu przystgpig, to znacznie pozniej. - Parkiet

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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Podsumowanie konferencji po szacunkach 1Q’21

- lockdown w Niemczech do 09.05.2021 (dziata tylko 20% rynku czyli online);

- spotka przygotowana na wzrost sprzedazy (ma petne magazyny), co juz widac jak otwierajg sie sklepy;

- Tanne produkuje na petnych zdolnosciach produkcyjnych;

- na koniec grudnia 0,8 min paczek zapaséw, a na koniec marca 1,2 min paczek (0,2 min paczek w zewnetrznych
magazynach). Spotka nie chce robi¢ wiekszych zapaséw;

Q&A:

- ceny drewna ? drewno drozeje, koszty wytworzenia ptyty sie zmieniajg, ale rosng rowniez ceny ptyty, co bedzie
miafo istotny wplyw na sytuacje rynkowg;

- plyta drozeje, konkurencja musi podnosic ceny;

- rentownos$¢ Tanne >20% na sprzedazy ptyty;

- na rynku niedobér pianki (nie dotyczy Forte w duzym stopniu);

- decyzja o budowie fabryki ptyt ? spétka dokonuje wzrostu wydajno$ci w biezgcych fabrykach (20% z biezgcych
poziomoéw);

- Tanne EBITDA w 1Q’21 2x wigksza (rok temu 20 min, obecnie 32 min PLN), 75% sprzedazy do Forte;

- réznica w rentownosci w 1Q’21 q/q ? wynika z niewykorzystania mocy produkcyjnych (80 min PLN mniej
sprzedazy to 3 tyg. pracy);

- ceny rynkowe w 2021 ? Ceny ptyty wzrosty o 50%. Utrzymajg sie na wysokim poziomie;

- Tanne utrzymuje ok. 2 miesieczny zapas drewna (obecnie 11 tygodni);

- podwyzki cen mebli ? bedg rosty z roku na rok;

- drewno o kilkanascie procent w 2021 roku wzrosto, kleje wzrosty o ok. 20% (ceny mocznika); rosng ceny stali
(okucia), wynagrodzenia (+8%), energia +12%, wigksze koszty remontéw (+10/15%)

- zeby mie¢ 400 min EUR sprzedazy trzeba nowej fabryki;

- Spotka juz nie realizuje zamoéwien w wydtuzonym terminie;

- zarzgd nie podjat decyzji co do dywidendy za 2020 rok;

- 7,5 min paczek sprzedali w 2020 roku, mogg w obecnych fabrykach o 20% wiecej;

- do korica maja wszystkie rynki powinny sie otworzyc;

- efekt EUR/PLN w 1Q’21 (+20 gr. 1/r, to 5-6 min PLN w 1Q’21);

- wolumen sprzedazy mebli w paczkach w 1Q’21 ? spé6tka sprzedata 1,7 min, a wyprodukowata 2,1 min (0,4 min na
magazyn);

- Skala probleméw konkurentdow ? cena plyty rosnie o 50-60% a udziat ptyty 25-30% w TKW mebli wigc cena
wyrobow powinna wzrosngc o 15-18%. Takich podwyzek jeszcze nigdy nie byto;

Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q'20

- sp6tka przedstawi nowg strategie ESG 11.05.2021

- wolumen sprzedazy sody w 2020 roku spadt o tylko 6% r/r (konkurencja miata dwucyfrowe spadki);

- kontraktacja na 2021 rok ,bardzo udana”, powyzej Sredniej;

- krzemiany to jedna ,z gwiazd w portfelu”;

- nowe finansowanie w marcu’21 >2 mid PLN (atrakcyjne warunki, kowenanty bez zmian <4,0x EBITDA);

- uruchomienie nowego pieca krzemianowego w 4Q’21 za 80 min PLN CAPEX (docelowa sprzedaz +60 min PLN).
Wzrost zdolnosci ze 180 do 240 tys. ton, mniejszg emisja CO2, wysoka efektywno$¢ (kontrybucja do wynikéw w
2022 roku);

- Spotka planuje zaktualizowac strategie kiedy uspokoi sie zmienno$c;

- obecnie prognozowany wynik na 2021 nie pozwala zrealizowac¢ programu motywacyjnego;

- w 2021 roku spotka nie bedzie eksponowana na ryzyko zmian cen gazu (stafa cena);

- w 2Q’21 faza rozruchu soli warzonej, w 3Q’21/4Q’21 petne zdolnosci produkcyjne, zatrudnienie ok. 100 os., niskie
zuzycie pary. Docelowa kontrybucja zaktadu 25 min EUR EBITDA,

- w segmencie sodowym szereg produktow R&D (kilkanascie projektow), ktore powinny przynosi¢ nawet 15 min
PLN EBITDA docelowo;

- flagowy produkt Chwastox (Agro) ma juz 17% udziatu rynkowego

- pianki miaty znakomity kwartat, ale spotka ,nie powiedziata jeszcze ostatniego stowa’;

- spotka zmniejszy emisje CO2 o 1/3 do 2026 roku (zrédfa gazowe i odnawialne, usprawnienia w procesach
produkcyjnych, efektywnosSc energetyczna). Emisje CO2 w 2020 spadfy o 9% do 2582 tys. ton (efekt nizszych
wolumendw). Nowe benchmarki korzystne, bez wigkszych zmian do ETS Ill (1,47 min darmowych praw);

Q&A:

- CCS ? na razie pilotaz;

- Catosc rezerwy rozwigzana na PM, 35 min PLN w 4Q’20. Wszystko uwzglednione w wynikach;

- wolumeny powrét do 2019 roku ? Jak wygladaty w 1Q’21 ? Jest na to szansa;

- jaki wktad soli warzonej i soli oczyszczonej w prognoze >700 min PLN ? trudno powiedzie¢, w prognozie 0+ (koszty
uruchomienia bedg). Mniej skomplikowany proces niz sody oczyszczonej, szybsze dojscie do sprzedazy;

- prognoza celowo podana w przedziale

- wydzielenie aktywéw Solvay wplyw na rynek ? trudno powiedzie¢

- strategia zabezpieczania cen CO2 w 2021 roku ? jest presja na ceny, spotka chce obniza¢ emisje;

- rezerwa na CO2 ? spétka jest w petni zabezpieczona na 2021 (95%), spotka tworzy rezerwe ale tylko na cze$c
niezabezpieczong, wigc nie jest to ryzyko;

- produkcja soli nie emituje CO2 (fabryka soli warzonej nie zwigkszy deficytu), produkcja pary technologicznej tak,
a w Niemczech jest CCGT wigec mniejsza emisja;

- deficyt uprawniert w 2021 ? ok. 1 min ton;
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Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q’20

- poprawa wskaznikéw zadfuzenia do poziomu ok. 20 min PLN;

- 1Q’21 spotke niemile zaskakuje rynek surowcow (gwattowne wzrosty);

- perspektywy 2021 ? sp6tka nie zmiana strategii, ma apetyt na wzrosty (organiczny +M&A), najwieksze wyzwania
to surowce;

Q&A:

- zamknigcie sklepéw od 29.03 czy wplynefo na sprzedaz ? negatywnie, aczkolwiek bez znaczgcego wptywu na
wyniki 2Q’21;

- szansa przebicia EBITDA z 1Q’20 przy drogich surowcow ? w 1Q’21 popyt wygladat dobrze, surowce bedg
bardziej widoczne w 2Q’21 bo spétka miata zapasy;

- pozyczka do spotki powigzanej ? spbtka ,uciekata” z nadwyzek finansowych;

- dywidenda ? dyskusja przed zarzgdem (tydzien-dwa bedzie rekomendacja). Sytuacja spotki jest bardzo dobra,
wiele mozliwo$ci pod uwage biorg;

- nie ma planéw zdjecia spotki z GPW ?

- procesy M&A ? jest specjalny departament, w strategii sg M&A, ale nie ma konkretéw;

- dlaczego zarzad pesymistycznie nastawiony do koniunktury na rynku budowlanym? Zarzad nie jest
pesymistyczny, zarzgd ma nadzieje na lepszy rok 2021;

- wzrost przychodéw w 2021 roku ? Od strony popytowej 2021 rok lepszy;

- jakiego poziomu marzy brutto oczekuje spétka w 2021 ? strategia to podnoszenie marzy, cel to 35%. W 2021 roku
sytuacja makroekonomiczna nie pomaga tak jak w 2020. Ciezko bedzie;

- odwrdécenie wysokich kosztoéw finansowych w 2021 roku ? nie spodziewajg sig rozstrzygniecia sporow w 2021
roku;

- ceny produktéw w 2021 roku ? $rednio kilka-kilkanascie procent;

- braki polioli/MDI ? do tej pory nie, ale sytuacja dynamiczna;

- strategiczna decyzja zakupu na magazyn ? Nie bedzie to miafto istotnego wpfywu na 2021 (zakupy

- udziat Polski 28% vs 35% w latach poprzednich ? tak wygladajg dynamiki, biznes bardziej zdywersyfikowany,
bezpieczniejszy;

- dynamiki sprzedazy na wschodnich rynkach ?Rosja, Kazachstan to wyzsze wyniki, w Hiszpanii dynamika ujemna
przez 2Q’21;

- spotki w Rumunii i Chinach ? nie publikujg danych;

- gt. cele operacyjne na 2021 rok ? wzrost sprzedazy i koncentracja na marzy brutto cel 35% i marza EBIT 10%;

- ceny konteneréw nawet 4x wyzsze r/r, byly braki surowcéw w USA;

- przektadanie cen surowcow na produkty ? max kilka tygodni;

- sytuacja w Chinach nie jest w tej chwili zta;

- gdzie najwieksze rezerwy na poprawe wynikéw, w jakich spétkach ? sg jeszcze rezerwy w poprawie efektywnosci;

Podsumowanie konferencji za 2020 rok (23.04.2021r.):

- BoomBit na najblizszym walnym zgromadzeniu akcjonariuszy zaproponuje zmiane w statucie spotki, aby
umozliwi¢ wyptate w 2H’21 dywidendy zaliczkowej z tegorocznych zyskoéw.

- W tym roku spétka liczy na znacznie lepsze wyniki niz w 2020 r.

- BBT podat, ze gra ,Shore Race”, ktéra zadebiutowata w potowie marca, radzi sobie dobrze, a jej wktad w marcowe
przychody spotki byt jeszcze niewielki i wynosit kilka punktéw procentowych. Spétka inwestuje ponadfo w
zwigkszanie liczby graczy w drugiej nowej grze, ,Hunt Royale".

-Jeszcze w kwietniu spétka planuje debiut dwoch gier: "ldle Inventor” (wtasna produkcja BoomBit) i "Make it fly" (gra
stworzona przez joint centure TapNice).

- Firma nie obawia sie zmian w polityce prywatnoSci Apple, ktére majg niedfugo wejs¢ w Zycie. Przedstawiciele
zarzgdu argumentowali podczas konferencji, ze gry spotki sg kierowane do wszystkich graczy i nie wymagajg
precyzyjnie celowanych kampanii reklamowych, wiec BoomBit nie ucierpi na mniejszym dostepnie do danych.

- BBT nie prowadzi obecnie rozméw w sprawie przejecia. BoomBit moze w przyszto$ci sam przejmowac inne firmy,
ale na razie spotka skupia sie na wspofpracy z zewnetrznymi producentami w formie spotek joint venture.

People Can Fly Chicago, spétka zalezna PCF Group, przejeta zespdt deweloperski amerykanskiej firmy Phosphor
Games. PCF Chicago pozyskata zespot liczagcy osiemnascie oséb, w tym trzech zatozycieli studia PH Games.

Podsumowanie chatu inwestorskiego (23.04.2021) — dostepne pod linkiem: https://tinyurl.com/r762fmt6
(stockwatch.pl)

Premiera gry "Chernobylite" na PC oraz PlayStation 4 i Xbox One nastgpi w lipcu 2021 r.

Bank Millennium ma zaptaci¢ BFG 48,6 min PLN skfadki rocznej na fundusz przymusowej restrukturyzacji bankéow
naleznej za 2021 rok.
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PGNIG planuje rozszerzy¢ dziatalno$¢ w obszarze ustug brokerskich na rynku ubezpieczen i reasekuracji. Za
posrednictwem wyspecjalizowanej spotki bedzie swiadczy¢ ustugi na rzecz innych spotek Skarbu Panstwa. To
pierwsza taka inicjatywa w Polsce.

PGE, PGNIG, Orlen, Energa, a nawet Lotos i KGHM planujg istotne wydatki na instalacje dziatajgce w oparciu o
gaz. - Parkiet

Po miesigcach negocjacji z gérnikami w sprawie likwidacji kopaln, teraz przed rzgdem czas na trudne negocjacje z
Komisjg Europejskag i... porzadki kadrowe. Ze stanowiskiem petnomocnika rzadu ds. transformacji spotek
energetycznych i goérnictwa weglowego moze pozegna¢ sie wiceminister Artur Sobon. Zmiany personalne
spodziewane sg tez w Polskiej Grupie Gorniczej. - Rzeczpospolita

Do roku 2030 PKN Orlen planuje wyda¢ 47 mid PLN na inwestycje energetyczne, gtéwnie na offshore. Eksploatacja
farm wiatrowych ma ruszy¢ w 2026 r.

Nova szacuje, ze spadek przychoddw z tytutu najmu nieruchomosci w 2021 r., wynikajgcy z pandemii, wyniesie ok.
12 min PLN. Skonsolidowany wynik na sprzedazy ulegnie z tego tytutu pogorszeniu o ok. 10,3 min PLN, a saldo
przeptywdw pienieznych spadnie o ok. 2,7 min PLN.

Oferta konsorcjum Mostostalu Warszawa i Acciona Construccion za 403,7 min PLN brutto zostata wybrana jako
najkorzystniejsza w przetargu GDDKIA na budowe obwodnicy Opatowa S74 i DK 9.

Spoétka w 2020 roku miata 100,1 min PLN przychodéw, 3,9 min PLN EBIT oraz 14,3 min PLN zysku netto.

Cyfrowy Polsat kupit w transakcjach pakietowych tgcznie 11.405.739 akcji Netii, reprezentujgcych ok. 3,4% kapitatu
zaktadowego.

Akcjonariusze Asseco Poland podczas walnego zgromadzenia zaplanowanego na 20 maja 2021 r., zdecydujg o
wyptacie dywidendy z czesci zysku netto za poprzedni rok w kwocie 3,11 PLN na jedng akcje. Proponowany dzien
dywidendy to 18 czerwca.

Ovostar Ovostar Union zwiekszyt produkcje jaj 0 5% r/r do 411 min sztuk w 1Q’21. Wolumen sprzedanych jaj w skorupkach
wyniost 276 min sztuk wobec 241 min sztuk rok wczesniej.
MLP Group Zarzad MLP Group podjat uchwate w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji do 1 653
384 akcji zwyktych serii E z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru, podato MLP.
Jednoczes$nie spotka zawarta z Pekao Investment Banking (w roli globalnego koordynatora i wspoétprowadzacego
ksiege popytu) oraz Biurem Maklerskim Pekao (w roli wspotprowadzacego ksiege popytu i agenta rozliczeniowego)
umowe 0 plasowanie oraz rozpoczecie procesu budowania ksiegi popytu w ramach oferty w trybie subskrypcji
prywatnej emitowanych akciji.
PZ Cormay Spétka w 2020 roku miata 65,3 min PLN przychoddw, -7,3 min PLN EBIT oraz 12,7 min PLN straty netto.
Medinice Medidata - spoétka zalezna Medinice - otrzymata zawiadomienie o przyznaniu patentu przez koreanski urzad
patentowy (Korean Intellectual Patent Office) na wynalazek "Krioaplikator do matoinwazyjnej ablaciji
kardiochirurgicznej z systemem aktywnego odmrazania" (CoolCryo).
Unibep Unibep z optymizmem patrzy na 2021 rok i spodziewa sie¢ poprawy wynikéw r/r. Spétka liczy na wzrosty we
wszystkich segmentach, najwiekszy potencjat dostrzega w budownictwie przemystowym i mieszkaniéwce.
Sprzedaz mieszkan w tym roku powinna by¢ wyzsza r/r, a potencjat przekazan to ok. 900 lokali.
Gaming — Gaming — podsumowanie wiadomosci tygodnia
podsumowanie
tygodnia Gaming 19/04.2021-26/04.2021
Link
Kraj
CD Projekt — wyniki za 2020 rok. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,469692
BoomBit - wyniki za 2020 rok. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,469757
Ultimate Games - wyniki za 2020 rok. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,469385
Cl Games — wyniki za 2020 rok. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,469365
Ten Square Games — program motywacyjny. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,469589
11 bit studios — zmiana terminu publikacji raportu okresowego. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,469711
Zagranica
Nintendo Switch juz sz6stg najlepiej sprzedajaca sie konsola w Japonii. https://tinyurl.com/jesnf4ké
Call of Duty 2021 nie zostanie zaprezentowane w terminie. https://tinyurl.com/47pcjyvv
PlayStation szykuje pokaz kolejnych gier z PS5 i PS4. https://tinyurl.com/ddnnanfm
Fortnite byto najpopularniejszg gra na PlayStation i Xboksie w marcu. https://tinyurl.com/rryhmrfm
Hades zdominowat DICE Awards 2020. https://tinyurl.com/25zrxp7w
Battlefield Mobile zapowiedziany. https://tinyurl.com/jc8b98je
PS4 sprzedaje sie¢ minimalnie gorzej od Xbox Series X|S w Europie. https://tinyurl.com/jzu6xfu2
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP, PPE.pl, Planetagracza.pl, stooq.pl
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Orange Plan $wiattowodowego hurtownika Orange Polska budzi obawy rynku. Ruszyty negocjacje spotki Swiatlowéd
Inwestycje z operatorami. Konkurencja Orange uwaza, ze ten projekt to ucieczka spod regulacji i dowodzi, dlaczego
powinny by¢ silniejsze. - Parkiet

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 OBSEUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz liczyszyn
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 podstawg 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 26.04.2021 roku, 07:14 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 usfug 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 zosta¢ 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¢ Swiadomosé, 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 czynnikdw, 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) uwzgledniajgc poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzglednia¢, 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. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiggnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji 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 sig na
szeregu zatozen, ktdre w przysztosci mogg 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 Zarzad BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikéw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw
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 spowodowac, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie beda
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, mogg posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wigcej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywac¢ nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwila rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tre$¢. 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 obowigzujgcymi

w BDM poprzez strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszgcymi sie do:

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

* powigzan 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.

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi y autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci wymaga zgody jacych raport.
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