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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Dalsza stabos¢ Nasdaq, rekordowy Dow Jones 1D YTD
Woczorajsza sesja zakonczyta sie solidnym wzrostem WIG20 o 2,2%, tym samym zatrzymat
sie na poziomie 2047,4 pkt. Tego dnia obroty na polskich blue chipach wyniosty 891 min  WIG20 20474 2,2% 3,2%
PLN. W gronie spodtek najsilniej zwyzkujacych, znalazty sie m.in. CCC 13,3%, LPP 10,7% WIG30 24272 2,0% 4,9%
(reakcja na wstepne wyniki za minione trzy miesigce) oraz KGHM 6,0%. Z drugiej strony mwiG40 44848 0,6% 12,8%
znalazly sig takie walory jak: CD Projekt -4,4%, ktory zanurkowat po informaciji o odejsciu ze g\ Gg0 197233 0,4% 22,5%
spotki rezysera gry ,\W3”, Mercator -3,7% oraz Orange -2,5%. Troche gorzej zachowywaty wIG 60 936.8 1.6% 6.9%
sie spotki nalezgce do mWIG40 oraz sWIG80, indeksy te zakonczyty srodowe notowania N s . 6’ 70' - 70' -
zyskujac odpowiednio 0,6%/0,4%. Po 17:30 ogtoszono decyzje RPP, w ktérej utrzymata ona - Z ! !
na niezmienionym poziomie stopy procentowe. Nastepnie pojawit sie komunikat, w ktérym ~WIG Banki 58373 1,5% 22,5%
nie wspomina o tym, ze polityka NBP stabilizuje inflacje w celu i wzmacnia stabilnos¢ WIG Bud 40988 1.3% 11,9%
systemu finansowego. RPP zapewnia jednak, ze NBP nadal bedzie prowadzit operacje WIG Chemia 9 865,3 0,6% 28,2%
zakupu skarbowych papieréw wartosciowych i dtuznych papieréw warto$ciowych oraz moze WG Dew 28335 0,2% 18,8%
stosowaé interwgncje na rynku walutowym. Na europejskich parkietach kolejny dzien G gnergia 28337 -0,6% 38,9%
panowa‘I kolor ;lelony, DAX zyskat 2,1%, FT.SE100. urésll 0_1‘,7% a CAC40 o 1.4%. \yic cames 215440 2.4% 25.4%
Woczorajsza sesja na Wall Street przyniosta kolejny dzien znizki indeksu Nasdaq (-0,4%), WIGIT 40802 0.:3% 5.6%
delikatnie urost S&P500 (+0,1%), natomiast Dow Jones wspiat sie¢ na nowy rekord wszech _ ! ! !
czaséw, zyskujac 0,3%. Tego dnia rozczarowaty raporty ADP i ISM z USA, ktére byty ponizej W!C Media BERA 0% L
konsensusu. Dzisiaj przed nami o 13:00 decyzja w sprawi stop procentowych w Wielkiej WIG Paliwa 5895,7 2,1% 19,0%
Brytanii. Na rynkach azjatyckich Shanghai Composite Index traci 0,2%, natomiast Nikkei ~WIG Spoz 4165,0 0,1% 14,4%
idzie w gore o 1,7%. Od samego rana kontrakty terminowe na DAX i na amerykanskie WIG Surowce 6437,9 5,7% 14,4%
indeksy delikatnie znizkujg. WIG Telco 951,4 -0,3% 2,6%
Krzysztof Tkocz - [y 15170,8 2,1% 10,6%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 Yo i S
Pekao: Zysk netto w 1Q21 wynidst 246 min PLN (31% r/r) i byt 33% powyzej konsensusu (5:3240 464313;2'57 é;:j’ 154'025’
[komentarz BDM]; il bd Bo)
= Kruk: Szacunkowy zysk netto w 1Q21 wynidst 127 min PLN; Zarzad rekomenduje S&P500 4167,6 0,1% 11,0%
dywidende 11 PLN/akcje [komentarz BDM]; DJIA 34230,3 0,3% 11,8%
= Asbis, Netia, Torpol: Publikacja wynikéw (w tym szacunkéw) za 1Q'21; Nasdag Comp 13582,4 -0,4% 5,4%
* PKN Orlen: dalsza poprawa otoczenia w rafineriach w kwietniu'21 (m. raf. 4,5 USD/bbl  goyespa 119 564,4 1,6% 0,5%
Vs S,Q USD/bbl w mar.cu) i rekordowo wysoka m. petrochemiczna (1 469 EUR/t, +56% Nikkei225 288126 08% 5.0%
r/r). Niska baza od maja’21 [wykresy BDM]; ST @ SRE D D
= BoomBit: Spétka szacuje, ze miata w kwietniu 21,5 min PLN przychodéw (+5,3% m/m) S&i’;isi zgg“p' oons o u/” 7'70/"
[komentarz BDM]; i 70 ikad
= Energetyka: W przysztosci dyskusja nad konsolidacjg spotek energetycznych — J. Sasin; EUR/PLN 4,57 0,3% 0,3%
= Pepco: Oferta publiczna obejmie do 101,3 min istniejacych akcji; przedziat cenowy USD/PLN 3,81 0,4% 2,0%
wyniesie 38-46 PLN/akcjg; CHF/PLN 4,17 0,5% -1,2%
= TIM: Sprzedaz w kwietniu rosnie o prawie 50% r/r (efekt bazy). Przychody na dzien gyrusp 1,20 0,1% 1,7%
roboczy z dalszq_ poprawg m/m- pozytywne [wykresy BDM];  USDIPY 109,21 -0.1% 5.8%
= Forever Entertainment (NC): Spétka w 1Q’20 wypracowata 2,6 min PLN EBIT, zgodnie
z naszymi oczekiwaniami [komentarz BDM]; FW20
= Cognor: Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q'21 (05.05.2021); » )
= PKN Orlen, PGNiG: Spétki podpisaly list intencyjny ws.potencjalnej inwestycji w iartocd Zhiang
produkcje biometanu; Kurs otwarcia 2002 -34 -1,67%
= Marvipol: Zarzad spétki rekomenduje wyptate dywidendy w wys. 0,95 PLN/akcjg; Kurs zamkniecia 2045 47 2,35%
= Quercus: Warto$¢ aktywoéw pod zarzgdzaniem na koniec kwietnia wyniosta 3,45 mld  Kurs min. 2001 9 0,45%
PLN; Kurs max. 2048 9 0,44%
= Grodno: Spoétka spodziewa sig utrzymania wysokiej dynamiki wzrostu w 2021/22; T G 27561 100 0.36%
= Oponeo, Action: Dane sprzedazowe za kwiecien [wykresy BDM]; . 31003 e L
= Bowim: Szacunkowy jedn. wynik netto w 1Q’21 wyniést 30,6 min PLN; '
= Enel-Med: Spoétka planuje emisje akcji do 20% obecnego kap.zaktadowego; Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét

WIG20 201597 201452 205217 2047,36 2,2% 891
WIG30  2391,84 2391,84 243278 2427,18 2,0% 956
WYKRES DNIA MWIG40 447941 1957871 1977280 448477 0,6% 150

LPP/CCC na sesji 05.05 zyskuja ponad 10% po lepszych od oczekiwan szacunkach SWIG80 1962283 447251 450548 1972328 04% 67

wynikéw za 1Q'21-'22. Kurs LPP jest najwyzej w historii (max 10 900 PLN/akcje). CCC WIG-PL 6181629 6181629 62159,12 6215507 17% 1123
najwyzej od grudnia’19. WIG 60241,66 60241,66 6102633 6093681 16% 1154

LPP, CCC- intraday (ostatnie 3 sesje) i

I Close MC 1D YTD
I Allegro 53,01 54 243 -2,0% -37,4%

| Asseco Poland 69,60 5777 0,4% 2,2%

... ; ccc 114,80 6299 13,3% 31,2%
=D | CD Projekt 161,50 16 269 -4,4% -41,2%
ol il Cyfrowy P. 28,82 18 432 0,8% -4,8%
I Dino 256,50 25 147 4,7% -11,4%

! JSW 29,46 3459 1,6% 13,5%

| KGHM 209,40 41 880 6,0% 14,4%

i Lotos 50,50 9336 4,3% 21,8%

| LPP 10 500,00 19 450 10,7% 26,7%
. Mercator 226,00 2397 3,7% -46,4%

Orange 6,57 8622 -2,4% -0,3%

Pekao 80,90 21234 1,3% 32,4%

PGE 10,14 18 950 -0,8% 55,9%

PGNIG 6,52 37 651 -0,2% 17,6%

PKN Orlen 69,06 29538 2,9% 19,6%

PKOBP 34,66 43325 1,9% 20,7%

mo  PZU 32,68 28220 1,8% 1,0%

Santander Polska 222,10 22 696 1,4% 19,6%

SR T Tauron 3,32 5822 -0,8% 22,0%

It ) 23 2

Zrédto: 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. 520,00 1229 -1,3% 9,7% GTC 6,96 3379 2,2% -3,3% Ropa Brent [USD/bbl] 69,1 0,3% 2,7% 2,7% 33,4%
Alior 28,66 3742 0,7%  68,9% Handlowy 41,00 5357 -0,1%  16,6% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 248 3,7% 13,1% 5,0% 29,4%
Amica 153,00 1190 -1,0% 4,2% ING BSK 173,60 22585 0,9% 1,5% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 239 3,6% 9,6% 2,5% 25,2%
Amrest 31,32 6876 1,2% 13,1% Inter Cars 315,00 4463 3,6% 33,5% CO2 [EUR/] 49,4 1,7% 3,5% 1,2% 51,4%
Asseco SEE 39,80 2065 -0,5%  -7,4% Kernel 53,00 4454  -0,4% 7,5% Wegiel ARA [USD/] 80,0 1,8% 11,5% 11,4%  15,5%
Azoty 37,12 3682 08%  352% Kety 606,00 5835 -10% 23,3% Miedz LME [USD/] 9949,0 -0,2% 0,7% 1,2% 28,4%
Benefit Sys. 899,00 2602 1,6% 7,8% Kruk 186,00 3536 1,4% 31,0% Aluminium LME [USD/t] 24495 0,8% 2,3% 1,7% 24,1%
Biomed-L. 9,87 615 -10,7%  10,2% Livechat 126,00 3245 2,4% 20,0% Cynk LME [USD/t] 2917,3 -1,2% 0,5% 0,1% 6,9%
Budimex 291,00 7429 1,9% -5,4% mBank 241,00 10210 3,2% 34,5% Otéw LME [USD/] 2158,0 -1,2% 3,7% 1,0% 9,2%
Celon Pharm 47,20 2124 2,1% 16,4% Millennium 4,04 4906 0,6% 23,7% Stal HRC [USD/t] 1508,0 0,3% 0,5% 0,2% 50,0%
Ciech 40,55 2137 0,5%  25,9% Neuca 680,00 3029 -0,6% 4,5% Ruda zelaza [USD/t] 192,7 1,5% 7.2% 7,3% 23,7%
Comarch 230,00 1871 0,9% 18,3% OncoArendi 49,40 687 -1,6% -2,4% Wegiel koksujacy [USD/] 1135 1,0% 0,2% 0,7% 5,3%
Datawalk 170,00 831 -6,2% -11,5% Polenergia 82,00 3726 -06% 51,3% Ztoto [USD/oz] 1789,1 0,6% 0,4% 1,1% -5,8%
Develia 3,00 1343 -0,8%  52,3% PKP Cargo 19,40 869 1,0% 41,6% Srebro [USD/oz] 26,5 0,0% 1,2% 2,3% 0,4%
Dom Dev. 146,60 3723 -0,4%  28,6% PlayWay 457,20 3018 0,0% -27,8% Platyna [USD/oz] 12255 -1,1% 0,3% 1,8% 14,3%
Echo 4,27 1762 -0,5% 5,7% Selvita 70,00 1285 -3,0% 42,0% Pallad [USD/oz] 29745 -0,1% 1,5% 0,7% 21,2%
Enea 8,53 3766 12%  30,5% Stalprodukt 367,00 2048 8,6% 22,1% Bitcoin USD 56 908,4 3,9% 4,5% 0,2% 96,3%
Eurocash 14,42 2007 1,1% 2,6% TEN 408,80 2971 -2,0% -25,8% Pszenica [USd/bu] 757,5 2,8% 4,4% 2,0% 18,3%
Famur 2,42 1391 1,0% 7,6% WP.PL 99,20 2896 0,8% 6,7% Kukurydza [USD/bu] 759,5 2,0% 10,7% 2,6% 56,9%
GPW 47,66 2000 0,0% 4,3% XTB 17,48 2052 -0,1% -2,3% Cukier ICE [USD/Ib] 17,5 2,4% 2,3% 3,2% 23,5%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Bank opublikowat wyniki za 1Q20.

1Q20 4Q20 1Q21 r/r kw/kw vs. kons. vs. BDM Kons. BDM
Wynik odsetkowy 1428 1205 1334 -7% 11% 3% 1% 1296 1319
Wynik z optat i prowizji 614 656 616 0% -6% -1% -2% 625 630
Pozostate przychody 29 30 51 74% 67% 51% 41% 34 36
Przychody ogdotem 2072 1892 2000 -3% 6% 2% 1% 1955 1986
Koszty -1250 -875 -1247 0% 43% 3% 0% -1215 -1252
EBIT przed rezerwami 821 1017 753 -8% -26% 1% 3% 747 734
Saldo rezerw -331 -496 -176 -47% -65% -26% -29% -239 -248
Zysk brutto 334 355 402 20% 13% na 29% na 310
Zysk netto 187 185 246 31% 33% 27% 48% 194 166

Komentarz BDM: Wyniki Pekao za 1Q21 odbieramy pozytywnie. W 1Q21 zysk netto banku wyniost PLN
246m (31% r/r, 33% kw/kw) i byt 27% powyzej konsensusu (PLN 194m) oraz 48% powyzej naszych oczekiwari
(PLN 166m). Pozytywnie zaskoczyto przede wszystkim saldo rezerw (26% ponizej konsensusu), ale takze
wynik odsetkowy (+3% vs. konsensus) oraz pozostate przychody. Nieco stabsze od oczekiwan byly z kolei
koszty oraz wynik z optat i prowizji. Nieznacznie wyzsza od naszych zatozen byta efektywna stopa podatkowa.
W kosztach administracyjnych bank wykazat rezerwe na restrukturyzacje zatrudnienia, ale byta ona zgodna
z naszymi oczekiwaniami (PLN 120m). 1Q21 byt jednocze$nie pierwszym kwartatem konsolidacji Idea Banku
(szacujemy, ze wplyw konsolidacji na wynik netto wyniést c. PLN 30m). Wyniki banku odbieramy pozytywnie
przede wszystkim ze wzgledu na istotnie nizsze od oczekiwanych koszty ryzyka. Pekao potwierdza tym
samym trend obserwowany w kwartalnych wynikach pozostatych bankéw wskazujgcy na szybszg od
oczekiwanej poprawe jakoSci aktywéw. Kluczowym elementem dla Pekao — podobnie jak dla wszystkich
bankéw ,niefrankowych” - pozostaje obecnie tempo odbudowy aktywnos$ci gospodarczej. Prognozy
konsensusu (wg Bloomberga) zaktadajg, ze zysk netto banku wyniesie PLN 1,502m w 2021 r. oraz PLN
2,055m w 2022 r. Podtrzymujemy nasze pozytywne nastawienie do banku, ze wzgledu na bardzo matg
ekspozycje na CHF, wysokie wspoéiczynniki kapitatowe umozliwiajgce wyptate wysokiej i powtarzalnej
dywidendy, oczekiwang sprawng odbudowe EPS oraz wcigz relatywnie atrakcyjng wycene. Zarzad
rekomenduje by 75% zysku za 2020 r. zostato niepodzielone. Wyptata dywidendy w tej kwocie oznaczataby
DPS PLN 3,2, stope dywidendy 4,0%.

Szacunkowy zysk netto w 1Q21 wyniést PLN 127m, a EBITDA gotéwkowa PLN 364m. Zarzad podwyzszyt
jednoczesnie rekomendacje wyptaty dywidendy z PLN 8 do PLN 11/akcje.

Komentarz BDM: Pozytywny. W naszych prognozach zaktadalismy, ze zysk netto w 1Q21 wyniesie PLN
96m, a EBITDA gotéwkowa PLN 338m. Przedstawione szacunkowe wyniki sg wiec odpowiednio 32% oraz
8% powyzej naszych oczekiwan. Oczekiwalismy takze dywidendy w wysokoS$ci proponowanej przez Zarzgd
poprzednio, tji. PLN 8,0/akcje.

Grupa wypracowata w 1Q21 ok. 733,4 min USD przychodéw, ok. 23,0 min USD EBIT i 15,1 min USD
zysku netto.

Grupa wypracowata w 1Q'21 ok. 324,3 min PLN przychodéw, ok. 19,9 min PLN EBIT i 13,5 min PLN
zysku netto.

Wg wstepnych danych za 1Q’21 grupa wypracowata 219,5 min PLN przychodéw i 6,5 min LPN zysku netto.

W przysztosci chcemy podja¢ dyskusje nad konsolidacjg spotek energetycznych - poinformowat Jacek Sasin,
wicepremier i minister aktywéw panstwowych.

"W obszarze energetyki planujemy dziatania dot. transformacji energetyki, ktére majg i§¢ w kierunku
wzmocnienia polskich spétek energetycznych poprzez wydzielenie aktywow weglowych, a w przysziosci
chcemy podjaé dyskusje nad konsolidacjg spotek energetycznych" - powiedziat Sasin podczas kongresu 590.
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PKN Orlen W 04.21 marza rafineryjna (z dyferencjatem) rosnie do 4,5 USD/bbl vs 3,0 USD w marcu (+50% q/q) i 9,6
USD przed rokiem (-53% r/r).
W 03.21 marza petrochemiczna kontynuuje wzrosty do 1 469EUR/t do rekordowych pozioméw w historii
(+19% g/q, +56% r/r).
W ostatnich dniach kwietnia’21 i pierwszych dniach maja zauwazalna dalsza poprawa dyferencjatu Brent-Ural
i marz w rafinerii (wyraznie lepiej r/r, kiedy marze spadty do 1,1 USD/bbl w maju i -0,5 bbl/USD w czerwcu).

Marza rafineryjna z dyferencjatem [USD/bbl] Marza rafineryjna z dyferencjatem [PLN/bbl]
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BoomBit szacuje, ze przychody z gier wyniosty w kwietniu 21,54 min PLN, co oznacza wzrost m/m o 5,3%.
Naktady marketingowe wyniosty w tym okresie ok. 12,61 min PLN (wzrost o 5,8% m/m), natomiast koszty
prowizji platform 1,38 min PLN (wzrost o 39,4% m/m). Przychody pomniejszone o UA i prowizje platform

wyniosty okoto 7,6 min PLN i byly na tym samym poziomie, co rekord ustanowiony w marcu 2021 r. £aczna
liczba pobran gier grupy wyniosta w kwietniu ponad 22 min.
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I przychody marketing

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Komentarz BDM: Odczyt jest zgodny ze wcze$niejszymi zapowiedziami spétki, w ktérych to spodziewata sie
utrzymania poziomu z marca, stgd odbieramy go neutralnie. BBT zwiekszyt udziat przychodéw gier GaaS
dzieki grze ,Hunt Royale”. Zadowalajgce rezultaty osiggnieto réwniez w segmencie hyper-casual, gdzie
oprécz bardzo dobrych wynikéw ,,Shoe Race”, znaczgcy udziat miaty tez wezesniejsze gry, takie jak ,Slingshot
Stunt Driver” czy ,Bike Jump”. Warto zauwazy¢, ze ostatnim tygodniu kwietnia na rynek trafity dwa nowe tytuty

- ,Make It Fly” od TapNice i ,ldle Inventor - Factory Tycoon”, jednak miaty one w przychodach z tamtego
okresu stosunkowo niewielki udziaf.

Oferta publiczna Pepco Group obejmie do 101,3 min istniejgcych akgji - poinformowat w komunikacie Steinhoff
International Holdings. Przedziat cenowy w ofercie wyniesie 38-46 PLN za akcje (8,35 - 10,11 euro), co daje
warto$¢ spdtki na poziomie 21,9 - 26,5 mld PLN, czyli 4,8 - 5,8 mid EUR.

Ponizej planowany harmonogram oferty publicznej spotki Pepco Group, przedstawiony w opublikowanym
prospekcie emisyjnym spotki.

Pepco — harmonogram IPO

5maia rozpoczecie oferty — rozpoczecie procesu budowania ksiegi popytu wsrdd inwestorow
) instytucjonalnych

6 maja — 13 maja okres przyjmowania zapiséw dla inwestoréw indywidualnych

zakonczenie procesu budowania ksiegi popytu wsrdd inwestoréw instytucjonalnych,
ustalenie ceny akcji oferowanych dla inwestoréw indywidualnych i dla inwestoréw

13 maja instytucjonalnych, ostatecznej liczby akcji oferowanych, ktére bedg oferowane w ramach
Oferty oraz ostatecznej liczby akcji oferowanych, ktére beda oferowane poszczegdlnym
kategoriom inwestoréw
publikacja informacji na temat ceny akcji oferowanych dla inwestoréw indywidualnych i dla
inwestordw instytucjonalnych, ostatecznej liczby akcji oferowanych, ktére bedg oferowane
w ramach oferty oraz ostatecznej liczby akcji oferowanych, ktére zostang zaoferowane
poszczegdlnym kategoriom inwestoréw
okres sktadania i przyjmowania zapiséw od inwestoréw instytucjonalnych lub
wspotprowadzacych ksiege popytu w imieniu inwestoréw instytucjonalnych

14 maja (lub w zblizonym terminie)

14 maja — 18 maja

20 maja przydziat akcji oferowanych

26 maja 2021 r. (lub w zblizonym terminie) gr;\i/wdywany pierwszy dzien notowar akcji na rynku regulowanym prowadzonym przez

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Pepco Group spodziewa sie w tym roku obrotowym wzrostu sprzedazy LFL i lekkiej poprawy marzy brutto na
sprzedazy - podata spotka w prospekcie emisyjnym. CAPEX wyniesie ok. 250 min EUR.

Wiele wskazuje, ze oferta Pepco Group bedzie najwigkszym tegorocznym IPO na warszawskiej gietdzie.
Ciekawa spotka z solidnym biznesem — tak o trwajgcym IPO moéwig eksperci. Zwracajg tez jednak uwage na
czynniki ryzyka i wycene. - 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

i autoréw. O ie i zawarte w nim komentarze

nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w \nternec\e -:aioscn lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bdD

BIULETYN PORANNY

0d 1993
P czwartek, 6 maja 2021, 07:18 CEST
TIM W 04.21 przychody ze sprzedazy wzrosty o +49,7 r/r (YTD +28,2% r/r).
W 04.21 przychody z e-commerce wzrosty 0 +54,3% r/r (YTD +23,6% r/r) i stanowity 73% przychoddw ogdtem.
W 04.21 przychody ze sprzedazy w przeliczeniu na dzien roboczy wzrosty o0 +49,7% r/r wobec +30% r/r marcu.
Przychody ze sprzedazy [min PLN] Sprzedaz na dzien roboczy [min PLN/dzien]
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Zrédto: BDM, spétka Zrédto: BDM, spétka
Forever Spdtka opublikowata wyniki za 1Q’21
Entertainment
(NC) Wyniki za 1Q°2021 [min PLN]
1Q'20 1Q'21 zmianar/r 1Q'21P BDM  odchyl.
Przychody 6,5 7,5 15,9% 6,7 10,9%
EBITDA 4,5 2,8 -36,7% 3,0 -5,6%
EBIT 4,2 2,6 -39,0% 2,6 -3,0%
Zysk (strata) brutto 4,2 2,6 -37,3% 2,6 2,3%
Zysk (strata) netto 3,6 2,1 -42,0% 2,1 0,1%
Marza EBITDA 69,2%  37,8% 44,5%
Marza EBIT 64,9%  34,1% 39,0%
Marza zysku netto 56,4%  28,2% 31,3%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

Przychody spotki za 1Q’21 wyniosty 7,5 min PLN i byty o 15,9% wyzsze w poréwnaniu
do analogicznego kwartatu roku ubiegtego. Wzrost wartosci przychodoéw to pochodna
wzrostu przychodow ze sprzedazy produktéw z dotychczasowego portfolio gier o 15,1%
do kwoty 6,8 min PLN. Dla poréwnania, w 1Q’20 miata miejsce premiera
najwazniejszego tytutusSpotki, tj. Panzer Dragoon: Remake, ktéra znaczgco wplyneta
na wielko$¢ przychoddéw poréwnywanego okresu.

Spétka zwieksza tempo inwestycji w nowe tytuty, ktérych premiery sg zaplanowane na
biezgcy rok. Zwigzany z tym faktem jest wzrost wartosci stanu produktéw o 24,2% do
kwoty 0,7 min PLN za 1Q’21.

W omawianym kwartale koszty dziatalnosci operacyjnej wzrosty o 125,8% i wyniosty 5,1
min PLN. Wysoka dynamika wzrostu kosztéw operacyjnych spotki zwigzana byta ze
wzrostem gtéwnie kosztéw ustug obcych (wzrost o 125,8% r/r do 4,0 min PLN), na co
wptyngt wzrost wartosci rozliczen ze sprzedazy gier ze studiami deweloperskimi, czyli
tzw. koszty revenue share z tytu sprzedazy gier obcych, tj. z pozyskanego IP. Drugim
istotnym kosztem 1Q’21 byty wynagrodzenia, ktére wzrosty o 29,8% r/r do kwoty 0,8 min
PLN.

EBIT FE za 1Q’21 wyniost 2,3 min PLN i byt nizszy 0 39,0% r/r. Zysk EBITDA byt nizszy
0 36,7% r/r i wyniést 2,8 min PLN. Zysk netto w minionym okresie wyniost 2,1 min PLN i
byt nizszy o0 42,0% r/r.

Wigcej w Komentarzu Analityka

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 wynikach 1Q’21 (05.05.2021)

- Spotka osiggneta rekordowe wyniki zarowno jesli chodzi o EBITDA jak i zysk netto;

Q&A:

- kiedy mozna sie spodziewac decyzji dot. polityki celnej UE w zakresie kontyngentow oraz cet ? Przedfuzg o
rok, ale moze byc trudno przedtuzyc na kolejne, bo tak duze wzrosty cen i marz budzg niepokdj odbiorcow,
Ze branza stalowa nie powinna juz korzystac ze wsparcia;

- carbon tax ? w zamy$le ma wchodzi¢ zamiast dotychczasowego wsparcia (darmowych praw, wsparcia dla
energochtfonnych). Moze wejs¢ od 2022 roku;

- czy ceny ztoméw podazajg za wzrostami HRC ? ztom tak mocno nie podaza za HRC, poprawiajg sie spready
- oszczedno$ci z tyt. programu oszczednosciowego ? Kiedy peiny wymiar (finansowy) obecnego programu
inwestycyjnego ? Dwa gt. programy w Gliwicach to wzrost produkcji stali, koszty spadng niewiele (kilka PLN/,
drugi program ok. 30 PLN/t). W Krakowie w zakresie kosztéw statych i zmiennych 20-30 PLN/t oszczedno$ci;
- kiedy nalezy spodziewac sie decyzji zarzgdu odnos$nie dywidendy ? w ciggu ,niewielu” tygodni;

- z czego wynika niskie wykorzystanie kwot importowych do UE ? Czy rosngce ceny frachtu morskiego
ograniczajg konkurencje na rynku UE ? Wynika to z samego mechanizmu a nie z syt. rynkowej;

- pfatnosc¢ Liberty za Hute Czestochowa ? Nie zostato zaptacone, wytgczno$¢ mija do korica maja, termin
dzierzawy do konca lipca;

- jak szybko ceny rynkowe przektadajg sie na przychody spétki ? ok.3 miesieczne;

- ile darmowych praw dostanie przemyst stalowy ? ilo$¢ obniza sie o0 3,4% vs ETSIII.

- czy rynek akceptuje wysokie ceny stali ? W tej chwili jest ,takie szaleristwo”, ze rynek wszystko akceptuje.
W przypadku blachy HRC przyjmowane sg zamoéwienia na listopad. Cognor nie jest zainteresowany
kontraktowac na tak dfugu. 2Q’21 jest sprzedany wiec bedzie to dobry wynikowo okres;

- popyt na pret zebrowany a jak na produkty HSJ ? motoryzacja w pewnym momencie szta bardzo dobrze,
ale obecnie spoétka znowu widzi ,szaleristwo” na pretach i podniostg ceny zgodnie z rynkiem na czerwiec o
350 PLN/t;

- koszt preta w budowie mieszkania obecnie to ok. 80 PLN/m2 wiec spétka nie sgadzi ze wysokie ceny
zatrzymajg inwestycje w budownictwie;

- jesliw 2Q’21 spétka nie poprawi tych rekordowych wynikéw z 1Q’21 to nie bedg one duzo od niego odbiegaty;

Spotka wypracowata w kwietniu ok. 183 min PLN przychodoéw (+22% r/r).

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

Spotka wypracowata w kwietniu ok. 113,4 min PLN przychodéw (+2% r/r).

Oponeo — sprzedaz miesieczna [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
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Orlen Potudnie, spotka z grupy PKN Orlen i PGNIG podpisaty list intencyjny dotyczacy przystgpienia do
rozmow w celu analizy mozliwosci realizacji wspodlnej inwestycji w zakresie produkcji, obrotu oraz
wykorzystania biometanu.

Zarzad spotki rekomenduje wyptate 0,95 PLN dywidendy na akcje. Na wyptate dywidendy miatoby trafi¢ 33,0
min PLN z ubiegtorocznego zysku oraz 6,6 min PLN z funduszu dywidendowego.

Wartos$¢ aktywdw pod zarzgdzaniem na koniec kwietnia wyniosta 3,45 mid PLN.

Zarzad grupy ocenia perspektywy rozwoju w najblizszych miesigcach jako bardzo korzystne i spodziewa sie
utrzymania wysokiej dynamiki wzrostu w biezgcym roku obrotowym. Zgodnie z szacunkami, przychody grupy
w kwietniu, czyli pierwszym miesigcu roku obrotowego 2021/22, wyniosty 72,4 min PLN wobec 44,2 min PLN.

UOKIK wszczgt postepowanie antymonopolowe przeciwko Telewizji Polsat i czterem spétkom z grupy
kapitatowej Discovery. Zastrzezenia urzedu budzi m.in. sposéb sprzedazy programéw w pakietach -
poinformowat UOKIiK w srodowym komunikacie.

Wedtug urzedu przedsiebiorcy ci mogg wykorzystywa¢ swojg pozycje na rynku dystrybucji kanatow
telewizyjnych do dziatan na niekorzy$¢ operatoréw telewizji kablowej i posrednio konsumentow.

KNF skierowata w srode do GPW Zgdanie zawieszenia obrotu akcjami Baltic Bridge, Fast Finance w
restrukturyzacji, Invista, Noble Financials, Novavis Group, One, Sfinks Polska, Elektrocieptownia ,Bedzin”,
Braster w restrukturyzacji i IDM SA - podata KNF w komunikacie.

ZUS przekazat do OFE kwote 2,7 min PLN w gotéwce.

Wg szacunkowych jednostkowych danych za 1Q’21 przychody spotki wzrosty do 425,1 min PLN. EBIT wynidst
46,6 min PLN, a wynik netto ok. 30,6 min PLN.

Spoétka zawarta z Vantage Development umowe, wartg 48,3 min PLN netto, na realizacjg¢ zadania pn.
"Budynek mieszkalny wielorodzinny z ustugami i garazem podziemnym wraz z zagospodarowaniem terenu
nieruchomosci i niezbednymi urzgdzeniami budowlanymi na dziatkach nr ew. 3/14, 4/1, 4/23, 9/40, obrgb W-
24 przy ul. Tuwima 64 w todzi".

Spétka planuje w tym roku premiery 22 gier i dodatkéw, z czego wiekszo$¢ bedg stanowity nowe tytuty,
poinformowat prezes Piotr Zygadto. Spétka nie wyklucza takze otwierania oddziatéw poza Polska.

Grupa nie wyklucza, ze wraz z PGE i Tauronem budowa¢ bedzie nie tylko farmy wiatrowe na Baltyku - co
zaktada podpisany w styczniu list intencyjny - ale takze magazyny energii, poinformowat prezes Enei Pawet
Szczeszek.

Zarzad spotki rekomenduje wyptate dywidendy z zysku za 2020 rok w tgcznej kwocie 10,9 min PLN, co daje
dywidende na akcje na poziomie 1,5 PLN. Proponowany dzien dywidendy to 8 lipca, a jej wyptata miataby
nastgpic 20 lipca.

Akcjonariusze spétki zdecydowali o wyptacie dywidendy z zysku za 2020 rok w tgcznej kwocie 1,5 min PLN,
czyli 0,27 PLN na akcje. Dzien dywidendy to 14 maja, a jej wyptata nastgpi 24 maja.

Akcjonariusze spotki zdecydowali o wyptacie dywidendy z zysku netto za 2020 r. w wysokosci 0,2 USD na
akcje, czyli facznie 11,1 min USD. Catos$ciowa dywidenda z zysku za 2020 r. wyniesie 0,3 USD na akcje, czyli
tacznie 16,7 min USD, uwzgledniajgc wyptacong wczesniej zaliczke.

Zarzad Centrum Medycznego Enel-Med podjat decyzje o zamiarze podwyzszenia kapitatu zaktadowego w
drodze emisji akcji nieprzekraczajgcej 20% udziatu w obecnym kapitale zaktadowym, co stanowi¢ bedzie nie
wigcej niz ok. 16,7% udziatu w podwyzszonym kapitale zaktadowym.

11bit studios zarekomendowat przeznaczenie w catosci zysku netto za 2020 r. na kapitat zapasowy.

Bloober Team ustalit $wiatowa premiere gry "Observer: System Redux" na platformy PlayStation 4 oraz Xbox
One w wers;ji cyfrowej oraz pudetkowej, jak réwniez w wersji pudetkowej na platformy PlayStation 5, PC oraz
Xbox Series XS - na 16 lipca br.

Spotka zmienita date publikaciji raportu za 1Q’21 z 31.na 27.maja.
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Warsaw Equity Management i Xarus Holdings podpisaty z tureckg spo6tkg Kervan Gida przedwstepng umowe
dot. sprzedazy pakietow akcji ZPC Otmuchéw i PWC Odra.

Advanced Graphene Products, producent grafenu ptatkowego i powierzchniowego, rozpoczat pierwsza oferte
publiczng akgiji, z ktérej planuje pozyskac¢ okoto 8,2 min PLN brutto. Spoétka w IPO oferuje inwestorom 817,8
tys. akgji serii C nowej emisji. Zapisy na akcje w transzy matych inwestoréw przyjmowane sg od 4 do 17 maja
2021 r. Zapisy w transzy duzych inwestoréw planowane sg w dniach 19-21 maja 2021 roku.

Spétka zmienita date publikacji raportu za 1Q’21 z 11.na 27.maja br.

Branza bankowa zapowiada luzowanie wymogoéw dla klientéw starajgcych sie o finansowanie. Jednak
powodem stabej sprzedazy byty do tej pory nie tylko ograniczenia podazowe, ale i popytowe, wiec akcja
kredytowa nadal moze by¢ pod presjg. — Rzeczpospolita

Podatek od niektérych instytucji finansowych ptaci tylko 15 z prawie 30 dziatajgcych u nas bankéw
komercyjnych i co szésty oddziat instytucji kredytowych. Mozliwe, ze juz wkrotce lista ptatnikdw jeszcze sie
skurczy. Powod? Pogorszenie wynikéw finansowych bankéw za sprawg niskich stop procentowych i kosztow
ryzyka prawnego zwigzanych z walutowymi kredytami hipotecznymi. — Dziennik Gazeta Prawna

Za sprawg unijnych regulacji w tym roku telekomom mocno stopnieja przychody ze wzajemnych rozliczeh. To
moze by¢ bodziec do podwyzek cen detalicznych. - Rzeczpospolita

Projekt EFRA Lotosu , po ponad roku od oddania do uzytku ostatniej budowanej w jego ramach instalacji
zaczat przynosi¢ zaktadane rezultaty. Chodzi przede wszystkim o dodatkowe ok. 2 USD marzy rafineryjnej na
kazdej barytce przerabianej w Gdansku ropy naftowej. - Parkiet

Rafako liczy na inwestora za dwa miesigce. Spétka ma przyszio$¢, analogia z Elektrobudowg jest
nieuzasadniona — uwaza prezes. - Parkiet

Na rynku handlowym w kraju trwa wyscig o przetrwanie. Najwigkszego gracza, Biedronke, usituje poskromi¢
UOKIK. Naliczyt jej juz prawie miliard ztotych kar. Co to wszystko znaczy dla konsumentéw? To cios w
mozliwosci wyboru. — Gazeta Wyborcza

Zrédfo: 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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WYDZIAL OBSEUGI KLIENTOW INSTYTUCIONALNYCH:

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 06.05.2021 roku, 07:18 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 wynikdw 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 obowiagzku 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 wigcej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywacé 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 chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjna dla pracownikdéw 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 interesow, 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.
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