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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Czym gorzej tym lepiej 1D YTD
O ile koncowka kwietnia pozostawita spory niesmak przy nieudanym wybiciu z 4-miesigcznej

konsolidacji, o tyle pierwszy tydzien maja, wlat w krajowy rynek nieco wiecej optymizmu. WIG20 20973 2,5% 5,7%
WIG20, wyraznie silniejszy od mniejszych podmiotéw, zyskat 2,9% i zakonczyt tuz pod gérng ~ WiG30 24826 2,2% 7,3%
banda konsolidacji 2100 pkt. Nastroje wspieraty rynki zagraniczne (S&P500 +1,3% i nowe mwiGao 4529,0 1,1% 13,9%
rekordy hossy) oraz dobre wyniki kwartalne za 1Q'21. W zakonczonym tygodniu blisko 60% ¢80 19 814,6 0,7% 23.1%

publikujgcych wyniki/szacunki firm zaskoczyto pozytywnie, a do najwigkszych niespodzianek

2 . AT ! WIG 62109,0 2,0% 8,9%
z pewnos$cig mozna zaliczy¢ spotki odziezowe. LPP/CCC zyskaty 10% szacujgc pozytywng . )
EBITDE w 1Q'21 zamiast oczekiwanej straty. Byly to obok KGHM (+13%) jedne z NCINdex 4l R0 21600
najlepszych komponentéw duzego indeksu. Pozytywnie wyréznity sie réwniez banki (+2,4%), WIG Banki 60122 2,3% 26,2%
WIG-Paliwa (+4,2%) i WIG-Media (+7,1%), gdzie najmocniejszym podmiotem byta Wirtualna WIG Bud 41389 0,4% 13,0%
Polska (+8,8%). WP data réwniez najlepsza stope zwrotu w mWIG40, ktory zyskat tylko WIG Chemia 9 650,0 -3,4% 25,4%
0,5%. Jeszcze gorzej wypadt sWIG80 obcigzony >20% stratg Mabion. Trwa sezon wynikdw  wiG Dew 2814,4 1,2% 18,0%
za 1kQ’21 ,’kg')rykrgzpedzi Zig s_zf:zigé!niet:) wknalujblii_szym 2 tygod.ni?rch. Oprgpz ;})yozyttywr:jygh WIG Energia 2799,6 -0,3% 37.2%
ZasKoCzen bankow Czy 0dzieZOWKI nie brakuje tez rozczarowan. lym w ublegtym tygodniu WIG G 218156 2 9% 24.4%
byta niewatpliwie Grupa Azoty, publikujac szacunki ponad 20% stabsze od konsensusu (kurs e ITameS AGT 7 0'30/0 3 iu/ B
akcji -6%). W USA sezon juz sie konczy. W ubiegtym tygodniu najwigekszg sensacjg byty _ ' = =0
katastrofalne dane z amerykaniskiego rynku pracy. W kwietniu zatrudnienie wzrosto tylko o WICG Media 71799 6.7% 18,8%
266 tys. 0s. vs prawie +1 min w konsensusie. Na dodatek marcowe dane zostaty WIG Paliwa 6002,4 0,9% 21,2%
skorygowane o 150 tys. w dot, a stopa bezrobocia wzrosta z 5,8% do 6,1%. Rynek odebrat WIG Spoz 41883 0,8% 15,0%
dane zgodnie z dominujacym od 2009 roku modelem ,im gorzej tym lepiej”, bo stabe dane wiG Surowce 67823 4,1% 20,6%
oddalajg perspektywe podwyzek stop. Dobre nastroje przewazajg réwniez dzi$ o poranku. G Telco 966,0 0,3% 1,1%
Krystian Brymora 55 15399,7 1,3% 12,3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK i il oo .
Stalprodukt: Mocne szacunki za 1Q'21: EBITDA skoryg. 142 MPLN (+51% ' e e
BUX 44 164,4 -0,7% 5,0%
r/r), znacznie powyzej konsensusu [tabela BDM]; S2o500 R T S
= PKP Cargo: Szacunkowa EBITDA w 1Q'21 104,4 min PLN (+6% vs oczek.) ' o v
[tabela BDM]; DJIA 34777,8 0,7% 13,6%
« PGS Software, Pamapol, Toya, LUG (NC): Publikacja wynikow (w tym \2st2d Comp Huer oh s
nké ’1 Q21: pol, ya, - Fu ) y! y! Bovespa 122 038,1 1,8% 2,5%
szacu ow) za L . . . o, Nikkei225 293314 1,8% 6,9%
= Artifex Mundi: Spoétka szacuje 4,1 min PLN przychodéw w kwietniu (+59% . . )
/r) [komentarz BDM]' Shanghai Comp. 34413 -0,2% -0,9%
r - by . . . S&P/ASX 200 7061,7 -0,5% 7,2%
= Banki: Roszczenia banku i konsumenta sg niezalezne — SN;
; . - ; EUR/PLN 4,57 0,0% 0,2%
= Kety: Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q’21 (07.05.21); e a7 A5 G
= Dino: Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q’21; R ——— a5 2% g
= Grodno: Spotka kupito iluve.com i oczekuje ok. 15-20 min PLN przychoddw; cn/isp ao g .
= MOL: CAPEX'w 21 powmlen wynies¢ 1_,7-1,9 mld'USD; - ] USDIIPY 109,00 0.1% 5.7%
= Oponeo: Spoétka oczekuje podtrzymanie obecnej dynamiki przychodéw w
21 FW20
= PZ Cormay: Spotka zrezygnowata z prac nad analizatorami Hermes i Wartosé Zmiana
BlueBox; . o o Kurs otwarcia 2049 7 0,34%
= Monnari: Spotka liczy na finalizacje rozméw z PFR w najblizszych  kurs zamkniecia 2095 65 3,20%
tygodniach; Kurs min. 2049 19 0,94%
= Cl Games__: Spétka przesuneta premiere gry ,Sniper Ghost Warrior Contracts  kurs max. 2095 21 1,01%
2" w wersji na PS 5; Wolumen obrotu 27791 -2 160 7,21%
= Kruk: Spoétka nabyta portfele wierzytelnosci w Hiszpanii o wartosci 91 mIn  owarte pozycie 32324 1238 3,98%
EUR;
= Pekabex, Inter Cars: Dane operacyjne za kwiecien [komentarz BDM]. Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét

WIG20 206136 206136 209919 209731 25% 879
WIG30 2 447,92 2 446,22 2484,82 248262 2,3% 973
WYKRES DNIA MWIGA0 4489,65 1970320 1981459 452895 1,1% 173
W kwietniu zatrudnienie wzrosto tylko o 266 tys. os. vs prawie +1 min w konsensusie. SWIGB0 1973090  4487,40 454376 1981459 0.7% 87
Na dodatek marcowe dane zostaty skorygowane o 150 tys. w dét, a stopa bezrobocia WIG-PL 6283182 62831,82 6334592 6334592 20% 1148

wzrosta z 5,8% do 6,1%. WIG 6132304 6130628 6215588 6210900 2,0% 1185
WIG20
W' m/m] Close MC 1D YTD
[0 e 4] w0 Allegro 54,86 56136 6,3% -35,2%
Asseco Poland 70,70 5868 1,3% 3,8%
ccc 115,00 6 310 2,9% 31,4%
400 CD Projekt 161,46 16 265 3,2% -41,2%
Cyfrowy P. 29,14 18 636 0,6% -3,8%
Dino 254,10 24912 2,7% -12,2%
s JSW 32,22 3783 4,4% 24,2%
KGHM 220,20 44040 4,1% 20,3%
Lotos 51,90 9 595 -0,4% 25,2%
- LPP 10 800,00 20 006 1,5% 30,4%
Mercator 250,40 2 655 13,8% -40,7%
Orange 6,74 8839 0,1% 2,2%
- Pekao 83,70 21 969 2,2% 37,0%
PGE 9,96 18 623 -1,4% 53,2%
PGNIG 6,66 38 507 0,2% 20,2%
. — mmm & PN oren 70,02 29 948 1,6% 21,3%
- ! PKOBP 35,82 44775 3,4% 24,7%
PZU 33,50 28 928 1,1% 3,5%
Santander Polska 226,90 23187 2,2% 22,2%
SAL i /i ¥ FEl WAL fE] L I ] ] ] Tauron 3.30 5785 1.9% 21.3%
opees.on Nerkam Payols Total Neh Mek O Copyrights 2021 Bloomery Firence LB,
Zrodfo Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close mC 1D YTD Close mC 1D YTD Cena 1D w MTD YTD 1R
11 bit st. 518,50 1225 3,5% 9,4% GTC 6,83 3316 1,5% -5,1% Ropa Brent [USD/bbl] 68,3 0,3% 1,5% 1,5% 31,8% 131,8%
Alior 28,81 3761 0,0%  69,8% Handlowy 42,00 5488 0,0% 19,5% Gaz TTF DA [EUR/MWHh] 24,2 -3,7% 2,5% 2,5% 26,4%  365,4%
Amica 15500 1205 14% 56% INGBSK 173,20 22533 -18% 13% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 24,1 09%  34%  34% 26,3% 318,0%
Amrest 31,04 6815 -1,0% 12,1% Inter Cars 314,00 4449 0,3%  33,1% CO2 [EURA] 50,4 1,0% 3,3% 3,3% 54,5%  158,5%
Asseco SEE 39,40 2045 0,5% -8,4% Kernel 53,00 4 454 0,4% 7,5% Wegiel ARA [USD/t] 82,4 0,9% 14,8% 14,8%  19,0% 105,7%
Azoty 35,00 3472 -7,1% 27,5% Kety 627,00 6050 48%  27,6% Miedz LME [USD/{] 10 420,0 3.2% 6,0% 6,0% 34,5%  98,7%
Benefit Sys. 876,00 2535 -12% 5,0% Kruk 191,00 3631 05%  34,5% Aluminium LME [USD/t] 2529,7 1,6% 5,1% 5,1% 282%  74,6%
Biomed-L. 9,50 591 3,5% 6,0% Livechat 121,00 3116 -16% 152% Cynk LME [USD/] 30018 2,5% 3,0% 3,0% 10,0%  49,9%
Budimex 300,00 7659 0,8% -2,4% mBank 253,00 10719 2,8% 412% Oféw LME [USD/] 2220,2 0,8% 3,9% 3,9% 12,4%  36,8%
Celon Pharm 46,45 2090 0,3%  14,5% Millennium 4,25 5158 4,6%  30,0% Stal HRC [USD/t] 1519,0 0,0% 0,9% 0,9% 51,1%  220,5%
Ciech 42,00 2213 1,7%  30,4% Neuca 691,00 3078 0,7% 6,1% Ruda Zelaza [USD/t] 204,1 3.2% 13,6% 13,6%  30,9% 134,1%
Comarch 228,00 1854 -0,9% 17,2% OncoArendi 49,00 682 3,4% -3,2% Wegiel koksujacy [USD/t 115,0 0,6% 2,1% 2,1% 6,7% 1,5%
€g! jacy
Datawalk 161,00 787 -1,8% -16,1% Polenergia 79,00 3590 -0,1%  458% Zioto [USD/oZ 18312 0,9% 3,5% 3,5% -3,5% 6,7%
9
Develia 2,83 1264 0,7%  43,4% PKP Cargo 20,60 923 3,0%  50,4% Srebro [USD/oz] 27,4 0,5% 5,9% 5,9% 4,0% 78,9%
DomDev. 147,20 3739 12% 29,1% PlayWay 44420 2932 33% -298%  Platyna [USD/oZ] 12560  01%  44%  44% 17,1% 63,8%
Echo 4,38 1808 2,3% 8,4% Selvita 70,60 1296 4,0%  43,2% Pallad [USD/0z] 29251 -0,8% -1,0% -1,0%  19,2%  59,3%
Enea 848 3743 -1,1% 29,8% Stalprodukt 377,00 2104 31% 255%  Bitcoin USD 581151  3,9% 23%  23% 1004% 572,9%
Eurocash 14,84 2065 3,6% 56% TEN 430,60 3129 2,5% -21,9% Pszenica [USd/bu] 773,5 1,2% 4,2% 4,2% 20,8%  46,2%
Famur 238 1368 08% 58% WP.PL 109,00 3182 81% 17.2%  Kukurydza [USD/bu] 772,8 1,7%  44%  44% 597% 144,5%
GPW 47,76 2005 0,3% 4,5% XTB 16,98 1993 -02% -51% Cukier ICE [USD/Ib] 17,5 -0,3% 3,0% 3,0% 23,3%  57,7%
WIG20
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

Copyright? 2021 Bleomberg Finance L.P. 09-May-2021 13:36:08
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Stalprodukt Spotka opublikowata szacunkowe dane za 1Q'21. Petny raport 14.05.21.
Poprawa wynikéw skonsolidowanych spowodowana jest przede wszystkim uzyskanym wynikiem w Segmencie
Cynku w relacji do okreséw poréwnawczych oraz poprawa sytuacji i wynikow w Segmencie Profili. Ponadto nalezy
zaznaczy¢, iz wplyw salda zdarzen jednorazowych na skonsolidowany wynik na dziatalnosci operacyjnej w okresie
1Q’21 wyniost dla Grupy Kapitatowej 6,8 min PLN.
Wybrane dane finansowe [min PLN]
4Q'18 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 r/r
Przychody 967 957 993 961 906 890 757 806 868
blachy elektrotechniczne 193 231 234 210 199 211 177 144 174
profile 162 179 179 155 142 154 127 135 150
cynk 489 467 505 524 499 460 401 468 485
pozostata dziatalnos¢, tow i mat 122 79 75 73 66 66 52 60 59
Wynik po segmentach * 90 108 100 90 104 89 75 91 87
blachy elektrotechniczne 18 22 25 23 14 16 28 8 10
profile -4 1 -3 -7 4 5 5 0 3
cynk 72 81 74 65 83 61 36 74 77
pozostata dziatalno$¢, tow i mat 3 4 3 9 4 7 6 8 -3
EBITDA 73 109 105 92 64 83 95 111 74 149 79,8%
EBITDA adj. 85 110 104 93 97 % 80 93 88 142 50,8%
w tym hedging -6 -12 4 12 24 15 27 14 0
EBIT 33 69 64 50 22 41 53 70 32 107 159,7%
Wynik netto 39 41 48 33 20 29 48 45 50 82 182,7%
Marza EBITDA 7,6% 11,4% 10,6% 9,6% 7,1% 9,3% 12,6% 13,8% 8,5%
Marza netto 4,1% 4,3% 4,9% 3,4% 2,2% 3,3% 6,4% 5,6% 5,8%
Dtug netto -160,9  -69,0 60,9 -1783 -249,2 -236,1 -256,1 -223,0 -337,9
Dtug netto skoryg 135,2 227,1 235,3 117,8 46,9 60,1 40,1 73,1 -126,3
Cynk USD/t 2632 2707 2759 2353 2387 2124 1970 2339 2628 2749 29,4%
Otéw USD/t 1965 2034 1883 2029 2042 1843 1679 1873 1902 2011 9,1%
Stal USD/t 798 701 629 562 523 576 500 498 744 1179 104,6%
USD/PLN 3,77 3,79 3,81 3,88 3,87 3,92 4,09 3,80 3,78 3,77 -3,8%
Treatment Charge (TC)* USD/t 137 209 264 277 291 303 193 161 101 81 73,4%
r/r
Cynk 9% 21%  -11% 7% 9% | 22% | 29% @ -1% 0%  29%
oféw 21%  -19%  -21% -3% 4% 9%  -11%  -8% 7% 9%
stal 30% 6% 29% | 37%  34% | -18%  -21%  -11%  42% | 105%
USD/PLN 5% 11% 7% 5% 3% 4% 7% 2% 2% -4%
Treatment Charge (TC)* 451% 1097%  1340% 865% 113% 45% -27% -42% -65% -73%
P/E12m 14,7 12,2 9,3
EV/EBITDA 12m 53 4,9
EV/EBITDA skoryg. 12m 6,0 5,6
Zrédto: BDM, spotka
PKP Cargo Spotka opublikowata szacunkowe dane za 1Q’21. Petny raport 21.05.21
Wybrane dane finansowe [min PLN]
4Q'18 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 o];%;lzsl r/r 1Q'21konsens. réznica
Przychody 1377,8 1260,9 11644 1191,3 11650 10357 9289 10096 110L,4 9960 -4% 982,0 1%
EBITDA (MSSF 16) 2585 1916 2630 1468 90,0 1167 2269 1466 1044 16% 98,7 6%
EBITDA skoryg. 206,4 230,3 162,2 230,3 1720 90,0 82,6 1463 1466 1044 16% 98,7 6%
EBIT 29 8,9 150 80,9 -394 -1056 -764 366 -41,0  -71,0 -89,6
Zysk netto -10,4 53,1 5,2 50,8 -62,7 -1144 775 156  -48,0 71,3 -88,8
Praca przewozowa [mlIn tkm] 8105 7189 6610 6671 6471 5805 5327 5989 6528
Przewieziona masa [min ton] 31,2 28,6 26,6 27,0 26,4 23,0 20,9 23,9 25,8 23,3 1%
Marza EBITDA skoryg. 15,0% 18,3% 13,9% 19,3% 14,8% 8,7% 8,9% 14,5% 13,3% 10,5% 10,1%
Marza netto 0,8%  42% 04% 43% -54% -11,0% -83% 15% -44%  -72% -9,0%
Diug netto 7786 17139 1761,5 1949,7 2072,3 2293,1 2289,7 2272,0 22743
/EBITDA 09 1,8 19 2,1 2,4 33 37 3,9 3,9
P/E 12m
EV/EBITDA skoryg. 12m 5,6 6,5 6,9
Zrédto: BDM, spétka
Toya W 1Q’21 grupa wypracowata 166 min PLN przychodéw, ok. 24,6 min PLN EBIT i 19,2 min PLN zysku netto.
Pamapol W 1Q’21 grupa wypracowata 189,8 min PLN przychodow, ok. 6,5 min PLN EBIT i 4,2 min PLN zysku netto.
PGS Software W 1Q’21 spotka wypracowata ok. 43,4 min PLN przychodéw, ok. 10,7 min PLN EBIT i 8,1 min PLN zysku netto.
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W kwietniu 2021 roku spoétka rozpoznata 4,1 min PLN przychoddw ze sprzedazy produktéw, co oznacza wzrost o
59% w poréwnaniu do analogicznego okresu 2020 roku.

W ocenie dewelopera gier na wzrost raportowanych przychodéw w analizowanym okresie wptyw miaty m.in.
nastepujace czynniki:

- wzrost przychodéw w segmencie free-to-play o 2 164 tys. PLN, z czego przychody z aplikacji Unsolved wyniosty
1908 tys. PLN a przychody z aplikacji Bladebound wyniosty 288 tys. PLN (wzrost o 131 tys. PLN r/r).Wzrost
przychoddw z aplikacji Unsolved jest wynikiem rozpoczecia regularnych kampanii marketingowych majacych na celu
akwizycje nowych graczy;

- istotny wptyw na przychody grupy w analizowanym okresie miato rowniez umocnienie PLN wobec USD,
przektadajgce sig na spadek raportowanych w ztotéwkach przychodéw grupy o 8%;

Szacunkowe przychody za kwiecieri 2021 [tys. PLN]

Kwiecieri 2021  Kwiecien 2020 zmianar/r zmiana r/r [%]

Przychody ze sprzedazy produktéw 4143 2602 1541 59%
Gry HOPA 1653 2212 -559 -25%
Gry premium 65 129 -64 -50%
Gry F2P 2424 260 2164 831%

Koszty akwizycji graczy 1532 0 1532 -

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Przychody [tys.PLN] Przychody w podziale na segmenty[tys.PLN]
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Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotka Zrédto: Dom Maklerski BOM S.A., spotka

BDM: Odczyt kwietniowy jest zgodny z naszymi oczekiwaniami, tym samym odbieramy go neutralnie. W kolejnym
rekordowym miesigcu spé6tka wygenerowata 4,1 min PLN (+3,1% m/m) przychodéw. O 831% r/ri 11,8% m/m urdst
segment F2P (2,4 min PLN), z czego ,Unsolved” stanowit 1,9 min PLN (+3,5% m/m) a ,Bladebound” 0,3 min PLN (-
11,4% m/m). W minionym miesigcu spotce udafo sig istotnie zwigkszy¢ UA do poziomu 1,5 min PLN — co jest m.in.
pochodng dodania nowych kanatow marketingowych, co naszym zdaniem znajdzie swoje odbicie we wzroscie
aplikacji Unsolved w kolejnych okresach.

LUG (NC) Wg szacunkowych danych za 1Q’21, grupa wypracowata 37,5 min PLN przychoddw, ok. 3,1 min PLN EBITDA i 0,8
min PLN zysku netto.

Banki Sad Najwyzszy podtrzymat stanowisko, ze roszczenia banku i konsumenta sg niezalezne, nie ulegajg automatycznie
wynajmej kompensaciji - poinformowat w pigtek Sad Najwyzszy po rozstrzygnieciu w Izbie Cywilnej dotyczacej
kredytow walutowych.

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 (07.05.2021)

- SOG (Alupol) rekordowy 1Q’21, ceny surowcow wzrosty o kilkadziesigt procent, dostepno$¢ surowcéw ograniczona
(produkcja i transport miedzynarodowy). To wyzwanie na kolejne okresy;

- SWW najlepszy 1Q w historii; aluminium+ premia wlewkowa 3,5-3,6 tys. USD czyli koszty zblizajg sie do
rekordowych. Spétka z sukcesem przenosi je na klientow. Motorem wzrostu transport/motoryzacja (>30% wzrostu,).
Na kolejne kwartaty sytuacja wyglada podobnie albo i lepiej;

- SSA sytuacja na surowcow trudna, w kwietniu druga podwyzka cen produktéw (podobnie 3Q’21), sprzedaz w
kwietniu dwucyfrowy wzrost. Spétka patrzy pozytywnie na kolejne okresy;

- jesli surowce bedg wysokie to GK moze przekroczyc¢ przychody >1 mid PLN (nawet o 10%);

Q&A:

- sprzedaz SOG ? spétka spodziewa sie niewigzgcych ofert w maju’21;

- obtozenie pras w SWW ? petne. Jak ceny aluminium bedg dalej rosngc to produkt zrobi sie bardzo drogi;

- w strategii zwigkszenie mocy o 18 tys. ton do 2025 toku ? inwestycja w nowg prase gtéwny wzrost koricéwka 2022
(wrzesien), a 2023 prasa bedzie peing parg;

- czy nie obawiajg sig substytucji w zwigzku z drogim aluminium ? spétka nie obawia sie

- obecnie najwigkszy problem to zabezpieczenie ilosci surowcow;

- czy spotka widzi spowolnienie popytu w zwigzku z wysokimi cenami surowcow ? Kwieciern bedzie lepszy niz
marzec;

- utrzymanie marzy przy 40% wzro$cie surowca jest dobrym osiggnieciem;

- ustawa o opfatach za opakowania w tym zakresie nie dotyczy SOG GK Kety;

- w strategii do 2025 roku spétka nie planuje nowych inwestycji w SOG (frwa proces wyceny segmentu);

- czy na rynku sg interesujgce podmioty pod kgtem M&A? nic konkretnego;

- premie wlewkowe sg wpisane w kontrakty (przenoszone w cenie).

Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'21.

1. Wyniki 1Q’21:

Grupa jest zadowolona z wynikow kwartatu, ktére byly zgodne z jej oczekiwaniami;

Tempo otwarc jej zbiezne z planami zarzadu;

Sprzedaz poréwnywalna wyniosta +7% pomimo bardzo wysokiej bazy;

Wozrost przychodéw wyniost 24% r/r;

Dino kontynuuje wzrost organiczny, co przetozyto sie na wysoki CAPEX (dodatkowo budowano
2 nowe centra dystrybucyjne, ktére majg pozwoli¢ na obstuzenie kolejnych 800 sklepéw);
Wskaznik DN/EBITDA spadt z 1,3x do 1,1x.

® Q20 TY

—

2. Q&A:

a. Marza brutto ze sprzedazy — na poprawe przetozyly sie zwiekszenie skali dziatalnosci oraz
praca nad miksem produktowym;

b. Tempo otwar¢ — grupa podtrzymuje plan otwarcia ok. 20% nowych sklepéw w br.; spétka nie
widzi réznicy w jakosci otwar¢ i odbiorze przez klientow;

c. Sprzedaz poréwnywalna dojrzatych sklepéw — spétka nie publikuje takich danych;

d. Sprzedaz poréwnywalna w '21 — spétka widzi, ze nie dzieje sie nic ztego po stronie konsumenta
i podtrzymuje zatozenia;

e.  Wplyw wysokiej inflacji na Ifl — Dino dostrzega wptyw pandemii na warto$¢/wielkos¢ koszykow
zakupowych; przed pandemig za wzrost Ifl odpowiadat wzrost odwiedzalnosci (ok. 30-40%
wysokosci Ifl);

f.  Polityka cenowa — spoétka pozycjonuje sie wzgledem dziatan konkurentow;

g. Podatek od obrotu — rywale starajg sie ,amortyzowac¢” danine, ale Dino nie komentuje dziatan
innych;

h. Podatek od obrotu w 1Q'21 — podatek stanowit ok. 1,3% przychodéw grupy w minionym
kwartale;

i Koszty sklepéw — koszty na mkw. powinny wzrosng¢ o ok. 5% r/r w '21; w 2Q'20 wydtuzono
godziny pracy w sklepach, wiec wyzsze koszty sg juz w bazie;

j- Postepowania UOKIiK — spotka nie komentuje takich pytan.

Organiczne nakfady inwestycyjne Grupy MOL wyniosa 1,7-1,9 mld USD w 2021 roku, w poréwnaniu do 1,4 mld USD
w 2020 roku.

Spétka otrzymata od ministra rozwoju, pracy i technologii decyzje o zmianie terminu na poniesienie wydatkéw
inwestycyjnych oraz terminu zakonczenia inwestycji zwigzanej z rozbudowa posiadanej infrastruktury produkcyjnej,
montazowej i serwisowej istniejgcego zaktadu w Wieluniu oraz w miejscowosciach Urbanice i Widoradz w ramach
todzkiej Specjalnej Strefy Ekonomiczne;j.

Grupa zawarta umowe zakupu sklepu internetowego iluve. com, ktéry prowadzi sprzedaz lamp i o$wietlenia - podata
spotka w komunikacie. Grodno szacuje, ze w biezagcym roku obrotowym przychody sklepu wyniosg 15-20 min PLN.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Grupa, ktorej przychody wzrosty od stycznia do kwietnia o 20%, spodziewa sig¢ w catym 2021 roku utrzymania
dwucyfrowego wzrostu z 2" z przodu — poinformowat PAP Biznes w wywiadzie prezes Dariusz Topolewski. Dodat,
ze w podobnej skali ma rosng¢ EBITDA.

Prospekt Rotopino .pl, spotki nalezgcej do grupy Oponeo .pl, moze w drugiej potowie 2021 roku trafi¢ do Komisiji
Nadzoru Finansowego, a debiut spétki na warszawskiej gietdzie jest planowany na poczatku 2022 roku —
poinformowat PAP Biznes w wywiadzie prezes Oponeo .pl Dariusz Topolewski. Dodat, ze w perspektywie kilku lat
na GPW moze tez trafi¢ utworzona z Metalkasem spétka LAM.

Spétka zrezygnowat z dalszych prac rozwojowych nad analizatorami Hermes i BlueBox. Powodem decyzji byty
przedtuzajace sie, o trudnym do okreslenia horyzoncie czasowym, prace nad wdrozeniem analizatoréw do produkgji
i sprzedazy.

Branza gastronomiczna ocenia, ze planowane na 29 maja odmrozenie jej dziatalnosci nie zmieni istotnie sytuaciji
sektora i dlatego apeluje do premiera "o spetnienie obietnicy" i zwiekszenie mozliwosci dofinansowania positkow
pracowniczych przez pracodawcow.

Grupa liczy na finalizacje w najblizszych tygodniach rozméw z Polskim Funduszem Rozwoju w sprawie uzyskania
wsparcia w ramach tarczy dla duzych firm - poinformowali przedstawiciele spétki podczas pigtkowej telekonferenciji.
Z wypowiedzi przedstawicieli spétki wynika, ze pierwsze dni handlu w maju, po zniesieniu ograniczenh
funkcjonowania galerii handlowych, byty dobre.

Wsrod priorytetowych zadan spotki na ten rok jest dalsza optymalizacja kosztéw najmu oraz uwazna polityka
zakupowa kolejnych kolekgciji. Istotnym elementem strategii jest zwiekszanie sprzedazy internetowej, budowa sieci
franczyzowej oraz szukanie nowych kanatéw sprzedazowych.

Monnari Trade stawia na rozwoj sklepow w formacie franczyzowym i dalszy rozwoj sprzedazy online.

Zarzad spotki rekomenduje, by spétka wyptacita w formie dywidendy za 2020 rok tgcznie 3,9 min PLN, czyli 0,65
PLN na akcje. roponowany dzien dywidendy to 15 lipca, a dzien jej wyptaty to 29 lipca 2021 roku.

Ministerstwo Rozwoju, Pracy i Technologii pracuje nad nowymi rozwigzaniami dot. finansowego wsparcia w
zaspokojeniu potrzeb mieszkaniowych dla oséb bez zdolnosci kredytowej, a dla posiadajgcych te zdolno$é - w
zakresie utatwien w uzyskaniu kredytu hipotecznego - podat resort w odpowiedzi na interpelacje poselska.

Spétka przesuneta date premiery gry "Sniper Ghost Warrior Contracts 2" w wersji na platforme PlayStation 5 z
powodu nieoczekiwanych probleméw technicznych. CI Games nie podat nowej daty premiery, ale zaznaczyt, ze
bedzie ona miata miejsce w 2021 roku.

Sprzedaz miesigczna w kwietniu wyniosta 961 min PLN (+57% r/r).

Inter Cars — sprzedaz miesigczna [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
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Spétka wyprodukowata w kwietniu ok. 23,8 tys. m3. (+62% r/r).

Pekabex — produkcja miesigeczna [tys. m3]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
Zarzad spétki rekomenduje, by spotka wyptacita 2,7 min PLN dywidendy, czyli 1 PLN na akcje.

Ancient Games, spoétka zalezna CreativeForge Games, rozpoczeta dziatania w celu zadebiutowania na rynku
NewConnect.

Spétka podpisata porozumienie o podstawowych warunkach transakcji (term sheet) w sprawie potgczenia z Cosma
Cannabis. Potaczenie ma nastgpi¢ przez przejecie, tj. przez przeniesienie catego majgtku Cosma Cannabis na
Vabun, w zamian za wydanie dotychczasowym udziatowcom Cosma Cannabis akcji Vabun.

Rada nadzorcza spétki wyrazita zgode na zawarcie umowy warrantowej z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym,
ktora jest uzupetnieniem umowy finansowania z wrzesnia 2020 r. Scope Fluidics otrzyma mozliwo$¢ wykorzystania
finansowania dtuznego do wysokosci 10 min EUR.

Spditka liczy, ze w ciggu miesigca ogtosi podpisanie z wydawcg umowy dotyczacej wydania gry "Model Builder",
poinformowat prezes Michat Gardeta. Premiera gry jest planowana na 3Q’'21.

Pierwszy dzien notowan spétki na rynku gléwnym GPW zostat wyznaczony na wtorek, 11 maja.

Spotka podpisata umowe nabycia portfeli wierzytelnosci w Hiszpanii od Cofidis Sucursal en Espana, wartych
nominalnie ok. 415 min PLN (ok. 91 min EUR).

Popyt na kredyty mieszkaniowe w kwietniu wzrést o 94,3% r/r - podat BIK w komunikacie.

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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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
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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 10.05.2021 roku, 07:10 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 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 5q subiektywnymi i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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