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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Spoétki technologiczne wciaz w nietasce inwestorow 1D YTD

Pierwsza sesja nowego tygodnia zakonczyta sig zwyzka polskich blue chipéw o 0,9%

i tym samym indeks znalazt sie najwyzej od lutego 2020 roku. Tego dnia obroty na W!G20 21157 0.9% 6.6%
WIG20 wyniosty solidne 1,06 mid PLN. W gronie spotek najsilniej zwyzkujgcych, WIG30 2505,7 0.9% 8.3%
znalazly sie m.in. CCC (+7,7%), PKO BP (+3,8%) oraz LPP (+3,7%). Z drugiej strony mWIG40 4596,7 1,5% 15,6%
znalazly sig takie walory jak: JSW -5,2%, PGE -3,4% oraz Allegro -3,1%. Wigkszymi sWIG80 201281 1,6% 25,0%
wzrostami zakonczyly sie notowania mWGI80 i sWIG80, ktére tego dnia zyskaty WIG 62757,2 1,0% 10,1%
odpowiednio: 1,5%/1,6%. Na wigkszosci europejskich parkietéw panowaty mieszane NC Index 483,2 0,2% -2,4%
nastroje, zaréwno DAX, CAC40 jak i FTSE zakonczyty notowania w blisko rejondw  wiG Banki 6202,1 3,2% 30,1%
otwarcia. Tego dnia Wall Street zostato zdominowane przez niedzwiedzie, najstabsze wiG Bud 4167,5 0,7% 13,8%
okazaly sie spotki technologiczne, a Nasdaq stracit 2,6% - inwestorzy obawiajg sie  wiG Chemia 9590,2 -0,6% 24,6%
wyzszej inflacji i wzrostu stép procentowych, S&P500 poszedt w doét o 1,0%, a DIl wiG pew 2837,0 0,8% 18,9%
zakonczyt dzien pod kresg o 0,1% i tym samym przerwat serig pigciu Wzrostow z g Energia 27527 1,7% 34,9%
rzedu. W dniu wczorajszym doszto do niecodziennej sytuacji, zwigzanej z g games 21194,0 -2.8% -26.6%
cyberatakiem blokujacym rurociag dostarczajacy prawie potowe paliwa na wschodnie s 7 41138 13% 6.5%
wybrze;e_ U_SA, co przetozyto si¢ na wzrost cen be_nzyny. lDzisiaj przed n_ami o] 16:30 WIG Media 71755 01% 18.7%
przemoéwienie prezesa BoE. Na rynkach azjatyckich zaréwno Shanghai Composite S
L N b s . U aliwa 6116,4 1,9% 23,5%
Index jak i Nikkei idzie w dot odpowiednio o 0,2/2,9%. Od samego rana kontrakty ,
j ) O P WIG Spoz 4264,7 1,8% 17,1%
terminowe na DAX i na amerykanskie indeksy znizkuja.
Krzysztof Tkocz WIG Surowce 671438 -1,0% 19,4%
WIG Telco 965,4 -0,1% -1,2%
DAX 15 400,4 0,0% 12,3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK P T o 10.5%
= Millennium: Strata netto w 1Q21 wyniosta -311 min PLN, zgodnie z oczekiwaniami. Sl DL AL 0
[tabela BDM]; BUX 44.587,6 1,0% 6,0%
= Sunex: Spétka opublikowata wyniki za 1Q’21 [tabela BDM]; S&P500 41884 -1,0% 11,5%
= Unimot: Przychody w kwietniu wzrosty o 56% r/r do 496 min PLN. DJIA 347428 -0,1% 13,5%
= Medicalgorithmics, Auto Partner, Solar: Dane operacyjne za kwiecien [wykresy BDM];  Nasdagq Comp 13 401,9 -2,5% 4,0%
. gg;\jﬁx Mundi: Szacunkowe wyniki za 1Q'21, zblizone do naszych oczekiwan [komentarz  poyespa 121 909,0 -0,1% 2.4%
1 i i ¥ 9
= Tauron/JSW: Kopalnie Tauronu trafig do podmiotu wskazanego przez SP; mogg by¢ N|kke|22§ LS R T
zaproponowane JSW Shanghai Comp. 3428,0 0,3% -1,3%
= KGHM: Zarzad rekomenduje wyptate 300 min PLN dywidendy za 2020 r., czyli 1,5 S&P/ASX200 71728 1.3% 8,9%
PLN/akgje. EUR/PLN 4,56 0,1% 0,0%
= PKN Orlen: Spotka ztozyta do UOKIK wniosek ws. planowanego przejecia PGNIG. USD/PLN 3,76 0,4% 0,7%
= PKO BP: ZWZ zdecyduje o pozostawieniu niepodzielonym zysku z lat poprzednich. CHF/PLN 4,17 0,5% -1,1%
- P}_(O BP: Prezes: Powrét do 10% ROE mozliwy w 2022 r. (Parkiet) EUR/USD 1,21 0,3% 0,7%
L] g/ggirzrg;zm Potgczenie Millennium DM i Banku Millennium planowane jest na przetomie ;,gp,py 108,81 0.2% 5.4%

= mBank: UOKIK zakwestionowat pobierane przez bank opfaty dot. kredytow pwo2o
odnawialnych.

= Ten Square Games: Aviva Investors TFI zwigkszylo udziat w spotce do 5,07% z 4,99%. EITEE ZATTENE

= Biomed-Lublin: Spétka wyemitowata 1,73 min akcji po 12,33 PLNHszt w ramach umowy  Kurs otwarcia 2110 61 2,98%
z Ipopema Kurs zamknigcia 2109 14 0,67%

= Answear: Spotka szykuje sie na podbdj Batkanow i krajow battyckich. (Puls Biznesu) Kurs min. 2102 53 2,59%

= Grupa Azoty: Grupa zakonczyta projekt dozowania tlenu, co zwigkszy produkcje kwasu  kurs max. 2136 41 1,96%
azotowego o ok. 8%. o

= Mirbud: Spétka ma umowe o wartosci 140 min PLN netto. gj:::ng:rzt ;2 szz ig; i;i;

= ZUE: Zarzad rekomenduje niewyptacanie dywidendy z zysku za 2020 r. ROZcl 222

= Dekpol: Podsumowanie konferencji wynikowej za 4Q’20; Indeksy GPW

= R22: Spdtka chce wyptaci¢ jeszcze 8,08 min PLN dywidendy, czyli 0,57 PLN/akcje. _ )

- Indeks Open Low High Close 1D  Obrét

Trakcja: NWZ Trakcji zdecyduje o emisji akcji s. E, skierowanej do jednego inwestora.
WIG20 211579 210834 214257 211570 0,9% 1062

WIG30 250578 249761 253307 250569 09% 1173
WYKRES DNIA MWIGA0 454582 1991342 2013474 459667 15% 204
Tauron Wydobycie trafi docelowo do podmiotu wskazanego przez Skarb Panstwa - SWIGB0 1991984 454582 462720 2012811 16% 91

prezes Tauronu Pawet Stragczynski w Parkiet TV. Dodat, ze chce si¢ spotka¢ z WIGPL 6420296 6399278 6442548 6399278 10% 1354
zarzadem JSW i zaoferowac spdtce np. kopalnie Brzeszcze. JSW traci ponad 5%, wIG 62566,85 6256685 6327392 62757,16 10% 1405

JSW- intraday i

— Close MC 1D YTD
e 71 5s  Allegro 53,17 54407  -31% -37,2%
Asseco Poland 70,85 5881 0,2% 4,0%
: ccc 118,70 6513 3,2% 35,6%
| A% CD Projekt 161,86 16 306 0,2% -41,1%
| Cyfrowy P. 29,04 18572 -0,3% -4,1%
! Dino 256,50 25 147 0,9% -11,4%
: JSwW 32,97 3871 2,3% 27,1%
| KGHM 218,50 43 700 -0,8% 19,4%
} Lotos 53,40 9872 2,9% 28,8%
: LPP 10 830,00 20 062 0,3% 30,7%
| Mercator 243,90 2586 -2,6% -42,2%
| Orange 6,77 8878 0,4% 2,7%
: Pekao 85,52 22 446 2,2% 40,0%
| PGE 9,62 17 987 -3,4% 48,0%
; PGNIG 6,68 38 599 0,2% 20,5%
I PKN Orlen 71,64 30641 2,3% 24,1%
; PKOBP 37,17 46 463 3,8% 29,4%
‘ PZU 33,76 29 153 0,8% 4,3%
50 P Equity [asrasbek Spelka hieg Copyrights 2021 Bloomerg Finance L. 10-4ay-2 :  Santander Polska 235,10 24 025 3,6% 26,6%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg Tauron 3,29 5761 -0,4% 20,8%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 514,00 1215 -0,9% 8,4% GTC 6,85 3326 0,3% -4,9% Ropa Brent [USD/bbl] 67,8 -0,7% 0,3% 0,8% 30,8%  128,7%
Alior 29,00 3786 0,7%  70,9% Handlowy 42,40 5540 1,0% 20,6% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 253 4,4% 5,8% 7,1% 32,0% 386,1%
Amica 158,20 1230 2,1% 7,8% ING BSK 176,00 22898 1,6% 2,9% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 25,0 3,7% 8,5% 7,3% 31,1% 333,7%
Amrest 31,62 6942 1,9% 14,2% Inter Cars 317,00 4491 1,0% 34,3% CO2 [EUR/] 52,1 3,5% 5,7% 6,9% 59,9%  170,2%
Asseco SEE 39,90 2071 1,3% -7,2% Kernel 54,00 4538 1,9% 9,5% Wegiel ARA [USD/] 83,9 1,8% 8,1% 16,9% 21,1% 109,4%
Azoty 34,42 3414  -17%  254% Kety 648,00 6253 3,3% 31,8% Miedz LME [USD/] 103788 -0,4% 4,1% 5,6% 33,9%  97,9%
Benefit Sys. 874,00 2530 -0,2% 4,8% Kruk 194,60 3700 1,9% 37,0% Aluminium LME [USD/t] 25189 -0,4% 3,6% 4,6% 27,6%  73,8%
Biomed-L. 9,59 597 0,9% 7,0% Livechat 126,60 3260 4,6% 20,6% Cynk LME [USD/t] 29759 -0,9% 0,8% 2,2% 9,0% 48,6%
Budimex 302,00 7710 0,7% -1,8% mBank 266,80 11304 55% 48,9% Otéw LME [USD/] 21948 -1,1% 0,5% 2,7% 11,1%  352%
Celon Pharm 47,00 2115 1,2% 15,9% Millennium 4,50 5459 5,8% 37,6% Stal HRC [USD/t] 1519,0 0,0% 1,8% 0,9% 51,1% 217,1%
Ciech 42,00 2213 0,0%  30,4% Neuca 698,00 3109 1,0% 7,2% Ruda zelaza [USD/t] 214,6 4,0% 14,2% 19,5%  37,7%  146,4%
Comarch 229,00 1863 0,4% 17,7% OncoArendi 49,20 685 0,4% -2,8% Wegiel koksujacy [USD/] 120,7 4,9% 7,7% 7,1% 12,0% 3,1%
Datawalk 165,00 806 2,5% -14,1% Polenergia 78,50 3567 -0,6%  44,8% Ztoto [USD/oz] 1836,2 0,3% 2,4% 3,8% -3,3% 8,1%
Develia 2,84 1271 0,5% 44,2% PKP Cargo 19,80 887 -3,9%  44,5% Srebro [USD/oz] 27,4 -0,3% 1,7% 5,6% 3,6% 76,6%
Dom Dev. 148,00 3759 0,5% 29,8% PlayWay 443,60 2928 -0,1% -29,9% Platyna [USD/oz] 12495 -0,5% 1,4% 3,8% 16,5% 62,7%
Echo 4,44 1832 1,4% 9,9% Selvita 70,60 1296 0,0% 43,2% Pallad [USD/oz] 2956,5 1,1% -0,8% 0,1% 20,5%  61,7%
Enea 8,42 3717 -0,7%  28,8% Stalprodukt 403,00 2249 6,9% 34,1% Bitcoin USD 55 438,4 -3,9% -2,4% -2,4% 91,2%  541,9%
Eurocash 15,04 2093 1,3% 7,0% TEN 416,60 3028 -33% -24,4% Pszenica [USd/bu] 742,8 -4,0% 2,4% 0,0% 16,0%  41,5%
Famur 2,39 1371 0,2% 6,0% WP.PL 109,00 3182 0,0% 17,2% Kukurydza [USD/bu] 748,0 -3,2% 2,2% 1,1% 54,5%  134,5%
GPW 48,26 2026 1,0% 56% XTB 16,93 1087 -03%  -54% Cukier ICE [USD/Ib] 17,5 0,0% 4,5% 3,0% 23,3%  58,0%
WIG20
' WIG20 Index - Last:Price 2115.70
M WIG20 Index - Moving Average 20 Day 2018.97
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Millennium Bank opublikowat wyniki za 1Q21:
Wiecej w komentarzu analityka
1Q20 4Q20 1Q21 r/r kw/kw vs. kons. vs. BDM Kons. BDM
Wynik odsetkowy 676 621 620 -8% 0% 1% 0% 623 622
Wynik z optat i prowizji 195 193 205 5% 6% 1% 2% 202 200
Pozostate przychody 39 95 43 na na -49% -40% 84 71
Przychody ogétem 909 909 867 -5% -5% 5% 3% 909 894
Koszty -518 -418 -427 -17% 2% -6% 6% 456 -456
EBIT przed rezerwami 391 492 440 12% -11% 3% 1% 453 437
Saldo rezerw -241 -524 -610 153% 16% 2% 1% 620 614
Zysk brutto 78 -102 -245 na na e Na na 2249
Zysk netto 18 -109 -311 na na e Na 318 316
Artifex Mundi Spotka opublikowata szacunkowe dane za 1Q'21.

W 1Q’21 grupa rozpoznata 10,5 min PLN przychodéw (wzrost o 87%), wypracowujgc 7,9 min PLN zysku brutto
na sprzedazy (wzrost o 137%). Wptyw na wzrost przychodéw ze sprzedazy miata wyzsza sprzedaz gier w
segmencie free-to-play (wzrost przychodéw o 4,5 min PLN), w szczegdlnosci aplikacji Unsolved, ktérej wzrost
przychoddw jest wynikiem rozpoczecia w 2021 roku regularnych kampanii marketingowych majgcych na celu
akwizycje nowych graczy. Drugim czynnikiem wptywajgcym na wzrost przychodéw byta wyzsza sprzedaz gier
HOPA w wersji na konsole (o ponad 42% w poréwnaniu do analogicznego okresu 2020 roku.

Szacunkowe wyniki za 1Q’2021 [min PLN]

1Q'20 1Q'21 zmianar/r 1Q'21PBDM odchyl.

Przychody 5,6 10,5 87,2% 10,5 0,0%
Wynik brutto na sprzedazy 3,3 7,9 137,1% 7,3 8,1%
EBIT 1,8 4,2 130,3% 3,6 17,3%
Zysk (strata) netto 1,4 3,3 133,8% 3,1 4,8%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 59,0% 74,8% 69,2%
Marza EBIT 32,6%  40,1% 34,2%
Marza zysku netto 25,0% 31,3% 29,8%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Komentarz BDM: Wyniki spétki za 1Q°21 sg zblizone do naszych oczekiwan, pozytywnie zaskakuje jednak
wypracowany wynik brutto ze sprzedazy (nizsze koszty tantiem i amortyzacji od naszych zatozen), ktéry
przekiada sig rowniez na lepszy poziom EBIT. Dokiadne dane za miniony kwartat poznamy 25.05.2021.

Auto Partner Sprzedaz miesieczna w kwietniu wyniosta 180 min PLN (+60% r/r).
Auto Partner — sprzedaz miesieczna [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
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Liczba wnioskéw od ubezpieczycieli w kwietniu wzrosta o 52% r/r do prawie 7,5 tys.

Medicalgorithmics — liczba wnioskow [szt.]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
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Solar Sprzedaz miesigczna w kwietniu wyniosta 3,3 min PLN (+3% r/r).
Solar — sprzedaz miesigczna [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
Unimot Unimot miat 496 min zt jednostkowych przychodéw netto w kwietniu 2021 r. (56% r/r).
Jak informuje spoétka wzrost przychodéw wynika gtéwnie ze wzrostdw cen i wolumendw sprzedazy oleju
napedowego i LPG oraz uzyskanych duzo wyzszych przychodéw w segmencie sieci stacji Avia.
Sunex Spotka opublikowata raport za 1Q’21.
Wybrane dane finansowe [mIn PLN]
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 zmiana r/r
Przychody 14,6 17,8 16,7 13,1 20,0 24,5 22,5 17,5 23,0 15%
w tym towary 38 43 4,9 4,2 7,2 6,8 5.8 6,1 54 -25%
Zysk brutto ze sprzedazy 2,7 3,4 3,2 1,8 3,3 5,8 5,3 3,0 4,9 49%
w tym towary 0,9 1,0 12 0,7 15 14 15 12 1,1 -26%
EBITDA 1,7 2,1 2,1 0,8 2,1 4,5 4,0 1,7 3,4 62%
EBITDA adj.* 1,7 23 2,0 0,9 2,1 4,4 4,0 2,0 35 70%
EBIT 1,2 1,6 1,6 0,3 1,6 4,0 3,4 1,1 2,6 63%
Zysk brutto 1,1 1,6 12 0,6 03 4,2 3,0 0,7 2,3 669%
Zysk netto 0,8 1,3 1,0 0,4 0,2 3,3 2,4 0,6 1,9 746%
Marza brutto 182%  190%  194%  135%  164%  235%  233%  172%  212%
Marza EBITDA adj. 11,7% 12,7% 12,2% 7,0% 10,5% 17,9% 17,9% 11,1% 15,4%
Marza netto 5,7% 7,3% 5,8% 3,0% 1,1% 13,4%  10,6% 3,3% 8,1%
CFO 1,4 0,8 3,4 0,4 2,1 0,7 1,7 39 6,3
CAPEX 3,4 2,2 4,0 33 0,7 0,8 1,2 3,5 0,6 -14%
FCF -4,8 2,9 0,6 2,9 14 0,0 2,9 0,4 6,9
12m/MC -2,2% -4,5% -5,6% -9,5% -4,4% -1,9% -3,8% -1,0% -8,0%
Diug netto 14,4 18,6 19,5 21,4 21,3 19,7 22,1 21,8 28,5 34%
/EBITDA 2,7 3,3 3,2 3,2 3,0 2,1 1,9 1,8 2,1
P/E 18,8 18,2 14,6
EV/EBITDA adj. 12,3 11,2 10,6
Zrédto: BDM, spétka. *- bez PDO
Tauron/JSW Tauron Wydobycie trafi docelowo do podmiotu wskazanego przez Skarb Panstwa - poinformowat prezes
Tauronu Pawet Stragczynski. Dodat, ze chce sig spotka¢ z zarzadem JSW i zaoferowac spétce np. kopalnie
Brzeszcze.
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ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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Zarzad rekomenduje wyptate 300 min PLN dywidendy za 2020 r., czyli 1,5 PLN/akcje. Pozostata kwota zysku
za 2020 r., czyli 1.479 min PLN, miataby trafi¢ na kapitat zapasowy.
Proponowany dzien ustalenia prawa do dywidendy to 21 czerwca, a dzien jej wyptaty 29 czerwca 2021 r.

Akcjonariusze PKO BP bedg decydowaé w sprawie pozostawienia niepodzielonego zysku banku z lat
poprzednich, w kwocie 5,5 mld PLN - wynika z projektéw uchwat na ZWZ zwotane na 7 czerwca.

Jak podano, uzasadnieniem dla niedzielenia zysku jest mozliwos¢ jego potencjalnego wykorzystania dla celow
realizowania wyptat dywidendy w nastepnych latach.

Do konca maja ma powstac rozwigzanie, ktére pozwoli frankowiczom na wniosek o ugode. Nie wszyscy klienci
bedg przez bank uznani za konsumentéw - méwi prezes PKO BP Zbigniew Jagiefto. Powrét do wskaznika ROE
okoto 10 proc. mozliwy w 2022 r. Wtedy tez zarzad bedzie chciat zarekomendowa¢ dywidende z zysku za 2021
r. i z niepodzielonych zyskéw z lat ubiegtych. Skup akcji wtasnych miatby sens, tylko gdyby wartosé rynkowa
byfa nizsza od ksiegowej. (Parkiet)

Prezes UOKIK zakwestionowat pobieranie przez mBank optat za wypowiedzenie umowy o kredyt odnawialny -
poinformowat Urzad w komunikacie. UOKIK podat, ze bank zaniechat stosowania kwestionowanej praktyki i
zwroci konsumentom niestusznie pobrane optaty.

PKN Orlen ztozyt do Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wniosek w zwigzku z planowanym
przejeciem PGNiG. Ztozony wniosek inicjuje formalne postepowanie w sprawie kontroli koncentracji.

Fundusze zarzadzane przez Aviva Investors Poland TFI zwiekszyty zaangazowanie w Ten Square Games do
5,07% z 4,99% poprzednio.

Zarzad podjgt uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji 1 734 798 akcji serii R,
po cenie emisyjnej 12,33 PLN w ramach wykonania umowy inwestycyjnej z Ipopema Securities. Srodki te
stanowig niezbedny wktad wtasny do utworzenia Centrum Badawczo-Rozwojowego (CBR).

Zarzady Banku Millennium i Millennium Domu Maklerskiego zdecydowaty, ze bank przejmie dziatalnos¢
maklerskg Millennium DM. Potaczenie planowane jest na przetomie 2021/2022.

Grupa Azoty ZAK zakonczyta wdrazanie technologii dozowania tlenu do instalacji kwasu azotowego TK IV i TK
V, w wyniku czego poziom produkcji kwasu azotowego wzrosnie o ok. 8%.

Akcjonariusze Trakcji bedg decydowac o podwyzszeniu kapitatu w drodze emisji akcji serii E, z wytgczeniem
prawa poboru - wynika z projektéw uchwat na NWZ zwotane na 10 wrzesnia. Oferta objecia akcji miataby by¢
skierowana do indywidualnie oznaczonego inwestora.

R22 chce wyptaci¢ 12,05 min zt dywidendy, czyli 0,85 PLN na akcje, za rok obrotowy obejmujacy okres od 01
lipca 2019 r. do 31 grudnia 2020 r. Uwzgledniajgc wyptacong zaliczke w wysokosci 3,97 min PLN, do wyptaty
zostatoby 8,08 min PLN, czyli 0,57 PLN dywidendy na akcje.

Proponowany dzien ustalenia prawa do dywidendy to 14 czerwca, a dzien jej wyptaty 21 czerwca tego roku.

Mirbudu podpisat z vidaXL International umowe o wartosci 140 min PLN netto na budowe centrum
magazynowo-logistycznego wraz z infrastrukturg towarzyszacg we Wrzesni.

Zarzad rekomenduje niewyptacanie dywidendy z zysku netto za 2020 r. i przeznaczenie catosci z kwoty 4,36
min PLN na kapitat zapasowy.

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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Dekpol Podsumowanie konferencji wynikowej za 4Q’20.

1. Segment budowlany:

aoop

e.

f.

Spétka specjalizuje sie w budowie obiektéw logistycznych i przemystowych;

Wiekszos$¢ kontraktéw to umowy krotko- i Srednioterminowe (6-9 m-cy);

Wyniki segmentu byly rekordowe (wzrost przychodéw o 34% r/r i EBIT o 52% r/r);

Backlog na koniec 4Q’20 wynosit 1,03 mid PLN (w tym do przerobu pozostawato ponad 0,4
mld PLN);

Spotka liczy na powtdrzenie ubiegtorocznego wyniku, pomimo wzrostu kosztow;

Segment ma rozwijac si¢ w sposéb zréwnowazony.

2. Segment deweloperski:

a.
b.

@~oo

h.

Sytuacja rynkowa jest bardzo dobra, a popyt caly czas bardzo mocny;

Bank ziemi pozwala na budowe 200 tys. mkw., w tym 70 tys. mkw. PUM w projektach
premium;

Od 3Q'20 grupa zaczeta istotnie zwigkszac¢ oferte sprzedazowg (Dekpol ma juz wigkszo$¢
pozwolen);

Zrealizowano pierwszy projekt w formule PRS;

Wida¢ powrot klientéw w ramach inwestycji na wynajem;

W 21 do oferty/budowy ma trafi¢ kilkaset mieszkan;

W 21 spdtka planuje przekazac 300 lokali (ok. 210 min PLN przychodéw) i zakontraktowac
350 mieszkan;

Prezes Tuchlin liczy na dtugoterminowe ustabilizowanie skali biznesu i generowanych marz;

3. Segment produkcyjny:

Pooow

- oa ™~

4. Q&A:

Spotka jest najwiekszym producentem osprzetu w Polsce i Europie Srodkowej;

Grupa ma zezwolenie na rozbudowe pow.produkcyjnej o 11 tys. mkw.;

Ok. 90% produkciji jest przeznaczone na export;

Gtéwne kierunki dziatania spotki to Francja, Niemcy i USA;

Ubiegtoroczne wyniki nie byly tak dobre jak spodtka liczyta (negatywny wptyw COVID-19 w
2-3Q’20);

W 20 spoétka pozyskata nowych klientéw, pomimo problemu pandemicznych (m.in. Hitachi);
Od 3Q’20 zauwazalny byt wzrost liczby zamowien;

Grupa prowadzi rozmowy z bardzo duzym graczem odno$nie wieloletniej umowy;

Wozrost cen stali — cze$¢ podwyzek przetozono na cene produktu koncowego; rynek
oczekuje zachowania jakosci przy ubiegtorocznych cenach

W 21 grupa planuje przerob ok. 112 min PLN, ale capacity pozwala na wigkszg skalg
dziatalnosci (ok. 150 min PLN).

Projekty PRS — spétka pozytywnie zapatruje sie na ten segment; Dekpol prowadzi rozmowy
w tym temacie; fundusze sg zainteresowane projektami przede wszystkim w centrach miast;
projekty PRS sg finansowane przez inwestoréw; marza brutto jest ponizej marzy rynkowe;j,
ale brak kosztéw SG&A rekompensuje rentownos¢ operacyjna;

Rentowno$¢ projektéw na wyspie Sobieszewskiej — marze powinny zdecydowanie
przekroczy¢ poziom 20%; Dekpol patrzy na te projekty jako inwestycje premium;
Zdarzenia jednorazowe — grupa nhie przewiduje one-offéw w '21; w ’19 bylo widaé
przeszacowania na inwestycjach w Sobieszewie, we Wroctawiu i hotelu Almond;

Hotel Almond — prezes spodziewa sig, ze temat sprzedazy powrdci w '22 i ze do transakc;ji
dojdzie w ciggu najblizszych dwoch lat;

Wzrosty cen stali — w segmencie produkcyjnym prawdopodobnie uda sie obroni¢ marze
(podniesiono ceny, spétka jest programie zakupu stali wraz z klientami); w czesci
budowlanym na razie nie bedzie wida¢ duzego wptywu, bo kontrakty sg krotkoterminowe,
ale presja jest widoczna;

CAPEX w czesci produkcyjnej — wieksze naktady sg planowane na 22 (nowa hala, nowe
maszyny m.in. obrabiarki CMC); w latach 2021-22 moze wynie$¢ ok. 50 min PLN;
Dywidenda — w '21 raczej spétka zatrzyma zysk (efekt CAPEX), ale w kolejnych latach nie
wyklucza wyptaty;

Perspektywy wynikowe — prezes oczekuje dobrych wynikéw w '21 (co najmniej powtérzenie
'22), zwtaszcza w segmencie produkcyjnym.

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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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 11.05.2021 roku, 07:32 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.
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