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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Mata korekta na GPW, mocne spadki na Wall Street 1D YTD
Woczorajsza sesja na GPW zakonczyta sie spadkami wiekszosci gtownych wicz2o0 2091,4 -0,9% 5,4%
indekséw. WIG spadt -0,5%, WIG20 -0,9%, sWIG80 -0,2%, a jedynie wiG3o 24843 -0,7% 7,4%
mWIG40 zakonczyt sesje na plusie zyskujgc 0,4%. Ws$réd blue-chipdw mwiG4o 45951 0.4% 15,6%
rosty CD Projekt (4,4%), PKN Orlen (1,4%) oraz Allegro (1,0%). Wigkszo$¢ swWIG80 199788 O 24,1%
spotek zanotowata jednak spadki, a najbardziej tracity LPP (-6,8%), Lotos WG R i S
(-5,8%), PKO BP (-2,2%) i PZU (-2,2%). Na szerokim rynku, przy duzych N¢dex 2802 014 2,80
. s . . . . i - 0/ 0,
obrotach pozytywnie wyrézniat sie mBank (6,5%), a negatywnie Trakcja (- € Banki LR Ry 2
N o ) X d . WIG Bud 41345 -0,2% 12,9%
7,0%) oraz Votum (-8,5%). Na innych gietdach w Europie nastroje byly ' c )
ieco lepsze. DAX i CAC zyskaly po 0,2%, a FTSE 0,8%. W USA z kolei e oo o 2o
nieco lepsze. . Zyskaty po U,z %, 1O 70. o WIG Dew 218250 -0,7% 18,4%
sesja zakonczyta sig wyraznymi spadkami. S&P stracit -2,1%, a Nasdaq - g gnergia 27436 1.3% 34.4%
2,7%. Na nastroje na gieldach z pewnoscig negatywny wptyw miat odczyt ¢ cames 211237 -0,6% -26,8%
inflacji w USA, ktéra w kwietniu przekroczy’fa 4% (inflacja bazowa 3%), CO wiGcIT 4069,8 -0,2% 5,4%
mogto rodzi¢ obawy o zmiane realizowanej przez FED polityki monetarnej. wic media 7 250,4 -0,3% 20,0%
Istotnie umocnit sie jednoczesnie dolar amerykanski. Dzisiaj z rana NIKKEI wiG paliwa 6120,3 -0,5% 23,5%
traci -1,8%, a kontrakty terminowe na S&P sg na 0,3% plusie. WIG Spoz 4288,2 1,0% 17,7%
. . - 0 0,
Michat Fidelus WIG Surowce 6 796,3 0,1% 20,8%
WIG Telco 956,8 -2,0% -2,1%
DAX 15 150,2 0,2% 10,4%
- - FTSE100 7 004,6 0,8% 8,4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ' ’ D" X D°
= Allegro: Skorygowana EBITDA spélki w 1Q’21 wyniosfa 535,6 min PLN- powyzej konsensusu; CAC40 62794 0.2% 13,1%
=  KGHM: wyniki za 1Q'21 6% powyzej konsensusu; BUX 44 160,7 -0,4% 5,0%
= Mercator: Finalne wyniki za 1Q'21 [tabela BDM]; 510, 0
= Mercator: Podsumowanie konferencji po finalnych wynikach 1Q'21; ALY DEE Z'lf S'Zf
= AmRest: Wyniki 1Q"21 powyzej konsensusu [komentarz BDM]; DJIA 33587,7 -2,0% 9,7%
= Eurocash: EBITDA 1Q'21 powyzej konsensusu, strata netto wyzsza od oczekiwan [komentarz BDM]; Nasdagq Comp 13031,7 -2,7% 1,1%
= Erbud: Wyniki 1Q"21 powyzej konsensusu [tabela BDM]; B 119 710,0 -2.6% 0.6%
= Ronson: Wyniki 1Q'21 zblizone do naszych oczekiwan [tabela BDM]; ?veslpa - 20 25
= Dom Development: wyniki za 1Q'21 zblizone do konsensusu; Nikkei225 281475 -1,6% 2,6%
= BDN Paribas BP: zysk netto w 1Q'21 15% powyzej konsensusu; Shanghai Comp. 3462,8 0,6% -0,3%
* PCC Exol: EBITDA za 1Q21 15% powyzej naszych oczekiwan dzigki nizszym kosztom SG&A, ale  gep/asx 200 7044.9 0.7% 6.9%
wycena wcigz wysoka, a surowce drozejg. Staby OCF/FCF i wzrost dlugu netto (lekko negatywne) - 2 ik
[komentarz BDM]: EUR/PLN 4,56 0,1% 0,1%
= PKN Orlen: Podsumowanie konferencji wynikowej dot. bezgotéwkowego przejgcia PGNiG/Lotos; USD/PLN 3,77 0,7% 1,1%
= Grupa Azoty: Benchmarki za 04.2021- marze na nawozach spadajg przez drogi gaz, ale dalsze silne CHF/PLN 415 0.1% 1.7%
wzrosty cen produktéw chemicznych jak OXO, melamina czy siarka (lekko pozytywne) [komentarz BDM]; ! ! '
= Cyfrowy Polsat: Spétka miata w 1Q'21 1.082,7 min PLN EBITDA wobec 1.067,7 min PLN konsensusu EUR/USD 121 -0,6% -1.2%
[tabela BDM]; USD/IPY 109,67 1,0% 6,2%
= Bowim: Spétka miata wstgpnie 32,1 min PLN skonsolidowanego zysku netto w 1Q’21;
= Open Finance: Spotka miata 2,4 min zt straty netto, 1,9 min PLN straty EBIT w 1Q'21; EW20
= Lokum Deweloper: Spétka miata 4,0 min PLN straty netto, 2,2 min PLN straty EBIT w 1Q'21;
= Votum: Spdtka spodziewa sie, ze w ‘21 wytoczy ponad 8 tys. powédztw w sprawach frankowych; Wartos¢ Zmiana
. srr;elgle:: r()r()z/){chody grupy w '21 moga rosng¢ w jednocyfrowym tempie, zwyzka na polskim rynku moze  \\rs otwarcia 2105 9 0,43%
0, N .
= Energa: Grupa planuje oddaé¢ do uzytku 4 farmy PV o tacznej mocy ok. 4 MW w 2022 r.; Kurs zamknigcia 2085 -19 -0,90%
= Tauron: W 1Q’21 Tauron Wydobycie zmniejszyt strate o ponad 60%; Kurs min. 2081 6 0,29%
= Photon Energy: Spétka nie zaktada wyptat dywidendy w najblizszych 2-3 latach; 0
= Polenergia: Spotki Polenergii majg umowy kredytowe z mBankiem na budowe farm PV; Kurs max. 2116 5 0,24%
= Pekao: W Polsce nie ma atrakcyjnych duzych bankéw do przejecia — prezes; Wolumen obrotu 24994 4143 -14,22%
= PBKM: Zarzad z prezesem Jakubem Baranem powotany na kolejng 5-letnig kadencjg; Otwarte pozycje 32489 276 0,86%
= ATM Grupa: Podsumowanie konferencji wynikowej za 2020 rok;
= Dom Development: Deweloper wyemitowat obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 110 min PLN; Indeksy GPW
= Forte: Spotka chce wypfaci¢ 4 PLN dywidendy na akcje; ) : B
= PKP Cargo: Spétka odebrata pierwsze 44 platformy od Wagonéw Swidnica i Astra Rail; Indeks Open Low High Close 1D Obrot
= Erbud: Spétka ma umowe na budynek mieszkalny w Bydgoszczy za 35,2 min PLN netto WIG20 2112,89 2084,77 212347 2091,39 -0,9% 1138
= Introl: Zarzad spotki z prezesem Jozefem Bodzionym powotany na kolejng kadencje.
+ Ponen Gron oY dgié et ivierh snindius ws s imontontow it idnali ot WIG30 250448 247630 251939 248428 -0.7% 1220

WYKRES DNIA MWIG40 458869 1989539 20080,27 459510 04% 173

Lotos spada blisko 6% po tym jak PKN Orlen ogtosit bezgotéwkowe przejecie Lotosu SWIG80 20080.27 456957 462338 19978,79 -0.2% 52

i PGNiG. Przy ustalonym parytecie w okolicach 3/4Q21 do akcjonariuszy WIG-PL 6353962 6329047 63539,62 6342482 -06% 1355
PGNiG/Lotos majg zosta¢ wyemitowane nowe akcje PKN. MSP zwigkszy swoj udziat WIG CEEHLES  CROEED (RO (PRS0 Ldn
w PKN z 27% do 50%. Zeby nie ogtosi¢ wezwania, trzeba bedzie zmienié¢ prawo.

Transakcja wymaga zgody 4/5 akcjonariuszy Lotosu, co bedzie trudne (MSP ma tylko i . & - .
53%). Rynek wczesniej liczyt na wezwanie. e 5234 e o 351000
. Asseco Poland 70,15 5822 -0,5% 3,0%
Lotos- intraday : : : : cce 120,95 6636 1,3% 38,2%
ik 412 ; ! i § I % CD Projekt 161,00 16 219 4,4% -41,4%
S NN SR S S WS MRS EE S WS SN WU SN B o Cyfrowy P. 28,76 18 393 -1,9% -5,0%
| Dino 275,90 27 049 0,9% -4,7%
! THE - JSW 30,96 3635 -1,2% 19,3%
[ 7AW R P R T T R . KGHM 221,20 44 240 0,0% 20,9%
| Lotos 49,32 9118 -5,8% 19,0%
RS S A WY WP G WO, 00 NS S SN S S S wa  LPP 10 530,00 19 506 -6,8% 27,1%
| Mercator 240,00 2545 -0,9% -43,1%
3 “%  Orange 6,71 8 806 2,2% 1,8%
! o Pekao 84,16 22 089 -0,4% 37,7%
! @ PGE 9,63 18 006 -1,0% 48,2%
1 @0 PGNIG 6,68 38588 -1,8% 20,5%
! | PKN Orlen 73,20 31308 1,4% 26,8%
! [ S R “*  PKOBP 33,75 42188 2,2% 17,5%
B EE A e R Pzv w2 T2 22k e
5 ey e o 20 b s it 12 . < et e L, N . Santander Polska 228,50 23 350 -1,7% 23,0%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg [atiton 228 DR 20529
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R

11 bit st. 500,00 1182 -2,1% 55% GTC 6,82 3311 -12%  -5,3% Ropa Brent [USD/bbl] 68,7 0,2% -0,4% 2,1% 32,6% 135,3%
Alior 28,43 3712 -0,1%  67,5% Handlowy 41,75 5455 -0,1%  18,8% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 26,1 0,2% 5,3% 10,6% 36,3% 404,3%
Amica 155,80 1211 -0,8% 6,1% ING BSK 176,00 22898 1,1% 2,9% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 26,1 1,5% 9,3% 12,0% 36,8% 393,4%
Amrest 30,94 6793 -3,2%  11,7% Inter Cars 313,00 4435 -13% 32,6% CO2 [EUR/] 55,2 4,3% 11,8% 132% 69,3%  198,9%
Asseco SEE 39,10 2029 -1,8%  -9,1% Kernel 54,70 4597 1,3% 11,0% Wegiel ARA [USD/] 85,9 1,4% 7,4% 19,7% 24,0% 118,2%
Azoty 34,78 3450 23% 26,7% Kety 649,00 6262 0,6% 32,0% Miedz LME [USD/] 10433,3 -0,1% 4,9% 6,1% 34,6%  99,6%
Benefit Sys. 887,00 2567 -1,4% 6,4% Kruk 194,00 3688 4,4% 36,6% Aluminium LME [USD/t] 24635 -1,5% 0,6% 2,3% 248%  71,0%
Biomed-L. 9,57 596 0,7% 6,8% Livechat 125,00 3219 2,0% 19,0% Cynk LME [USD/t] 2955,0 -1,5% 1,3% 1,4% 8,3% 47,5%
Budimex 298,50 7621 -0,2%  -2,9% mBank 287,00 12159 6,5% 60,2% Otéw LME [USD/] 2165,3 -1,6% 0,3% 1,3% 9,6% 33,9%
Celon Pharm 49,50 2228 3,8%  22,1% Millennium 4,69 5690 5,6% 43,4% Stal HRC [USD/t] 1510,0 -0,6% 0,1% 0,3% 50,2%  219,9%
Ciech 41,00 2161 12%  27,3% Neuca 702,00 3127 0,3% 7,8% Ruda zelaza [USD/t] 214,5 -2,4% 12,5% 19,4% 37,6% 140,7%
Comarch 227,00 1846 -1,3% 16,7% OncoArendi 46,70 650 -2,7% -7,7% Wegiel koksujacy [USD/] 1275 2,5% 12,3% 13,2%  18,3% 10,3%
Datawalk 163,60 799 -1,4%  -14,8% Polenergia 78,00 3545 -25%  43,9% Ztoto [USD/oz] 18183 -1,0% 1,8% 2,8% -4,2% 5,9%
Develia 2,86 1280 -0,3%  45,2% PKP Cargo 19,44 871 -1,8%  41,9% Srebro [USD/oz] 27,0 -2,1% 2,1% 4,3% 2,4% 73,5%
Dom Dev. 147,60 3749 -0,3%  29,5% PlayWay 422,20 2787 -29% -33,3% Platyna [USD/oz] 12191 -1,7% -0,8% 1,3% 13,7% 59,4%
Echo 4,40 1814 -12% 8,8% Selvita 70,90 1301 -2,1%  43,8% Pallad [USD/oz] 2875,0 -1,7% -3,3% -2,7%  17,2%  60,6%
Enea 8,25 3642 -1,4%  26,2% Stalprodukt 394,00 2199 -15%  31,1% Bitcoin USD 504112 -11,4% -114% -11,3% 73,9% 442,1%
Eurocash 14,60 2032 -1,4% 3,9% TEN 407,00 2958 -42% -26,1% Pszenica [USd/bu] 750,0 -1,3% -0,8% 1,0% 171%  46,9%
Famur 2,35 1351 -2,5% 4,4% WP.PL 111,00 3240 -0,5%  19,4% Kukurydza [USD/bu] 748,0 -1,5% -0,7% 1,1% 54,5%  133,6%
GPW 48,30 2027 -1,1% 57% XTB 17,16 2014 1,6% -4,1% Cukier ICE [USD/Ib] 17,8 -1,4% 1,8% 5,1% 257%  61,9%
WIG20
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BIULETYN PORANNY
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Spoétka przed srodowg sesjg (12.05) opublikowata finalne wyniki za 1Q’21

Wybrane dane finansowe [min PLN]

1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q20 3Q20 4Q'20 1Q21 q/q ztﬁ)ilzi réznica
Przychody 89,1 883 111,3 1317 121,2 1363 1449 1379 2028 3752 5929 6633 5516  -17% 552,1  -0,1%
produkcja 305 375 526 653 538 61,2 696 662 759 2266 3286 3602 369,0
dystrybucja 658 661 680 686 693 796 784 734 1277 1852 2672 3022 25311
EBITDA 7,6 8,1 7,3 7,5 17 69 84 76 353 2346 3909 4054 3016 | -26% 3028 -0,4%
produkcja 2,5 2,9 53 8,5 1,3 4,0 34 48 109 1379 2464 2612 2635
dystrybucja 5,1 5,2 21 -10 04 2,9 5,1 2,8 243 967 1445 1443 70,2
Zysk netto 4,9 0,9 1,8 01 37 17 09 -12 21,3 2088 3538 3463 2864  -17% 2874 -0,4%
Marza EBITDA 9% 9% 7% 6% 1% 5% 6% 6%  17% 63%  66%  61%  55% 55%
produkcja 8% 8%  10%  13% 2% 6% 5% 7%  14%  61%  75%  72% = 71%
dystrybucja 8% 8% 3% 2% 1% 4% 6% 4%  19%  52%  54%  48% = 28%
Marza netto 6% 1% 2% 0% 3% 1% 1%  -1%  10%  56%  60%  52% = 52% 52%
Diug netto 948 1260 133,9 1334 1169 1222 133,9 1335 1298 -362 -3810 -544,7 -663,4 | 22% 663,4  0,0%

4,4 2,7 2,1

P/E 12m
3,2 19 1,4

EV/EBITDA 12m
Zrédto: BDM, spotka

Podsumowanie konferenciji po finalnych wynikach za 1Q’'21 (12.05.21)

- spadek wynikéw q/q wynika gt. z wolumenodw (-47 min PLN wptywu w dystrybucji, -59 min PLN w produkcji), spadek
cen -8 min PLN wptywu w dystrybucji;

- spadek rentownosci wynika z segmentu dystrybucji (wyzsze ceny zakupu i obnizone ceny sprzedazy);

- w produkcji gdyby nie rekordowe ceny lateksu to marze bylyby jeszcze wyzsze niz w rekordowym 3Q’20;

Q&A:

- spadek wolumendéw w Dystrybucji do 0,5 mid szt. kwartalnie (vs 600-700 min szt.), co dalej ? Obecne wolumeny
ponizej mozliwo$ci Mercatora. Okres 1Q’21 byt trudniejszy jesli chodzi o wolumeny, w 2Q’21 widac wzrosty q/q;

- outlook na ceny surowca w 2Q’21 ? ceny lateksu nie rosng (2500 USD/), ale utrzymujg sie na wysokim poziomie (w
2H’21 mogg spadac);

- outlook na ceny rekawic ? W 2Q’21 spadki w Dystrybucji (kilka procent), ale maj zatrzymat spadki. W Produkcji mozna
spodziewac sie podobnej presji cenowej. Nie wiadomo jak duzy bedzie, ale jest widoczny (spadku rzedu kilku procent,
troche wiekszy niz w Dystrybucji). Dotyczy to réwniez cen kontraktowych;

- jak wyglada rynek brytyjski (jeden z lideréw szczepienr) ? Klient odbiera produkty, udziat w rynku brytyjskim zapewne
rosnie.

- nowy segment dziatalnos$ci ?

- stopa podatkowa do utrzymania na niskim poziomie ? Tak niska nie, bo przywileje w Tajlandii sg ograniczone czasowo
i warto$ciowo. Stopa podatkowa wcigz ponizej konkurentéw (jednocyfrowa);

- jakag czes$¢ produkcji skierowano do dystrybucji w 1Q°21 ? ok. 20%. Stuzy zabezpieczeniu towaru na rynki Europy
zachodniej. Efekt nie odwroci sie w 2Q’21, moze pozniej;

- popyt w 2Q’21 ? wyglada lepiej q/q

Prasa:

- Mercator Medical przedstawi w ciggu kilku tygodni informacje o rozpoczeciu nowej dziatalnosci, poinformowat cztonek

zarzadu ds. finansowych Witold Kruszewski.
- Mercator Medical nie obserwuje w Il kwartale znaczgcych zmian rynkowych cen rekawic, ale spodziewa sie spadku
marzy w dystrybucji w kolejnych kwartatach - poinformowat Witold Kruszewski, cztonek zarzgdu ds. finansowych.

Spotka zaktada, ze ceny lateksu bedg sie obniza¢ w najblizszym czasie.

Srednia cena rekawic diagnostycznych

[PLN / 100 szt ]

1.2 447

P S e . )
38,4 __ =K -
& /::," 428 43,0
Netegs "
241 LrT 358
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S# 23T
11 e
g
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— & -- produkcja -® --dystrybucja

Zrédfo: prezentacja Mercator
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PCC Exol Spétka opublikowata wyniki za 1Q’21

Komentarz BDM: wyniki za 1Q’°21 okazaty sie 15% powyzej naszych oczekiwan na poziomie EBITDA. Ceny/wolumeny
byty zblizone do zatozen. Pozytywne zaskoczenie wynika z nizszych kosztow SG&A, gdzie udziat kosztéw sprzedazy
to tylko 4,7% kwartalnych przychodéw (najnizej od 2018 roku). Koszty zarzadu spadly o 2,4% r/r przy wzroscie
wynagrodzen o 6% r/r. Koszty zuzycia materiatow i energii wzrosty o 11% r/r, a w przeliczeniu na tone o 6% r/r przy
Srednim wzro$cie cen produktow o 4,2% r/r. Tym samym spotka zrealizowata nizszg marze handlowg nie w petni
przenoszgc wyzsze koszty surowcowe na klientow.

Wiecej w Komentarzu Analityka

Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 r/r  1Q'21PBDM réznica

Przychody 160,7 169,3 168,8 137,3 1740 1545 1589 151,2 1780 1456 154,3 1680 187,4 52% 188,2 0,4%
do detergentow 702 720 735 521 580 557 609 57,0 666 588 642 713 803 205% 80,3 0,0%
do przemystu 585 67,2 698 549 787 668 67,7 62,6 768 57,7 575 623 69,7 | 92% 73,2 -4,8%

Wynik brutto na sprzedazy 208 246 27,6 21,7 325 249 283 261 352 327 300 31,4 339 -38% 33,7 0,7%

EBITDA 97 125 134 89 185 94 133 103 207 170 160 159 181 |-123% 15,7 15,3%

EBITDA adj. 97 125 134 89 185 10,6 133 103 207 170 160 159 181 |-123% 15,7 15,3%

EBIT 73 100 108 64 160 68 106 7,6 179 142 133 132 152 |-14,7% 13,0 17,3%

Zysk brutto 45 75 83 13 133 61 78 56 141 11,8 11,8 11,6 142 02% 10,6 34,3%

Zysk netto 35 59 69 31 11,8 60 61 44 122 95 92 93 114  -7,1% 8,6 32,9%

Marza brutto 13,0% 14,5% 16,4% 15,8% 18,7% 16,1% 17,8% 17,2% 19,8% 22,5% 19,5% 18,7% 18,1% 17,9%

Marza EBITDA adj. 60% 74% 79% 65% 10,7% 6,9% 83% 68% 11,6% 116% 10,4% 9,5% 9,7% 8,4%

Marza netto 2,2% 3,5% 4,1% 23% 68% 3,9% 3,8% 29% 69% 65% 60% 55% 6,1% 4,5%

Diug netto 186,0 180,9 177,4 1547 180,2 163,6 1893 167,8 1752 1983 202,0 1568 177,8 [N1,5% 162,5 9,4%
/EBITDA 45 42 40 35 34 33 38 33 33 32 32 23 27 2,5

Wolumeny kT 21,1 231 243 181 229 21,0 227 21,8 252 20,6 228 248 263 25,9 1,7%
do detergentow 142 152 159 121 13,7 130 149 142 163 138 156 174 18,0 17,4 3,4%
do przemystu 69 79 84 60 92 80 78 76 89 68 72 74 83 8,5 -1,8%

r/r 5% 17% 16% |-10% 9% | 9% 7% 20% 10% 2% 0% 14% 4%
do detergentow 6% 6% 17% | -14% -4% | -14% -6% 17% 19% 6% 5%  23% 10%
do przemystu 3% [43% 15% 0%  33% 1% 7% 27% -3% [“15% 8% 3% -1%

P/E 12m 151 133 13,6

EV/EBITDA adj. 12m 11,5 99 106

Zrédio: BDM, spotka

AmRest Spoétka opublikowata wyniki za 1Q’21.

AmRest — wyniki 1Q’21 [min EUR]
1Q'20 1Q'21 zmianar/r 1Q'21PBDM odchylenie 1Q'21 kons. PAP odchylenie

Przychody 4119 380,0 -7,7% 358,0 6,1% 372,0 2,2%
Wynik brutto ze sprzedazy 298,3  276,3 -7,4% 259,1 6,6% - -
EBITDA MSSF 16 40,9 49,3 20,5% 15,4 220,3% 35,6 38,5%
EBITDA adj. MSSF 16 42,6 49,6 16,4% 18,3 170,5% - -
EBIT MSSF 16 236 9,7 - 43,8 s 27,9 -
Wynik brutto -48,0 -21,3 - -57,8 - - -
Wynik netto 42,3 20,2 - -46,9 s 32,4 -
Marza zysku brutto ze sprzedazy  72,4% 72,7% 72,4% -

Marza EBITDA MSSF 16 9,9%  13,0% 4,3% 9,6%

Marza EBITDA adj. MSSF 16 10,3% 13,1% 5,1% -

Marza EBIT MSSF 16 - - - -
Marza zysku netto - -

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka; *korekta o wycene aktywéw

BDM:

e Grupa wypracowata w 1Q’21 ok. 380 min EUR przychodéw, czyli o 8% mniej r/r. W podziale na rynki region CEE
zmniejszyt sprzedaz do 163,8 min EUR (-10% r/r). Obszar Europy Zachodniej osiggnat 151 min EUR sprzedazy (-
9% r/r), z czego Hiszpania zanotowata ok. 41 min EUR (-29% r/r), w Niemczech 21 min EUR, a we Francji 77 min
EUR. Chiny zwigkszyty obroty do 21 min EUR, czyli o ponad 115% wiecej r/r.

e Raportowana EBITDA wg. MSSF 16 grupy wyniosta 49,3 min EUR, z kolei po oczyszczeniu o wycene aktywéw
49,6 min EUR (+16% r/r).

o W sprawozdaniu zarzgdu AmRest wskazat, ze region CEE osiggnagt 28,2 min EUR EBITDA adj. MSSF 16 (-% t/r).
Polska osiggneta 12,5 min EUR wyniku, utrzymujgc marze. W Czechach marza spadfa o 3,5 p.p. r/r, a zysk wyniést
5,5 min EUR. Wegry osiggnety 6,8 min EUR EBITDA. Dosy¢ dobrze wypadt obszar Rosji, gdzie EBITDA adj. MSSF
16 wzrosta 0 3% r/r do 7,7 min EUR (wzrost marzy o 5,0 p.p. r/r). Zblizone rezultaty zaprezentowat sig region WE.
W Hiszpanii EBITDA adj. MSSF 16 spadtfa do 3,8 min EUR. Erozja dotkneta takze Niemiec (obnizenie marzy o 8,0
p.p. r/r; ok. 2,3 min EUR straty). Pozytywnie wypadfy wyniki we Francji (6,9 min EUR EBITDA, wzrost marzy o 6,8
p.p. r/r). W Chinach zanotowano 5,6 min EUR EBITDA, a rentowno$¢ wzrosta o 28,7 p.p. r/r. W segmencie
pozostate wykazano 2, min EUR straty EBITDA (vs -4,5 min EUR przed rokiem).

Wiecej w Komentarzu Analityka
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Eurocash Spoétka opublikowata wyniki za 1Q’21.
Eurocash — wyniki 1Q’°21 [mIn PLN]
1Q'20 1Q'21 zmianar/r 1Q'21PBDM  odchyl. 1Q’21kons odchyl.

Przychody ze sprzedazy 5919 5812 -1,8% 5644 3,0% 5700 2,0%
Zysk brutto ze sprzedazy 788 743 -5,6% 755 -1,5% - -
SG&A 796 791 -0,6% 770 2,7% - -
Wynik netto ze sprzedazy -8 -48 -15 - - -
PPO/PKO 2 14 - -11 - - -
EBITDA MSSF 16 126 116 -8,1% 107 7,9% 97 19,8%
EBIT MSSF 16 -10 -34 - -34 - -23 -
Zysk brutto -66 -66 - -70 - - -
Zysk netto -62 -71 -57 - -53 -
Marzg brutto ze sprzedazy 13,3%  12,8% 13,4% -
Marza EBITDA MSSF 16 2,1% 2,0% 1,9% 1,7%
Marza EBIT MSSF 16 - - - -
Marza zysku netto - - - -

Zrédto: BDM S.A., spétka, PAP

BDM:

e W 1Q’21 grupa wypracowata 5,8 mld PLN przychodéw, co oznacza spadek o ok. 2% r/r. Marza brutto spotki
wyniosta 12,8% (-0,5 p.p. r/r). Na poziomie EBITDA Eurocash zaraportowat 116 min PLN (marza EBITDA = 2,0%,
dodatnie saldo pozostatej dziatalno$ci operacyjnej = 14 min PLN vs -2 min PLN przed rokiem). Strata netto byt
bliska 71 min PLN.

e Segment hurtowy osiggnat 4,2 mid PLN przychoddw (-4% r/r) oraz 120 min PLN EBITDA (vs 107 min PLN przed
rokiem). W podziale na formaty cashé&carry wypracowato 0,94 mid PLN przychodéw, co oznacza spadek o 12,6%
r/r, z kolei EC Dystrybucja (w tym EC Alkohole) zanotowata 1,52 mid PLN sprzedazy (-1% rir). Papierosy i produkty
impulsowe zaraportowaty wzrost wptywéw o 0,3% r/r do 1,68 mid PLN, a EC Gastronomia osiggneta 30 min PLN
przychodéw (-47% rir).

o W obszarze detalicznym sprzedaz wyniosta ok. 1,48 mid PLN (podobnie jak przed rokiem), z kolei EBITDA zblizyta
sie do 35,8 min PLN (przed rokiem ok. 60,1 min PLN).

Wiecej w Komentarzu Analityka

Erbud Spétka opublikowata wyniki za 1Q'21.
Erbud — wyniki 1Q°21 [mIn PLN]
1Q'20 1Q'21 =zmianar/r 1Q'21kons. odch.

Przychody 439,7 536,7 22% 443,9 21%
Wynik brutto ze sprzedazy 29,4 57,7 96% - -
Wynik netto ze sprzedazy 4,0 22,6 471% - -
EBITDA 92 311 237% 16,6 87%
EBIT 46 258 464% 11,6 123%
Wynik brutto 1,3 24,7 1836% - -
Wynik netto -0,4 20,9 - 6,6 217%
marza brutto ze sprzedazy  6,7%  10,8% -
marza netto ze sprzedazy 0,9% 4,2% -
marza EBITDA 2,1% 5,8% 3,7%
marza EBIT 1,0% 4,8% 2,6%
marza netto - 3,9% 1,5%

Zrédto: BDM S.A., spotka, PAP

Ronson Spétka opublikowata wyniki za 1Q°21.
Ronson — wyniki 1Q°21 [min PLN]
1Q'20 1Q'21 zmianar/r 1Q'21PBDM odchylenie

Przychody 167,2 92,8 -44,5% 100,5 -7,7%
Wynik brutto ze sprzedazy 45,8 17,3 -62,3% 18,3 -5,7%
EBITDA 385 106  -72,4% 11,2 -4,7%
EBIT 38,2 10,4 -72,9% 10,9 -5,2%
Wynik brutto 37,4 9,5 -74,6% 9,7 -1,5%
Wynik netto 294 76 -74,1% 7,8 2,8%
marza brutto ze sprzedazy 27,4% 18,6% 18,2%
marza EBITDA 23,0% 11,5% 11,1%
marza EBIT 22,9% 11,2% 10,9%
marza netto 17,6% 8,2% 7,8%

Zrédto: BDM S.A., spotka, PAP
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Spotka opublikowata wyniki za 1Q°21:

Wybrane dane finansowe [min PLN]

wyniki kons. réinica r/r a/q
Przychody 67450 6892,0 -2,1% 27,3% -4,4%
EBITDA 2608,0 24692 56% 131,0% 18,3%
2ysk nettoj.d. 1366,0 11052 23,6% 97,4% 119,3%

marza EBITDA 38,7% 359% 2,75 17,36 7,40
marzanetto  20,3% 16,1% 4,14 7,19 11,42

Zrédto: BDM, spétka
Spétka opublikowata wyniki za 1Q’21:

Wybrane dane finansowe [min PLN]

wyniki kons. réinica r/r q/q Y2021 r/r

Przychody ~ 2987,4 29653 0,7% 4,9% -8,0% 2987,4 4,9%
EBITDA 1082,7 1067,7 1,4% 55% -3,9% 1082,7 55%
EBIT 561,5 488,5 14,9% 21,5% 7,2% 5615 21,5%
zysknettoj.d. 389,6 3184 22,4% 113,6% 19,3% 389,6

marza EBITDA 36,2% 36,0% 0,23 0,21

marza EBIT 18,8% 16,5% 2,33 2,57

marza netto 13,0% 10,7% 2,31 6,64
Zrédto: BDM, spétka

1,57 36,24% 0,21
2,66 18,80% 2,57
2,98 13,04% 6,64

Spotka w 1Q’21 miata 1,21 mid PLN przychodéw, 535,5 min PLN skorygowanej EBITDA oraz 269,6 min PLN zysku
netto. Konsensus wynosit odpowiednio: 1,17 mid PLN, 481,9 min PLN oraz 229,1 min PLN.

Spétka w 1Q’21 miata 169,4 min PLN przychodéw, 125,0 min PLN EBIT oraz 39,4 min PLN zysku netto.
Spétka w 1Q’21 miata 807,9 min PLN przychoddéw, 215,9 min PLN EBIT oraz 174,5 min PLN zysku netto.

Spétka w 1Q’21 miata 733,1 min PLN wyniku z tytutu odsetek, 247,3 min PLN wyniku z tytutu prowizji oraz 164,0 min
PLN zysku netto.

Spoétka w 1Q’21 miata 5,6 min PLN przychodéw, 1,4 min PLN EBIT oraz 2,5 min PLN zysku netto — szacunki.

Spotka w 1Q’21 miata 2,3 mid PLN przychodéw, 83,3 min PLN EBITDA oraz 49,9 min PLN zysku netto n.j.d.

Spotka w 1Q’21 miata 279,3 min PLN przychodéw, 30,8 min PLN EBIT oraz 23,6 min PLN zysku netto n.j.d.

Spétka w 1Q’21 miata 404,1 min PLN przychodéw, 48,7 min PLN EBIT oraz 32,1 min PLN zysku netto — wstepne dane.
Spétka w 1Q’21 miata 26,0 min PLN przychodéw, 4,6 min PLN EBIT oraz 3,9 min PLN zysku netto.

Spotka w 1Q’21 miata 15,1 min PLN przychodéw, 3,8 min PLN EBIT oraz 2,6 min PLN zysku netto n.j.d.

Spoétka w 1Q’21 miata 41,3 min PLN przychodéw, -1,9 min PLN EBIT oraz 2,4 min PLN straty netto.

Spotka w 1Q’21 miata 146,1 min PLN przychodéw, 8,3 min PLN EBIT oraz 4,5 min PLN zysku netto n.j.d.

Podsumowanie konferencji wynikowej za 2020 rok:

- segment zarzadzania aktywami — ten rok bedzie dobry, poréwnywalny do 2019 roku;

- BoomBit — z catosci udziatéw nie planujg schodzi¢, nie méwia nie jezeli chodzi o odsprzedaz czesci -> mozliwe jezeli
beda szukali Srodkéw do mozliwych przejec;

- przychody z projektu szwedzkiego zostang prawdopodobnie rozpoznane pod koniec tego roku —> ten projekt zostat
zrealizowany na duzo lepszych marzach niz inne;

- segment nieruchomosci — chcieliby kontynuowac¢ inwestycje w Szwecji ale jest trudna sytuacja z ziemig -> trudno jest
zdoby¢ dziatki pod takg zabudowe (mata podaz gruntéw). W Polsce bedg kontynuowaé z bazy dziatek, ktérych sg
wiascicielami;

- produkcija filméw -> produkcje premium ulegty przesunigciu, nie obiecujg, ze wrécg do pozioméw z 2019 roku, celuja,
ze moze sie to wydarzy¢ w przysztym roku. Przez nadpopyt na ustugi produkcyjne marzowos¢ moze wzrosng¢ oraz
przez to tez zastanawiaja sie nad przejeciem;

- Black Photon — 30 produkcji w 2021 roku (potowa to produkcje premium), w 2022 roku ok. 40 produkcji — na tyle im
pozwalajg moce produkcyjne (ok. potowa streaming).
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Grupa Azoty, Notowania benchmarkéw w kwietniu 2021:
Putawy, Police
Komentarz BDM:
Nawozy: w kwietniu wiekszo$¢ nawozow utrzymata sie na wysokich poziomach z marca. Lekko potaniat mocznik (-5%
m/m, +563% r/r). Przy wzroScie gazu o 15% m/m (+208% r/r) przektadato sig to na spadek benchmarkowych marz w
nawozach.
Tworzywa: notowania tworzyw wcigz podazaly za wzrostem kosztéw surowcowych. Poliamid/kaprolaktam zyskaty
16/17% m/m przy wzro$cie kosztéw benzenu/fenolu o 30%/20% m/m. Teoretyczne marze sig poprawiaty, cho¢ w
przypadku kaprolaktamu produkowanego z benzenu (Putawy) wcigz byty ponizej pozioméw z ubiegtego roku. W
tworzywach wazniejszy jest jednak poziom wykorzystania mocy i kondycja gt. automotive (>70% poliamidu spétki do
motoryzacji).
Chemia: podobnie jak w marcu notowania produktéw chemicznych pozytywnie zaskakiwaty. W kwietniu najmocniej
wzrosta siarka (+62% m/m, +106% r/r), co powinno przetozyc sie na dalszg poprawe wynikéw Siarkopolu (spbtka w
1Q’21 miata pozytywng EBITDE). Ponad 23% poszta w gore Melamina, co powinno odbudowac¢ marze w Putawach.
Mimo rekordowych marz drozaty réwniez alkohole OXO (ZAK). Kedzierzyriska spotka byta jednym z najwiekszych
pozytywnych zaskoczen 1Q’21 i podobnie moze by¢ w obecnym kwartale.
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Zrédio: BDM, spotka, szacunki wiasne. *- przy typowym  Zréafo: BDM, spotka, szacunki wiasne. *- syntetyczna
mix. LS- syntetyczna cena nawozéw przy typowym mixie ~ cena nawozow-koszt gazu i CO2. LS- syntetyczna marza
PLN/t (na podstawie benchmarkéw), PS- cena sprzedazy ~ PLN/t, PS oczyszczona EBITDA/t w nawozach MPLN.
nawozéw zrealizowana. Korelacja 0,74. Korelacja 0,65.
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Podsumowanie konferencji dot. transakcji przejecia Lotos/PGNIG (12.05.2021)

- przejecie kontroli nad LTS/PGNiG za nowe akcje PKN Orlen;

Q&A:

- harmonogram transakcji ? do wrezs$nia’21 model fuzji; celem jest finalizacja do korica roku wraz z uzyskaniem
wszelkich zgéd korporacyjnych, na koniec rejestracja zmian w sgdzie (1-3 miesigce);

- zakres/skala przejecia ? liczba wyemitowanych akcji bedzie zaleze¢ od wycen podmiotéw, celem jest przejecie 100%
firm, do obecnych kapitalizacji LTS/PGNIG ok. 650 min akcji PKN Orlen;

- progi decyzyjnosci na WZA ? 2/3 PKN, 2/3 PGNIG i 4/5 Lotos (80%). Spétka chce wszystkich zgdd do 4Q°21;

- dlaczego uwazajg ze warto kupic Lotos przy zatozeniu, ze KE wymaga sprzedazy 40% aktywow i bedg mieli udziaty
mniejszosci ? decyzja KE nie wymaga zamiany aktywow, muszg sprzedaz 40% udziatow rafinerii. Model zarzgdzania
aktywami nakierowany na uzyskiwanie synergii (kilkanascie synergii po stornie produkcji, sprzedazy, logistyki etc.).
majg doswiadczenia z Unipetrol i wiedzg co dziatato Zle;

- czy jest mozliwe, ze oferty partnera nie beda satysfakcjonujgce ? Obecne negocjacje zmierzajg do tego, ze transakcja
jest bardziej prawdopodobna niz jej brak. Cata transakcja przejecia Lotos wg. PKN jest korzystna dla akcjonariuszy;

- dlaczego akcjonariusze Lotos majg zaakceptowac transakcje ktéra trwa juz od 2018 roku (wymaga 80% na WZA) ?
rafineria Lotosu jest bardziej eksponowana na negatywne zmiany otoczenia makro niz PKN. Fundamentalne ryzyko
dla Lotosu jest znacznie wieksze niz zintegrowanej grupy.

- co stanie sie z akcjonariuszami, ktérzy nie odpowiedzg na oferte PKN ? zapewne pierwsze przejecie bedzie PGNIG,
a potem Lotos. Akcjonariusze PGNIiG/Lotos dostang nowe akcje PKN i nie bedzie zadnych udziatowcéw
mnigjszosciowych;

- co bedzie jesli akcjonariusze nie zgodzg sie na transakcji ? Scenariusz bazowy to uzyskanie zgdd korporacyjnych i
WZA PGNIG/LTS;

- synergie z PGNIG ? Jaka logika do przejecia ? Logika to dywersyfikacja portfolio bizneséw. Synergie np. w Norwegii
przy potaczeniu wszystkich grup.

- €0 sgdzg o portfelu zakupowym gazu PGNIG po 2023 roku ? Na razie nie sg w stanie ocenic, to praca przed nimi;

- dlaczego nie kupig akcji PGNIG/LTS za gotowke ? To najprostsza opcja przejecia 100% firm i petnej kontroli/synergii.
Spotka chce zostawic¢ gotowke na przyszte inwestycje/M&A czy na dywidende ?

- jak dywidenda po transakcji ? zgodnie ze strategig do 2030 roku spotka bedzie ptaci¢ dywidende co najmniej na
minimalnym okreslonym poziomie (3,5 PLN). Update strategii po przejeciach;

- co musiatoby sig stac, zeby PKN odwofat polityke dywidendowg ?

- emisji do akcjonariuszy PGNIG/LTS i delisting ? Tak.

- minimalny poziom przejecia PGNIG/LTS ? wg tej struktury przejecia bedzie to 100% jesli zostanie zaakceptowane;

- dlaczego nie emisji akcji tylko do MSP ? Poniewaz catkowite przejecie da najwieksze synergie;

- co dalej jezeli WZA PGNIG/LTS nie da zgody ? PKN zrobi roadshow zeby przekonac¢ mniejszoSciowych akcjonariuszy.
To bazowy scenariusz. W PGNiG nie ma problemy bo MSP ma 72% akcji;

- jakie prawdopodobieristwo przejecia Lotos za gotéwke ? .ekstremalnie” niskie;

- sprzedaz czesci aktywdéw LTS po transakcji ? Niezwtocznie po przejeciu LTS przez PKN;

- kiedy zaprezentujg parametry wymiany akcji PGNiG na PKN i LTS na PKN ? prawdopodobnie 3Q/4Q’21;

- duza konkurencja podmiotéw, ktére sg zainteresowane czescig aktywow Lotosu. Finalnie bedzie jeden partner w
przypadku rafinerii i kilku partneréw w detalu;

- MSP bedzie miat blisko 50% akcji PKN ? Do 50% bo nie bedg chcieli przekroczy¢ tego progu

Roéwnolegle do budowy farmy fotowoltaicznej PV Gryf o mocy zainstalowanej ok. 20 MW, trwa realizacja czterech
aktywow fotowoltaicznych o fgcznej mocy ok. 4 MW. Oddanie ich do uzytku planowane jest w 2022 roku.

W 1Q’21, w odniesieniu do pierwszych trzech miesiecy roku 2020, spétka Tauron Wydobycie zmniejszyta strate
finansowg o ponad 60%. Wzrosta produkcja i sprzedaz wegla z kopalr spoétki, spadta natomiast jego $rednia cena.

Photon Energy widzi potencjat do inwestycji w najblizszych 2-3 latach, w zwigzku z czym nie zaktada wyptat dywidendy
w tym okresie.

Spétka rozwaza udziat w polskich aukcjach na sprzedaz energii ze zrédet odnawialnych (OZE), jednak w pierwszej
kolejnosci chce bazowac¢ na dziataniu bezposrednio na rynku.

Spétka w 1Q’21 miata 13,0 min PLN przychodéw, -2,2 min PLN EBIT oraz 4,0 min PLN straty netto.

Rada nadzorcza PBKM powotata na kolejng piecioletnia kadencje zarzad z Jakubem Baranem jako prezesem i
ToOmaszem Baranem jako wiceprezesem.

Przychody grupy Amica w 2021 roku moga rosng¢ w jednocyfrowym tempie, ale w samej Polsce zwyzka sprzedazy
moze przekroczy¢ 10%. Dodat, ze w biezacym roku nalezy spodziewa¢ sie wzrostu cen sprzetu AGD m.in z powodu
zwyzKi cen stali i innych komponentéw.

PKP Cargo odebrato pierwsze 44 z 220 wagonow platform serii Sggrs, pozyskiwanych w ramach umowy z konsorcjum
Wagony Swidnica i Astra Rail Industries z grupy Greenbrier.

Rada nadzorcza Introl powotata na kolejng kadencje zarzad z J6zefem Bodzionym jako prezesem i Dariuszem Bigajem
jako wiceprezesem.
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Polenergia Farma Wiatrowa Rudniki i Polenergia Farma Fotowoltaiczna 9 - spdtki zalezne Polenergii - zawarly z
mBankiem umowy kredytowe na tgcznie do 34,2 min PLN finansowania budowy farm fotowoltaicznych.

Erbud podpisat umowe na roboty budowlane o wartosci 35,2 min PLN netto w ramach realizacji budynku mieszkalnego
wielorodzinnego w Bydgoszczy.

Grupy Kety wyptaci 44,6 PLN dywidendy na akcje, czyli przeznaczy na ten cel tgcznie 430,2 min PLN. Dywidenda
zostanie wyptacona w dwoch transzach.

Dom Development wyemitowat 110 tys. obligacji seri DOMDET5120526 o wartosci nominalnej 1 tys. PLN kazda i
tacznej wartosci nominalnej 110 min PLN z data wykupu przypadajgca na 12 maja 2026 r. Warto$¢ emisyjna obligacji
odpowiada ich wartosci nominalne;j.

W Polsce nie ma atrakcyjnych duzych bankéw do przejecia, ktorych witasciciele decydowaliby sie wyjs¢ z naszego
rynku - prezes Pekao Leszek Skiba.

Liczba aktywnych aplikacji IKO przekroczyta rekordowe na polskim rynku bankowym 5,5 min. Uzytkownicy aplikacji
mobilnej moga teraz korzystac z trybu dark mode, ograniczajgcym ilos¢ Swiatta emitowanego przez ekran.

Kto nastepca Zbigniewa Jagielty? Kandydat na szefa PKO BP musi mie¢ wsparcie polityczne i zaufanie prezesa PiS
oraz doswiadczenie w bankowosci, choc¢by niewielkie. Z nieoficjalnych informacji "Rzeczpospolite]" wynika, ze
prawdopodobnie nie bedzie rozpisanego konkursu majgcego wytonic jego nastgpce. Mocnymi kandydatami wydajg sie
dwaj obecni cztonkowie zarzgdu. Jednym z nich jest Jan Emeryk Ros$ciszewski, wiceprezes nadzorujgcy bankowosc¢
detaliczna. Kolejny kandydat to Mieczystaw Krél, wiceprezes nadzorujgcy obszar operacji. Wsrod kandydatéw spoza
banku wymienia sig Jerzego Kwiecinskiego, bytego prezesa PGNiG, od stycznia wiceprezesa Pekao. — Rzeczpospolita

PKO BP nie pomégt sobie skupem akcji. Propozycje zdjecia punktu dotyczgcego skupu akcji popart reprezentant
ministerstwa aktywéw panstwowych. Nieoczekiwanie poinformowat, ze resort réwniez prowadzi konsultacje: z KNF, ale
i Narodowym Bankiem Polskim. — Dziennik Gazeta Prawna

Firmy bedg informowac nie tylko o finansach. GPW ma dla spotek wytyczne, jak nalezy raportowac dziatania wobec
Srodowiska, odpowiedzialnosci spotecznej czy tadu korporacyjnego. — Dziennik Gazeta Prawna

Rada nadzorcza Forte pozytywnie zaopiniowata rekomendacje zarzadu, ktéra zaktada wyptate 4 PLN dywidendy na
akcje.

Zarzad Torpolu rekomenduje, by z zysku za 2020 rok na dywidende trafito 35,1 min PLN, co daje 1,53 PLN dywidendy
na akcje.

Cena akcji Pepco nie siegnie gérnego putapu z oferty. Inwestorzy nabedg akcje przysztego debiutanta po cenie blizszej
dolnego progu z oferty — wynika z nieoficjalnych informacji. Wycena Pepco moze siegng¢ okoto 23 mid PLN, a warto$¢
sprzedawanych akcji okoto 3,7 mld PLN. - Parkiet

Zysk Ambry juz przewyzszyt prognoze. Notowany na GPW producent wina zarobit w trzy kwartaly wiecej, niz miat
zarobi¢ w rok. Duzy wzrost odnotowat poza Polskg. — Puls Biznesu

Votum spodziewa sig, ze w 2021 roku przekroczy planowany wczesniej poziom 8 tys. pozwéw w sprawach frankowych.
CD Projekt: na poczatku roku plan wydawniczy. Zaktualizowana strategia CD Projektu na lata 2016-21 w rzeczywistosci
ma diuzszy horyzont czasowy, ale o planach wydawniczych spétka poinformuje na poczatku przysztego roku. — Puls
Biznesu

Vivid Games planuje debiut symulatora randek "Eroblast" na platformach iOS i Android na 22 czerwca 2021 r.

Sprzedaz gry "The Wizards: Dark Times" osiagneta poziom, ktéry pokryt koszty produkcji gry na gogle Facebooka.
Tytut w wersji na Oculus Quest i Oculus Quest 2 zadebiutowat 6 maja br.

Columbus Energy rozwigzat umowy kredytowe z BOS Bank. Rozwigzanie uméw zwigzane jest z finansowaniem
inwestycji prowadzonych przez grupe kapitatowg Columbus w farmy fotowoltaiczne z emitowanych zielonych obligaciji.

One More Level zawart z All in! Games aneks do umowy wydawniczej dla gry "Ghostrunner" gwarantujgcy minimalny
poziom tantiem od dochodu z komercjalizacji oraz dla gry "Cyber Slash".

Bloober Team ustalit Swiatowg premiere gry "Layers of Fear 2" na platforme Nintendo Switch na 20 maja br.

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, 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

BIULETYN PORANNY

czwartek, 13 maja 2021, 07:37 CEST

WYDZIAt OBSEUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz liczyszyn
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855
e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl
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Nota prawna:

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

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 13.05.2021 roku, 07:37 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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