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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
SWIG80 broni ,,honoru” GPW 1D YTD
Woczorajsza sesja w przypadku krajowych blue chipéw byta prawdziwym wicz20 20893 -0,1% 5,3%
rollercoasterem. Pierwsza potowa dnia uptynefa pod wyrazne dyktando wiGso 24736 -0,4% 7,0%
spadkow, natomiast druga przyniosta odrabianie strat. Finalnie WIG20 mwiG40 45337 -1,3% 14,0%
stracit 0,1% i zanotowat trzecig spadkowa sesje z rzedu. Indeks najmocniej sWG80 20085,2 0.5% 24.8%
w dot ciagnety PGNIG (-4,9%) i Allegro (-2,1%). MWIGA40 stracit 1,3%. In WI© e W% Bz
plus wyréznit sie jedynie sWIGS80, ktéry zyskat 0,5%. Mieszane nastroje NCIndex 260D 0.1 52,800
. . - . . . . i - 0, 0,
byto widaé takze na zachodzie Europy — z jednej strony DAX wzrést o VICBanki DA R 200
o . . o . Iy ... WIGBud 4125,0 -0,2% 12,6%
0,3%,a z drugiej FTSE stracit 0,2%. Silne zwyzki odnotowaty amerykanskie e g hyasd -
i o, x 0, o, ) ,0% 3%
mdeksy: S_&PSOO. zysk_a_l _1,2 %, __Nasd_aq \_/vzro_s’f 0 _0,8 %, a DJI;A 0 1,3%.  \yc pew RTEA e -
Podobnie jest takze dzisiaj w Azji, gdzie Nikkei rosnie o ponad 2%, a SCl o g energa 27417 01% 34.3%
ponad 1%. W kalendarium makro c':zeka'Jg nas m.in. odczyty PKB i CPIW e cames 204352 3.3% -29.2%
Polsce czy dane o sprzedazy detalicznej i produkciji przemystowej w USA.  wig it 40325 0,9% 4,4%
Warto tez zwraca¢ uwage na rozpedzajgcy sie sezon publikacji wynikéw za  wic Media 73745 1,7% 22,0%
1Q’21 (dzi$ opublikowane zostanie 39 skonsolidowanych sprawozdan, aw WG Paliwa 6085,8 -0,6% 22,8%
poniedziatek 34 raporty). WIG Spoz 42339 -1,3% 16,3%
Adrian Gérnigk WG Surowce 6871,2 1,1% 22,1%
WIG Telco 947,7 -1,0% -3,0%
DAX 15199,7 0,3% 10,8%
- v 0,
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK P 0908.3 0% 7%
11 bit studios: Spoétka w 1Q21 wypracowata 3,6 min PLN zysku netto, ponizej naszych SR O AL S 15k
oczekiwan i konsensusu [komentarz BDM]; BUX 449741 1.8% 7,0%
= Grupa Azoty/PCE/ZAP: Finalne wyniki za 1Q'21 zgodne z szacunkami z 07.05.21. Konferencja S&P500 41125 1,2% 9,5%
zzarzqiem dﬂ'é [¢} 10:9?\A[korr£ewaaz BDIL\'/I];b cFo T o As DJIA 340215 1,3% 11,2%
grouzpa rf:tdyla 2[_:_;_0)n are adowski (byty aurona) v-ce prezesem w Grupie Azoty Nasdag Comp 131250 0.7% 1.8%
= KGHM: Podsumowanie konferenciji po wynikach 1Q'21; Bovespa 120705,9 0,8% 1,4%
= Cyfrowy Polsat: Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'21; Nikkei225 27 448,0 -2,5% 0,0%
= Banki: Zysk netto sektora w 1Q"21 wzrost 0 43% r/r do 1,9 mid PLN. Shanghai Comp. 34295 1,0% -1,3%
= Allegro: Spoétka planuje w 2021 r. zwiekszy¢ zatrudnienie o 1,5 tys. osob. S&PIASX 200 69827 0.9% 6.0%
= BNP Paribas: Bank chce we wrzesniu przedstawi¢ nowg strategie, liczy na wyzsze ROE. - - -
= Lotos: Czesciowy postdj remontowy rafinerii spotki zakonczy! sie. EUR/PLN 4,53 -0,6% -0,8%
= PKO BP: Odej$cie prezesa i decyzje sadéw moga wptyna¢ na ugody z kredytobiorcami. (Parkiet) USD/PLN 3,75 -0,7% 0,4%
= Eurocash: Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'21; CHF/PLN 4,13 -0,3% -2,0%
= Dom Development: Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'21; EUR/USD 1901 0.1% 11%
= Ronson: Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'21; ' o o
= AmRest: Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'21; USB/IRY. 109,47 :0.2% 6.0%
= Mabion: Krzysztof Kaczmarczyk zostat powotany na stanowisko prezesa zarzadu spotki.
= Archicom: Spétka chce wyptaci¢ 3,71 PLN dywidendy/akcje, w tym 2,53 PLN/akcje stanowita FW20
zaliczka. Wartos¢é Zmiana
= ML System: Wg informacji spétki Covid Detector ma specyficzno$¢ 97% i czuto$¢ 87%. ; r B
= Neuca: Spotka spodziewa sie stabilizacji na rynku hurtu po Il kw., a w 21 dodatniej dynamiki. Kurs otwamfa . 2076 29 1’38;%
= Develia: Spétka rozpoczyna przedsprzedaz mieszkan w | etapie nowej inwestycji w Gdarsku. Kurs zamknigcia 2087 2 0,10%
= Mo-Bruk: Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q'21; Kurs min. 2043 -38 -1,83%
= Rawlplug: Zarzad rekomenduje wyptate dywidendy 0,38 PLN/akcje z zysku za 2020 r. Kurs max. 2088 -28 -1,32%
= Toya: Zarzad rekomenduje wyptate dywidendy 0,29 PLN/akcje z zysku za 2020 r. Wolumen obrotu 31 469 6475 2591%
= K2 Holding: Zarzad rekomenduje wyptate dywidendy 1,05 PLN/akcje. . : N
= GPW: Zarzad proponuje dzien dywidendy 23 lipca, a dzier wyplaty 5 sierpnia. Sovarelpozyeig B S 909 28038
= Kino Polska: Zarzad rekomenduje niewyptacanie dywidendy z zysku za 2020 r.
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
WIG20 208341 204981 209586 2089,32 -0,1% 1220
WIG30 247812 2431,10 248109 247360 -04% 1307
WYKRES DNIA MWIG40 4590,67 19837,88 2008516 453365 -1,3% 184

Akcje Tesli sg na dobrej drodze do zakoriczenia najgorszego tygodnia od marca 2020 SWIGB0 2004939 451149 459067 2008516 05% 92
roku. Do czwartku kurs akcji producenta samochodéw elektrycznych stracit 12%. Elon WIG-PL 6254844 6254844 6322932 6322932 -03% 1510

Musk CEO Tesli oglosit w $rode wieczorem, ze Tesla zawiesza platnosci za WIG 6210151 6110576 62149,54 6200452 -0,3% 1539
samochody z uzyciem Bitcoina wywotujgc tym samym sporg przecene ,cyfrowej e
»
waluty”. Close MC 1D YTD
Allegro 51,23 52 421 -2,1% -39,5%
Tesla (czerwony LS) Vs Bltcom (czarny PS)- dally - I - 60.55 578 0.9% 21%
HE ccc 122,50 6721 1,3% 40,0%
CD Projekt 157,92 15 909 -1,9% -42,5%
Cyfrowy P. 28,56 18 265 0,7% 5,7%
Dino 270,80 26 549 -1,8% -6,4%
ISW 30,95 3634 0,0% 19,3%
KGHM 223,80 44760 1,2% 22,3%
Lotos 50,10 9262 1,6% 20,9%
LPP 10 900,00 20191 3,5% 31,6%
Mercator 243,60 2583 1,5% -42,3%
Orange 6,60 8 662 -1,6% 0,2%
Pekao 84,62 22210 0,5% 38,5%
PGE 9,64 18 032 0,1% 48,4%
PGNIG 6,35 36715 -4,9% 14,7%
PKN Orlen 74,00 31 650 1,1% 28,2%
PKOBP 34,11 42638 1,1% 18,8%
| | PZU 34,25 29576 -0,5% 5,8%
Hay i g > ot (] Dec Jan Feb o ko Hay Santander Polska 225,60 23 054 -1,3% 21,5%
rans 2t oot e L s s Tauron 3,23 5662 -1,6% 18,7%

Zrodfo Dom Maklersk/ BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R

11 bit st. 477,00 1127 -4,6% 0,6% GTC 6,75 3277 -1,0%  -6,3% Ropa Brent [USD/bbl] 66,8 -3,6% -1,9% -0,7%  29,0% 114,6%
Alior 27,93 3646 -1,8%  64,6% Handlowy 41,20 5383 -13% 17,.2% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 26,2 0,6% 4,5% 112% 37,0% 419,7%
Amica 155,20 1207 -0,4% 57% ING BSK 173,00 22507 -1,7% 1,2% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 26,1 -0,1% 7.2% 11,9% 36,7% 403,9%
Amrest 30,90 6784 -0,1% 11,6% Inter Cars 314,00 4449 0,3% 33,1% CO2 [EUR/] 54,4 -1,5% 9,0% 115% 66,8% 192,2%
Asseco SEE 39,20 2034 0,3% -8,8% Kernel 54,00 4538 -13% 9,5% Wegiel ARA [USD/] 85,8 -0,1% 5,0% 19,6% 23,9% 118,3%
Azoty 34,80 3452 0,1%  26,8% Kety 644,00 6214 -0,8% 31,0% Miedz LME [USD/] 10327,3 -1,0% 2,3% 5,1% 33,3%  98,9%
Benefit Sys. 893,00 2585 0,7% 7,1% Kruk 184,70 3511 -4,8%  30,1% Aluminium LME [USD/t] 24373 -1,1% -2,1% 1,2% 235%  68,7%
Biomed-L. 9,82 611 2,6% 9,6% Livechat 12320 3172 -1,4%  17,3% Cynk LME [USD/t] 2904,3 -1,7% -0,9% -0,3% 6,4% 47,3%
Budimex 29500 7531 -1,2%  -4,1% mBank 273,00 11566 -4,9% 52,3% Otéw LME [USD/] 2130,8 -1,6% -3,3% -0,3% 7,8% 35,2%
Celon Pharm 49,85 2243 0,7%  22,9% Millennium 4,46 5411 -4,9%  36,4% Stal HRC [USD/t] 1500,0 -0,7% -1,3% -0,3%  49,3% 217,1%
Ciech 41,00 2161 0,0%  27,3% Neuca 750,00 3340 6,8% 15,2% Ruda zelaza [USD/t] 210,2 -6,2% 6,2% 17,0% 34,8% 1355%
Comarch 222,00 1806 -2,2% 14,1% OncoArendi 46,80 651 0,2% -7,5% Wegiel koksujacy [USD/] 129,0 1,2% 12,8% 145%  19,7% 8,9%
Datawalk 160,40 784 -2,0% -16,5% Polenergia 79,70 3622 2,2% 47,0% Ztoto [USD/oz] 18234 0,4% 0,5% 3,1% -3,9% 5,4%
Develia 2,81 1255 -1,9%  42,4% PKP Cargo 19,48 872 0,2% 42,2% Srebro [USD/oz] 27,0 -0,2% -1,3% 4,0% 2,1% 69,9%
Dom Dev. 145,20 3688 -1,6%  27,4% PlayWay 414,00 2732 -1,9%  -34,6% Platyna [USD/oz] 1219,6 0,4% -2,8% 1,4% 13,8% 57,9%
Echo 4,38 1806 -0,5% 8,3% Selvita 70,90 1301 0,0% 43,8% Pallad [USD/oz] 2886,0 1,3% -2,1% -23% 17,6%  60,5%
Enea 8,09 3571 -1,9%  23,8% Stalprodukt 404,50 2257 2,7% 34,6% Bitcoin USD 49 140,4 -9,8% -12,2% -135% 69,5%  408,9%
Eurocash 14,37 2000 -1,6% 2,3% TEN 388,40 2823 -46% -29,5% Pszenica [USd/bu] 7273 -3,6% -4,8% -21%  135%  42,5%
Famur 2,31 1328 -1,7% 2,7% WP.PL 114,40 3339 3,1% 23,0% Kukurydza [USD/bu] 719,0 -5,1% -5,3% -2,8% 48,6%  124,5%
GPW 47,70 2002 -1,2% 4,4% XTB 17,01 1997 -09%  -5,0% Cukier ICE [USD/Ib] a7 -4,1% -2,5% 0,8% 20,6%  55,8%
WIG20

M WIG20 Index - Last Price 2089.32

M WIG20 Index - Moving Average 20 Day 2035.06
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Grupa Azoty
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spétka po sesji 13.05 opublikowata finalne wyniki za 1Q’21. Konferencja z zarzadem dzi$ o 10:00

Komentarz BDM: Finalne wyniki za 4Q’20 okazaty sie zgodne z szacunkami z 07.05.2021 | jednoczes$nie 15% ponizej
naszych prognoz sprzed szacunkéw gt. z uwagi na stabszy wynik Tworzyw (gt. strata na kaprolaktamie z Pufaw
produkowanego z drogiego benzenu) i Chemii (niewykorzystanie sprzyjajacego otoczenia gft. w OXO, ktore radykalnie
poprawito sie w marcu’21). EBITDA w nawozach byta 10% ponizej naszych oczekiwan. Spétka pokazata dobre ceny

odzwierciedlajgce sytuacje rynkowa. Rozczarowanie wynika z nizszych wolumenéw sprzedazy.
Wiecej w Komentarzu Analityka

Wybrane dane finansowe [mIn PLN]

1Q'21P BDM

) ) ; ; ) , 1Q'21S 1Q'21PBDM .. .
4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 r/r 06.0521  23.04.2021 réznica
Przychody 2641,5 3103,7 22689 24160 27359 33620 83% 3362,0 3491,0 -3,7%
Wynik brutto na sprzedazy 543,9 692,44 486,3 4372 557,6 668,1 -3,5% 810,5 -17,6%
EBITDA 216,3 437,7 3151 2501 318,6 405,1 -7,4% 405,1 476,7 -15,0%
Azoty Tarnow 34,5 69,0 25,1 37,4 34,2 63,7 -7,8% 50,3 26,6%
ZAK 63,0 91,0 81,0 32,0 60,0 100,0 9,9% 103,8 -3,7%
Police 37,6 42,8 56,4 36,0 59,6 61,2 43,2% 61,2 67,7 -9,6%
Putawy 129,2 1694 1178 99,9 134,7 107,7 | -36,4% 107,7 156,1 -31,0%
Siarkopol -2,6 -5,3 -3,6 -7,5 -4,4 4,6 4,6 0,0%
Compo 19,1 60,9 31,8 31,0 58,0 83,0 36,2% 73,0 13,7%
Nawozy 162,9 292,3 161,5 1989 167,6 2615 -10,5% 261,5 291,8 -10,4%
Tworzywa 4108 20 -138 82  -11,9 7,8 299,1% 7,8 24,6
Chemia 25,6 93,7 108,6 0,5 62,9 80,0 -14,7% 80,0 124,3 -35,7%
Pozostate/wytqczenia 38,6 49,7 58,8 58,9 100,1 55,7 12,1% 55,8 35,9 55,4%
EBITDA adj. 245,1 437,7 229,2 165,3 244,0 405,1 -7,4% 405,1 476,7 -15,0%
r/r 28,1% -258% -27,3% -04%  -7,4% -7,4%
EBIT 21,1 248,1 1243 61,6 121,8 213,4  -14,0% 272,2 -21,6%
Zysk brutto 13,8 217,8 99,2 54,8 134,3 132,1 | -39,4% 260,1 -49,2%
Zysk netto -11,2 151,1 44,1 31,3 85,1 87,6 85,9 197,6 -55,7%
OCF 855,2 506,1 680,8 597,2 920,9 305,7 | -39,6%
CAPEX -301,1 -620,4 -394,9 -864,4 -1123,3 -1021,0 64,6%
FCF 554,1 -114,2 2859 -267,1 -202,3 -715,3
Dtug netto 2806,8 3290,9 3240,3 3262,9 42756 54029 64,2%
/EBITDA 1,8 2,4 2,5 3,0 4,0 52
P/E12m 11,1 13,9
EV/EBITDA 12m 7,2 8,5

(RA 22.02.21)

3336,7
823,2
508,2

65,5
84,9
85,4
176,6

4,1
70,7

374,7
27,5
70,0
35,9

508,2

304,8
290,7
216,9

1Q'21P BDM

0,8%
-18,8%
-20,3%
-2,8%
17,8%
-28,3%
-39,0%
13,1%
17,4%

-30,2%

14,2%
55,3%
-20,3%

-30,0%
-54,6%
-59,6%

1Q215  1Q21PBOM . .
06.05.21  23.04.2021
Przychody 583,0 6482 567,0 5490 6637 7181 10,8% 7181 825,7 -13,0%
Wynik brutto na sprzedazy 77,2 84,7 83,0 73,4 87,1 89,9 6,2% 114,8 -21,7%
EBITDA 376 428 564 360 596 612  432% 61,2 67,7 -9,6%
Nawozy 181 288 362 270 252 380  32,0% 38,0 51,9 -26,7%
Pigmenty 94 179 160 127 249 162  -95% 16,2 15,8 2,4%
Polimery 59  -41 51 71 29 0,0 0,0
Pozostate 159 01 9,2 34 124 7,0 7,0 0,0
EBITDA adj. 376 428 442 33,1 40,6 612  432% 61,2 67,7 -9,6%
v/ 66,7% 32,4% 7,9%  432% 43,1%
EBIT 45 92 224 24 252 271 [952% 339 -20,1%
Zysk brutto 47 296 65 206 908 207  -30,1% 29,8 -30,8%
Zysk netto 34 139 160 137 729 150  8,6% 15,0 24,2 -37,8%
OCF 2211  -487 2418 99,4 -1212 681
CAPEX 61,8 -449,7 -2450 -5152 5563  -46,8 [189)6%N
FCF 159,3 -4984 -3, -4158 -6775 21,4
Diug netto 3125 4464 5930 7576 6823 7804 [748%
/EBITDA 1,4 24 31 48 4,2 4,4
P/E12m 136 135
EV/EBITDA 12m
1Q21S 1Q21PBDM . .
06.0521 23.04.2021 O

Przychody 978,2 3,4%

Wynik brutto na sprzedazy 191,1 2346 1489 1389 1674 1685 -282% 27,7 -26,0%

EBITDA 1292 1694 1178 99,9 1347  107,7 -364% 1077 156,1 -31,0%
Agro 1190 2280 1680 1270 1460 1390 -39,0%  137,9 207,1 -32,9%
Tworzywa 70 50 100 -150 1,0 = -100 -10,1 7,2
Pozostate/Wytqczenia 17,2 -63,6 -40,2 -12,1 -12,3 -21,3 -20,1 -58,2 -63,4%

EBITDA adj. 1292 1694 84,4 605 797 1077 -364%  107,7 156,1 -31,0%
r/r 72,0% -32,2% -40,1% -38,3% -36,4% -36,4%

EBIT 684 1092 571 389 71,8 450 [“588% 94,3 -52,3%

Zysk brutto 709 995 589 377 740 419 |-57,9% 99,8 -58,0%

Zysk netto 564 80,9 590 285 47,4 335 |-587% 33,4 82,3 -59,4%

ocF 2471 264 1392 2331 2114  -59,0

CAPEX 1140 946 -101,8 -171,7 -247,7 -300,9 [218,0%

FCF 1330 682 374 61,4 -363  -359,9

Diug netto -405,1 -317,1 -3588 -312,1 ~-243,8 1532 [E1483%)

P/E12m 8,3 10,6

EV/EBITDA 12m 3,9 5,9

(RA 22.02.21)

784,2
130,6

85,4
51,6

45,5
36,9

1Q'21P BDM

(RA 22.02.21)

995,4
244,8
176,6
208,2
9,9
-41,5
176,6

114,7
120,2
99,0

-28,3%

-47,6%
-54,6%

réznica

1,7%
-31,2%
-39,0%
-33,2%

-48,6%
-39,0%

-60,8%

Zrédto: BDM, spétka
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KGHM

Allegro
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Spétka opublikowata wyniki za 1Q’21

Woyniki za 1Q’2021 [mIn PLN]

1Q'20 1Q'21  zmianar/r 1Q'21P BDM  odchyl. 1Q'21kons. odchyl.

Przychody 30,6 14,9 -51,3% 14,9 0,0% 14,1 5,6%
EBITDA 21,6 6,4 -70,5% 9,4 -31,7% 8,1 -21,2%
EBIT 19,3 3,4 -82,1% 6,5 -47,3% 54 -36,3%
Zysk (strata) brutto 19,9 4,3 -78,4% 6,7 -36,3% - -
Zysk (strata) netto 16,5 3,6 -78,5% 5,9 -39,9% 5,0 -28,8%
Marza EBITDA 70,7%  42,9% 62,8% 57,4%

Marza EBIT 63,0% 23,1% 43,9% 38,3%

Marza zysku netto 54,0%  23,9% 39,8% 35,2%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

. W 1Q’21 spétka wygenerowata 14,9 min PLN przychodéw (spadek r/r o 51,3% w zwigzku z wysokg
bazg w 1Q’20, ktéra wynikata z bardzo pozytywnego przyjecia przez rynek, ptatnego dodatku do
JFrostpunka” — ,The Last Autumn” oraz dodatkowego przychoddéw zwigzanego z Game Passem). Jak
zwykle za wiekszos$¢ przychodéw odpowiadat ,,Frostpunk” — pozytywny wptyw na monetyzacje tego IP
w omawianym okresie miata premiera (24.02.2021) ,Frostpunka” w wersji na komputery Mac. Za 27%
tej pozycji odpowiadat segment wydawniczy.

. W minionym okresie wynik EBITDA siegnat 6,4 min PLN, zysk operacyjny wyniést 3,4 min PLN.
Dodatnie saldo operacji finansowych, byto pochodng korzystnych dla spétki zmian na
miedzynarodowych rynkach walutowych (ostabienia PLN wobec walut obcych) sprawito, ze zysk brutto
11b w 1Q’21 siegnagt 4,3 min PLN. Natomiast efektywna stawka podatkowa wynosita 17,0%. Na
poziomie zysku netto spotka wypracowata 3,6 min PLN. Na wynik netto wpfyw miata niegotowkowa
rezerwa utworzona w zwigzku z funkcjonujgcym w spoéfce Programem Motywacyjnym na lata 2021-
2025. Wyniosta blisko 1,04 min PLN i taka tez kwota bedzie obnizata zyski kolejnych kwartatéw
poczawszy od 1Q’21 az do 4Q’25 wigcznie (tgczny koszt wyniesie 20,8 min PLN).

Wiecej w Komentarzu Analityka

Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q'21 (13.05.21)

- priorytet w 2021 to utrzymanie inwestycji w ztoza (>3 mid PLN);

- w wynikach wigcej na temat sprzedawanych aktywow Franke i Carlota (nieistotne z punktu widzenia KGHM).

- zarzgd zarekomendowat 300 min PLN dywidendy;

- wyniki 1Q’21 najlepsze od czaséw akwizycji zagranicznych (2012);

Q&A:

- ile wyniést koszt restrukturyzacji pozycji hedgingowej w 2Q’21 ?po wynikach 2Q’21

- czy nie warto wykonac realizacje Il etapu inwestycji w Sierra Gorda po $wietnych wynikach ? Dotychczas spétka
prowadzita proces niskokosztowy poprawy rentownosci. Na ten moment spotka nie planuje istotnych inwestycji;
- zmiana podatkéw od wydobycia w Chile ? spbtka uczestniczy w wielu grupach eksperckich, ma estymacje na
rézne warianty, ale sytuacja prawna jest niepewna (projekt moze byc¢ niekonstytucyjny). Sierra Gorda ma pewne
mitygacje ryzy tego wzrostu podatku. Obecna propozycja powoduje nierentowno$¢ wielu projektéw w Chile;

- jaki CAPEX na wydobycie z nowych zt6z (Bytom Odrzanski i Kuléw-Luboszyce), terminy ? CAPEX mozliwi
dopiero po rozpoznaniu koncesji eksploracyjnej natomiast te koncesje lezg w obszarze wydobycia KGHM, wiec
wydatki nie bedg tak znaczgce jak przy budowie nowego ciggu. Spétka nie bedzie zwlekac i przystapi do prac;

- jak wyglada syt. szybu GG2 na terenie gminy Zukowice ? w najblizszym okresie prace projektowe;

- wiasne OZE ? Jakie plany do 2025/2030 ? Spétka podtrzymuje zatozZenia strategiczne;

- czy spotka planuje ogtosi¢ neutralnosc¢ klimatyczng ? Trudno ogtasza¢ neutralno$c¢ klimatyczng w sektorze
wydobycia. Spétka wydaje kilkaset min PLN rocznie na dostosowywanie do BAT i minimalizowanie wptywu na
Srodowisko;

- czy juz w 2021 roku przeptywy z Sierra Gorda do wiascicieli? Splata pozyczek ? Analizowane, przestrzen
finansowa kopalni sie powigksza. Jest mozliwos$c¢ zaspokojenia zobowigzan wspdlnikéw;

- czy KGHM rozwaza dywersyfikacje w metalach ? Platyna/pallad? Spétka dziata w okreslonych warunkach
geologicznym. Akwizycje tak, ale nie na ,gérce”. To nie najlepszy moment na kupno projektéw, trzeba poczekac;
- projekt Victoria, kiedy jaki$ milestone ? Caty czas spotka przygotowuje ten projekt. Trzeba zmieni¢ umowy zeby
zagospodarowac ten projekt;

- drivery kosztowe, energia/wynagrodzenia ? spotka koncentruje sie na ograniczaniu zuzycia energii/paliw

- czy jest postep w sprzedazy Sierra Gorda przez Sumitomo ? W wiedzy KGHM proces postepuje i nie bedzie
komentowac;

Spétka planuje w catym 2021 roku zwiekszyé zatrudnienie tgcznie o 1.500 pracownikéw - poinformowat Jon
Eastick, dyrektor finansowy spotki.
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Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'21:

- Prezentacja dostepna pod linkiem: https://tinyurl.com/4a5ncf4s

- Do najwazniejszych dokonan w 1Q’21 grupa uznaje m.in. objecie zasiegiem 5G w Plusie 12 min i nawigzanie
strategicznego i partnerstwa z Cellnex Telecom

- Po 1Q’21 {gczna liczba ustug pfatnej telewizji, Internetu i telefonii grupy w modelu kontraktowym i
przedptaconym wyniosta 18,1 min.

- Liczba klientéw ustug telefonii komérkowej wyniosta 11 min (z tego abonament 8,552 min, pre-paid 2,458 min),
a tgczna liczba kart SIM z ustugami internetu — 12,831 min. Liczba klientéw ustug multiplay, $wiadczonych m.in.
w programie smartDOM, wzrosta o 65 tys. r/r (3%) do 2,077 min, a tgcznie korzystajg oni z 6,41 min ustug.
Wskaznik odejsc klientéw (churn) ksztaftowat sie na poziomie 6,7%.

- w minionym kwartale spotka przedtuzyta przez prawa do Ligi Mistrzow UEFA na trzy kolejne sezony, ponadto
podpisano umowe z grupg ZE PAK na zakup zielonej energii z nowo budowanej najwigkszej w Polsce farmy
fotowoltaicznej w Brudzewie oraz podpisano warunkowg umowy nabycia 10% udziatow w spofce eobuwie.pl
Q&A:

- Podatek od reklam -> od strony rynkowej nic sie tutaj nie dzieje;

- Rynek reklamy (TV) -> $redniorocznie jednocyfrowy wzrost rynku to jest realna prognoza;

- Rynek reklamy internetowej -> $rednioroczny wzrost o ok. 7% (a moze to by¢ nawet 8-8,5%);

- Spoétka jest pozytywnie zaskoczona sprzedazg pakietéw 5G;

- Pozostate przychody -> za wzrost odpowiadata fotowoltaika.

W czwartek rada nadzorcza Grupy Azoty odwotata wiceprezesa spotki Witolda Szczypinskiego oraz cztonka
zarzgdu Artura Kopcia - poinformowata spétka. Dodano, ze nowym wiceszefem Grupy Azoty bedzie Marek
Wadowski.

Grupa Azoty podata w komunikacie, ze rada nadzorcza sp6tki odwotata ze sktadu zarzgdu ze skutkiem na koniec
17 maja br. wiceprezesa Witolda Szczypinskiego oraz cztonka zarzadu Artura Kopcia.

Poinformowano ponadto, ze rada powotata z dniem 18 maja br. Marka Wadowskiego, ktéry bedzie petnit funkcje
wiceprezesa zarzadu.

Zgodnie z decyzja rady nadzorczej takze od 18 maja nowym cztonkiem zarzgdu bedzie Zbigniew Paprocki.

Wiceprezes Tauronu Marek Wadowski, od ponad pieciu lat odpowiedzialny za finanse tej energetycznej grupy,
zrezygnowat w czwartek ze stanowiska - poinformowat Tauron, nie podajgc przyczyn dymisji wiceprezesa.
Bedzie on pehit swoja funkcje do najblizszego poniedziatku.

Czesciowy postdj remontowy rafinerii Grupy Lotos zakonczyt sie planowo po ponad dwdéch miesigcach na
poczatku maja. Byt to pierwszy etap prac, a druga cze$¢ remontu rozpocznie sie wiosng 2022 roku.

Bank planuje we wrzesniu przedstawi¢ nowg strategie, na lata 2022-2025. Prezes Przemystaw Gdanski
poinformowat réwniez, ze liczy, iz ROE banku bedzie wyzsze, a jako$¢ portfela kredytowego pozostanie bardzo
dobra.

Badania prowadzone nad Covid Detector firmy ML System prwykazaly specyficznos¢ tego urzadzenia na
poziomie 97,15% oraz czuto$¢ 86,86%.

Wedtug danych NBP zysk netto sektora bankowego w 1Q21 wyniést 1,9 mid PLN (43% r/r). W samym marcu
2021 r. zysk netto sektora wynidst 550 min PLN.

Catkowite przychody operacyjne netto w okresie od stycznia do marca 2021 r. wyniosty 16,8 mid PLN (-7% r/r).
Wynik odsetkowy wynidst 10,9 mid PLN (-15% r/r), wynik z tytutu optat i prowizji 4,1 mld PLN (+14% r/r),

koszty administracyjne 9,4 mid PLN (-6% r/r), a odpisy 1,95 mld PLN (-40% r/r).

Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q’21 (13.05.21)

- w Polsce produkcja $mieci na mieszkanca to tylko 330 kg/os, a w UE jest 490 kg/os.;

- obowigzek recyklingu do 65% do 2035 roku vs 34% obecnie w Polsce (az 42% odpadow skiadowanych);

- przy wzroscie spalania $mieci powstaje zuzel/popiét gdzie spétka widzi mozliwos¢ rozwoju, réwniez
geograficznie;

- spétka chce umocnic¢ pozycje lidera w przetwarzaniu odpadéw réwniez M&A (raport Deloitta zlecony);
-najlepszy 1Q w historii spotki;

- spotka czeka na notyfikacje wywozu paliwa alternatywnego na Ukraine,

- tempo wzrostu zyskownoS$ci spétki powinno zostac utrzymane w najblizszych latach;

- dywidenda 50-100% zysku, w 2021 roku sp6tka wyptaca 100%;

Q&A:

- przejecia zagraniczne ? Raport Deloitta bedzie zawierat cele M&A w Polsce i Zagraniczne

- mozliwo$¢ zwigkszenia mocy przerobowych ? spétka stara sie zwiekszy¢ mozliwosci przetwarzania odpadéw +
dostosowywanie instalacji do BAT. Nowe moce wigz sie z postgpowaniami administracyjnymi (czesto nowa
decyzja $rodowiskowa);
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- wolumeny i warunki dostaw RDF do cementowni ? ceny wzrosty kilkanascie procent 1/r, ale jest to uwzglednione
w cenach ptaconych za odpady, ktére pozyskuje spotka/. Nie ma probleméw z dostepem do RDF

- protesty mieszkancow skarzacych sie na zaktad Niecwi ?Mo-Bruk wystapit o wzrost przerobu o 100 tys. ton do
145 tys. ton. Nle jest to powazne zagrozenie dla funkcjonowania zaktadu;

- wspdlpraca z elektrowniami/EC ? Juz Fortum w Zabrzu spala RDF, NFOSiGW uruchomit program wspierajgcy
spalanie RDF, sg projekty do dedykowanych blokéw w Potaricu i Betchatowie. Trwajg prace w MPC Olszyn do
spalania RDF;

- pandemia nie miata wptywu na iloS¢ odpadéw medycznych, zmienita sie struktura odpaddéw (mniej z blokéw
operacyjnych, wiecej maseczek/fartuchéw). Wygasajgca pandemia nie bedzie miata negatywnego wptywu;

- odpady medyczne w wolumenie spalania ? Tylko w jednej spalarni, wolumeny sg mate. tgcznie ok. 20%
pochodzi z odpadéw medycznych;

- spadek wolumendw na stabilizacji w 1Q’21 ? wygasniecie dwuletniego kontraktu z Synthosem. Zmienia sig
struktura w strone odpadéw niebezpiecznych (drozsze, wyzsza marza);

- umowa z Gorlic 48 min PLN ? wszystko tak samo, po wykonaniu umowy, na biezgco, do korica 1Q’21 ok. 1/3
kontraktu;

- Spotka nie obserwuje istotnego wzrostu kosztéw ustug transportowych;

- czy wymogi BAT wigzg sie z duzymi kosztami ? informacja w prospekcie, bedzie wzrost kosztéw (kilka min PLN
na zaktad). W spalarni bedzie to kilkadziesigt min PLN ale za 2-3 lata;

- ile z kontraktéw w Zgierzu i Gorlicach ? Ponad 3/5 zrealizowane w Gorlicach, a Zgierzu w 100%;

- artykut ws. kontraktu w Gorlicach (interpelacja poselska) ? Mo-Bruk wygrat przetarg publiczny na 48 min PLN.

- koszt spalarni zblizony do Raf-Eologii obecnie ? Trudne pytanie, same uzgodnienia budowy to 3 lata. Spalarnia
200-250 tys. ton 1 mid PLN. Koszt matej spalarni ok. 100 min PLN, ciezko poréwnac do spalarni odpadéw
niebezpiecznych;

- nie rozpoczeta sig¢ zadna kontrola NIK w Raf-Ekologia;

Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'21.

1. Wprowadzenie:
Miniony kwartat caty czas przebiegat pod wptywem COVID-19, ale sytuacja sie poprawiata;
Zarzad jest pozytywnie nastawiony do przysztych okresow;
Obecnie funkcjonuje 97% restauracji (zamkniete sg 62 lokale);
Poréwnywanie 1Q'21 i 1Q’20 jest zaburzone przez skale wptywu pandemii;
Sprzedaz poréwnywalna wyniosta 92% odczytéw 1Q’20;
Kazdy tydzien przynosi coraz lepsze odczyty sprzedazowe;
Bardzo dobrze radzi sobie Sushi Shop Group, ktére notuje dwucyfrowe wzrosty, oraz Blue
Frog w Chinach (pozytywne odczyty Ifl; odbudowa marz);
Wsrdd pozostatych marek dosyé dobrze radzag sobie KFC i Pizza Hut;
Wsrdd rynkéw bardzo dobrze radzg sobie Chiny, Rosja, Francja i Wegry;
Segment delivery odpowiada za 26% przychoddw, a drive-thru za ok. 15% sprzedazy;
Grupa skupia sie przede wszystkim na odbudowie marz (poprzez poprawe sprzedazy i
efektywnos¢ kosztowg) oraz na ptynnosci.
2. Wyniki 1Q’21:
a. Na koniec kwartatu grupa prowadzita 2,34 tys. restauracji;
b.  Przychody spadly o 8% r/r do 380 min EUR (kwartat niemiarodajny z powodu COVID-19;
najgorzej wypadt kanat dine-in);
c. EBITDA grupy wzrosta o 17% r/r, a marza EBITDA do 13,1% (+2,7 p.p. r/r);
d. Spotka prowadzita negocjacje z wiascicielami obiektéw handlowych oraz korzystata z
przepisow w zakresie kosztéw wynagrodzen;
e. CEE -rozwinigto kanaty drive-thru i take-away; EBITDA spadfa r/r 0 0,5 min EUR;
f.  WE - sprzedaz spadta o 8,6% r/r; najstabiej wypadty Hiszpania i Niemcy, z kolei bardzo dobre
odczyty wypracowano we Francji;
g. Rosja - spadek sprzedazy o 23% r/r, gt. z powodu zamkniecia food-courtow;
h.  Chiny — poprawa przychodéw i EBITDA; wprowadzono dziatania optymalizujgce koszty.
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a. Koszty najmu/wynagrodzen — wraz ze znoszeniem obostrzen, pozytywne tendencje na tych
grupach kosztowych bedg coraz nizsze;

b. Konsolidacja rynku — spétka spodziewa, ze dojdzie do koncentracji rynku;

c. Rozw¢j sieci — spotka ocenia biezacg ptynnosé jako dobra, ale jeszcze za wczesnie na
decyzje o silnej ekspansji/akwizyciji;

d. Przychody — spétka spodziewa sie szybkiej i mocnej odbudowy sprzedazy dine-in po
zniesieniu wigkszosci restrykciji;

e. Sushi Shop Group — integracja trwata dtuzej niz spotka zaktadata, ale obecne wyniki sg
bardzo dobre;

a. Inflacja kosztéw — spétka nie odczuwa poki co zbyt duzego negatywnego wplywu wzrostu np.
cen zywnosci.
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Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'21.

1. Sytuacjarynkowa:

a. Silny popyt we wszystkich segmentach rynku;

b.  Rynek wspierany przez bardzo niskie stopy procentowe;

c.  Wzrost cen mieszkan wspierany ograniczong podazg (wskazniki wyprzedania oferty na rynku
s3 niskie, np. w Warszawie ponizej 2 kwartatéw; moze to by¢ pewne zagrozenie dla wzrostow
cen);

d. Wysoka dostepnos¢ kredytéw hipotecznych;

e. Klienci gotéwkowi odpowiadali za ok. 40% transakcji;

f.  Spotka obserwuje utrzymujacy sie wzrost cen materiatéw budowlanych, ale takze wysoka
dostepnos$¢ podwykonawcow (co ogranicza wzrost kosztow);

g. Caly czas utrzymujg sie ograniczenia w kwestiach organizacyjnych (pozwolenia budowlane,
zakupy gruntow).

2. Wyniki finansowe 1Q’21:

a. Wzrost przekazan o 149% r/r do 1,37 tys. lokali;

b.  Grupa zakontraktowata 1,08 tys. lokali (+33% r/r; w Trojmiescie +55% r/r);

c. Oferta utrzymata sig¢ na poziomie 2,4 tys. lokali (+26% r/r); silna rozbudowa we Wroctawiu i
Gdansku, spadek w Warszawie (-18% r/r);

d. Spotka rozpoczeta budowe 835 mieszkan, a w realizacji znajduje sie obecnie 5,6 tys. lokali
(+14% rir);

e. Bank ziemi — spoétka zwigkszyta landbank o 9% r/r do 15,6 tys. lokali (razem ze
wspétkontrolowanymi; ok. 4 lata dziatalnosci — ul. Literacka, ul. Ciotka, Wawer); grupa nabyta
grunty na 1,3 tys. lokali w Warszawie (4 lokalizacje);

Wzrost przychodéw o 157% r/r do 808 min PLN;
Poprawa marzy brutto o 3 p.p. r/r do 32,5%;
Wzrost zysku netto 0 353% r/r do 175 min PLN;
Gearing = -21% (gotéwka netto).

T oa ™

3. Q&A:

a. Koszty budowlane — stawki sg w miare podobne na wszystkich rynkach dziatalnosci grupy;
koszt odpowiada za ok. 40-50% ceny sprzedazy;

b.  Ceny materiatdw — najbardziej kosztochtonne sg stal i beton; stal mogg kontraktowaé na 3-6
m-cy, ale nie w przypadku dopiero zaczynanych projektéw;

c. Zewnetrzni GW — zdecydowana wigkszo$¢ prac (ok. 80%) jest wykonywana wiasnymi
generalnymi wykonawcami;

d. Zakupy gruntow —w 1Q’'21 spétka wydata ponad 200 min PLN; w ’21 grupa zamierza mocno
rozbudowac bank ziemi, co przetozy sie na spadek pozytywnego gearingu; wszystkie grunty,
ktére posiada grupa, to dziatki, ktére mozna wprowadzi¢ do realizacji w ciggu kilku miesiecy
od zakupu;

e. Perspektywy 21 — zarzad oczekuje przekazania ok. 3,3-3,4 tys. mieszkan w '21; w strukturze
przekazan bedzie dosy¢ duzo projektéw w segmencie popularnym;

f.  Sento — podmiot nie bedzie istotny dla tegorocznych wynikow.

Spotka spodziewa sie, ze na koniec drugiego kwartatu na hurtowym rynku lekéw nastgpi stabilizacja, a od potowy
roku wzrost rynku. Zarzad ocenia, ze po dwucyfrowym spadku obrotéw na rynku w pierwszym kwartale, w catym
2021 r. dynamika bedzie dodatnia i wyniesie ok. 1-3%.

Zarzad rekomenduje terminy: 23 lipca 2021 r. jako dzien dywidendy oraz 5 sierpnia 2021 r. jako dzien wyptaty
dywidendy.

Develia rozpoczyna przedsprzedaz inwestycji Szmaragdowy Park w Gdansku. W pierwszym etapie powstanie
175 mieszkan. Budowa pierwszego etapu inwestycji, na ktory sktada¢ sie majg cztery budynki, ma zosta¢
zakonczona do konca 2022 r.

Zarzad rekomenduje niewyptacanie dywidendy z zysku za 2020 r.
Zarzad rekomenduje z zysku netto za 2020 r. wyptate 0,38 PLN dywidendy na akcje, co datoby fgczng dywidende

w wysokosci prawie 31,1 min PLN. Zarzad rekomenduje, aby dzien dywidendy zostat ustalony na 8 lipca, a wyptata
nastgpita 29 lipca.
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Eurocash Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'21.

2. Otoczenie makro:

a.

b.
c.
d

3.  Hurt:

o

4. Detal:

e

5. Projekty:
a.

b.
c.

Dyskonty rosng najszybciej na rynku, najwiecej tracg z kolei hipermarkety;

Mate sklepy zanotowaty spadek sprzedazy o 5% r/r;

Po stabym kwietniu, grupa widzi odbicie w maju;

Wartos¢ koszyka zakupowego w 1Q’21 byta relatywnie ptaska (pomimo lockdownu), stad
ubytek sprzedazy;

W marcu i kwietniu 21 widoczne byto odbicie sprzedazy w papierosach, ale w kategorii
alkoholi dalej byty spadki.

Grupa rozwija aplikacje mobilne w obszarze cash & carry;

Przychody segmentu zmalaty o 4% r/r, natomiast EBITDA wzrosta do 118 min PLN;
Eurocash.pl — platforma daje spoéice szanse na wzrost przychodéw i poprawe
efektywnosci/marzowosci biznesu; w '20 zanotowano wzrost sprzedaz eurocash.pl o 0,9 mld
PLN; grupa zaktada rozwdj projektu w najblizszych 2-3 latach;

Sklepy ,partnerskie” odnotowaty w 1Q’'21 najlepsze odczyty Ifl (spadek o 0,6%), znacznie
gorzej wypadty sklepy wtasne, ktore zanotowaly Ifl = -9,8%;

Caly czas problemem jest kwestia sprzedazy na mkw., zwtaszcza w sklepach franczyzowych;
Eurocash wprowadzit program naprawczy, ktéry objat juz 120 sklepow (pozostate 60
placowek bedzie objete w sierpniu);

Grupa musiata obnizy¢ ceny produktow w 1Q'21, aby sklepy wtasne w Delikatesy centrum
byly konkurencyjne, co odbito sie na marzy brutto;

W Inmedio widoczna byta odbudowa biznesu.

Frisco — spotka prowadzi rozwoj organiczny; w 1Q’21 podmiot wypracowat 68 min PLN
przychoddw; od maja Frisco bedzie dziatato w Poznaniu; w kwietniu dynamika sprzedazy w
Warszawie wynosita >20% r/r;

Duzy Ben — podmiot rozwija sie bardzo dobrze i notuje kilkunastoprocentowe |fl;

Segment zwiekszyt przychody do 119 min PLN (efekt konsolidacji Frisco) i zmniejszyt strate
EBITDA do 11 min PLN.

6.  Wyniki grupy w 1Q’21 i perspektywy:

a.

Pooco

7. Q&A:

Spadek sprzedazy o 2% r/r do 5,8 mid PLN;

EBITDA MSSF 16 zmniejszyta sie do 116 min PLN;

Kapitat obrotowy zostat utrzymany na stabilnym poziomie (w ujeciu rotaciji);

Dtug netto/EBITDA MSR 17 wyniést ok. 2,3x (kowenanty = 3,5x);

W 2Q’21 nalezy oczekiwac presji w sklepach wtasnych Delikatesy Centrum i wzrostu wynikow
w hurcie.

Perspektywy w ‘21 — wyniki w detalu moga by¢ pod presjg w 1H'21 i odbudowa ma nastgpic
w 2H’21; segment hurtowy powinien poprawi¢ wyniki w ’21;

Lfl w 1Q’21 — Biedronka najwiecej zyskata w minionym kwartale; grupa nie wypowiada sie o
Dino, bo nie wiadomo jakie Ifl notujg sklepy dojrzate; w Eurocash otwarcia nowych sklepéw
powinno zdecydowanie dzwigng¢ odczyty sprzedazy porownywalnej w detalu; w hurcie byto
wida¢ wysoka baze z 1Q'21 oraz zastockowanie mniejszych sklepéw w grudniu’20 (m.in.
produkty powigzane z optatg cukrows);

Eurocash.pl — platforma powinna pozwoli¢ na poprawe marz w segmencie hurtowym; na
koniec 21 na platformie powinno dziata¢ ok. 18 tys. klientéw grupy;

Frisco.pl — grupa weszta do Wroctawia, co wymogto poczatkowo wyzsze koszty marketingu i
logistyki; EBITDA jest w okolicy zera;

Abc na kotach — w okolicy ok. 115-120 punktéw projekt powinien uzyska¢ break-even;
Przeglad opcji strategicznych — spétka wspotpracuje z zewnetrznymi doradcami; wiecej
powinno by¢ wiadomo w perspektywie 1-2 kwartatéw;

Przebieg 2Q’21 — kwiecien byt zblizony do trendéw z 1Q’21, w maju wida¢ wyrazne odbicie
(ro$nie liczba klientéw, koszyk lekko spada -> finalnie przychody powinny rosngc); spotka
liczy na jeszcze lepszy czerwiec (w odniesieniu do maja); Eurocash zyskuje udziaty rynkowe;
Program naprawczy w detalu — wydatki na ten cel powinny wynies¢ ok. 5 min PLN.
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Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'21.

2.  Wprowadzenie:
a. Kontraktacja byta lepsza niz spotka zaktadata pierwotnie (m.in. Ursus Centralny 85 szt.,
Miasto Moje 89 szt.);
Spadek przekazan do 185 mieszkan;
Rozpoczecie projektdow na 360 lokali i zakonczenie budowy 242 mieszkan;
Wyniki stabsze r/r z racji spadku wolumenu przekazan
e.  Grupa pracuje nad rozbudowg banku ziemi.
3. Wyniki 1Q’21:
a. Rekordowa kontrakcja w wys. 355 lokali (w tym 57 szt. to mieszkania gotowe);
b.  Srednia cena kontraktowanego lokalu wyniosta 484 tys. PLN;
c. Spotka obserwuje wzrost cen na rynku;
d. Wiekszos¢ projektéw w 21 bedzie konczone w 2Q i 4Q;
e
f
g
h

coo

Oferta sprzedazowa obejmuje obecnie 655 mieszkan (z czego 43 szt. to lokale gotowe);
W ’21 ma by¢ wprowadzone 807 mieszkan;
Grupa rozglada sie za nowymi gruntami, m.in. w Szczecinie i we Wroctawiu;
Wyniki — spadek przychoddéw w zwigzku z mniejsza liczbg wydan (g. Miasto Moje Ill i Vitalia
II); marza brutto zmniejszyta sie do 18,6%; zysk netto spadt 0 74% r/r do 7,6 min PLN;
i Perspektywy — grupa planuje ukonczenie ponad 760 lokali w '21.

a. Wolumeny w ’21 — grupa oczekuje zblizonych wolumendw przekazan i kontraktacji r/r;

b. Popyt na mieszkania — klienci inwestycyjni kupujg wiecej niz w 20 (obecnie ok. 30-40%);
popyt caly czas jest bardzo mocny; rynek wspierajg niskie stopy procentowe i dostepno$c
kredytowa;

c. Nowe rynki — spotka dobrze sie czuje z obecng dziatalnoscig; nie jest brane pod uwage
wejscie w segment handlowy i biurowy; zarzad nie wyklucza wejscia w formute PRS;

d. Zakupy nowych gruntéw — grupa nie ma ustalonego budzetu; jesli trafi sie dobry grunt, to
spotka bedzie starata sie go nabyc;

e. Marza brutto w '21 — zarzad oczekuje rentownosci 19-21%;

f.  Ceny projektéw — spoétka widzi pole wzrostu cen w tempie kilku procent (3-5%);

g. Gtéwne problemy — wydtuzone procedury w uzyskiwaniu pozwolen, dostepnos$é gruntéw,
oczekiwania cenowe wtascicieli dziatek;

f.  Koszty budowlane — spétka jest po rozmowach z generalnymi wykonawcami i na razie nie
widzi bardzo mocnych zwyzek kosztow.

Zarzad rekomenduje, by z zysku netto za 2020 r. przeznaczy¢ na wyptate dywidendy 21,8 min PLN, co datoby
0,29 PLN dywidendy na akcje. Zarzad wnioskuje o wyznaczenie dnia dywidendy na 27 lipca oraz terminu jej
wyptaty na 13 sierpnia.

Zarzad rekomenduje wyptate 1,05 PLN dywidendy na akcj. Srodki na ten cel majg pochodzi¢ z zyskéw za ubiegte
lata. tgcznie na dywidende ma trafi¢ 2,4 min PLN. Zarzad chce, by strata netto za 2020 r., czyli 442 tys. PLN,
pozostata pokryta z kapitatu zapasowego utworzonego z agio (nadwyzki ceny objecia akcji ponad ich warto$¢
nominalng).

Proponowany dzien dywidendy to 22 czerwca. Jej wyptata miataby nastgpic¢ 29 czerwca.

Rada nadzorcza spoétki Mabion podjeta uchwate o powotaniu z dniem 14 maja 2021 roku Krzysztofa
Kaczmarczyka na prezesa zarzadu. Dotychczasowy prezes Dirk Kreder zostat w czwartek odwotany przez RN
ze stanowiska.

Spétka chce wyptaci¢ za 2020 r. tacznie 3,71 PLN dywidendy na akcje, w tym 2,53 PLN na akcje stanowita
zaliczka wyptacona w listopadzie zesztego roku, a 1,18 PLN na akcje otrzymajg akcjonariusze w 2021 r.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl

strategia, chemia, przemyst, energetyka

Michat Fidelus

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl

banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl
deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe
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WYDZIAt OBSEUGI KLIENTOW INSTYTUCIONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz llczyszyn
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 14.05.2021 roku, 07:30 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 poszczegolnych zatozer dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac¢ niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac 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 negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiggnaé 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 ktérych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spdtkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie 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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