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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Wall Street kolejny dzien pod wod3a. Staba sesja telekomow 1D YTD
Woczorajsza sesja zakonczyta sig¢ delikatnym wzrostem WIG20 o 0,4%, tym samym
zatrzymat sie na poziomie 2136,5 pkt - to jest najwyzszym od ponad roku. Tego dnia W!G20 2L O o
obroty na polskich blue chipach wyniosty solidne 1,2 mid PLN. W gronie spotek WIG30 2350 O S
najsilniej zwyzkujacych, znalazly sie m.in. Allegro 2,5%, Pekao 2,3% oraz Santander MWIG40 46284 0.2% 16.4%
PL 2,2%. Z drugiej strony znalazly sie takie walory jak: CCC -2,1%, Tauron -2,0% oraz SWIG80 20358,7 0,5% 26,5%
LPP -1,6%. Wzrostami réwniez zakonczyly sie notowania mWIG40 oraz sWIG80, WIG 63307.2 0.3% 11,0%
ktére zyskaty odpowiednio: 0,2%/0,5%. We wtorek na europejskich parkietach NC Index 485,0 -0,7% -2,0%
panowaty mieszane nastroje, CAC40 stracit 0,4%, DAX poszedt w dét o 0,1%, WIG Banki 6183,6 0,9% 29,8%
natomiast FTSE100 zakonczyt dzien na blisko rejonéw otwarcia. Kolejny dzieh zrzedu  wiG Bud 4137,7 -0,5% 13,0%
gtéwne indeksy z USA znalazty sie pod wodg. Najwiecej tego dnia stracit S&P500 (-  wiG Chemia 9646,1 -0,3% 25,3%
0,9%), dalej byt Dow Jones (-0,8%), a Nasdaq poszedt w dét o 0,6%. Podczas wiG pew 2902,7 0,1% 21,7%
wtorkowych notowan negatywnie wyrdznity sie spotki telekomunikacyjne, za g Energia 2760,3 -0,1% 35,3%
przyczyne obiera sige zmniejszenie stopy dywidendy przez dawnego monopoliste Z tej \yig cames 214522 -0,8% 25,7%
branzy (AT&T), ktéry zamierza sfinansowac przejecie udziatow w Discovery. Rynek s it 40202 0,0% 2.1%
za’stanaw@ sig, czy Eeq zamierza pqdjac dziatania wobec rosnacej presji m_fIa_ch’neJ, WIG Media 76258 0.4% 26.2%
ktéra ,dusi” rynki. Dzisiaj przed nami o 11:00 odczyt wskaznika CPI za kwiecien ze —— . . TR
strefy euro, a 0 20:00 poznamy protokdt z posiedzenia FOMC. Na rynkach azjatyckich . ' oo s
Shanghai Composite Index delikatnie idzie w dot o 0,4%, a Nikkei traci 1,5% .0d /¢ SPoz Qe e s
samego rana kontrakty terminowe na DAX i na amerykanskie indeksy $wiecq sig na VG Surowce GLEE 0.0 D
czerwono. WIG Telco 962,3 0,1% -1,5%
Krzysztof Tkocz DAX 15 386,6 -0,1% 12,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK P rosz 0.0% 8.9%
. Polenergia: EBITDA w 1Q’21 8% powyzej konsensusu mimo niskiej 23240 fsfgal’z gllnf 1;,1502
produkcji. Konferencja z zarzgdem dzi$ o 10:00 [tabela BDM]; SRoE0 AL o o
*  Relpol: Dobre wyniki za 1Q'21 (EBITDA +30% r/r)- brak efektu p;, AT A g
wzrostu surowcow i wzrost marz. Wg zarzadu ,kolejne miesigce yasgaq comp 133036 -0.6% 3.2%
powinny by¢ jeszcze lepsze” [tabela BDM]; Bovespa 122 980,0 0,0% 3,3%
= Atende, Elzab: Publikacja wynikéw za 1Q'21; Nikkei225 28406,8 2,1% 3,5%
= CCC: Publikacja finalnych wynikow za 2020/21 [tabela BDM]; Shanghai Comp. 35290 0,3% 1,6%
=  CD Projekt: Sad skonsolidowat pozwy zbiorowe w USA przeciwko S&P/ASX 200 70660 0,6% 7.3%
spoice; EUR/PLN 4552 -0,2% -0,9%
=  PGE: Elektrownia Belchatéw pracuje zgodnie z zapotrzebowaniem USD/PLN 3,70 -0.8% i
systemu energetycznego; Sl ALY HH kD LI
= ML System: Spotka ma list intencyjny ws. wykorzystania Covid EYR/YSD S 0.6% 0.0%
Detector w laboratoryjnej diagnostyce; SsnR) 20830 R0 B
. OFE: Rzad pracuje nad powigzaniem miedzy IKE a PPK — W. Buda; w20
= Ciech: Zarzad nieoczekiwanie  rekomenduje 3,0 PLN Wartogé Zmiana
dywidendy/akcje (DY 7,2% brutto) - pozytywne [komentarz BDM]; Kurs otwarcia 2142 56 2,68%
L] PKN Orlen: Budowa farmy wiatrowej Baltic Power to koszt ok. 14 mld  Kurs zamknigcia 2133 7 0,33%
PLN; Kurs min. 2125 43 2,07%
= Alumetal: Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q'21 (18.05.21); Kurs max. 2148 22 1,03%
=  WP: Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q’21; Wolumen obrotu 17095 -11273 -39,74%
= Atal: Deweloper oczekuje wzrostu wolumenow do ok. 4 tys. rocznie — Otwarte pozycje S3loLT Gily L
Puls Biznesu. Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrot

WIG20 21423 21328 21541 21365 0,4% 1147
WIG30 25411 25313 25542 25350 04% 1218
WYKRES DNIA MWIG40 46351 202589 204033 46284 02% 141

Ropa spada po tym jak BBC poinformowato, cytujac rosyjskiego dyplomate Michaita SWIG80 203613 46269 46507 203587 05% 60

Uljanowa, ze w $rode moze zostaé ogtoszony wazny komunikat dotyczacy rozméw w WIG-PL 648290 645566 648290 645566 03% 1354
sprawie powrotu do umowy nuklearnej migdzy Iranem a USA z 2015 roku. Powrét do  WIG 634526 632436 637276 633072 03% 1377
porozumienia moégtby pozwoli¢ na zniesienie amerykanskich sankcji natozonych na

ksport | | zwickszvé bodas K WIG20
eksport ropy z Iranu i zwiekszyé podaz na rynku. - e 1B VD
: Allegro 57,00 58 326 2,5% -32,7%
Ropa Brent intraday Asseco Poland 70,45 5847  -02% 3,5%
cce 121,20 6 650 2,1% 38,5%
CD Projekt 170,00 17126 -1,0% -38,1%
" cyfrowy P. 28,92 18 496 0,3% -4,5%
Dino 275,00 26 961 1,1% -5,0%
an  JSW 31,89 3744 1,4% 22,9%
KGHM 214,00 42 800 0,0% 16,9%
Lotos 50,92 9414 -0,4% 22,8%
PP 10140,00 18784 -1,6% 22,4%
@ Mercator 245,80 2607 0,6% -41,8%
45 Orange 6,76 8 865 -0,4% 2,5%
Pekao 90,80 23832 2,3% 48,6%
PGE 9,83 18 380 1,3% 51,2%
“* PGNIG 6,47 37363 -0,5% 16,7%
PKN Orlen 76,80 32848 0,4% 33,1%
2u  PKOBP 35,25 44063  -02% 22,7%
pzU 35,02 30241 0,8% 8,2%
Santander Polska 237,60 24 280 2,1% 27,9%
o Gy (s 1 ) rogh 241Dy 1. e s opyraiE 2021 Boamber Frnca L oy i 321 S 2.0% 178%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 463,80 1096 -2,6% -2,2% GTC 6,90 3350 0,0% -42% Ropa Brent [USD/bbl] 68,0 -21% -0,8% 11% 312% 96,2%
Alior 29,15 3806 05% 71,8% Handlowy 42,45 5547 0,2% 20,8% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 25,6 -48% -1,7% 85% 33,7% 468,9%
Amica 160,80 1250 3,3% 95% INGBSK 179,40 23340 02% 4,9% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 24,7 -54% -4,2% 58% 29,2% 405,1%
Amrest 3200 7026 0,0% 155% InterCars 330,00 4675 3,4% 39,8% CO2 [EUR/] 52,9 -5,8% 0,0% 8,6% 62,4% 160,9%
Asseco 39,00 2024 0,0% -9,3% Kernel 5430 4563 0,7% 10,1%  Wegiel ARA [USD/] 84,6 -02% -0,1% 17,9% 22,2% 115,8%
Azoty 3508 3480 -1,8% 27,8% Kety 640,00 6176 -0,9% 30,2% Miedz LME [USD/] 10376,3 0,3% -0,7% 56% 339% 96,1%
Benefit 932,00 2697 3,1% 11,8% Kruk 189,30 3599 -1,4% 33,3% Aluminium LME [USD/] 24478 -09% -2,1% 1,7% 24,0% 67,3%
Biomed-L. 10,00 623 1,3% 11,6% Livechat 118,40 3049 -2,1% 12,8% Cynk LME [USD/t] 3037,0 1,4% 1,3% 42% 11,3% 49,7%
Budimex 298,00 7608 -05% -3,1% mBank 283,80 12024 2,5% 58,4% Otéw LME [USD/] 2220,7 1,4% 0,9% 39% 12,4% 34,9%
Celon 48220 2169 -19% 18,9% Millennium 4,56 5532 1,3% 394% Stal HRC [USD/f] 1496,0 0,4% -1,5% -0,6% 489% 215,6%
Ciech 4130 2177 15% 28,3% Neuca 798,00 3554 -05% 22,6% Ruda zelaza [USD/] 2119 0,2% -36% 17,9% 359% 129,1%
Comarch 226,00 1838 4,1% 16,2% OncoArendi 48,95 681 15% -3,3% Wegiel koksujgcy [USD/t] 138,7 3,4% 115% 23,1% 28,7% 15,6%
Datawalk 159,40 779 0,3% -17,0% Polenergia 80,00 3635 0,8% 47,6% Ztoto [USD/oz] 1868,1 0,1% 1,7% 56% -1,6% 7,1%
Develia 3,01 1347 0,7% 52,8% PKP Cargo 19,34 866 -0,4% 41,2% Srebro [USD/oz] 28,0 -0,6% 1,4% 8,0% 6,1% 61,4%
Dom Dev. 148,20 3764 0,8% 30,0% PlayWay 435,00 2871 0,0% -31,3% Platyna [USD/oz] 1219,8 -19% -1,6% 1,4% 13,8% 458%
Echo 4,59 1894 -12% 13,6% Selvita 7130 1309 04% 44,6% Pallad [USD/oz] 29100 0,5% -06% -15% 18,6% 40,3%
Enea 8,18 3611 -2,0% 252% Stalprodukt 410,50 2291 -2,4% 36,6% Bitcoin USD 391324 -12,7% -312% -31,1% 35,0% 303,8%
Eurocash 1415 1969 04% 0,7% TEN 416,60 3028 0,4% -244% Pszenica [USd/bu] 688,3 -16% -94% -7,3% 7,5% 38,0%
Famur 2,38 1368 1,1% 58% WP.PL 118,80 3468 0,7% 27,7% Kukurydza [USd/bu] 654,5 0,3% -13,8% -11,6% 352% 103,7%
GPW 47,82 2007 -0,2% 4,6% XTB 1700 199 -12% -5,0% Cukier ICE [USD/Ib] 17,2 1,3% -4,9% 14% 21,3% 50,2%
WIG20
M WIG20 Index - Last Price 2136.54
M WIG20 Index - Moving Average: 20 Day 2051.43
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Polenergia Spoétka opublikowata raport za 1Q'21. Konferencja z zarzgdem dzi$ o 10:00 na MS Teams
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 zmianar/r 1Q21kons. réznica
Przychody 714,7 589,6 643,4 649,0 459,0 363,0 507,5 481,9 6369  388% 466,2 37%
Przychody bez obrotu 179,7 1335 1643 1665 171,2 1668 150,8 137,9 1412  -17,5%
EBITDA 80,3 47,6 726 787 941 53,6 531 559 757 -19,6% 70,3 8%
EBITDA skoryg 80,3 47,6 726 787 941 536 531 559 757 -19,6% 70,3
en. wiatrowa 60,5 32,9 299 553 834 441 309 541 517 -38,0%
gaz i czyste paliwa 16,5 13,3 352 15,6 3,2 3,7 11,1 0,6 13,8 331,3%
obrét 31 29 33 56 58 48 98 17 90 55,2%
dystrybucja 37 34 55 24 47 32 39 22 42 -10,6%
fotowoltaika 0,3 1,1 0,9 -0,1 0,1 -66,7%
dziat. deweloperska -04 -01 -01 -04 -02 0,0 0,0 0,0 0,0
nieprzypisane -3,0 -4,8 -1,2 0,2 -3,1 -3,3 -3,5 2,7 -3,1 0,0%
2ysk netto 370 86 289 345 499 146 161 300 34,2 -31,5% 27,6 24%
Zysk netto skoryg. 400 11,4 316 328 51,1 180 169 251 342 -33,1%
Dtug netto 568,4 547,0 496,8 436,7 376,0 349,0 494,3 631,1 6504  73,0%
/EBITDA 25 21 19 16 1,3 12 18 25 27 112,7%
Dane operacyjne
Produkcja energii GWh 453,2 310,0 333,0 4260 447,0 387,0 3660 3930 3150 | -29,5%
CHP 207,0 154,0 186,0 2050 173,0 2250 2420 1960 131,0  -24,3%
wiatr 246,2 156,0 147,0 221,0 2740 162,0 124,0 197,0 1840  -32,8%
Cena energii PLN/MWh
CHP 250,0 250,0 250,0 249,0 282,0 252,0 244,0 277,0 306,1 8,5%
wiatr 188,0 1850 180,0 202,0 2060 2250 240,0 211,0 2330  13,1%
Cena zielonych certyfikatow PLN 82,0 99,0 1140 120,0 129,0 1450 133,0 1460 1430  10,9%
Sredni staty koszt operacyjny FW PLN/MW/rok 152,0 167,0 163,0 167,0 1560 1660 167,0 182,0 167,0 7,1%
EV/EBITDA 17,2 186
P/E 341 398
Zrédto: BDM, spétka
Relpol Spétka przed sesjg we wtorek opublikowata wyniki za 1Q'21.

W sprawozdaniu zarzadu: ,Wyniki grupy kapitatowej osiggniete w 1Q’21 sg dobre, a kolejne miesigce powinny by¢
jeszcze lepsze. W stosunku do 1Q’21 wyraznie zmienita sie sytuacja rynkowa. Aktualnie rosnie popyt na wyroby Spoéfki i
wypetnia si¢ portfel zamoéwien. Klienci zaniepokojeni wydtuzajacymi sig¢ terminami dostaw, szczegdlnie z Azji, oraz
rosngcymi cenami surowcow, materiatdw i wyrobow, sktadajg zaméwienia z duzym wyprzedzeniem.

Odnosnie braku rekomendacji wyptaty dywidendy: ,Aktualnie, w zwigzku z wysokim zapotrzebowaniem Spoétki na Srodki
finansowe niezbedne do realizacji prowadzonych trzech duzych projektéw inwestycyjnych polegajacych na:

a) rozwoju przekaznika bistabilnego (catkowity koszt projektu to ok. 31,6 min PLN, a kwota dofinansowania do 12,7 min PLN),
b) opracowaniu przekaznikéw o podwyzszonej niezawodnosci dla infrastruktury krytycznej (catkowity koszt projektu to ok. 7,7
min PLN, a kwota dofinansowania do 3,6 min PLN),

c) budowie hali produkcyjnej z infrastruktura towarzyszaca (koszt projektu ok. 9 min PLN).

Wybrane dane finansowe [min PLN]
Q19 1Q'19  mQ'19 IvQ'19  1Q'20 1IQ20 11IQ'20 IVQ'20  1Q21  r/fr 2019 2020 r/r

Przychody 33,5 33,5 29,0 26,2 34,0 30,1 31,0 25,8 32,2 -5% 122,2 121,0  -1%
jednostkowe 31,7 30,7 27,1 25,9 33,0 28,1 29,5 27,4 30,8 -7% 1154 1179 2%
kraj 9,3 9,3 8,3 9,2 9,3 7,6 8,8 7,2 9,9 7% 36,1 32,9 9%
eksport 24,3 24,2 20,7 17,0 24,8 22,6 22,2 18,6 22,3 -10% 86,2 88,1 2%

Wynik brutto na sprzedazy 6,5 7,4 52 6,2 6,7 6,1 6,8 4,3 7,1 6% 25,2 23,9 -5%

EBITDA 3,7 3,9 2,5 3,0 33 4,2 54 33 4,3 30% 13,1 16,2 24%
Jjednostkowa 3,4 36 31 25 36 35 51 51 3,7 4% 12,7 173 | 37%

EBITDA (bez PDO) 3,7 44 2,6 3,0 3,8 3,2 4,0 3,1 4,3 15% 13,8 14,0 2%

EBIT 2,2 23 0,9 1,3 1,6 2,4 3,7 1,6 2,7 74% 6,7 92 | 39%

Zysk brutto 2,0 2,3 1,2 1,0 2,2 2,1 3,9 1,9 2,8 26% 6,4 10,1 | 56%

2Zysk netto 1,5 1,8 0,7 0,8 1,7 1,7 31 1,3 2,2 27% 4,9 7,7 | 59%
jednostkowy 1,4 1,9 1,3 04 2,0 1,2 2,8 1,1 1,8 -13% 51 7,1 41%

Marza zysku brutto 19,4%  22,0%  17,9% 236%  19,6% 20,2%  22,1% 16,8%  22,0% 20,7%  19,8%

Marza EBITDA 11,0% 116%  87%  11,4%  9,8%  139% 17,5%  12,8% 13,4% 10,7%  13,4%

Marza netto 4,5% 5,4% 2,5% 3,1% 5,1% 5,5% 10,0% 4,9% 6,9% 4,0% 6,4%

Dynamika r/r
Przychodéw -2% 0% -14% -23% 2% -10% 7% -1% -5%

kraj -14% 3% -17% -8% 0% -18% 6% -21% 7%

eksport 3% -1% -13% -30% 2% -7% 7% 10% -10%
EBITDA -15% 0% -49% -36% -10% 7% 114% 11% 30%
EBITDA adj. -29% 9% -43% -40% 2% -28% 54% 2% 15%

KON 53,3 53,8 49,1 51,3 50,3 51,0 53,1 49,4 51,1 1% 51,3 49,4 | 4%

FCF 0,7 2,2 4,9 1,4 3,1 0,8 0,1 0,4 1,4 5,0 42
FCF 12m/kapitalizacja 2% 3% 10% 8% 14% 12% 4% 7% 4% 7,9% 6,7%

Dtug netto 3,6 1,5 2,8 6,0 3,1 2,2 2,3 0,2 0,7 6,0 0,2

P/E 12m 81 7,7 8,1

EV/EBITDA 12m 39 3,6 3,9

Zrédfo: BDM, spétka
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Grupa wypracowata w 1Q’21 ok. 41,9 min PLN przychoddéw, o0 4,3 min PLN EBIT i 0,9 min PLN zysku netto.

Grupa wypracowata w 1Q’21 ok. 39,7 min PLN przychoddéw oraz poniosta ok. 1,6 min PLN straty EBIT i 1,6 min PLN
straty netto.

Spétka opublikowata finalne wyniki za 2020/21.

CCC — wyniki 2020/21 [mIn PLN]
2019/20 2020/21 zmianar/r

Przychody 5402,9 56386 4,4%
Wynik brutto ze sprzedazy 2 595,4 2456,5 -5,4%
Wynik netto ze sprzedazy 199,7 -398,3 -
EBITDA 923,4 56,9 -93,8%
EBIT 207,1 -626,7

Wynik brutto 105,3 -968,3 -
Wynik netto 95,6 -988,9 -

marza brutto ze sprzedazy ~ 48,0% 43,6%

marza netto ze sprzedazy 3,7% -
marza EBITDA 17,1% 1,0%
marza EBIT 3,8%

marza netto 1,8% -

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Sad dokonat konsolidacji ztozonych pozwoéw zbiorowych w USA przeciwko CD Projekt i dokonat wyboru wiodacego
powoda. Po konsolidacji, wszystkie cztery ztozone pozwy rozpatrywane bedg w ramach jednego ewentualnego
postepowania sgdowego.

Elektrownia Betchatéw pracuje obecnie z moca zgodng z zapotrzebowaniem zgtaszanym przez operatora systemu
przesytowego. Trwa rozruch ostatniego z 10 blokéw energetycznych awaryjnie wytaczonych po poniedziatkowej
awarii PSE - poinformowata PGE GiEK w komunikacie prasowym. PGE zwrdci sie do PSE o pokrycie poniesionych
strat i kosztow.

Spotka podpisata z ALAB Laboratoria i spotkg Diagnostyka listy intencyjne dotyczace wspotpracy w zakresie
wykorzystania urzadzenia Covid Detector w laboratoryjnej diagnostyce profesjonalnej.

Zarzad podjat uchwate, w ktorej rekomenduje WZA wyptate 158,1 min PLN dywidendy/akcje tj. 3,0 PLN DPS (DY
7,2% brutto). Oznacza to wyptate >100% jednostkowego zysku netto za 2020 rok (155,3 min PLN). Proponowany
dzien dywidendy 24.06.2021, a dzien wyptaty 8 lipca 2021.

Komentarz BDM: informacja pozytywna. W swojej ostatniej rekomendacji Ciech Kupuj 33,2 PLN nie zaktadalismy
wypftaty dywidendy co najmniej do 2023 roku z uwagi na rekordowe nakfady inwestycyjne w 2020-2021 zwigzane gt.
z rozwojem zdolno$ci produkcyjnych w obszarze solnym. Konsensus Bloomberg zaktadat brak wyptaty w 2021 i 1,55
PLN/akcje w 2022 roku.

Dywidenda/akcje w ostatnich latach [PLN/akcje]
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Ogtoszone w Polskim tadzie zmiany w systemie emerytalnym sprawiaja, ze opfata pobierana przy przeksztatceniu
OFE w IKE traci racje bytu - powiedziata PAP Biznes prezes IGTE Matgorzata Rusewicz. Jej zdaniem, rzad powinien
dokona¢ zmian w projekcie ustawy.

Rzad pracuje nad "jakimé" powigzaniem miedzy IKE a PPK - powiedziat w Money. pl wiceminister funduszy i polityki
regionalnej Waldemar Buda.

"Zastanawiamy sie, jak ten projekt utozy¢ przy uwzglednieniu Polskiego tadu. By¢ moze znajdziemy jakie$
powigzanie miedzy IKE z PPK. Pracujemy nad tym. Mamy kierunek wyznaczony, aby daé sobie troche czasu" -
powiedziat.

W poniedziatek media podaty, ze rzad obnizy proponowang optate za likwidacje OFE z obecnych 15% do 10%.

Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q’21 (18.05.2021)- 45 uczestnikow

- wyniki 1Q’21 rekordowe, a 2Q’21 nie traci impetu (3Q’21 tez wskazuje na wysokie zapotrzebowanie);

- zmiana struktury samochodéw na paliwa alternatywne znacznie przys$pieszyta w ostatnich kwartatach (4-krotny
wzrost udziatu);

- zarzad uwaza, ze spotka jest beneficjentem ,elektryfikacji’;

- po 4 kwartatach spadku rejestracji jest odbicie 0 4% r/r, spotka spodziewa sie wzrostu w kolejnych kwartatach;

- kolejne kwartaty spotki powinny by¢ dobre, zaréwno w zakresie wolumendw jak i wynikow spotki;

Q&A:

- czy spbtka widzi juz wymierne korzy$ci walidacji stopow wstepnych ? wida¢ pozytywne efekty, pojawiajg sie duze
zamoéwienia;

- baza iloSciowa ustug produkcyjnych ? | jak duze rozwodnienie marzy ? Zjawisko ustugi produkcyjnej wystepuje od
lat, jego skala ro$nie (byto 2,5%, w 2021 roku 55). Spétka przeniosta z segmentu pozostate do podstawowego.
Marzowo$¢ takich ustug jest dobra, skoro spotka sie na nig decyduje;

- EBITDA wg. LIFO ? spétka ma metode FIFO bo to co przyjezdza do magazynu stuzy przysztej produkcji a nie
obecnej. Metoda LIFO nieadekwatna;

- jak duzy wptyw na wyniki miaty zapasy ztoméw na wyniki ? Czy bedzie miato wptyw na 2Q’21 ? efekt
wyptaszczony;

- czy cato$¢ wolumendw sprzedazy na 2Q’21 zabezpieczona pod wzgledem ztomu ? tak, spotka kontraktuje juz
3Q21;

- rynek ztomdw i dostepno$c¢ surowcéw ? ceny zmienity sie mocno, 2Q’21 nie stabnie. Sytuacja covidowa w Indiach
zwiekszyta zapotrzebowanie na metal przez Chinczykow.

- planowanie ilosci w 2Q’21 ? >60 tys. ton pomimo niedoboru pofprzewodnikéw nic sie nie zmienia;

- co z marzg benchmarkowg ? lekko spada ? obecnie spadek kwietniowy to efekt braku komponentéw w sektorze
automotive i przestojéw produkcyjnych w Niemczech. Nie wiadomo ile potrwaja, ale raczej sygnaty ,bedzcie gotowi
na wysokie zapotrzebowanie”;

- wysokie ceny energii i gazu ? polityka stopniowej kontraktacji, cze$¢ 2022 zabezpieczona, a kolejne ,paczki”
pozniej (kilkadziesiagt procent);

- 2 elementy opor wolumendéw/marz wptywajgcy na wyniki: to efekty modernizacji zaktadu w Ketach (obnizenie
jednostkowych kosztéw) i wzrost wykorzystania mocy we wszystkich zaktadach;

Wyniki finansowe europejskich konkurentow (EBITDA/t w EUR)
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Alumetal celuje w ponad 2 mid PLN przychoddéw. Zarzad liczy w tym roku na wynikowe zniwa w zwigzku z bardzo
korzystnym otoczeniem rynkowym. - Parkiet
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Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'21.

1. CoviID-19:
a. Wakacje.pl powoli zblizajg sie do odczytéw z 19 (dobre rezultaty kwietnia i maja);
b.  Nocowanie.pl — rekordowe zainteresowanie turystéw kwietniu i maju;
c. Bardzo dobrze performuje Extradom i lepsze wyniki notuje Domodi;
d. Totalmoney — banki powrdcity do tej formy pozyskiwania klientow;

e. Superauto — kazdy miesigc przynosi duzo wyzsze odczyty niz rok wczesnie;.
2. Wyniki 1Q’21:
Wzrost sprzedazy o 21% r/r, pomimo wptywu COVID-19 na turystyke;
Wozrost EBITDA o 48% r/r (oszczgdnosci kosztowe i silny obszar internetu);
Gdyby nie segment turystyczny, to EBITDA Itm grupy wzrostaby r/r 0 36% r/r;
W superauto.pl doszta nowa linia biznesowa, ktéra wptywa na strukture i prezentacje kosztow
Spadek ogladalnosci w obszarze telewizyjnym i ujemna EBITDA segmentu;
Bardzo dobra pozycja gotéwkowa i spadek zadtuzenia netto (DN/EBITDA = 0,9x);
Zarzad rekomenduje wyptate dywidendy w wys. 1,55 PLN/akcje.

@ oooop

3. Q&A:

a. WPartner — najwiekszym partnerem grupy jest OLX (wczes$niej byta to Polska Press); grupa
rozmawia z duzymi mediowymi konkurentami, aby udostepniali WP swoje powierzchnie; w tym
modelu dziatania spoétka jest kim$ w rodzaju posrednika, wiec ekonomika projektu jest nizsza;

b.  Wakacje.pl — kwiecien i maj wzgledem odczytéw 2019 roku wygladaja ,bardzo dobrze” w czesci
on-line;

c. Poréwnanie z Facebook/Google — zdaniem prezesa Facebook ro$nie szybciej niz WP na rynku
reklamy, a Google wolniej; w 4Q'20/1Q’21 portale byty gltéwnym biorcg budzetéow wizerunkowych
(w 2Q’21 wida¢ ,powrdt do normalnosci”’); WP podejmuje inicjatywy, ktére pozwalajg osiggac
lepsze rezultaty w reklamach performance’owych;

d. Rynek reklamy internetowej — 2Q21 jest réwnie mocny co 1Q’'21, ale nie dla wszystkich portali;
nie wida¢ poki co negatywnych tendencji, ktére mogtyby wptyna¢ na 3Q’21; WP chce rosng¢
szybciej niz rynek;

e. Bazakosztowa—w 1Q'21 byt widoczny wplyw efektywnosci kosztowej (dobry mix sprzedazowy);
poziom kosztow w kolejnych kwartatach powinien byé pod kontrola, wiec przy wzroscie
przychoddw powinna dziata¢ dzwignia operacyjna;

f.  Segment Travel — moze by¢ widoczne zjawisko, Zze tour-operatorzy nie bedg sie ,zabijali” o
miejsca na platformach, bo popyt bedzie tak duzy; najlepsza sytuacja dla spétki to umiarkowany
popyt ze strony klientéw; w segmencie bedzie dziatat efekt bardzo niskiej bazy z ubiegtego roku
i nalezy oczekiwa¢ bardzo wysokich dynamik; grupa spodziewa si¢ zwigkszenia udziatéw w rynku
turystycznym wzgledem mniejszych graczy.

Wirtualna Polska Holding wyptaci dywidende, ale chce nadal rosngé. Internetowa grupa wraca i do dywidendy, i do
przeje¢. Ma na kontach prawie 250 min PLN, ale zakupy zaczeta od niewielkiego serwisu finansowego. - Parkiet

Koncern analizuje mozliwo$¢ zagospodarowania biomasy rolniczej pochodzacej z wytwarzania cukru oraz produktéw
zbozowych i przetwarzanie jej na wysokomarzowe produkty petrochemiczne, biometan oraz wodoér. Spétka podpisata
list intencyjny o wspétpracy w tym zakresie z Krajowg Spoétkg Cukrowa.

PKN Orlen zaktada, ze moc zainstalowanych odnawialnych zrédet energii w grupie kapitatowej Orlen wzrosnie o
kilkadziesigt MW do korica 2021 roku, w poréwnaniu do 642 MW obecnie, poinformowat ISBnews prezes Daniel
Obajtek.

Na obecnym etapie szacunkowy koszt budowy morskiej farmy wiatrowej Baltic Power na Morzu Battyckim to ok. 14
mld PLN, poinformowat ISBnews prezes PKN Orlen Daniel Obajtek.

Spdtka wyemituje obligacje serii AK3 o fgcznej wartosci nominalnej do 70 min PLN. Obligacje beda oferowane w trybie
oferty publicznej i bedg notowane na rynku regulowanym Catalyst prowadzonym przez GPW.

PKN Orlen zawart z Energg porozumienie okreslajgce zasady oraz zakres wspotpracy przy wykonywaniu umowy
inwestycyjnej dotyczacej budowy bloku gazowego w Elektrowni Ostroteka C.

Spotka rozpoczyna budowe Il etapu osiedla Ceglana Park w Katowicach, w ktérym powstanie w sumie 196 mieszkan.
Polska Grupa Energetyczna (PGE) i Uniwersytet Morski w Gdyni podpisaty list intencyjny o wspotpracy eksperckiej w

celu rozwijania morskiej energetyki wiatrowej w Polsce, podata spétka. Wspdlne dziatania obejmujg badania, analizy,
wymiane doswiadczen i utworzenie Centrum Offshore pod patronatem honorowym Ministra Edukaciji i Nauki.
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Spétka podpisata 6 nowych uméw z GroMar sp. z 0.0. z todzi dotyczacych realizacji ustug e-learningowych na
potrzeby opracowania e-materiatdw z przedmiotéw: biologia, chemia, jezyk angielski, jezyk francuski, fizyka,
matematyka i informatyka,. Suma wynagrodzenia nie przekroczy 0,9 min PLN brutto.

Zarzad spotki rekomenduje, by z zysku netto za 2020 roku spotka wyptacita 12 PLN dywidendy na akcje. Zarzad
proponuije ustalenie dnia dywidendy na 7 lipca, a dnia jej wyptaty na 14 lipca.

Tomasz Grabowski dotgczyt do zarzadu grupy. Bedzie nadzorowat m.in. pion technologii.

Grupa rozpoczeto Il etap budowy parku logistycznego BIK Park Wroctaw, podata spétka. Inwestycja dostarczy ok.
22,5 tys. mkw. nowoczesnej powierzchni magazynowej. Tym samym powierzchnia catego kompleksu osiggnie
docelowg wielkos$¢ ok. 47,5 tys. kw2. Zakonczenie prac budowlanych planowane jest do konca br.

Spétka nie wdrozyta odpowiednich srodkéw technicznych i organizacyjnych przy wspétpracy z firmg kurierska, czego
efektem byly liczne naruszenia identyfikowane z duzym opéznieniem - uznat UODO i natozyt na spétke ponad 1,1 min
PLN kary.

Spétka planuje wyptaci¢ w formie dywidendy za 2020 rok tacznie 491,3 tys. PLN - wynika z projektéw uchwat na walne
zgromadzenie, zaplanowane na 14 czerwca.

Cena emisyjna akcji serii J w ofercie publicznej spétki Medinice zostata ustalona na 30 PLN.

Rada nadzorcza grupy pozytywnie zaopiniowata wniosek zarzadu spétki, ktéry zaklada wyptate dywidendy na
poziomie 3 PLN na akcje. Lacznie na ten cel miatoby trafi¢ 24,4 min PLN.

Zarzad genXone rekomenduje, by spétka wyptacita za 2020 rok 2,14 min PLN dywidendy, czyli 0,65 PLN na akcje.

Catkowity stan zaawansowania realizacji inwestycji Polimery Police wynosi blisko 60%, w tym postgp prac
budowlanych to 48%.

Agencja ratingowa Fitch Ratings pozytywnie ocenita strukture przejecia przez PKN Orlen Grupy Polskiego Gérnictwa
Naftowego i Gazownictwa i Grupy Lotos, potwierdzong z Ministerstwem Aktywow Panstwowych, podat PKN Orlen.
Realizacja transakcji w formie bezgotéwkowej daje bardzo duze prawdopodobienstwo podniesienia w przysziosci
ratingu nowego, zintegrowanego koncernu.

Naczelnik Matopolskiego Urzedu Celno-Skarbowego, po ponownym rozpatrzeniu odwotania Ferro w sprawie
zobowigzania podatkowego za 2012 rok, uchylit decyzje organu pierwszej instancji w catosci i umorzyt postepowanie.
Organ podatkowy bedzie zobowigzany do zwrotu wptaconej przez spotke kwoty zalegtosci podatkowej wraz z
odsetkami.

Spoétka zmienita date publikacji raportu za 3Q'20/21 z dn. 25.na 24.maja br.

Wartos$¢ udzielonych kredytéw mieszkaniowych w kwietniu wzrosta w Polsce 0 41,1% r/r i wyniosta 7,23 mid PLN -
podato Biuro Informacji Kredytowej (BIK). W ujeciu liczbowym banki udzielity fgcznie 22,7 tys. kredytow
mieszkaniowych. Stanowi to wzrost o 32,4%.

Millenium blizej ugéd z frankowiczami. Tak wynika z nieoficjalnych informacji ,Rzeczpospolitej”. Jesli porozumienia
beda, to i tak prawdopodobnie nie dla wszystkich klientéw. - Rzeczpospolita

Warto$¢ sektora e-commerce w Polsce w 2026 roku moze osiggng¢ nawet ok. 160 mid zt. Ogromng role odgrywajg
magazyny i parki logistyczne. Nowe zwyczaje zakupowe oznaczajg tez, ze na nowo muszg sie wymysla¢ centra
handlowe. - Rzeczpospolita

Inteligentne liczniki zwigkszg sprzedaz Apatora. Producent urzgdzen pomiarowych liczy na odbicie w eksporcie po
zastoju wywotanym pandemig. - Parkiet

Pod koniec czerwca mamy sie dowiedzieC, jak rzad zamierza rekompensowaé rosngce ceny pradu. Jednym z
kryteriow ma by¢ co najmniej 10% udziat rachunkéw za energie w dochodach. — Dziennik Gazeta Prawna

Atal planuje oddawanie okoto 4 tys. mieszkan rocznie i ani mysli sprzedawa¢ je funduszom. Rosnie na wszystkich
krajowych rynkach. — Puls Biznesu

Rzgdowa pomoc w zakupie mieszkania moze spowodowaé wzrost cen nieruchomosci i kredytow. Zwiaszcza, ze
mieszkan jest mato. Zwigzek Firm Deweloperskich uwaza, ze bedzie ich przybywato wolniej przez kierowanie pomocy
takze na rynek wtérny. — Gazeta Wyborcza

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl

strategia, chemia, przemyst, energetyka
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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 19.05.2021 roku, 07:23 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie usfug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze
by¢ on jednak publikowany badZ powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlnosci nie moze zosta¢ przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Opracowanie ma charakter informacyjny i nie stanowi reklamy ani nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentéw finansowych.

Inwestor powinien mie¢ Swiadomosé, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktore moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegélnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajgc poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzglednia¢, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wigcej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywng stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiggnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogdlnodostepnych informacji, ktére BDM
uwaza za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty
okresowe i biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak
doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na ktdrych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnier ze spétkami ani z innymi podmiotami i opierajg sig na
szeregu zatozen, ktdre w przysztosci mogg okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

W opinii BDM niniejszy dokument zostat sporzadzony z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci.

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzad BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktada¢, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spétce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowiagzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowaé, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedg
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wigcej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywacé nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjna dla pracownikdéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tre$¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszgcymi sie do:

e zarzadzania konfliktami intereséw, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajdujg sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-
fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne

* powigzan BDM z emitentami notowanymi na GPW, z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi-
informacje znajdujg sie pod adresem: https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze sa subiektywnymi pogladami autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie s podstawg zadnej rekomendaciji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czgsci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.


https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku

