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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Powroét do wzrostow na gietdach 1D YTD
Woczoraj na gietdy ponownie powrécity dobre nastroje. WIG20, WIG i mWIG40  wig20 21312 0,8% 7.4%
wzrosty po 0,8%, a sWIG80 zyskat 1,0%. Wsréd blue-chipdw najwigksze wicso 2536,9 1,0% 9,7%
wzrosty zanotowaty Santander (5,5%), CD Projekt (3,8%) oraz Cyfrowy (2,7%). mwic4o 4643,9 0,8% 16,8%
Tracity z kolei JSW (-2,2%), KGHM (-1,1%) oraz CCC (-1,1%). Na szerokim swicso 20 485,5 1,0% 27,3%
rynku wzrostami przy duzych obrotach wyrézniat sie Ten Square Games wic 632624 0,8% 10,9%
(10,6%), PlayWay (7,9%) oraz Mirbud (9,9%). Zwyzki indekséw widoczne byly NC index 476,3 0,5% -3,8%
takze na innych rynkach europejskich. DAX zyskat 1,7%, CAC 1,3%, a FTSE wiG Banki 6 261,5 1,6% 31,4%
1,0%. Z kolei w USA S&P wzrést o 1,1%, a Nasdaq o 1,8%. Pomogty nieco wiG Bud 41505 0,3% 13,3%
lepsze od oczekiwan odczyty dot. wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych. Tym WIG Chemia 95134 0,5% 23,6%
samym inwestorzy zdawali sie nie przejmowac juz $rodowymi sugestiami WIG Dew 2856,1 -1,4% 19,7%
niektorych cztonkéw FED o koniecznosci powrotu do normalizacji polityki WIG Energia 2748,0 -0,6% 34,7%
pienigznej. Jednoczesnie po ogromnej srodowej hustawce nastrojdow na WIG Games 229395 6,2% -20,6%
kryptowalutach, wczorajsza sesja przyniosta nieco wiecej spokoju i nieznaczne WIGIT 4051,3 0,5% 4,9%
wzrosty. Dzisiaj w Polsce poznamy dane dot. produkcji przemystowej w kwietniu. WIG Media 71834 -1,9% 18,9%
Z rana NIKKEI ros$nie 0 0,9%, a kontrakty terminowe na S&P sa na 0,3% plusie. WIG Paliwa 6252,7 1,6% 26,2%
; ; WIG Spoz 4309,7 1,3% 18,3%
Michat Fidelus
WIG Surowce 6172,0 -1,3% 9,7%
WIG Telco 981,5 1,9% 0,5%
DAX 15370,3 1,7% 12,0%
z ra 0, 0,
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 Yits s B
CAC40 6343,6 1,3% 14,3%
= JSW: EBITDA w 1Q'21 23% ponizej konsensusu. Konferencja z zarzadem dzi$ o 12:00 [tabela BUX 46 261,4 2,5% 10,0%
BDM]; o ! 5 ) o ~ S&P500 41591 1,1% 10,7%
= Forte: Finalne wyniki za 4Q'20 zbllzope do szacunkow. Petne magazyny przy otwierajgcych sig DIIA 340842 0.6% 11,4%
rynkach (neutralne) [komentarz BDM];
= Atal: Wyniki 1Q'21 znacznie powyzej konsensusu -inf. pozytywna [komentarz BDM]; Nasdaq Comp 135357 1,8% 5,0%
= PKP Cargo: Finalne wyniki za 1Q"21 zblizone do szacunkéw, staby OCF/FCF i wzrost diugu Bovespa 122 700,8 0,1% 3,1%
netto do 2,4 mid PLgI. Konferencja dzi$ o 11:30 [tabela BDM]; Nikkei225 28098,3 0,2% 2,4%
= PA Nova: Wyniki 1Q’'21 powyzej naszych oczekiwan [tabela BDM] . Yt 0
= Inter Cars: Spdtka miata 116,1 min PLN zysku netto, 185,3 min PLN EBITDA w 1Q’21[tabela UG S 0k bl
BDM; S&P/ASX 200 7019,6 1,3% 6,6%
= Oponeo.pl: Spétka miata 2,4 min PLN straty netto, 4,0 min PLN straty EBIT w 1Q’21; EUR/PLN 4,49 -0,7% -1,5%
= Celon Pharma: Strata netto spotki w 1Q’21 wyniosta 1,7 min PLN; USD/PLN 3,67 -1,1% -1,6%
. EMbPG: S[;’)iks mitetda 2 n;ll(n Plig'?fku nle’tt;)él‘{o TlnptklN Zysé(lu EzEél'g;, ]_/Qv21; y CHF/PLN 4,09 -0,4% 3,0%
= Lubawa: Zysk netto spotki w wyniodst 9,1 min , spadt 0 25,8% r/r — szacunki;
= PKO BP: Prezesem banku zostanie jeden z cztonkéw zarzadu banku — Kaczynski; URUED 127 D 05
= FFiL Sniezka: Podsumowanie konferencji po wynikach za 1Q'21; USDIIPY 108,78 -0,4% 5,4%
= TIM: podsumowanie konferencji po wynikach 1Q’21 (20.05.2021);
= Elektrotim: podsumowanie konferencji po wynikach 1Q'21 (20.05.2021); Fw20
= Astarta: podsumowanie konferencji po wynikach 1Q'21 (20.05.2021); Wartosé Zmiana
= Tauron: Tauron Ciepto moze przytgcza¢ ok. 45 MW rocznie w najblizszych latach; . o
= ML System: Spotka zglosita urzadzenie "Covid Detector" do URPL; Nusotvalcal 21 g W5
= Pepco: Przydzielono 92,45 min akcji w IPO na facznie 3,7 mid PLN; redukcja: ok.88%; Kurs zamknigcia 2130 15 0,71%
= Asseco Poland: Spétka wyptaci z zysku za 2020 rok 3,1 PLN dywidendy na akcjg; Kurs min. 2097 -5 -0,24%
- Rabis: Preythody Spolki w kil whrosly 6 152% da ok. 230 min USD 2133 y
- SDIS: Przychoay spt I W Kwietniu wzrosty o 0 dO OK. min N
= Atende: Spétka liczy na dobrg wspéiprace z Apatorem w segmencie energetycznyml Momey obro.tu 2BED i QAS%
= Dom Development: Spétka wprowadzita do oferty 153 mieszkania w DM Metro Zachéd; Otwarte pozycje 35268 58 0,16%
= Develia: Spétka chce w '21 poprawi¢ marz¢ w mieszkaniéwce, ale powrét do ponad 30% to
perspektywa '22; Indeksy GPW
Benefit Systems: Czworo cztonkéw zarzadu spoétki zostato powotanych na nowa kadencje; Indeks Open Low High Close 1D Obrét

Boryszew: Spotka rozpoczeta przeglad opcji strategicznych wybranych aktywow; )
Synektik: Spotka przediuzyla wspolprace z Intuitive Surgical dot. da Vinci do 30 IV 2026; ey 2800 2diy 285 2dg G50 100
Work Service: Grupa przeimie dwie spétki z obszaru ustua HR od Gi Group. WIG30 2522,9 24962 25408 25369 10% 1187
WYKRES DNIA MWIG40 46215 20336,7 204855 46439 08% 143

Liczba szczepien przestata rosngé mimo nowych dostaw preparatéw. Obecnie | SWIG80 204018 45813 46597 204855 10% 72
dawke dostato 12,1 min ludzi (31,6% populacji), a Il dawki 4,7 min. tacznie z WIG-PL 638681 638681 645138 645138 08% 1316
ozdrowienicami odporno$¢ populacyjna to 38%, a przy wiarygodnych szacunkach 5x WIG 63011,7 624526 633410 632624 08% 1351
wyzszej liczby przechorowanych az 66%. Srednia zapadalno$é na SARS-CoV-2 w

. L WIG20
Polsce spadta <6 0s/100 tys. vs 75 w szczycie marzec/kwiecien (UE 10 0s/100 tys.). T Y ) B
R . Allegro 57,21 58 540 0,0% -32,5%
Tygodniowa suma szczepien w Polsce S and 71.40 5026 11% 4.8%
ccce 120,00 6584 -1,1% 37,1%
2500 000 CD Projekt 175,50 17680  3,8% -36,1%
Cyfrowy P. 29,68 18 982 2,7% -2,0%
2000 000 Dino 274,60 26922 0,0% -5,1%
Jsw 31,29 3674 -2,2% 20,6%
KGHM 199,50 39900  -1,2% 9,0%
1500000 Lotos 50,26 9292 0,5% 21,3%
LPP 10130,00 18765  -0,2% 22,3%
1000 000 Mercator 240,90 2555 1,3% -42,9%
Orange 6,79 8 904 0,3% 3,0%
500 000 Pekao 90,80 23832 0,9% 48,6%
PGE 9,80 18324  -0,6% 50,8%
PGNIG 6,45 37 247 0,8% 16,3%
L d d d o d A A A A A 4 A A A a4 PKN Orlen 76,90 32891 2,3% 33,2%
AR S TS S S A SRR S B R A NS AL PKOBP 35,61 44513 0,8% 24,0%
8488222288 88 3 2 2 2 g ¢ 8 PZU 35,32 30500  0,5% 9,1%
S8R RCARR o aq FENAEE R B R Santander Polska 249,80 25527 5,5% 34,5%
Tauron 3,17 5561 -1,0% 16,6%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., MZ
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mWIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD
11bitst. 500,00 1182 3,5% 55% GTC 6,61 3210 -36% -82%  RopaBrent[USD/bbl]
Alior 29,50 3851 2,8% 73,8% Handlowy 42,10 5501 0,4% 19,8% Gaz TTF DA [EUR/MWh]
Amica 163,00 1267 19% 11,0% INGBSK 178,00 23158 -1,1% 4,1% Gaz TTF 1M [EUR/MWh]
Amrest 3122 6854 -09% 12,7% InterCars 338,00 4789 0,6% 432% CO2 [EUR/]
Asseco 39,30 2039 21% -8,6% Kernel 55,00 4622 19% 11,6%  Wegiel ARA [USD/]
Azoty 3464 3436 05% 26,2% Kety 645,00 6224 13% 312% Miedz LME [USD/]
Benefit 938,00 2715 -0,1% 12,5% Kruk 190,00 3612 15% 33,8% Aluminium LME [USD/]

Biomed-L. 9,76 608 -0,6%  9,0% Livechat 118,00 3039 09% 12,4% Cynk LME [USD/t]
Budimex 299,00 7633 0,0% -2,8% mBank 298,00 12625 5,0% 66,3% Otéw LME [USD/]

Celon 4730 2129 -0,8% 16,6% Millennium 4,59 5566 4,3% 40,3% Stal HRC [USD/f]

Ciech 40,15 2116 -0,1% 24,7% Neuca 777,00 3461 -14% 19,4% Ruda Zelaza [USDA]
Comarch 221,00 1797 -35% 13,6% OncoArendi 49,50 689 1,6% -2,2% Wegiel koksujgcy [USD/t]
Datawalk 174,40 852 1,4% -9,2% Polenergia 77,80 3536 -15% 43,5% Ztoto [USD/oz]

Develia 2,90 1298 -3,0% 472% PKP Cargo 19,56 876 2,6% 42,8% Srebro [USD/o0z]
Dom Dev. 148,20 3764 -2,4% 30,0% Playway 481,00 3175 7,9% -240% Platyna[USD/oz]
Echo 444 1830 -13% 9,8% Selvita 71,20 1307 0,6% 44,4% Pallad [USD/oz]
Enea 833 3677 -0,6% 27,5% Stalprodukt 399,00 2227 -12% 32,8% Bitcoin USD
Eurocash 1430 1990 0,0% 1,8% TEN 458,80 3334 106% -16,7%  Pszenica [USd/bu]
Famur 2,33 1339 -02% 3,6% WP.PL 108,80 3176 -4,1% 17,0% Kukurydza [USd/bu]
GPW 47,46 1992 -0,2% 3,9% XTB 17,06 2003 12% -4,7% Cukier ICE [USD/Ib]
WIG20

M WIG20 Index - Last Pric 213118

M WIGZO Index - Moving Average 20 Day 2065.24
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INFORMACJE ZE SPOLEK
JSW Spoétka opublikowata raport za 1Q'21. Prezentacja dostgpna pod linkiem. Konferencja z zarzagdem dzi$ o 12:00 pod
linkiem
Wybrane dane finansowe [min PLN]
a8 1Q19 2019 319 4Q19 1020 2020 3Q20 4@20 1a21 e CH s
konsensus
Przychody 2523,1 24881 22088 2164,5 18104 1966,0 1487,7 1730,0 18057 19981 2% 1971,8 1%
EBITDA 611,9 7288 4423 5141 254,3 50,5 -626,8 162,1 -224,2 1044 |107% 134,8 -23%
EBITDA skoryg 446,7 740,1 586,3 497,3 51,8 48,6 -116,1 -13,0 -138,3 112,6 [132% -142,5
2Zysk netto j.d. 312,1 4029 1333 1529 -60,2  -211,9 -765,4 -116,1 -452,6 1875 -128,8
CAPEX (gotowka) 700,2 637,1 5874 4125 533,8 7823 552,8 4294 4870 5364 -31%
FCF -329,0 124,2 -377,3 -449,0 -347,7 -861,0 -380,5 -91,4 -563,9 -295,9 -66%
Dtug netto (z FIZ) 32799 0,0 0,0 -17280 -1341,6 -289,6 80,8 19,7 5566 8839
/EBITDA -1,1 0,0 0,0 -0,8 -0,7 -0,2 0,4 -0,1 -0,9 -1,5
MCC [PLN/t] 470,3 429,5 465,0 389,7 423,5 378,6 500,3 366,5 417,2 433,3 14%
Dane operacyjne
Produkcja wegla ogdtem [MT] 3,74 3,48 3,53 3,85 3,90 4,07 2,60 3,95 3,77 3,40 -16%
wegla koksowego 2,31 2,40 2,47 2,75 2,59 3,18 2,10 2,98 2,81 2,77 -13%
wegla energetycznego 1,43 1,08 1,06 1,10 1,31 0,89 0,50 0,97 0,96 0,63 -29%
Sprzedaz wegla ogétem [MT] 3,68 3,57 3,20 3,31 3,70 3,33 2,96 3,68 4,00 3,82  15%
Produkcja koksu ogétem [MT] 0,87 0,83 0,88 0,79 0,68 0,83 0,73 0,85 0,93 0,92 11%
Sprzedaz koksu [MT] 0,98 0,85 0,77 0,74 0,58 1,04 0,65 1,00 0,95 1,01 -3%
Dane rynkowe
Wegiel koksowy
Nippon Steel (USD/t) 212,01 2103 2079 177,8 142,0 1471 1358 1102 1160 122,1 -17%
TSI (USD/t) 220,8 206,6 202,6 160,1 139,4 154,9 118,5 114,2 108,8 1276 -18%
$rednia JSW (USD/t) 174,8 187,7 1810 162,4 130,7 124,55 1190 1053 101,9 1094 -12%
Koks
wielkopiecowy (USD/t) 3950 3980 340,0 297,0 2580  240,0 2450 231,7 236,7 3450  44%
JSW (USD/t) 297,4 309,7 294,3 268,2 232,5 204,3 190,4 178,1 198,2 234,6 15%
USD/PLN 3,77 3,79 3,81 3,88 3,87 3,92 4,09 3,80 3,78 3,77 -4%
EV/EBITDA skoryg. 4,2 9,6
Zrédto: BDM, spotka
Forte Spétka opublikowata finalne wyniki za 1Q’'21
W | kwartale 2021 roku Grupa nie wprowadzita catkowitego zatrzymania produkcji. Dziatania ograniczaty sie do
czasowego obnizania mocy produkcyjnych oraz istotnego zwigkszania poziomu zapaséw, aby bazujac na
doswiadczeniach z zesztorocznego lockdown-u, by¢ gotowym na realizacje zamdwien po ponownym otwarciu rynkow”.
W zwigzku z zapadalnoscig umoéw kredytowych w 2021 roku zarzgd podjat dziatania refinansujgce pod koniec 2020
roku. ,W lutym 2021 roku odnowiona zostata umowa kredytowa z mBank S.A. na okres jednego roku. Ponadto
Jednostka Dominujaca pozyskata oferty przedtuzenia finansowania od dwoch pozostatych bankéw finansujgcych, jak
réwniez od banku spoza grona bankéw wspoétpracujacych na okres 3 lat”
Komentarz BDM: finalne wyniki okazaty sie zblizone do szacunkéw z 22.04.21. Dtug netto uksztattowat sie na
zblizonym q/q poziomie. Stabszy OCF (23 min PLN) wynikat ze wzrostu zapaséw, o czym zarzad opowiadat na
konferencji po szacunkach w kwietniu. Zapasy wzrosty o 45 min PLN, a spotka miata petne magazyny (1,2 min paczek
czyli 15% rocznej produkcji). W P&L zmiana stanu zapasow (koszty produkcji w zapasach) podbita wynik o az 35,56 min
PLN.
Wiecej w Komentarzu Analityka
Wybrane dane finansowe [min PLN]
, , i 1Q'21s \ " . \
1Q'20 1Q'21 zmiana r/r 22.04.2021 1Q'21P BDM réznica 2020 1Q'21LT™M
Przychody 2764 2986 8,0% 298,0 286,8 4% 1160,0 1182,2 1,9%
Wynik brutto na sprzedazy 106,6 130,4 22,3% 117,6 11% 474,4 498,2 5,0%
EBITDA 40,9 58,9 44,0% 59,0 51,8 14% 198,1 216,1 9,1%
EBITDA adj. 43,4 58,9 35,7% 59,0 51,8 14% 191,1 206,7 8,1%
EBIT 26,8 45,1 68,3% 45,0 38,5 17% 142,3 160,7 12,9%
Zysk brutto 2,5 39,7 16x 34,9 14% 83,4 120,6 44,7%
Zysk netto -4,4 26,8 28,3 5% 49,6 80,8 63,1%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 38,6% 43,7% 41,0% 40,9% 42,1%
Marza EBITDA adj. 15,7% 19,7% 19,8% 18,1% 16,5% 17,5%
Marza EBIT 97%  151% 15,1% 13,4% 12,3% 13,6%
Marza zysku netto -1,6% 9,0% 9,9% 4,3% 6,8%
Dtug netto 540,4 347,8 -35,6% 313,0 11% 346,1 347,8 0,5%
P/E 12M 18,2
EV/EBITDA 12M 8,4
Zrodto: BDM, spotka. *sprzed szacunkéw
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https://www.jsw.pl/fileadmin/user_files_ri/prezentacje/2021/1q/pl/POL_Prezentacja_wynikowa_1Q2021_19052021.pdf
https://platforma.livingmedia.pl/jsw/210308001/
https://www.bdm.pl/analizy-i-informacje/analizy/komentarze-analityka?file=files/bdm/analizy_i_informacje/raporty/Komentarz%20analityka/Tauron%20%28szacunki%20za%201Q%2721%29-%20komentarz%20analityka%2011.05.2021.pdf
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Atal Spétka opublikowata wyniki za 1Q’21.
Atal wyniki 1Q’21 [min PLN]
1Q'20 1Q'21 =zmianar/r 1Q'21PBDM* odch. 1Q'21kons odch.

Przychody ze sprzedazy 185,8 287,4 54,6% 244,9 17,3% 281,6 2,0%
Wynik brutto ze sprzedazy 37,9 65,6 73,2% 53,4 22,8% - -
Wynik netto ze sprzedazy 29,6 57,3 93,3% 47,3 21,1% - -
EBITDA 29,5 58,1 96,9% 47,4 22,6% 52,6 10,5%
EBIT 28,9 57,4 98,9% 46,8 22,7% 52,1 10,2%
Wynik brutto 27,4 57,7 110,9% 44,2 30,7% - -
Wynik netto 22,4 485 116,8% 35,8 35,7% 40,4 20,1%
marza brutto ze sprzedazy 20,4% 22,8% 21,8% -
marza EBITDA 15,9% 20,2% 19,3% 18,7%
marza EBIT 15,5% 20,0% 19,1% 18,5%
marza netto 12,0% 16,9% 14,6% 14,3%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM:

o W 1Q’21 deweloper wypracowat 287 min PLN przychodow (+55% r/r), realizujgc marze brutto ze sprzedazy w wys.
22,8% (+2,4 p.p. rlr). EBITDA grupy zwigkszyta sige do 58 min PLN (+97% r/r), a wynik netto do 49 min PLN (+117%
r/r).

e Cash flow z dziatalnosci operacyjnej uksztattowat sie na poziomie 78 min PLN (-64 min PLN przed rokiem).

e Na koniec 1Q’21 spétka posiadata 239 min PLN gotéwki, co dato 740 min PLN dfugu netto (spadek o 71 min PLN).
Wskaznik DN/BV tym samym uksztattowat sie na poziomie 0,7x.

e W komunikacie prasowym i jednym z niedawnych wywiadow prezes Juroszek wskazat na utrzymujgcy sie bardzo
wysoki popyt (rekordowy kwiecien), co jego zdaniem moze pozwoli¢ na zakontraktowanie az 4 tys. lokali w °21.
Jego zdaniem nalezy takze oczekiwac przekazan wyzszych niz w minionym roku.

Wiecej w Komentarzu Analityka

PKP Cargo Spotka opublikowata finalne wyniki za 1Q’21. Konferencja z zarzagdem dzi$ o 11:30 na https://infostrefa.tv/pkpcargo/

Wybrane dane finansowe [min PLN]

1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q20 4Q'20 1Q21 r/r 0170‘";21251 1Q'21 konsens.  rdznica

Przychody 12609 1164,4 1191,3 11650 10357 9289 1009,6 1101,4 9960 -4% 996,00 982,0 1%

EBITDA (MSSF 16) 2585 1916 2630 1468 90,0 1167 2269 1466 1044 [16% 104,40 98,7 6%

EBITDA skoryg. 230,3 162,2 230,3 172,0 90,0 82,6 146,3 146,6 101,4 |13% 104,40 98,7 3%

EBIT 8,9 150 809 -394 -1056 -764 366 -41,0 -71,0 -71,00 -89,6

Zysk netto 53,1 -5,2 50,8 -62,7 -114,4 -77,5 15,6 -48,0 -71,3 -71,30 -88,8

Praca przewozowa [mlIn tkm] 7189 6610 6671 6471 5805 5327 5989 6528 5901 2%

Przewieziona masa [min ton] 28,6 26,6 27,0 26,4 23,0 20,9 239 25,8 23,3 1% 23,30

Zatrudnienie [tys. os] 23,7 23,8 23,7 23,6 23,3 23,0 22,3 21,8 21,5 [8%

Srednia pensja [tys. PLN/msc] 6,0 6,3 5,7 6,4 6,3 6,0 5,7 6,2 6,4 2%

Marza EBITDA skoryg. 183% 139% 193% 14,8% 87%  89% 145% 133% 10,2% 10,5% 10,1%

Marza netto 4,2% -0,4% 4,3% -5,4% -11,0% -8,3% 1,5% -4,4% -7,2% -7,2% -9,0%

OCF 162,7 192,8 207,8 243,2 102,8 115,2 163,1 172,0 57,8

CAPEX 2889 -233,8 2939 -229,2 -249,5 -1304 -1182 -220,9 -179,4

FCF 21262 410 861 14,0 | -146,7 -152 | 449 @ -489 | -121,6

Diug netto 17139 1761,5 1949,7 20723 22931 22897 2272,0 22743 24063 5%

/EBITDA 1,8 1,9 2,1 2,4 3,3 3,7 3,9 3,9 4,0

P/E 12m

EV/EBITDA skoryg. 12m 5,5 6,4 6,8 6,9

Zrédfo: BDM, spétka. *sprzed szacunkow

Inter Cars Spoétka opublikowata wyniki za 1Q'21.

Woyniki za 1Q’2021 [mIn PLN]

wyniki kons. réznica r/r
Przychody 2556,5 2533,0 0,9% 30,8%
EBITDA 185,3 153,9 20,4% 121,2%

EBIT 153,1 118,0 29,8% 202,6%

zysk nettoj.d. 116,1 78,8 47,3% 339,8%

marza EBITDA 7,2%  61% 1,18 2,96

marza EBIT 6,0% 4,7% 1,33 3,40

marza netto 45%  3,1% 1,43 3,19

Zrédto: BDM, spotka

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Spétka w 1Q’'21 miata 47,4 min PLN przychoddéw, 0,4 min PLN EBIT oraz 1,7 min PLN straty netto.
Spétka w 1Q’'21 miata 254,5 min PLN przychoddéw, -4,0 min PLN EBIT oraz 2,4 min PLN straty netto n.j.d.
Spétka w 1Q’'21 miata 6,7 min PLN przychodéw, 1,0 min PLN EBIT oraz 2,0 min PLN zysku netto n.j.d.
Spétka w 1Q’'21 miata 32,2 min PLN przychodéw, 1,6 min PLN EBIT oraz 0,9 min PLN zysku netto.
Spétka w 1Q’'21 miata -0,4 min PLN EBIT oraz 0,4 min PLN straty netto.

Spétka w 1Q’'21 miata -14,1 min PLN EBIT oraz 17,1 min PLN straty netto.

Spétka w 1Q’21 miata 68,8 min PLN przychoddéw oraz 9,1 min PLN zysku netto - szacunki.

Spotka w 1Q’21 miata 14,8 min PLN przychodéw, 4,3 min PLN EBIT oraz 3,9 min PLN zysku netto.
Spotka w 1Q’21 miata 14,0 min PLN przychodéw, 36,5 min PLN EBIT oraz 13,3 min PLN zysku netto n.j.d.
Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q’21 (20.05.21)- 18 uczestnikow

- spotka skutecznie odbudowuje backlog. Uzupetnia portfel o nowe przytacza FW (3 farmy, 2 GPZ);

- spotka utworzyta nowy segment Trakcji, sktada oferty;

- tylko 52 min PLN sprzedazy (sprzedazy fakturowanej 69 min PLN, ale wycena kontraktow -16 min PLN);

- gdyby nie wycena kontraktow mogto byc¢ kilka min PLN wiecej marzy;

- w 1Q’21 zawiodty spotki zalezne (wieksze straty niz zarzgd oczekiwat);

- cash sie poprawia w kwietniu-maju’21, naleznosci sptywaja;

- wcigz z trwa problem z odbiorami, wiele kontraktow sie przesuwa;

- klastry energii na ktérych ma opierac sie transformacja energetyczna kraju to duza szansa dla spotki;

- surowce drogie i niedostepne (dtugie terminy). Na razie spotki to szczegélnie nie dokneto, ale juz ,kilkaset” tys. PLN
kosztéw na portfelu widoczne. CEO spodziewa sie, ze trend na surowcach nie bedzie tak dynamiczny jak wszyscy
oczekujg;

- bezprecedensowy spadek projektow w energetyce weglowej (moze 10% tego co byto), a transformacja energetyczna
nabiera tempa (FW i PV);

- ubytek w tradycyjnym wytwarzaniu nie jest rekompensowany przyrostem OZE;

- 8g przetargi, ze liczba firm na przetargach sie podwoita w ostatnim czasie, presja cenowa jest;

- przemyst ma obfite programy inwestycyjne, spétka liczy na ozywienie w dystrybucji;

Q&A:

- wycena kontraktéw -16 min PLN w 1Q’21 ? Efekt rozpoznanych wczesniej przychodéw (RMK w aktywach spadfo o
16 min PLN)? CEO nie potrafi odpowiedziec¢. Wg niego to nie jest ,przefakturowanie”, to po prostu wycena kontraktéw.
W zesztym roku byto -14 min PLN. Gdyby nie to ,marza bytaby +5” i obraz sprawozdania pozytywny. CFO: Mieli 2
tematy z zaangazowaniem >95%. Nie byto jeszcze odbioréw i tematy byty zrealizowane w 2020, a faktury pojawity sie
w 1Q°21;

- pytanie o koszty surowcowe ? Spotka zabezpiecza ? Jak jest duza pozycja na kabli to nie mozna kontraktu ale mozna
na miedz (spoétka ma 2 kontrakty). W niektérych kontraktach spétka od razu kupuje kable, a na innych zaktada ryzyko
wzrostu cen, ale nie da sie tego w petni odzwierciedli¢; Ryzyko na ten moment 0,5-0,7 min PLN dotychczasowego
wzrostu cen materiatdw zwigzanych z miedzig i izolacjg; Marza pierwsza musi wychodzi¢ dodatnia;

- cele na 2021 ? powtdrzenie roku 2020 dalej realne ? Bez one-offa spétka jest na ,,$ciezke roku poprzedniego”,
portfel tez na podobnym poziomie. Srodowisko jesli sie nie popsuje to jest szansa na lepszy portfel, ale jest presja na
marze;

- kontrakty z OZE ? jaka rentownos$c¢ ? 17% czyi troche ponizej $redniej, choc lepiej sie wspoifpracuje. Onde z grupy
Erbud majg marze sowite, ale to sg roboty ziemne- wg CEO to jest podejrzane.

- farmy wiatrowe ? ze 4 nowe sie pojawity tematy;

- co sie dzieje, ze portfel wysoki a nie potrafig go spieniezy¢ ? Czesto problemem sg stuzebnosci i roboty pézniej
startujg, to nie z winy ETIM, bo spé6tka nie ma na horyzoncie kar;

- rynek na duzych przetargach >40 min PLN ? Na jakim etapie PKN Orlen ? Na tym etapie oferta ETIM nie zostafa
zakwalifikowana przez PKN do naszych negocjacji (info z 18.05). Tam byto kabli za 20 min PLN a temat ofertowany
od sierpnia’20. ,Uptyw czasu go zniszczyt”. Sg inne przetargi w obronnym >50 min PLN, 2 FW ztozone, u kilku klientéw
przemystowych tez kilka duzych przetargow;

- nowe firmy na rynku ? w samym PAK jest 2,5 tys. ludzi, a zostanie zamkniety do 2030;

- system Neptun Procomu (do odstraszania ryb) ? Ok. 30% przychodéw Procomu (8 min PLN sprzedazy i ok. 40%
marzy) pochodzito z tego systemu, jest Swiatowym liderem w tym obszarze;

- 2022 rok zapowiada sie trudniej niz 2021 ? Spétka boi sie jakiej$ recesji, jest duza niepewnos$¢ co do prognozowania.
Jest wieksze ryzyko pogorszenia w 2022 roku niz poprawy;

- spbtka chciataby konczy¢ rok z portfelem 330-360 min PLN. Jesli sie otoczenie nie zmieni to jest to do
zrealizowania. Rok 2021 moze nizsza rentowno$c¢ ale wieksza sprzedaz;

- finansowanie ? czy co$ sie poprawito z limitami ? spétka juz odbudowuje limity szczegéinie jesli chodzi o limity
ubezpieczeniowe. Spotka jest po rozmowach z bankami odno$nie gwarancji;

- pytanie o 2Q’21 ? Narastajgco po 2Q’21 zysk ? To niskie oczekiwania;

- powtoérzenie 2020 roku ? Prezes moéwit o wyniku bez one-off (ok. 12 min PLN)
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Spotka opublikowata wyniki 1Q’21.

PA Nova - wyniki 1Q’21 [min PLN]
1Q'20 1Q'21 zmianar/r 1Q'21P BDM odchylenie

Przychody 41,9 369 -11,9% 35,8 3,1%
Wynik brutto ze sprzedazy 12,5 10,9 -13,1% 5,5 96,5%
Wynik netto ze sprzedazy 10,6 9,2 -13,6% 3,9 137,2%
EBITDA 11,8 10,0 -14,7% 4,2 137,2%
EBIT 10,6 9,3 -11,8% 2,8 233,5%
Zysk brutto 8,9 7,1 -20,3% 0,0 18824,2%
Zysk netto 6,6 6,1 -7,9% 0,0 19951,0%
marza brutto ze sprzedazy 29,8% 29,4% 15,4%

marza EBITDA 28,1% 27,2% 11,8%

marza EBIT 25,2% 25,3% 7,8%

marza netto 15,8% 16,5% 0,1%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q’21 (20.05.21)

Q&A:

- dywidenda ? bardzo silny bilans, Co my$lg o tegorocznej dywidendzie ? Spétka jeszcze nie podjeta decyzji, moze w
nastepnym tygodniu rekomendacja. Spétka rozwaza dywidende;

- przejecie przez PKN, czy widzg jakie$ synergie ? Co zrobig, zeby zabezpieczyc interesy mniejszoSciowych
akcjonariuszy. Majg jasng informacje od MSP, ze chca budowac jeden duzy koncern. Majg umowe o wspétpracy z
PKN. Obecnie spétka analizuje szczegoty

Agencja Fitch potwierdzita dtugoterminowy rating PGNiG na poziomie "BBB" z perspektywa stabilng.
Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q'21 (20.05.2021)- 49 uczestnikéw

- ostatnie raporty analityczne ,maftej wiary”, cho¢ 52 PLN/akcje to ,,optymistyczny zwiastun” CEQ;

Q&A:

- wysoka marza z 1Q’21 do utrzymania w kolejnych okresach ? nie byta jaka$ ,razgco wysoka marza’;

- koszty ustug obcych rosng 2x szybciej niz sprzedaz. Z czego to wynika ? spétka nie widzi takiego wzrostu kosztow;

- wzrost sprzedazy wynikajgcy z kabli/miedzi czy nalezy sie spodziewac¢ wzrostu udziatu w strukturze ? inne grupy
produktowe miaty réwniez wysokie dynamiki, nie tylko kable/przewody. Na wzrosty naktada sie wiele czynnikéw;

- kiedy ceny miedzi sie odwroca to jak to wplynie na marze ? Diugofalowa perspektywa jest wzrostowa. Spétka bardzo
uwaznie zarzgdza zapasem;

- sprzedaz fotowoltaiki +23% r/r, podobna do sprzedazy grupy. Niski udziat (3%), czemu nie ro$nie bardziej ?
Fotowoltaika to ,must have” ale nie jest to kluczowy element strategii. Fotowoltaika w kwartatach zimowych sprzedaje
sie stabo. W marcu to udziat juz 5%;

- wydtuzony cykl konwersji gotowki ?

- dynamika sprzedazy ustug logistycznych z wytaczeniem Rotopino ? niewielka réznica. Ustugi zewnetrzne +83% r/r,
dyby wyczyscili Rotopino +81% r/r;

- czy 4,2 min PLN EBIT ponad wyniki jednostkowe to wyniki 3LP ? Tak to pochodna wynikéw 3LP bo sg 2 spotki.

- ile pracownikéw na koniec 2020 i 1Q’21 ? spétka korzysta réwniez z agencji pracy (ustugi obce). Na poziomie TIM
bez zmian, w 3LP wiecej ale to praca tymczasowa;

- dalej utrzymuje sie deficyt kabli ? tak, ale to co sie teraz dzieje to szersze zagadnienie, bo jest utrudniona
dostepnosc/wydtuzone terminy;

- sukcesja prezesa ? raczej niepredko

- wzrost zysku netto o 150% r/r ? spbtka prognoz nie publikuje. Raporty analityczne konserwatywne (ok. 90 min PLN
EBITDA);

- ocena sprzedazy w maju >100 min PLN ? spétka poda w czerwcu;
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Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q’21 (20.05.2021)

- wysokie marze na produkcji cukru z uwagi na ceny. Nizsze wolumeny;

- po wytgczeniu zmiany aktywow biologicznych marza sie poprawita;

- Spotka widzi nienaturalnie niskie ceny kukurydzy na Ukrainie;

- strategia/outlook z ostatniej prezentacji bez zmian;

Q&A:

- jakich yieldéw spétka spodziewa sie w $rednim terminie ? Zbyt wczes$nie oceniac yieldy (zbiory) na Ukrainie. Na razie
nie widzg problemu z warunkami. Spétka dopiero zakonczyta wiosenne wysiewy. Ziemia ma lepsze warunki, ale
temperatury byty niskie i zasiewy rozpoczely sie pozniej.

- ceny cukru, ktére sg znacznie powyzej globalnych benchmarkéw ? Czy widzg w 2H’21 jakg presje w tym obszarze na
ceny? Globalne ceny raczej nie spadng. Sg wcigz optymistyczni co do cukru na Ukrainie m.in. przez odbudowe
zapasow, niskg produkcje z ostatnich lat. Odbudowa zapaséw zajmie lata.

- czy ceny cukru w 2H’21 wcigz bedg mocne ? spétka ma nadzieje;

- wycena aktywow biologicznych w przypadku ze spétka nie wysiata wszystkiego na wiosne czy 2Q’21 bedzie dobry
pod tym wzgledem ? tak;

- Kernel zahedgowat wigkszo$¢ produkcji nastepnego sezonu, a jak spétka ? Na koniec roku spotka zabezpieczyta 50%
produkcji;

- pytanie o bilans i dfug. Czy strategia zaktada catkowite delewarowanie? 1Q’21 nie jest reprezentatywny jesli chodzi o
gotéwke, niemniej spétka chce mie¢ jak najnizsze zadtuzenie. Spétka ma pozycje, zeby wyptacac dywidende;

- produkcja etanolu z cukru, ktéra jest bardzo rentowna. Czy rozwazali ? Rynek na Ukrainie nie rozwinat sie na tyle,
zeby byto zapotrzebowanie na to. Jesli pojawig sie regulacje wspierajgce konsumpcje etanolu w paliwach to instalacje
Astarty sg w stanie go zaspokoic. Niemniej cukier to nie jedyne zrodfo etanolu.

- czy sp6tka ma plany rozbudowy banku ziemi ? Je$li co$ sie pojawia bisko ich lokalizacji to starajg sie przejgc;

- spotka moéwita, ze nie zamierza zwigkszac areatu cukru. Czy przy wysokich cenach spétka zmienia zdanie ? Na ten
moment nie. Normalny poziom to ok. 300 tys. ton produkcji rocznie;

- polityka dywidendy ? Czy 0,5 EUR/akcje (konsensus) to poziom wyjscia ? spétka jest w lepszym migjscu do wyptaty
dywidendy, ale dziata w zmiennym otoczeniu;

- 0szczednosci kosztowe w tym roku ? Szczegdlnie w Rolnictwie spétka ma mozliwo$ci oszczedno$ci. Dobre wyniki z
ostatnich kwartatéw to kombinacja nie tyko cen ale i oszczednosci;

Podsumowanie konferencji po finalnych wynikach za 1Q’21 (20.05.21)

- spétka jest zadowolona z wynikow minionego kwartatu;

- wystepujg trudnosci z przewidywaniem popytu;

- duza baza za 2Q’20;

- sezon peten wyzwan, na rynku Polskim chcg osiggng¢ lepsze wyniki niz konkurencja w tym sezonie;

- poczagtek 2021 to zawirowania na rynku surowcéw —w 1Q’21 niewielki wptyw na wyniki grupy, ten wptyw w kolejnych
okresach przez to, ze sie utrzymuje, bedzie negatywny;

- 0 wynikach grupy w catym roku zawsze decyduje 2/3Q;

- w 1Q21 Polska gtéwnym rynkiem zbytu grupy (69,3% - udziat w strukturze przychodoéw). Wegry (17,0%), Ukraina
(8,6%), Biatorus (2,3%);

- wyroby dekoracyjne stanowity 79,7%, Chemia budowlana (12,5%), Towary (5,4%), Pozostate (2,4%);

- obecna sytuacja w zakresie ciggtosci dostaw i zdolnosci produkcyjnych jest bezpieczna;

- kontynuacja inwestycji w nowe Centrum Logistyczne (etap testéw zaplanowany na 3Q/4Q’21);

Q&A

- wzrost kosztow w 1Q'21 relatywnie niewielki, zwigzany z jednorazowym wydatkiem z implementacjag w
oprogramowanie;

- spadek rentownosci na Wegrzech i Biatorusi r/r -> dwa czynniki: przedtuzajaca sie zima i pandemia, jezeli chodzi o
Biatoru$ to jeszcze sytuacja spofeczno-polityczna, Wegry — realizujg synergie, potrzebujg diuzszego czasu, zeby
zauwazy¢ korzysci, Ukraina — kurs walut;

- zarowno w poprzednim jak i tym sezonie nietypowe zachowania klientéw;

- koncentrujg sig, zeby wyniki na ich kluczowych rynkach byt lepszy od konkurenciji;

- jak dotad zawirowania na rynku surowcéw nie miaty duzego wptywu na ich dziatania produkcyjne. Sg ostrozni w
prognozach, na pewno ten skutek bedzie negatywny, sam wzrost EUR bedzie miat istotny wptyw.

- zarzadzanie zobowigzania (ujemny CFO) -> wzrost zapasdw i naleznosci, zobowigzania spadty (korzystajg z dyskonta
z kilkoma dostawcami), raczej starajg sie, zeby te cykle sie nie skracaty

- w tym roku nie wykluczajg, ze kolejna zmian cen jest mozliwa;

- zachowania konsumentow -> czes$¢ sprzedazy przeniosta sie do internetu, byt skok zwigzany z pandemig ale po 2Q'20
zachowania wrécity do normalnosci;

- podwyzki stép na Wegrzech -> po ostatniej podwyzce, nie spodziewajg sie dalszego istotnego wzrostu stép
procentowych.

Tauron Ciepto - spdtka zalezna Taurona Polskiej Energii - szacuje, ze bedzie przytgcza¢ ok. 45 MW do sieci
cieptowniczej rocznie w najblizszych latach. W konczacym sig sezonie grzewczym spotka wyprodukowata ok. 12 min
GJ ciepta.

Fundusze zarzadzane przez Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne zwiekszyly
zaangazowanie w Lotosie do 5,01% gtoséw na walnym zgromadzeniu.
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Dino Polska planuje zysk netto osiggniety w 2020 roku przeznaczy¢ na kapitat zapasowy.

Nalezgca do grupy CCC firma DeeZee zawarta umowe z platformg modowg Zalando. W ramach wspétpracy DeeZee
stworzy kolekcje, ktéra trafi do sprzedazy na przetomie sierpnia i wrzesnia.

Pepco dokonato przydziatu 92,45 min akcji w ofercie publicznej po cenie emisyjnej 40 PLN. Oznacza to, ze warto$¢
oferty wyniosta ok. 3,7 mid PLN, a kapitalizacja spotki jest szacowana na 23 mld PLN. Stopa redukcji w transzy
detalicznej wyniosta ok. 88%.

Dom Development rozpoczat sprzedaz 153 mieszkan w ramach kolejnego etapu Dzielnicy Mieszkaniowej Metro
Zachéd na warszawskim Bemowie. Przekazanie kluczy planowane jest na przetomie 2022 i 2023 roku.

Akcjonariusze Budimeksu zdecydowali o wyptacie 16,7 PLN dywidendy na akcje za 2020 rok.

Tower Investments sprzedat Budimex Nieruchomosci dziatke w Warszawie o wartosci 21 min PLN. Na dziatce tej
powstanie ponad 200 mieszkan.

Develia chce w 2021 roku poprawi¢ marze w segmencie mieszkaniowym, ale powrdt do ponad 30% to perspektywa
2022 roku. Spétka planuje przeprowadzi¢ jesienig kolejng emisje obligacii.

Rada nadzorcza Develii powotata Andrzeja Oslizto na stanowisko prezesa zarzadu oraz Pawla Ruszczaka i Mariusza
Potawskiego na wiceprezeséw zarzgdu, na nowg trzyletnig kadencje podata spétka.

Prezesem PKO BP zostanie jeden z cztonkéw zarzgdu banku - Jarostaw Kaczynski.

Ministerstwo Finanséw zawarto 22 kwietnia 2020 r. z PKO BP umowe w sprawie przyznania temu bankowi prawa
zakupu obligacji skarbowych serii OK0722, PS1024, DS0726 i prawa przedstawienia do odkupu obligacji skarbowych
serii WZ0524 poza przetargiem.

Bank Millennium uproscit proces wnioskowania o produkty pozyczkowe, korzystajac z otwartej bankowosci i ustugi
dostepu do informacji o rachunku (AIS). Proces przebiega w petni online i nie wymaga zatgczania dokumentéw o
dochodach ani logowania do innego banku. Bank potwierdza dochéd klienta na podstawie informacji o rachunkach w
innych bankach, na ktérych przekazanie klient wcze$niej wyrazit zgode.

ML System dokonat zgtoszenia urzgdzenia "Covid Detector" do Urzedu Rejestracji Produktéw Leczniczych, Wyrobdw
Medycznych i Produktéw Biobdjczych.

Akcjonariusze Asseco Poland zdecydowali o przeznaczeniu 258,1 min PLN z zysku za 2020 rok na wyptate dywidendy,
co daje w 3,11 PLN na akcje.

Rada nadzorcza Benefit Systems odwotata ze skutkiem na koniec dnia 19 maja 2021 roku wszystkich dotychczasowych
cztonkéw zarzadu i od dnia 20 maja 2021 roku powotata na kolejna, czteroletnig, wspdlng kadencje nowy zarzad.

Atende liczy na dobrg wspdtprace z Apatorem w segmencie energetycznym i nadal nie wyklucza akwizycji.

Synektik podpisat aneks do umowy zawartej z Intuitive Surgical w sprawie wspdtpracy w zakresie sprzedazy na polskim
rynku systemoéw chirurgicznych da Vinci. Na mocy aneksu wspétpraca pomiedzy spoétkg a Intuitive zostata przedtuzona
do 30 kwietnia 2026 r.

Synektik widzi bardzo duze perspektywy rozwoju w zakresie robotyki chirurgicznej. Spétka spodziewa sie, ze liczba
wykonywanych procedur wzrosnie w 2021 roku o 60-70% r/r. Spétka moze rozpoczg¢ w perspektywie najblizszych
miesiecy nabdr pacjentéw do badan klinicznych kardioznacznika.

Przychody Asbisu w kwietniu 2021 roku wzrosty r/r o0 152% do ok. 230 min USD.

Boryszew zdecydowat o rozpoczeciu przegladu opcji strategicznych zwigzanych z okresleniem kluczowych aktywow
grupy.

Grupa Work Service dokona akwizycji nalezacych do jej akcjonariusza wiekszosciowego - Gi Group International -
dwdch agenciji dziatajgcych w Polsce w obszarze zatrudnienia tymczasowego, statego i outsourcingu - Gi Group sp. z
0.0. oraz Generale Industrielle Polska sp. z 0.0.

Akcjonariusze Biura Inwestycji Kapitatowych zdecydujg 16 czerwca br. o wycofaniu akcji z obrotu na rynku
regulowanym, prowadzonym przez GPW.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Unimotu zdecydowato o przeznaczeniu z zysku za 2020 rok na dywidende 16,1 min
PLN, co daje 1,97 PLN dywidendy na akcje.
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Grupa CEZ zakiada, ze w 2025 roku 25% produkowanej przez nig energii bedzie pochodzi¢ z wegla wobec 39% w
2019 roku, a w 2030 roku ten udziat spadnie do 12,5%. Spétka chce osiggnac neutralno$¢ klimatyczng do 2050 roku.

Zarzad CEZ rekomenduje wyptate 52 CZK dywidendy na akcje z zysku za 2020 rok.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Krynicki Recykling zdecydowato, ze na dywidende za 2020 rok trafi tgcznie 23,4 min
PLN, co daje 1,35 PLN dywidendy na akcje.

Master Pharm zarekomendowat niewyptacanie dywidendy z zysku za 2020 rok i przekazanie go na kapitat zapasowy.
Zarzad ukrainskiej spétki IMC proponuje 0,62 EUR dywidendy zaliczkowej na akcje.
Zarzad ERG-u podjat decyzje, aby zarekomendowac przeznaczenie catego zysku za 2020 rok na kapitat zapasowy.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie spotki Eurotel zdecydowato o wyptacie 6,2 PLN dywidendy na akcje. Na dywidende
trafi tgcznie 23,2 min PLN.

Szalona hossa juz nie wréci. Po grudniowej premierze ,Cyberpunka 2077” nastroje w sektorze gier mocno sie
pogorszyty. Ale w czwartek indeks WIG.GAMES zanotowat imponujgcy wzrost. — Rzeczpospolita

Etap szalonej hossy w grach juz za nami. Zdaniem analitykéw inwestorzy bedg coraz lepiej selekcjonowac spétki. Warto
ich szuka¢ takze wsrod mniejszych studiéw. - Parkiet

Wielton korzysta z ozywienia rynku. Producent ledwie nadazg z zamdwieniami, wykorzystujgc wszystkie moce
produkcyjne swoich fabryk. - Parkiet

Program analiz znéw moze zosta¢ rozszerzony. Spéiki i analitycy pozytywnie oceniajg wprowadzong dwa lata temu
inicjatywe analiz optacanych przez samg GPW. Giefda chce iS¢ za ciosem. - Parkiet

Orange zawiodt. Rok 2021 bedzie pigtym z rzedu, gdy nie wyptaci dywidendy. Analitycy twierdzg jednak, ze az siedmiu
lat chudych nie bedzie. — Puls Biznesu

SFD, zajmujgce sie handlem suplementami i zywnos$cig dietetyczng, liczy na dwucyfrowg dynamike przychodéw i
zyskéw w 2021 roku. Firma rozwija oferte produktow wiasnych, buduje sie¢ sklepdw i nie wyklucza wejscia na drugi
zagraniczny rynek jeszcze w tym roku. Srodki z planowanej emisji akcji, zwigzanej z przejéciem na rynek gtéwny GPW,
majg postuzy¢ do budowy centrum logistycznego.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl

strategia, chemia, przemyst, energetyka

Michat Fidelus

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl

banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

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

Krzysztof Tkocz

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

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

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

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

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

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

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 21.05.2021 roku, 07:26 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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