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Analityk
min PLN I kw. 2022 | kw. 2023 r/r BMkPKO 8P roznica J
I'kw. 2023 Alicja Szortyka
22 580 33 68
-R0, -10
Przychody 410,8 3793 8% 384,5 1% alicjaszortyka@pkobp pl
EBITDA 48,1 28,2 -41% 26,1 8% F— 3
ot )
EBIT 42,2 210 -50% 20,3 4% 1ot Fopacty
Zysk netto 32,0 14,7 -54% 14,6 1% 225214812
piotr.lopaciuk@pkobp.pl
Marza EBITDA 11,7% 7,4% 6,8%
Marza EBIT 10,3% 5,5% 5,3% Adres
Marza zysku netto 7,8% 3,9% 3,8%
BM PKO BP

Zrodto: BM PKO BP

e Przychody grupy byty zgodne z naszymi szacunkami opartymi na raportach mie-

siecznych.

e Koszty operacyjne byty zblizone do naszych oczekiwan, przy nieco odmiennej od
naszych prognoz kompozycji: nizszq marze ze sprzedazy materiatow i towaréw
(ktora wyniosta w | kw. 2023 19,8%: -1,8p.p. kw/kw, -1,5p.p. r/r oraz 0,7p.p. poni-
zej naszych prognoz), kompensowaty nizsze niz oczekiwalismy koszty wynagro-

dzen oraz materiatéw i energii.

20 kwietnia Fega & Schmitt (Grupa Wiirth) wezwata do sprzedazy wszystkich akgji
TIM, po 50,69 PLN/akcje. Przyjmowanie zapiséw na akcje zakoriczy sie 4 lipca. Prze-
widywany dzien transakcji nabycia akcji na GPW to 7 lipca 2023 r. Rekomendujemy
sprzedaz akcji w wezwaniu ze wzgledu na wysokq premie oraz fakt, ze kontrolujgcy

spo6tke odpowiadajg w wezwaniu.

Ul. Putawska 15

02-515 Warszawa

Niniejsza publikacja zostata sporzqdzona na indywidulane zaméwienie TIM, za wynagrodzeniem.
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INFORMACJE | ZASTRZEZENIA
DOTYCZACE CHARAKTERU ANALIZY INWESTYCYJNEJ ORAZ ODPOWIEDZIALNOSCI ZA JEJ SPORZADZENIE, TRESC | UDOSTEPNIENIE

Niniejsza analiza inwestycyjna (dalej: ,Analiza”) zostata opracowana przez Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego (dalej: ,BM PKO BP”), firme dziatajqcq zgodnie z ustawq z dnia 29 lipca 2005 r. o
obrocie instrumentami finansowymi oraz rozporzqdzeniem delegowanym Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcym rozporzqdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardow technicznych dotyczgeych $rodkow technicznych do celow obiektywnej prezentaciji rekomendaciji inwestycyjnych lub innych informacji
rekomendujqgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktow interesow, wytqcznie na potrzeby klientow BM PKO BP i podlega
utajnieniu w okresie siedmiu nastepnych dni kalendarzowych po dacie udostepnienia.

Niniejsza Analiza zostata sporzqdzona na indywidulane zamoéwienie TIM, za wynagrodzeniem.

llekro¢ w Analizie mowa jest o ,Emitencie” nalezy przez to rozumie¢ spotke, do ktorej bezposrednio lub posrednio odnosi sie Analiza. W przypadku, gdy Analiza dotyczy kilku spotek, pojecie
,Emitenta” bedzie odnosi¢ si¢ do wszystkich tych spotek.

Punkt widzenia wyrazony w Analizie odzwierciedla opinie Analityka/Analitykéw BM PKO BP na temat analizowanej spotki i emitowanych przez spotke instrumentow finansowych. Opinii zawar-
tych w niniejszej Analizie nie nalezy traktowa¢ jako autoryzowanych lub zatwierdzonych przez Emitenta.

Analiza zostata przygotowana z dochowaniem nalezytej starannosci i rzetelno$ci, w oparciu o fakty i informacje powszechnie uznawane za wiarygodne (w szczegélnosci sprawozdania finansowe
i raporty biezqce spotki), jednak BM PKO BP nie gwarantuje, ze sq one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania Analizy byty informacje na temat spotki, jakie byty publicznie
dostepne do dnia jej sporzqdzenia. Przedstawione prognozy sq oparte wytqcznie o analize przeprowadzonq przez BM PKO BP i opierajq sie na szeregu zatozen, ktére w przyszto$ci mogq okazaé
sie nietrafne. BM PKO BP nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdzq. BM PKO BP nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na
podstawie informacji zawartych w niniejszej Analizie. BM PKO BP jako podmiot profesjonalny nie uchyla sie od odpowiedzialno$ci za produkt niedoktadny lub niekompletny lub za szkody ponie-
sione przez Klienta w wyniku decyzji inwestycyjnych podjetych na podstawie nierzetelnej Analizy. BM PKO BP nie ponosi odpowiedzialnosci, jesli przygotowat Analize z nalezytq starannosciq
oraz rzetelnoéciq. BM PKO BP nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne wady Analizy w szczego6lno$ci za niekompletno$¢ lub niedoktadnosc, jezeli wad tych nie mozna byto unikng¢ ani prze-
widzie¢ w momencie podejmowania standardowych czynnos$ci przy sporzqdzaniu Analizy. BM PKO BP moze wydaé w przysztosci inne analizy, przedstawiajqce inne wnioski, niespojne z przedsta-
wionymi w niniejszej Analizie. Takie analizy odzwierciedlajq rézne zatozenia, punkty widzenia oraz metody analityczne przyjete przez przygotowujgcych je analitykow. BM PKO BP informuje, ze
trafno$¢ wezesniejszych analiz nie jest gwarancjq ich trafnosci w przysztosci.

BM PKO BP informuje, iz inwestowanie $rodkéw w instrumenty finansowe wiqze sie z ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych $rodkéw. BM PKO BP zwraca uwage, Ze na cene instru-
mentoéw finansowych ma wptyw wiele réznych czynnikow, ktore sq lub mogq by¢ niezalezne od Emitenta i wynikow jego dziatalnosci. Mozna do nich zaliczy¢ m. in. zmieniajgce sie warunki eko-
nomiczne, prawne, polityczne i podatkowe. Decyzja o zakupie wszelkich instrumentéw finansowych powinna by¢ podjeta wytqcznie na podstawie prospektu, oferty lub innych powszechnie do-
stepnych dokumentéw i materiatow opublikowanych zgodnie z obowiqzujgcymi przepisami polskiego prawa.

Niniejsza Analiza nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu oraz dokonania transakeji na instrumentach finansowych, ani nie ma na celu naktaniania do nabycia lub zbycia
jakichkolwiek instrumentow finansowych.

Za wyjgtkiem wynagrodzenia ze strony BM PKO BP, Analitycy nie otrzymujq zadnych innych $wiadczen od Emitenta, ani innych oso6b trzecich za sporzqdzane analizy. Analitycy sporzqdzajqcy
analizy otrzymujq wynagrodzenie zmienne, zalezne po$rednio od wynikow finansowych BM PKO BP, ktére mogq zaleze¢ m.in. od wyniku osiggnietego przez BM PKO BP w zakresie $wiadczonych
ustug maklerskich.

BM PKO BP informuje, ze $wiadczy ustuge maklerskq w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym, na podstawie zezwole-
nia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r. Jednocze$nie BM PKO BP informuje, ze przedmiotowq ustuge maklerskq $wiadczy klientom zgodnie z obowigzujgcym
,Regulaminem $wiadczenia ustugi sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym w zakresie instrumentéw finansowych przez Biuro
Maklerskie PKO Banku Polskiego”, jak rowniez umowq o $wiadczenie ustugi w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym
przez BM PKO BP. Podmiotem sprawujqcym nadzor nad BM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalno$ci maklerskiej jest Komisja Nadzoru Finansowego.
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Objasnienie uzywanej terminologii fachowej
min (max) 52 tyg - minimum (maksimum) kursu rynkowego akcji w okresie ostatnich 52 tygodni

kapitalizacja - iloczyn ceny rynkowej akgji i liczby akcji

EV - suma kapitalizacji i dtugu netto spotki

free float (%) - udziat liczby akcji ogotem pomniejszonej o 5% pakiety akcji znajdujqce sie w posiadaniu jednego akcjonariusza i akcje wtasne nalezqce do spotki, w ogolnej liczbie akgji
$r obrot/msc - $redni obrot na miesige obliczony jako suma wartosci obrotu za ostatnie 12 miesiecy podzielona przez 12

ROE - stopa zwrotu z kapitatow wtasnych

ROA - stopa zwrotu z aktywow

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny + amortyzacja

EPS - zysk netto na 1 akcje

ESG: niefinansowy miernik oceny przedsigbiorstw w zakresie ich zrownowazonego rozwoju. Obejmuje aspekty srodowiskowe, spoteczne oraz te zwiqzane z zarzqdzaniem. Im bardziej zrownowa-
zany biznes, tym wyzsza pozycja rankingowa w modelu BM PKO BP (skala ocen: 1-10)

DPS - dywidenda na 1 akcje

CEPS - suma zysku netto i amortyzacji na 1 akcje

P/E - iloraz ceny rynkowej akcji i EPS

P/BV - iloraz ceny rynkowej akgji i wartosci ksiggowej jednej akgji

EV/EBITDA - iloraz kapitalizacji powiekszonej o dtug netto spotki oraz EBITDA

marza brutto na sprzedazy - relacja zysku brutto na sprzedazy do przychodow netto ze sprzedazy
marza EBITDA - relacja sumy zysku operacyjnego i amortyzacji do przychodéw netto ze sprzedazy
marza EBIT - relacja zysku operacyjnego do przychodow netto ze sprzedazy

rentowno$¢ netto - relacja zysku netto do przychodow netto ze sprzedazy



