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Alumetal podat bardzo dobre wyniki za 1Q21, co byto zgodne z niedawnymi zapowiedziami. Spotka omawiata wyniki
roczne 23 marca i zapowiadata wtedy bardzo dobry 1Q (notka z 24 marca). W rzeczywistosci okazaty si¢ one lepsze
niz mozna sie byto spodziewa¢ na bazie prezentowanego wtedy optymizmu. W okresie tym Alumetal osiggnat
wolumen sprzedazy 63 tys. ton, czyli wiecej o 28% r/r. Natomiast wzrost cen aluminium przetozyt sie na znacznie
wigkszg dynamike przychodow, gdyz te wzrosty o 60%, do 514 min PLN. Wysokiej dynamice wzrostu cen towarzyszyty
wzrosty wysokosci marzy benchmarkowej, ktéra w styczniu osiggneta poziom historycznie rekordowy (618 EUR/t, vs
10-letnia srednia 340 EUR/t), a w calym 1Q 558 EUR/t. Co prawda marza ta nie jest tozsama z osiggang przez
Alumetal, zwtaszcza ze stawia na rozwoj sprzedazy produktow wyzejmarzowych, jak stopy wstepne i oparte o nie drut,
fluorek i inne, jednak wskazuje na bardzo sprzyjajgce spoétce otoczenie. Na bardzo dobry wynik, poza korzystnymi
warunkami zewnetrznymi, wptyw miato uruchomienie po modernizacji najwigkszego zaktadu produkcyjnego Grupy, a
mianowicie zaktadu w Ketach. Zastgpiono w nim 3 piece elektryczne jednym zasilanym gazem, co znacznie zwiekszyto
efektywnosé¢, przy okazji zwigkszajgc moce produkcyjne. W 2Q21 zarzad zapowiada utrzymanie produkcji powyzej 60
tys. ton. i to mimo  przestojow produkcji samochodéw spowodowanych brakami komponentéow (gtdwnie
mikroprocesorow). Co wiecej wg zarzadu koncerny motoryzacyjne sygnalizujg, ze maja duze zalegtosci produkcyjne i
jak tylko skoncza sie wspomniane problemy z komponentami, to mogg znaczgco zwigkszy¢ zamdwienia. Omawiana
juz marza benchmarkowa w kwietniu ulegta obnizeniu do 413 EUR/, ale w maju ponownie ro$nie.

O W biezacym roku spotka planuje mocno zblizy¢ sie do celu postawionego na 2022r., czyli wielkosci produkcji 250
tys. ton (w 2020r. byto to 156,6 tys. ton).

O Po czterech kwartatach spadku liczby rejestracji samochodéw w UE i W. Brytanii w 1Q21 liczba ta wzrosta 0 4%
r/r. Odbicie bylo niewielkie z powodu utrzymywanych lock-downéw w wielu krajach oraz, co moze istotniejsze,
przestojéw produkcyjnych powodowanych brakami dostepnosci mikroprocesoréw na rynkach.

O Rosnie udziat w sprzedazy samochodoéw o napedzie elektrycznym i hybrydowym. W 1Q21 udziat tych pojazdéw

wyniést w UE i UK 35%, podczas gdy rok temu byto to 18%, a dwa lata temu 9%. Kolejny raz zarzad podkresla, ze

samochody hybrydowe zawierajg wiecej elementéw aluminiowych niz spalinowe, wiec postepujgcy trend
elektryfikacji jest dla niej korzystny.

Spétka liczy na wzrost popytu na swoje stopy w konsekwencji inwestycji Tesli pod Berlinem.

Wedtug spoiki jej udziat w europejskim rynku wtérnych aluminiowych stopéw odlewniczych przekroczyt 8%.

Znaczaca poprawe marzowosci odnotowali rowniez najwieksi konkurenci Alumetalu. Jednak wg. zarzadu w

przeliczeniu EBITDA/tone efektywno$¢ Alumetalu pozostaje duzo wyzsza, co tlumaczy posiadaniem

nowoczesniejszego parku produkcyjnego, prze to efektywniejszego i wyzszg elastycznoscia.

O W 1Q21 capex wyniést 14,2 min PLN, w tym 12,1 min PLN to wydatki rozwojowe, gtéwnie na wydziat
automatycznego przetwarzania ztomu w Nowej Soli. W ostatnich 12 miesigcach capex wyniést 56,4 min PLN.

O Ujemne przeptywy operacyjne byly wynikiem wzrostowi warto$ci kapitatu obrotowego.

O Zarzad nie chciat zdradzi¢ jak czes¢ wyniku pochodzita z efektu wzrostu wartosci zapasow, czyli ile wynidstby
wynik wyliczony metodg LIFO. Niemniej cato$¢ produkcji na 2Q21 jest zabezpieczona posiadanymi zapasami i
zakontraktowanymi dostawami ztomu. Obecnie kontraktowany jest surowiec na 3Q21r.

O Zarzad zwraca uwage na wptyw sytuacji epidemiologicznej w Indiach na $wiatowy rynek ziomu. Zmniejszone
dostawy z tego kraju do Chin, spowodowaty zwiekszony import z innych czesci $wiata. Mimo to zarzad nie obawia
sie 0 dostepnos$c¢ surowca, cho¢ okresla to jako element zaburzajacy rynek.

O Wozrosta stawka podatkowa z powodu wykorzystania juz aktywa podatkowego z tytutu inwestycji w Gorzycach i
Nowej Soli. Spoétka otrzymata za to decyzje o wsparciu w ramach programu Polska Strefa Inwestycji (ulga
podatkowa w wysokosci 35% wydatkéw — zarzad szacuje jg na 27 min PLN), ale efekty tego nie bedg widoczne w
biezgcym roku.

O W 3Q21 ruszy rozbudowa zaktadu w Nowej Soli, a koniec inwestycji planowany na 4Q22. Catos¢ inwestyciji
planowana na 78 min PLN, z czego wydano 12 min PLN, na dziatke i zaliczki dla dostawcoéw.

0O Spotka zakontraktowata energie i gaz na biezgcy rok i aktualnie kontraktowany jest rok przyszty.

aaa

Alumetal - wyniki kwartalne i roczne (min PLN)

19'19 2q9'19 39'19 49'19 1q'20 2q'20 3q'20 49'20 1q'21 rir
Przychody 406,4 367,8 309,1 300,5 3221 160,2 249,2 330,1 514,0 60%
EBITDA 24,8 25,2 22,6 22,8 26,1 10,6 25,4 35,8 65,0 149%
EBIT 16,3 17,7 14,7 14,6 18,1 3,0 17,8 27,9 56,5 213%
marza EBIT 4,0% 4,8% 4,7% 4,9% 5,6% 1,9% 7,1% 8,5% 11,0%
zn 15,0 13,2 10,1 12,1 11,8 4,0 15,9 23,5 50,7 331%
_marzazn 37%  36% ! 33% 40% _ 36% 256  64%  71% __ 99%
CF Operacyjny 33,2 64,8 39,3 41,8 -11,2 33,8 -10,6 3,3 -12,7 14%
CF Inw est -6,0 -11,8 -8,9 -7,3 -15,6 -23,4 -10,5 -9,4 -14,2 -9%
CF Finansowy -2,3 -65,3 -2,3 -2,4 -2,2 -2,4 -2,3 -2,3 1,5 -
Zrédto: Alumetal, Notoria Serwis, Millennium DM
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Alumetal - EBITDA na tone w PLN
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Wolumen sprzedazy w tys. ton
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Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytacznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu Rozporzadzenia delegowanego komisji
(UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw
technicznych dotyczacych $rodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie
inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazar konfliktéw intereséw, , wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub
Jakiejkolwiek grupy oséb) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych.

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelnosci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Millennium Dom Maklerski S.A. nie
gwarantuje, ze sg one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie informacje na temat spofek, jakie byly publicznie dostepne i znane
sporzgdzajgcemu do dnia jego sporzadzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wyfgcznie o analize przeprowadzong przez Millennium Dom Maklerski S.A. bez uzgodnieri ze
spotkami bedgcymi przedmiotem raportu ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktore w przysztosci mogag okazac sie nietrafne. Millennium Dom Maklerski S.A.
nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sig. Inwestowanie w akcje spotek wymienionych w niniejszej analizie wigze sie z szeregiem ryzyk zwigzanych
miedzy innymi z sytuacjg makroekonomiczng, zmianami regulacji prawnych, zmianami sytuacji na rynkach towarowych, ryzykiem stép procentowych, ktérych wyeliminowanie jest
praktycznie niemozliwe.

Tre$¢ raportu nie byta udostepniona spoétkom bedgcym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Millennium Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody
poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym raporcie analitycznym.

Osoba lub osoby wskazane na pierwszej strony niniejszego raportu sporzadzity analize. Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby sporzadzajgce raport nie jest bezposrednio
zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Millennium Dom Maklerski S.A. w ramach transakcji lub ustug z zakresu bankowoS$ci inwestycyjnej, dotyczacych
instrumentdéw finansowych emitentéw, ktérych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne i zostat przygotowany przez Millennium Dom Maklerski S.A. wytgcznie na potrzeby klientow Millennium Dom Maklerski S.A., nie
stanowi reklamy ani oferowania papieréw warto$ciowych, moze by¢ on takze dystrybuowany za pomocg $rodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji
Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w catosci lub w czesci bez pisemnej zgody Millennium Dom Maklerski S.A.
Jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia nie mogg zostac bezposrednio lub posrednio przekazane lub wydane osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Nadzér nad Millennium Dom Maklerski S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.



