Millennium

dom maklerski

TIM - konferencja z zarzadem po wynikach za 2Q21
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Wyniki TIMu (podane 22 wrzesnia) kolejny raz pozytywnie zaskoczyty. Jest to konsekwencja z jednej
strony kontynuacji silnego trendu wzrostowego catego rynku e-commerce, na ktéry spotka postawita kilka
lat wczes$niej i obecnie zbiera tego owoce, a z drugiej trwajgcego boomu budowlanego, potgczonego z
dynamicznym wzrostem cen. Dla TIMu jest to korzystne gdyz zarabia dodatkowo na wzroscie warto$ci
zapasow magazynowych. taczny efekt przetozyt sie na wyniki, ktére mozna okreslic jako jedne z
najlepszych wsrod spoétek notowanych na GPW. Niestety spotka nie zdradza w jakim stopniu rekordowe
marze zawdziecza efektowi drozejgcych zapasow, a jest to czynnik catkowicie zewnetrzny.

Potowe konferencji zarzad poswiecit historii i planom rozwojowym spéiki zaleznej 3LP, ktérej IPO jest
planowane na pierwszg potowe 2022r. Spéta ta (obecnie zalezna w 100% od TIM) zajmuje sie ustugami
logistycznymi, z koncentracjg na tzw. ustugach fulfillmentu, czyli realizacji catej logistyki za sprzedawce
internetowego (od przyjecia towaru od dostawcy, po dostarczenie przesyiki do klienta koncowego).

Najistotniejsze tematy poruszone podczas konferencji:

O Wyniki Grupy TIM. Przychody wzrosty w 2Q21 o 29% r/r, do 328 min PLN. Jezeli uwzgledni sie sprzedaz
Rotopino.pl (na koniec 2020r.), to wzrost przychodéw wyniost nawet 45% r/r. Zysk EBITDA wzrost w 2Q21 o
142,1% do 42,3 min PLN, co oznacza jednocze$nie wzrost marzy EBITDA do 12,9%, z 6,9% przed rokiem. Co
istotne wysoki wzrost zyskow nie zostat wspary zdarzeniami jednorazowymi (poza wspomnianym wzrostem cen).
W skali potrocza EBITDA wyniosta 66,7 min PLN, co oznacza przyrost o 37,7 min PLN wiecej niz w 1H20. Jako
najistotniejsze dwa czynniki tego wzrostu spotka wskazuje: efekt wyzszej marzy +15,7 min PLN oraz efekt wzrostu
skali dziatalnosci TIM i 3LP +30,5 min PLN. Na minus w zadziataly najsilniej w tych kalkulacjach: -5,6 min PLN
wzrost kosztu ustug obcych i -4,9 min PLN wzrost ptac.

O Trendy. Wg spotki duze perspektywy wzrostu daje wcigz relatywnie niewielki udziat e-commerce w relacjach B2B.

O Parametry operacyjne. Rosnie liczba nowych klientow zarejestrowanych na TIM.pl., ktérych w 2Q21 byto 6461,
co oznacza wzrost 0 28,5% r/r. Sprzedaz do nowych klientéw w kwartale wyniosta 30,5 min PLN (w 2Q20 byto to
7,2 min PLN). Catkowita liczba uzytkownikow wzrosta do 1,43 min (wzrost 0 15,3% r/r), a liczba sesji zakupowych
do 5,41 min (wzrost 0 27,9% r/r). W 1H21 55,6% ruchu na stronie TIM.pl byto ruchem organicznym (bezptatny z
przegladarek), 26,7% byto przekierowaniem z reklam, a 13,1% to ruch direct (wpisanie www.tim.pl). Struktura
klientow nie zmienita sie znaczgco. W 1H21 43,9% sprzedazy stanowita sprzedaz do hurtownikéw, 38,6% dla
instalatoréw, 8,9% OEM i 7,5% dla konserwatorow.

O 3LP. Przychody 3LP wzrosty w 1H21 o +34,5%. W 2020r. 88,1 min PLN przychodéw pochodzito z ustug fulfillment,
wobec 114,7 min PLN catkowitych przychodéw. Upublicznienie tej spétki zarzad TIM motywuje checig
usamodzielnienia jej pod wzgledem pozyskania finansowania na dalszy dynamiczny rozwdj, tak by nie byta pod
tym wzgledem zalezna od spotki matki. Jako dynamicznie rosngca spotka technologiczna ma ona duze potrzeby
inwestycyjne w zakresie automatyki i IT, co bedzie stalym elementem jej rozwoju. Jednoczesnie TIM nie zamierza
sprzedawac posiadanych akcji.

O Przewidywania odnosnie dywidendy za biezacy rok. Kwote 2,6 PLN na akcje z zysku za 2021r. prezes okreslit
jako konserwatywng, a jako bardziej prawdopodobng (o ile rynek sie nie zmieni) ocenit 3,0 PLN. Spoétka z zysku za
2020r. wyptacita 1,2 PLN na akcje w postaci zaliczki w grudniu 20r. oraz 1,0 PLN na akcje w lipcu br. Poniewaz
spotka stara sie by dywidenda byta rosngca, mozna sie spodziewac¢ zaliczki jeszcze w tym roku. Kwote zaliczki
szacujemy na 1,2-1,5 PLN na akcje i wyptate w grudniu.

TIM - wyniki kwartalne i roczne (min PLN)

2q'19 3q9'19 49'19 19'20 2q'20 3q'20 49'20 19'21 2q'21 rir
Przychody 210,2 229,6 2427 240,1 253,7 267,7 303,5 2744 328,0 29%
EBITDA 12,9 15,0 13,2 12,5 17,5 20,5 30,0 24,7 42,3 142%
EBIT 7,6 9,8 7.9 7,3 11,9 15,0 24,2 19,1 36,6 208%
marza EBIT 3,6% 4,3% 3,3% 3,0% 4,7% 5,6% 8,0% 7,0% 11,2%
zn 4,6 57 54 0,5 8,9 10,4 17,3 13,5 29,6 233%
_marzazn . 22% 25%  22% 02% _ 35% 39%  57% _ 49% __ 90%
CF Operacyjny 1,0 34,6 15,3 71 1,7 23,3 6,7 14,5 -4,8 -
CF Inw est 0,8 -2,3 52 -2,1 -2,3 -21 29,4 -0,7 0,1 -
CF Finansow y -0,7 -15,0 -23,1 -6,7 -6,9 -5,2 -49,3 -4,8 -2,2 -69%
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TIM - wyniki w formie kroczacej sumy czterech kwartatow
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Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytgcznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu Rozporzgdzenia 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 dotyczgcych $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 osob) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych.

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

Tre$¢ raportu nie byta udostepniona spétkom bedgcym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Millennium Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialno$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 bezpos$rednio
zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Millennium Dom Maklerski S.A. w ramach transakcji lub ustug z zakresu bankowoS$ci inwestycyjnej, dotyczacych
instrumentéw 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$ciowych, moze by¢ on takze dystrybuowany za pomocg Srodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji
Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w cato$ci 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.



