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FANG pod presja

Wtorkowa sesja na WIG20 (po mocnym poniedziatku na Wall Street)
zaczeta sie wysoko, ale z w kolejnych godzinach sita bykéw stopniowo
ulatywata i dzien skonczyt sie zaledwie 0,3% wzrostem (2246,3 pkt).
Technicznie spogladajgc takie rozegranie sytuacji potwierdzito ostatnig
przewage niedzwiedzi — nadal jesteSmy w poblizu dotkéw (2231 pkt), a
proba wyprowadzenia korekty w ubiegtym tygodniu zatrzymata sie na linii
trendu spadkowego. Na Wall Street wieczorem duzg przewage osiagneta
strona podazowa. S&P500 stracit -1,7%. W dot ciggneta rynek m.in. grupa
FANG (Facebook/Amazon/Netflix/Google, ten ostatni handlowany obecnie
pod nazwag Alphabet), ktorej walory tracity solidarnie po 4-6%. Nasdaq
Composite (-3%) zniwelowat caly poniedziatkowy wzrost. Kalendarium
makro nie jest dzi$ zbyt imponujgce — pojawi sie jedynie finalny odczyt PKB
z USA za 4Q’17. Dos¢ liczna grupa polskich spotek nadal publikuje raporty
roczne (na wiele podmiotéw przyjdzie jeszcze poczekaé do kwietnia). Dzi$ i
jutro ostatnie dni handlu na wigkszosci rynkéw przed Wielkanoca.

Krzysztof Pado

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Energa: Zgromadzenie wspodlnikow Elektrowni Ostroteka zgodzito sie na wybor
konsorcjum GE Power i Alstom Power System na generalnego wykonawce bloku
energetycznego Ostroteka C;

= Rynek kapitatowy: System PPK ruszy z poczatkiem przysztego roku — min. Nowak;

= Elektrobudowa: 59 min PLN zysku netto w 2017 roku — nieco ponizej
wczesniejszych szacunkoéw; zarzad rekomenduje DPS=8 PLN [komentarz BDM];

= Trakcja: W 4Q’17 EBITDA nieco ponizej oczekiwan, wynik netto powyzej, duzy
wptyw one-off 6w na marze brutto [komentarz BDM];

= Introl: Zmiana polityki dywidendowej [komentarz BDM];

= Gino Rossi: Rozpoczegcie przegladu opcji strategicznych; 24 kwietnia NWZ
zadecyduje o emisji do 20 min akcji [komentarz BDM];

= Préchnik: Spétka ztozyta wniosek o otworzenie postgpowania restrukturyzacyjnego;
chce sprzedaé marke Rage Age;

= Action: Likwidacja pre-pack moze zaspokoi¢ wierzycieli w 71% (analiza KPMG);

= CDRL: Grupa w18 chce rozwija¢ sig za granicg i w internecie;

= PHN: Maciej Jankiewicz odwotany ze stanowiska prezesa;

= mBank: Grupa rozpozna w 1Q’18 zysk z transakcji sprzedazy zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa mFinanse w wys. 177 min PLN;

= PGNIiG: Wkrétce powinna zapasé decyzja w sprawie obnizki ceny gazu
kupowanego przez PGNIG od Gazpromu — Rzeczpospolita.

WYKRES DNIA

Walory Prochnika stracity na wczorajszej sesji ponad 24%. Byla to reakcja na
komunikat dot. ztozenia wniosku o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego, ktére
zaktada m.in. sprzedaz marki Rage Age.
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Wartosé Zmiana
1D YTD
WIG20 2246,3 0,3% -8,7%
WIG30 2592,1 0,4% -8,3%
mWIG40 4 566,1 0,2% -5,8%
sSWIG80 14 270,0 0,0% -2,2%
WIG 59 077,7 0,2% -7,3%
WIG Banki 78754 0,0% -7,2%
WIG Bud 27277 -0,7% -3,2%
WIG Chemia 13 426,6 0,6% -12,2%
WIG Dew 2197,4 -0,8% 0,0%
WIG Energia 24985 1,3% -16,5%
WIG IT 2038,0 2,5% -0,2%
WIG Media 50413 -0,5% 5,2%
WIG Paliwa 6 094,9 -1,0% -14,6%
WIG Spoz 37818 0,2% 4,3%
WIG Surowce 35534 -0,8% -19,1%
WIG Telco 738,1 1,3% -1,0%
DAX 11970,8 1,6% -7,3%
CAC40 5115,7 1,0% -3,7%
BUX 37301,0 0,6% -5,3%
S&P500 2612,6 -1,7% -2,3%
DJIA 23857,7 -1,4% -3,5%
Nasdagq Comp 7 008,8 -2,9% 1,5%
Bovespa 83 808,1 -1,5% 9,7%
Nikkei225 208911 -2,0% -8,2%
S&P/ASX 200 5789,5 -0,7% -4,5%
Ztoto 1345,0 -0,8% 3,0%
Miedz 6 602,0 -0,9% -8,9%
Ropa 65,3 -0,5% 8,3%
EUR/PLN 4,21 -0,3% 0,8%
USD/PLN 3,39 0,0% -2,6%
CHF/PLN 3,58 -0,3% 0,3%
EUR/USD 1,24 -0,2% 3,4%
USDAIPY 105,7 0,6% -6,2%
FW20
Wartosé Zmiana
Kurs otwarcia 2272 10 0,44%
Kurs zamknigcia 2 253 11 0,49%
Kurs min. 2247 12 0,54%
Kurs max. 2286 14 0,62%
Wolumen obrotu 18 361 1488 8,82%
Otwarte pozycje 51595 -1 083 -2,06%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obroét
WIG20 2 258,98 2246,32 228333 2246,32 0,3% 488
WIG30 2620,76 2592,09 2628,72 2592,09 0,4% 559
MWIG40 459424 1419258 1434647 456610 02% 113
SWIG80 14 316,68 4 560,21 4 608,00 14269,99 0,0% 33
WIG-PL  60816,20 60253,41 60816,20 6025341 0,2% 640
WIG 59 686,94 59071,84 5983811 59077,72 0,2% 644
WIG20
Close MC 1D YTD
Alior 74,70 9 657 -1,3% -6,0%
BZ WBK 361,60 35919 0,0% -8,7%
ccc 246,60 10 151 4,8% -13,5%
CD Projekt 112,90 10 852 3,6% 16,4%
Cyfrowy P. 25,20 16 117 3,4% 1,4%
Energa 10,13 4194 4,1% -20,4%
Eurocash 24,16 3362 2,0% -8,7%
JSW 85,00 9980 -2,5% -11,7%
KGHM 86,80 17 360 -0,2% -21,9%
Lotos 54,22 10 024 -0,4% -6,0%
LPP 9 090,00 16 839 1,0% 2,0%
mMBANK 428,80 18 143 0,0% -7,8%
Orange 5,76 7 559 0,7% -0,5%
Pekao 123,80 32 494 0,0% -4,4%
PGE 10,09 18 866 1,7% -16,3%
PGNIG 5,76 33283 -1,5% -8,4%
PKN Orlen 86,22 36 877 -0,9% -18,7%
PKOBP 40,60 50 750 0,2% -8,4%
PZU 42,37 36 587 -0,6% 0,5%
Tauron 2,38 4171 0,4% -22,0%
autoréw. O ie i zawarte w nim komentar
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close  MC 1D YTD Close  MC 1D YTD ™
Amica 12560 977  -46% -02% Handlowy 76,90 10048 05%  -6,1% Lo
Amrest 440,00 9334 -11% 7,3% INGBSK 199,00 25890 17%  -32%
AssecoPL 47,14 3913 43%  7,2% InterCars 261,50 3705 0,0% -156% Lo
Azoty 56,10 5565 0,0% -19,4% Kemel 4985 4085 07%  4,9%
Benefit Sys. 1020,00 2728 0,0% -12,.8% Kety 347,00 3304 -03% -153%
Bogdanka 47,10 1602 -0,5% -29,7% Kruk 208,00 3912 -02% -20,5%
Boryszew 9,37 2249 1,0% 1,6% LC Corp 2,73 1222 -0,7% -0,7% ]
Budimex 20400 5208 -24% -3,8% Livechat 3820 984  03% -43%
Cl Games 1,00 151 2,0% -2,9% Medicalg 12300 444  08% -383% R |
Ciech 5565 2933 2,1%  -3,2% Milennium 800 9705 -18% -10,5%
Comarch 143,00 1163 21% -24,7% Netia 530 1778 -09% -1,5% e
Dino 89,35 8760 4,3% 13,4% Orbis 9540 4396 -12% 3,1% SN
Emperia 10000 1234 00%  04% Pfleiderer 37,00 2394 00%  96% -
Enea 945 4172 -05% -17,8% PKP Cargo 41,65 1865 -1,7% -24,4%
Famur 612 3424 10% -1,3% PLAY 31,62 8022 -12% -65% =
Forte 5430 1299 0,6%  86% Polimex 440 1041  05%  9,2% | e
GetBack 9,38 938  -6,6% -49,0% Sanok 3680 989  -05% -19,5% = T R T T TR -
GetinNoble 1,35 1217 -0,7% -16,7% Stalprodukt 457,00 2550 09%  -9,4% i
GPW 41,80 1754 -09% -11,0% Ursus 3,06 181 0,0% -22,9%
GTC 918 4317 -15% -63% Wawel 111500 1672 09%  82%
FW20
M KRS1 Index - Last Price 2253.0 0.49%
T High on 01/23/18 2658.0
—+ Average 2457 9
1 Low on 03/23/18
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KRS1 Index (WSE WIG20 Index Future) graph 1550 Daily 27SEP2017-28MAR2018
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

WIG20

M VIG20 Index - Last Price
T High on 01/23/18

= Average

L Low on 03/23/18

2246.32 0.25%
2650.16
2452.58
2230.87

M Moving Average(Simple,15,0) (WIG20) 2304.70
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Rynek kapitatowy

Introl
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spétka podata, ze zgromadzenie wspdlnikéow Elektrowni Ostroteka zgodzito sie na wybdr konsorcjum
GE Power i Alstom Power System na generalnego wykonawce bloku energetycznego Ostroteka C o
mocy okoto 1000 MW. Zgoda zgromadzenia wspodlnikoéw Elektrowni Ostroteka zostata wyrazona pod
warunkiem skutecznego (fj. wskazujgcego na brak przestanek uzasadniajgcych wykluczenie
wykonawcy badz odrzucenie jego oferty) ztozenia przez konsorcjum GE Power i Alstom Power System
wszystkich niezbednych dokumentéw i oswiadczen.

W komunikacie wskazano, ze zgoda zgromadzenia wspolnikéw Elektrowni Ostroleka nie jest
réwnoznaczna z podjeciem przez zarzad spotki decyzji o wyborze generalnego wykonawcy, nie
oznacza wigc rozstrzygniecia postepowania przez zamawiajacego.

System Pracowniczych Planéw Kapitatowych ruszy z poczatkiem przysztego roku, ten termin jest jak
najbardziej aktualny - zapewnit PAP wiceminister finanséw Piotr Nowak. Nie wykluczyt mozliwosci
dtuzszego vacatio legis dla niektérych rozwigzan, gdyby to byto konieczne. Wiceminister nie przewiduje
udziatu w PPK bankow i firm ubezpieczeniowych.

Katarzyna Przewalska, zastepca dyrektora Departamentu Rozwoju Rynku Finansowego w MF
powiedziata, ze ,termin wprowadzenia PPK od 1 stycznia 2019 r. nadal obowigzuje, jesli jednak okaze
sie, ze dyskusja potrwa diuzej, by¢ moze trzeba sie bedzie zastanowi¢ czy niektére regulacje moga
wejs¢ pozniej”.

Zdaniem prezesa PFR system PPK ma szanse upowszechni¢ si¢ wsrod oséb mniej zarabiajacy dzieki
m.in doptatom kwotowym.

"Celem PPK jest zwiekszenie bezpieczenstwa finansowego Polakéw, aby zapewnié wzrost
oszczednosci na staro$¢" - powiedziat Borys podczas konferencji poswieconej PPK.

Wedtug niego, nie oszczedzamy i nie gromadzimy obecnie kapitatu na wystarczajacym poziomie.

"Te proby dotyczgce IKE czy IKZE wiasciwie sie nie powiodly. Projekt ustawy o PPK nie dotyczy
wytgcznie rozwigzan dla pracownikéw, znajduje sie réwniez zapis dotyczacy odpisu na IKZE dla
prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza, ktérzy znajdg sie poza tym systemem" - dodat.

Borys zwrécit uwage, ze jest to system wspierajacy takze mniej zarabiajgcych, gdyz forma doptat ze
strony panstwa ma charakter kwotowy i jednoczes$nie jest ona progresywna. "Osoby mniej zarabiajgce
otrzymajg wyzszg doptate niz ci, co lepiej zarabiajg" - dodat.

Podkreslit, ze jest to system, ktéry ma szanse upowszechnic sie wsréd oséb mniej zarabiajgcych.

Prezes Borys dodat réwniez, ze od samego poczatku funkcjonowania PPK do programu dopuszczone
bedg instytucja komercyjne, nie jest prawda, ze to PFR bedzie na poczatku zarzadzat zgromadzonymi
$srodkami. Pytany o poréwnanie PPE i PPK prezes PFR dodat, ze - w jego ocenie - PPK sg
atrakcyjniejsze dla pracodawcow.

Z uwagi na plany inwestycyjne (min. rozwdj Smart In, budowa hal produkcyjnych przez Pro-Zap oraz
Limatherm Sensor) spétka zmienita polityke dywidendowa. Zdaniem zarzadu realizacja inwestycji w
spotkach zaleznych negatywnie wptynie na ich zdolno$¢ do wyptaty dywidendy na rzecz Introl (spotki-
matki) i w zwigzku z tym spoétka moze ,nie dysponowaé pulg srodkdw, wystarczajacg na wyptate
dywidendy dla akcjonariuszy oraz konieczng obstuge kredytow”.

Dotychczasowa polityka dywidenda (obowiazujacej od 2011) zakitadata rekomendowanie WZA przez
zarzad wyptaty dywidendy po kazdym zakonczonym roku obrotowym. Poczgwszy od 2018 decyzja w
sprawie rekomendacji wyptaty dywidendy albo zaniechania tej wyptaty bedzie dokonywana po kazdym
zakonczonym roku obrotowym, w zaleznosci od stanu $rodkéw finansowych.

BDM: Po 3Q’17 spotka miat 64 min PLN dfugu netto przy 16 min PLN EBITDA za ostatnie 4Q (1-3Q’17
+4Q’16). W 2017 roku spétka wyptacita 10,7 min PLN ,zwyktej”: dywidendy oraz w 1Q’17 8,0 min PLN
dywidendy uchwalonej dodatkowo w grudniu 2016 (wczesniej w 2016 roku wyptacono takze ,zwykig”
dywidende w kwocie 12,0 min PLN z zysku za 2015 rok).

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl
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Introl- wyptacone kwoty dywidendy/akcje w danym roku [PLN/akcje]
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Zrodfo: DM BDM S.A., spotka
Elektrobudowa Spétka podata wyniki za 4Q’17.

Elektrobudowa — wyniki 4Q’17 [min PLN]

Q17

4Q16  4Q17  mianar/r  AQ'I7PBOM  odchyl  4Q17Pkons odehyl ool odchyl. 2016 2017 zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 1916 2953 54,2% 3435 -14,0% 257,2 14,8% 337,4 -125% 9715 902,9 7,1%
2ysk brutto ze sprzedazy 24,5 394 60,8% 313 257% - - - - 984 987 0,3%
EBITDA 23 371 66,4% 24 65,7% - - - - 764 763 0,0%
Realizacja projektow 178 26,1 46,2% 17,6 47,7% - - - - 700 626 -10,6%
Produkcja 1,0 9,1 830,3% 30 198,6% - - - - 33 156

Automatyka 28 23 -16,6% 17 40,0% - - - - 61 47 22,7%
Pozostate 07 03 - 01 -725,9% - - - - 24 14 -42,2%
EBIT 188 333 76,8% 188 77,2% - - - - 61,8 69,8 12,9%
2ysk (strata) brutto 18,9 354 86,8% 19,2 84,3% - - - - 68,8 744 8,2%
2Zysk (strata) netto 150 285 90,1% 16,4 73,6% 16,0 78,4% 30,9 7,7% 551 586 63%
Marza zysku brutto ze sprzedazy ~ 12,8%  13,3% 9,1% - - 10,1%  10,9%

Marza EBITDA 1L,6%  12,6% 6,5% - - 79%  85%

Marza EBIT 98%  113% 5,5% - - 64%  7,7%

Marza zysku netto 78%  96% 4,8% 62% 9,1% 57%  65%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Elektrobudowa — prognozy na 2018 [min PLN]
2016 2017 2018P zarzad

Przychody ze sprzedazy 971,5 902,9 959,7
Zysk (strata) netto 55,1 58,6 45,7
Marza zysku netto 57% 65% 4,8%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

BDM:

e Spotka juz wezesniej (2 marca) publikowata wstepne szacunkowe wyniki za 2017 — przychody miaty
wynie$¢ 945 min PLN a zysk netto 61 min PLN. Ostateczne wyniki sg nieco nizsze — jak podano w
sprawozdaniu zarzad zidentyfikowat konieczno$¢ weryfikacji wysoko$ci zaawansowania prac na
Jjednym z kontraktow;

o W cafym roku spétka wypracowata ostatecznie niespetna 903 min PLN przychodéw oraz 59 min PLN
zysku netto (w historii lepszy byt tylko 2008 rok, kiedy wynik przekroczyt 60 min PLN);

o W samym 4Q’17 Elbudowa miata 28,5 min PLN zysku netto - wyraznie powyzej konsensusu i
naszych prognoz z lutego.

e Dobry wynik pokazat segment produkcji (wzrost sprzedazy o 100% r/r i EBITDA z 1 na 9 min PLN).
Sprzedazy nieco zabrakto w obszarze realizacji projektow (co prawda wyzsze r/r, ale nizsze q/q), ale
EBITDA segmentu jest wysoka (26 min PLN w 4Q’17 vs 18 min PLN rok temu);

e Saldo pozostatej dziatalnoSci operacyjnej: +1 min PLN w 4Q’17;

e Dobry wynik stowarzyszonej spoétki rosyjskiej (kontrybucja dla Elektrobudowy na poziomie 2,4 min
PLN w 4Q’17 oraz 6,1 min PLN w catym 2017 roku);

e Gotéwka netto 128 min PLN (wliczajgca 15 min PLN lokat bankowych ,ukrytych” w nalezno$ciach);

e Saldo wyceny kontraktéw +53 min PLN (163 min PLN po stronie aktywdw — najwigksza pozycja to

Metateza 67 min PLN; 110 min PLN po stronie pasywéw) — saldo jest najnizsze od 4Q’10;

Backlog jednostki dominujgcej 919 min PLN (-2% q/q);

o W 2018 roku spotka oczekuje m.in. oZzywienia w segmencie cieptowniczym. Gtownymi kierunkami
rozwoju eksportu ustug majg by¢ rynki wschodnie (Ukraina, Motdawia, Biatoru$ i kraje bafttyckie).
Prognozy na 2018 spétka publikowata juz kilka tygodni temu (960 min PLN sprzedazy i 46 min PLN
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zysku netto)

Zarzad rekomenduje wyptate 8,0 PLN dywidendy na akcje (38,0 min PLN). Propozycje pozytywnie
zaopiniowata rada nadzorcza spotki.

BDM: Poziom 8,0 PLN/akcje zaktadalismy w naszej ostatniej rekomendacji (12.02.2018, Kupuj, z ceng
docelowg 100 PLN). Przy wczorajszym Kursie dividend yield wynosi ok. 9%. Zwracamy uwage, ze
powyzszy poziom dywidendy to propozycja zarzgdu, o ostatecznej kwocie zdecydujg akcjonariusze
(gtownie OFE). W 2017 roku spétka wyptacita 10 PLN/akcje (pierwotna propozycja wynosita 6
PLN/akcje i tez byta zaopiniowana przez RN).

Spétka podata wyniki za 4Q’17.

Trakcja— wyniki 4Q’17 [min PLN]

4Q'16 4Q'17 zmianar/r 4Q'17PBDM odchyl, 4Q'17P kons odchyl., 4Qazp 2016 2017 zmiana r/r
kons. (zakres)

Przychody ze sprzedazy 4936 4245 -14,0% 4135 2,7% 472,4 -10,1%  413,5-508,4 13812 13743 -0,5%
Zysk brutto ze sprzedazy 39,2 41,9 7,1% 46,1 -9,0% - - - 148,2 93,3 -37,0%
2ysk na sprzedazy 19,1 25,6 33,9% 26,6 -3,6% - - - 80,7 36,9 -54,3%
Saldo PPO/PKO -4,6 -1,6 -64,0% -0,1 - - - - -6,9 12

EBITDA 206 309 50,0% 335 -7,8% 353 -12,4% 33,5-37,6 97,2 67,1 -31,0%
EBIT 146 24,0 64,7% 26,5 -9,4% 27,9 - 26,5-30,8 73,8 38,1 -48,3%
Zysk (strata) brutto 11,7 22,4 91,2% 24,3 -8,1% - - - 67,3 33,1 -50,8%
2ysk (strata) netto 8,5 234 177,1% 19,4 20,6% 21,7 7,9% 19,4-23,5 54,7 31,4 -42,5%

Marza zysku brutto ze sprzedazy 7,9% 9,9% 11,2% - - 10,7% 6,8%
Marza EBITDA 4,2% 7,3% 8,1% 7,5% - 7,0% 4,9%
Marza EBIT 3,0% 5,7% 6,4% - - 53% 2,8%
Marza zysku netto 1,7% 5,5% 4,7% 4,6% - 4,0% 2,3%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

BDM: Wyniki lepsze r/r — na poziomie EBITDA nieco ponizej naszych zatozen (na co wptywa gtéwnie
saldo PPO/PKO na -1,6 min PLN) a na poziomie netto powyzej oczekiwan (,ujemny” podatek). Na
wynik brutto ze sprzedazy pozytywnie wpltynety: i) ugoda na LCS Malbork (+17 min PLN), ii)
rozwigzanie rezerwy na Litwie (+7,8 min EUR — sp6r sgdowy z 2015 roku). Dtug netto: 4 min PLN.

Zarzad grupy zdecydowat o rozpoczeciu przegladu opcji strategicznych dla spdtki. Spotka podata, ze
dotychczas nie zostaty podjete decyzje zwigzane z wyborem konkretnej opcji strategicznej i nie ma
pewnosci czy i kiedy taka decyzja zostanie podjeta. Wskazano jednoczesnie, ze wybrano doradce
biznesowego do przeprowadzenia przegladu wybranych opciji strategicznych.

Z uchwat NWZ zwotanego na 24 kwietnia wynika, ze spotka zamierza upowazni¢ zarzad grupy do
emisji do 20 min akcji zwyklych. W uzasadnieniu wskazano, ze upowaznienie ma ,zapewni¢ spotce
mozliwosci pozyskiwania srodkéw finansowych niezbednych do dalszego rozwoju”.

BDM: Biezaca sytuacja finansowa grupy jest wymagajgca, o czym moze $wiadczy¢ m.in. podniesienie
kowenantéw dot. zadtuzenia netto w relacji do EBITDA (do poziomu 6x; raport biezagcy z 30 stycznia
br.). Przypominamy, ze trwa obecnie proces due diligence marki Simple przez Monnari (grupa ma
wytgczno$c i prawo pierwokupu do konca kwietnia). Pod koniec lutego prezes Malicki wskazywat
réwniez, ze po zakonczeniu tego procesu, Gino Rossi zamierza przedstawi¢ nowa strategie i skupic sie
na segmencie obuwia i galanterii skorzanej.

Grupa wypracowata w ’17 ok. 1,6 mld PLN przychodéw, 89,0 min PLN EBIT oraz 83,4 min PLN zysku
netto (w ujeciu kwartalnym odpowiednio 419,6 min PLN obrotéw, 31 min PLN EBITDA i 34 min PLN
wyniku netto; powyzej konsensusu).

Spotka podata w komunikacie, ze ztozyta do Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy, X Wydziatu
Gospodarczego ds. Upadtosciowych i Restrukturyzacyjnych wniosek o otwarcie postepowania
restrukturyzacyjnego. Préchnik zawnioskowat o przeprowadzenie restrukturyzacji w postepowaniu
sanacyjnym. Prochnik poinformowat, ze podstawowym celem planu restrukturyzacyjnego,
wchodzgcego w skiad ziozonego wniosku sanacyjnego jest przywrdcenie spotce zdolnosci do
wykonywania zobowigzan. Gtéwne zatozenia restrukturyzacii, to zbycie wszystkich sktadnikéw majatku,
ktére nie sg bezposrednio niezbedne do kontynuacji dziatalnosci, koncentracja na rozwoju marki
Prochnik i sprzedaz marki Rage Age.
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Spétka opublikowata wyniki 4Q’17.

MEX — wyniki 4Q’17

4Q'16 4Q'17 zmianar/r 4Q'17P BDM odchylenie

Przychody 15,2 16,1 6,0% 16,5 -2,3%
Wynik brutto ze sprzedazy 1,8 2,4 31,4% 3,0 -19,4%
EBITDA 1,1 1,5 29,1% 2,1 -29,9%
EBIT 0,7 1,6 122,7% 1,7 -7,0%
Wynik brutto 0,9 1,7 88,4% 1,6 10,5%
Wynik netto 0,7 1,2 83,7% 1,3 -4,8%
marza brutto ze sprzedazy 12,1% 15,0% 18,2%
marza EBITDA 7,5%  9,1% 12,7%
marza EBIT 46%  9,7% 10,2%
marza netto 4,4% 7,5% 7,7%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Wyniki Mex sg nieco stabsze niz sie spodziewalismy, jednak i tak znacznie lepsze niz przed
rokiem. Przychody grupy wzrosty do 16,1 min PLN, a marza brutto podniosta sie do15% (+2,9 p.p. r/r;
jest to m.in. pozytywny efekt podwyzek wprowadzonych w cennikach od 3Q’17). EBITDA spotki
zwigkszyta sie 0 29% r/r do 1,5 min PLN (rezultat ponizej naszych oczekiwan), EBIT byt bliski 1,6 min
PLN (naszg uwage zwraca ujemna amortyzacja w 4Q’17), a zysk netto wzrést do 1,2 min PLN. Patrzgc
na rezultaty catoroczne, grupie udato sie w duzej mierze zrealizowa¢ prognozy przedstawione w
sierpniu — EBITDA w 91%, zysk netto w 100%.

W liscie do akcjonariuszy prezes Kowalewski wskazat, ze Mex skupi sie na dalszym rozwoju konceptéw
PWiP oraz PanKejk. Liczy réwniez na wzrost wynikow w perspektywie kolejnych lat.

Spétka podata w komunikacie, ze zarzagd zarekomendowat wypfate 3,81 PLN dywidendy na akcje z
zysku za ‘17 oraz czesci niepodzielonego zysku z lat ubiegtych. tacznie na wyptate dywidendy miatoby
trafic ponad 20 min PLN. Zarzad spotki zaproponowat dzien dywidendy na 10 maja, a termin wyptaty
dywidendy na dzien 14 maja br.

Grupa podata w komunikacie, ze otrzymata od KPMG raporty zwierajgce podsumowanie kluczowych
wnioskéw z analizy (i) stopnia zaspokojenia wierzycieli Spétki oraz (ii) projekcji finansowych Spoéiki i
mozliwosci wykonania uktadu. Analiza wykazata, iz szacowany stopien zaspokojenia wierzycieli spotki
(z wytgczeniem wierzytelnosci zabezpieczonych na majgtku spoétki oraz wierzytelno$ci wynikajgcych z
procesu restrukturyzacji) moze wynie$¢ 54% w przypadku likwidacji majgtku oraz 71% w przypadku
postepowania w trybie art. 56a Prawa upadtos$ciowego ze sprzedazg catosci przedsiebiorstwa tzw. Pre-
Pack.

Zdaniem KPMG, istniejg przestanki aby uznaé, iz przedstawione przez zarzad Action projekcje
finansowe zawarte w prognozie finansowej na okres od 4Q’17-'22 opublikowanej raportem biezgcym nr
93/2017 z 27.11.2017 r. oraz przyjete zatozenia lezgce u ich podstaw sg mozliwe do wykonania.

Action do wakacji wyjdzie z czy$cca. Dystrybutor IT, ktéry jest w postepowaniu sanacyjnym, po
Swietach zlozy propozycje uktadowe. Glosowanie - w maju lub czerwcu. — Puls Biznesu

Deweloper gier pracuje nad wersja gry ,Frostpunk” na konsole, a premiera moze nastgpi¢ za dwa
kwartaty. Wedtug stéw prezesa, na tzw. Liscie zyczen gry ,Frostpunk” na portalu Steam jest obecnie
zapisanych 265 tys. oséb. Premiera na PC bedzie miata miejsce 24 kwietnia. Prezes potwierdzit
réwniez, ze w 2018 roku do sprzedazy trafig dwa dodatki do gry This War of Mine. Wedtug stéw
Miechowskiego, prace nad grg Moonlighter sg juz "prawie skonczone". Dodat, ze w przypadku gry
Children of Morta prace réwniez jeszcze trwajg, a premiera w tym roku wydaje sie niezagrozona.

Prezes Dworczak powiedziat, ze CDRL planuje w tym roku przede wszystkim rozwdj sieci sklepéw
Coccodrillo za granica i dalszy dynamiczny rozwoj sprzedazy przez internet.

Wedtug wiceprezesa Tomasza Przybyly, sie¢ sklepédw Coccodrillo w Polsce utrzyma sie na poziomie
ok. 250 sklepow. Dodat, ze spotka planuje w tym roku otwarcia 3 sklepéw w Rumunii, 5 w Czechach i
1 na Wegrzech. Poza UE spodtka planuje takze otwarcie po 2 sklepéw na Ukrainie i w Iranie, po 1
sklepie w Rosji, Mongolii, Serbii, Turkmenistanie i Arabii Saudyjskiej.

Zdaniem przedstawicieli CDRL, ograniczenie handlu w niedziele spowoduje przesuniecie ruchu na
inne dni w tygodniu i internet.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze s autoréw. O iie i zawarte w nim koment
nie 52 podstawa zachne] rekomendacil kupna bal sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byt tak nterpretowane, Publikowanie w prasie lub w Internecie cafodcilub caeécl opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bdD

041993

PHN

KGHM

Dom Development

Rynek kapitatlowy
Play
Gérnictwo

Marvipol

Deweloperzy

Enter Air

Solar

Asseco SEE

Getin

BIULETYN PORANNY

sroda, 28 marca 2018

Rada nadzorcza spoétki odwotata ze stanowiska prezesa Maciej Jankiewicza. Do momentu wyfonienia
nowego prezesa p.o. bedzie Izabela Felczak-Poturnicka.

Akcjonariusze spotki zdecydowali o przerwaniu obrad NWZ do 13 kwietnia, do godz.11. Obrady
przerwano przed rozpatrzeniem projektéw uchwat ws. zmian w sktadzie rady nadzorczej spotki.

Trwa walka o KGHM. Papiery w konkursie na prezesa ztozyto wielu obecnych i bytych menedzeréw
koncernu. — Puls Biznesu

Deweloper wprowadzit do oferty 240 lokali w ramach IV etapu Os. Cybernetyki 17. Ceny mieszkan
ksztattujg sie w przedziale 7,9-10,4 tys PLN/mkw. Inwestycja ma by¢ przekazywana od 3Q'19.

Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych (ESMA) uzgodnit srodki dotyczace
oferowania kontraktéw CFD i opcji binarnych inwestorom detalicznym w UE. Uzgodnienia ESMA
obejmujg m.in. ograniczenie dzwigni finansowej dla klienta detalicznego do maksymalnego poziomu
30:1.

Play rozszerzyt oferte w ramach uruchomionego pod koniec ub.r. mobilnego marketu
ubezpieczeniowego o produkty dla klientéw prowadzacych jednoosobowa dziatalno$¢ gospodarczg.

PGG zaproponowata pracownikom podwyzki siegajgce srednio od 220 PLN do 440 PLN brutto
miesiecznie, w zaleznosci od miejsca i charakteru zatrudnienia. Na podwyzki firma zamierza
przeznaczy¢ 200 min PLN, podczas gdy koszt propozycji zwigzkowych siega 429 min PLN.

Deweloper wprowadzit do oferty Il etap inwestycji Riviera Park na Biatotece. Etap liczy 239 lokale.

Z raportu Home Broker wynika, ze Indeks Cen Transakcyjnych, liczony na bazie transakcji
mieszkaniowych dokonywanych w najwigekszych miastach w kraju, wzrést w lutym o 3,9% do 852,99
pkt.

Z analiz Savills wynika, ze na pieciu gtéwnych rynkach w Polsce funkcjonujg juz 174 lokalizacje,
oferujgce elastyczng przestrzen do pracy o tgcznej powierzchni 129 tys. mkw. Zdecydowanym liderem
jest Warszawa z ponad 94 tys. mkw. elastycznej powierzchni biurowej, z czego 80% znajduje sie w
budynkach sklasyfikowanych jako nowoczesne biurowce. W nadchodzacych latach w Polsce
przybedzie co najmniej 52 tys. mkw. elastycznej powierzchni biurowe.

Yareal otrzymat pozwolenie na budowe pierwszego etapu kompleksu biurowego LIXA przy
warszawskim Rondzie Daszynskiego. Kompleks bedzie miat catkowita powierzchnie 65 tys. mkw. i
bedzie realizowany do '22.

Hipoteki o statej stopie wciaz nie interesujg Polakéw. Klienci, zaciggajacy kredyty mieszkaniowe, biorg
pod uwage tylko biezgcg wysokos¢ rat, a nie to, ze stopy procentowe moga wzrosngé. -
Rzeczpospolita

Enter Air oczekuje obnizenia o kilka punktéw procentowych kosztéw finansowania samolotéw dzieki
wiekszemu zaangazowania srodkéw wtasnych, pochodzacych czesciowo z planowanej emisji do 2,3
min akcji.

Wedtug wypowiedzi Grzegorza Polanieckiego $rodki pozyskanie z emisji postuzg jako wktad wtasny do
sfinansowania dwdch nowych Boeingéw 737 - 8 MAX, ktére pojawig sig¢ we flocie w 4Q’18. Zaznaczyt,
ze Enter Air konsekwentnie rozwija swojg dziatalno$¢, czego potwierdzeniem sg pozycja lidera
polskiego rynku czarterowego oraz osiggane wyniki i silna pozycja gotéwkowa.

"Planowana emisja ma dodatkowo wzmocni¢ naszg sytuacje finansowg. Mamy stabilny poziom
zadtuzenia netto, ktére po 3Q'17 wynosito 209,8 min PLN, ale dotyczy ono jedynie dtugu
zabezpieczonego na majgtku trwatym. Nie posiadamy zadtuzenia niezabezpieczonego" - wskazat
dyrektor generalny.

Spétka zmienita daty publikacji raportéw za ’17 (z 29 marca na 27 kwietnia) oraz 1Q’18 (z 15 na 30
maja).

Rada nadzorcza podjeta uchwate w sprawie zarekomendowania WZA wypfaty dywidendy za rok
obrotowy 2017 w wysokosci 0,52 PLN/walor (tgczna kwota przeznaczona na dywidende wynosi blisko
27 min PLN).

Rada nadzorcza Getin holding powotata na nowa kadencje zarzad w niezmienionym skfadzie, z
Piotrem Kaczmarkiem jako prezesem.
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Carrefour Polska planuje otwarcie w tym roku ok. 100 nowych sklepéw osiedlowych oraz 2
supermarketéw. Firma zamierza w biezacym roku wzmocni¢ swojg pozycje w zakresie przemian
technologicznych w handlu. Cel Carrefoura na rok 2018 to rozwoj platformy zakupowej Carrefour.pl i
zwigkszenie oferty do 500 tys. produktéw, 500 dostawcow i pozyskanie 50 tys. klientdéw i potgczenie z
poréwnywarka cen Ceneo.pl. Carrefour planuje réwniez dalszy rozwdj aplikacji "Moj Carrefour". W *18
grupa chce takze skupi¢ sie na modernizacji posiadanych aktywow, ktéra ma objg¢ m.in. remodeling i
rekomercjalizacje strategii.

PKO BP oraz startup Coinfirm podpisaty umowe o wspdipracy, dzieki ktérej bank - jako pierwsza
polska instytucja finansowa - rozpoczeta wdrozenie rozwigzan w technologii blockchain. W pierwszym
etapie wdrozenia udostepniony zostanie system pozwalajacy na weryfikacje autentycznosci
dokumentéw bankowych.

W rafinerii w czeskich Kralupach, gdzie w ubiegtym tygodniu dosztio do wybuchu w jednym ze
zbiornikbw terminalu dystrybucyjnego, rozpoczgt sie zapowiadany wczesniej planowy postoj
remontowy, ktéry potrwa ponad miesigc. Sam terminal wznowit juz funkcjonowanie.

EBOIR nabyt w transakcji pakietowej 675 tys. akcji spotki i ma obecnie 5,05% gtoséw na WZA grupy.

Spétka ztozyta w KNF wniosek o zatwierdzenie prospektu emisyjnego w zwigzku z ofertg z
zachowaniem prawa poboru do 5 min akcji serii T2.

Zarzad spokki podjat decyzje ws. rekomendowania WZA wyptaty 3,6 min PLN dywidendy z zysku za
’17, co daje DPS = 1,20 PLN/akcje.

Grupa wypracowata w '17 ok. 58,0 min PLM przychoddw i poniosta 3,5 min PLN straty EBIT.

Grupa rozpozna jednorazowo w 1Q'18 zysk netto z transakcji sprzedazy zorganizowanej czesci
przedsigbiorstwa mFinanse w wys. 177 min PLN. Bank podat, ze mFinanse sprzedato zorganizowang
czes¢ przedsigbiorstwa mFinanse na rzecz spotki Latona SA. Maksymalne tgczne wynagrodzenie z
tytutu transakcji wynosi okoto 491 min PLN. W komunikacie wskazano takze, ze rozpoznanie czesci
wynagrodzenia w przyszitosci bedzie uzaleznione od wynikow sprzedanej czesci biznesu, skutkiem
czego moze by¢ rozpoznanie dodatkowego zysku netto w maksymalnej kwocie do 192 min PLN w
okresie okoto 6 lat od zamknigcia transakc;ji.

W wyniku przeprowadzonych testow na utrate wartosci, grupa rozpozna w wynikach ’17 odpis w wys.
22,5 min PLN.

Zarzad spotki zarekomendowat przeznaczenie catego zysku z 17 na kapitat zapasowy.

PKN Orlen oraz ministrowie energetyki i komunikacji Litwy podpisali deklaracje o wspoétpracy w
zakresie bezpieczenstwa energetycznego kraju, w ktorej potwierdzone zostaty diugofalowe zadania i
kierunki rozwoju Orlen Lietuva. Strona litewska zadeklarowata wsparcie dla m.in. rozwazanych planéw
inwestycyjne Orlen Lietuva, majgcych na celu pogtebienie przerobu ropy naftowej w rafinerii w
Mozejkach w zwigzku z dostosowaniem do zaostrzajacych sig norm srodowiskowych.

Rada nadzorcza Anwilu ogtosita we wtorek postepowanie kwalifikacyjne na stanowisko czionka
zarzadu ds. administracyjnych. Rada zdecydowata jednoczesnie o zakonczeniu postepowania
kwalifikacyjnego na stanowisko cztonka zarzadu - dyrektora sprzedazy bez wytonienia kandydata.

Z uchwat WZA zwotanego na 24 kwietnia wynika, ze akcjonariusze banku zadecydujg o niewyptacaniu
dywidendy z zysku za ‘17 i przeznaczeniu go na kapitat zapasowy.

Spétka wypracowata w '17 ok. 290,6 min PLN przychodoéw, 19,7 min PLN EBIT oraz 14,2 min PLN
zysku netto.

Spétka wypracowata w '17 ok. 351,7 min PLN przychodéw oraz poniosta 28,3 min PLN straty EBIT i
18,2 min PLN straty netto.

WZA spotki zdecydowato o wyptacie 0,08 PLN/akcje dywidendy z zysku za ’17. Dzien dywidendy
ustalono na 26 czerwca.

Deweloper gier wypracowat w ’17 ok. 103,0 min PLN przychodéw, 12,7 min PLN EBIT oraz 5,5 min
PLN zysku netto.

Spétka podata w komunikacie, ze zawarta umowe sprzedazy nieruchomosci potozonej w Krasniku za
0,9 min PLN netto.
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Spétka wypracowata w ’17 ok. 105,9 min PLN przychodéw, 12,6 min PLN EBIT oraz 6,7 min PLN zysku
netto.

KNF natozyta na Hawe SA 700 tys. PLN kary i bezterminowo wykluczyta akcje spétki z obrotu na
rynku regulowanym prowadzonym przez GPW.

Deweloper wypracowat w 17 ok. 221,2 min PLN przychodéw, 69,4 min PLN EBIT i 76,6 min PLN
zysku netto.

Zarzad spotki zarekomendowat wyptate 15,1 min PLN dywidendy, co daje DPS = 0,84 PLN/akcje. W
komunikacie wskazano rowniez, ze zarzad podjgt uchwate w sprawie zmiany polityki dywidendowe;.
Nowa polityka dywidendowa zaktada rekomendowanie przez WZA kwoty dywidendy w wysokosci do
50% zysku netto w zaleznosci od potrzeb finansowych.

Grupa wypracowata w '17 ok. 599,2 min PLN przychodéw oraz 35,8 min PLN zysku netto.

Grupa wypracowata w 17 ok. 47,7 min PLN przychodéw, 18,2 min PLN EBIT oraz 5,3 min PLN zysku
netto.

Zarzad PEM rekomenduje, by z zysku netto za 2017 rok oraz z kapitatu zapasowego utworzonego z
niepodzielonych zyskow z lat ubiegtych przeznaczy¢ na dywidende w sumie 10 min PLN.

Na WZA 23 kwietnia akcjonariusze grupy zdecydujg ws. przeznaczenia na dywidende 43,4 min PLN,
czyli 1,3 PLN/akcje.

Metlife OFE zaproponowato projekt uchwaty na walne zgromadzenie, by ustali¢ minimalng ceng
emisyjng akcji serii F oraz minimalng cene sprzedazy akcji wtasnych znajdujacych sie w posiadaniu
spotki na 1200 PLN.

Zdaniem Daniela Obajtka rynek dobrze przyjat zapowiedz konsolidacji PKN Orlen z Lotosem, dowodem
na to byly wzrosty na gietdzie po ogtoszeniu planéw fuzji.

Obajtek zapewnit, ze planowana konsolidacja nie ma na celu "wyeliminowania pewnej czesci
pracownikéow". Dodat, ze ten proces ma zwiekszy¢ wydajnos¢ koncernu, ma obnizy¢ koszty
funkcjonowania, logistyki, ma spowodowaé zdecydowanie szybszy rozwdj naszej grupy.

Polityczna niepewno$¢ nie stuzy bankom i biznesowi. W Polsce mamy przesadne przekonanie, ze
wszyscy zajmujg sie tylko nami - méwi Zbigniew Jagietto, prezes PKO BP. - Rzeczpospolita

Atomowe kukutcze jajo: sitownia za wiasne $rodki bedzie droga. Finansujgce projekt budowy
elektrowni jadrowej spoétki na diugie lata stracg zdolno$¢ ptacenia dywidendy. - Rzeczpospolita

Zbliza sie finat arbitrazu migdzy gazowymi spoétkami z Polski i Rosji. Wkrétce powinna zapasc decyzja
w sprawie obnizki ceny gazu kupowanego przez PGNiG od Gazpromu. - Rzeczpospolita

W nowej ofercie stacje tadowania aut na prad. Poprawa rentownosci gtéwnym celem na ten rok. -
Parkiet

Erbud nastawia sig na stabilizacje wynikdw. Odpowiednia strategia umozliwi uzyskiwanie dobrych marz
mimo niefatwej sytuacji na rynku. Akcjonariusze mogg liczy¢ na dywidende. — Parkiet

Erbud idzie do Europy po wigcej. Grupa budowlana zwigksza tempo prac i dywersyfikuje dziatalnos¢,
takze za granica. — Puls Biznesu

Rosnie konkurencja w branzy ptytek ceramicznych. Konkurencyjne firmy modernizujg swoje zakfady i
produkty, przeprowadzajg konsolidacje i wchodzg na nowe rynki. — Parkiet

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