bdD

041993

BIULETYN PORANNY

piatek, 27 kwietnia 2018

Redaktor wydania: Marek Jurzec Notowania: czwartek, 26 kwietnia 2018
KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Ciekawe rozstrzygniecia na DXY CR i
. . . i ) ) o WIG20 22832 1,2% 7,2%
Ostatnie dni sporo zmlenlty w sredmotermmqum ukllad_2|e SH._ Wychqdzqg od samego yyg30 2630,2 0.9% 6.9%
poczatku, w ponledmaiekldoszio do wy{am_ar_w!a z 3-miesigcznej konsolidacji na |ndek§|g mWIG40 45581 03% 6.0%
dolarowym (DXY). Chwile potem widzieliSmy nowe lokalne szczyty rentownosci
o . h f L o L. SWIG80 13953,1 -0,8% -4,4%
amerykanskich 10-latek, ktore w trakcie tygodnia wyraznie przekroczyty 3% (powyzej e [ p— g e
polskich !). W konsekwencji wczoraj w dét wytamat sie EUR/USD, a indeks rynkéow - - . c“ . 0°
wschodzacych (MSCI EM) zaatakowat lokalne dotki z lutego. Technicznie minimalne pcisani 7ELE 1'2(’”’ '6'70/°
poziomy umocnienia dolara mozna jeszcze okresli¢ na 2-3% (od lutego dolar zyskat do VS _ 260 05 B
koszyka walut ok. 4%), a target dla EUR/USD w okolicach 1,17 (38% zniesienia catych W!C Chemia 12E0ES B e
wzrostéw w 17). WIG20 juz wczesniej naruszyt podobne poziomy (2265 pkt), a kolejne  WIG Dew 212053 0.4% 0.3%
wazne zniesienie fibo zlokalizowane jest dopiero w okolicach... 2000 pkt. Zostaty nam WIG Energia 25443 1,8% -14,9%
2 sesje kwietnia, ktory byt tylko potowicznie udany. Pomimo, ze zyskalisSmy 3,3% (-14% WIGIT 2002,7 0.7% -1,9%
w luty-marzec) to nie udato sie sforsowaé zadnego waznego oporu. Pierwszym takim WIG Media 5230,0 2,1% 9,2%
byt poziom 2370 pkt, a doszliSmy do max 2342 pkt. Jaki jest maj ? Chyba nie trzeba WIG Paliwa 6386,1 3,1% -10,6%
powtarzaé znanego gieldowego powiedzenia, ktére na polski mozna frywolnie WIG Spoz 3705,3 -0,3% 2,1%
przettumaczy¢ na ,sprzedaj w maju, bedziesz w raju”. Statystyczna prawidiowo$¢, wiG Surowce 37256 2,1% -15,2%
oczywiscie z rynku amerykanskiego gdzie zawodzi, sprawdza sie za to dobrze na wiG Telco 720,6 1,4% -3,3%
GPW. Ostatnie 4 maje byly spadkowe. Na 22 miesigce az 14 konczylo sie ujemng pax 125005 0,6% 3.2%
stopg zwrotu przy $redniej -1,8%.. CAC40 54536 0,8% 2.7%
Krystian Brymora BUX 38 265,4 0,6% -2,8%
S&P500 2666,9 1,0% -0,2%
DJIA 243223 1,0% -1,6%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nasdag Comp 71187 1,6% 3.1%
{v) 0,
= Lotos: wyniki 1Q'18 zgodne z szacunkami; niska sprzedaz weglowodoréw w Polsce, Bf)ves_pa 8613632 T6% 13:1%
zaawansowanie EFRA 93,7% [komentarz BDM]; Nikkei225 22467,9 0,7% -1.3%
0, . 0,
= Kruk: dane za 1Q’'18 powyzej naszych oczekiwan; wysoki poziom odczytu EBITDA gotéwkowej SERIASX200 59536 0.7% 1.8%
[komentarz BDM] Zioto 1317,7 -0,4% 0,9%
= PGE: w 1018 spétka wypracowata 2,214 mid PLN wobec 1,948 mid PLN w 1Q17; e YUK s 55
_ Ropa 68,2 0,2% 13,5%
= Tauron: w 1Q’'18 Tauron miat 1,292 mid PLN EBITDA wobec 1,18 mid PLN w 1Q’17; EURIPLN 223 0.0% 1.2%
f ,U70 Ay
. PIﬁN Orlen: wptyw elektrowni w Ptocku na wyniki PKN Orlen bedzie widoczny od drugiego USD/PLN 3,49 0,4% 0,1%
potrocza;
CHF/PLN 3,53 -0,1% -1,1%
= PKN Orlen/ Lotos: PKN Orlen nie ma planéw wycofania Grupy Lotosu z warszawskiej gietdy; EUR/USD 121 0,5% 1,0%
= PKP Cargo: Grupa PKP Cargo w marcu przewiozta 9,4 min ton towaréw, o 3,5% wigcej rdr; USD/IPY 109,2 0,0% -3,1%
= Dom Development: spétka podtrzymata plan przekazania w 2018 roku tgcznie ponad 3,8 tys.
lokali, marze brutto w pozostatej czesci roku nie bedg tak duze jak w pierwszym kwartale; Fw20
= GetBack: GetBack nie wykupit w terminie obligacji o wartosci 88,26 min PLN. Mam plan Wartosé Zmiana
uzdrowienia firmy Getback w 30 dni - Konrad Kgkolewski; Kurs otwarcia 2267 2 0,09%
= Getin Noble Bank: Getin Noble liczy na sporg poprawe, warunkiem sa nizsze odpisy; Kurs zamknigcia 2285 27 1,20%
= Budimex: wyniki 1Q'18 zblizone do naszych prognoz, kolejny duzy spadek salda rezerw na straty, ~ Kurs min. 2261 8 0,36%
staby CF operacyjny [komentarz BDM]; Kurs max. 2288 6 0,26%
= Polwax: spotce doskwiera rosnacy import produktéw. Rosnie presja na ceny parafin [komentarz Wolumen obrotu 12780 -4 063 -24,12%
BDM]; Otwarte pozycje 54 593 -794 -1,43%
= Polnord: wyniki 4Q'17 pod wptywem zdarzen jednorazowych [komentarz BDM]; Indeksy GPW
= Introl: Spétka podata finalne wyniki za 4Q’17/2017 [komentarz BDM]. s Open Low High Close 1D Obrét

WIG20 2257,11 225330 228431 228315 12% 496
WIG30 2602,79 2602,79 263283 2630,17 09% 555
MWIG40  4562,20 13884,84 1408643 455808 -0,3% 96

WYKRES DNIA
SWIGB0 1407656 455808 458242 1395311 -0,8% 51
Kurs EURUSD wybit sie dotem z konsolidacji w ktérej znajdowat sie od poczatki wic-PL 6051091 6051091 6081530 6081530 07% 649
roku i testuje wsparcie. WIG 59168,64 59168,64 59674,34 5962804 0,7% 655
EURUSD - Daily WIG20
Close MC 1D YTD
| mahusD BGNL Curnicy e Loso  Alor 71,30 9302 0,6% -10,3%
High 19743 a,m‘ | : BZ WBK 369,00 36 654 1,0% -6,9%
M iow 12182 | L \w J]M " G"MG‘I ccc 255,80 10 530 -3,3% -10,2%
M Close st M i CD Projekt 115,60 11111 0,1% 19,2%
M Horizontal 1.2163 I o 3
Horizantal 12086 i i Cyfrowy P. 25,02 16 001 2,0% 0,6%
i | i Energa 10,31 4269 1,0% -19,0%
l 9
i I, ﬂum‘ | ﬂm Eurocash 24,31 3383 0,0% -8,2%
ﬂlﬁ‘w 'w'ﬁfﬂd "“'ﬂl " ﬂ“‘ i Jsw 83,20 9769 0,7% -13,6%
hr iy KGHM 93,24 18 648 2,5% -16,2%
i 11500 Lotos 55,66 10 290 0,6% -3,5%
I LPP 9 230,00 17 098 1,2% 3,6%
W' M"‘qm MBANK 448,40 18973 1,7% -3,6%
”u‘ Orange 5,15 6 759 -4,3% -11,1%
wqi y 11000 Pekao 117,85 30932 0,6% -9,0%
Y PGE 10,22 19 109 1,3% -15,2%
PGNIG 6,19 35768 2,8% -1,6%
pr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr PKN Orlen 89,96 38477 3,8% -15,1%
2017 | 2018 PKOBP 41,91 52 388 2,5% -5,4%
E’URUISD Curncy (EUR-USD X-RATE) Gr-aph 1721 Daily 27APR2017-27APR2018 Copyright2 2018 Bloomberg Finance L.P. 27-Apr-2018 08:32:18 PZU 42,46 36 665 -0,8% 0,7%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., BIoomberg Tauron 2,42 4241 4,8% -20,7%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Normalized As OF 12/29/2017
N W wWIG20  -7.23~
Amica 12340 959  -1,6% -1,9% Handlowy 79,20 10348 -1,0%  -3,3%
Amrest 450,00 9546 00% 98% INGBSK 196,00 25500 05%  -4,7% 440 J 5
AssecoPL 4500 3735 09%  2,3% InterCars 244,50 3464 -3,4% -21,1% A
Azoty 52,00 5158 -44% -253% Kemel 4805 3937 -09% 1,1%
Benefit Sys. 107500 2875 -2,3% -81% Kety 351,00 3342 03% -143%
Bogdanka 51,00 1735  4,1% -239% Kruk 22500 4232 -17% -14,0% 0
Boryszew 887 2129 03% -3,8% LC Corp 274 1226  19%  -0,4%
Budimex 201,00 5132 35% -52% Livechat 41,60 1071 -11%  4,3% J/\\
Cl Games 0,89 134 1,1% -13,6% Medicalg 15000 541  00%  -24,8% A /\
Ciech 56,30 2967 0,0% -21% Milennium 856 10384 01%  -4,3% v =
Comarch 146,00 1187 00% -23,2% Netia 515 1728 -02% -43%
Dino 90,75 8897 -03% 152% Orbis 96,00 4423 -36% 3,8%
Emperia 99,80 1232 0,6% 0,2% Pfleiderer 37,30 2413 0,0%  10,5%
Enea 10,12 4467 30% -12,0% PKPCargo 39,85 1785 -28% -27,7% V -10
Famur 590 3301 -23% -48% PLAY 3260 8271 19% -36%
Forte 50,70 1213 -06%  1,4% Polimex 3,20 757 22%  -20,6% Jan Mar Apr
GetBack 3,75 375  00% -79,6% Sanok 3290 884  2,8% -280%
GetinNoble 1,18 1064 -41% -27,2% Stalprodukt 458,00 2556 -0,3%  -9,20p 020 Index(HIG0) X Copyrighte 2018 Blsomberg Finance LP 27-Ror-2018 08:41:52
GPW 3810 1509 -10% -18,9% Ursus 282 167 -31% -29,0% <rodio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
GTC 926 4355 -06% -55% Wawel 107000 1605 19%  3,8%
FW20
f2700
B KRS Index - Last Price 2285.0 1208
High on 01/23/18 2658.0
+ hverage 2404
1 Low on 03/28/18 2194.0
B Moving Average(Simple,15,0) (KRS1) 2289.9
200
— ﬁHE_I - *D't* b2s00
! e |
L " [
S
_I_«i» k2400

2200
Oct 31 Nov 15 Nov 30 Dec 15 Dec 29 Jan 15 Jan 31 Feb 14 Feb 28 Mar 15 Mar 29 Apr 16 Apr 30
2017 2018
KRS1 Index (WSE WIG20 Tndex Future) graph 1550 Daily 230CT2017-27APR2018 Copyright? 2013 Bloomberg Finance LP. 27-Apr-2018 08:42:08
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
B WIG20 Index - Last Prica. 28315 L16%
T High on 01/23/18 2650.16
« hverage 241928
1 Low on 03/28/18 19291
W Moving Average(Simple,15.0) (WIG20) 2288.7%
k2600

F2200
0ct 31 Nov 15 Wov 30 Dec 15 e 29 T 5 Jan 31 Feb 18 Fab 28 War 15 War 25 hor 16 for 3
2007 2018
WIG20 Index (WIG20) G108 Daily 230CT2017-27APR201S Copyrighiz 2018 Bloomberg Finance L,P. 27-Ror-2016 08:42:24
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Spétka podata wstepne wyniki za 1Q’'18

Lotos —wyniki 1Q’18 [mIn PLN]
1Q'17 1Q'18 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 5447 6325 16,1%
EBITDA 803 631 -21,4%
EBITDA LIFO 680 456 -33,0%
EBITDA LIFO skorg 682 540 -20,8%
EBIT 577 448 -22,3%
EBIT LIFO 454 273 -39,9%
EBIT LIFO skorg 551 552 0,2%
Zysk (strata) brutto 625 499 -20,2%
Zysk (strata) netto 411 321 -21,9%

Marza EBITDA 14,7% 10,0%
Marza EBIT 10,6% 7,1%
Marza zysku netto 7,5% 5,1%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Lotos —wyniki segmenty [min PLN]

1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18
Przychody 5447 5455 6263 7021 6325
EBITDA 803 384 959 928 631
EBITDA LIFO 680 521 971 730 456
EBITDA LIFO skoryg 682 692 924 759 540
downstream 427 474 750 547 324
upstream 266 213 168 217 205
inne -11 6 6 -5 12
EBIT 577 173 757 723 448
Zysk (strata) brutto 625 268 819 735 499
Zysk (strata) netto 411 157 619 485 321

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

BDM: Spoétka juz kilka dni temu publikowata szacunkowe wyniki 1Q’18. Finalne dane sg z nimi zgodne.

o Tak jak wczes$niej pisaliSmy nieco rozczarowat wynik upstreamu, ktory jest stabszy niz w 4Q’17.

e Jak wynika z komentarza zarzgdu, podyktowane jest to znaczgcym spadkiem sprzedazy z polskich zt6z z
powodow logistycznych. Z Polski sprzedano jedynie 170 tys boe przy wydobyciu na poziomie 392 tys boe —
zwracamy przy tym uwage, ze samo wydobycie w kraju tez byto jednak o 12% nizsze q/q (W Norwegii
wzrosto o 9% q/q, spadek o -13% r/r).

o Na poziomie skonsolidowanym przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej byty ujemne (-136 min PLN vs +146
min PLN rok temu) — wplyw gféwnie wzrostu zapasoéw.

o CAPEX wedtug przeptywoéw wyniést jedynie 210 min PLN vs 451 min PLN rok temu.

e Postep prac na projekcie EFRA wynosi 93,7% (vs 89,8% po 4Q’17).

Rozmowy z generalnym wykonawcg w kwestii realnego terminu zakoriczenia prac sg kontynuowane

(przypominamy, ze w ostatnich dniach Mostostal Zabrze, bedacy podwykonawca KT, podpisywat aneksy

wydtuzajgce prace do korica 3Q'18).

Spotka podata wyniki za 1Q’18.

BDM: Wyniki okazaty sie lepsze niz nasze oczekiwania. Przypominamy, ze baza z 1Q’17 byta wymagajgca i
przygotowywali$my sie na spadek zysku netto w relacji r/r (tym bardziej spogladajgc na odczyty wynikowe z
2H17). Niemniej zauwazamy, ze poréwnanie r/r wskazuje na wzrost odczytu EBITDA gotéwkowej o 11%,
czyli do poziomu 233 min PN (dotychczas najwyzszy kwartalny odczyt Kruka). Raportowany wynik netto byt z
kolei wyzszy niz nasze oczekiwania o okoto 20% (i 0 21% nizszy w poréwnaniu do 1Q’17).

W prezentacji wynikowej czytamy, ze Kruk ,...oczekuje kolejnych inwestycji w kraju, gtdwnie za sprawag
rosngcej podazy portfeli od instytucji finansowych i racjonalizacji konkurencji...”. Kluczowe znaczenie dla
spotki (poza poprawg sytuacji konkurencyjnej na rynku krajowym) bedzie dalszy rozwdj organizacji we
Wioszech. Mamy na uwadze, ze szereg zagranicznych konkurentéw rowniez dynamicznie buduje swoje
struktury we Wioszech (z réznymi efektami). Jednoczesnie dostrzegamy wytezone wysitki wiadz spétki w celu
poprawy efektywnosci dziatania organizacji na tamtejszym rynku. Ostatnie kwartaty wskazaty, ze rynek wtoski
jest rozwojowy dla Kruka ale jednoczes$nie wymaga wdrazania nowych mechanizméw usprawniajgcych
funkcjonowanie.

Podsumowujgc, podobajg nam sie wyniki za 1Q’18 i podtrzymujemy nasze gtéwne tezy z ostatniego raportu
analitycznego na temat Kruka (Kupuj z ceng docelowg 301 PLN/akcje z dnia 12.04.2018 r.)
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Kruk wyniki za 1Q2018 na tle wczesniejszych oczekiwarn BDM

zmiana iaqp

1Q'17 1Q18 e BDM realizacja 2016 2017 2018 PBDM

Przychody ogdtem 264,1 285,3 8% 290,3 98% 783,4 1055,50 1186,1
nabyte pakiety wierzytelnosci 242,6 264,4 9% 266,9 99% 724,9 971,7 1088,0
ustugi windykacyjne 15,8 14,5 -8% 17,4 83% 32,2 59,1 71,8
pozostate produkty 5,7 6,4 13% 59 109% 26,3 246 26,3
Marza poérednia 166,7 164,3 1% 157,1 105% 476,6 589,4 690,6
nabyte pakiety wierzytelnosci 157,5 157,3 0% 149,5 105% 454,3 559,2 630,6
ustugi windykacyjne 5,6 31 -45% 52 59% 8,9 149 48,1
pozostate produkty 3,6 4,0 10% 2,4 166% 13,4 15,3 11,9
EBITDA gotéwkowa 201,8 223,0 11% 213,6 104% 630 836,6 949,8
EBITDA 135,1 125,0 7% 118,4 106% 362,6 439,4 514,3
EBIT 1311 120,0 -9% 1123 107% 349 420,8 493,5
Saldo finansowe -14,2 -30,5 115% 24,3 125% 62,7 -85,6 -111,7
Wynik netto 115,5 90,7 -21% 74,8 121% 248,7 295,2 339,2
Nakfady na portfele [min PLN] 214 125 -41% 1286 977 1350
Sptaty brutto portfeli [min PLN] 309 362 17% 992 1369 1520
Nabyte wierzytelnosci eop [min PLN] 2736 3187 16% 2641 3121 4047

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.

PGE szacuje, ze jej EBITDA w 1Q’18 wyniosta ok. 2,214 mld PLN a zysk netto jednostki dominujacej ok. 959
min PLN W 1Q’17 zysk netto PGE przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej wynosit 964 min PLN
a EBITDA 1,948 mid PLN

Tauron szacuje, ze miat w 1Q’18 1,292 mld PLN EBITDA, 875 min PLN zysku operacyjnego i 637 min PLN
zysku netto przy przychodach na poziomie 4,826 mid PLN. W 1Q’17 2017 roku grupa Tauron miata 640,5 min
PLN zysku netto, 773,5 min zt zysku operacyjnego, 1,18 mid PLN EBITDA i prawie 4,6 mld PLN przychodéw
ze sprzedazy.

PKN Orlen chce do konca 2018 roku zwiekszy¢ o 200 liczbe sklepéw w formacie convenience pod markg
Olshop - poinformowat na czwartkowej konferencji prasowej czionek zarzadu PKN Orlen ds. sprzedazy
Zbigniew Leszczynski.

Whptyw elektrowni w Ptocku na wyniki PKN Orlen bedzie widoczny od drugiego pétrocza - poinformowat Rafat
Warpechowski, dyrektor wykonawczy PKN Orlen ds. planowania i raportowania.

PKN Orlen sktada sie ku przeprowadzeniu przymusowego wykupu mniejszosciowych akcjonariuszy czeskiego
Unipetrolu.

PKN Orlen jeszcze nie zdecydowat o swoim udziale w projekcie nuklearnym.

Orlen planuje kolejne inwestycje. Poza przejeciem Lotosu koncern analizuje kilka projektéw energetycznych.
Ponadto chce zwigkszy¢ produkcje nawozéw. (Rzeczpospolita)

PKN Orlen nie ma planéw wycofania Grupy Lotosu z warszawskiej gietdy - poinformowat Rafat
Warpechowski, dyrektor wykonawczy PKN Orlen ds. planowania i raportowania.

Globe Trade Centre zawarto umowe kupna 100% butgarskiej spotki Dorado, wtasciciela centrum handlowego
Mall of Sofia oraz przylegtego budynku biurowego, zlokalizowanych w Sofii - podato GTC w komunikacie.
Cena netto wynosi 90 min euro.

Pekao nie posiada zadnej materialnej ekspozycji na GetBack.

Grupa PKP Cargo w marcu przewiozta 9,4 min ton towardw, o 3,5% wigcej rdr, a praca przewozowa wyniosta
2,4 mld tkm, o 2% wiecej rdr.

Dom Development podtrzymat plan przekazania w 2018 roku tgcznie ponad 3,8 tys. lokali - poinformowat
wiceprezes ds. finansowych Janusz Zalewski. Spétka podtrzymata takze plan wprowadzenia do realizacji w
tym roku do 4,5 tys. lokali. Marze brutto w pozostatej czesci roku nie beda tak duze jak w pierwszym kwartale.

Priorytetem Dom Development jest obrona marz. Cze$é inwestycji firma bedzie realizowaé w ramach
wiasnego generalnego wykonawstwa. (Parkiet)

GetBack GetBack nie wykupit w terminie obligacji o wartosci 88,26 min PLN a tgczna warto$¢ niewyptaconych przez
firme odsetek od obligacji to 3,32 min PLN
Agencja Fitch Ratings obnizyta dtugoterminowy rating IDR spoétki GetBack do "RD" (ograniczona
niewyptacalnos¢) z "B-", zdejmujac go z listy obserwacyjnej z nastawieniem negatywnym.
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Mam plan uzdrowienia firmy Getback w 30 dni - poinformowat byly prezes Konrad Kagkolewski. Jego zdaniem,
ptynnosé firmy zostata utracona przez zachowanie Abrisu, ktory jest akcjonariuszem spétki. Byty prezes chce
wroci¢ do Getbacku. (Parkiet)

Getin Noble Bank liczy, ze sprzeda akcje Noble Securities w 2018 roku, chce zwiekszy¢ sprzedaz kredytow
gotéwkowych, firmowych i samochodowych, i ocenia, ze jego ekspozycja na obligacje GetBacku jest znikoma.
taczna sktadka roczna Getin Noble Banku na fundusz przymusowej restrukturyzacji bankéw za 2018 rok, z
uwzglednieniem wysokosci korekty sktadki wniesionej za 2017 rok wynosi 39,9 min PLN

Getin Noble liczy na sporg poprawe. Osiggniecie w tym roku zysk bedzie trudne, ale jest realne. Warunkiem
sa nizsze odpisy. (Rzeczpospolita)

Spétka podata wyniki za 1Q’'18

Budimex — wyniki 1Q’18 [mIn PLN]

1Q'17 1Q'18 zmianar/r 1Q'18 P BDM odchyl. 1Q'18P kons. odchyl.

Przychody ze sprzedazy 1052,7 133838 27,2% 1292,9 3,5% 1269,0 5,5%
Zysk brutto ze sprzedazy 163,0 140,2 -14,0% 145,2 -3,4% - -
Zysk na sprzedazy 102,6 79,3 -22,7% 81,4 -2,6% - -
EBITDA 118,9 95,6 -19,6% 90,3 5,9% 92,8 3,0%
EBIT 110,4 83,9 -24,0% 80,4 4,3% 82,4 1,8%
Zysk (strata) brutto 106,9 80,9 -24,3% 80,9 0,0% - -
Zysk (strata) netto 85,2 63,3 -25,6% 65,5 -3,3% 65,0 -2,6%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  15,5% 10,5% 11,2% -

Marza EBITDA 11,3%  7,1% 7,0% 7,3%

Marza EBIT 10,5% 6,3% 6,2% 6,5%

Marza zysku netto 8,1% 4,7% 5,1% 5,1%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka, PAP

BDM: Poza przychodami, wyniki wyraznie stabsze r/r — spadek zysku na sprzedazy o 23% r/r i zysku netto o

26% r/r, przy wzro$cie przychodoéw o 27% r/r.

e Marza brutto ze sprzedazy w dziatalno$ci budowlanej spadfa do 8,5% vs 14,1% w 1Q’17 i 11,4% w 4Q’17.

e Saldo rezerw na straty spadfo kolejny raz w znaczgcy sposob, tym razem o 77 min PLN vs 4Q’17 i wynosi
obecnie 166 min PLN, najnizej od 2Q’09.

e Przy backlogu na poziomie 10,39 mid PLN (vs 10,3 mid PLN po 4Q’17) to jedynie 1,6% (w szczytowym
momencie 3Q’15 byto to nawet 9,0%).

e Raportowana EBITDA wsparty przez 4,6 min PLN salda pozostatej dziatalno$ci operacyjnej (cato$é
zaksiggowana w dziatalnosci budowlanej) — bez tego wynik bytby dokiadnie zgodny z naszg prognozg i
nieco ponizej konsensusu.

Przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej w 1Q’18: -673 min PLN (vs -623 min PLN rok temu).

Stan naleznosci grupy Idea Banku od spétki GetBack na 26 kwietnia 2018 r. wynosi 14,3 min PLN w tym sg to
obligacje o wartosci 8,3 min PLN i naleznosci handlowe na kwote 6 min PLN

Rada nadzorcza Grupy Lotos wszczeta postepowanie kwalifikacyjne na stanowiska w zarzadzie X wspolnej
kadencji: prezesa, wiceprezesa ds. finansowych, wiceprezesa ds. produkcji i handlu oraz wiceprezesa ds.
inwestycji i innowaciji.

Zysk netto Gietdy Papieréw Warto$ciowych w pierwszym kwartale 2018 roku wzrést rdr o 2,7%, do 28,5 min
PLN Wynik jest lepszy od konsensusu, ktéry zaktadat zysk netto na poziomie 26,9 min PLN

BFG ustalit wysokos¢ sktadki ING Banku Slgskiego na fundusz przymusowej restrukturyzacji bankéw za 2018
rok w wysokosci 58,2 min PLN

Banki w planach finansowych zakftadajg w 2018 r. wzrost zyskéw netto o 5,2% rdr, wzrost wyniku
odsetkowego 0 6,3% rdr i zwiekszenie wyniku z prowizji 0 2,1% rdr - podata KNF. Banki spodziewajg sie
wzrostu portfela kredytowego o 6,8% - odpowiednio 5,5% w przypadku gospodarstw domowych i 9,4% w
przypadku przedsiebiorstw.

Srednie przychody z oferty ustug pakietowych Orange Polska bedg w kolejnych okresach spadaty stopniowo -
poinformowat Maciej Nowohonski, cztonek zarzgdu spétki ds. finansowych.

Orange podtrzymuje plany, cho¢ ma problemy z firmami budowlanymi. Kitopoty ze znalezieniem wykonawcéw
Swiattowodowych mogg podnies$¢ koszty inwestycji telekomu. (Rzeczpospolita)

Zarzad CEZ proponuje wyptate 33 CZK dywidendy na akcje za 2017 rok.

Akcjonariusze MW Trade zdecydowali, ze spotka wyptaci 3,86 min PLN dywidendy z zysku za 2017 rok, czyli
0,46 PLN na akcje.
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Netia wypracowata w pierwszym kwartale 2017 roku 91,7 min PLN zysku EBITDA - poinformowata spotka w
raporcie. Rynek oczekiwat 91,6 min PLN Zysk EBITDA grupy byt o 3,5% nizszy niz w pierwszym kwartale
2017 roku.

Alior Bank jest zobowigzany do wniesienia sktadki na fundusz przymusowej restrukturyzacji bankéw naleznej
za 2018 r. z uwzglednieniem wysokosci korekty sktadki wniesionej za 2017 r. w kwocie 37,8 min PLN

Akcjonariusze Wieltonu zdecydowali, ze z zysku netto za 2017 rok spétka wyptaci tgcznie 15,1 min PLN czyli
0,25 PLN dywidendy na akcje. Dniem dywidendy jest 30 maja. Dywidenda bedzie wyptacona w dwdch
transzach: pierwsza w wysokosci 0,10 PLN na akcje w dniu 20 czerwca, a druga w wysokosci 0,15 PLN na
akcje 29 sierpnia.

Akcjonariusze Elektrobudowy zdecydowali, ze spotka wyptaci za 2017 rok dywidende w wysokosci 49,8 min
PLN czyli 10,5 PLN na akcje. Decyzja walnego jest zgodna z propozycjg OFE PZU Ziota Jesien. Zarzad
spotki rekomendowat z kolei wczesniej, by na dywidende trafito tgcznie 37,98 min PLN Dniem nabycia prawa
do dywidendy bedzie 20 lipca 2018 r. Dywidenda zostanie wyptacona w dwéch ratach. Pierwsza rata, w
wysokosci 24,9 min PLN (5,25 PLN na akcje) zostanie wyptacona 3 sierpnia, a druga rata, takze w wysokosci
24,9 min PLN (5,25 PLN na akcje), zostanie wyptacona 19 pazdziernika 2018 roku.

Zarzad Fabryki Farb i Lakierow Sniezka zaproponowat, by dywidenda z zysku netto za 2017 rok wyniosta 2
PLN na akcje.

Atal wyemitowat trzyletnie, niezabezpieczone obligacje serii AH na kwote 70 min PLN

Czerwona Torebka w wynikach za 2017 rok utworzy odpis aktualizujgcy w wysokosci 232,7 min PLN Odpis
dotyczy pozostatej kwoty naleznos$ci z tytutu zaptaty ceny sprzedazy za akcje spotki Matpka.

Zarzad Inpro zaproponuje walnemu zgromadzeniu wyptate dywidendy za rok 2017 w wysokosci 0,25 PLN za
akcje.

Spotka Eolos Polska zgda od spoétek zaleznych Polenergii zaptaty solidarnie 27,9 min PLN wraz z odsetkami w
zwigzku z rzekomym niewykonaniem umow sprzedazy, ktére wygasty w 2016 roku. W ocenie spotek Polenergii
powddztwo Eolosu jest w catosci bezzasadne.

Krynicki Recykling zamierza rozwija¢ sie organicznie, cho¢ nie wyklucza akwizycji zaktadow przetworstwa
sttuczki szklane;.

Zarzad Vindexusa rekomenduje wyptate 0,25 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2017 rok.

Zarzad Hydrotoru rekomenduje walnemu zgromadzeniu wyptate 2 PLN brutto dywidendy na akcje za 2017
rok. Proponowanym dniem dywidendy jest 14 sierpnia, a dniem jej wyptaty 6 wrze$nia 2018 r.

Unima 2000 Systemy Teleinformatyczne chce przeznaczy¢ na dywidende 0,33 min PLN co oznacza wyptate
0,12 PLN na akcje.

Wartosc¢ portfela Warimpeksu do konca 2019 roku powinna by¢ na poziomie sprzed sprzedazy hoteli w 2017
roku - ocenit cztonek zarzadu spotki, Alexander Jurkowitsch. Spétka dalej koncentrowac¢ sie bedzie na rozwoju
projektéw deweloperskich oraz na strategicznych zakupach m.in. hoteli. Chce w najblizszych latach powréci¢
do wyptaty dywidend.

Rada nadzorcza spoétki Polimex-Mostostal powierzyta Krzysztofowi Figatowi funkcje prezesa z dniem 11 maja.
Dywidenda spdiki Ifirma za 2017 rok wyniesie tgcznie 832 tys. PLN czyli 0,13 PLN na akcje.
Lux Med chce przeprowadzi¢ przymusowy wykup akcji Swissmed Prywatny Serwis Medyczny

Warto$¢ portfela zamdwien grupy kapitatowej PBG na 1 stycznia 2018 roku wynosita 3,25 mld PLN z czego
do realizacji w 2018 roku przypada okoto 1,5 mld PLN natomiast pozostata kwota1,75 mid PLN na lata
kolejne.

Badanie przez Ernst&Young sprawozdania finansowego PBG za 2017 rok zakonczyto sie odstgpieniem od
wydania opinii. Prezes PBG Jerzy Wisniewski zapewnia, ze spdtka w 2018 roku i w latach kolejnych bedzie
sie terminowo wywigzywaé ze zobowigzan.

Polwaksowi doskwiera rosngcy import produktéw. Rosnie presja na ceny parafin. (Parkiet)

BDM: w ostatnim czasie obserwujemy globalny spadek cen tluszczoéw roslinnych i zwierzecych czyli
substytutéw parafiny. Tym samym rosngce notowania ropy naftowej nie majg przetozenia na ceny produktéw
spotki (dfugoterminowa korelacja 0,75).
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Boryszew liczy na dalszy wzrost w 2018 roku, ale nie skokowy. (Parkiet)

R22 prawdopodobnie poinformuje do konca lipca o kolejnym przejeciu. Bedzie to zagraniczny podmiot,
dziatajgcy w segmencie hostingu. (Parkiet)

Proces przejecia przez Comarch opieki nad systemem informatycznym ZUS przebiega bez wigkszych
perturbacji. ZUS zaakceptowat | etap planu przejecia i Comarch przystepuje do kolejnego - dekompozyciji
poszczegdlnych ustug w systemie. (Puls Biznesu)

Benefit Systems przekroczyt prég 1 min kart. W tym roku ruszy w Chorwacji, a w planie ma Grecje. (Puls
Biznesu)

Spoétka wypracowata w 1Q'18 14,7 min PLN zysku netto i 61,7 min przychodéw. Wyniki sg zgodne z
konsensusem.

Grupa Mirbud chce w 2018 roku osiggng¢ 1 mid PLN przychoddw i dalej obniza¢ zadtuzenie.

Wynik netto spétki w 1Q’18 wynidst 26,2 min PLN, a przychody 177,6 min PLN. Rynek oczekiwat odpowiednio
29,4 min PLN i 177,6 min PLN.

Deweloper opublikowat wyniki za 4Q’17.

Polnord — wyniki za 4Q’17

4Q'16 4Q'17 zmianar/r 2016 2017 zmianar/r

Przychody 20,1 1457  623,8%  176,7 293,6 66,1%
Wynik brutto na sprzedazy -1,7 11,6 - 44,3 43,9 -0,8%
EBITDA -30,8 18,0 - -25,2 23,1 -
EBIT 31,0 17,6 - 263 21,9 5
Udziat w JV 8,3 -19,8 - 17,1 -20,5 -
Zysk brutto -30,4 -0,1 - -24,6 1,2 -
Zysk netto -22,5 51 - -16,9 33 =
Marza zysku brutto ze sprzedazy - 8,0% 25,1% 15,0%

Marza EBITDA - 12,3% - 7,9%

Marza EBIT - 12,1% = 7,4%

Marza zysku netto - 3,5% - 1,1%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Spétka osiggneta w 4Q’17 ok. 145,7 min PLN przychoddw, realizujgc jednoczesnie marze brutto na
poziomie 8%. Ww okresie doszto do aktualizacji wartosci nieruchomos$ci w kwocie 71,3 min PLN (ujemny
wptyw na wynikil dot. nieruchomo$ci gruntowych oraz biurowcéw) oraz ujeto efekt wyceny naleznosci z tyt.
wygranej sprawy sgdowej dot. gruntéw na Wilanowie (pozytywny wptyw w wys. 90,8 min PLN) , dlatego tez
raportowana EBITDA uksztattowata sie na poziomie 18,0 min PLN. Dodatkowo w pozycji ,udziat w
zysku/stracie jednostek wycenianych metodg praw wiasnosci” spétka ujeta odpis na wartosci posiadanych
udziatébw w KB Dom. Finalnie zysk netto w okresie wyniost 5,1 min PLN.

Spotka podata wyniki za 4Q'17

Introl — wyniki 4Q’17 [mIn PLN]

4Q'16 4Q'17 zmianar/r 4Q'17PBDM odchyl 2016 2017 =zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 95,4 129,2 35,5% 102,3 26,4%  387,2 3993 3,1%
Zysk brutto ze sprzedazy 15,3 24,8 61,3% 16,1 54,2% 65,7 70,2 6,7%
EBITDA 0,2 8,2 - 3,5 130,5% 22,4 24,1 8,0%
EBIT -2,2 58 - 1,2 384,8% 15,0 15,2 1,1%
2Zysk brutto 3,0 46 - 0,0 - 12,1 13,0 6,6%
Zysk netto -3,0 -7,7 -9,2 - 9,5 0,5 -94,8%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  16,1% 19,2% 15,7% 17,0% 17,6%

Marza EBITDA -02%  6,3% 3,5% 58%  6,0%

Marza EBIT 2,3%  4,5% 1,2% 3,9%  3,8%

Marza zysku netto -3,1% -6,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka, PAP

BDM: Spétka juz tydzien temu podawata wstepne wyniki 2017/4Q’17 — finalne sg zgodne z nimi. W 4Q’17
powyzej naszych pierwotnych zatozen (bardzo wysokie przychody oraz marza brutto ze sprzedazy, dodatkowo
saldo pozostatej dziatalno$ci jest ujemne na -3,2 min PLN) . Wynik netto w 4Q’17 obcigzony prze odpis aktywa
podatkowego.

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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