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. 1D YTD
Optymizm na poczatku nowego kwartatu
Nowy miesigc i kwartat rozpoczeliSmy w dobrych humorach. Po wzrostach mgig ;Zgg; ii:;: i’ijﬁ
w Azji, napedzanych gt. nieco lepszym odczytem chirskiego PMI zamarzec ... P - 5T
(50,8 pkt vs 50 pkt oczek.), Europa kontynuowata marsz na pétnoc. W tym i 1cs0 120228 1.1% 13.7%
przypadku nie przeszkodzity stabsze dane. Analogiczny odczyt PMI dla g 60342.1 11% 4.6%
Niemiec zostat zrewidowany do zaledwie 44,1 pkt, co jest najnizszym wiGganki 76214 0,5% 2.3%
poziomem od lipca 2012. Rynek kolejny raz zlekcewazyt te dane. Podobnie  wic Bud 21969 0,0% 14,7%
zresztg jak za oceanem, gdzie dostali$my stabg sprzedaz detaliczng za luty wiG chemia 118839 2,7% 27,1%
(-0,2% m/m vs +0,3% oczek.). Uwage zwraca najwigkszy od 2012 roku, WIG Dew 22363 1,1% 17,0%
ponad 4-procentowy spadek w kategorii materialy budowlane. Gdyby nie WIG Energia 23563 0,9% 2,3%
korekta styczniowych danych (z 0,2 na +0,7%) odbior mogtby by¢ fatalny, a WieIT BERD G e
nie byt. S&P500 zyskat 1,2% wdrapujac sie na lokalne maksima (najwyzej W!'C Media i o.8% 5:4%
od pazdziemika 2018). Warto w tym momencie przypomnieé WICPaiwa YL A ~H5
. . . h . . WIG Spoz 3516,0 0,9% 3,9%
rozpropagowane przez George Kleinmana gieldowe powiedzenie, ze nie
. A . . . . . ., WIG Surowce 3946,1 2,1% 15,3%
liczy sig informacja, a reakcja na nig. Tym samym z uwagg bedziemy Sledzi¢ |, -+ e g AT
kolejne dane. W kwietniu nie powinno ich zabrakng¢. _ A 116820 La% 106%
Krystian Brymora  cacao 54055 1,0% 14,3%
BUX 42 057,3 0,9% 7,5%
S&P500 28672 1,2% 14,4%
DJIA 26 258,4 1,3% 12,6%
, , Nasdagq Comp 7828,9 1,3% 18,0%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Bovespa 96 054,5 0,7% 9,3%
= Lotos: Marza modelowa 7,6 USD/bbl w marcu (+0,8 USD/bbl rr) [wykresy BDM]; Nikkei225 21504,6 0,0% 7.4%
S&P/ASX 200 62424 0,4% 10,6%
= CCC: Wzrost sprzedazy r/r o 86% [wykresy BDM]; o Gaoh % 3;0 3 e%ﬂ
= LPP: Szacunkowe dane za 1Q'19 [tabela BDM]; Miedz 64825 1,9% 8,7%
= Amica: Spétka pracuje nad aktualizacjg strategii do 2023; Ropa WTI 61,6 2,4% 32,4%
= Ciech: Aneks do umowy na dostawy pary technologicznej do CSR- wzrost kosztow LEJEZEEE g‘gg '8’?? Z;Zf’
056 min PLN rocznie [komentarz BDM]; ' o =0
. CHF/PLN 3,84 -0,5% 0,7%
= Atal: Dane operacyjne za 1Q'19 [wykres BDM]; EUR/USD 112 0,1% 2.1%
= Gino Rossi: Spadek sprzedazy r/r 0 23% [wykres BDM]; USD/JPY 111,4 0,5% 1,6%
= PKN Orlen: Wybér partnera do inwestycji w farmy wiatrowe na Battyku jeszcze w FW20
tym roku; . .
.. i L . ) L Wartos¢ Zmiana
= Sniezka: W ciggu trzech lat od przejecia Poli-Farbe spétka chce powréci¢ do Kurs otwarcia 2333 s 0.34%
marzy EBITDA 16-17% - prezes; Kurs zamkniecia 2345 25 1,08%
= Polwax: Spoétka zapewnia, ze ma finansowanie na budowe instalacji, chce Kurs min. 2331 25 1,08%
zakonczy¢ spér z Orlen Projekt; Kurs max. 2349 19 0,82%
= Ursus: Ursus ztozyt w sadzie plan restrukturyzacyjny i propozycje uktadowe Wolumen obrotu 13356 -986 -6,87%
= Mangata: Wyniki 2018, prognoza na 2019 i rekomendacja dywidendy; Otwarte pozycje 51811 1843 3:6006
= Rynek wegla: indeksy PSCMI w lutym’19 [komentarz BDM]; Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét

= Selena FM: Szacunkowe wyniki 2018 [komentarz BDM — zalegty];
WIG20 232538 232538 234772 234074 12% 523

WIG30 2673,15 267249 269439 2686,70 12% 545
MWIG40  4181,00 1191343 12022,80 418153 0,8% 60

WYKRES DNIA SWIGBO 1191604 417547 4197,91 1202280 1,1% 20
WIG-PL  61631,74 61606,78 61677,24 6160678 1,1% 614
Po publikacji zatoZzen strategii akcje GPW zyskiwaly wczoraj wyraznie na W/~ 6006064 6004096 6045141 6034205 11% 616
wartosci. WIG20
Close MC 1D YTD
GPW dally _ _ ) ) ) Alior 60,40 7885 1,1% 13,6%
: I ! ! ; ; - cce 217,00 8933 0,8% 12,3%
luwm tit e 10 8 P : : : : F20 CD Projekt 204,00 19 608 2,0% 40,1%
i ] i i i i [ Cyfrowy P. 25,70 16 436 0,1% 13,9%
M40 Dino 126,10 12363 4,2% 31,6%
[ JSwW 62,05 7285 1,7% 7,7%
T KGHM 109,40 21880 2,2% 23,1%
[ Lotos 86,22 15 940 3,4% -2,6%
TR e 8 405,00 15570 1,0% 7,1%
MBANK 428,00 18 120 0,7% 0,9%
Orange 5,15 6759 0,4% 7,5%
\ay  Pekao 110,60 29 029 0,5% 1,5%
PGE 10,10 18 885 1,6% 1,0%
\un PONIG 6,31 36 432 0,8% -8,8%
PKN Orlen 99,94 42745 2,4% -7,6%
vy PKOBP 38,87 48588 0,8% -1,5%
| Play 24,00 6094 1,7% 15,4%
Lbuw  PZU 40,79 35223 0,7% 7,1%
H H H H H H H H H 3 Santander Polska 377,20 38508 -1,0% 5,3%
fr Wy  dm M Mg S Ot M Dec  Jm | Feb M A Ky dm o M mg S Ot Nov D Jn ;Ezhjla Mar Tauron 2,03 3565 0,5% 7,1%
(GPY P Equity (varsam Stock Exchange) Daly 07APR017-02APRIOLS Copyrights 2019 Blocmberg Finance LP. 02Apr-2019 0BT
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mWIG40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close mC 1D YTD Close mC 1D h
11 bit 383,00 876  -35% 57,0% GTC 924 4468  24%  12,8% [Wmmon [T T
Amica 14300 1112 -21% 24,6% Handlowy 66,70 8715 -12%  -3,5% I N
Amrest 4120 9046 -1,0% 3,0% INGBSK 19400 25239 09%  7,8%
AssecoPL 52,40 4349 10% 13,6% InterCars 21500 3046 09%  2,9% o
Azoty 4264 4230 35% 368% Kemel 49,70 4072  10%  15% B ) '
BenefitSys. 950,00 2716 02%  12,6% Kety 32400 3093 05% -1,5% S 7
Bogdanka 4800 1633 09% -64% Kruk 152,30 2876 -03% -28% i Y . .
Boryszew 4,94 1186 8,6% 5,1% LC Corp 2,62 1173 -1,9% 6,9%
Budimex 148,40 3789 03%  30,6% Livechat 27,45 707 -04%  83%
Cl Games 1,13 171 -0,6% 383% Mabion 73,60 1010 37% -150%
Ciech 5480 2888 2,1% 23,7% Milennium 899 10900 05%  1,3%
Comarch 187,00 1521 08%  23,0% Orbis 91,00 4193 -04% 09%
Echo 425 1754 24% 30,8% PKPCargo 47,30 2118 11%  7,7%
Enea 876 3867 0,1% -11,5% Playway 184,40 1217  22%  36,6%
Energa 8,58 3553 -0,6% -3,7% Polimex 2,82 667 0,7% 0,4%
Eurocash 2258 3142 32% 28,3% Stalprodukt 341,00 1903 2,7%  6,6%
Famur 480 2759  3,0% -11,1% Trakcja 2,75 141 07% -302% . } ) .
Forte 2640 632  19% 16,0% VRG 431 1011  02%  67% mE R E e R R e
Getin 1,93 367  -44% 184,1% Wawel 880,00 1320 00% 55% )
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spétka podata dane makro za marzec’19:

e modelowa marza rafineryjna (7,6 USD/bbl) o 0,8 USD/bbl lepsza w ujeciu r/r; w poréwnaniu do lutego’19
marza wyzsza o 0,5 USD/bbl;

e po przeliczeniu na PLN marza lepsza r/r 0 5,6 PLN/bbl, czyli +24%;

o stabszy w ujeciu r/r dyferencjat (w marcu’19: 0,5 USD/bbl vs 2,4 USD/bbl rok wczes$niej);

e na produktach lepsze r/r (podobnie jak w poprzednich miesigcach) marze na $rednich i ciezkich
destylatach; nadal wyraznie stabsze marze na benzynie (przy czym zauwazalna byta poprawa m/m).

Lotos — marza model 2z dyferencjatem [USD/bbl]

U} mn \" \ Vi Vil Vi IX X X X

2016

2017

2018 ——@— 2019

Zrédto: DM BDM S.A., Lotos

Lotos — marza model z dyferencjatem [PLN/bbl]
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Zrédto: DM BDM S.A., Lotos

PKN Orlen sporzadzi krétka liste kilku firm, z ktérymi bedzie rozmawia¢ na temat wspdélnego budowania farm
wiatrowych na Battyku i wybierze partnera jeszcze w tym roku — poinformowat PAP Biznes dyrektor ds.
energetyki w PKN Orlen, Jarostaw Dybowski.

Przekonanie wsrod politykéw i rzgdu, ze morska energetyka wiatrowa potrzebuje odrebnej regulacji rosnie -
poinformowat w Rzeszowie przewodniczacy parlamentarnego zespotu ds. morskiej energetyki wiatrowej
Zbigniew Gryglas. Dodat, ze zatozenia do ustawy sg gotowe. Resort energii zapowiadal, ze specustawa
dedykowana morskiej energetyce wiatrowej powstanie do konca 2018 roku.

Zgodnie z rzadowg propozycjg rozwigzania sprawy OFE 25% aktywow funduszy emerytalnych, w tym
aktywa ulokowane w zagranicznych akcjach i obligacjach, trafityby do Funduszu Rezerwy Demograficzne;.
Z kolei pozostate 75% aktywéw OFE zostatoby przeniesionych na prywatne konta emerytalne uczestnikow
tych funduszy. Doktadny plan ma zosta¢ przedstawiony jednak w najblizszych miesigcach. — Parkiet

Operacja OFE oczekuje na zielone $wiatto. Wkrotce sie rozstrzygnie, czy przed wyborami ruszy proces
majacy doprowadzi¢ do reprywatyzacji pieniedzy zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych. —
Dziennik Gazeta Prawna

Sejm nie zajmie sie na nastepnym posiedzeniu projektem ustawy o wsparciu kredytobiorcéw, tzw. ustawag
frankowg - poinformowat PAP Biznes przewodniczacy Komisji Finanséw Publicznych Andrzej Szlachta.
Dodat, ze nie ma informac;ji, czy projekt znajdzie sie w porzadku obrad kolejnego posiedzenia.

Pod koniec stycznia szef tzw. podkomisji frankowej Tadeusz Cymanski informowat, ze "jest determinacja”,
by przyja¢ ustawe do marca i by weszta ona w zycie od 1 lipca.
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Detalista wypracowat w marcu’19 ok. 452,9 min PLN przychodéw, co oznacza wzrost o 86% r/r (bez
uwzglednienia dziatalnosci zaniechanej w Niemczech). Segment detaliczny zwiekszyt sprzedaz o 86% r/r, z
czego sie¢ CCC wypracowata 266 min PLN (+57% r/r). Segment e-commerce osiggnat 124,2 min PLN
obrotéw (+89% r/r). Powierzchnia handlowa, uwzgledniajgca KVAG, liczyta 674,8 tys. mkw.

CCC - sprzedaz miesieczna [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
CCC - sprzedaz w podziale na kanaty [min PLN]
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Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Wedtug wstgpnych danych grupa wypracowata w 1Q'19 ok. 1,83 mld PLN przychoddéw, realizujgc
jednoczesnie marzeg brutto w wys. 43,7%. Strata EBIT zmniejszyta sie do 105 min PLN. Sprzedaz Ifl wyniosta
+11,4%. Powierzchnia handlowa na koniec 1Q’19 ok. 1,09 min mkw. (+8,5% r/r).

LPP — wstepne wyniki 1Q’19 [min PLN]

1Q'18 1Q'19S zmianar/r 1Q'19P BDM odchylenie
Przychody 1580,4 1830,0 15,8% 1787,4 2,4%
Whynik brutto ze sprzedazy  712,8 800,0 12,2% 785,8 1,8%
EBIT -117,7 -105,0 -148,8 =
marza brutto ze sprzedazy 45,1%  43,7% 44,0%

marza EBIT - -
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Spétka podata prognozy wynikéw na 2019 na poziomie skonsolidowanym:
Przychody ze sprzedazy: 731 min PLN

EBITDA: 99 min PLN

Zysk netto: 52 min PLN

Prognozy powstaty przy zatozeniu sredniorocznego kursu EUR na poziomie 4,25 PLN.

W 2018 roku spotka miata odpowiednio: 703 min PLN przychodéw/ 93 min PLN EBITDA / 55 min PLN zysk
netto przypisanego akcjonariuszom jednostki dominujgce;.

Zarzad rekomenduje wyptate dywidendy na poziomie 30 min PLN (4,5 PLN/akcje).

Zarzad Amiki prowadzi prace nad aktualizacjg strategii do 2023 r. Cele dotyczace rentownos$ci mogg ulec
zmianie, cele przychodowe pozostang raczej bez mian - poinformowali przedstawiciele spoétki. Grupa
rozwaza ekspansje poza UE, w tym m.in. na rynek amerykanski. Mozliwe tez sg akwizycje nieduzego
producenta ptyt grzewczych, marek oraz producentéw i dystrybutoréw AGD w "trudnych krajach".

"Jesli chodzi o rentownosé, to spodziewam sie, ze moze trzeba jg zredefiniowaé. Jesli chodzi o przychody,
to nie przewiduje zmiany" - powiedziat wiceprezes Wojciech Kocikowski. Kocikowski powiedziat, ze
prezentacja aktualizacji strategii planowana jest jesienia.
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Wiceprezes poinformowat, ze w 2019 roku grupa planuje wyda¢ 70 min PLN na inwestycje odtworzeniowe.
W 2018 roku CAPEX wyniést 90 min PLN.

Kocikowski zapowiedziat, ze w 2019 roku zyski ma zaczg¢ przynosi¢ grupie francuska spotka Sideme.

Ciech Aneks do umowy na dostawy pary technologicznej do Ciech Soda Romania. Strony ustality ceny pary
technologicznej ze spotkg CET Govora w okresie 04.19-12.2020. Szacunkowa warto$¢ umowy w tym okresie
to 330,6 min PLN. Spdtka skrocita réowniez okres wypowiedzenia umowy z 9 miesiecy do 3 miesiecy.

BDM: informacja negatywna. Implikuje wzrost kosztow w skali roku o ok. 56 min PLN (+43% r/r), a przy
uwzglednieniu zmniejszonych wolumenéw produkcji (-20% poza sezonem grzewczym, o czym spotka
informowata w RB z 20.03.2019) jednostkowy wzrost kosztéw w przeliczeniu na tone sody siega 60% r/r.

W rekomendaciji z 11.12.2018 przyjmowalismy wzrost kosztéw pary technologicznej o ok. 30 min PLN
rocznie, ktéry zostanie zréwnowazony wyzszymi cennikami sody kalcynowanej. Przy tak duzym wzroScie
kosztoéw nie bedzie to jednak moZliwe.

Govora to najmniejsza i najmniej rentowna fabryka sody kalcynowanej w Grupie Ciech z mocami
produkcyjnymi ok. 460 tys. ton (19% ogétu). Szacujemy, ze Govora w 18 wygenerowata ok. 50 min PLN
EBITDA (8% og6tu) z marzg 14% vs Srednia w grupie 18% (23% w sodzie).

Umowa na dostawy pary technologicznej w Govorze

Data umowy Umowa z11.2017 Umowa z 04.2018
zmiana
Okres 09.2017-12.2018 04.2019-12.2020
Kwota [mIn PLN] 305,4 330,6 8%
|. miesiecy 28 21
Kwota rocznie [mIn PLN] 129,9 186,0 43%

Koszt jednostkowy* [PLN/t sody] 295,3 463,2 57%

Zrédto: BDM, spétka. *- uwzglednia spadek wolumendéw o ok. 20% poza sezonem grzewczym (przez ok. 5 miesiecy w roku,).

VRG (Vistula) Michat Wojcik (wiceprezes zarzadu) zbyt 151 tys akcji w dniach 29 marca i 1 kwietnia po cenie 4,25-4,30
PLN.

Livechat Liczba klientow ptatnej wersji produktu LiveChat Software wzrosta w marcu o 335 netto, w ujeciu miesiac do
miesigca - podata spotka w komunikacie.

Ursus Ursus ziozyt w Sadzie Rejonowym Lublin-Wschoéd spis wierzytelnosci, plan restrukturyzacyjny oraz
propozycje uktadowe.

Ursus poinformowalt, ze czynnosci podjete przez komornika dziatajgcego na wniosek PKO BP spowodowaty
m.in., ze biezaca dziatalno$¢ spotki jest utrudniona, gdyz cze$¢ zapaséw zostata zajeta przez komornika, a
inne podmioty finansujace dziatalno$¢ spotki wyrazity zaniepokojenie sytuacja, co moze spowodowac kolejne
utrudnienia w pozyskaniu/kontynuowaniu dziatalnosci spotki.

Ciagniki ze znaczkiem Ursusa bedg produkowaé firmy zagraniczne. Przyszio$¢ spdétki autobusowej jest
niejasna. — Puls Biznesu

Atal Deweloper zakontraktowat w 1Q’19 717 lokali, co oznacza wzrost 0 2% r/r.

Atal — kontraktacja kwartalna [szt.]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
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Spotka wypracowata w marcu ok. 9,2 min PLN przychoddéw, co oznacza spadek o 23% r/r. Udziat sprzedazy
b2b zmniejszyt sie o 18,8 p.p. r/r do 13,7%, a obroty w e-commerce o 18% r/r. Marza brutto kanatu
detalicznego spadta o 8,8 p.p. r/r do 31,7%.

Gino Rossi — sprzedaz miesieczna [min PLN]
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Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Sniezka, ktéra do konca kwietnia planuje sfinalizowaé transakcje zakupu wegierskiego producenta farb Poli-
Farbe, przewiduje, iz akwizycja ta moze czasowo obnizy¢ rentowno$¢ EBITDA grupy z aktualnego poziomu
16,8% - poinformowat prezes spoétki Piotr Mikrut.

"(...) Wegierska spétka ma bowiem ten wskaznik na poziomie 10% W ciagu trzech lat uda nam sie poprawi¢
rentowno$¢ wegierskiej spotki” - powiedziat prezes. "W ciggu trzech lat chcielibySmy powréci¢ do tych
poziomow 16-17 proc." - dodat.

Prezes powiedziat, ze w 2019 roku wydatki inwestycyjne siegng blisko 200 min PLN, z czego okoto 108 min
PLN ma pochtongé¢ zakup Poli-Farbe. Dodat, ze pozostate tegoroczne inwestycje majg by¢ przeznaczone na
budowe centrum logistycznego z terminem ukoniczenia w 2020 roku oraz automatyzacje produkciji.

Polwax zapewnia, ze dzieki uruchomieniu 12 marca kolejnej transzy kredytu budowa instalacji odolejania
rozpuszczalnikowego w Czechowicach - Dziedzicach ma finansowanie. Prezes spétki, Leszek Stoklosa
deklaruje otwarto$¢ na rozmowy z wykonawca, firmg Orlen Projekt w celu polubownego zakonczenia sporu.

W poniedziatek zarzad Polwaksu poinformowat, ze zlecit 4 marca niezaleznej firmie zewnetrznej audyt
prawno-budowlany. Ma on sprawdzi¢ wypetnianie zobowigzan wszystkich zaangazowanych w te inwestycje.
Polwax zapewnia, ze sprawdzit i zweryfikowat dokumenty znajdujgce sie na placu budowy. W efekcie
okazato sie, ze w dalszym ciggu brakuje oryginatéw protokotéw zawansowania robét.

Polwax poinformowat, ze w grudniu i w 1Q’19 zaptacit Orlen Projektowi z tytutu wykonanych prac ponad 15,4
min PLN. Srodki na pokrycie tych naleznosci - zgodnie z warunkami umowy kredytowej z bankiem -
pochodzity ze srodkéw wiasnych. To - zdaniem spditki - przeczy doniesieniom, ze od grudnia Polwax przestat
regulowaé swoje zobowigzania wobec wykonawcy inwestycji.

Z nieoficjalnych informacji PAP Biznes wynika, ze Orlen Projekt obecnie szacuje wartos¢ szkdd, ktére ponosi
w zwigzku z odstgpieniem od umowy i ktérych naprawienia zamierza sie domagaé¢ od inwestora. Bardzo
wstepne szacunki wskazujg, ze kwota samego tylko wynagrodzenia naleznego podwykonawcom Orlenu
Projekt i dostawcom materiatéw na potrzeby inwestycji oraz kar umownych, ktére Orlen Projekt bedzie musiat
zapfaci¢ na ich rzecz, bedzie nie nizsza niz 37 min PLN.

Grupa Zywiec zawarta z Chicago Poland Investment Group umowe rozporzadzajgca, na podstawie ktorej
stata sie¢ wiascicielem 100% udziatdw Browaru Namystéow. Na poczet ceny podstawowej transakcji
wynoszgcej 500 min PLN, Zywiec zaptacit w poniedziatek kwote 475 min PLN, ktéra bedzie podlegata dalszej
korekcie o naktady kapitatlowe, faktyczny dlug netto oraz kapitat obrotowy, wyliczone po zamknigciu
transakcji.

Wstepne przychody netto ze sprzedazy za 1Q’19 wyniosty 9,5 min PLN (+17% r/r) i byly najwyzsze z
przychoddéw za 1Q w historii spotki.

Przewodniczacy rady nadzorczej spotki Wiodzimierz Lesinski w dniu 29 marca 2019 roku nabyt 2025 szt
akcji zwyktych na okaziciela, w Sredniej cenie transakcji wazonej wolumenem w wysokosci 15,96 PLN/akcje.
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Spétka opublikowata szacunkowe wyniki za 4Q’18/2018 (zalegty komentarz)

Selena FM - szacunkowe wyniki 4Q’18 [min PLN]
4Q'17 4Q'18 zmianar/r 4Q'18P BDM odchyl 2017 2018 zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 287,3 300,5 4,6% 287,7 4,4% 1178,7 12280 4,2%
Zysk brutto ze sprzedazy 76,9 - - 80,3 - 342,7 - -
Zysk na sprzedazy 3,5 11,0* 217,3% 6,2 76,3% 51,7 64,0 23,8%
PPO/PKO -3,0 -6,7* - -5,9 - -8,3 -11,8 41,9%
EBITDA 6,8 - - 6,9 - 69,2 - -
EBIT 0,4 42 876,5% 0,4 1110,3% 43,4 52,3 20,4%
Zysk (strata) brutto -5,4 - - -2,8 - 16,2 - -
Zysk (strata) netto -5,2 3,0 - -2,2 - 6,8 26,6 290,0%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  26,8% - 27,9% 29,1%

Marza EBITDA 2,4% - 2,4% 5,9% -

Marza EBIT 0,2% 1,4% 0,1% 3,7% 4,3%

Marza zysku netto -1,8% 1,0% -0,8% 0,6% 2,2%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka, przy zatozeniu, ze saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej jest obcigzone w 4Q’18 jedynie przed odpis na
aktywa w Rumunii (-6,7 min PLN)

BDM: W pigtek spétka podata szacunkowe wyniki za 2018 rok (zalegty komentarz).

e Spdtka przekroczyt 300 min PLN sprzedazy w 4Q’18 (dynamika +4,6% r/r — lepiej niz w 1-3Q’18, kiedy
wynosita +4,0%).

e Selena FM podafa, ze skonsolidowany EBIT w 4Q’18 wynidst +4,2 min PLN a w pozostatych kosztach
ujety jest odpis na aktywa w Rumunii na dodatkowe 6,7 min PLN (w 2Q’18 byt juz zaksiegowany odpis z
tego tytutu na 2,5 min PLN).

o Jak na 4Q’18 i uwzgledniony odpis EBIT w 4Q’18 jest dobry i powyZzej naszych oczekiwarn (spodziewalismy
sie wyniku w okolicy 0 min PLN i salda odpiséw na ok. 6 min PLN).

o Jezeli nie ma wigkszych odchylen (wzgledem zatozerr modelowych) na kosztach SG&A to marza brutto
powinna wynosi¢ ok. 29-29,5%, co oznaczafoby wyrazny wzrost r/r i dobry prognostyk na 2019 rok
(zwracamy uwage na spadki cen surowcéw uzywanych przez spétke, szczegdlnie MDI)

e Zysk netto w catym roku wyniést 26,6 min PLN, EPS=1,17.

e Petny raport zostanie opublikowany 26 kwietnia.

PGNIG zakupito kolejny fadunek typu spot amerykanskiego LNG, a odbior najblizszej dostawy planuje 3
kwietnia 2019 roku w Terminalu w Swinoujsciu - poinformowato PGNiG w komunikacie prasowym.

Gaz ziemny LNG zostat skroplony i zatadowany w terminalu eksportowym w Sabine Pass w USA.
Metanowiec transportuje ok. 73 tys. ton LNG, co po regazyfikacji odpowiada to ok. 100 min m szes$c. gazu
ziemnego. tadunek zakupiono od francuskiej firmy Total, ktéra zawarta wcze$niej diugoterminowa umowe
na odbiér amerykanskiego gazu LNG. Bedzie to pigta dostawa typu spot w 2019 roku (w catym roku 2018
byty 4 dostawy tego typu).

Eurohold Bulgaria ztozyt w poniedziatek wigzgcg oferte zakupu butgarskich aktywoéw koncernu CEZ.
Butgarskie aktywa CEZ obejmuija firme dystrybuujgca energie do ponad trzech milionéw mieszkancéw kraju,
firme handlujacg energig oraz nieliczne aktywa wytwarzajgce prad z odnawialnych zrédet.

W lutym 2018 r. CEZ podpisat umowe z firmg Inercom w sprawie sprzedazy aktywéw - agencja Reuters,
powotujgc sie na osoby zblizone do transakcji, podawata wéwczas, ze kontrakt opiewa na okoto 300 min
EUR. Ostatecznie warunki umowy nie zostaty spetnione i w grudniu CEZ rozpoczat negocjacje z India Power.

Eurohold Bulgaria podat w poniedziatkowym komunikacie, ze jednocze$nie z ofertg na przejecie aktywow
CEZ, analizuje mozliwos¢ dezinwestycji czesci swoich aktywoéw, nie zwigzanych z dziatalnoscig
ubezpieczeniowa. Dzigki sprzedazy czesci dziatalnosci grupa chce skoncentrowac¢ sie na "segmentach o
najwyzszym potencjale".

W komunikacie Eurohold Bulgaria przypomniat, ze planuje podwyzszy¢ kapitat zaktadowy o 79 min BGN
poprzez emisje 79 akcji niemych. O emisji ma zdecydowa¢ walne zgromadzenie zaplanowane na 22
kwietnia. Kazda akcja niema ma gwarantowa¢ akcjonariuszowi otrzymywanie w formie dywidendy 6 proc. jej
wartosci nominalnej przez kolejnych piec lat, a nastgpnie 3 proc. od sz6stego do dziesiatego roku. Po uptywie
dziesigtego roku od objecia akcji akcjonariusz ma otrzymywaé¢ w formie dywidendy 1 proc. wartosci
nominalnej akcji.

ML System podpisat z Bankiem Gospodarstwa Krajowego umowy dotyczace kredytu inwestycyjnego,
kredytu pomostowego oraz kredytu obrotowego w odnawialnej linii kredytowej na faczng kwote blisko 50 min
PLN - podat BGK w komunikacie prasowym.

Celem kredytu jest sfinansowanie budowy i wyposazenia zaktadu produkujgcego przezroczyste szyby z
powtokg z kropek kwantowych, zamieniajace szkodliwe promieniowanie ultrafioletowe i podczerwone na
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energie elektryczng. Budynek nowej fabryki ma by¢ gotowy do konca listopada tego roku, a uruchomienie
masowej produkcji szyb z powtokami kwantowymi nastgpi pod koniec 2020 roku.

Ceny wegla energetycznego oraz przeznaczonego dla rynku ciepta w lutym 2019 r. wzrosty (dane ARP/TGE)
w przypadku indeksu PSCMI1 o 0,5% m/m (255,97 PLN/t), a w przypadku PSCMI2 o 2,3% m/m (307,81
PLN/t).

BDM: wzrost PSCMI1 w 01-02.19 to ok. 12% r/r. W 1Q’19 notowania w portach ARA spadty o 19% r/r i wegiel
tam obecnie notowany jest <70 USD/t. W przeliczeniu na jednostke energii import obecnie wywiera presje
na rynku krajowym (ok. 10 PLN/GJ ARA vs blisko 12 PLN/GJ na rynku krajowym).

PSCMIL [PLNA] PSCMIL vs ARA [PLN/GJ]
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W aukcji elektronicznej oferta spotki na prace w ramach projektu na odcinku Rusiec t.odzki - Zdunska Wola
Karsznice otrzymata najwiekszg ilo$¢ punktéw. Wartosé netto ztozonej przez spétke oferty: 582,7 min PLN.
Wszystkie oferty w postepowaniu przetargowym zostaty zlozone powyzej budzetu zamawiajgcego.

Oferta konsorcjum Mirbudu i Przedsiebiorstwa Drég i Mostéw Kobylarnia o wartosci ok. 667,7 min PLN brutto
zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu Generalnej Dyrekcji Drog Krajowych i Autostrad Oddziat
w Opolu - podata spotka w komunikacie. Wykonawca ma zaprojektowac i wybudowa¢ obwodnice Olesna w
ciggu drogi krajowej nr 11.

Peter Gyllenhammar AB zmniejszyt udziat w spétce z 5,08% do 4,45% gtoséw na WZA.

W jednostkowym jak i skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 1Q’19 rozpoznany zostanie koszt
finansowy z tytutu wyceny akcji Enei w kwocie -8,8 min PLN.

APS Energia chce z zysku netto za 2018 wyptaci¢ 2,54 min zt dywidendy, co daje 0,09 zI na akcje -
poinformowata spdtka w komunikacie. Zarzad rekomenduje ustalenie dnia dywidendy na 10 maja, a dnia jej
wyptaty na 20 maja. APS Energia chce tez przeznaczy¢ 4,3 min zt na wykup akcji wtasnych,

Zaktady Przemystu Cukierniczego Otmuchow w zwigzku z zakonczeniem przegladu postgpowan spornych
utworzyt rezerwy na potencjalne przyszte zobowigzania w wysokosci okoto 4,4 min PLN. Rezerwa bedzie
miata wptyw na jednostkowe i skonsolidowane wyniki Otmuchowa w 2018 roku.

Biomed-Lublin zdecydowat o dokonaniu odpisu aktualizujgcego o wartosci 35,5 min zt ze wzgledu na utrate
wartosci aktywow

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