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KOMENTARZ PORANNY
Spadki na GPW pod wplywem bankéw
Woczorajsza sesja na GPW — po bardzo dobrym poczatku tygodnia — przyniosta
ochtodzenie nastrojéow. Indeks WIG20 spadt -1,5%, WIG -1,2%, mWIG40 -0,7%,
a sWIG80 -0,4%. Kluczowg informacjg, ktéra wptyneta na notowania
najwigkszych spoétek bytg decyzia RPP o obnizeniu wszystkich stép
procentowych o 50pb (podczas gdy konsensus zaktadat brak zmian). Tyma
samym stopa referencyjna w Polsce zostata obnizona do 0,5pp, co jest
najnizszym poziomem w historii. Przypominamy, ze poprzednia obnizka o
réwniez 50pb miata miejsce na nadzwyczajnym posiedzeniu zaledwie 3 tygodnie
temu (18 marca). Decyzja RPP pociggneta w dét notowania bankéw. PKO BP
spadt -6,4%, Pekao -9,5%, Santander 6,3%, a indeks WIG-Banki stracit -6,8%.
Pozytywnie na tle bankéw wyrdzniaty sie m.in. Play (+13,1%), Orange (+7,5%), a
takze Cyfrowy (+3,3%), czy Lotos (+3,2%). Gietdy europejskie zakonczyty sesje
w mieszanych nastrojach: DAX spadt -0,2%, FTSE -0,5%, a CAC zyskat 0,1%. W
USA indeksy zakonczyty sesje wyraznymi wzrostami (S&P 3,4%, DJIA 3,4%). W
Azji réwniez indeksy w wiekszos$ci $wiecity na zielono, a dzisiaj rano kontrakty
terminowe na indeksy w USA sg w okolicach wczorajszego zamknigcia.

Michat Fidelus

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= COVID-19: Wiochy/Niemcy z lekkim wzrostem zakazen, rekord w UK, USA i Turcji;
W Polsce RPP nieoczekiwanie tnie stopy o 50 p.b. a rzad z NBP ogtasza dodatkowy
program pozyczek dla firm rzedu 100 mid PLN [komentarz BDM]J;

= CD Projekt: Spotka w 4Q'19 wypracowata 108,9 min PLN zysku netto, znacznie
powyzej konsensusu [komentarz BDM];

= PKN Orlen, Lotos: PKN Orlen otrzymat od KE zastrzezenia ws. fuzji z Lotosem;

= mBank: Bank szacuje, ze tegoroczny wynik odsetkowy moze spas¢ o 155 min PLN;

= Erbud: Spétka nie wyklucza wyptaty dywidendy z zysku za '19;

= MOL: Spotka odwotata prognoze EBITDA na '20, obnizy CAPEX i nie planuje
dywidendy;

= Archicom: Podsumowanie konferencji wynikowej za 4Q’19;

= Grupa Azoty/ZAP/PCE: do$¢ optymistyczny outlook
podsumowanie konferencji wynikowej [komentarz BDM]

= GPW: Spoika zaktada, ze 2020-21 bedg z najwyzszym wskaznikiem C/I;

= Open finance: Grupa planuje przeprowadzi¢ zwolnienia grupowe do korica maja;

= Murapol, Robyg: Dane operacyjne za 1Q'20 [wykresy BDM]J;

= Polnord, Trans Polonia, Rafamet, Makarony Polskie, Interma Trade: Wyniki za
‘19

= Vivid Games: Szacunkowy zysk netto w 1Q"20 wyniést 1 min PLN [wykresy BDM];

= Redan: Spoétka ogranicza wydatki i pracuje nad finansowaniem — B. Kruszynski.

1Q20 w nawozach-

WYKRES DNIA

RPP niespodziewanie tnie stopy o 50 p.b. do 0,5% (rynek spodziewat sie
takiego ciecia ale na nastepnym posiedzeniu). Pojawia sie réwniez polskie
,whatever it takes” (,wszystko co konieczne”, czego prekursorem byt. M.
Draghi w 2012 roku podczas kryzysu zadtuzeniowego w EU), aby pomdc
gospodarce ze strony NBP. WIG Banki traci prawie 7%, a zyskuja telekomy
+7% (Orange +7,5%, Play +13%, CPS+3%).

WIG Banki i WIG Telco na sesji 08.04.2020 (intraday)
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Wartosé Zmiana
1D YTD
WIG20 1579,2 -1,5% -26,6%
WIG30 1821,0 -1,4% -26,3%
mWIG40 3036,0 -0,7% -22,3%
sWIG80 10 433,9 -0,4% -13,4%
WIG 43573,0 -1,2% -24,7%
WIG Banki 4042,7 -6,8% -40,3%
WIG Bud 2039,0 1,0% -10,5%
WIG Chemia 6728,6 0,5% -19,8%
WIG Dew 1948,1 2,1% -20,8%
WIG Energia 1304,0 -2,4% -33,5%
WIG Games 218324 2,2% 16,3%
WIG IT 27946 1,4% -1,4%
WIG Media 4307,1 0,4% -19,9%
WIG Paliwa 4976,8 0,1% -23,3%
WIG Spoz 28328 0,0% -9,4%
WIG Surowce 21401 -1,9% -30,7%
WIG Telco 795,3 6,7% -9,0%
DAX 10332,9 -0,2% -22,0%
CAC40 44428 0,1% -25,7%
BUX 32863,8 0,5% -28,7%
S&P500 2750,0 3,4% -14,9%
DJIA 23433,6 3,4% -17,9%
Nasdagq Comp 8090,9 2,6% -9,8%
Bovespa 78 624,6 3,0% -32,0%
Nikkei225 19 241,7 -0,6% -18,7%
S&P/ASX 200 53433 2,6% -20,1%
Ztoto 1646,1 -0,1% 8,5%
Miedz 5040,0 3,2% -18,4%
Ropa 251 6,2% -58,2%
EUR/PLN 4,53 0,1% 6,6%
USD/PLN 4,18 0,4% 10,0%
CHF/PLN 4,30 0,2% 9,6%
EUR/USD 1,09 -0,3% -3,2%
USDAIPY 108,83 0,1% 0,2%
FW20
Wartosé Zmiana

Kurs otwarcia 1585 -24 -1,49%
Kurs zamknigcia 1581 -8 -0,50%
Kurs min. 1564 -25 -1,57%
Kurs max. 1615 -38 -2,30%
Wolumen obrotu 31951 2 446 8,29%
Otwarte pozycje 41 890 277 0,67%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obroét
WIG20  1602,33 1567,84 1619,63 157918 -1,5% 1144
WIG30 1842,11 1808,32 186516 1820,98 -1,4% 1217
MWIG40 3 074,60 10389,68 1049722 3036,00 -0,7% 133
SWIG80 10473,16 3021,33 3094,65 10433,86 -0,4% 22
WIG-PL 44800,79 44477,88 44800,79 44477,88 -12% 1348
WIG 44 042,59 4331451 4446343 4357302 -1,2% 1350
WIG20

Close MC 1D YTD
Alior 14,00 1827 -5,2% -51,2%
ccc 33,28 1370 0,2% -69,7%
CD Projekt 308,90 29 691 2,0% 10,5%
Cyfrowy P. 24,80 15 861 3,3% -11,2%
Dino 166,70 16 343 0,9% 15,8%
JSW 12,86 1510 2,5% -39,9%
KGHM 67,50 13 500 -2,2% -29,4%
Lotos 65,60 12 128 3,2% -21,5%
LPP 5 450,00 10 096 0,3% -38,2%
MBANK 224,40 9503 -2,3% -42,4%
Orange 6,50 8530 7,5% -8,7%
Pekao 55,50 14 567 -9,5% -44,7%
PGE 4,31 8059 -5,6% -45,9%
PGNIG 3,48 20114 -1,7% -19,6%
PKN Orlen 64,80 27716 -0,2% -24,5%
PKOBP 21,91 27 388 -6,4% -36,4%
Play 33,40 8491 13,1% -4,6%
PZU 29,15 25172 -3,6% -27,2%
Santander Polska 165,50 16 896 -6,3% -46,2%
Tauron 1,16 2033 -0,7% -29,3%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD
11 bit st. 367,00 839 1,4% -8,3% GPW 36,75 1542 -3,0% -6,5%
Amica 89,60 697 -2,6% -34,6% GTC 7,18 3486 4,1%  -25,8%
Amrest 22,50 4940 -09% -48,0% Handlowy 40,00 5226 -6,7% -22,8%
Asseco PL 61,80 5129 3,0% -2,9% ING BSK 134,40 17485 -48% -33,6%
Azoty 24,30 2410 -16% -17,0% Inter Cars 159,00 2253 -19% -22,4%
Benefit Sys. 739,00 2113 -0,1% -16,2% Kernel 39,70 3336 05% -12,3%
BNP Paribas 52,00 7666 -6,5% -23,5% Kety 336,50 3224 -25% -2,7%
Bogdanka 17,94 610 -2,0% -48,5% Kruk 83,00 1575 18% -50,4%
Budimex 172,00 4391 3,0% 0,0% Livechat 46,90 1208 4,2% 8,3%
Ciech 29,70 1565 4,2%  -25,2% Mabion 24,00 330 -7,7%  -68,8%
Comarch 189,00 1537 0,5% 1,1% Millennium 3,19 3872 -12,1% -45,4%
Develia 1,92 861 13% -24,3% Neuca 437,50 2032 2,6% 15,7%
Dom Dev. 71,80 1800 72%  -24,1% Orbis 113,00 5207 0,0% -0,4%
Echo 3,90 1609 0,0% -16,5% PKP Cargo 12,78 572 -0,9% -37,7%
Enea 5,18 2287 0,8%  -34,6% PlayWay 339,50 2241 29%  42,1%
Energa 6,75 2793 -01% -4,7% Stalprodukt 138,20 771 71%  -23,9%
Eurocash 20,30 2825 3,7% -7,1% Ten Square 311,00 2252 3,0% 57,1%
Famur 2,60 1494 3,8% -12,8% VRG 2,29 537 6,5%  -43,3% s ] T8 L D i i 1
Forte 12,80 306 0,0%  -58,0% Wawel 594,00 891 -03% -48% P Harby e 5
Getin 0,92 174 -5,9% -45,1% WP.PL 58,60 1703 17% -16,0% Zrodfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
FW20
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Codzienny monitoring COVID-19.

BDM: Mingt 90 dzien epidemii w Chinach, 69 we Wtoszech, 45 w Niemczech i 36 w Polsce. Wirus jest obecny w 209 krajach.
Liczba globalnych przypadkdéw przekroczyta 1,5 min min (+87 tys.). Aktywnych przypadkéw jest ponad 1,1 min (+52 tys.).

W Chinach zanotowano 63 nowe przypadki z czego 61 z zagranicy. Od 17.03 czyli po 67 dniu od 1. przypadku, praktycznie
brak tam nowych zachorowan w kraju. Zostafo tylko 1,2 tys. aktywnych. Na ulicach zycie powoli wraca do normy, a
gospodarka do poprzedniej aktywno$ci. Sg jednak obawy o Il fale zachorowan. W Azji Singapur wprowadza srogie
ograniczenia po zanotowaniu dziennego rekordu.

W USA w $rode znowu znowy rekord 34,5 tys. dziennie do tgcznie 435 tys. Zmario blisko 2 tys. os (dzienny rekord). Wq. dr.
Fauci przetom w USA powinien przyj$¢ po tym tygodniu, a D. Trump opracowuje kryteria medyczne (zalezne od testéw) do
Lotwarcia” gospodarki. Rynki zyjg kolejnymi stymulusami fiskalnymi. Demokraci chcg dodatkowych 500 mid USD S$rodkéw
pomocowych (I pakiet 2 bin USD), wczes$niej Mnuchin proponowat 250 mid USD dla matego biznesu. Gfosowanie w Senacie
dzisiaj.

We Wioszech tempo nowych zakazen wyzsze niz we wtorek, ale wcigz <4 tys. Pojawiajg sie jednak informacje, ze Witosi nie
otworzg szkét do wrzesnia. W Europie liczba przypadkéw w monitorowanych krajach lekko spadfa. Wzrost zanotowaty
Niemcy, Szwajcaria, UK (rekord). Premier B. Johnson przebywa na intensywnej terapii w stanie stabilnym, reaguje na
leczenie wg najnowszych informacji. Poza monitoringiem przy$piesza Szwecja i zostanie ona do niego wigczona (kraj nie
wprowadzit ograniczenn na duzg skalg). Kolejny rekord réwniez w Turcji (>4 tys. dziennie). Wg. francuskiego banku
centralnego PKB w 1Q’20 spadt o 6%. Niemcy widzg nawet spadek PKB rzedu 10% w 2Q’20 i >4% w catym 2020. Globalna
sprzedaz Daimlera spada w 1Q20 o 15% r/r. Po kilku informacjach z krajéw europejskich o mozliwych poluzowaniach
ograniczen (gt. w Austrii) WHO i ECDC przestrzegajg przed zbyt szybkim zdjeciem lockdown.

W Polsce na dzieri 08.04.2020 byto 5,205 tys. przypadkow (+357), co oznacza lekki spadek d/d. Najwigcej przypadkéw
(1314) i najwiecej nowych (67) tradycyjnie w Mazowieckim. W Slgskim +43 nowych i ogétem 644 zakazen. Ministerstwo
Zdrowia podafo, ze wykonato 7000 testow wobec rekordu w niedziele (7,8 tys.). . Szumowski spodziewa sie szczytu
zachorowan w ciggqu najblizszych tygodni.

RPP nieoczekiwanie obcigt stopy procentowe o 50 p.b. do 0,5%. Rynek takiego ruchu spodziewat sie dopiero na kolejnym
spotkaniu. Na konferencji prezes Glapinski powiedziat, ze bank zrobi ,wszystko co konieczne” (stynne ,whatever it takes’),
Zeby uchroni¢ gospodarke. Bank nie boi sie inflacji a deflacji, znacznie zwiekszy skale programu skupu obligacji. Ekonomisci
ING oceniajg wielko$¢ ,polskiego QE” na poziomie nawet 8% PKB.

Tymczasem PMM/NBP ogftosit dodatkowe 100 mid PLN pozyczek dla mikro (25 mlid), matych/$rednich (50 mid) i duzych firm
(25 mild PLN). Pula bezzwrotnych pozyczek wynosi 60 mid PLN. Tym samym catkowita warto$¢ polskiego programu
ostonowego moze mie¢ wartos¢ 14% PKB. Ma ochroni¢ 2-5 min miejsc pracy. Srodki majg sie pojawi¢ za 2-3 tyg.

TEMPO nowych zarazen/dzier

RAZEM
Chiny Korea Wiochy Iran Niemcy Francja Hiszpania Polska USA Szwajc. UK Norwegia Holandia Austria Belgia Czechy Turcja
15 mar 12 833 16 74 3590 1169 1288 924 1485 21 672 842 232 172 176 205 197 109 12
16 mar 13113 21 84 3233 1053 1428 1210 1630 52 875 136 171 84 278 156 172 85 29
17 mar 15987 13 93 3526 1178 2126 1097 2398 61 1284 389 407 143 292 316 185 67 51
18 mar 20633 34 152 4207 1192 2606 1404 2084 49 3808 334 676 92 346 314 243 110 93
19 mar 26567 39 87 5322 1046 3347 1861 4167 68 4901 1146 643 228 409 367 309 205 168
20 mar 30753 41 147 5986 1237 4528 1617 3494 70 5409 1393 714 177 534 375 462 124 311
21 mar 31899 46 98 6557 966 2516 1847 3925 111 7118 1248 1035 200 637 636 558 106 277
22 mar 30618 39 64 5560 1028 2509 1559 3272 98 8009 611 665 218 573 558 586 125 289
23 mar 42579 78 76 4789 1411 4183 3838 6368 115 11244 1321 967 240 545 892 342 116 293
24 mar 35587 47 100 5249 1762 3935 2448 6922 152 8769 1082 1427 241 811 809 526 158 343
25 mar 54 446 67 104 5210 2206 4332 2929 7457 150 13575 1020 1452 234 852 305 668 260 561
26 mar 60 469 55 91 6203 2389 6615 3922 8271 170 17105 914 2129 272 1019 1321 1298 271 1196
27 mar 65195 54 146 5909 2926 6933 3809 7933 168 18662 1117 2885 399 1172 788 1049 354 2069
28 mar 67273 45 105 5974 3076 6824 4611 7516 249 19520 1148 2546 261 1159 574 1850 384 1704
29 mar 57619 31 78 5217 2901 4740 2599 6875 224 18402 753 2433 252 1104 517 1702 154 1815
30 mar 63457 48 125 4050 3186 4450 4376 7 846 193 22075 1093 2619 178 884 830 1063 184 1610
31 mar 73 085 36 101 4053 3110 4923 7578 7967 256 24325 683 3009 179 845 562 876 307 2704
1 kwi 77 158 35 89 4782 2988 6173 4861 8195 243 26722 1163 4324 236 1019 531 1189 281 2148
2 kwi 79 827 31 86 4668 2875 6813 2116 7947 392 129893 1059 4244 341 1083 418 1384 269 2456
3 kwi 102168 19 94 4585 2715 6365 23060 7134 437 32282 779 4450 152 1026 396 1422 332 2786
4 kwi 85 085 30 81 4805 2560 4933 7788 6969 244 134162 899 3735 180 904 256 1661 282 3013
5 kwi 71069 39 47 4316 2483 4031 2886 5478 475 125193 595 5903 209 1224 270 1260 115 3135
6 kwi 73131 32 47 3599 2274 3252 5171 5029 311 30799 557 3802 106 952 246 1123 235 3148
7 kwi 84587 62 53 3039 2089 4288 11059 5267 435 32911 59% 3634 221 777 342 1380 195 3892
8 kwi 86 866 63 39 383 1997 5633 3881 6278 357 34588 1027 5491 969 303 1209 295 4117
RAZEM
przypadki 1518 783 81 865 10 423 139 422 64 586 113 296 112950 148220 5205 435128 23280 60733 6042 20549 12942 23403 5312 38226
Smierci 88505 3335 204 17669 3993 2349 10869 14792 159 14795 895 7097 101 2248 273 2240 99 812
zdrowi 330590 77370 6973 26491 29812 46300 21254 48021 222 22891 9800 135 32 250 4512 4681 233 1846

_aktywne 1099688 1160 3246 95262 30781 64647 80827 85407 4824 397442 12585 53501 5909 18051 8157 16482 4980 35568
Zrédto: BDM,, https://lwww.worldometers.info/coronavirus/
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Spotka opublikowata wyniki za 4Q’19

Woyniki za 4Q’2019 [min PLN]

4Q'18 4Q'19 zmianar/r 4Q'19P BDM odchyl. 4Q'19P kons. odchyl. 2018 2019 zmianar/r

Przychody 1273 2133 67,6% 164,4 -22,9% 152,8 -28,4% 362,9 5213 43,6%
Wynik brutto ze sprzedazy 84,4 156,5 85,4% 113,5 -27,5% - - 256,6 360,0 40,3%
Zysk ze sprzedazy 32,8 102,6 212,9% 52,6 -48,8% - - 112,9 177,5 57,2%
EBITDA 46,0 1160  152,1% 63,7 -45,1% 58,7 -49,4% 1290 2178 68,8%
EBIT 32,8 103,6 215,7% 53,8 -48,1% 51,7 -50,1% 112,4 180,3 60,4%
Zysk (strata) brutto 36,3 1058  191,4% 56 -47,1% - - 123 189,22 53,8%
Zysk (strata) netto 41,4 1089  162,9% 58,6 -46,2% 52,7 -51,6% 109,3 1753 60,4%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 66,3% 73,4% 69,0% - 70,7% 70,7%

Marza EBITDA 36,1% 54,4% 38,7% 40,7% 35,6% 41,8%

Marza EBIT 25,8% 48,6% 32,7% 33,4% 31,0% 34,6%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

e Spbtka na poziomie przychodéw wypracowata 213,3 min PLN (+67,6% r/r). Wynik ten zostat wygenerowany
dzieki dalszej dobrej monetyzacji gry ,Wiedzmin 3”, w tym premierowej wersji na konsole Nintendo Switch jak i
debiutu Gwinta na urzgdzeniach iOS. Sprzedaz flagowego tytutu Redéw w tym okresie byta dodatkowo
napedzana przez grudniowg premiere serialu ,Wiedzmin” na Netflixie (20.12.2019). Nakiady rozwojowe
wzrosty w tym okresie o 52,7 min PLN do 385,8 min PLN, a koszty sprzedazy wyniosty (44,6 min PLN). Na
poziomie EBITDA w tym okresie spétka wypracowata 116,0 min PLN (+152,1% r/r), EBIT wyniést 103,6 min
PLN (+215,7% r/r), a zysk netto 108,9 min PLN (+162,9% r/r).

. W catym 2019 roku przychéd spotki wynidst 521,3 min PLN, to jest wigcej o 43,6% 1/r.

. W 2019 roku sprzedano 6,6 min egzemplarzy gry ,Wiedzmin 3” (63%-PC, 26% - PS4, 10% - Xbox, 11% - NS),
tym samym osiggneta ona 28 min sprzedanych kopii na catym Swiecie. Za 37,2% sprzedazy w tym okresie
odpowiadata Europa, 27,9 Aza, 25,6% Poinocna Ameryka, 7% Afryka, 2% Australia, a 0,3% Afryka.
Dystrybucja cyfrowa stanowita 82%, pozostate 18% dystrybucja fizyczna.

. Wynik EBITDA w 2019 roku wyniést 217,8 min PLN (+68,8% r/r), EBIT = 180,3 min PLN (+60,4% r/r), a zysk
netto 175,3 min PLN (+60,4% r/r).

. W 2019 roku segment CD Projekt Red wygenerowat 369,3 min PLN przychodéw i 172,3 min PLN zysku netto,
natomiast w segmencie GOG.com byfto to odpowiednio 162,3 min PLN oraz 3,0 min PLN. Wytgczenia
konsolidacyjne na poziomie przychodéw wynosity -10, 3 min PLN.

. W 2019 roku spétka uruchomita takze wiasny sklep, GOG Galaxy 2.0, kupita kompleks budynkéw, podpisata
ugode z Andrzejem Sapkowskim oraz zajetfa sie globalng promocja Cyberpunka 2077.

. W 2019 roku deweloper zainwestowat w produkcje gier oraz nowych technologii rekordowe 165 min PLN.
Skumulowane saldo naktadéw na prace rozwojowe na koniec roku osiggneto poziom 385,8 min PLN.

. Stopa podatku dochodowego grupy w 2019 roku wyniosta 7,3%. Podatek dochodowy wyniést 13,8 min PLN i
byt zblizony do ubiegtorocznego pomimo istotnego wzrostu zysku brutto. Spétka podata, ze na wysoko$¢ stopy
podatku wptyw miato zastosowanie preferencyjnych zasad opodatkowania dochodéw osigganych z
komercjalizacji kwalifikowanych praw wifasno$ci intelektualnej (IP BOX) oraz ulgi na dziatalno$¢ badawczo-
rozwojows.

. Grupa podata, ze na koniec roku pozycja bilansowa "sprzedaz przysztych okreséw" (zwigzana z zaliczkami na
poczet tantiem oraz otrzymanymi lub naleznymi tantiemami, gtownie w zwigzku z planowang premierg gry
"Cyberpunk 2077") - wyniosta 148,2 min PLN.

Z konicem roku sp6tka miata dostep tgcznie do 482,3 min PLN gotowki oraz lokat bankowych powyzej trzech miesigcy, o
110 min PLN mniej niz na koniec wrze$nia.

PKN Orlen otrzymat od Komisji Europejskiej wyniki analiz przeprowadzonych w drugiej fazie postgpowania, zwigzanego
z przejeciem Lotosu. Zgodnie z praktykg zastosowana zostata procedura ,Statement of Objections", czyli zgtoszenie
uwag przez Komisje. Spoétka zapowiada formalne zlozenie propozycji $rodkéw zaradczych do wytycznych Komisji w
najblizszym czasie.

"JestesSmy zdeterminowani, zeby przeprowadzi¢ transakcje przejecia Grupy Lotos. Obecna sytuacja na rynku paliwowo-
energetycznym najlepiej pokazuje, ze firmy musza dywersyfikowa¢ dziatalno$é, poniewaz zwigksza to ich odpornos¢ na
wahania makroekonomiczne i sytuacje geopolityczng. (...) Wydane przez Komisje Europejskg zastrzezenia nie sg dla
nas zaskoczeniem. To naturalny etap w bardziej skomplikowanych postepowaniach, a takim jest wtasnie fuzja z Grupa
Lotos. Komisja przedstawia swoje uwagi pierwszy raz w tak peinej formie na piSmie. Z pewnoscig dokfadnie je
przeanalizujemy i odniesiemy sie do nich, sktadajac jednoczes$nie formalng propozycje $rodkéw zaradczych. Wierzymy,
ze rozwiejg one watpliwosci Komisji" — powiedziat, cytowany w komunikacie prasowym, prezes Orlenu Daniel Obajtek.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywnymi i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody jacych raport.




bdD

041993

Grupa Azoty,
Putawy,
Police

MOL

BIULETYN PORANNY

czwartek, 9 kwietnia 2020

Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q’19 (08.04.2020)

BDM:

Wyniki 2019/4Q°19:

- EBITDA 2019 rekordowa 1,42 mid 1,529 mld bez zdarzen jednorazowych i awarii- CFO;

- komponenty EBITDA w 4Q’19: wolumen sprzedazy w 4Q’19 -16 min PLN, ceny sprzedazy -217, ceny surowcow +293
min PLN, CO2 -35 mIn, Compo +22 min PLN, inne -42 min PLN, zdarzenia jednorazowe -29 min PLN (105 min PLN w
catym 2019);

- spory import DAP (+262% import w 2019 roku do Polski), spétka musiata zmieni¢ strukture sprzedazy, byta susza i
rynek RSM rosnie, import mocznika +37% r/r;

Surowce:

- dokonali 75% zakupoéw na 2020 rok CO2, jeszcze 2 min ton dokupujg przy obecnych cenach, robig tez zakupy na
kolejne lata;

- ok. 75% zapotrzebowania CO2 po cenie ok. 23 EUR/t a 25% brakujgce w ostatnich 2 tyg., 15-18 EUR (BDM: wychodzi
ok. 22 EUR/);

CAPEX/finansowanie:

- najblizsze lata (2020-2022) przyniosg znaczgcy wzrost naktadow inwestycyjnych Grupy Azoty, w poréwnaniu do
Sredniego poziomu ok. 1 mid zPLN rocznie w ostatnich latach, podafa spétka. Po 2022 roku planowana warto$¢
inwestycji powréci do poziomu ok. 1 mid PLN;

- inwestycja w Polimery Police zgodnie z harmonogramem (30.03.2020 listy mandatowe ws. finansowania dfuznego na
kwote 1075 min USD)- CEO;

- strategia na 2021-2030 zaprezentowana w 4Q’20 ale wielkich ,fajerwerkéw” jesli chodzi o inwestycje nie nalezy sie
spodziewac. Kontynuacja tego co byto- CEO (BDM- pozytywne, nad grupg wisi projekt ,zgazowania wegla” o
potencjalnej wartosci >2 mid PLN);

- nowy sposob kalkulacji dtugu netto (wg uméw bankowych): 1,85 mld PLN (BDM: ogétem 2,8 mid PLN) vs 2,029 mid
PLN w 2018, a wigc 1,36x EBITDA;

- zabezpieczone finansowanie: PKO i konsorcjum (rewolwingowy i parasolowy) 3,869 mid PLN, EBOR (Term Loan
Agreement) 627 min PLN, EBI (Term Loan Agreement ) 1043 min fgcznie 5,539 mid PLN dostepnego finansowania;

- Inwestycje: w 2019 to 1,05 mid wydane, a zafakturowane 1,124 mid PLN. Spodtka nie opublikowata planu CAPEX na
2020 rok. Na Polimery Police 1,340 mid PLN (plan 2Q’20/3Q’20). Na pewno te inwestycje przekroczg >2 mld tgcznie z
PDH ale jest duza niepewno$c¢ i spotka przeglada wszystkie inwestycje:

- dywidenda za 2019 ? zarzad bedzie analizowat sytuacje, ale napiety plan inwestycyjny i niepewna sytuacja; wskaznik
DN/EBITDA >2,5x to zarzgd nie moze rekomendowac DIV.

- przeszkody w pozwoleniach na instalacji granulacji mechanicznej w Putawach udafo sie pokona¢ w marcu 2020vwiec
nie ma formalnych przeszkéd do oddania- CEO;

Outlook:

- w 2020 obserwujg spadki cen gazu, ropy CO2 (juz w duzej czesci mieli zakupione uprawnienia na 2020 rok), w chemii
dostrzega spoétka ograniczenia zamoéwien gt. z EU Pd, w Tworzywach wytgczenie fabryk automotive. Sg sygnaty o
ponownym uruchamianiu fabryk- CEO;

- spotka spodziewa sig niskich cen gazu; mniejsze zuzycie e.e. w EU i mniejsze zuzycie gazu, wysokie zapasy- CFO;

- spotka dostrzega deficytu mocznika, spodziewa sie dobrej sytuacji do 4Q’20- CFO;

- 1Q’20 dobry dla Compo przez pandemig, bo problemy logistyczne, spétka notuje lepsze wyniki od budzetu- CFO;

- rynek trudniejszy w OXO (nadpodaz), podobna sytuacja spodziewana w 2020 roku;

- spowolnienie tez na melaminie gdzie marza bliska 0 na poziomie EBITDA w 4Q’19;

- pigmenty gorsze r/r, marza dalej kilkana$cie % EBITDA. Widzg mniejsze odbiory w marcu;

- tworzywa najstabszym obszarem (wolumen +7%, ceny -11% r/r), 18 min PLN straty EBITDA. Problem byt z marzg a nie
z wolumenem w 4Q’19; sytuacja grozna wskutek pandemii, ale na ten moment nie ma powaznych ruchéw. Ograniczenie
produkcji zapewne z ok. 2 miesiecznym op6znieniem czyli w maju’20;

- na ten moment spétka spodziewa sie sezonowej obnizki cen i wolumendw nawozéw, co jest typowe dla 2Q kazdego
roku;

- w 1Q’20 rolnicy kupowali nawozy troche na zapas, szczeqdlnie w marcu, kiedy spétka miata problemy logistyczne i
cze$¢ magazynow opustoszata (stabszy styczen, lepszy luty i bardzo dobry marzec)- CFO (BDM: pozytywne,
obawiali$my sie kolejnego spadku wolumendéw przez susze);

- w NPK/DAP byt problem w Policach w 1Q’20 wszystkie kwestie sie natozyly (styczen-luty)- CEO;

- w relacji do 4Q’20 ceny nawozéw na podobnym poziomie, ale cena gazu mocno spadata, co powigekszato marze- CEO
(BDM: pozytywne, po styczniu-lutym widzieliSmy ok. 4% q/q spadek benchmarkowych cen nawozéw, ceny gazu w PLN
spadty 0 22% a/q w 1Q’20);

Ze wzgledu na niepewnos$¢ zwigzang z czasem trwania i wptywem pandemii koronawirusa MOL wycofat prognoze
EBITDA na 2020 rok, wydatki inwestycyjne grupy beda co najmniej 25% nizsze od planéw i wyniosg ponizej 1,5 mld
USD. Zarzad zarekomendowat niewyptacanie dywidendy.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywnymi i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody jacych raport.




o™ ]

041993

mBank

Erbud

Archicom

BIULETYN PORANNY

czwartek, 9 kwietnia 2020

Zysk netto banku w 1Q’20 bedzie nizszy niz przed rokiem, kiedy wyniost 164 min PLN, z powodu wzrostu kosztow
ryzyka. Ostatnie dwie obnizki stop przez Rade Polityki Pienieznej zmniejszg w 2020 roku wynik odsetkowy banku o okoto
155 min PLN.

Spoétka nie wyklucza, ze dywidenda za 2019 rok zostanie wyptacona, poinformowat prezes Dariusz Grzeszczak, w
nawigzaniu do informacji o zawieszeniu polityki dywidendowej w zwigzku z pandemig koronawirusa.

"Za nami trzy tygodnie prowadzenia biznesu w warunkach, ktore budzg wiele emociji i strachu w spoteczenstwie. Dzi$
moéwienie o dywidendzie byloby nieodpowiedzialne. Nawet jesli na razie wszystko jest dobrze, a co tydzien sytuacja
raczej sie poprawia. Jesli to sie utrzyma, to walne zgromadzenie w sierpniu moze zdecydowa¢ o dywidendzie.
Zobaczymy" — powiedziat Grzeszczak w rozmowie z ISBnews.

Sektor budowlany moze stosunkowo dobrze przejs¢ przez okres pandemii, jesli zamawiajgcy - przede wszystkim
publiczni, nie wstrzymajg zamowien, ocenit prezes Grzeszczak.

"Sektor budowlany moze by¢ jednym z bardziej odpornych na kryzys, jezeli spotki zachowajg procedury
bezpieczenstwa i pracownicy bedg zdrowi. Na razie wszystko na to wskazuje, bo w obecnej sytuacji funkcjonujemy juz
czwarty tydzien i mozna powiedzie¢, ze w petni dostosowali$my sie do nowych okolicznosci" - powiedziat Grzeszczak w
rozmowie z ISBnews.

"Z zamawiajgcymi publicznymi jest absolutna wspotpraca i gotowos¢ do negocjacji termindw; widza, ze to lezy we
wspolnym interesie i trudno tego nie doceniaé. Ale tu jako branza musimy zaapelowaé¢ do panstwowych spétek i sektora
inwestycyjnego, zeby wprowadzaty zamodwienia i przetargi na rynek. To pomoze sektorowi budowlanemu i catej
gospodarce" - dodat.

Prezes wskazat takze, ze w ostatnich tygodniach nie zaobserwowano gwattownych zmian cen materiatow budowlanych,
a pracownicy przywykli do warunkéw zaostrzonych $rodkéw bezpieczenstwa. W zwigzku z tym wszystkie budowy
przebiegajg normalnie. Utrudnieniom nie ulegty takze prace Erbudu w segmencie budownictwa szpitalnego, wskazat
Grzeszczak.

Erbud ocenia, ze prace na wstrzymanych budowach w Belgii bedzie mozna nadrobi¢ latem, poinformowat prezes
Grzeszczak.

Podsumowanie telekonferencji z zarzgdem spotki.

Podsumowanie:
e Zarzgd jest bardzo zadowolony z wynikéw za ’19;
. W ’19 otoczenie caty czas sprzyjato branzy deweloperskiej i utrzymywata sie przewaga popytu nad podazg
mieszkan;
. Klienci gotéwkowi w strukturze zakupowej spotki stanowig ok. 25%;
e Oferta — w kolejnych latach ma rosngc udziat rynkéw pozawroctawskich; ceny we Wroctawiu w projektach
grupy sg wyzsze od tamtejszej Sredniej rynkowej;
e  Bank ziemi — biezgcy bank ziemi umoZliwia realizacje ok. 10 tys. lokali (ok. 5 lat biznesu); wigkszo$¢ gruntéw
nie jest problematyczna;
. Grupa podkreslita bardzo stabilny bilans oraz niski poziom wskaznika Diug netto/kapitaty wiasne;
. Dtug — pierwsze wigksze pfatnosci z tyt. obligacji przypadajg na 2022 roku (i okresy pozniejsze);
e COVID-19:
o Ok. 90% pracownikéw pracuje zdalnie,
o Budowy sg prowadzone bez wigkszych probleméw,
o Spoétka nie wyklucza, ze w przypadku duzego negatywnego impaktu, kolejne budowy bedg ruszaty z
opd6znieniem,
Deweloper z wigkszg ostrozno$cig bedzie nabywat grunty w °20,
Spotka zrewidowata polityke cenowg w sprzedawanych projektach,
Na chwile obecng biura sprzedazy nie donosity o zrywaniu uméw deweloperskich,
o Oczekiwany jest spadek kontraktacji w catej branzy;
e Grupa prawdopodobnie w kwietniu opublikuje zaktualizowany cel sprzedazowe (kontraktacja) w '20;
o Przeglad opcji strategicznych — zarzgd obserwuje zainteresowanie prowadzonym przegladem; ciezko jest
okresli¢ termin zakoriczenia procesu;
e Zarzgd do korica kwietnia planuje wydac¢ rekomendacje dot. dywidendy;
e Sprzedaz City One — spbtka nie obserwuje, aby transakcja sprzedazy nie doszta do skutku (wartosc
szacunkowa ok. 34 min EUR).

O O O
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Spétka podtrzymuje, ze w latach 2020-21 wskaznik kosztéw do przychodow (C/1) bedzie najwyzszy z powodu realizaciji
inicjatyw strategicznych, ale przedstawiciele zarzadu deklarujg elastycznos¢ w wydatkach i mozliwosé pewnych
oszczednosci wynikajgcych z trudniejszej sytuacji gospodarcze;j.

"W tym roku bedziemy regulowa¢ tempo wdrazania inicjatyw, zeby tego maksymalnego C/I nie przekroczy¢, natomiast z
drugiej strony musimy je realizowac, zeby w wiekszym stopniu uniezalezni¢ sie od koniunktury na rynkach" - powiedziat
prezes GPW.

"Inicjatywy strategiczne majg na celu zwigkszenie przychodéw, by by¢é mniej zaleznym od koniunktury na rynku
towarowym czy finansowym. Wszedzie szukamy powtarzalnych przychodéw" - dodat Marek Dietl.

"W tym roku szczegdlnie bedziemy zwraca¢ uwage na perspektywe poszczegdlnych projektéw strategicznych w zakresie
generowania przychodéw z tego tytutu. Pewna elastyczno$¢ z naszej strony bedzie wiec zachowana. Mozemy
odnotowywac¢ wzrost wydatkéw, szczegdlnie w takich obszarach jak np. wsparcie analityczne" - dodat.

Spétka szacuje, ze w 1Q’20 miata 4,9 min PLN przychoddw ze sprzedazy (prawie 2x wigcej r/r) i 1,0 min PLN zysku
netto. Wynik ten jest efektem poniesionych w tym okresie nakltadéw marketingowych - tgcznie 0,9 min PLN w na gry
»Real Boxing 2” oraz ,Gravity Rider Zero”, z czego wiekszo$¢ w drugiej potowie marca (zwroty jeszcze nie sg widoczne
w wynikach).

Wieksza sprzedaz to réwniez pochodna pandemii COVID-19, ktéra ma wplyw na wieksze zainteresowanie grami i
korzystne kursy walut.

Aktualnie gra ,Real Boxing 2” zajmuje 1 miejsce w kategorii najczesciej pobieranych gier sportowych w Wielkiej Brytanii
i 5 miejsce w USA oraz 8 miejsce wsrod wszystkich najczesciej pobieranych gier w Wielkiej Brytanii.

Spotka planuje zwieksza¢ skale naktadow finansowych, ,uruchamiac” kolejne kraje. Spodziewa sie dalszych wzrostéw
sprzedazy zaréwno w kwietniu jak i catym 2Q’20.

Deweloper podtrzymuje prognoze na 2020 rok, ktéra zaktada 19 min PLN przychoddw i 3 min PLN zysku netto.
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Zysk netto [min PLN]
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Deweloper wypracowat w ’19 ok. 143,0 min PLN przychodéw oraz poniést ok. 99,4 min PLN straty EBIT i 116,7 min
PLN straty netto z dziatalnosci kontynuowane;.
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Open Finance Grupa planuje do 31 maja 2020 roku przeprowadzi¢ zwolnienia grupowe, ktdre objg¢ majg maksymalnie 380 oséb w
Open Finance i do 60 os6b w spéfce zaleznej Home Broker.

Murapol W 1Q'20 deweloper zakontraktowat 846 mieszkan (-10% r/r) oraz wydat klientom 402 lokali (-27% r/r).

Murapol — kontraktacja kwartalna [szt.]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Arcus Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie ustalita, ze dniem wycofania akcji spotki z obrotu na rynku gtéwnym GPW
bedzie 14 kwietnia 2020 roku.

Tauron Spotka prowadzi rozbudowe istniejgcej sieci DWDM, ktéra ma zakonczy¢ sie do konca 2Q'20.
Stalprofil Zarzad spotki rekomenduje walnemu zgromadzeniu przeznaczenie catego zysku netto za 2019 rok na kapitat zapasowy .
Robyg W 1Q20 deweloper zakontraktowat 588 mieszkan (+18% r/r) oraz wydat klientom 420 lokali (-16% r/r). W ofercie

znajdowato sie ok. 1,7 tys. mieszkan.

Robyg - kontraktacja kwartalna [szt.]
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Robyg - przekazania kwartalne [szt.]
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Wielton Spdétka w okresie styczen-marzec zarejestrowata 654 nowych przyczep i naczep, o 39,4% mniej r/r - podat Polski
Zwigzek Przemystu Motorowego, powotujac sie na dane CEP. Udziat firmy w rynku wyniést w tym okresie 16,09% wobec
14,55% w analogicznym okresie ubiegtego roku.
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Studio gamingowe Ovid Works ztozyto dokument informacyjny na GPW i liczy na debiut na NewConnect jeszcze w
1H20.

Spétka otrzymata od biegtego rewidenta pismo z badania sprawozdania rocznego, zawierajgcg odmowe wydania opinii.

Spétka dokonata nowych zgtoszen patentowych w Polsce i w USA, umozliwiajgcych spétce uzyskanie ochrony
patentowej na zastosowanie 1-MNA w leczeniu i suplementacji w nowozdefiniowanych wskazaniach, obejmujgcych
infekcje wirusowe, w szczegdlnosci infekcje skutkujgce powstaniem zapalenia drég oddechowych (m.in. grypa, infekcja
wirusem Sars-CoV-2, zapalenie ptuc, oskrzeli), a takze obejmujgcych choroby alergiczne (m.in. astma).

Data premiery gry "Make War" na konsole Nintendo Switch w Ameryce Pdétnocnej, Europie, Australii i Hong Kongu
zostata ustalona na 16 kwietnia,

Spoétka odnotowata wzrost wydobycia rudy boksytu o ponad 15% r/r do 81 076 ton w okresie styczen-marzec 2020 r.
Grupa opracowata wariantowy plan postepowania w warunkach pandemii, ktéry zostat wdrozony do realizacji.

W zwigzku z pandemig koronawirusa grupa ocenia, ze obecnie nie jest dobry czas na opracowywanie strategii rozwoju,
jednak "w stosownym czasie" Bumech dokona przeglgdu i rewizji kierunkéw strategicznych.

Szacunkowe przychody w 1Q'20 wzrosty o0 13% r/r do 39,3 min PLN. Spétka podata, ze w minionym kwartale pozyskata
6 nowych klientéw.

Przychody mogg w 2Q’20 sukcesywnie male¢, osiagajac 25% spadek w stosunku do $redniej ze stycznia i lutego.

"Wysoka sprzedaz w pierwszym kwartale, a w szczegolnosci w marcu, byta miedzy innymi efektem wstrzymania szkolen
i réznych innych aktywnosci wewnetrznych, co pozwolito na zwigkszenie zakresu prac realizowanych dla klientow i
wystawienie wyzszych faktur. Nie moze to jednak dawaé obrazu, ktéry by ignorowat sytuacje wynikajacg z pandemii.
Zarzad podtrzymuje informacje, ze w kolejnych miesigcach przychody spétki bedg sukcesywnie male¢, a w czerwcu
spadek moze osiggna¢ ok. 25% przychoddéw, poréwnujgc do sSredniej ze stycznia i lutego br. Czesciowo wynika¢ to
bedzie ze zmniejszonych zespotéw, a czesciowo z powodu udzielenia rabatéw klientom znajdujgcym sie w trudnej
sytuacji* - napisano.

PGS Software podat, ze poczynit oszczednosci we wszystkich mozliwych obszarach, wiaczajgc w to obnizke
wynagrodzen. Spoétka monitoruje na biezgco ptatnosci i zawigze rezerwy na poczet czesci zagrozonych naleznosci, ktére
na koniec marca wyniosty okoto 2,2 min PLN. W kolejnych miesigcach moga one siegna¢ ok. 10% przychodéw.

Grupa ogranicza wydatki, redukuje zamdwienia na sezon jesienny. Spétka bedzie pracowaé nad finansowaniem.

"8 marca w sklepach Top Secret zrealizowaliSmy 1 min PLN sprzedazy. Tydzien pdzniej wiekszos¢ naszych sklepow
zostata zamknigta, a w 70 otwartych sklepach zrobilismy 10 tys. PLN obrotu. Nikt nie byt przygotowany do tempa i skali
zmian" - powiedziat Kruszynski.

"ZostaliSmy z kosztami czynszéw i zatrudnienia, ale i kosztami logistyki, zakupu towaréw. W tej branzy towary kupuje sie
z duzym wyprzedzeniem - w marcu zamawialiémy towary, ktére mialy przyjechaé w okresie wrzesien-listopad.
Tymczasem nie mamy w branzy cienia watpliwosci, ze nawet jesli centra handlowe zostang otwarte na poczatku maja, to
nie zapetnig sig klientami i nie wrécimy szybko do poprzednich obrotéw. Doswiadczenia chinskie pokazuja, ze spadki
wejs¢ klientow i spadki sprzedazy sg kilkudziesigcioprocentowe" - dodat prezes.

Jak poinformowat, nie wida¢ wzrostu sprzedazy w kanale internetowym spétki. W Top Secret udziat e-commerce wynosit
15-20%.

Pytany, czy spoétka rozwaza emisje akcji, odpowiedziat: "Emisja akcji nie jest prostym i oczywistym rozwigzaniem.
Analizujemy sytuacje z gtébwnym akcjonariuszem i by¢ moze uda sie wypracowac jakie$ rozwigzanie".

Kruszynski wskazal, ze spotka TXM, w ktérej Redan ma udzialy, jest w trudniejszej sytuacji, bo jest objeta
postepowaniem restrukturyzacyjnym.

Spétka wstrzymuje do odwotania realizacje studium wykonalnosci inwestycji potencjalnego projektu inwestycyjnego
dotyczacego budowy linii technologicznej do produkcji két kolejowych oraz zestawow kotowych w Kuzni Raciborskiej.

W ’19 grupa wypracowata ok. 261,6 min PLN przychodéw, ok. 19,8 min PLN EBIT oraz 12,0 min PLN wyniku netto.

Trans Polonia nie przewiduje obecnie istotnego wptywu pandemii na wyniki grupy.

Akcjonariusze banku zdecydujg w trakcie walnego zgromadzenia zwotanego na 5 maja 2020 roku o niewyptacaniu
dywidendy z zysku za 2019 rok.
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Cordia International nabyt na GPW w wyniku wezwania 25,4 min akcji Polnordu, a ponadto poza rynkiem regulowanym
1,18 min akcji spotki.

GPW ustalita, ze dniem wycofania akcji ES-System z obrotu na rynku gtéwnym GPW bedzie 14 kwietnia 2020 roku.

Liczba zapytan o kredyt mieszkaniowy w tyg.30.03-05.04 wzrosta o 17,4% w poréwnaniu do poprzedniego tygodnia, a w
relacji rok do roku spadta o 7,1% - podat BIK w komunikacie.

Spotka spodziewa sie, ze na skutek redukcji optat z tytutu NOI grupy za 2Q’20 moze by¢ mniejszy o ok. 45%. W
komunikacie podano, ze grupa nie przewiduje obecnie niedotrzymania lub naruszenia zasad zawartych umoéw, w
szczegodlnosci umow bankowych czy dotyczacych obligacji. Capital Park nie widzi rowniez koniecznosci dokonania
odpiséw z tytutu utraty wartosci w odniesieniu do aktywdw finansowych lub niefinansowych.

Spétka ma umowe z turecka firmag farmaceutyczng Valentis dotyczacg wspotpracy w zakresie rejestracji, dostawy i
dystrybucji leku Onko BCG 100 w Turcji. taczna minimalna warto§¢ zamdwien w pierwszych pieciu latach
obowigzywania umowy po rejestracji produktu, zostata okreslona na 40 min PLN.

Spétka w zwigzku z pandemig nie redukuje zatrudnienia i nie obniza wynagrodzen pracownikéw. Ailleron widzi duze
ryzyko obnizenia przychodoéw w segmencie HotelTech, ale wynik ten nie powinien istotnie negatywnie wptyngé na wyniki
catej grupy.

Spoétka podata, ze zawarta umowe sprzedazy udziatéw w spétce BA Car Rental Sp z 0.0. za 5 tys. PLN. Decyzja byta
spowodowana rozczarowujgcymi wynikami podmiotu. Tym samym BAH wycofat sie z rynku krétkoterminowego wynajmu
aut.

W ’19 grupa wypracowata ok. 165,6 min PLN przychodéw, ok. 6,9 min PLN EBIT i 3,8 min PLN zysku netto.

W ’19 grupa wypracowata ok. 115,0 min PLN przychodéw, ok. 3,6 min PLN EBIT i 1,1 min PLN zysku netto.

W marcu spétka wypracowata ok. 7,2 min PLN przychodéw (-63% r/r). Grupa podata, ze wyniki byly obarczone
negatywnym wptywem rozwoju epidemii COVID-19 i obserwowany jest tez spadek sprzedazy w e-commerce. Do
momentu zniesienia zakazu dot. handlu spo6tka nie bedzie publikowata odczytéw sprzedazowych.

Monnari — sprzedaz miesigczna [min PLN]
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Warto$¢ AuM na koniec marca wyniosta 3,28 mid PLN.

Skarbiec — aktywa pod zarzadzaniem [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
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Accorlnvest Group oglosit przymusowy wykup 664,7 tys. akcji Orbisu po cenie 115 PLN za sztuke - wynika z
opublikowanego w czwartkowym "Parkiecie" ogtoszenia.

Internet nie pomogt, restauracje bedg znika¢. Po zamknieciu lokali klienci nie zaczeli masowo zamawia¢ positkéw do
domoéw online czy przez telefon. Dlatego lokale juz znikajg, a to dopiero poczatek zmian na tym rosnacym od lat rynku. -
Rzeczpospolita

Na stacjach mocno spada sprzedaz paliw i kawy. Koronawirus powoduje, ze ruch osobowy i towarowy jest dzi$ duzo
mniejszy niz miesigc temu. To przyczynia sie do drastycznego spadku obrotéw i uderza w kondycje stacji. -
Rzeczpospolita

Aktywa funduszy spadty o kilkadziesigt procent. Okoto 20 mid PLN odptywow netto oraz wysokie straty czesci funduszy
w marcu przetozyly sie na niespotykany spadek aktywoéw TFI. - Parkiet

Spotki przemystowe ostabione przez kryzys. Oczekiwany wzrost zadluzenia. Przedstawiciele branzy wytworczej, w
wiekszym lub mniejszym stopniu nastawieni na eksport, najmocniej odczuwajg negatywne skutki kryzysu wywotanego
pandemig Covid-19. - Parkiet

Rynek mieszkaniowy szybko stygnie. Mniejszy popyt i wzrost podazy muszg prowadzi¢ przynajmniej do wyhamowania
wzrostu cen. — Dziennik Gazeta Prawna

Sprzedaz ubran - Bedzie wojna cenowa. — Gazeta Wyborcza
BNP Paribas Bank Polska sprzedaje juz ubezpieczenia Cardif w oddziatach i call center, w planach jest jednak
dystrybucja w bankowosci internetowej i mobilnej. Partnerzy licza, ze uda im sie ruszy¢ jeszcze w tym roku. — Puls

Biznesu

W ’19 spoétka wypracowata ok. 94,1 min PLN przychodéw oraz poniosta ok. 7,5 min PLN straty EBIT i 12,3 min PLN
straty netto.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
strategia, chemia, przemyst, energetyka

Michat Fidelus

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl

banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl

deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCIONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz llczyszyn
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855
e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl
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