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KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
MiS-ie silniejsze od blue chipéw 1D YTD
Woczorajsza sesja przyniosta na GPW spadek WIG20 o 0,5% i cofniecie wic2o 1597,9 -0,5% -25,7%
ponizej 1600 pkt. (finalnie 1598 pkt.). Znacznie lepiej poradzity sobie wiGso 1852,9 -0,3% -25,1%
mniejsze podmioty, bowiem mWIG40 zyskat 1,0%, a sWIG80 ok. 1,2%. Bez mwic4o 31976 1,0% -18,2%
wiekszych ruchéw obyto sie na wigkszych europejskich rynkach, a DAX i swiG8o 111149 1.2% 17%
FTSE wzrosty po ok. 0,2%. Przewage miata strona popytowa w USA, WIS e 0:000) R22800
bowiem Nasdaq zyskat 1,6%, a S&P500 ok. 0,6%. Inwestorzy za oceanem W!G Banki Lz 0 <I0RH
analizowali wczoraj dane dot. tygodniowej liczby wnioskéw o zasitek dla WV'SBud 2 0.0% o
bezrobotnych (finalny odczyt byt wyzszy niz zakiadano i wyniést 5,25 min). ' (;:Imla o - oy
Wigkszo$¢ azjatyckich indeksow zaswiecita dzi$ na zielono. Z kalendarium - e TR0 5'00/: 728'30/2
makro poznali$my juz odczyt chinskiego PKB za 1Q20 i w ujeciu 11 g games BAE Q5% "
wykazano spadek o 6,8% (oczekiwano -6,5%; w ujeciu Q/Q — 9,8%). Rynki gt 20216 03% 31%
caly czas funkcjonujg w atmosferze duzej niepewnosci dot. wptywu COVID- G Media 47075 -1,0% -12,4%
19, a kolejne panstwa zaczynajg prezentowac plany ,odmrazania” swoich wiG paiwa 48023 -1,0% -26,0%
gospodarek. Wczoraj wieczorem taki 4-etapowy plan przedstawit premier wiG spoz 30136 3,2% -3,6%
Morawiecki, a pdzniej stopniowe (w 3 fazach) wyjscie z lockdownu WIG Surowce 22410 0,5% -27,5%
zaprezentowat Donald Trump. WIG Telco 780,5 -1,9% -10,7%
; P DAX 103015 0,2% -22,2%
Adrian Gomiak CAC40 4350,2 -0,1% -27,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK BUX 522150 Lo a30:1%
S&P500 27996 0,6% -13,3%
= COVID-19: najwyzsze tempo zakazen w EU od 03.04, WHO sig boi o UK, Ukraing i Turcjg; pja 23537,7 0.1% 175%
Polski rzad przedstawia plan ,odmrozenia” gospodarki; Wuhan rewiduje dane o
Sriertelnosci & 50% w g(’)re;pPKB Chin -6,8% w 18020 [komentarz BDM; : ;'Z‘j::“ac"mp 375:1212 11732//" 34297”3
= JSW: raport produkcyjny za 1Q'20 [tabela BDM]; _ .p d L s
= Forte: rozpoczecie przegladu opcji strategicznych (emisja akcji, pozyskanie partnera, Rikkezzs 2o D LA
zarzadzanie ptynnoscig) [komentarz BDM]; SSRASN200 L0000 L0 EE7:5%
= PA Nova: Wyniki za 4Q'19 stabsze niz zaktadalismy; spétka szacuje spadek przychodow z 2ot 17177 0,0% 13.2%
najmu w wys. 11 min PLN [komentarz BDM]; Miedz 51115 -1.0% -17.2%
= Alior Bank: Obnizka stép proc. spowoduje spadek wyniku netto grupy o ok. 75-85 min Ropa 199 0,0% -66,9%
PLN kwartalnie. EUR/PLN 4,54 0,1% 6,8%
= Handlowy: Obnizki stop proc. zmniejszg wynik odsetkowy grupy w 2020 o 100-130 min  USD/PLN 4,19 0,8% 10,5%
PLN. CHF/PLN 4,32 0,2% 10,2%
. ;’glekomunikacja: UKE zawiesza bieg terminu sktadania ofert w aukcji na czgstotliwosci  £yr/usp 1,08 -0,6% -3,3%
= Ten Square Games: Spotka planuje wyptaci¢ 3,78 PLN dywidendy/akcje. LAY 20722 D sk
= Asseco: Skutki obecnej sytuacji spétka odczuje w 2Q20 (Puls Biznesu). FW20
= Lotos: Lotos Asfalt wybuduje 15 odc. drég z wykorzystaniem asfaltu . .
wysokomodyfikowanego TS ZTIERE
= PCC Rokita: Spotka wyemituje 200 tys. obligacji o tgcznej wartosci nominalnej 20 min  Kurs otwarcia 1617 -43 -2,59%
PLN. Kurs zamkniecia 1604 -3 -0,19%
= Amica: Spétka zredukuje wymiar czasu pracy i wynagrodzenia o 20% przez okres 3  Kurs min. 1586 11 -0,69%
R Spolk je spadek przychods imu nieruchomosci w 2020 r. na 106 | M 1018 a ic:00%
m.In.PL?\IYa' potka szacuje spadek przychodéw z najmu nieruchomosci w rna10,6 oo obrot G 26 A167%
= |zostal: Oferta spotki za 97,1 min PLN netto uznana za najkorzystniejszg w przetargu Gaz- O LR 2800 ai29 0220
Systemu. . Indeksy GPW
= Vivid Games: W ocenie Zarzadu wykup obligacji serii A w terminie nie bedzie mozliwy. '
= Erbud: Spotka wznowi roboty na budowach w Belgii 20 kwietnia. S G low  GEh  @Gose D EES
WIG20 161081 158983 161755 159790 -0,5% 977
WYKRES DNIA WIG30 186755 184384 1870,88 185288 -0,3% 1077

MWIG40 3 190,06 11037,78 11149,74 3197,59 1,0% 149
PKB Chin w 1Q’20 spadt o 6,8% r/r, co jest najnizszym tempem od 1992 roku, SWIG80 1106838 317299 321055 1111493 12% 31

Czy|i od momentu zbierania danych_ WIG-PL 45826,67 45550,87 45826,67 45550,87 -0,1% 1202
WIG 44 853,27 44 440,72 44 958,60 4464512 -0,1% 1205

PKB Chin [% r/r] _ _ _ _ _ _ _ e

[ owczer0¥ e - Lo Price 8

A Close MC 1D YTD
Alior 15,89 2075 -3,4% -44,6%
ccc 43,85 1805 -5,8% -60,1%
CD Projekt 334,20 32123 -2,3% 19,6%
Cyfrowy P. 24,48 15 656 -1,9% -12,4%
Dino 170,20 16 686 2,5% 18,2%
JSW 13,62 1599 -1,4% -36,3%
KGHM 70,62 14124 0,5% -26,1%
Lotos 64,24 11 876 5,7% -23,1%
LPP 5 480,00 10 151 -3,0% -37,9%
mMBANK 222,40 9419 -0,3% -42,9%
Orange 6,51 8543 -3,1% -8,6%
Pekao 53,78 14 116 -1,0% -46,5%
PGE 4,58 8571 1,0% -42,4%

o s o e i o 36 Gt g | | T | 205 [ 06 T 2 . PGNIG 3,70 21391 -0,8% -14,5%

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg PKN Orlen 60,00 25663 -3.2% -30,1%
PKOBP 22,04 27 550 -0,5% -36,0%
Play 31,62 8039 -1,1% -9,7%
PZU 30,15 26 035 3,9% -24,7%
Santander Polska 159,00 16 232 -1,1% -48,3%
Tauron 1,19 2082 4,3% -27,6%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD i
11 bit st. 383,00 876 1,3% -4,3% GPW 35,10 1473 -2,6% -10,7% \
Amica 100,60 782 -0,2% -26,6% GTC 6,80 3302 4,6%  -29,8%
Amrest 26,25 5763 -8,5% -39,4% Handlowy 39,00 5096 -1,3%  -24,7% \j
Asseco PL 63,10 5237 -1,4%  -0,9% ING BSK 141,00 18344 0,0% -30,4% ml
Azoty 28,00 2777 3,7% -4,4% Inter Cars 188,00 2664 3,0% -8,3% "I
Benefit Sys. 871,00 2490 5,1% -1,2% Kernel 43,15 3626 5,0% -4,6% ‘V\
BNP Paribas 50,00 7371 -2,0% -26,5% Kety 351,00 3363 0,6% 1,4% \
Bogdanka 18,90 643 4,4%  -458% Kruk 78,00 1480 -1,2%  -53,4% \
" . |
Budimex 175,00 4468 -0,6% 1,7% Livechat 54,30 1398 153% 25,4% \ \
Ciech 32,40 1707 -0,2% -18,4% Mabion 23,60 324 2,6% -69,4% \‘ ‘I‘V\/
Comarch 197,00 1602 -1,0%  53% Millennium 3,21 3899 -2,0% -451% \ \
Develia 2,08 931 2,5%  -18,1% Neuca 456,50 2120 3,4% 20,8% \
Dom Dev. 77,00 1930 2,4% -18,6% Orbis 113,00 5207 0,0% -0,4% T
Echo 4,02 1659 0,5%  -13,9% PKP Cargo 12,90 578 -2,9% -37,1% \ ,\/\/"/\-/
Enea 537 2371 43% -32,2% PlayWay 369,50 2439 24%  54,6% ! /J
Energa 8,25 3416 21,1% 16,5% Stalprodukt 140,20 782 0,7%  -22,8% 4
Eurocash 20,48 2 850 2,4% -6,2% Ten Square 327,00 2368 2,7% 65,2%
Famur 2,49 1431 -31% -16,4% VRG 2,56 599 -4,7%  -36,8% mEoowh nE WL R R teE fril
Forte 1850 443 -63% -39,3% Wawel 600,00 900  0,0%  -3.8% i (e s : .
Getin 0,96 182 2,8%  -42,5% WP.PL 64,80 1883 -0,9% 72%  Zrédio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
FW20
{ M KRS Index - Last Price 1604.00
D“n -, M KRS Index - Moving Average 20 Day 1513.75
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Codzienny monitoring COVID-19.

BDM: Minat 98 dzien epidemii w Chinach, 77 w UE i 44 w Polsce. Wirus jest obecny w 210 krajach. Liczba globalnych przypadkow
przekroczyta 2,18 min (+99 tys.- najwyzsze tempo od 03.04), a $mierci blisko 147 tys.

W Chinach 351 nowych przypadkéw i 1290 $mierci w Chinach (Hubei), a wzrost ten wynika z rewizji danych przez wtadze w
Wuhan (bez tego +26 zakazeri). Tym samym liczba $mierci w Wuhan wzrosta o 50% (do 3869).0d 17.03 czyli po 67 dniu od 1.
przypadku, praktycznie brak byto tam nowych zachorowar w Kraju, cho¢ jest duzy strach o Il fale. Wg VW produkcja samochodéw
w Chinach obecnie na poziomie 70-80% sprzed kryzysu. W 1Q’20 PKB spadft o 6,8%, co jest najgorszym odczytem od 1992 roku.

W USA w czwartek ok. 34 tys. zakazen czyli wiecej niz w ostatnich 4 dniach (najwiecej od 08.04). Zmarfo az 6,1 tys. os, co jest
nowym dziennym rekordem (tgcznie 34,6 tys.). Wiele Stanéw zmienito ,definicie $mierci” na COVID-19 i zrewidowatfo dane
(zostaly one zmienione wstecz, u nas na biezgco). Liczba oséb ubiegajgcych sie o zasitek dla bezrobotnych wyniosta 5,25 min os,
co w 4 tyg. daje juz 22 min (!) czyli ok. 14% aktywnych zawodowo. Dla poréwnania stopa bezrobocia w grudniu’09 wynosita ok.
10%, a od tego czasu gospodarka ,stworzyta” ok. 21,5 min miejsc pracy jak podaje Bloomberg. Gubernator Nowego Jorku
wydtuzyt lockdown do 15.05. 7 innych Stanéw podjeto dziatania ws. otwarcia gospodarki. Donald Trump przedstawit 3-stopniowy
plan otwierania amerykanskiej gospodarki.

W Europie liczba przypadkéw w monitorowanych 30 krajach wzrosta o 39,6 tys. (4%) do prawie 966 tys., co jest najwiekszym
tempem od 03.04. Za wzrost odpowiada gt. Francja (az 17,2 tys. przypadkéw). Ponownie statystki zawyzyty chore pielegniarki
wracajgce z domow starosci. Wtochy, Niemcy, Hiszpania na niskim poziomie. Nowe rekordy w Butgarii, Rosji i Ukrainie. W UK
tgczna liczba zakazonych przekroczyta 100 tys. i obecnie to 6. Najbardziej zarazony kraj $wiata (nominalnie).

Niemcy po 03.05 otworzg maty biznes i szkoty. Szwajcaria otworzy biznes od 27.04, a szkoty od 11.05. UK wydtuzyto lockdown o
3 tygodnie.

WHO obecnie koncentruje sie na tempie rozprzestrzeniania wirusa w UK, Turcji i na Ukrainie (dodana do monitoringu).Wg
dyrektora na Europe liczba przypadkéw podwoita sie na Kontynencie w 10 dni do 1 min. Nastepne kilka tygodni moze byc
krytyczne dla Europy.

Polsce na dzien 16.04.2020 byto 7,918 tys. przypadkow (+336 vs 380 dzieri wczesniej). Zmarto 28 os (fgcznie 314). Najwigcej
przypadkéw (1846) w Mazowieckim (+54). Najwiecej nowych w Slgskim (+82) Ministerstwo Zdrowia podafo, ze wykonato
rekordowe 12,6 tys. testow.

Polski rzad przedstawit plan ,odmrozenia” gospodarki. Podzielony zostat na 4 etapy, a decyzja o kolejnym bedzie wynikac¢ z
analizy przyrostu zachorowan, wydajno$ci stuzby zdrowia i realizacji wytycznych sanitarnych. | etap zacznie sie od 20.04 i dotyczy
zwigkszania limitdw obecnosci klientéw w sklepach (1 os. na 15m2 w sklepach >100m2), otwarty wstep do laséw i parkéw czy
kosciotéw (1 0s. na 15m2), a takze brak obowigzku przemieszczania sie z dorostym dla dzieci >13 lat. |l etap: otwarcie sklepéw
budowlanych w weekendy, hoteli, bibliotek, muzeéw. Ill etap: otwarcie gastronomii, fryzjerow/kosmetyczek, galerii handlowych,
ztobkéw i klas 1-3. IV etap: otwarcie salonéw masazu, sitowni, teatrow i kin w nowym rezimie sanitarnym.

Tempo nowych zarazen os/dzien

UE*(EO) v . 5 © Turcja Rosja  Ukraina
Francja Hiszp. Polska | Czechy

19 mar 26567 39 4901 19161 5322 3347 1861 4167 643 143 309 68 205 168 52 2
20 mar 30753 41 5409 20400 5986 4528 1617 3494 714 180 462 70 124 311 0 10
21 mar 31899 46 7118 20608 6557 2516 1847 3925 1035 134 558 111 106 277 54 0
22 mar 30618 39 8009 17531 5560 2509 1559 3272 665 117 586 98 125 289 0 21
23 mar 42579 78 11244 25253 4789 4183 3838 6368 967 182 342 115 116 293 185 26
24 mar 35587 a7 8769 25741 5249 3935 2448 6922 1427 230 526 152 158 343 57 24
25 mar 54 446 67 13575 27108 5210 4332 2929 7457 1452 314 668 150 260 561 163 19
26 mar 60 469 55 17105 34406 6203 6615 3922 8271 2129 285 1298 170 271 1196 182 40
27 mar 65195 54 18662 35116 5909 6933 3809 7933 2885 366 1049 168 354 2069 196 154
28 mar 67273 45 19520 35751 5974 6824 4611 7516 2546 301 1850 249 384 1704 228 46
29 mar 57619 31 18 402 29074 5217 4740 2599 6875 2433 281 1702 224 154 1815 270 119
30 mar 63 457 48 22075 29906 4050 4450 4376 7 846 2619 414 1063 193 184 1610 302 73
31 mar 73 085 36 24325 34228 4053 4923 7578 7967 3009 474 876 256 307 2704 501 97
1 kwi 77 158 35 26722 35669 4782 6173 4861 8195 4324 485 1189 243 281 2148 440 149
2 kwi 79 827 31 29893 33798 4668 6813 2116 7947 4244 552 1384 392 269 2456 771 103
3 kwi 102 168 19 32282 53581 4585 6365 23060 7134 4450 601 1422 437 332 2786 601 175
4 kwi 85085 30 34162 35572 4805 4933 7788 6969 3735 356 1661 244 282 3013 582 153
5 kwi 71069 39 25193 29301 4316 4031 2886 5478 5903 341 1260 475 115 BiSS) 658 83
6 kwi 73131 32 30799 26583 3599 3252 5171 5029 3802 336 1123 311 235 3148 954 11
7 kwi 84587 62 32911 33978 3039 4288 11059 5267 3634 190 1380 435 195 3892 1154 143
8 kwi 86 866 63 34588 32462 3836 5633 3881 6278 5491 726 1209 357 295 4117 1175 206
9 kwi 86 562 42 33767 31345 4204 4939 4799 5002 4344 722 1580 370 257 4056 1459 224
10 kwi 94 632 46 33981 38065 3951 3936 7120 5051 8681 544 1684 380 163 4747 1786 311
11 kwi 81076 99 30239 30016 4694 3281 4785 4754 51255 466 1351 401 170 5138 1667 308
12 kwi 72 664 108 27318 24 839 4092 2402 2937 3804 5288 332 1629 318 89 4789 2186 266
13 kwi 71507 89 26722 22527 3153 2218 4188 3268 4342 465 942 260 68 4093 2558 325
14 kwi 74841 46 27091 25729 2972 2138 6524 3961 5 74591 497 530 268 82 4062 2774 270
15 kwi 83542 46 29843 28532 2667 2543 4560 6599 4603 482 2454 380 160 4281 3388 392
16 kwi 99 569 351 34055 39612 3786 2945 17 164 4289 4617 613 1236 336 132 4801 3448 397
Dzieri COVID 97 97 88 77 77 53 52 77 77 73 7 44 42 37 77 45
RAZEM tys.

przypadki 2183176 82692 678144 965519 168941 137698 165027 184948 103093 12540 34809 | 7918 6433 74193 27938 4161

$mierci 146 842 4632 34641 91 466 22170 4052 17920 19315 13729 1333 4857 314 169 1643 232 116

zdrowi 547775 77944 57844 269512 40164 77 000 32812 74797 344 550 7562 774 972 7089 2304 186

aktywne 1488 559 116 585659 604541 106607 56646 114295 90836 89 020 10 657 22390 | 6830 5292 65461 25402 3859

Zrédto: BDM,, https://www.worldometers.info/coronavirus/, Bloomberg. *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norweg.
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Spétka przedstawita raport produkcyjno-sprzedazowy za 1Q’20

Dane finansowe [mIn PLN] i operacyjne/rynkowe
4Q'17 1Q'18 2Q'18  3Q'18  4Q'18  1Q'19  2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q20 r/r

Przychody 2192,8 25106 24229 23529 2523,1 24881 22088 21645 18104
EBITDA 11191 11358 631,3 6411  611,9 7288 4423 5141 2543
EBITDA skoryg 600,0 1072,7 9465 6349 4467  740,1 5863 4973 51,8
Zysk netto j.d. 7478  753,9 3241 3470 3121 4029 1333 1529  -60,2
CAPEX (got6wka) 5065 2749 3969 2966 7002 6371 5874 4125 533,38
Dtug netto 1349 6136 -1313,1 -1650,9 -1430,1 -1562,9 -1011,4 -361,8 -18951
/EBITDA 0,0 0,2 04 0,5 0,5 0,6 0,4 0,2 -1,0

Dane operacyjne

Produkcja wegla ogétem [MT] 3,47 4,11 3,80 3,37 3,74 3,48 3,53 3,85 3,90 4,07 | 17%
wegla koksowego 2,57 3,04 2,74 2,26 2,31 2,40 2,47 2,75 2,59 3,18 | 33%
wegla energetycznego 0,90 1,07 1,06 1,11 1,43 1,08 1,06 1,10 1,31 0,89 -18%

Sprzedaz wegla ogétem [MT] 3,57 3,96 3,62 3,56 3,68 3,57 3,20 3,31 3,70 333  -7%

Produkcja koksu ogétem [MT] 0,86 0,92 0,93 0,84 0,87 0,83 0,88 0,79 0,68 0,83 0%

Sprzedaz koksu [MT] 0,89 0,85 0,86 0,85 0,98 0,85 0,77 0,74 0,58 1,04 | 22%

Dane rynkowe
Wegiel koksowy

Nippon Steel (USD/t) 192,0 237,0 197,0 187,6 212,1 210,3 207,9 177,8 142,0 147,7 | -30%

TSI (USD/t) 204,3 2290  190,0 186,5 220,8 206,6 202,6 160,1 139,4  156,0 -25%

Srednia JSW (USD/t) 177,5 200,7 184,9 169,5 174,8 187,7 181,0 162,4 130,7 124,2 | -34%
Koks

wielkopiecowy (USD/t) 365,0 400,0 395,0 385,0 395,0 398,0 340,0 297,0 258,0 240,0 | -40%

JSW (USD/t) 269,7 3094 3089 297,0 297,4 309,7 2943 268,22 232,5  204,6 | -34%
USD/PLN 3,59 3,40 3,57 3,70 3,77 3,79 3,81 3,88 3,87 392 | 3%

Zrédto: BDM, spétka.

Zarzad podjat decyzje o rozpoczeciu przegladu opcji strategicznych, ktory ma wytoni¢ najkorzystniejszy sposéb
realizacji dtugoterminowego rozwoju oraz wzrostu wartosci spotki poprzez umocnienie wiodgcej pozycji rynkowej w
branzy produkcji mebli do samodzielnego montazu (RTA) w Polsce i w Europie.

W ramach przegladu opcji strategicznych spétka przeanalizuje mozliwosci rozwoju w zakresie dostepnych opcji w
obszarach:

- przeprowadzenie emisji akcji lub innych instrumentéw o charakterze udziatowym,

- pozyskania znaczacego inwestora, zmiane struktury wiascicielskiej spoétki, zawarcie partnerstwa w zakresie
wybranych czesci dziatalnosci spotki,

- zarzgdzania ptynnoscig lub dokonania innych dziatan.

Spoétka dostosuje czas trwania przeglgdu opcji strategicznych do aktualnych uwarunkowan dziatalnosci i otoczenia
rynkowego. W procesie przegladu opcji strategicznych Spétka podjeta wspotprace z doradcg finansowym i doradca
prawnym.

BDM: W nocie 40 do SSF za 2019 rok opublikowanym 16.04.2020 spotka opisata szereg dziatarn majgcych wspiera¢
ptynnos¢ i zapewnic spétce Srodki na catkowite wstrzymanie dziatalnosci przez okres 4-5 miesiecy:

- wolne limity kredytowe na 2019 rok 86 min PLN;

- przesunigcie spfat rat kredytowych (z 2Q’20 na 3Q’20) i zmiane harmonogramu kluczowych kredytéw;

- ograniczenie kosztéw (zakoriczenie wspotpracy z agencjami pracy i osobami na umowach na czas okreslony);
- obnizenie wynagrodzen;

- wstrzymanie wszystkich wydatkéw inwestycyjnych (obnizenie planu CAPEX’20 z 35 do 20 min PLN);

- wykorzystanie dostepnych srodkow z ,tarczy antykryzysowej”;

- negocjacje z dostawcami o wydfuzenie termindw ptatnoSci;

Zarzad szacuje, ze miesieczne wydatki na utrzymanie spotek, ktore pozwolg na realizacje tego celu wyniosg 12-17
MPLN w zaleznosci od wysokoS$ci pomocy jakg ewentualnie mogtyby uzyskac spotki wykorzystujgc wszystkie dostepne
opcje w ramach tzw. pakietu pomocowego tarczy antykryzysowe;.

Szacujemy, ze miesieczne koszty pracy to ok. 20 min PLN, a utrata wyniku w marcu (10 min PLN w nieco ponad
tydzien) sugeruje, ze moze byc to strata na poziomie >30 min PLN miesiecznie bez dalszego dziatania obnizajgcego
koszty. Tym samym, aby przetrwaé 4-5 miesiecy spotka bedzie potrzebowac dodatkowego finansowania, do czego
prowad?zi ogtoszenie ,POS”

Przypominamy, iz z dniem 14.03 ograniczona zostata dziatalno$¢ sklepoéw wielkopowierzchniowych w Polsce, do
ktérych grupa realizuje sprzedaz mebli, a analogiczne decyzje podjety rzady innych krajéw. W ESPI z 19.03 zarzad
informowat, ze wstrzymuje produkcje od 24.03 do 6 kwietnia. Dn. 02.04 podjeto decyzje o wydtuzeniu tego terminu do
konca kwietnia, co istotnie wptynie na wyniki 2Q’20.

Dzi$ o 12:00 konferencja po wynikach za 2019 rok
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Spotka opublikowata wyniki za 4Q’19.

PA Nova — wyniki 4Q’19 [mIn PLNJ*

4Q'18 4Q'19 zmianar/r 4Q'19P BDM odchylenie

Przychody 20,2 92,6 359,0% 65,5 41,3%
Wynik brutto ze sprzedazy 3,8 11,9 211,3% 15,1 -21,3%
Wynik netto ze sprzedazy 1,7 9,3 439,6% 12,4 -25,0%
EBITDA 2,4 9,1 285,8% 25,3 -64,1%
EBIT 15 6,9 376,7% 23,7 -70,8%
2ysk brutto 30 14,5 - 20,5 -29,3%
2Zysk netto 39 104 - 16,6 -37,1%
marza brutto ze sprzedazy 18,9% 12,8% 23,1%
marza EBITDA 11,7%  9,8% 38,6%
marza EBIT 72%  7,5% 36,2%
marza netto - 11,3% 25,3%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka; *4Q’18 zaprezentowany wedtug poprzedniej metodologii prezentacji wynikéw w budowlance

BDM:

W 4Q’19 spotka wypracowata 92,6 min PLN przychodéw, realizujgc marze brutto w wys. 12,8%. EBITDA spotki
wyniosta 9,1 min PLN, z a wynik netto ok. 10,4 min PLN.

Naszg uwage zwraca pozycja ,Zysk ze zbycia inwestycji” w przychodach finansowych, gdzie w samym 4Q’19
wykazano 8,4 min PLN zysku (catorocznie 11,1 min PLN) i zaktadamy, Ze jest to efekt rozliczenia sprzedazy parkéw
handlowych (w prognozach przyjmowali$my, ze bedzie on rozliczony poprzez saldo pozostatej dziatalnosci
operacyjnej; stad duza réznica na poziomie EBITDA).

W ujeciu catorocznym grupa osiggneta 284,0 min PLN sprzedazy, 53,0 min PLN EBITDA i 36,9 min PLN zysku
netto.

Na koniec '19 spétka dysponowata gotéwka w wys. 38,9 min PLN, z kolei dtug netto byt bliski 312,3 min PLN.

W osobnej nocie grupa opisata wptyw COVID-19 na swojg sytuacje.

o Deweloper oczekuje, ze w wyniku zamkniecia obiektow handlowych do konca czerwca br.straci ok. 80%
wplywow z tyt. najmu.

o Utrata tak duzej czesci obrotéw negatywnie wptynie na mozliwoSc sptaty raty kredytow przez spotki zalezne,
ktore sg wiascicielami obiektow handlowych.

o Spétka zakonczyta lub finalizuje negocjacje z bankami dot. odroczenia ptfatno$ci i spodziewa sig/uzyskata
pozytywne odpowiedzi ze strony kredytodawcow (oczekiwane jest wstrzymanie ptatnosci do konca 2Q’20 i
3Q°20).

o W swojej analizie PA Nova przyjeta, ze normalne wptywy bedg uzyskiwane w okresie sty-lut oraz lip-gru’20 oraz
Ze nie uzyska zadnych ulg w postaci danin publiczno-prawnych.

o Deweloper oszacowal, ze w wyniku ubytku czynszéw przychody spadng o 10,6 min PLN, a wynik netto ze
sprzedazy skurczy sig o ok. 12 min PLN. Negatywny wplyw na saldo przeptywow pienieznych ma wynies¢ 3,5
min PLN.

)

Zarzagd tym samym przyjmuje, ze w przypadku realizacji ww. scenariusza kontynuacja dziatalnoSci jest
niezagrozona, jednak ryzykiem jest wydfuzenie okresu handlu >3 m-cy oraz brak zgéd na odroczenie ptatnosci
kredytowych.

Bank szacuje, ze obnizka stop proc. spowoduje spadek wyniku netto grupy o ok. 75-85 min PLN kwartalnie.

Ze wzgledu na juz obserwowane i dalej prognozowane zmniejszenie aktywnosci gospodarczej w Polsce, bank
spodziewa sie ograniczenia aktywnosci klientéw, pogorszenia ich sytuacji finansowej i, co za tym idzie, nizszej
sprzedazy produktéw finansowych. Jednoczes$nie na dzien publikacji niniejszego raportu Zarzad nie jest w
stanie oszacowa¢ wpltywu epidemii koronawirusa COVID-19 na poziom kosztéw ryzyka Banku.

Obnizki stép procentowych zmniejszg wynik odsetkowy grupy w 2020 roku o 100-130 min PLN..
"Faktyczny wptyw na wynik netto grupy bedzie uzalezniony od realizacji zatozen biznesowych, w tym w zakresie
inwestycyjnych dtuznych papieréw wartosciowych oraz sytuacji makroekonomicznej".

Urzad Komunikacji Elektronicznej, w zwigzku z przepisami ustawy o zapobieganiu, przeciwdziataniu i
zwalczaniu COVID-19, od 31 marca zawiesit bieg terminu sktadania ofert wstepnych w ogtoszonej 6 marca
aukcji na cztery rezerwacje czestotliwosci z zakresu 3480-3800 MHz - podat UKE.

Pierwszy kwartat dla Asseco byt bardzo przyzwoity, jednak nie jest on reprezentatywny. Pandemia sprawita, ze
zatozone wczesniej budzety sg nieaktualne, a budzetowanie zaczyna sie¢ od nowa. Skutki obecnej sytuaciji,
spotka odczuje w Il pdiroczu - méwi w wywiadzie dla Pulsu Biznesu tworca spotki Adam Goéral.

Zarzad rekomenduje WZA, aby spétka wyptacita w formie dywidendy za 2019 r. fgcznie 27,37 min PLN, czyli
3,78 PLN/akcje.

Proponowany dzien dywidendy to 29 maja, a jej wyptata miataby nastgpi¢ 10 czerwca 2020 r. Zgodnie z
propozycja zarzadu, pozostata cze$¢ zysku (46,4 min PLN) miataby trafi¢ na kapitat zapasowy.
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Lotos Asfalt - spotka zalezna Grupy Lotos - stworzyt program skierowany do samorzaddéw z catej Polski,
ktérego celem jest wybudowanie 15 odcinkéw referencyjnych drég z wykorzystaniem asfaltow
wysokomodyfikowanych, podata Grupa Lotos. Trwa nabor projektow do programu.

Spétka podjeta decyzje w sprawie emisji 200 tys. obligacji serii GB o tgcznej wartosci nominalnej 20 min PLN.

"Obligacje serii GB oprocentowane bedg w statej wysokosci 5,5% w stosunku rocznym. Okresy odsetkowe
beda wynosity 3 miesigce. Spotka wykupi obligacje serii GB w terminie 7 lat od dnia ich przydziatu. Obligacje
serii GB beda emitowane jako obligacje niezabezpieczone. Emitent bedzie miat prawo wczesniejszego wykupu
obligacji".

Amica zredukuje wymiar czasu pracy i wynagrodzenia zasadniczego pracownikéw spoétki oraz pracownikdw
Amica Handel i Marketing i Inteco Business Solutions na podstawie umowy o prace o 20% w okresie od 20
kwietnia do 19 lipca 2020 r.. Powodem jest aktualna sytuacja gospodarcza zwigzana z rozprzestrzenianiem
koronawirusa i pogorszeniem koniunktury.

Zarzad ocenia, ze wykup obligacji serii A o wartosci 10,5 min PLN w przewidzianym w warunkach emisji
terminie, ti. 5 maja, nie bedzie mozliwy. Z powodu niewystarczajgcej liczby zgtoszen uczestnictwa w
zgromadzeniu obligatariuszy spétka nie bedzie w stanie skutecznie zmieni¢ warunkéw emisji - podata spotka.

Spétka szacuje, ze spadek przychoddéw z tytutu najmu nieruchomosci w 2020 r., wynikajgcy z pandemii,
wyniesie ok. 10,6 min PLN, zaktadajgc, ze obostrzenia bedg obowigzywac do konca czerwca. Skonsolidowany
wynik na sprzedazy ulegnie z tego tytutu pogorszeniu o ok. 12 min PLN, a saldo przeptywow pienieznych
spadnie o ok. 3,5 min PLN.

Oferta Izostalu o warto$ci 97,1 min PLN netto zostata uznana za najkorzystniejszg w przetargu Operatora
Gazociggoéw Przesytowych Gaz-System na dostawe izolowanych rur stalowych.

Zgodnie z warunkami zamowienia, realizacja dostaw przewidziana jest w terminie od 1 listopada 2020 r. do 30
kwietnia 2021 r.

W zwigzku ze wznowieniem robét budowlanych na rynku belgijskim, do pracy na szesciu budowach Erbudu
wrécg pracownicy, ktorzy opuscili kraj na skutek decyzji o tymczasowym zawieszeniu robdt. Roboty zostang
wznowione 20 kwietnia.

Reprezentanci trzynastu central zwigzkowych dziatajacych w Polskiej Grupie Goérniczej (PGG) przekazali
zarzadowi spotki wlasng propozycje dziatan antykryzysowych. Ich zdaniem zaproponowane przez zarzad PGG
zapisy projektu porozumienia antykryzysowego, zaktadajgce skrécenie tygodnia pracy o jeden dzien i obnizenie
gorniczych wynagrodzen o 20 procent, sg nie do przyjecia. - Trzeba ratowac¢ miejsca pracy w naszej branzy i w
catej gospodarce, ale ciezary, jakie trzeba ponie$é, muszg by¢ rozlozone sprawiedliwie! Obecna sytuacja PGG
to efekt wieloletnich zaniedban kolejnych ekip rzgdzgcych oraz oséb zarzadzajgcych goérnictwem. To oni
zawinili, a nie gérnicy - zaznaczajg zwigzkowcy. (WNP).

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACI!: WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCIONALNYCH:
Krystian Brymora Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443 tel. (022) 62-20-848

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

strategia, chemia, przemyst, energetyka

Tomasz llczyszyn

Michat Fidelus tel. (022) 62-20-854

Analityk rynku akcji e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl
tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl Maciej Fink-Finowicki

banki, finanse tel. (022) 62-20-855

e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl
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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