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= Work Service: wstepne wyniki za 2017 [tabela]; Nikkei225 21711,0 0,7% -4,6%
= CD Projekt: zarzad rekomenduje przeznaczenie zysku z 2017 roku w cato$ci na s&P/ASX 200 5810,3 0,4% -4,2%
kapitat zapasowy; Zioto 13315 0,5% 1,9%
= PlayWay: Gra ,Farm Manager 2018” juz w pierwszej dobie sprzedazy na Steam pjieqz 6 816,0 1,4% 5,9%
zwrdcita wszystkie koszty produkcji- spotka; Ropa 62.1 2,3% 3,0%
= Rafako: backlog na “17 ponad 3,1 mld PLN, z tego do realizacji w “18 i 19 po ok. Eor/PIN 2.20 0.0% 0.5%
jgson;gt:ri_cl}lglisoi(léggﬁal|zu1e dokumentacje ws. Ostroteki C, kontrakt wcigz traktuje | gppn 3.42 0.4% 1.9%
i) )0, ~ 0,
. gg'\CA]Rokita: uchwata o wyplacie 8,31 PLN/akcje dywidendy (DY 7,2%) [komentarz oy o izg ggj ;’32//
= ATM Grupa: zarzad rekomenduje 0,22 PLN/akcje dywidendy (DY 5,1%); LS 100:9 0.500 2120
= Sonel: zarzad rekomenduje 0,1 PLN/akcje dywidendy (DY 1,4%); FW20
X\’/gor/:]r;;pex. wstepne wyniki za 2017, rekomendacja 0,06 EUR/akcje dywidendy (DY e il
= Arctic Paper: EBITDA w 4Q'17 nieco lepsza od oczekiwan, zarzad rekomenduje Kurs owarcia BZED 2 01098
0,2 PLN/akcje dywidendy (DY 5,4%) [tabela]; IS LGS 2259 18 0,80%
= Dywidendy: oczekiwane dywidendy w kwietniu i maju [tabela BDM]; Kurs min. 2232 2 0,09%
= Netia/CPS: CPS wydiuza zapisy w wezwaniu na Netie po 5,77 PLN/akcje do 14 Kurs max. 2213 23 1,02%
maja [tabela z wezwaniami]; ‘Wolumen obrotu 16 111 -132 -0,81%
= Monnari: spadek sprzedazy w marcu o 4,6% r/r [wykres BDM]; Otwarte pozycje 52344 64 0,12%
= Master Pharm: grupa zaktada stabilny wzrost sprzedazy i obserwuje rynek pod
katem potencjalnej akwizycji- CEO [komentarz BDM]; Indeksy GPW
= Bytom: kontynuacja dwucyfrowej dynamiki wzrostu EBITDA jest niezagrozona w Indeks Open Low High Close 1D Obrot
2018 r.- CEO [komentarz BDM]; WIG20 224433 223161 226822 225880 0,7% 544
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do 4,1% vs 4% oczek. WIG20
Close MC 1D YTD
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. JSwW 85,42 10020  -1,6% 11,3%
KGHM 89,86 17972 -04% 19,20
Lotos 57,76 10678 58% 0,1%
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"~ Pekao 122,70 32205 -0,2% -5,3%
PGE 10,02 18735 21% -16,8%
i i - T PeNIG 586 33861  2,6% -6,8%
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg PKOBP 39,36 49200  -1,0% -11,2%
PZU 41,61 35931 -05% 1,3%
Tauron 2,42 4241 17% -20,7%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD
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Benefit Sys. 105500 2822 05% -9,8% Kety 34800 3314 0,6% -150%
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Wedtug szacunkowych danych grupa wypracowata w 17 ok. 2,66 mid PLN przychoddéw oraz osiggneta 43
min PLN raportowanego EBIT (wartos¢ uwzglednia min. 24 min PLN korekt, o ktérych spotka
poinformowata w osobnym komunikacie: http://infostrefa.com/infostrefa/pl/wiadomosci/30087502,work-
service-sa-10-2018-korekta-prognozy-wyniku-ebit-grupy-kapitalowej-work-service ). W komunikacie Work
Service podat, ze biznesowy EBIT wyniost 67,9 min PLN.

Work Service — szacunkowe dane za ’17 [min PLN]

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

Przychody 8365 835,1 0,2% 2479,7 2660,0 7,3%
EBIT 27,1 13 -95,1% 63,0 43,0 -31,8%
marzaEBIT 329 0,2% 2,5% 1,6%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Dodatkowo poinformowano, ze wzrost przychoddw ze sprzedazy zrealizowanej przez spétki z grupy (objete
konsolidacjg sprawozdan finansowych) wyniost 7,3%, przy czym (nie uwzgledniajac sprzedanej w potowie
roku 2017 grupy IT Kontrakt) wzrost ten na poréwnywalnej bazie wyniést 11,5%. Przychody w okresie
styczen-luty’18 wyniosty ok. 400 min PLN, co oznacza wzrost o 8,4% r/r na poréwnywalnej bazie. Liczba
pracownikéw z Ukrainy na koniec lutego osiagneta poziom 3,75 tys. FTE (+74% r/r).

Gra ,Farm Manager 2018", ktéra miata swojg premiere na platformie STEAM w dniu 6.04.2018 r. juz w
pierwszej dobie sprzedazy zwrdcita wszystkie koszty produkcji i marketingu- spétka. Wedle szacunkowych
danych posiadanych przez Spétke w ciggu pierwszych 48 godzin sprzedazy do klientéw trafito ponad 20
tys. sztuk Gry.

W 2017 roku spotka miata 7,2 min PLN zysku netto vs 5,7 min PLN przed rokiem przy 75,8 min PLN
sprzedazy (71,3 min PLN przed rokiem).

Préchnik chce w postepowaniu sanacyjnym, o ktérego otwarcie zawnioskowat, zaspokoi¢ wierzycieli "w
mozliwie najwyzszym stopniu". Prochnik planuje sprzedaz marki Rage Age i zawezenie asortymentu, chce,
by internet stat sie gtéwnym kanatem dystrybucji jego produktéw. Produkcja bedzie oparta o dotychczas
wykorzystywanych podwykonawcach.

Zatozenia planu restrukturyzaciji:

- marka Prochnik ma powréci¢ do korzeni, jakimi jest produkcja okry¢ wierzchnich (ptaszcze, kurtki oraz
marynarki), a pozostate oferowane produkty (np. buty, spodnie, swetry, koszule) bedg petnity role
wspierajgcg i nie bedg angazowane w budowe wizerunku marki.

- zarzad planuje zbycie marki Rage Age, poniewaz "pomimo jej potencjatu przy aktualnych mozliwosciach
spoftki i nastawieniu na jak najszybszg sptate zobowigzan nie ma innej mozliwosci".

Prochnik znéw na krawedzi. Najdtuzej notowana spotka gietdowa ziozyta wniosek o rozpoczecie
postepowania sanacyjnego. Zarzad zapewnia, ze firma splaci zobowigzania "w mozliwie najwyzszym
stopniu”- DGP

PPK do poprawki, zyskajg pracodawcy i TFI. Twércy projektu uwzgledniajg coraz wiecej uwag zgtoszonych
w debacie. Pawet Borys, prezes PFR, przyznat, Zze optata TF| na rzecz PFR za prowadzenie ewidencji PPK
moze wynie$¢ 0,1 PLN za rachunek zamiast 1 PLN. To nie jest jedyna planowana zmiana w projekcie-
Rzeczpospolita

Budowlany boom zbyt szybki, by cieszyé firmy. Brakuje pracownikdw, rosng ceny materiatow, koszty
wystrzelity. A szczyt inwestycji dopiero przed nami. Budowlancy ostrzegajg przed powtorkg kryzysu, jakim
skonczyt sie poprzedni boom- Rzeczpospolita

Warto$¢ aktywow netto pod zarzgdzaniem Skarbiec TFI na koniec marca’18 wyniosta 16,66 mid PLN.
Miesiac wczesniej wartos¢ aktywow wynosita 16,45 mid PLN.
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Przychody w marcu 2018 r. wyniosty ok. 16,5 min PLN i byty nizsze o0 4,62% r/r (narastajgco -10,5% r/r).

Monnari — sprzedaz miesigczna [min PLN]
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Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

WZA spoiki podjeto uchwate w sprawie podziatu zysku za 2017 r., w ktdrej postanowito przeznaczy¢ 164,98
min PLN na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy, czyli 8,31 PLB/akcje. Dniem dywidendy jest 16 kwietnia,
a wyptaty 8 maja.

BDM: uchwata zgodna z rekomendacjg zarzadu. DPS 8,31 PLN/akcje daje stope na poziomie 7,2% brutto.
Kwota 165 min PLN to blisko 100% oczyszczonego (o saldo PPO) skonsolidowanego (172,3 min PLN) i
jednostkowego (178 min PLN) zysku netto z 2017 roku. Od 2010 roku spétka rokrocznie wyptaca
dywidende (>700 min PLN, 31% obecnej kapitalizacji, ok. 540 min PLN od poczatku obecnos$ci na GPW)
kontynuujgc praktyke wyptaty ok. 100% oczyszczonego zysku netto.

W ostatniej rekomendacji z listopada 2017 (Kupuj 111,0 PLN/akcje) oczekiwali$my DPS w wysokosci 8,0
PLN/akcje.

Dywidenda na akcje [PLN/akcje]

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Zrédto: BDM, spétka

Zarzad spotki rekomenduje wyptate 0,22 PLN dywidendy na akcje. Dniem dywidendy ma by¢ 7 czerwca
2018 r., a dniem wyptaty 15 czerwca. Rok temu byto réowniez 0,22 PLN/akcje.

Zarzad spotki rekomenduje wyptate 0,1 PLN dywidendy na akcje. Rok temu byto to 0,25 PLN/akcje.
Wstepne wyniki finansowe Warimpexu za 2017 r. wskazuja, ze spétka miata zysk netto wysokosci 41,5 min
EUR wobec 22,9 min euro rok temu. Przychody grupy ze sprzedazy spadty z 62,2 min EUR w 2016 roku do
42,4 min EUR. Zarzad zarekomenduje wyptate 0,06 EUR dywidendy na akcje za rok obrotowy 2017.
Zarzad CD Projektu bedzie rekomendowa¢ walnemu przekazanie zysku netto za 2017 rok w catosci na
kapitat zapasowy. Spotka wypracowata w 2017 roku 184,6 min PLN zysku netto. Rok temu spoétka wyptacita
ponad 100 min PLN (1,05 PLN/akcje).

Wyniki za 2017 rok

Wybrane dane finansowe [min PLN]
4Q'16 4Q'17 zmianar/r 4Q'17PBDM réiznica 2016 2017  zmianar/r

Przychody 707,2 740,0 4,6% 738,2 0,2% 2967,0 29528 -0,5%
EBITDA 34,4 33,6 -2,3% 29,3 14,4% 250,1 244,4 -2,3%

Rottneros -0,4 7,6 9,1 -15,9% 101,5 113,6 11,9%

Arctic Paper 34,8 25,9 -25,5% 20,2 28,0% 148,5 130,8 -12,0%
EBIT 1,9 -6,1 3,1 125,0 109,6 -12,4%
Zysk brutto -18,8 -11,4 -9,8 74,2 85,5 15,2%
Zysk netto 5,5 -8,6 -7,7 39,9 36,7 -8,1%

Zrédto: BDM, spétka

Zarzad bedzie rekomendowat walnemu wyptate prawie 13,9 min PLN dywidendy, czyli 0,2 PLN/akcje, z
zyskéw z lat ubieglych zgromadzonych na kapitale rezerwowym (DY 5,4%). W 2017 roku nie byto
dywidendy
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Dywidendy w kwietniu i maju oraz biezgce stopy wyptaty- BDM

nazwa kurs DPS DY DD

PCCROKITA 115,00 8,31 7,2% 2018-04-16
STALEXP 4,07 0,29 7,1% 2018-04-18
KERNEL 50,10 0,25 | 1,7% | 2018-04-19
INGBSK 198,00 3,20 | 1,6% 2018-04-25
KRUK 254,60 5,00 | 2,0% 2018-04-25
LOKUM 17,50 0,84 4,8% 2018-05-02
ECHO 5,26 0,50 | 9,5% 2018-05-04
DECORA 10,35 0,90 | 8,7% 2018-05-10
ULMA 75,00 3,81 5,1% 2018-05-10

ASSECOBS 27,80 1,30 4,7% 2018-05-15
EUROCASH 24,54 0,73  3,0% 2018-05-16
ASSECOPOL 47,00 3,01 6,4% 2018-05-21
MBANK 431,00 5,15 [ 1,2% 2018-05-24

Zrédto: BDM, spotki

Spétka szacuje, ze wplyw zdarzen jednorazowych na skonsolidowany wynik finansowy netto za 2017 rok
w segmencie wydobycia obcigzy fgcznie wynik kwotg 41 min PLN. Na one-offs sktadajg sie:

- zmniejszenie aktywa z tytutu podatku odroczonego na kwote 19 min PLN;

- odpis aktualizujgcy na srodki trwate w budowie w kwocie 22 min PLN.

Wittchen ustalit z firmg Lidl warunki dostawy wyrobéw skoérzanych swojej marki w br. o fgcznej
szacunkowej wartosci 13,5 min PLN netto.

Oferta Budimeksu za 115,8 min PLN brutto zostata wybrana przez GDDKIA jako najkorzystniejsza w
przetargu na obwodnice tancuta - podata GDDKIA na stronie internetowej.

Portfel zamowien grupy Rafako na koniec 2017 r. wynosit ponad 3,1 mid PLN, z tego do realizacji w 2018
r. zaplanowano ok. 1,5 mld PLN, podobnie jak w 2019 r. Najwiekszg czes$¢ portfela stanowi projekt
Jaworzno 910 MW - 1,53 mld PLN, z czego 0,15 mld PLN pozostaje do realizacji wprost przez Rafako i
1,38 mld PLN przez spotke celowg SPV Jaworzno. Portfel zaméwien nie uwzglednia kontraktu w Opolu
(pozostata do realizacji warto$¢ 0,6 mild PLN przypadajgca na jednostke dominujacg zostata podzlecona w
catosci podmiotowi spoza grupy).

Grupa Rafako w 2018 roku planuje wystartowa¢ w przetargach o fgcznej wartosci ponad 4,44 mid PLN w
segmencie energetycznym i blisko 3,2 mld PLN w segmencie gazu, ropy naftowej i paliw. Liczy na
pozyskanie kontraktow o wartosci 0,9-1,2 mid PLN.

Projekt Jaworzno zostat zakontraktowany w 97,8 %. "Do kontraktacji pozostato 2,2 % Rozpoczynamy
rozruchy, nie identyfikujemy Zzadnych wigkszych ryzyk, projekt realizowany jest terminowo i nie
przewidujemy opo6znien" - prezes. "Zaktadana marza na kontrakcie, czyli 8 %, jest realna do osiggnigcia”.

Rafako i Polimex-Mostostal analizujg dokumentacje otrzymang od zamawiajgcego w przetargu na budowe
Elektrowni Ostroteka C- prezes Rafako. "Projekt jest w grze, umowa nie zostata podpisana, postepowanie
nie zakonczyto sie finalnym rozstrzygnieciem. Nasza oferta byla dobrze skalkulowana, analizujemy
dokumentacje otrzymang od zamawiajgcego" — prezes

Portfel zaméwien FKD na '18 wynosi 30,3 min PLN, a na 2019 r. to 4 min PLN + warto$¢ kontraktéw
negocjowanych 58 min PLN. Wiekszo$¢ z nich dotyczy budowy magazynow soli, powstajgcych na zlecenie
GDDKIA- prezes.

W 2018 roku spétka ma sie przenies¢ na gtéwny parkiet GPW. (...) Nie wykluczamy emisji, ale nie bytaby to
emisja duza"- CEO

Wznowione w pigtek NWZA Getback, ktére zdecydowaé miato o emisji do 50 min akcji, zdecydowato o
kolejnej przerwie w obradach, do 17 kwietnia. Wniosek w sprawie przerwy zgtosit przedstawiciel gtéwnego
akcjonariusza spoétki, DNLD Holdings, thumaczac to koniecznoscig zakonczenia analiz.

Walne Getbacku zostato zwotane na 28 marca. Akcjonariusze zdecydowali wéwczas o emisji do 20 min
akciji i zarzadzili przerwe w obradach do 6 kwietnia.

Prezes, odnoszac sie do prasowych wypowiedzi Sebastiana Buczka (Quercus TFI), poinformowat, ze nie
ma planéw obnizania oprocentowania obligacji Getbacku. Prezes podtrzymat, ze zarzad nie ustali ceny
emisyjnej akcji serii F ponizej 10 PLN za akcje.

Getback grozi sagdem szefowi Quercusa. Windykator zaprzecza problemom kapitalowym. Twierdzi, ze

stowa o 2,4 mld zt zobowigzan z obligacji to nieporozumienie- Puls Biznesu
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Spdétka rozwigzata trzy rezerwy w tgcznej wysokosci 229 min PLN co pozytywnie wptynie na EBIT
segmentu wytwarzanie w 1Q’18.

Spétka wypracowata w marcu 12,3 min PLN przychodéw wobec 11,4 min PLN w 2017 r., co oznacza
wzrost 0 8% r/r. W tym czasie przychody z e-commerce zwigkszyty si¢ 0 14% do poziomu 1,6 min PLN.

W 2018 r. spotka planuje optymalizacje krajowych punktéw sprzedazowych oraz otwarcia 30-40 nowych
sklepow za granica.

Master Pharm zakfada stabilny wzrost sprzedazy i obserwuje rynek pod katem potencjalnej akwizycji-
prezes.

BDM: Wyniki 4Q’17 byly w naszej ocenie bardzo pozytywne. Liczymy, ze réwniez okres 1Q’18 przyniesie
zdecydowang poprawe rezultatéw. Grupa pozyskuje nowych klientéw (produkcja kontraktowa), co powinno
przekfada¢ sige na wzrostowg Sciezke wynikowg w dalszych okresach, a swojg pozytywng ,cegietke”
powinien réwniez doktada¢ zaktad w todzi. Potencjalna akwizycja jest ostatnim z celéw, ktére spétka
nakredlita w IPO — w ubiegtym roku Master Pharm prowadzit rozmowy z pewnym podmiotem, jednak nie
doszio do sfinalizowania rozméw.

Kontynuacja dwucyfrowej dynamiki wzrostu EBITDA jest niezagrozona w 2018 r.- prezes.

BDM: Wyniki Bytomia w 4Q’17 byly zbiezne z naszymi oczekiwaniami. Patrzgc na perspektywy 18
podtrzymujemy nasze tezy z ostatniej rekomendacji z 13 lutego '18 (zalecenie Kupuj z ceng docelowg
3,11 PLN). Grupa utrzymuje wysokie dynamiki sprzedazy, a dodatkowo od kilku miesiecy zdecydowanie
poprawia pierwszg marze (w naszej ocenie podmiot doszedt juz do ,dotka” rentownosci brutto). Prezes
Wojcik wskazaft, ze caty czas pod kontrolg sg koszty okofosklepowe, co w naszej ocenie sugeruje wysoki
dwucyfrowy wzrost EBITDA i zysku netto w relacji do '18.

Wsréd celédw na biezgcy rok prezes wymienia poprawe efektywnosci sprzedazy (co ma pozwoli¢ na
przekroczenie 200 min PLN przychodéw) oraz zachowanie dyscypliny kosztowej. Na koniec 18
powierzchnia handlowa spotki ma wzrosngc do 15,5 tys. mkw., a w perspektywie "20 ok. 17 tys. mKkw.

Grupa Inpro sprzedata w 1Q’18 245 lokali, co oznacza wzrost 0 83 % r/r. Liczba przekazanych lokali w tym
okresie wyniosta 119 wobec 104 przed rokiem.

Miat wia¢ wiatr, a jest flauta. Sprawa XTB, podejrzewanego przez KNF o oszukanie klientéw, $wietnie
pokazuje tempo $ledztw finansowych- Puls Biznesu

AAA Auto, jeden z najwiekszych sprzedawcow uzywanych aut w regionie, planuje otworzenie w Polsce
kolejnych trzech komiséw. Potwierdza, ze mysli o gietdzie- Puls Biznesu

Uniewaznienie konkursu na prezesa KGHM to de facto polityczne zwyciestwo frakcji Adama Lipinskiego.
Do konca kadencji obecnego zarzadu obowigzki prezesa kombinatu petni¢ bedzie popierany przez niego
wiceprezes Rafat Pawetczak- Gazeta Wyborcza

W tym roku mozemy sprowadzi¢ z zagranicy wiecej niz 15 min ton wegla i pobi¢ rekord z 2011 r. - wynika
z szacunkéw DGP. Bedzie to zaleze¢ i od kopaln, i od pogody- DGP

Cyfrowy Polsat przedtuza zapisy w wezwaniu na akcje Netii po 5,77 PLN/akcje do 14 maja wigcznie.

Trwajace wezwania na GPW [min PLN]

wzywajacy Data ogtoszenia Cena Wartosé oferty  Koniec zapiséw
Emperia Maxima lis 17 100 1234 2018-04-12
Netia Cyfrowy Polsat, Karswell grul7 5,77 689 2018-05-14
Colian porozumienie gt akcjonariuszy mar 18 3,76 157 2018-06-14
RAZEM 2080
RAZEM zakoriczone w '18 1561

Zrédto: BDM, spotki

Spéitka przys$piesza publikacje raportu za 2017 rok na 11 kwietnia z 30 kwietnia.

Spétka opdznia raport za 1Q’'18 z 10 maja na 15 maja.

Utworzenie w ciezar wynikéw 2017 roku rezerwy w kwocie 0,59 min EUR. Jak wskazano w raporcie nr

8/2018 (z 30.03.2018), powyzsza rezerwa zostata utworzona wskutek powzigcia przez spétke informacji, o
zamiarze obcigzenia karg umowng z tytutu rzekomego opdznienia w realizacji kontraktu.

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