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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Normalized As OF 12/29/2017
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INFORMACJE ZE SPOLEK

PKN Orlen podpisat umowe o ochronie informacji, ktérej celem jest okreslenie warunkéw, na jakich strony
udostepnia¢ bedg sobie informacje, m. in. w zwigzku z potencjalng transakcji sprzedazy czesci aktywow
logistycznych koncernu oraz akcji IKS Solino, a takze udziatéw KS Lubien.

PKN Orlen prowadzi rozmowy z koncernem Saudi Aramco o rozszerzeniu wspotpracy w zakresie dostaw ropy
naftowej do rafinerii nalezgcych do ptockiej grupy. (Parkiet)

KGHM Polska Miedz przedtuzyta kontrakt z Tele-Fonika Kable na dostawe walcowki miedzianej. Jest to
kontynuacja wspétpracy obu firm w tym zakresie, a obecny aneks do umowy, jest pierwszym zawartym na okres
pieciu lat i obowigzuje do kofca 2022 roku.

Do petnej integracji zakupionych przez PGE aktywow EDF Polska dojdzie w ciggu trzech lat. Plan podstawowy
zaktada obnizenie kapitatu PGE GIiEK o warto$¢ wnoszonego majatku. Natomiast w PGE EC kapitaly majg
zosta¢ podniesione. Akcje obejmie PGE - méwi Wojciech Dgbrowski, prezes PGE Energia Ciepfa. (Parkiet)

PKP Cargo podpisato z Kolejami Litewskimi umowy majace na celu m.in. usprawnienie obstugi tadunkéw na
kolejowym przejsciu granicznym migdzy Polskg i Litwa.

Prezes UOKIK wydat zgode na dokonanie koncentracji polegajacej na przejeciu przez Cyfrowy Polsat kontroli
nad spotkg Netia. Tym samym spetnit sie warunek realizacji wezwania.

Grupa Cyfrowy Polsat realizuje kolejny etap modernizacji sieci i wdraza nowe rozwigzania technologiczne. W
zasiggu internetu LTE Plus Advanced znajduje si¢ ponad 54% mieszkancéw Polski, a w ponad 300
miejscowosciach jego predkos¢ miesci sie¢ w przedziale 300-500 Mb/s.

Zarzad rekomenduje przeznaczenie na dywidende 1,2 PLN/akcje. WZA w tej sprawie ma odby¢ sie 11 czerwca
2018.

BDM: to 16,7 min EUR czyli blisko 90% ubiegforocznego, skonsolidowanego zysku netto ,pro forma” (strategia
wyptat do 70%) i ok. 3,2% kapitalizacji (DY). Oczekiwalismy wyptaty potowe mniejszej, na poziomie 0,6
PLN/akcje. Rok temu byto to 1,1 PLN/akcje. W miedzyczasie (wrzesieri’17-luty’18) spétka przeprowadzita Ill
transze skupu akcji wiasnych po 47-37,5 PLN/akcje (Srednio 43,19 PLN/akcje), w ktérych udziatu nie brato 2
najwiekszych akcjonariuszy (teoretyczny ekwiwalent dywidendy wynidst ok. 3%)..

Spotka opublikowata wyniki za 1Q'18

BDM: wyniki zbiezne z szacunkami z korica kwietnia i jednoczesnie stabsze od naszych pierwotnych oczekiwan
juz na poziomie przychoddw, za co odpowiadat gt. spadek wolumendw sprzedazy (-11% r/r), niestety gt. w
przemysle (-31% r/r). Srednie ceny wyrazone w EUR utrzymaly sie na ubiegtorocznym poziomie (EUR/PLN -
3,4% r/r), przy czym w masach zniczowych spadty o 6% r/r. CFO na poziomie 20,9 min PLN (vs 30,3 min PLN
przed rokiem), CAPEX 2,7 min PLN (1,7 min PLN), przez co gotéwka netto na koniec 1Q’18 blisko 1 min PLN
(sezonowo spotka ma gotowke po tym okresie).

1Q to sezonowo najstabszy kwartat, niewiele znaczgcy w roku (Srednio ok. 18% rocznej sprzedazy/EBITDA) i
jeszcze na wysokiej bazie. Uwazamy, iz baza wynikowa od 2Q’18 nie jest juz wymagajgca.

Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'17 1Q'18 zmianar/r 1Q'18szac.* réinica 1Q'18P BDM** réinica

Przychody 58,1 49,3 -15,1% 49,3 0,1% 54,1 -8,9%
Wynik brutto na sprzedazy 9,5 6,7 -29,5% 9,2 -26,5%
EBITDA 58 2,9 -50,8% 2,9 -0,8% 4,6 -36,8%
EBIT 4,7 1,7 -64,6% 33 -50,4%
Zysk brutto 4, 1,7 -60,3% 33 -48,8%
Zysk netto 3,4 14 -59,9% 14 -2,3% 2,7 -48,7%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 16,4% 13,6% 16,9%

Marza EBITDA 10,1%  5,8% 5,9% 8,4%

Marza EBIT 8,0%  3,4% 6,2%

Marza zysku netto 5,9% 2,8% 2,8% 4,9%

P/E 12m 54

EV/EBITDA 12m 3,3

Zrédto: BDM, spétka. *- szacunki z dn. 26.04.18, **- prognozy BDM dla spotki z 24.04.18

Spétka wypracowata w 1Q'18 13,9 min PLN zysku netto i 178,9 min PLN przychodéw. Rynek oczekiwat
odpowiednio 13,7 min PLN i 172,3 min PLN.
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Mangata Holding podtrzymuje prognozy przychodéw, EBITDA i zysku netto na 2018 rok. Grupa informowata
na poczatku kwietnia, ze prognozuje wypracowanie w 2018 roku 51,4 min PLN zysku netto oraz 98,3 min PLN
EBITDA. Prognozowane na biezacy rok przychody to 694,4 min PLN

Bogdanka ztozyta do Ministra Srodowiska wniosek o udzielenie koncesji na wydobycie wegla kamiennego ze
znajdujgcego sie na Lubelszczyznie ztoza ,K-6 i K-7”, w obrebie projektowanego obszaru gérniczego ,Cycow”.
Ztoze graniczy bezposrednio z obszarem ,Puchaczéw V”, eksploatowanym obecnie przez Bogdanke. Zasoby
operatywne objete Projektem Zagospodarowania Ztoza w okresie obowigzywania koncesji, o ktérg wnioskuje
spotka, czyli do 2046 roku, szacowane sg na 66 min ton. W dalszej kolejnosci Bogdanka planuje wystapi¢ o
przedtuzenie koncesji, co pozwolitoby zwiekszy¢ poziom zasobdéw o kolejne 60-70 min ton. Zwiekszenie
zasobow o 66 min ton oznaczatoby przedtuzenie zywotnosci kopalni o ok. 9 lat

Bank Handlowy ocenia, ze zawigzane w 1Q’18 roku rezerwy sg ponizej poziomu znormalizowanego dla banku.
Bank podtrzymuje plan wzrostu w 2018 roku kredytow w tempie jednocyfrowym - poinformowat Stawomir
Sikora, prezes banku.

Sygnity ztozytlo w Sgdzie Rejonowym w Warszawie wniosek o zawezwanie do préby ugodowej Skarbu Panstwa
w zwigzku z karami dotyczgcymi umowy na system e-Podatki.

Zarzad Ceramiki Nowej Gali rekomenduje wyptate w formie dywidendy 2,3 min PLN czyli 5 gr na akcje, z zyskéw
z lat ubiegtych.

Atal wydat klientom w pierwszym kwartale 830 lokali wobec 501 lokali rok wczesniej, co oznacza wzrost rdr o
66% Spotka podtrzymata, ze pod wzgledem przekazan 2018 rok powinien by¢ co najmniej taki jak poprzedni.

Walne zgromadzenie JHM Development zdecydowato, by spdtka wyptacita w formie dywidendy za 2017 rok
tacznie 2,08 min PLN czyli 0,03 PLN na akcje.

Walne zgromadzenie Taleksu zdecydowato o wyptacie 1,20 PLN dywidendy na akcje za 2017 rok. Dywidenda
zostanie wyptacona w dwéch réwnych ratach - 3 lipca oraz 2 pazdziernika 2018 roku. Dniem dywidendy jest 25
czerwca.

NWZ Gino Rossi zmienito statut spétki poprzez upowaznienie jej zarzadu do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w ramach kapitatu docelowego oraz do pozbawienia w catosci lub w czesci prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy za zgodg rady nadzorcze;.

Zarzad spotki Makarony Polskie skieruje do walnego zgromadzenia wniosek o udzielenie upowaznienia do
podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki w granicach kapitatu docelowego o tgczng kwote nie wyzszg niz 9,3
min PLN Upowaznienie ma zosta¢ udzielone na okres do 30 czerwca 2021 roku. Zarzad chce réwniez mieé
mozliwo$¢ pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy prawa objecia nowych akcji w catosci lub w czesci.
Spotka opublikowata szacunkowe wyniki za 1Q’18.

Master Pharm — szacunkowe wyniki [min PLN]

1Q'17 1Q'18S zmianar/r 1Q'18P BDM odchylenie
Przychody 13,3 17,8 34,4% 15,3 16,0%
Wynik netto na sprzedazy 2,1 - - 3,0
EBITDA 26 - - 35
EBIT 2,1 38 78,8% 3,0 24,6%
Wynik brutto 2,1 - - 3,0
Zysk netto 16 3,0 85,1% 24 21,3%

Marza zysku netto ze sprzedazy — 15,8% 19,7%

Marza EBITDA 19,6% 22,9%

Marza EBIT 158% 21,1% 19,6%

Marza zysku netto 12,0% 16,6% 15,8%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Szacunkowe wyniki spétki sg znacznie lepsze zaréwno w ujeciu r/r, jak i wzgledem naszych prognoz. W
ujeciu skonsolidowanym Master Pharm osiggnat 17,8 min PLN przychodéw, ok. 3,8 min PLN EBIT (marza =
21%) oraz 3,0 min PLN zysku netto, co oznacza rezultaty lepsze od naszych szacunkéw odpowiednio o
16%/25%/21%. Duza poprawa wynikéw miata miejsce tez w spofce matce, gdzie przychody zwigkszyty sie o
56% r/r do 15,9 min PLN, a wynik netto wzrést do 2,6 min PLN (+82% r/r). W komunikacie wskazano, ze tak
mocna poprawa wynikéw jest efektem zwiekszonego backlogu (zamdéwienia ztozone jeszcze w ’17), wigkszej
liczby klientéw oraz wyzszych obrotéw wygenerowanych przez gtdbwnego odbiorce spotki.

Finalny raport za 1Q’18 ma byc¢ opublikowany 14 maja.
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Walne zgromadzenie spotki Cyfrowe Centrum Serwisowe zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende z zysku
za 2017 rok 1,43 min PLN czyli 0,09 PLN na akcje. Dzien dywidendy ustalono na 21 maja, a jej wyptata ma
nastgpi¢ 29 maja 2018 roku.

Zarzad Konsorcjum Stali rekomenduje walnemu zgromadzeniu, aby z zysku za 2017 rok spotka wyptacita 2
PLN dywidendy na akcje.

Internity Zarzad notowanej na NewConnect spoiki Internity rekomenduje wyptate 0,15 PLN dywidendy na akcje.
ATM ATM odnotowat 3,33 min PLN zysku netto z dziatalnosci kontynuowanej w | kw. 2018 r. wobec 10,84 min PLN
zysku rok wczesniej.
Gorenje Hisense Luxemburg Home Appliance Holdings S.ar.l. zlozy oferte zakupu wszystkich akcji Gorenje
Gospodinjski aparati, d.d.
MLP Group MLP Group wyemitowat w ramach oferty prywatnej 10 tys. sztuk obligacji na okaziciela serii B o wartosci
nominalnej 1 tys. euro kazda i tgcznej wartosci emisyjnej 10 min euro.
Emperia Maxima Grupe ogtosito zamiar nabycia 354 531 akcji Emperii Holding (2,87% kapitatu) w drodze przymusowego
wykupu po cenie 100 PLN za sztuke.
Bowim Bowim miat 5,65 min PLN skonsolidowanego zysku netto w | kw. 2018 r., tj. 0 3,77 min PLN mniej niz rok
wczesnie;.
Best Grupa Best spfacita w terminie kolejng transze obligaciji - serii K1 o wartosci 45 min PLN podata spotka.
Neuca Neuca miata w pierwszym kwartale 32 min PLN zysku netto jednostki dominujgcej wobec 33,3 min PLN
konsensusu i wobec 30,7 min PLN rok wczesniej. Skonsolidowane przychody wyniosty w tym okresie 2,16 mid
PLN wobec 2 mld PLN rok wczes$niej. Konsensus prognoz zakfadat przychody na poziomie 2,12 mid PLN
Sniezka Spétka podata wyniki 1Q’'18
$niezka—wyniki 1Q’18 [mIn PLN]
' ' . | , 1Q'18P kons.
1Q'17 1Q'18 zmianar/r 1Q'18PBDM odchyl. 1Q'18P kons. odchyl.
(zakres)
Przychody ze sprzedazy 134,7 118,4 -12,1% 132,6 -10,7% 130,0 -8,9% 128,4-132,6
Zysk brutto ze sprzedazy 52,1 46,0 -11,7% 51,3 -10,3% - - -
EBITDA 26,1 18,9 -27,5% 23,9 -20,8% 22,6 -16,2% 21,1-23,9
EBIT 21,7 14,5 -33,3% 19,7 -26,4% 18,4 -21,3% 17,2-19,7
Zysk (strata) brutto 18,2 12,7 -30,6% 18,7 -32,4% - - -
Zysk (strata) netto 153 102  -33,1% 15,0 -31,8% 13,8 258%  12,0-15,0
Marza zysku brutto ze sprzedazy 38,7% 38,9% 38,7% -
Marza EBITDA 19,4% 16,0% 18,0% 17,4%
Marza EBIT 16,1% 12,2% 14,8% 14,2%
Marza zysku netto 11,4%  8,6% 11,3% 10,6%
Zrédto: DM BDM S.A., spotka, PAP
BDM: EBITDA w 1Q’18 spadta do 19 min PLN (-27% rir) — oczekiwalismy spadku, ale i tak byta wyraznie stabsza
od naszych prognoz i konsensusu.
= Spadek podyktowany jest przede wszystkim niskimi przychodami (-12% r/r), za co odpowiada rynek polski
(92 min PLN sprzedazy vs 105 min PLN rok temu).
= Na rynku ukrainskim sprzedaz byta podobna r/r.
= Koszty SG&A spadty 0 4% 1/r.
= Wysoki CAPEX, blisko 22 min PLN (wigkszo$¢ to nabycie gruntu pod budowe nowego centrum
logistycznego).
Przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej zblizone r/r, sezonowo stabe na poczatku roku (-23 min PLN vs -24 min
PLN).
Polimex Spétka podata wyniki 1Q"18
Polimex—wyniki 1Q’18 [min PLN]
1Q'17 1Q'18 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 544,6 3483 -36,1%
Zysk brutto ze sprzedazy 48,8 28,9 -40,8%
Zysk na sprzedazy 26,9 4,0 -85,3%
EBITDA 33,2 11,5 -65,4%
EBIT 268 48 -81,9%
Zysk (strata) brutto 22,5 -1,6
Zysk (strata) netto 16,3 -1,1
Marza zysku brutto ze sprzedazy  9,0% 8,3%
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Marza EBITDA 61%  3,3%

Marza EBIT 4,9% 1,4%

Marza zysku netto 3,0% -0,3%
Zrédto: DM BDM S.A., spétka

BDM: Znaczny spadek sprzedazy oraz EBITDA w 1Q’18. Strata na poziomie netto.
= Spadek sprzedazy zaréwno w kraju, jak i zagranicq
= Sprzedaz w segmencie energetyka skurczyta sie z 325 min PLN na 128 min PLN (koniec projektu Kozienice), co
skutkuje znacznym spadkiem EBIT segmentu.
= WyrazZnie gorszy takze EBIT w segmencie produkcyjnym (przy podobnej sprzedazy r/r).
= Dodatni CF operacyjny (+86 min PLN).
Portfel na 2018: 1,16 mld PLN, na kolejne lata 0,51 mld PLN.

Arctic Paper Spotka opublikowata raport za 1Q°18

BDM: Wyniki w segmencie papieru bardzo dobre, ponad 3 razy wyzsze od naszych oczekiwan (31,4 vs 9,2 min
PLN, marza EBITDA 5,5%) mimo bardzo wymagajgcego otoczenia po stronie kosztéw surowcowych (gf.
celulozy BHKP). CFO 1,8 min PLN przez negatywne zmiany w Kkapitale obrotowym. Dfug netto ro$nie do 259
min PLN z 208 min PLN po 4Q’17.

Woybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'17 1Q'18 zmianar/r 1Q'18P BDM réinica

Przychody 773,9 789,7 2,0% 801,5 -1,5%
Rottneros* 198,8 216,1 8,7% 210,9 2,5%
Arctic Paper 575,1 573,6 -0,2% 590,6 -2,9%

Wynik brutto na sprzedazy 121,2  120,0 -1,0% 125,7 -4,6%

EBITDA 75,5 71,2 -5,7% 51,6 38,1%

EBITDA adj. 755 71,2 -5,7% 51,6 38,1%
Rottneros* 36,5 39,8 9,1% 42,3 -5,9%
Arctic Paper 39,0 31,4 -19,6% 9,2 240,5%

EBIT 44,1 47,2 7,0% 18,1 160,1%

Zysk brutto 42,9 39,9 -6,9% 11,0 264,3%

2ysk netto 24,1 158 -34,4% 3,1

Marza zysku brutto ze sprzedazy  15,7% 15,2% 15,7%

Marza EBITDA adj. 9,8% 9,0% 6,4%

Rottneros* 18,4% 18,4% 20,1%
Arctic Paper 6,8% 5,5% 1,6%

Marza EBIT 57%  6,0% 2,3%

Marza zysku netto 3,1% 2,0% -0,4%

P/E 12m 10,4

EV/EBITDA adj. 12m 2,3

Zrédto: BDM, spétka. *- Rottneros opublikowat wyniki juz 24.04.18
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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