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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Amerykanski diug pod dalsza presja 1D YTD
WIG20 zanotowat wczoraj trzecig spadkowg sesje z rzedu (a na wykresie pojawita sie kolejna  wiG20 22759 0,0% -7.5%
$wieca z czarnym korpusem, przy czym z do$¢ dtugim dolnym cieniem). Tym razem spadek wiG30 2 634,0 0,1% 6,8%
byt jed'nak bsr%zcl) styml;olicizny, boDjzc)i(ynie I?lo,é)g‘;//o (22t75,9 ptktg&l\Fl)Z%t(;oje ’n? ryr(l)kf;h MWIG40 4618,0 0,6% 4.7%
zagranicznyc roche lepsze. zyskat 0,2%, natomias! urést o 0,4%.
Cigkawiej t);/mczgs)ém wygjadap sytuacja nayinnych rynkach finansowych. EUR/USD spadto P L) 0 S
wczoraj pierwszy raz w tym roku ponizej 1,18, ropa Brent jest juz przy 80 USD/bbl (skutki wie SNOLS 0100 0.2
takiej kombinacji dobrze widaé obecnie na stacjach paliw). Natomiast rentownosé WIG Banki 7909,5 0,2% 6,7%
amerykanskich 10-letnich obligacji przekracza juz 3,1%, przy rentownos$¢ polskich ponizej WIG Bud 24797 -0,8% -12,0%
3,3%. Tak waskie spready ostatni raz pojawiaty sig na przetomie 2014/15 i w 2006 roku. Dzi$ WIG Chemia 124121 -0,4% -18,9%
rano $wiatowe gietdy nie obraty jakiego$ zdecydowanego kierunku. W Azji lekko zyskuje wiG Dew 2175,0 0,3% -1,0%
japonski Nikkei225, natomiast w drugg strong podazajg indeksy w Chinach. W okolicy g Energia 25312 0,3% -15,4%
wczorajszych zamknigé notowane sg kontrakty na DAX i S&P500. Technicznie spogladajgc WIG IT 19888 0.7% 2.6%
na WIG20, w ostatnich dniach znieslismy 50% ostatniego ruchu wzrostowego, ktéry rozpoczat ) ' ' '
sie po diugiej majowce. W perspektywie ostatnich kilku tygodni mozna nakreslié lekko ‘V'CMedia k2 Qs B
zwyzkujacy kanat (dotem przez dofki z korica marca i poczatku maja, gorg przez lokalne WIG Paliwa 6188,7 0.9% -133%
szczyty z drugiej potowy marca i kwietnia). W $rednim terminie do poprawy sytuacji bykéw —WIG Spoz 39117 1,4% 7.8%
potrzebne bytoby jednak wyjscie z niego gorg (co pozwolitoby na zanegowanie uktadu coraz ~ WIG Surowce 37132 1,0% -15,5%
nizej siegajacych korekt wzrostowych). Na krajowy rynku trwa nadal sezon wynikowy za 1Q'18  wiG Telco 718,4 -1,4% -3,6%
(i potrwa jeszcze do koncowki maja). Wyniki dzi$ (i wezoraj po sesji) opublikowaty LPP, Getin - pax 129963 0,2% 0,6%
Noble Bank plus troche srednich i matych firm. Z danych makro mamy dzis tygodniowe wnioski 540 55675 0.3% 2.8%
o zasitek dla bezrobotnych w USA oraz tamtejszy indeks wskaznikéw wyprzedzajgcych g - 575'0 _0'2% _4’ -
Conference Board . L g
S&P500 27225 0,4% 1,8%
Krzysztof Pado 24768,9 0,3% 0.2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nasdag Comp 73983 0.7% 72%
0, 0,
= LPP: EBIT 1Q'18 zgodny z wczesniejszymi szacunkami, cal marzy brutto na ’18 to Bf)ves_pa 865370 1'70@ 13'30A’
54-55% [komentarz BDM]; Nikkei225 22867,9 0,7f 0,504
= PCC Rokita: wyniki za 1Q’18 zgodne z oczekiwaniami [komentarz BDM]; SERIASKZ00 10187 a0:5% 0:2%
= PZU: w2Q’18 znane beda wyniki analiz dot. wspditpracy lub potgczenia Pekao i Alior; Z'.Oto, Q2oL 0.0 L1y
podtrzymane cele strategiczne; HIEeE DL ik <k
= KGHM: spétka liczy na wzrost produkcji miedzi po zakoriczeniu remontu Huty Miedzi RopaWT! 05 083 (9100
Glogow Il (ok. 3Q18); EUR/PLN 4,28 -0,3% 2,4%
= PGE: wzrost cen uprawnien do emisji CO2 bedzie widoczny w wynikach PGE w  USD/PLN 3,62 0,1% 3,9%
przysztym roku; CHF/PLN 3,62 0,2% 1,4%
= Enea, Bogdanka: zarzady spétek za przeznaczeniem ubiegtorocznego zysku na EUR/USD 1,18 -0,4% -1,6%
kapitat rezerwowy; USD/JPY 110,1 -0,2% -2,.3%
= Energa: zarzad rekomenduje przeznaczenie zysku w catosci na kapitat zapasowy:
= Energetyka, EJ: koszt budowy pierwszej EJ w Polsce w zaleznosci od jej mocy FW20
szacowany jest na 40-70 mld PLN - ME Wartosé Zmiana
= Relpol: wyniki za 1Q’18, przychody +12% r/r, EBITDA +25% r/r [tabela BDM]; Kurs otwarcia 2278 -39 -1,68%
= Pfleiderer: CAPEX w’17 to 75 min EUR [komentarz BDM]; Kurs zamkniecia 2282 4 0,18%
= Ferro: wzrost EBITDA 0 6% r/r w 1Q'18 [komentarz BDM]; P (il 2258 17 -0,75%
= Getin Noble: strata netto w 1Q18 nizs“za od oczekiwan dzigki saldu.re.zerw.; Kurs max. 2283 35 1,51%
= BOS: bank wyemitowat 30,07 min akcji po 10 PLN/szt, 2,5 min obejmie m.in. PKN  \y01men obrotu 15140 1069 6,60%
Orlen; Otwarte pozycje 55029 99 0,18%

= BNP Paribas: strategia 2018-2021- m.in. cel 10% ROE;

= Orzet Bialy/ERG/Radpol/Debica/OEX/Braster/Polenergia/TXM: wyniki za 1Q'18  Indeksy GPW

= Dywidendy GPW: zestawienie najwyzszych i najblizszych dywidend [tabela BDM];  Indeks Open Low High Close 1D  Obrét

WIG20 227896 225488 227896 227591 00% 572

WIG30 263201 261209 263404 263404 01% 669

WYKRES DNIA MWIG40 460600 1395670 1411480 461800 06% 178
SWIGBO 14057,79 458753 461800 1402636 -04% 59

Wysokie ceny surowcéw nie przektadajg sie od ostatnich 2 miesigcy na wyceny na WwiG-PL 6051378 6051378 6089591 6089591 0,1% 816

rynkach wschodzacych. Szukajgc u zrédta, to coraz mocniejszy dolar, ktéry doskwiera wic 50778,44 59358,87 5979493 5979127 01% 820

MSCI EM, nie przektada sie na spadek cen surowcéw (historycznie duza, ujemna

korelacja). W teorii ekonomii moze to $wiadczyé o dobrej kondycji $wiatowej WIG20

gospodarki. Close mMC i) YTD
Alior 73,55 9595 0,8% 7,5%

MSCI EM (skala lewa) natle indeksu surowcowego (prawa) IR ALY S Bk
e e cce 278,20 11 452 0,2% 2,4%
S CD Projekt 145,00 13937 3,7% 49,5%
@3 Cyfrowy P. 26,02 16 641 -1,6% 4,7%
Energa 10,16 4207 -1,3% -20,2%
Eurocash 23,39 3255 0,8% -11,6%
JSwW 84,16 9881 41% -12,6%
KGHM 92,20 18 440 0,0% -17,1%

Lotos 57,00 10538 2,1% 1,2%

LPP 9545,00 17 681 0,8% 7,1%

MBANK 448,00 18 956 1,4% -3,7%
Orange 513 6732 0,0% -11,4%

Pekao 117,50 30 840 -1,0% -9,3%
PGE 10,27 19 202 2,2% -14,8%

PGNIG 6,30 36 403 0,0% 0,2%
PKN Orlen 84,30 36 056 1,1% -20,5%

i i | | | i PKOBP 41,17 51 463 -0,9% 7,1%

ot A T O D erwamsmmrwats - PZU 39,04 33712 -0,5% 7,4%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg Tauron 222 3891 3.1% -21.2%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close mC 1D YTD Close mC 1D YTD
Amica 122,00 949  -11% -3,1% INGBSK 200,00 26020 0,0%  -2,7%
Amrest 480,00 10183 2,1% 17,1% Inter Cars 240,00 3400 -1,2%  -22,6% bs
Asseco PL 45,20 3752 1,3% 2,8% Kernel 55,20 4523 2,6% 16,2%
Azoty 48,60 4821 -15% -30,2% Kety 371,00 3533 33% -9,4%
Benefit Sys. 1110,00 2969 57%  -51% Kruk 229,00 4307 -0,4% -12,4%
Bogdanka 53,90 1833 -1,1% -19,6% LC Corp 2,86 1280 44%  4,0%
Boryszew 8,59 2062 0,0% -6,8% Livechat 40,05 1031 4,3% 0,4% I
Budimex 181,80 4641 -0,7% -14,2% Mabion 9400 1290 -23% -16,7% AN
Cl Games 0,98 148 00% -49% Medicalg 113,00 408  -6,6% -43,4% y \ -
Ciech 56,00 2951 02% -2,6% Milennium 853 10348 -1,0% -4,6% W
Comarch 150,00 1220 03% -21,1% Netia 539 1808 07% 02%
Dino 107,10 10500 7,1%  359% Orbis 10450 4815 0,0% 13,0%
Emperia 99,80 1232 00%  02% Pfleiderer 37,90 2452 -2,6% 12,3%
Enea 10,38 4582 -02% -9,7% PKPCargo 4205 1883 06% -23,7%
Famur 6,00 3357 31% -32% PLAY 2698 6845 -32% -20,2%
Forte 50,10 1199 06%  0,2% Polimex 3,28 776 0,9%  -18,6%
GetinNoble 1,18 1064 -2,5% -27,2% Sanok 30,80 828  -16% -32,6%
GPW 3750 1574 -1,3% -20,2% Stalprodukt 478,00 2667  00%  -5,3% i = mE
GTC 873 4106 -21% -10,9% Ursus 2,22 131 -6,3% 44,106 il s o . o
Handlowy 8340 10897 00%  1,9% Wawel 100000 1500 0,0% -30% Zrédio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
FW20
M KRS1 Index - Last Price 2282.0 0.18%
T High on 01/23/18 258.0 +
~ Average 2402.5 |j t
1 Low on 03/28/18 2194.0 u-h i
M Voving Average(Simple,15,0) (KRS1) 2279.5
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Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
M V1620 Index - Last Price 2275.91 -0.02%
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~ Average 2398.86
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
LPP Spétka opublikowata wyniki za 1Q’18.

LPP —wyniki 1Q’18 [mIn PLN]
1Q'17 1Q'18 zmianar/r 1Q'18PBDM zmianar/r
Przychody 1362,3 1580,4 16,0% 1580,2 0,0%
Wynik brutto na sprzedazy 620,6 712,8 14,9% 710,2 0,4%
EBITDA 352  -33,3 - 37,9
EBIT -109,0 -117,7 - -115,3
Zysk brutto -111,5 -103,2 - -115,5
Zysk netto -117,0  -104,8 - -93,6

Marza zysku brutto ze sprzedazy — 45,6%  45,1% 44,9%
Marza EBITDA

Marza EBIT

Marza zysku netto -

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Grupa wypracowata w 1Q’18 ok. 1,68 mid PLN przychodow (+16% r/r), realizujgc jednocze$nie
45,1% marzy brutto (-0,5 p.p. r/r). Strata EBITDA byta bliska 33,3 min PLN, a strata netto wyniosta 104,8
min PLN. Cash flow z dziatalno$ci operacyjnej uksztattowat sie na poziomie 51,0 min PLN (vs -93,4 min
PLN przed rokiem; efekt poprawy w pozycjach zapaséw i naleznosci).

W komentarzu do wynikéw podano:

1. Dodatnie Ifl we wszystkich miesigcach i markach poza Mohito; tgcznie +9%;

2. Powierzchnia zwiekszyta sige 0 9,5% do ponad 1 min mkw.;

3. Najwyzsze dynamiki sprzedazy wypracowaty Sinsay (+27% r/r) oraz Reserved (+18% r/r);
Mohito jako jedyne zmniejszyto sprzedaz (-12% rir);

4. Marza brutto w marcu byta obcigzona niekorzystng aurg, co przesunefo cze$c¢ popytu na
kwiecien

5.  Wzrost SG&A/mkw. wyniost 5% r/r; koszty sklepow/mkw. spadty r/r o 1% (pozytywny wplyw
kosztéw najmu;

6. Pozytywne réznice kursowe netto w wys. 16,2 min PLN;

7. Zapasy/mkw.. wzrosty o 3% r/r;

8. CAPEXw 1Q’18 wyniést 148,6 min PLN, w tym 133,17 min PLN dotyczyto ptatnosci za sklepy.

W planach na kolejne okresy wskazano:
1. Wzrost powierzchni handlowej w 18 0 11% r/r do 1,1 min mkw:
a. Polska +3% r/r
b.  Europa +23% r/r
c. CIS +16% ri/r
2. Wsrod marek najszybciej majg rosngé Sinsay (+26% r/r) i Reserved (+12% r/r);
3.  CAPEX w 18 wyniesie ok. 520 min PLN, w tym 350 min PLN bedzie wydane na sklepy, a 95
min PLN na biura;
W ’18 grupa wejdzie na 3 nowe rynki — Kazachstan, |zrael i do Stowenii;
Kontynuowany ma by¢ proces zwigkszenia $redniej powierzchni sklepoéw (otwieranie coraz
wiekszych placéwek oraz powigkszanie powierzchni istniejgcych);
E-commerce ma zwigkszy¢ obroty o 100% r/r do ok. 720 min PLN;
Sprzedaz grupy ma rosng¢ w tempie dwucyfrowym;
Marza brutto grupy ma miescic¢ sie w przedziale 54-55%;
Utrzymanie gotéwki netto.

S

© NS

PzuU PZU liczy, ze w 2Q’18 znane bedg wyniki analiz dotyczacych wspdtpracy lub potgczenia Banku Pekao i
Alior Banku - CEO

PZU po wynikach 1Q’18 podtrzymuje cel wzrostu wskaznika ROE do 2020 roku do poziomu powyzej 22%-
CEO. Wskaznik ROE po 1Q’18 2018 roku jest na poziomie 17,6 % W strategii PZU zatozyto, ze do 2020
roku wskaznik ROE bedzie powyzej 22 %

Zarzad PZU, ktory rekomenduje przeznaczenie na dywidende z zysku za 2017 rok 2,16 mid PLN, czyli 2,50
PLN na jedna akcje, chce utrzymaé bufor niezatrzymanego zysku na ewentualne przejecia — CEO

KGHM KGHM liczy na wzrost produkcji miedzi po zakonczeniu remontu Huty Miedzi Gtogéw Il, czyli mniej wiecej
od 3Q’'18 — CFO. Remont w Hucie Miedzi Gtogdw Il rozpoczat sie 8 kwietnia i ma potrwaé ok. trzy miesigce.
Przygotowanie do remontu wigzato sie z nizszg produkcjg huty w zakresie katod miedziowych oraz
odktadaniem pétproduktéw (miedzi anodowej) na wsad do produkcji miedzi elektrolitycznej w okresie
postoju remontowego. Produkcja miedzi ptatnej grupy KGHM spadta w 1Q’18 0 12 % r/r do 142 tys. ton.

Wiceprezes podat, ze w Sierra Gorda wydobycie przechodzi obecnie przez gorszej jakosci rude, zaréwno
pod wzgledem zawarto$ci miedzi i molibdenu.
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W Polsce spotka liczy na wzrost produkcji gorniczej w 2019 roku, przy czym ma nie by¢ to "skokowy wzrost".
Obecnie, wedtug wypowiedzi przedstawicieli spotki, warunki gornicze sg coraz trudniejsze.

Wiceprezes podat, ze KGHM "cieszy sig" z decyzji Ministerstwa Energii na temat wytgczenia spotki z udziatu
w projekcie budowy elektrowni jgdrowe;.

To bedzie rok duzych wyzwan dla grupy KGHM. Ryzyko wprzegnigcia spétki w finansowanie elektrowni
atomowej oddalito sie, ale grupa mierzy sie z innymi problemami- Parkiet

PGE Obserwowany od konca ubiegtego roku wzrost cen uprawnien do emisji CO2 bedzie widoczny w wynikach
PGE w przyszliym roku - wiceprezes Emil Wojtowicz. "W pierwszym kwartale realizowaliSmy kontrakty
zawarte przez 2017 rok, troche przez 2016 rok. Gdy kontrakty byty zawierane, CO2 byto kupowane po
cenach 25-30 PLN (...)".

PGE podwyzszyta swoje oczekiwania co do zrealizowanej $redniorocznej ceny hurtowej energii w tym roku.
Spodziewa sig, ze wyniesie ona 171-173 PLN/MWh wobec 170-172 PLN/MWh, ktére spétka przewidywata
w marcu, przy okazji publikacji wynikow za 2017 rok.

PGE podtrzymuje, ze projekt atomowy jest jedng z opciji strategicznych rozwoju grupy - CEO. Dodat, ze
decyzje co do realizacji opcji bedg podejmowane w 2020 roku. Prezes przypomniat, ze strategia grupy z
2016 roku przewiduje wsréd opcji strategicznych atom i rozwdj offshore.

Prezes pytany, kiedy najwczesniej mogtyby powsta¢ w grupie farmy offshore, odpowiedziat: "Na dzien
dzisiejszy prowadzimy badania $rodowiskowe, badania dna morskiego, wiatru. To dziatania, ktére zajmg
chwile czasu. Mamy optymistyczny i ambitny plan, by osiggna¢ status +ready to build+ dla naszych farm w
2021 roku".

Baranowski poinformowat, ze pierwszy z dwoch planowanych blokéw gazowych w ZEDO powsta¢ ma w
2023 roku. Podtrzymat, ze pierwszy z budowanych blokéw weglowych w Elektrowni Opole ma zostac
oddany 31 maja przysztego roku.

Enea, Zarzad Enei rekomenduje przeznaczenie zysku netto za 2017 roku w kwocie 1,8 mld PLN na finansowanie
Bogdanka inwestycji poprzez zwiekszenie kapitatéw rezerwowych.

Zarzad Lubelskiego Wegla Bogdanka podjat uchwate w sprawie rekomendowania akcjonariuszom
przeznaczenia catosci zysku za 2017 rok wysokosci 673,28 min PLN na kapitat rezerwowy, co oznacza
brak dywidendy.

Tauron Zysk netto grupy Tauron w 1Q’18 wynidst 636,7 min PLN wobec 640,5 min PLN zysku przed rokiem. Spétka
szacowata wczesniej, ze jej zysk netto wynidst w tym okresie 637 min PLN. Produkcja energii elektrycznej
Taurona Polskiej Energii spadta o 19% r/r do 3,94 TWh. Produkcja energii ze zrédet odnawialnych spadta
0 27% r/r do 0,24 TWh.

Energa Zarzad Energi podjat decyzje, iz nie bedzie rekomendowat walnemu zgromadzeniu wyptaty dywidendy za
2017 rok i cato$¢ zysku netto w wysokosci 106,6 min PLN, powinna zosta¢ przeznaczona na kapitat
zapasowy.

Energetyka, Koszt budowy pierwszej elektrowni jgdrowej w Polsce w zaleznosci od jej mocy szacowany jest na 40-70

EJ mld PLN - Jézef Sobolewski, dyrektor Departamentu Energii Jadrowej w ministerstwie energii. Lokalizacja
elektrowni powinna by¢ znana na przetomie 2019/2020 roku. "Nasze zatozenie jest takie, ze koszt budowy
pierwszego bloku w przeliczeniu na jeden megawat to bedzie okoto 15 min PLN, czyli okoto 15 mid PLN za
1.000 MW. Oczywiscie to zalezy od wielu czynnikéw, ale tak mniej wiecej sie w sektorze ustalito. Zgodnie
np. z brytyjskimi standardami nastepny blok to koszt nizszy o 20 %, a kazdy kolejny w tej samej lokalizacji
to kolejne 20 % mniej. Oznacza to, ze nasza pierwsza elektrownia w zaleznosci od tego czy bedzie miata
3.000 czy 4.500 MW to bedzie koszt w granicach 40-70 mid PLN".

Sobolewski zaktada, ze pierwszy blok zostanie zbudowany ze $rodkéw polskich, natomiast na kolejnych
etapach do inwestycji mogg zosta¢ wigczeni inwestorzy zagraniczni. Dyrektor Sobolewski zaktada, ze
srodki wtasne konieczne do wybudowania elektrowni jagdrowej nie bedg pochodzity z budzetu panstwa, ale
np. z kredytow bankowych zaciggnietych przez spotki.
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PCC Rokita Spétka opublikowata raport za 2018
BDM: wyniki sg zgodne z naszymi oczekiwaniami. Saldo PDO +2,8 min PLN w konsekwencji gt. sprzedazy
akcji spotki PCC Therm do innej spétki z grupy PCC SE (+3,9 min PLN) i zawigzania rezerw (-1,9 min
PLN).Tym samym oczyszczona EBITDA na poziomie 85,7 min PLN (+58% r/r, -4% vs oczek.).
Segmentowo lepiej wypadt biznes chlorowy (EBITDA +17% vs oczek.). Gorzej poradzity sobie pozostate
obszary.
W komentarzu spétka podata, ze sumaryczny wzrost wolumendw sprzedazy alkaliow wyniést 16% r/r
(rekordowy w historii), w tym wzrost wolumendéw fugu (NaOH) to +21% r/r (oczekiwali$my, ze wzrost
wolumendw bedzie mozliwy dopiero w 2H’18, po oddaniu 2 elektrolizeréw). Spétka maksymalizowata
sprzedaz tugu sodowego kosztem sody z uwagi na lepsze marze. W 1Q’18 ceny NaOH wzrosty o 10% q/q
(+40% r/r), a sody kaustycznej o 4% (+32% r/r). W PUR spétka utrzymata wolumen sprzedazy
(oczekiwalismy jego 4% r/r wzrostu) i poprawita EBITDA (+41% r/r) dzigki ,nizszej dynamice wzrostu
kosztow surowcow”, ale byt to rezultat ponizej naszych zatozen. Energetyce doskwierat wzrost cen wegla
w nowym kontrakcie na 2018 rok, a w fosforowych (inna dziat. chem.) ,istotny” spadek cen produktéw.
CFO w 1Q’18 wyniést-16,8 min PLN i wynikat z negatywnych zmian w kapitale obrotowym (-97,3 min PLN,
w tym naleznosci -40 min PLN). CAPEX na poziomie 38 min PLN vs 30,5 min PLN przed rokiem. W
rezultacie dtug netto rosnie do 492 min PLN i stanowi 1,7x oczyszczonej EBITDA.
Aktualizacja inwestycji: w komentarzu spotka podaje, Ze anonsowane wczesniej inwestycje idg zgodnie z
planem. Wecigz nie ma dezycji o nowym ciggu polioli polieterowych (wg. spotki ,gteboko rozwazane”)
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'17 1Q'18 zmianar/r 1Q'18P BDM réinica
Przychody 303,7 3624 19,3% 356,3 1,7%
Wynik brutto na sprzedazy 82,0 117,2 43,0% 117,0 0,2%
EBITDA 543 87,7 61,5% 89,1 -1,6%
Poliuretany 10,2 14,4 40,8% 17,3 -16,8%
Chloropochodne 27,6 63,7 130,8% 54,4 17,2%
Inna dziatalno$é chemiczna 1,6 0,9 -44,8% 1,3 -31,5%
Energetyka 10,2 59 -42,6% 8,6 -32,2%
Pozostate/korekty 4,7 2,9 -38,1% 7,6 -61,5%
EBITDA Adj. 54,3 85,7 57,7% 89,1 -3,9%
EBIT 40,1 70,7 76,1% 71,6 -1,3%
2ysk brutto 373 669  793% 66,4 0,7%
Zysk netto 33,7 639 89,7% 59,8 6,9%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 27,0% 32,3% 32,8%
Marza EBITDA Adj. 17,9% 23,6% 25,0%
Marza EBIT 13,2% 19,5% 20,1%
Marza zysku netto 11,1% 17,6% 16,8%
P/E12m 10,2
EV/EBITDA 12m 8,9
EV/EBITDA adj. 12m 9,2
Zrédio: BDM, spotka
Aplisens Naktady inwestycyjne Aplisensu w 1Q’18 wyniosty 2,4 min PLN, a w catym roku majg wynie$¢ ok. 20 min
PLN - CEO. Spétka spodziewa sie, ze zrealizuje zawarte w strategii zatozenia wzrostu na 2018 r.
Prezes poinformowat, ze w catym 2018 r. wzrost sprzedazy grupy na na rynku krajowym powinien wynie$¢
ok. 6 %, na rynkach WNP 10 %, w UE 14 % Zaznaczyt, ze na pozostatych rynkach elementem
niesprzyjajacym jest sytuacja z Iranem, jednak w catym 2018 r. mozna spodziewac¢ sie wzrostu sprzedazy
na tych rynkach o 20 %
Aplisens prowadzi dziatania w celu nabycia 100 % udziatéw polskiej spétki produkcyjnej z branzy aparatury
kontrolno-pomiarowej i automatyki.
Prezes poinformowat, ze negatywny wptyw kursu euro i dolara moze by¢ widoczny dopiero pod koniec roku.
Spétka ma spore zapasy.
BOS, BOS w ramach subskrypcji prywatnej przydzielit 30,07 min akcji serii V o tgcznej wartosci 300,74 min PLN,
PKN Orlen "Akcje serii V zostaty objete przez 11 uprawnionych inwestoréw (...)".

PKN Orlen podpisat z BOS Bankiem list intencyjny w sprawie potencjalnej wspétpracy w obszarze
doradztwa w przygotowaniu inwestycji z zakresu ochrony srodowiska oraz odnawialnych zrodet energii.
PKN Orlen objgé ma 2,5 min akcji BOS Banku .

W marcu BOS ogtosit rozpoczecie oferty w trybie subskrypcji prywatnej do 40 min akcji serii V. Cena
emisyjna zostata ustalona na 10 PLN. Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej,
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gtéwny akcjonariusz BOS zadeklarowat, Zze planuje wziecie udziatu w emisji, na co przeznaczy do 210 min
PLN. Bank pozyskane srodki chce przeznaczy¢ na rozwoj akcji kredytowej w obszarze ochrony srodowiska.

Srodowe WZA BZ WBK zdecydowato o zmianie nazwy banku na Santander Bank Polska. Akcjonariusze
zdecydowali réwniez o zmianie siedziby banku z Wroctawia na Warszawe.

Srodowe walne BZ WBK uchwalito przeznaczenie na dywidende 307,6 min PLN z zysku za 2016 r., czyli
3,1 PLN na akcje. Dniem dywidendy jest 30 maja, a terminem jej wyptaty 14 czerwca 2018 r.

Do konca tego roku i przez caty nastepny rok nie bedzie powodu, by zmienia¢ stopy procentowe - ocenit
Adam Glapinski, prezes NBP na konferencji.

GPW, na wniosek spotki, postanowita zawiesi¢ obrét akcjami Kopeksu w okresie od 17 maja do 29 maja
wigcznie. Ztozenie wniosku o zawieszenie obrotu akcjami Kopeksu zwigzane jest z koniecznoscig
przeprowadzenia przez KDPW operacji zamiany akcji Kopeksu na akcje Famuru i wycofaniem czesci akcji
Kopeksu z obrotu, w zwigzku z jej podziatem..

Tarczyhski zawart przedwstepna umowe sprzedazy zaktadu produkcji miesnej w Stawie. Umowa
przyrzeczona ma zosta¢ zawarta do 15 sierpnia 2018 roku. Warto$¢ transakcji zostata ustalona na 28 min
PLN. Spétka podata, ze negocjacje ws. sprzedazy rozpoczely sie w marcu tego roku.

Zarzad rekomenduje 0,15 PLN/akcje dywidendy. Proponowany dzier dywidendy to 25 czerwca.

Braster odnotowat 5,38 min PLN jednostkowej straty netto w 1Q'18 wobec 5,74 min PLN straty rok
wczesniej. Strata operacyjna wyniosta 5 min PLN wobec 5,75 min PLN straty rok wczes$niej.

OEX odnotowat 1,51 min PLN skonsolidowanego zysku netto w 1Q’18 wobec 1,86 min PLN zysku rok
wczesniej, Zysk operacyjny wyniést 4,31 min PLN wobec 4,28 min PLN zysku rok wcze$niej.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 138,87 min PLN wobec 116,67 min PLN rok wczes$nie;.

Debica odnotowata 55,21 min PLN jednostkowego zysku netto 1Q’18 wobec 44,71 min PLN zysku rok
wczesniej, Zysk operacyjny wyniost 53,04 min PLN wobec 43,13 min PLN zysku rok wcze$niej.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 500,95 min PLN wobec 523,69 min PLN rok wczesnie;j.

GPW, przychylajac sie do wniosku spotki, przediuzyta Serinus Energy okres zawieszenia notowan akcji o
jeden dzien sesyjny ti. do 17 maja wigcznie. We wczes$niejszym komunikacie Serinus podat, ze
przedtuzenie okresu zawieszenia jest konieczne w celu zakonczenia procedury zwigzanej ze zmiang
numeru ISIN w odpowiednich systemach depozytowych.

Pod koniec czerwca nastgpi uruchomienie produkcji w zaktadzie w Argentynie - CEO. Dodat, ze
uruchomienie fabryki usprawni realizacje kontraktu na oswietlenie uliczne w prowincji Misiones, a
przychody z tamtejszej dziatalnosci moga pojawi¢ sie juz w lipcu. Dodat, ze moce produkcyjne zaktadu w
Argentynie pozwalajg na wytwarzanie komponentéw o$wietleniowych o wartosci okoto 50 min PLN
rocznie.

Prezes zapewnit, ze kierowana przez niego spétka zamierza przenie$¢ sie na rynek gtéwny warszawskiej
gietdy, ale nie jest to sprawa priorytetowa.

W 1Q’18 2018 r. grupa LUG miata 35 min PLN przychodéw (wzrost o 15 % r/r) i 1,14 min PLN zysku netto
(o 35 % wiecej r/r). Marza brutto ze sprzedazy w 1Q’18 wyniosta 40,7 %, o 1,5 pkt. % wiecej rdr.

Zarzad LUG zamierza rekomendowa¢ walnemu zgromadzeniu wyptate dywidendy w wysokosci 1,22 min
PLN, co daje 0,17 PLN/akcje. Za 2016 rok wyptacita 0,15 PLN/akcje.

W 1Q’18 spotka miata 0,9 min PLN straty netto (2,3 min PLN straty w 1Q’17), 0,46 min PLN straty EBIT (-
1,5 min PLN) przy 29,1 min PLN sprzedazy (27,5 min PLN)

W 1Q’18 spdtka miata 38,9 min PLN skorygowanej EBITDA vs 42,5 min PLN przed rokiem (-8% t/r) przy
przychodach 746,8 min PLN (709,9 min PLN, +5% r/r).

W 1Q’18 spdtka miata 1,09 min PLN EBIT vs 1,1 min PLN przed rokiem przy przychodach 23,6 min PLN
(22,3 min PLN).

Zarzad majgc na uwadze planowany dalszy rozwdj Spoétki informuje, ze w dniu dzisiejszym tj. w dniu 17
maja 2018 r. podjat decyzje o przystgpieniu do przegladu opcji strategicznych. Na obecnym etapie brane
bedg pod uwage rézne opcje strategiczne, w tym nabycie od Spoétki pakietu akcji wkasnych Spéiki lub zakup
pakietu akcji Spétki od akcjonariuszy Spoétki. Jednoczesnie Zarzad Spéiki informuje, iz dotychczas nie
zostaty podjete zadne decyzje zwigzane z wyborem konkretnej opcji i nie ma pewnosci, ze takie decyzje
zostang podjete w przysztosci.
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Zestawienie najwyzszych i najblizszych dywidend na GPW

Najwyzsze dywidendy Najblizsze dywidendy
ranking nazwa kurs DPS DY DD ranking nazwa kurs DPS DY DD
1 ES- System 2,84 035 [12,3% | 2018-06-29 15 ccs 1,15 0,09 = 78% 2018-05-21
2 ABC Data 1,89 0,23 [12,2% | 2018-06-29 23 ASSECOPOL 45,20 3,01  67% 2018-05-21
3 ZE PAK 10,42 1,20 | 11,5% 75 Teliani 0,89 003 3,4% 2018-05-21
4 ELBUDOWA 91,60 10,50 | 11,5% | 2018-07-20 56 Mennica 22,20 1,00 4,5% 2018-05-22
5 Altus 13,20 1,49 |11,3% @ 2018-06-18 110 MBANK 448,00 515 | 1,1% @ 2018-05-24
6 DEKTRA 11,70 1,30 |[11,1% @ 2018-06-15 66 GTC 873 033 3,8% 2018-05-25
7 Unimot 1530 1,70 |11,1% @ 2018-06-05 8 BUDIMEX 181,80 17,61 | 9,7% @ 2018-05-28
8 BUDIMEX 181,80 17,61 & 9,7% 2018-05-28 a4 VOXEL 19,70 1,00 51% 2018-05-28
9 Eurotel 23,30 2,20 | 94% 2018-06-14 98 Wielton 13,48 0,25 | 19% 2018-05-30
10 Archicom 1580 1,44 | 91% 114 BZWBK 374,00 3,10 | 0,8% | 2018-05-30
11 DOMDEV 88,00 7,60 = 86% 2018-06-26 74 SIMPLE 650 022 3,4% 2018-06-01
12 LCCORP 2,86 024 @ 84% 7 Unimot 1530 1,70 | 11,1% 2018-06-05
13 ATAL 42,30 354 @ 84% 2018-06-25 32 ERBUD 18,65 1,10 59% 2018-06-05
14 PEMANAGER 36,70 2,92 | 8,0% 25 Wadex 536 035 65% 2018-06-07
15 ccs 1,15 0,09 = 78% 2018-05-21 41 Alumetal 57,30 2,92 51% 2018-06-07
16 LENA 397 030  7,6% 2018-06-11 55 ATM Grupa 4,78 022 4,6% 2018-06-07
17 MWTRADE 625 046  7,4% 2018-06-12 16 LENA 397 030 7,6% 2018-06-11
18 DGA 688 050  7,3% 2018-06-15 17 MWTRADE 625 046 = 7,4% 2018-06-12
19 TALEX 17,35 1,20  69% 2018-06-25 65 SEKO 11,40 045 39% 2018-06-12
20 PEKAO 117,50 7,90  6,7%  2018-07-06 81 Sniezka 70,50 2,00 | 2,8% 2018-06-12
Zrédto: BDM, spotki Zrédto: BDM, spéiki

Iranskie ktopoty firm. Wypowiedzenie porozumienia atomowego przez Donalda Trumpa uderzy w unijne
interesy- Rzeczpospolita

GetBack miat w 2017 roku nawet 1 mld zt straty. Windykator w ostatnich latach masowo nabywat portfele
wierzytelnosci. Wyniki finansowe sugerujg, ze byt przy tych inwestycjach niezwykle rozrzutny-
Rzeczpospolita

Pfleiderer wyda 75 min euro na inwestycje. Producent ptyt drewnopochodnych inwestuje w rozwéj mocy
produkcyjnych i poprawe konkurencyjnosci, zaktadajac, ze przyniesie to efekt w postaci poprawy
rentownosci- Parkiet

BDM: w ostatnim RA z 27 marca (http://www.bdm.com.pl/file.php?id=56316) oczekiwalismy CAPEX na
poziomie 70 min EUR (zgodnie ze strategig). Szczegoétowo inwestycji i ich potencjalny wplyw na wyniki
(oczekiwany przez spotke) przedstawiliSmy na stronie 19. Zgodnie z naszymi zatozeniami $rednioroczna
EBITDA w latach 2018-2020 powinna ksztattowac sie miedzy 146-188 min EUR przy CAPEX 70-75 min
EUR, co przy kapitalizacji 590 min EUR daje bardzo atrakcyjng stope generacji FCF. W latach 2011-2017
$rednioroczna EBITDA wynosita 120 min EUR przy 50 min EUR CAPEX.

Zarzad OT Logistics stawia na ekspansje. Powstaty nowe spétki zalezne na Biatorusi i Batkanach- Parkiet
Fed docisnat waluty z wielu rynkéw wschodzgcych. Instytut Finanséw Miedzynarodowych (lIF) obawia sie
wiekszego kryzysu, ktérego symptomem moze by¢ zatamanie kursu peso argentynskiego. Pod presjg jest

tez nadal lira- Parkiet

UE zaimportowata w ubiegtym roku ponad 170 min ton wegla. Surowca jest za mato, a odejscie od niego
w szybkim tempie okazuje sie nierealne- DGP

Spotka opublikowata raport za 1Q°18

Wybrane dane finansowe [min PLN]

1Q'17 1Q'18 zmiana r/r
Przychody 30,6 34,4 12,4%
Wynik brutto na sprzedazy 7,0 8,5 22,1%
EBITDA 3,5 4,4 25,2%
EBIT 2,0 29 45,0%
Zysk brutto 1,5 3,0 106,1%
Zysk netto 1,1 2,2 107,0%
Marza zysku brutto 22,9% 24,9%
Marza EBITDA 11,4% 12,7%
Marza EBIT 6,5% 8,4%
Marza netto 3,5% 6,5%
P/E 12m 11,1
EV/EBITDA 12m 5,2

Zrédfo: BDM, spétka
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Orzel Biaty W 1Q’18 spotka miata 8,4 min PLN EBITDA vs 3,9 min PLN przed rokiem przy przychodach 163 min PLN
(poréwnywalne r/r).

Getin Noble Strata netto w 1Q’'18 (-47,7 mIn PLN) nizsza od oczekiwan (-61 min PLN). Wynik odsetkowy 3% ponizej

Bank konsensusu, wynik z prowizji 22% nizszy, zdecydowanie nizsze saldo rezerw.
XM Strata netto w 1Q’18 13 min PLN vs 11,4 min PLN straty przed rokiem.
Automotive Liczba nowo zarejestrowanych samochoddéw osobowych w kwietniu w Polsce wyniosta 44.716, tj. wzrosta

0 13,3% r/r- ACEA.
Ferro Spotka podata wyniki 1Q°18

Ferro—wyniki 1Q’18 [mln PLN]
1Q'16 1Q'l7 1Q'18 zmianar/r

Przychody 80,9 923 993 7,6%
EBITDA 11,2 15,4 16,3 5,8%
EBIT 105 143 155 8,6%
Zysk brutto 9,6 15,3 16,5 8,0%
Zysk netto 8,1 12,5 13,4 7,4%
Marza EBITDA 13,8% 16,7% 16,5%

Marza EBIT 13,0% 15,5% 15,6%

Marza zysku netto  10,0% 13,5% 13,5%
Zrédlo: DM BDM S.A., spétka

BDM: Wyniki lepsze r/r, wzrost sprzedazy na wszystkich gtéwnych rynkach (najbardziej znaczacy w
Rumunii ponad +3 min PLN r/r). Do$¢ staby cash flow operacyjny (-18 min PLN), gtéwnie przez znaczgco
wiekszy r/r wzrost zapasow.

BGZ BNP BGZ BNP Paribas planuje, ze jego wskaznik ROE bedzie powyzej 10%, a wskaznik kosztéw do dochodéw

Paribas bedzie na poziomie okoto 50% - poinformowat bank w strategii rozwoju banku na lata 2018-2021. Pod
koniec 2017 roku ROE banku wynosito 4,4 proc., a wskaznik kosztéw do dochodéw byt na poziomie 62,3
proc.

Bank zaktada, Zze jego tempo wzrostu wyniku z dziatalno$ci bankowej bedzie szybsze niz na rynku.

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