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KOMENTARZ PORANNY Wartese L
. . . P 1D YTD
Alternatywne scenariusze brexit bez wigkszosci
Ostatnie trzy sesje nie zatarly ztego wrazenia z minionego pigtku. Udato sie SIS 2daz ’0'4:/“ 1'73/"
drobié tylko czes¢ strat | WIG20 weiaz przebywa tuz nad poziomem 2300 oo 20021 0.3% 1%
0 Y € h g p. Y A ) p 0 mWIG40 4192,7 0,1% 7.2%
pkt (2315 pkt). Z komponentéw pozytywnie wyrozniat si¢ CDR (+5,4%) po gy cg0 118941 0.5% 125%
wynikach i konferer_\cp za 2_018 r_ok. Nieco odrobita energetyka za sprawg  wig 598488 -0.3% 3.7%
PGE (+2,5%). Rynki zagraniczne jak SPX czy cata grupa MSCI EM w okolicy wiG Banki 76366 1.0% 25%
lokalnych miniméw. Ryzyka aktywujgce faze ,risk off” w zasadzie te same. wic Bud 21725 0,3% 13,4%
W Stanach dalsze dyskusje o nadchodzacej recesji gospodarczej, ktérg de wiG chemia 11764,7 -0,9% 25,8%
facto wywotat Fed ubiegtotygodniowym,... gotebim komunikatem. WiGDew 22107 0,2% 15,6%
Rentownosci amerykanskich 10-latek ,ztapaty” ponad roczne minima. WIG Energia 2390, 1,8% -0,9%
Europa dalej zyje brexitem. Wczoraj zadna z 8 opcji gtosowanych w Izbie WICIT B i 2
Gmin... nie zyskata akceptaciji. Miata to by¢ wskazéwka dla rzadu T. May co  W!G Media AeE 0.8% %:9%
do strategii brexitu. Funt wieczorem mocno tracit. By¢ moze pod glosowanie ' Paiwa v 0.5% i
N . T L WIG Spoz 35105 -0,9% 3,8%
3 raz trafi umowa wynegocjowana przez rzad, ale nikt jej nie wrézy sukcesu.

. . . . . . . . WIG Surowce 3798,6 -0,4% 11,0%
Wéwczas graniczny termm to 12 kwietnia, do ktérego U}( bedzie mu5|affa e Tl R Ry a7
zdecydowat, czy wychodzi ,bez umowy” (czarny scenariusz) czy opoznia 5xx 114190 0.0% 1%
wyjscie. Scenarlu_sz opodznienia wczoraj w IC_% miat tylko _1_39 g’f_(_)sow a N0 cacao 53012 0.1% 12.1%
deal” 160. Nastroje o poranku neutralne po mieszanej sesji w Azji. Kontrakty gyx 413162 -1,0% 5,6%
na DAX zyskujg ok. 0,1%. S&P500 2805,4 -0,5% 11,9%

Krystian Brymora DJIA 25625,6 -0,1% 9,9%

, , Nasdagq Comp 76434 -0,6% 15,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Bovespa 91 903,4 -3,6% 4,6%
= Erbud: Wyniki 4Q’'18 powyzej konsensusu na poziomie EBIT, bardzo wysokie Nikkei225 210338 -1,6% 5.1%

przychody [komentarz BDMJ; S&P/ASX 200 6176,1 0,7% 9.4%
= Ciech: Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q’18 [komentarz BDM]; 3:2;’2 ézgg’g 'g';:f 2?:?

A -U, 0 N 0
= Kety: Szacunkowa EBITDA w 1Q’19 = 107 min PLN (+2% r/r) [komentarz BDM]; Ropa WTI 594 0,9% 27.7%
= CD Projekt: Wiekszo$¢ kampanii gry Cyberpunk 2077 wcigz przed nami — A. EUR/PLN 4,29 0,0% 0,1%

Kicinski; USD/PLN 3,81 0,2% 1,8%
= AmRest: FCapital Dutch kupi 10,7% akcji spotki od Gosha Holdings za 309,7 min  CHF/PLN gE 0k 28

UER (na akcje, 13,22 EUR); EUR/USD 1,13 -0,3% -1,7%

USD/AIPY 110,5 0,0% 0,8%
= Asbis: Spétka prognozuje, ze wynik netto’19 wyniesie 8,5-10,0 min USD; ° °
= Przemyst: Projekt ustawy ws. rekompensat dla branz energochtonnych ma wkrétce  FW20

trafi¢ pod obrady RM — min. Emilewicz; Wartosé Zmiana
= Radpol: Spétka ma umowe ramowa na dostawe produktéw dla Veolii za min. 5 min ~ Kurs otwarcia 2330 8 0,34%

PLN rocznie; Kurs zamkniecia 2323 -10 -0,43%

. . . . . s . L, . . Kurs min. 2316 -1 -0,04%
= Warimpex: Spotka liczy na poprawe wynikéw w ’19 i chce wyptaci¢ dywidende; —— g 2 I
= Grupa Azoty: Spétka przejmuje kontrole nad PDH Polska [komentarz BDM]; Wolumen obrotu 11870 460 3,73%
= Gietda: Pozyskanie nowych emitentéw kluczowe dla rozwoju gietdy — J. Fotek; Otwarte pozycje 49 089 60 0,12%
= Lokum: Potencjat rozpoznan w ’19 to ok. 890 lokali oraz ok. 480 szt. w '20; Indeksy GPW
= Grupa Azoty: Spotka obejmie 9,78 min akcji nowej emisji PDH Polska; Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
= Ulma, Es-System, PCM, Selvita, 11 Bit Studios, JHM: Wyniki za 2018. WIG20 232664 231275 233121 231517 -04% 594
WIG30 2672,36 265847 267863 2662,10 -0,3% 638
MWIG40 4 185,01 11879,05 12009,11 419274 0,1% 88
WYK RES DN |A SWIG80 11 977,39 4 179,86 4206,09 11894,14 -0,5% 18
WIG-PL  61092,80 6108828 61400,24 6108828 -0,3% 705
Po publikacji wynikéw i wypowiedziach zarzadu nt. Cyberpunk kurs CD W!® 6009499 5979873 6017264 5984876 -0.3% 707
Projekt wystrzelit w goére i momentami akcje spotki kosztowalty ma wiczo
wczorajszej sesji 200 PLN. Close MC 1D YTD
Alior 61,85 8075 1,4% 16,4%
CD Projekt - daily cce 211,00 8686 0,5% 9,2%
@I CD Projekt 195,90 18 830 5,4% 34,5%
L - Cyfrowy P. 25,52 16 321 -1,4% 13,1%
|f| I'. 1 |I| Dino 120,10 11 775 -3,2% 25,3%
Illl. | I I‘ ‘“ hl ISwW 61,70 7244 0,0% -8,3%
| y & KGHM 104,45 20 890 -0,5% 17,5%
| I|l I || L|. ul | by, I"q' - Lotos 85,80 15 862 -0,5% 31%
‘LI | hul | \ " s LPP 8 365,00 15 496 -0,1% 6,6%
: ' mBANK 432,00 18 290 -1,4% 1,8%
|IJ|{-|‘ | l‘ |||‘|| Orange 5,30 6955 -3,3% 10,6%
1| | || Ir | *  Ppekao 110,00 28 872 -1,4% 0,9%
| el | | |H |" |l" PGE 10,27 19 202 2,6% 2,7%
“||\|\ 1 I 'lL W i w  PGNIG 618 35710 0,0% -10,6%
| PKN Orlen 98,22 42010 -0,9% -9,2%
it “-' .,  Pkosp 38,90 48625 -0,9% -1,4%
‘I it Play 23,28 5911 0,8% 11,9%
Ly PZU 40,54 35007 -0,6% -1,7%
100 Santander Polska 375,80 38 365 -3,1% 4,9%
o o > B e = = o = N e N Tauron 2,07 3624 0,3% -5,6%
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mWIG40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D
11 bit 31300 716  35% 283% GTC 920 4449  0,2%
Amica 14500 1127 07% 26,3% Handiowy 67,00 8767  0,6%
Amrest 4500 9880 -1,1% 125% INGBSK 19260 25057 0.2%
AssecoPL 51,90 4308 -04% 125% InterCars 214,00 3032 -0,9%
Azoty 4216 4182  11% 352% Kemel 50,00 4097  -1,4%
Benefit Sys. 956,00 2733  15%  13,3% Kety 33900 3236 -09%  30%
Bogdanka 47,35 1611 -01% -7,7% Kruk 15520 2931 15%  -1,0%
Boryszew 447 1072 01%  -50% LC Corp 257 1150 -15%  4.9%
Budimex 14500 3702 21%  27,6% Livechat 27,05 697  -20%  6,7%
ClGames 1,11 168  08% 356% Mabion 7420 1018 -3,9% -14,3%
Ciech 54,40 2867 -37% 22,8% Millennium 9,26 11233 08%  44%
Comarch 178,00 1448 08% 17,1% Orbis 91,40 4211 09%  13%
Echo 406 1676 10% 249% PKPCargo 47,00 2105 06%  7,1%
Enea 893 3942 14% -98% Playway 17400 1148 0,0%  28,9%
Energa 872 3612 12% -21% Polimex 284 672 07%  10%
Eurocash 2253 3135 28% 28,0% Stalprodukt 32500 1814 -09%  16%
Famur 474 2724 02% -12.2% Trakcja 284 146 -22% -28,0%
Forte 26,60 637  -50% 16,9% VRG 429 1006 04%  62% s MWD R L el
Getin 197 374  01% 190,0% Wawel 870,00 1305 -09% 43% =
GPW 3860 1620 -10% 53% WPPL 58,80 1704 14% 114% Z
FW20
: : : 2450
MRS Index - Last Price 2323.0 -0.43%
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- Average 2934 1 2400
L Low on 10/26/18 20810
M Moving Average(Simple,15,0) (KRS1) 2331.3 ﬁ"% H/!\L,!r
? 2350

U nf?m

& ]

|

LI
i ;
u |

2300

Il BT} ‘
ﬁ- ! +‘|‘Th I — D*

D 2150
e}? 2100
2050
Oct 15 Oct 31 Nov 15 Nov 30 Dec 14 Dec 28 Jan 15 Jan 31 Feb 14 Feb 28 Mar 15 Mar 2
2019
KRS1 Index (WSE WIG20 Index Future) graph 1550 Daily 285EP2018-28MAR2019 Copyright? 2019 Bloomberg Finance L.P. 28-Mar-2019 07:45:14
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
WIG20
WIG20 Index - Last Price BT 04 20
T High on 01/24/19 2420.94
<+ Average 2290.11 H+- " ¢
1 Low on10/26/18 2082.77 I LFI 1 2400
M Moving Average(Simple,15,0) (WIG20) 2325.28 Q U +
q | ot lﬁ il ab+d 50
I T T l~ mOTT
o ™ B
I .- wlT0 t
T 2300

—=

l-! ‘ g

f ' | ' 1| 2250

2200
2150
2100
Oct 15 Oct 31 Nov 15 Nov 30 Dec 14 Dec 28 Jan 15 Jan 31 Feb 14 Feb 28 Mar 15 Mar 2
2018 | 2019
WIG20 Index (WIG20) G1598 Daily 285EP2013-28MAR2019 Copyrightg 2019 Bloomberg Finance L.P. 28-Mar-2019 07:45:31

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, 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. O ie i zawarte w nim
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.




bd(D

BIULETYN PORANNY

0d 1993
e czwartek, 28 marca 2019
INFORMACJE ZE SPOLEK
Erbud Spétka opublikowata wyniki za 4Q’'18/2018
Erbud — wyniki 4Q’18 [min PLN]
f ' . 4Q'18P 4Q'18P
4Q'17 4Q'18  zmianar/r BDM odch Kons PAP odch
Przychody ze sprzedazy 523,3 707,3 35,2% 576,7 22,7% 599,8 17,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 39,6 37,2 -6,2% 32,4 14,7% - -
Zysk na sprzedazy 18,1 13,3 -26,5% 8,4 58,6% - -
EBITDA 16,2 14,5 -10,6% 11,6 25,1% 12,4 17,0%
EBIT 12,7 9,8 -22,4% 7,6 29,4% 9,0 9,3%
2Zysk (strata) brutto 11,0 7,5 -32,1% 5,5 35,5% - -
Zysk (strata) netto 7,6 3,2 -57,5% 39 -17,1% 5,6 -42,3%
Marza zysku brutto ze sprzedazy ~ 7,6% 5,3% 5,6% -
Marza EBITDA 3,1% 2,1% 2,0% 2,1%
Marza EBIT 2,4% 1,4% 1,3% 1,5%
Marza zysku netto 1,5% 0,5% 0,7% 0,9%
Zrédto: DM BDM S.A., spétka
Erbud — wyniki wg 1téw [min PLN]
1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 2016 2017 2018
Przychody 341,9 446,3 4254 5762 344,1 4323 5059 5233 4379 521,8 6648 7073 1789,8 18055 23319
Zysk brutto ze sprzedazy = 27,7 28,4 29,8 43,6 24,9 35,6 31,6 39,6 24,6 -14,6 42,0 37,2 129,5 131,6 89,1
rentownos¢ 8,1% 6,4% 7,0% 7,6% 7,2% 8,2% 6,2% 7,6% 5,6% -2,8% 6,3% 5,3% 7,2% 7,3% 3,8%
SG&A 20,9 21,1 20,2 23,3 23,4 24,6 22,0 21,5 23,0 25,3 25,5 23,8 85,6 91,5 97,6
Saldo PPO/PKO 5,3 16,0 08 -18,7 2,5 -0,1 0,6 5,4 33 5,5 3,2 3,5 1,9 2,4 -8,8
EBIT 12,1 23,4 8,8 15 39 10,9 10,2 12,7 4,9 -45,4 13,3 9,8 45,8 37,7 -17,3
rentownos¢ 35% 52% 21% 03% 1,1% 25% 2,0% 24% 1,1% -87% 2,0% 14% 2,6% 2,1% -0,7%
Kubatura 1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 2016 2017 2018
Przychody 262,8 3557 3341 471,7 2930 3520 3978 380,3 323,7 3840 5043 5498 14243 14231 1761,7
Zysk brutto ze sprzedazy 21,6 19,3 21,7 299 192 249 20,7 177 133 -296 21,8 20,0 92,5 82,5 25,5
rentownos¢ 8,2% 5,4% 6,5% 6,3% 6,6% 7,1% 5,2% 4,7% 4,1% -7,7% 4,3% 3,6% 6,5% 5,8% 1,4%
EBIT 13,8 19,2 7,5 3,8 8,1 6,6 5,9 5,0 3,9 -47,4 4,9 6,7 36,7 25,6 -31,9
rentownos¢ 5,3% 5,4% 22% -08% 2,8% 1,9% 1,5% 1,3% 1,2% -12,3% 1,0% 1,2% 2,6% 1,8% -1,8%
Inzynieryjno-drogowe 1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 2016 2017 2018
Przychody 32,4 345 313 436 126 160 445 837 498 646 667 73,0 1418 1568  254,1
Zysk brutto ze sprzedazy 4,3 3,2 33 4,5 2,4 4,0 4,1 14,6 51 4,8 4,8 6,6 15,3 25,1 21,3
rentownos¢ 133% 92% 105% 103% 188% 24,9% 9,3% 17,5% 102% 75%  72%  9,0% 10,8% 16,0%  84%
EBIT 14 3,2 1,0 0,8 -1,0 1,8 2,2 10,7 2,1 1,4 2,4 3,5 6,5 13,7 9,3
rentownos¢ 44%  93% 32% 19% -7,8% 11,6% 49% 12,8% 43% 2,1%  35%  48% 46%  88%  37%
Energetyka 1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 2016 2017 2018
Przychody 467 561 600 523 385 642 635 592 635 728 939 848 2151 2255 3149
Zysk brutto ze sprzedazy 1,8 59 4,8 8,9 33 6,6 6,7 73 6,0 9,8 16,3 9,9 21,4 23,9 41,9
rentownos¢ 38% 105% 81% 169% 85% 103% 10,6% 123% 94% 13,4% 17,4% 11,7% 9,9%  10,6%  13,3%
EBIT -3,0 0,9 0,3 4,1 -1,9 0,8 2,2 15 -0,3 4,7 6,8 0,7 23 2,6 11,9
rentownos¢ 65% 16% 06% 79% -49% 12% 35% 26% -05% 64% 73% 08% 11%  12%  3,8%
Pozostate 1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 2016 2017 2018
Przychody 00 00 00 87 00 01 00 00 10 05 01 02 87 01 1,2
Zysk brutto ze sprzedazy 0,0 0,0 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,4 -0,9 0,7 0,3 0,1 0,4
EBIT -0,1 0,1 0,0 0,4 -1,3 17 -0,1 -4,6 -0,8 -4,0 -0,7 =il 0,4 -4,3 -6,6
Zrédto: DM BDM S.A., spétka
BDM: Wyniki powyzej oczekiwan na poziomie EBIT (9,8 min PLN vs 9,0 min PLN konsensus i 7,6 min PLN nasza
prognoza), gtéwnie dzieki rekordowo wysokim przychodom (az 707 min PLN, +35% 1/r).
e Za wzrost przychodow odpowiada przede wszystkim segment kubaturowy: +45% r/r (blisko 550 min PLN sprzedazy
w 4Q’18, czyli wigcej niz cata spétka w 4Q’17).
e Jednoczesnie (poza przychodami) wyniki stabsza r/r.
o Nizsza od oczekiwan marza brutto ze sprzedazy w 4Q’18.
e Marza brutto w segmencie kubaturowym w 4Q’18 na poziomie 3,6% (nizej niz w 3Q’18, kiedy wyniosta 4,3%).
e Saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej: -3,5 min PLN.
e Bardzo wysoka efektywna stopa podatkowa (51%), co przektada sie na wynik netto stabszy od oczekiwan.
e Do$c¢ staba jednak marze. EBITDA w 1Q’19 wzrosta jedynie o +2 min PLN r/r.
e Tradycyjnie dla spotki bardzo dobry cash flow operacyjny w 4Q’18: +137,5 min PLN. Gtéwnie za sprawg spadku
nalezno$ci oraz aktywdw z tytutu wyceny kontraktow, ale tez ze wzgledu na przyrost zobowigzan handlowych
o Gotowka netto na koniec 2018 roku: 85,7 min PLN (w tym 7,2 min PLN na rachunku VAT).
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Podsumowanie konferencji wynikowej po 4Q’18 (27.03.2019)

BDM:

- spotka nie jest zadowolona z wynikow 4Q’18/2018 przede wszystkim z uwagi na duzo nieplanowanych postojow
produkcyjnych w sodzie (+planowane w maju i wrzesniu);

- spadek wynikoéw w sodzie to gt. 2 czynniki: niskie wolumeny produkcyjne podwyzszajgce wskazniki zuzycia surowcéw
i wysokie ceny surowcow/CO2;

- rok 2018 specyficzny w biznesie sodowym, globalnie szacunki méwig o spadku popytu, gt. przez Chiny;

- chinscy producenci ,znikajg” z globalnego rynku sody;

- w Europie wzrost popytu w 18 o ok. 200 tys. ton sody

- nowa fabryka szkta ptaskiego Euroglass na petnych mocach, pod koniec 19 otworzy sie Guardian (BDM: 2 fabryki w
PL to wzrost zapotrzebowania na sode o ok. 130 tys. ton czyli 9% zdolnosci CSP);

- ceny w EU Zachodniej nieco spadly w '18, w EU Centralnej bez zmian, duzy wzrost w eksporcie do Azji, co spotka
wykorzystata;

- ceny w '19 w Europie: IHS/ICIS wskazuje na wzrost 0 15 EUR/t (BDM: +6,7% r/r vs +5% r/r w zatoZeniach w ostatnim
RA z 11.12.2018);

- dtugoterminowo (do 2023 roku) popyt na sode ma rosngc szybciej niz podaz, gt. w detergentach- IHS;

- w segmencie organicznym tylko 30 min PLN EBITDA? spadek marzy w SOR i zywicach, w SOR wzrost przychodéw
w 4Q’18 ale bardzo niska marza (mix);

- w zywicach sytuacja sie nie poprawita w 1Q’19;

- w SOR spétka byta znana z 1/2 produktéw i chca to zmienié;

- sp6tka pracuje nad ograniczeniem emisji CO2 (mozliwe inwestycje);

- wolumeny sody w 2019 roku ? majg kilka projektow, ktére mogg poprawi¢ produkcje, trzeba pamietac, ze to stare
instalacje i sp6tka doswiadcza duzo nieplanowanych wypadoéw produkcyjnych;

- sp6tka widzi ryzyko w wolumenach produkcji/sprzedazy w ’19, wolumen moze by¢ wyzwaniem (BDM: w Govorze -40
tys. ton);

- sytuacja w Rumunii odnos$nie ograniczenia pary/zwolnien? Sg na etapie negocjacji (do 31.03), ceny pary w 1Q’'19
byty juz wyzsze; spotka analizuje inne rozwigzania techniczne zapewniajgce pare w zakfadzie;

- potencjalny wptyw na wynik ograniczenia produkcji w Govorze ? tak jak wolumen (BDM: nawet 40 tys. ton, 5-10 min
PLN EBITDA);

- Ciech Pianki? spétka nie ma powodéw do narzekan, nie sprzedaje do automotive; analizujg rézne opcje strategiczne
dla tej spotki;

- wyniki Proplan w 20187 ,w widetkach tezy inwestycyjnej”, nieodbiegajgce od tych w '17 (BDM: 4,5 min EUR EBITDA
przy 15,9 min EUR sprzedazy)

- CO2 ? pozycja w cash flow nie méwi ni¢ o faktycznym koszcie, to pozycja hedgingowa, z cenami CO2 bedg podazac
za rynkiem ale nie bedzie to 25 EUR/A;

- parametr EV/EBITDA w kalkulacji TSR w programie motywacyjnym 2019-2021? Przyjety na statym poziomie;

- spotka analizuje projekt ustawy o rekompensatach dla przedsiebiorstw energochtonnych (MPIT), bedzie jego
beneficjentem;

- diug netto wzrést do 2,4x EBITDA (stabszy wynik+ negatywne zmiany w kapitale obrotowym), kowenanty na poziomie
4,0x;

Spotka opublikowata wstepne szacunki wynikéw za 1Q’'19

Kety — wyniki szacunkowe 1Q’19 [min PLN]
1Q'18 1Q'19szacunki zmianar/r 1Q'19P BDM* odchylenie

Przychody ze sprzedazy  674,8 770,0 14,1% 695,6 10,7%
EBITDA 105,1 107,0 1,8% 109,8 -2,6%
EBIT 74,5 73,0 2,1% 76,1 -4,1%
Zysk (strata) brutto 69,3 67,0 -3,3% 69,2 -3,2%
Zysk (strata) netto 53,3 53,0 -0,6% 56,1 -5,5%
Marza EBITDA 15,6% 13,9% 15,8%
Marza EBIT 11,0% 9,5% 10,9%
Marza zysku netto 7,9% 6,9% 8,1%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka,*prognoza z raportu analitycznego z 7/01/2019

BDM: EBITDA nieco lepsza r/r, spory wzrost przychodow

e Przyrost sprzedazy az o 14% r/r sporym zaskoczeniem, biorgc pod uwage, ze cena aluminium w PLN byta
nieznacznie nizsza r/r (-3%). Wzrost przede wszystkim w SSA (+20%, spétka w komunikacie pisze o wysokim
popycie). W SOG sprzedaz wzrosta o 11% aw SWW 0 7% tir.

e Do$c¢ staba jednak marze. EBITDA w 1Q’19 wzrosta jedynie o +2 min PLN r/r.

e Spadek marzy spétka ttumaczy gtéwnie op6znieniem w dostosowywaniu cen do wyzszej bazy kosztowej w SWW.

e Zwracamy uwage, ze spotka jest w trakcie uruchamiania nowych mocy produkcyjnych w SWW, w 1Q’19 wyraznie
wzrosty takze koszty energii.

o Dla przypomnienia zarzad w catym roku zaktada wzrost sprzedazy o 8% r/r, a EBITDA o +28 min PLN r/r (z 460 min
PLN na 488 min PLN).

e Dtug netto 750 min PLN (wg komunikatu +25 min PLN q/q, co ciekawe przy prezentacji prognoz na 2019 w lutym
spotka podawata, ze dtug netto na koniec 2018 roku wynosit 775 min PLN).
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Wiekszos¢ kampanii gry "Cyberpunk 2077" wcigz przed CD Projekt, poinformowat prezes Adam Kicinski.

"Cyberpunk' to ogromny milestone w rozwoju CD Projekt. [...] Wiekszo$¢ kampanii wcigz przed nami" - powiedziat
Kicinski podczas konferencji prasowe;j.

CD Projekt planuje uruchomic jesienig mobilng wersje gry "Gwint" na telefony marki Apple - poinformowat prezes Adam
Kicinski.

,Mito mi ogtosi¢, ze bedzie w tym roku mobilna wersja ‘Gwinta™ — powiedziat Kicinski podczas konferencji. Dodat, ze
gra w wersji na telefony marki Apple zostanie uruchomiona jesienig, natomiast pozniej nastgpi debiut na telefony z
systemem Android.

Targi E3, ktére odbywajg sie w czerwcu w Los Angeles, to "najlepszy moment na ogtoszenie daty premiery duzych

gier” — ocenit prezes Kicinski. Dodat, ze okres przed premierg "Cyberpunk 2077" nie jest dobrym okresem do wyptaty
dywidendy.

"Chcemy, zeby tegoroczne E3 byty najwazniejsze w historii. Planujemy mocny show, zeby te targi byty lepsze niz
najwazniejsze dotychczas dla nas w ub.r." - powiedziat Kicinski podczas konferencji prasowe;.

"Przygotowali$my niespodzianki, zadng z nich nie jest artystka pop" - dodat prezes.

Wiceprezes ds. finansowych Piotr Nielubowicz wskazat, ze CD Projekt "walczy o wolumen sprzedazowy" gry i to -
wedtug niego - jest fundamentalne dla marzy.

"'Cyberpunk' jest juz bardzo zaawansowany" - stwierdzit Kicinski.
Spokko nie pracuje nad mobilnym "Gwintem" w ramach grupy CD Projekt, poinformowat prezes Adam Kicinski.

"Spokko robi zupetnie co innego" - powiedziat Kicinski podczas konferencji praasowej w odpowiedzi na pytanie, czy ta
spotka jest odpowiedzialna za mobilnego "Gwinta".

Grupa prognozuje, ze w '19 wypracuje ok. 1,7-1,9 mld USD przychodéw oraz 8,5-10,0 min USD zysku netto.

Rada Dyrektoréw spétki bedzie rekomendowata wyptate 2,78 min USD dywidendy z ubiegtorocznego zysku, co daje
0,05 USD/akcje.

FCapital Dutch, gtéwny akcjonariusz AmRestu, podpisat umowe w sprawie zakupu od Gosha Holdings 23,4 min akc;ji
spotki, stanowigcych 10,67% jej kapitatu zaktadowego, tacznie za 309,7 min EUR. Henry McGovern, zatozyciel spoiki,
zrezygnowat ze swoich obowigzkéw petnionych w ramach grupy.

Spétka podata, ze oczekuje sie, ze transakcja zostanie rozliczona w dniu 10 maja 2019 r. Cena za akcje w transakciji
wyniesie 13,22 EUR.

FCapital Dutch ma obecnie ok. 56,4% akcji wigc dokupujac caty posiadany pakiet akcji Gosha Holdings zwigkszy swoje
zaangazowanie w spofce do okoto 67%.

AmRest poinformowat, ze wskutek tej transakcji Henry McGovern, zatozyciel i cztonek Rady Dyrektoréw AmRestu,
zrezygnowat ze stanowiska. Obejmie je Mark Chandler, ktory od 11 lat petni w spoétce funkcje dyrektora finansowego.

Grupa w okresie styczen-luty 2019 roku przewiozta 16,8 min ton towaréw, co oznacza spadek w odniesieniu do
ubiegtego roku o 3,6% i jednoczesnie jest wynikiem wyzszym o 10,5% w poréwnaniu z 2017 rokiem - podata spoétka w
komunikacie prasowym.

Przewozy grupy PKP Cargo w samym lutym 2019 roku wyniosty 8,3 min ton.

Projekt ustawy ws. rekompensat dla przemystéw energochtonnych trafi wkrétce pod obrady Rady Ministréw; jestesmy
na ostatniej prostej - powiedziata w srode PAP minister przedsiebiorczosci i technologii Jadwiga Emilewicz.

Jak =zaznaczyta szefowa resortu przedsiebiorczosci i technologii, projekt rekompensat dla przemystow
energochfonnych "nie powstat w zwigzku ze wzrostem cen energii w ubiegtym roku".

"Pracowalismy nad nim niemal trzy lata. To sg rozwigzania, ktére znane sg w przemystowych panstwach UE: w
Niemczech, we Francji, w Hiszpanii, gdzie koszt energii dla przemystu, ktory najwiecej zatrudnia, najwigcej wnosi
wartosci dodanej do gospodarki, jest rekompensowany" - wyjasnita.
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"Ten projekt jest po Statym Komitecie. Po nim musieliSmy doprecyzowac¢ szczegdtowe rozwigzania z Ministerstwem
Finansow i Ministerstwem Energii. JesteSmy naprawde na ostatniej prostej. Za chwile trafi on pod obrady Rady
Ministréw, poniewaz determinacja i decyzja polityczna co do jego realizacji zostata podjeta" - powiedziata minister.

Spotka planuje uruchomié sprzedaz produktéw opartych na ultracienkim szkle od 3Q’19, poinformowat prezes Dawid
Cycon.

Grupa liczy, ze tegoroczne wyniki bedg lepsze niz w 2018 roku, moze sfinalizowa¢ sprzedaz dwoch hoteli - poinformowat
PAP Biznes prezes Franz Jurkowitsch. Spétka chce wyptaci¢ dywidende za 2018 rok na podobnym poziomie jak przed
rokiem.

Tegoroczny CAPEX spotki moze wyniesé 30-40 min EUR.

"Mozemy wyda¢ w tym roku na inwestycje 30-40 min EUR. Nie planujemy pozyskiwania nowego finansowania poprzez
emisje obligacji" - powiedziat prezes.

Poinformowat, ze gtéwnymi celami, jakie zarzad stawia sobie w tym roku jest rozpoczecie inwestycji w Biatymstoku i
niektérych nowych projektéw w Krakowie, otwarcie hotelu w Niemczech oraz przygotowanie sie do nowego projektu
biurowego w Sankt Petersburgu.

Spédtka szuka mozliwosci kupna nowych dziatek pod inwestycje, w tym w Polsce.

Moze w tym roku sprzeda¢ dwa hotele.
"Rozwazamy sprzedaz dwoch hoteli EuroDisney we Francji. Jest szansa, ze sfinalizujemy sprzedaz w tym roku" -
powiedziat Jurkowitsch.

Spétka wypracowata w lutym ok. 170 min PLN przychodéw.

Deweloper szacuje potencjat rozpoznan mieszkan w wyniku na 892 w ‘19, 483 w ‘20 i 1 766 w '21, co oznacza, ze w
przysztym roku spotka dozna "zachwiania" liczby przekazan, poinformowali czionkowie zarzadu. Wskazali, ze w
poprzednich latach potencjat rozpoznan przektadat sie¢ na raportowane przekazania mieszkan w przewazajgcej
wigkszosci - w 2018 r. w 92%, co dato rozpoznanie w wyniku 900 lokali.

"DoswiadczyliSmy pewnych opdznien w przygotowaniu inwestycji i to w kolejnym roku [2020] bedzie odczuwalne w
wynikach finansowych. Te opdznienia nie wynikaty z naszych zaniedban, ale z sytuacji w samorzadach. Bedziemy mie¢
zachwianie w 2020 r. co do przekazan" - powiedziat prezes Bartosz Kuzniar podczas konferencji prasowe;.

"W potencjale rozpoznan jestesmy w wartosciach zblizonych do 2018 r. jezeli chodzi o biezacy rok, widzimy odczuwalne
obnizenie w roku 2020 i zdecydowanie rosngce wskazniki w latach kolejnych, poczynajgc od 2021 r." - powiedziat
dyrektor ds. sprzedazy Eryk Nalberczynski.

Dyrektor podtrzymat cel sprzedazowy na ten rok, ogtoszony na poczgtku stycznia i okreslony na ok. 800 mieszkan
wobec 1 011 rok wczesnie;.

"Jestesmy [o cel] spokojni. Popyt jest niestabnagcy” - podkreslit Nalberczynski.

Lokum Deweloper spodziewa sie niskiej kontraktacji w pierwszym poéfroczu, ale jest spokojny o realizacje catorocznego
planu sprzedazy na 2019 rok na poziomie ok. 800 lokali - poinformowat w $rode zarzad.

Komisja Nadzoru Finansowego zawiesita postepowania w sprawie zatwierdzenia prospektu emisyjnego spotki Smyk
Holding.

Pozyskanie nowych emitentéw ma kluczowe znaczenie dla rozwoju gietdy - wskazat w $rode wiceprezes GPW Jacek
Fotek. Dodat, ze dziewie¢ spotek czeka na zatwierdzenie przez KNF prospekiéw emisyjnych, a sze$¢ ztozyto
dokumenty i oczekuje na wprowadzenie na NewConnect.

"Pozyskanie nowych emitentéw ma kluczowe znaczenie dla rozwoju gietdy. W ramach naszych inicjatyw strategicznych
uruchamiamy m.in. inicjatywe GPW Growth, ktéra jest skierowana do prywatnych spotek, ktore w przysztosci blizszej
lub dalszej moglyby wej$¢ na rynek regulowany. Identyfikujemy wcigz wiele spotek, ktére wspétpracujgc z réznymi
stowarzyszeniami m.in. firm rodzinnych napotykajg na bariere wzrostu lub problem sukcesji" - poinformowat Fotek w
$rode podczas czatu inwestorskiego.

Jedna z barier - jak podkreslit - jest ciggle brak wystarczajgcej wiedzy o tym rynku lub bariera edukacyjna. "Staramy
sie caly czas wspotpracowac z funduszami ventures capital, ktére sg réwniez naturalnym dostarczycielem debiutéw na
gietde" - wskazat. Jego zdaniem niebagatelny wptyw na rynek IPO ma stan i kondycja rynku oraz perspektywy
dotyczace wycen.
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Spotka zmienita date publikacji raportu za 4Q’18 z dn. 9 kwietnia na 29 marca br.

Grupa podpisata z Veolia Energia Polska porozumienie ramowe na dostawe produktow spotki m.in. materiatow
preizolowanych. Minimalna warto$¢ zakupdw zrealizowanych tg umowg wynies¢ ma 5 min PLN netto rocznie, czyli 15
min PLN w trakcie trwania catego porozumienia.

Spotka otworzyta sklep outletowy w Gliwicach o pow. 398 mkw. Tym samym sie¢ liczy obecnie 30 sklepéw o pow. 27,8
tys. mkw.

Spétka zawart z firmg Red Dev Studio z siedzibg w Olsztynie umowe wydawniczg, okreslajgca szczegoty
przystosowania i wydania gry "Down to Hell" na konsole Nintendo Switch.

Spotka zdecydowata, ze gra "Layers of Fear 2" ukaze sie w 2Q’19 na PlayStation 4, Xbox One oraz komputerach PC.
Cena Gry zostata ustalona na wyjsciowym poziomie 29,99 EUR/USD, jednakze na réznych terenach ceny moga byé
odmienne.

Golub GetHouse ocenia, ze sprzedaz budynku Mennica Legacy Tower moze nastgpi¢ na przetomie 2019/2020 r.,
poinformowat prezes Cezary Jarzabek.

"My chcemy z tej inwestycji wyj$¢, taki byt plan od poczatku. Proces jest na etapie zbierania ofert od potencjalnych
nabywcow, zobaczymy jakie one bedg. Perspektywa sprzedazy tego budynku to, mysle, 4Q19-1Q’20” - powiedziat
Jarzgbek dziennikarzom po uroczystosci zawieszenia wiechy na biurowcu.

Przypomniat, ze w procesie uczestniczy tez Mennica Polska, jako partner posiadajgcy 50% udziatéw. Wedtug niego, z
"timingu" procesu wynika, ze Mennica powinna zdecydowac¢ o swoim wyjsciu z inwestycji lub wykupie pozostatych 50%
w 2-3Q'19.

"Transakcja bedzie mogta zosta¢ zamknieta, gdy budynek zostanie oddany do uzytkowania. To nastapi we wrzes$niu-
pazdzierniku tego roku" - powiedziat Jarzabek. Ocenit, ze prace s3 realizowane zgodnie z harmonogramem i termin
powinien zosta¢ dotrzymany.

Pierwszy kwartat 2019 roku uptywa dla Mennicy bez zaskoczen - wynika z wypowiedzi prezesa spotki Grzegorza
Zambrzyckiego dla PAP Biznes.

Spoétka zmienita date publikacji raportu za 4Q’18 z dn. 31 marca na 30 kwietnia br.

Zarzad Grupy Azoty zdecydowat o objeciu 9,78 min akcji nowej emisji spotki celowej PDH Polska po cenie emisyjnej
10 PLN za akcje.

BDM: po objeciu akcji nowej emisji Grupa Azoty przejmie kontrole nad spétkaq PDH Polska (54,7%). Catkowite
inwestycje w projekt siegng 402 min PLN (budzet ok. 6 500 min PLN).

Dotychczasowi udzialowcy PDH Polska Udzialowcy PDH Polska po emisji

B Police H Police

M Grupa Azoty M Grupa Azoty

Zrédio: BDM, spétka Zrédio: BDM, spétka

Grupa zdecydowata o objeciu odpisem aktualizujgcym pozyczki udzielone spoétce zaleznej Smart In na taczng kwote
19,2 min PLN, wraz z odsetkami w wysokosci 1,2 min PLN.

Spétka zawarta z DNB Bank Polska umowe o wielowalutowy limit kredytowy w rachunku biezagcym do kwoty 100 min
PLN do wykorzystania w EUR i PLPN.
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Udziat aktywnych urzadzen spétki na rynkach poza Stanami Zjednoczonymi moze przekroczy¢ w 2019 roku prég 20%.
w tgcznej puli urzagdzen - poinformowat w $rode prezes Marek Dziubinski. W tym roku spotka chce skupi¢ sie na
uzyskaniu kodéw refundacyjnych w Niemczech i Wielkiej Brytanii.

"Prowadzimy bardzo zawansowane rozmowy z jednym z bankéw w Polsce, aby dodatkowo zagwarantowaé sobie
finansowanie w kwocie okoto 20 min zt celem zabezpieczenia biezacej ptynnosci i mozliwosci realizowania inicjatyw
rozwojowych" - powiedziat podczas konferencji Maksymilian Sztandera, dyrektor finansowy Medicalgorithmics.

Dodat, ze grupa posiada wystarczajgce srodki pieniezne na pokrycie zobowigzan wynikajgcych z obligacji o wartosci 50
min zi, ktére zapadajg w kwietniu 2019 roku.

Fundusze zarzgdzane przez Noble Funds TFI zmniejszyty taczny udziat w ogdinej liczbie gtoséw w 1zobloku do 4,9%.

Rada nadzorcza PZU SA powotata Pawta Suréwke w sktad zarzadu nowej kadencji, powierzajac mu petnienie funkcji
prezesa.

Spotka zmienita date publikacji raportu za 4Q’18 z dn. 29 marca na 8 kwietnia br.

W 4Q’18 grupa wypracowata ok. 49,3 min PLN przychodéw, ok. 0,9 min PLN EBITDA oraz poniosta strate netto w wys.
0,8 min PLN.

Zarzad spotki zawnioskowat o przeznaczenie zysku wypracowanego w ‘18 na kapitat zapasowy. W uzasadnieniu

wskazano, ze brak dywidendy jest zwigzany z realizacjg planu inwestycyjnego.

W ’18 grupa wypracowata ok. 223,7 min PLN przychoddéw, ok. 55,8 min PLN EBIT oraz 47,0 min PLN zysku netto.

W ’18 grupa wypracowata ok. 110,1 min PLN przychoddw z dziatalno$ci operacyjnej, poniosta strate EBIT na poziomie
ok. 11,8 min PLN oraz osiggneta 0,9 min PLN zysku netto.

Selvita zamierza podzieli¢ sie na dwie spotki, z ktdrych pierwsza skupi sie na rozwoju wtasnych projektéw w obszarze
matych czgsteczek o potencjale terapeutycznym w onkologii, a druga bedzie $wiadczy¢ laboratoryjne ustugi badawczo-
rozwojowe na rzecz klientéw zewnetrznych. Oba podmioty majag by¢é notowane na GPW. Grupa podata, ze podziat ma
zostacé sfinalizowany w 4Q’19.

W 18 spétka osiggneta 621,8 min PLN przychoddéw oraz ok. 0,9 min PLN zysku netto.
PCM odstgpit od przyjetej polityki dywidendowej, ktéra zaktada, przy uwzglednieniu odpowiedniego poziomu ptynnosci

grupy kapitatowej oraz kapitatu niezbednego do rozwoju jej dziatalnosci, wyptate dywidendy z zyskéw osiggnietych w
latach 2018-2020 w kwocie 1-2 PLN na akcje, podata spétka.

Rekomendowany przez zarzad spos6b podziatu zysku uzasadniony jest potrzebg zapewnienia spétce niezbednego
poziomu kapitatéw wiasnych do budowania dtugoterminowych planéw finansowania dziatalno$ci operacyjnej, podano
takze.

W 18 spétka osiggneta 143,2 min PLN przychododw, ok. 25,5 min PLN EBIT i 17,4 min PLN zysku netto.

W ’18 spdtka osiggneta 82,1 min PLN przychodéw, ok. 46,9 min PLN EBIT i 37,5 min PLN zysku netto.

Rada nadzorcza spotki podjeta uchwate o powotaniu zarzadu na kolejng, wspodlng, trzyletnia kadencje w
dotychczasowym sktadzie ze Stanistawem Bienkowskim jako prezesem.

Polska byta w 2018 r. wsrod 11 krajow na Swiecie, ktére zainicjowaty inwestycje w elektrownie weglowe (Ostroteka). -
Rzeczpospolita

PGNIG planuje inwestycje w rzeczowe aktywa trwate o wartosci ponad 6,6 mid PLN w br. i liczy, ze ich zrealizowana
wartos¢ bedzie bliska prognoz. - Parkiet

Nielsen: Sprzedaz FMCG na stacjach paliw wzrosta o 23,8% w 2018 r., w dyskontach - o 7,4%, w matych sklepach
spozywczych - spadta o 0,4%. — Gazeta Wyborcza

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