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KOMENTARZ PORANNY Wartese L
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GPW (wyjatkowo) wsrod lideréw
W érode nastroje byly lepsze, szczegdlnie w drugiej czesci sesiji. mggg ;g;“s‘ i:f' izz"
Ostatecznie WIG20, na wigkszych obrotach, zyskat ponad 1% i zakonczyt ' e e
. . . . . mWIG40 39575 0,4% 1,2%
na 2214 pkt. Tym samym krajowy indeks znalazt si¢ w gronie najlepszychw /- LERE gt o
regionie po dtugim okresie niedowartosciowania. Wéréd komponentow g 57 264.9 0.9% 0.7%
pozytywnie wyrézniato si¢ Dino, odrabiajace straty z minionego czwartkU g gani 73520 1.0% 1.4%
(informacje o podatku handlowym) czy mocno przecenione w ostatnich 3  wic Bud 20259 -0,6% 5.8%
miesigcach PGE. Technicznie wsparcie w okolicach 2150 pkt, po ktéorym wic chemia 10 300,1 2,3% 10,2%
LSlizgaliSmy sie” ponad tydzien, zadziatato. Teraz celem bykéw powinien byé  wiG pew 21360 0,2% 11,7%
poziom 2250 pkt (38% ostatniej fali spadkowej), a wyzej 2300-2320 pkt WIG Energia 21194 2,5% -12,1%
(luka, 62% zniesienia). Z pewnoscig nastrojom nie stuzy mocny dolar (DXY wiGIT 23006 0,5% 15,5%
w okolicy lokalnych szczytéw), ale przy duzej wyprzedazy i wzglednej WIGMeda 47147 -0.9% 4.5%
atrakcyjnosci wycenowej, staé nas na odreagowanie. Dzié nastroje o W!CPaiwa BeEa Gk LR
H H H S S [ s~ WIG Spoz 3367,6 -1,1% -0,5%
poranku nie sg najlepsze. Rynki wcigz zyjg zaostrzonym napieciem na linii oo 54089 000 090
Chiny-USA. Wigkszos¢ parkietow w Azji zakonczyla sesje czerwonym =~ T:E’OWCQ b P oo
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kolorem. W kalendarium makro wstepne odczyty przemystowych PMI w Sax Tt e T
europejskich _gos_podarkach. Rynki oczekujg lekkiej poprawy wskaznikéw _,,o 53790 01% 13.7%
wzgledem kwietnia. BUX 40184,9 1,5% 2,7%
Krystian Brymora s&pso0 2856,3 -0,3% 13,9%
DJIA 25776,6 -0,4% 10,5%
, , Nasdagq Comp 7750,8 -0,4% 16,8%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Bovespa 94 360,7 0,1% 7,4%
= Grupa Azoty/Putawy/Police: finalne wyniki za 1Q’19 zgodne z szacunkami Nikkei225 2l deky 07 S
[komentarze BDM]; S&P/ASX 200 6490,8 -0.3% 15,0%
= Pfleiderer: podsumowanie konferencji po wynikach 1Q’19 (22.05.2019) Z’fm, Rt 0'1? '0'50%
[komentarz BDM]' Miedz 5996,0 -0,5% 0,5%
! Ropa WTI 61,4 -2,7% 29,9%
= TIM: wyniki za 1Q"19 [komentarz BDM]; EUR/PLN 231 0,0% 0.4%
= ZUE: Wyniki 1Q’19 lepsze r/r (wzrost przychodow i rozwigzanie czesci rezerw) USD/PLN 3,86 0,0% 3,0%
[komentarz BDM]; CHF/PLN 3,83 0,2% 0,4%
= PKP Cargo: Wyniki 1Q’19 zgodne ze wstepnymi [komentarz BDM]; SURUED o o A%
" . . . . . . o USD/AIPY 110,3 -0,4% 0,5%
= Wielton: Polski rynek bedzie mniej przewidywalny w zwigzku z niepewnoscig firm;
= PHN: Oczyszczone wyniki w 1Q’'19 powyzej naszych oczekiwan [komentarz BDM];  FW20
= Wojas: Wyniki 1Q'19 [komentarz BDM]; iartocc AR
. ; . 1. Kurs otwarcia 2182 1 0,05%
= VRG: Spodtka podtrzymuije cele po 1Q’19; B EmEEE 2917 30 1.37%
= Apator: Spétka zapowiada utrzymanie trendu wzrostowego dywidendy; Kurs min. 2177 8 0,37%
= PKN Orlen, Lotos: Koncern liczy, ze decyzje ws. fuzji z Lotosem podejmie obecna  Kurs max. 2226 37 1,69%
KE; Wolumen obrotu 20955 8767 71,93%
= AB: Spoétka widzi utrzymujacg sie silng presje konkurencyjng na rynku; Otwarte pozycje 48684 1102 32
= BAH: Spoétka otrzymata od JLR zaproszenie do negocjacji ws. przedtuzenia umowy Indeksy GPW
importerskiej; Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
= Asbis: Spadek sprzedazy miesiecznej w kwietniu 0 20% r/r [wykres BDM]; WIG20 219378 218114 222530 221436 11% 759

WIG30 2519,27 251440 256241 255054 1,1% 795

= Sare, Comp, MLP, PBKM, Inpro, Izostal, Es-System: Wyniki za 1Q"19.
MWIG40 395487 11419,75 1149575 395752 04% 76

WYKRES DNIA SWIG80 11451,38 394222 3966,63 11493,78 0,2% 25
WIG-PL 5799559 5799559 58449,69 58449,69 0,9% 860
WIG 56 715,06 56 622,91 57 476,13 57 264,89 0,9% 867

Kurs BAH zyskat wczoraj niemal 30% w reakcji na informacje o zaproszeniu do
negocjacji ws. przedtuzenia umowy importerskiej z JLR (ktéra kilka miesigcy temu 500

zostata wypowiedziana). Close e 5 )
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2 \. A : LPP 7 870,00 14579 3,0% 0,3%
\ | hiw  MBANK 405,80 17 180 3,0% -4,3%
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. /T b Pekao 103,50 27 166 0,5% -5,0%
N f PGE 9,00 16 828 4,0% -10,0%
A s PGNIG 576 33254 2,2% -16,7%
| PKN Orlen 91,72 39229 1,0% -15,2%
s ~ | “  PKOBP 37,70 47125 0,5% -4,5%
—— Play 25,96 6592 2,7% 24,8%
- ) ; M pzu 40,58 35042 1,6% 7,6%
Jar Jan 31 Feb 14 Feb B Mar 15 Mar 25 for 15 Ao 30 Hay 15
) ) a5 Santander Polska 381,80 38977 3,4% 6,6%
BAH PN Equity (1 v Holding 54) Gragh 1913 Daily 2606C FELird Copyrightt 2019 Gloomberg Finance LP. -y 019 07:49:30 Tauron 1,67 2934 0,1% -23,6%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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Spoétka opublikowata raport za 1Q'19. Konferencja z zarzgdem dzi$ o 12:00 (GPW).

BDM: Wyniki zgodne z szacunkami z 25.04.2019. W strukturze wynikow oczywiscie uwage zwraca wysoki wynik w
nawozach (412 min PLN EBITDA vs 168 min PLN przed rokiem) i catkiem dobry w tworzywach (54 min PLN vs 60
min PLN przed rokiem). EBITDA w Chemii 102 min PLN vs 127 min PLN przed rokiem. Zwracamy uwage na duzy
wzrost przychodéw segmentu Nawozy, ktory po oczyszczeniu o spodziewany wynik Compo moégt wynie$c¢ ok. 25%
r/r LFL (+5% r/r w 4Q’18). Swiadczy to prawdopodobnie o bardzo wysokich cenach sprzedazy (szacujemy, ze
sumaryczne wolumeny wzrosty o 5-10% r/r przy niskiej bazie). CFO na poziomie 181 min PLN a CAPEX 245 min
PLN. Dtug netto rosnie do 2,8 mid PLN z 2,2 mid PLN po 4Q’18. Wynika gt z rozpoznania aktywa w postaci prawa

uzytkowania wieczystego (216 min PLN)- MSSF16.
Wptyw MSSF 16: diug netto +420,5 min PLN, EBITDA ?.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

Przychody
Wynik brutto na sprzedazy
EBITDA
EBITDA Adj.
EBIT
Zysk brutto
Zysk netto
j. dom.

Marza zysku brutto ze sprzedazy
Marza EBITDA

Marza EBIT

Marza zysku netto

P/E12m
EV/EBITDA adj. 12m

1Q'18

24971
574,5
403,2
403,2
238,4
236,5
188,0
171,9

23,0%
16,1%
9,5%
7,5%

1Q'19

3364,9
848,3
608,4
608,4
408,1
399,1
322,9
294,8

25,2%
18,1%
12,1%
9,6%

25,9
6,7

zmianar/r
34,8%
47,7%
50,9%
50,9%
71,2%
68,7%
71,8%
71,5%

1Q'19P szac. réznica

3365 0,0%
607 0,2%
323 0,0%

18,0%

9,6%

1Q'19P BDM*
2948,4
794,9
471,7
47,7
285,7
270,4

200,4

27,0%
16,0%
9,7%
0,0%

réznica
14,1%
6,7%
29,0%
29,0%
42,8%
47,6%

47,1%

Zrédto: BDM, spétka

Spétka opublikowata raport za 1Q’19. Konferencja z zarzgdem dzi$ o 12:00 (GPW).

BDM: Wyniki zgodne z szacunkami z 25.04.2019. CFO na poziomie 108 min PLN, CAPEX 120 min PLN. Gotéwka
netto spada do 163 min PLN z 484 min PLN po 4Q’18 i wynika z rozpoznania aktywa w postaci prawa uzytkowania

wieczystego- MSS16.

Wptyw MSSF 16: dtug netto +247,4 min PLN, EBITDA ?.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

Przychody

Wynik brutto na sprzedazy
EBITDA

EBITDA Adj.

EBIT

Zysk brutto

Zysk netto

Marza zysku brutto ze sprzedazy
Marza EBITDA

Marza EBIT

Marza zysku netto

P/E12m
EV/EBITDA adj. 12m

1Q'18
910,5
218,7
158,8
158,8
107,4
108,0
92,6

24,0%
17,4%
11,8%
10,2%

1Q'19

1068,7
318,7
268,5
268,5
207,6
206,6
168,2

29,8%
25,1%
19,4%
15,7%

13,1
42

zmianar/r
17,4%
45,7%
69,1%
69,1%
93,3%
91,3%
81,6%

1Q'19P szac. réznica

1068,7 0,0%
268,4 0,0%
168,1 0,0%
25,1%

15,7%

1Q'19P BDM*
944,6
297,1
194,3
194,3
137,9
140,8
114,0

31,5%
20,6%
14,6%
12,1%

réznica
13,1%
7,3%
38,2%
38,2%
50,5%
46,8%
47,5%

Zrédto: BDM, spotka
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Police Spétka opublikowata raport za 1Q’'19. Konferencja z zarzgdem dzis o 12:00 (GPW).

BDM: Wyniki zgodne z szacunkami z 25.04.2019. W strukturze wynikéw wysoki wynik w nawozach (78,2 min PLN
vs 37,1 min PLN przed rokiem) i stabszy w pigmentach (17,2 min PLN vs 33,8 min PLN przed rokiem). CFO na
poziomie 19,2 min PLN, CAPEX 26,9 min PLN. Dtug netto rosnie do 300,7 min PLN z 230 min PLN po 4Q’18
(wptyw rozpoznanego aktywa z tyt. wieczystego uzytkowania- MSSF 16).

Wptyw MSSF 16: dtug netto +64,7 min PLN, EBITDA ?.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

1Q'18 1Q'19 =zmianar/r 1Q'19Pszac. réznica 1Q'19P BDM* réznica

Przychody 6150 726,7 18,2% 726,7 0,0% 668,8 8,7%

Wynik brutto na sprzedazy 106,2 128,8 21,2% 123,6 4,2%

EBITDA 68,3 89,7 31,3% 89,7 0,0% 67,0 33,8%

EBITDA Adj. 683 89,7 31,3% 67,0 33,8%

EBIT 40,1 59,5 48,4% 37,7 57,7%

2ysk brutto 42,9 61,0 42,2% 36,6 66,6%

Zysk netto 340 495 45,7% 48,6 1,9% 29,7 66,9%

Marza zysku brutto ze sprzedazy  17,3% 17,7% 18,5%

Marza EBITDA 11,1% 12,3% 12,3% 10,0%

Marza EBIT 65%  82% 5,6%

Marza zysku netto 5,5% 6,8% 6,7% 4,4%

P/E 12m -

EV/EBITDA adj. 12m 9,7
Zrédto: BDM, spétka

ZUE Spétka opublikowata wyniki za 1Q’'19
ZUE - wyniki 1Q’19 [min PLN]
1Q'18 1Q'19 zmianar/r 1Q'19P BDM odchyl

Przychody 1259 1948 54,7% 147,3 32,3%

Wynik brutto na sprzedazy 35 4,1 16,9% 2,1 97,1%

Wynik na sprzedazy -1,7 -0,7 - -3,2

Saldo PPO/PKO -0,7 0,0 - 0,1

EBITDA 0,2 2,3 999,0% 0,6

EBIT 2,3 0,7 - 3,3

Zysk brutto 2,3 -0,8 - -3,5

Zysk netto -1,9 -0,9 - -2,9

Marza zysku brutto ze sprzedazy  2,8% 2,1% 1,4%

Marza EBITDA 0,2% 1,2% -0,4%

Marza EBIT -1,9% -0,4% -2,2%

Marza zysku netto -1,5% -0,4% -2,0%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

BDM: Spory wzrost przychodéw w 1Q’19 i 2,3 min PLN dodatniej EBITDA (zaktadali$my minimalng stratg).

e Marza brutto ze sprzedazy na poziomie 2,1% (vs 2,8% rok temu). Zwracamy uwage, ze spotka rozwigzata 4,7
min PLN rezerw na straty (wykorzystanie rezerw na straty: 0 min PLN w 1Q’19), co gtéwnie wplyneto na dodatni
poziom marzy.

e Staby CF operacyjny: -79 min PLN (rok temu -76 min PLN).

e Dtug netto na poziomie skonsolidowanym: 43,3 min PLN.

e Portfel budowlany na dzienn sprawozdania: 1,74 mid PLN (+0,04 mid PLN w pozostatych obszarach).
Najkorzystniejsze ofert na 0,62 mid PLN.

Pfleiderer Podsumowanie konferencji wynikowej po 1Q’19 (22.05.2019):

-zarzad podtrzymat cele strategiczne do 2021 roku mimo rozczarowujgcych wynikéw za 1Q'19 (prasa, BDM: cel

>200 min EUR EBITDA vs 118/133 min EUR LTM reported/adjusted);

- zarzad liczy na spadek cen surowcéw (drewna, chemii, papieréw) w 2019 roku (prasa);

- zarzad nie spodziewa sie dalszych negatywnych efektéw zwigzanych z pozarem w Baruth (prasa);

- nie ma ryzyka naruszenia kowenantéw- CFO, prasa (BDM: 3,5x po 1Q’19 bez MSSF16 vs 3,0x po 4Q’18);

- spotka oczekuje spadku wskaznika diugu netto w kolejnych kwartatach na skutek obnizenia kapitatu obrotowego

i ograniczenia CAPEX (prasa);

BDM:

- wptyw MSSF 16 na wyniki to EBITDA +2,2 min EUR a dfug netto +36,2 min EUR;

- wptyw pozaru w Baruth na wyniki to przychody -8,3 min EUR i -1,9 min EUR EBITDA (po odszkodowaniu);

- zarzgd wskazuje na duzg konkurencje i nadwyzke mocy produkcyjnych szczegdlnie na rynku podstawowych

produktow (gt. Polska);

- obecna sytuacja rynkowa jest duzym wyzwaniem;

- od 2Q’19 pozytywny wptyw nizszych surowcéw na marze, w 3Q’19 wigkszy efekt;

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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- Spotka bedzie jeszcze ponosi¢ koszty doradztwa w kolejnych kwartatach, ale bedg one ,wygaszane” (dotychczas
przez 3 kwartaty spétka wydata 9,7 min EUR w tym 4,9 min EUR w samym 1Q’19 !l)
- wiekszo$¢ kosztéw doradztwa przypada na firme Bain i jest zwigzana z przygotowaniem strategii, reorganizacja
grupy czy opracowaniem planu efektywnosci kosztoweyj;
- zarzgd wskazuje na 30 min EUR rocznych oszczednosci kosztowych (400 inicjatyw) z czego czes¢ juz jest
widoczna a wiekszo$¢ ma byc¢ zrealizowana w 2H’19;
- poziom kowenantow na zadtuzeniu to 3,75x do konca 03.2020 i 3,5x od 04.2020, kowenant oparty o DN/EBITDA
adjusted, obliczany na koniec kazdego kwartatu (bez MSSF 16);

TIM Spétka opublikowata wyniki za 1Q’'19
BDM: wptyw MSSF16 na wyniki: dfug netto +81,1 min PLN (caty dtug netto 114 min PLN). Spétka nie podaje w
sprawozdaniu wptywu na EBITDA. W sprawozdaniu za 2018 rok okre$lata ten efekt na +11,5 min PLN EBITDA w
cafym 2019 roku (+77,7 min PLN dfugu netto).

Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'18 1Q'19 (z MSSF16) zmianar/r
Przychody 194,0 207,5 7,0%
Zysk ze sprzedazy 31 71 132,6%
EBITDA 5,6 11,9 110,7%
jednostkowa 3,7 8,9 141,0%
inne (3LP) 1,9 2,9 52,3%
EBITDA (bez PDO) 5,6 11,8 110,3%
EBIT 3,1 71 133,1%
Zysk brutto 2,9 5,1 76,0%
Zysk netto 2,4 39 60,7%
Marza zysku ze sprzedazy  1,6% 3,4%
Marza EBITDA 2,9% 57%
Marza netto 1,2% 1,9%
P/E12m 11,9
EV/EBITDA 12m 8,4
Zrédto: BDM, spétka
PKP Cargo Spétka opublikowata finalne wyniki za 1Q'19
PKP Cargo — wyniki 1Q’19 [min PLN]
1Q'19
1Q'18 dane zmianar/r 1Q'19 MSSF16 1Q'19 wstepne odchyl. 1Q'19P BDM
poréwnywalne
Przychody ze sprzedazy 1205 1261 4,6% 1261 1270 -0,7% 1240
EBITDA 200 228 13,6% 259 258 02%  220/246 (MSSF16)
EBITDA skoryg* 223 255 14,0% 286 - - 220/ 246 (MSSF16)
Zysk (strata) brutto 50 65 30,7% 69 - - 57
Zysk (strata) netto 36 50 40,2% 53 53 0,2% 46
Marza EBITDA 16,6% 18,0% 20,5% 20,3% 17,7%/19,8%
Marza zysku netto 3,0% 4,0% 4,2% 4,2% 3,7%
Zrédto: DM BDM S.A., spétka, *wyniki skorygowany o saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej oraz zmiane rezerw pracowniczych
BDM: Wyniki zgodne z wcze$niejszymi danymi szacunkowymi.
e Raportowa EBITDA wg MSSF16 wyniosta 259 min PLN (wptyw MSSF16 na poziomie +31 min PLN). Na danych
poréwnywalnych EBITDA wzrosta z 200 min PLN w 1Q’18 do 228 min PLN obecnie.
e Minimalny wptyw na EBITDA miato ujemne saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej (-1,4 min PLN), nieco
wiekszy natomiast zmiana stanu rezerw pracowniczych (zwigkszenie rezerw o 25,6 min PLN)
o Nieco stabszy r/r CF operacyjny: +162,7 min PLN (rok temu +198,3 min PLN).
e Dtug netto: 1,71 mid PLN.

Wielton Zarzad ocenia, ze rynek krajowy bedzie cechowata w krotkiej perspektywie "mniejsza przewidywalnos¢" i
wyptaszczenie sprzedazy, poinformowat prezes Mariusz Golec. Spétka spodziewa sie jednak, ze skompensuije je
przychodami z innych rynkéw, m.in. coraz lepiej funkcjonujgcego francuskiego. Zarzad podtrzymat tez cel 8% marzy
EBITDA w 2020 roku.

"Sytuacja na rynku, jego otoczenie powoduje, ze przysztos¢ jest mato przewidywalna. Mamy sporo zdarzen w
branzy transportowej, ktore dajg niepewnos¢. Co boli branze? Po pierwsze, niepewnos¢ zwigzana z Brexitem.
Nasze firmy transportowe zastanawiajg sie, by moze dywersyfikowa¢ dziatalno$¢ i przenosi¢ sie na inne rynki.
Pojawia sie wiec polska konkurencja dla polskich przewoznikéw. Po drugie, pakiet mobilnosci, ktory jest
zatwierdzony i procedowany. Duze firmy zapowiadajg, ze sobie z nim poradzg, mate i Srednie jeszcze do konca nie
wiedza, z czym bedg sobie musiaty radzi¢. Sg tez dalsze regulacje, o ktdrych sie méwi, np. ograniczenie przewozu
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kabotazowego przez firmy z innych krajow. | trzecia rzecz - problem sity roboczej, z ktérym mocno borykajg sie
takze firmy transportowe" - powiedziat Golec podczas konferencji prasowe;.

"W Polsce mniejsza przewidywalnos¢ w krotkim okresie bedzie skutkowata wyptaszczeniem na rynku. Naszg
odpowiedzig jest dywersyfikacja geograficzna. Dzi$ Francja daje nam asumpt do tego, ze przejdziemy 'suchg stopg'
przez ten okres. Jutro taki asumpt da nam Wielka Brytania, Rosja" - kontynuowat prezes.

Sposobem na obrong marzy ma by¢ m.in. - tak jak spotka zapowiadata wczesniej - wlasna produkcja podwozi na
potrzeby spotki Lawrence David. Prezes poinformowat, ze w tym roku Wielton dostarczy spoéice zaleznej 600
podwozi, wobec poczgtkowo zaktadanych 350.

Grupa widzi zagrozenie wyptaszczenia dynamiki polskiego rynku i chce rekompensowaé je wyzszg sprzedazg
zagranicznych spotek - poinformowat na spotkaniu z analitykami prezes Mariusz Golec.

"Méwigc o przysziosci rynku polskiego chciatbym dac¢ rys mniejszej przewidywalno$ci w krotkim okresie. Ta
mniejsza przewidywalnosé w krotkim okresie na pewno bedzie skutkowata wyptaszczeniem w przysziosci na rynku
polskim" - powiedziat prezes.

"Dywersyfikacja geograficzna w trudnych momentach ma nam pozwoli¢ przejsé w miare +suchg stopa+ przez takie
momenty. Dzisiaj Francja daje nam taki asumpt, bo mamy na tym rynku zwyzke sprzedazy i zwyzke produkc;ji. Jutro
moze by¢ Wielka Brytania, a pojutrze Rosja" - dodat.

Grupa podtrzymuje po pierwszym kwartale cele na 2019 rok. Zaktada dwucyfrowy wzrost przychodéw i poprawe
marzy brutto na sprzedazy o 1 p.p. - poinformowat PAP Biznes prezes Grzegorz Pilch. Spétka liczy, ze dynamika
wzrostu zysku netto bedzie wyzsza niz sprzedazy.

"Patrzymy z optymizmem na 2019 rok. Podtrzymujemy, ze naszym celem jest dwucyfrowy wzrost przychodow.
Moéwimy tu raczej o kilkunastu procentach. Zaktadamy organiczny wzrost powierzchni handlowej o 8 proc. i wzrost
sprzedazy z metra" - powiedziat PAP Biznes prezes Grzegorz Pilch.

"Chcemy zrealizowa¢ synergie wynikajgce z potgczenia z Bytomiem. Mimo mniej sprzyjajgcej sytuacji walutowej,
bo dolar jest drozszy rdr, chcemy w catym roku pokaza¢ wyzszg marze o 1 p.p. To powinno skutkowaé tym, ze
dynamika zysku netto powinna by¢ wyzsza niz przychodéw" - powiedziat prezes VRG.

Pilch poinformowalt, ze integracja z Bytomiem, ktéra ma dac¢ synergie marzowe i kosztowe, przebiega zgodnie z
harmonogramem.

"Bytom integrujemy kroétko, wiec na wynikach nie wida¢ efektow synergii, ale podjeliSmy dziatania w zakresie
wspolnej polityki cenowej. Pracujemy nad unifikacjg dostawcéw i poszukiwaniem tanszych zrédet zaopatrzenia.
Chcemy wykonac cele synergii, ale efekt bedzie widoczny od drugiej potowy roku, a w petni od kolekcji wiosna-lato
2020" - powiedziat prezes VRG.

Poinformowal, ze nie zakonczyly sie jeszcze negocjacje w sprawie ewentualnego przejecia sieci jubilerskiej w
Czechach. Grupa nie pracuje obecnie nad innymi projektami akwizycyjnymi.

PKN Orlen ma nadzieje, ze decyzje w sprawie akwizycji Grupy Lotos podejmie obecna Komisja Europejska,
poinformowat prezes PKN Orlen Daniel Obajtek. Kadencja obecnej Komisji trwa do 31 pazdziernika 2019 r.
"Robimy wszystko, zeby to jeszcze Komisja Europejska w obecnym skiadzie wyrazita zgode na przejecie Grupy
Lotos" - powiedziat Obajtek dziennikarzom po uroczystosci inauguracji budowy przez Anwil Il linii do produkc;ji
nawozéw azotowych we Wioctawku.

"Oczywiscie, Komisja Europejska ma struktury, ktére caly czas pracujg, niezaleznie od zmiany komisarza" -
zastrzegt Obaijtek.

"JesteSmy w ciggtym kontakcie z KE i postaramy sig jak najszybciej ztozy¢ ostateczny wniosek o koncentracje" -
dodat.

Grupa nadal widzi na rynku dystrybuciji IT silng presje konkurencyjng, wywotang przedtuzajgcym sie wezwaniem
na akcje konkurenta, spétki ABC Data - poinformowat cztonek zarzadu, Grzegorz Ochedzan.

"Na rynku musi uksztattowac sie nowa rzeczywistosc¢, po to, zebysmy zobaczyli zmiany ze strony konkurencji* -
powiedziat.

Ochedzan ocenit, ze drugi kwartat - sezonowo okres niskiej sprzedazy - nie musi by¢ w tym roku "najstabszym
kwartatem". Wskazat w tym konteks$cie na wyzszy stan magazynowy, zwigzany m.in. ze wzrostem wartosci
realizowanych przetargéw publicznych oraz popytem na produkty RTV/AGD zwigzanym z oddawaniem nowych
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mieszkan. Dodat, ze AB jest "umiarkowanie optymistyczne" jezeli chodzi o rynek zamoéwien publicznych w
kolejnych kwartatach.

PKN Orlen PKN Orlen prowadzi negocjacje z innymi rafineriami, ktére odbieraty rosyjskg rope naftowg rurociggiem Przyjazn,
a takze ze strong rosyjska i dopoki nie uzyska zadowalajacych efektéw nie podpisze porozumienia - poinformowat
prezes Orlenu Daniel Obajtek.

Jednoczesnie Obajtek dodat, ze ptocka rafineria w pewnym zakresie korzysta z zanieczyszczonej rosyjskiej ropy,
ale zaznaczyt, ze nie odbywa sig to kosztem bezpieczenstwa instalacji.
"Musimy dbac o interes Orlenu, ale i o bezpieczenstwo energetyczne Polski. Wspdlnie z premierem Morawieckim,
ministrami Tchérzewskim i Naimskim dziatamy w tym zakresie. Najwazniejsze jest dla nas ustalenie pewnych
kwestii, w tym podziatu ropy, bo ptynie ona nie tylko do Orlenu, ale i do innych rafinerii, to jest kwestia stopnia
zainfekowania ropy i ustalenia odpowiedzialnosci" - powiedziat dziennikarzom Obaijtek.
Anwil z grupy PKN Orlen zainaugurowat oficjalnie budowe trzeciej linii nawozéw azotowych za okoto 1,3 mid PLN.
Prezes Obajtek poinformowat, ze to nie koniec inwestycji petrochemicznych we Wioctawku.

PHN Spotka opublikowata wyniki za 1Q’19.
PHN — wyniki 1Q’19 [min PLN]

1Q'18 1Q'19 =zmianar/r 1Q'19P BDM odchylenie

Przychody 40,4 43,1 6,7% 41,6 3,7%

Wynik brutto ze sprzedazy =~ 21,1 24,8 17,5% 21,9 13,2%

EBITDA 17,4 20,3 - 25,2 -19,5%

EBITDA adj. 14,9 188 26,2% 12,4 51,2%

EBIT 17,1 19,9 - 24,8 -19,9%

Wynik brutto 15,0 15,5 - 19,9 -22,0%
Wynik netto 12,7 12,7 - 16,1 -21,1%
marza brutto ze sprzedazy  52,2% 57,5% 52,7%
marza EBITDA 43,1% 47,1% 60,7%
marza EBIT 42,3% 46,2% 59,8%
marza netto 31,4% 29,5% 38,7%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

o Deweloper wypracowat w 1Q’19 ok. 43,1 min PLN przychoddéw (+7% r/r) oraz poprawit marze brutto ze
sprzedazy do 57,5%.

e Raportowana EBITDA, uwzgledniajgca 1,5 min PLN zysku z rewaluacji, wyniosta 20,3 min PLN, z kolei po
oczyszczeniu byta bliska 18,8 min PLN. Nizsze niz zaktadaliémy okazaty sie koszty SG&A, a dodatkowo
wykazano dodatnie saldo z pozostatej dziatalnosci operacyjnej (+2,5 min PLN).

o W wyniku zastosowania MSSF 16 grupa wykazata dodatkowe aktywo w wys. 266 min PLN.

Wojas Spdtka opublikowata wyniki za 1Q’19.

Wojas — wyniki 1Q’19 [min PLN]
1Q'18 1Q'19 zmianar/r 1Q'19 MSSF 16 1Q'19P BDM odchylenie

Przychody 46,9 50,7 8,0% 50,7 50,0 1,4%
Wynik brutto na sprzedazy 19,1 20,4 6,7% 20,4 20,6 -0,7%
EBITDA -0,5 - - 59 1,7 -
EBIT -2,0 2,8 - 2,3 0,2 -
Zysk brutto -2,2 -3,1 - -3,1 -0,1 -
Zysk netto -1,8 -2,8 - -3,1 -0,1 -
Marza zysku brutto ze sprzedazy 40,8% 40,3% 40,3% 41,2%

Marza EBITDA - - 11,7% 3,3%

Marza EBIT - - - 0,3%

Marza zysku netto -
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spofka

BDM:

o Dane bez MSSF 16: Spotka wypracowata 50,7 min PLN przychodéw (+8% r/r) oraz 40,3% marzy brutto. Strata
EBIT zwigkszyta sie do 2,8 min PLN i jest to rezultat znacznie ponizej naszych oczekiwan (zaktadali$my ok.
20,3 min PLN kosztéw SG&A, spotka zaraportowata 23,2 min PLN). Strata netto réwniez wyniosta 2,8 min
PLN

e Dane z MSSF 16: EBITDA spotki wyniosta 5,9 min PLN, a strata netto byta bliska 3,1 min PLN.
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Spotka zalezna BAH otrzymata od Jaguar Land Rover zaproszenie do negocjacji w sprawie przedtuzenia umowy
importerskiej, ktéra wczesniej zostata wypowiedziana.

BAH podat, ze w przestanym dokumencie Jaguar Land Rover wskazat, ze warunkiem rozpoczecia negocjacji jest
zwigkszenie planu sprzedazowego samochodéw Jaguar Land Rover z obecnych 3,3 tys. do 4,4 tys. sztuk w roku
fiskalnym 2019-2020 (01.04.2019-31.03.2020).

W zwigzku z zakladanym wzrostem zysku netto w 2019 roku, kolejna dywidenda wyptacona przez spétke moze
by¢ o kilka proc. wyzsza od tegorocznej - poinformowat prezes firmy Mirostaw Klepacki na konferenciji
podsumowujgcej wyniki finansowe Apatora w 1Q'19. Dodat, ze spadajgcg marze brutto na sprzedazy spotka
zrekompensuje wyzszymi przychodami.

Spétka wypracowata w kwietniu ok. 99 min USD przychodéw (-20% r/r).

Asbis — przychody miesigczne [min USD]

>

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
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Poza rozwojem organicznym, Selvita planuje zwieksza¢ skale biznesu ustugowego réwniez poprzez akwizycje,
zapowiedziat Bogustaw Sieczkowski, wspétzatozyciel, istotny akcjonariusz i wiceprezes zarzadu Selvity.

"Przychody z ustug niezmiennie dynamicznie rosng. Stale zwiekszamy zespét i poszerzamy naszg oferte w
odpowiedzi na potrzeby naszych klientdw. Poza rozwojem organicznym, planujemy zwieksza¢ skale naszego
biznesu ustugowego réwniez poprzez akwizycje" - powiedziat Sieczkowski, cytowany w komunikacie.

"Odnotowalismy wzrost kosztéw w ustugach w zwigzku ze zwiekszeniem zatrudnienia bedgcym bezposrednim
nastepstwem poszerzenia portfolio $wiadczonych ustug, a takze dosprzetowieniem laboratoridow. W kolejnych
okresach spodziewamy sie wyzszej dynamiki przychodow oraz wyzszych poziomow rentownosci segmentu" - dodat
wiceprezes.

Spétka podpisata umowe z Panattoni Development Europe na budowe Centrum Produkcyjno-Logistyczno-
Magazynowego Panattoni Europe. Warto$¢ umowy wynosi 13,2 min EUR netto.

Spétka planuje wyptaci¢ w formie dywidendy za 2018 rok tgcznie 2,2 min PLN, co stanowi 0,44 PLN na akcje -
wynika z projektéw uchwat na walne zgromadzenie, zaplanowane na 18 czerwca.

Art Games Studio zacie$nito wspotprace z gtéwnym akcjonariuszem Gaming Factory poprzez podpisanie ramowej
umowy o wspotpracy, podata spdtka. Dodatkowo w akcjonariacie Art Games Studio pojawili sie inwestorzy
instytucjonalni. Spétka 24 maja zadebiutuje na NewConnect z wyceng na poziomie 10 min PLN.

Grupa zaoszczedzi ponad 100 min PLN przy dostosowaniu bloku 460 MW w tagiszy do zaostrzonych norm emisji,
tzw. konkluzji BAT (Best Available Techniques), podata spétka. Bedzie to mozliwe dzieki zrealizowaniu projektu
badawczo-rozwojowego dotyczgcego przetestowania wprowadzenia nowych sorbentow do procesu
technologicznego wytwarzania energii elektrycznej.

ZUS przekazat OFE w tym tygodniu 268,5 min PLN.

Spétka ustalita date wprowadzenia do sprzedazy gry "Geki Yaba Runner Anniversary Edition" na konsole Nintendo
Switch w Ameryce Péinocnej, Europie i Australii na 31 maja 2019 roku.

Spoétka planuje skup nie wiecej niz 1,01 min akcji wtasnych, stanowigcych 4,89% kapitatu zaktadowego spétki, po
3,50 PLN za jedng akcje.
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Sieci handlowe mogg przerzuci¢ koszty podatku od handlu na dostawcoéw i konsumentéw - napisali w swoim
biuletynie analitycy Polskiego Instytutu Ekonomicznego.

"Zdaniem ekspertow z Polskiego Instytutu Ekonomicznego, nie mozna wykluczy¢, ze sieci handlowe mogg
probowaé przerzuci¢ koszty podatku od sprzedazy detalicznej na dostawcéw (trudniejsze negocjacje) i
konsumentéw (wzrost cen towaréw)" - napisano.

"Wytgczenie matych firm z podatku od sprzedazy detalicznej powinno poprawi¢ ich pozycje w konkurowaniu z
sieciami dyskontow i hipermarketéw. Jednak z drugiej strony, podatkiem objete moga by¢ réwniez przedsiebiorstwa
hurtowe, integrujgce mate firmy i wspomagajgce je w uzyskiwaniu korzysci skali oraz wprowadzaniu nowoczesnych
technologii zarzgdzania firmg i komunikowania sig z klientami" - dodano.

Jerzy Mazgaj dokupit 21 maja br. 300 tys. akcji spotki po cenie 3,5 PLN/walor.

Prezes NBP Adam Glapinski poinformowat w $rode na konferencji, ze podjat decyzje, iz do konca 2022 r. Polska
nie wejdzie ani do ERM2, ani do strefy euro.

"Podjatem decyzje, ze niezaleznie od tego, kto bedzie rzgdzit w Polsce, dopoki bede prezesem NBP, Polska nie
wejdzie ani do ERM2, ani do strefy euro" - powiedziat.

"Ptynny kurs walutowy jest najbardziej efektywnym stabilizatorem koniunktury. Wiara w to (...), ze Polska skorzysta
na wprowadzeniu euro jest niestety bezmiernie naiwna. (...) Nawet wchodzenie do przedsionka eurolandu, jakim
jest system ERM2, bytoby bardzo ztg i niezwykle szkodliwg decyzjg. Wejscie do ERM2 nie datoby praktycznie
zadnych korzysci, a jedynie wigzatoby rece krajowej polityce pienigznej i fiskalnej. Jednoczesnie przy trwatym
braku spotecznego i politycznego poparcia dla przyjecia euro, stwarzatoby ryzyko utraty rezerw walutowych, a
ostatecznie niekontrolowanego wypadniecia z ERM2 ze wszelkiego tego negatywnymi konsekwencjami" - dodat.

"Wiasna waluta umozliwia prowadzenie niezaleznej polityki pienigznej. (...) Posiadanie wtasnej waluty oraz
catkowicie ptynnego kursu walutowego jest olbrzymim atutem polskiej gospodarki. (...) zZtoty pomaga neutralizowa¢
zewnetrze szoki ekonomiczne" - powiedziat Glapinski.

"Zioty jest walutg stabilna, ktéra dobrze spetnia swoje funkcje. (...) Wstapienie do strefy euro nie bytoby zasadne
ani ze wzgledoéw ekonomicznych, ani politycznych i zamiast wzmocni¢ pozycje Polski mogtoby jg ostabi¢" - dodat.

Nie przewiduje, aby w 2019 roku nastgpita konieczno$¢ zmiany stép, ale w 2020 roku jest to niewykluczone -
powiedziat dziennikarzom cztonek RPP Rafat Sura.

Aegon OFE zmniejszyt zaangazowanie w akcjonariacie Elektrobudowy i ma 4,65% gtoséw na WZ.

Grupa chce uruchomi¢ nowe centrum dystrybucyjne w Brzesciu Kujawskim w pierwszej potowie 2022 roku.
Inwestycja o warto$ci ok. 500 min PLN ma powigkszyé powierzchnie magazynowg LPP o 100 tys. mkw.

Olczyk Lokum 15 - spétka w 100% zalezna od Lokum Deweloper - nabyt dwie nieruchomosci gruntowe we
Wroctawiu za faczng kwote 3,64 min PLN, podat Lokum Deweloper. Na nieruchomosciach przy ul. Stoczniowe;j
planowana jest realizacja przedsiewziecia deweloperskiego dla ok. 500 lokali, w postaci budynkéw wielorodzinnych
wraz z garazami podziemnymi, lokalami ustugowymi oraz niezbednym zagospodarowaniem terenu.

Zarzad banku po zakonczeniu procesu budowania ksiegi popytu podjgt uchwate o emisji obligacji
podporzadkowanych serii D o tacznej wartosci nominalnej 350 min PLN.

Akcjonariusze spotki zdecydowali, ze wyptaci ona w formie dywidendy 850 tys. PLN, czyli 0,17 PLN na akcje, z
zysku za '18. Dniem dywidendy bedzie 31 maja, a terminem jej wyptaty 17 czerwca 2019 roku.

Spotka planuje emisje 88 tys. akcji serii D z ceng emisyjng 59 PLN. Akcje nowej emisji zobowigzali sie obja¢ gtowni
akcjonariusze spotki, ktérzy w kwietniu udzielili spotce pozyczek w tgcznej kwocie 5,19 min PLN.

Zarzad spotki rekomenduje, by na dywidende z zysku osiggnietego w 2018 roku przeznaczy¢ 380,4 tys. PLN, co
da 0,02 PLN dywidendy na akcje.
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BIULETYN PORANNY

czwartek, 23 maja 2019

Krajowa lIzba Odwotawcza uniewaznita wybor oferty konsorcjum Torpolu w przetargu na przebudowe uktadu
infrastruktury kolejowej dla obstugi Elektrowni Ostroteka C.

W osobnym komunikacie, ZUE podato, ze wyrok KIO jest konsekwencjg ztozonego przez spotke odwotania. ZUE
pierwotnie w przetargu zajefo drugie miejsce.

Oferta konsorcjum z Torpolem miata wartos¢ netto 178,8 min PLN, a wartos¢ oferty konsorcjum z ZUE to 188,3
min PLN netto.

Cena emisyjna akcji serii N grupy zostata ustalona na 8,29 PLN (akcje bedg zaoferowane akcjonariuszom spotki
jako substytut gotowkowej dywidendy, ktéra wynosi 0,37 PLN/walor). Uprawnionymi do dywidendy bedag

akcjonariusze spotki na dzien 22 maja 2019 r. Dniem wyptaty dywidendy bedzie dzien 11 czerwca 2019 roku.
Akcjonariusze GTC bedg mogli wybrac, czy chca otrzymac¢ dywidende w gotéwce, czy w akcjach spotki.

Spoéta odstagpita, z przyczyn lezacych po stronie zamawiajacego, od umowy na rozbudowe drogi wojewddzkiej nr
548 Stolno-Wabrzezno. Warto$¢ umowy wynosita 83,8 min PLN brutto.

Zarzad grupy rekomenduje ZWZ spotki przeznaczenie zysku za 2018 rok na pokrycie straty rozpoznanej jako
korekta bilansu otwarcia i na kapitat zapasowy.

Deweloper wyemitowat czteroletnie niezabezpieczone obligacje o tgcznej warto$ci nominalnej 60 min PLN. Jest
to cze$¢ programu emisji obligacji, w zwigzku z ktérym spdétka podpisata umowe z mBankiem.

Zarzad spotki chce wyptacic 0,03 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2018 rok oraz niepodzielonego zysku z lat
ubiegtych. Lacznie na ten cel miatoby trafi¢ 129,6 tys. PLN.

Spotka ma porozumienie z funduszem Erste w sprawie opcji na zakup akcji Luka Rijeka, na podstawie ktérego
nabedzie 0,7% akcji za ok. 3,3 min PLN.

Spotka wypracowata w 1Q’19 ok. 51,8 min PLN przychoddéw, ok. 5,5 min PLN EBITDA i 2,7 min PLN zysku netto.
Spodtka wypracowata w 1Q’19 ok. 218,7 min PLN przychodéw, ok. 5,1 min PLN EBIT i 4,2 min PLN zysku netto.
Spotka wypracowata w 1Q’19 ok. 30,0 min PLN przychodéw, ok. 1,6 min PLN EBIT i 0,5 min PLN zysku netto.
Spotka wypracowata w 1Q’19 ok. 43,2 min PLN przychoddw, ok. 7,5 min PLN EBIT i 5,5 min PLN zysku netto.

Spodtka wypracowata w 1Q’'19 ok. 34,8 min PLN przychoddéw, ok. 23,0 min PLN EBIT (w tym 8,8 min PLN zysku z
wyceny nieruchomosci) i 12,9 min PLN zysku netto.

Spétka wypracowata w 1Q’19 ok. 14,0 min PLN przychodéw oraz poniosta ok. 0,3 min PLN straty EBIT i ok. 0,4
min PLN straty netto.

Spotka wypracowata w 1Q’19 ok. 121,3 min PLN przychodéw, ok. 4,4 min PLN EBIT i ok. 0,6 min PLN straty netto.

Walne Zgromadzenie spotki zdecydowato o wyptacie 0,85 EUR dywidendy na akcje za 2018 rok.

PKO Leasing obniza do 20 PLN cene, po ktérej bedg nabywane akcje spoétki objete zapisami ztozonymi od 23
maja do 11 czerwca.

Akcjonariusze grupy zdecydujg o przeznaczeniu w catosci zysku za 2018 rok na kapitat zapasowy spétki, wynika
z projektéw uchwat na walne zgromadzenie, zaplanowane na 18 czerwca.

JSW wybrata oferte konsorcjum spétek zaleznych Bumechu wartg 41,7 min PLN brutto jako najkorzystniejszg w
przetargu na prace w Kopalni Wegla Kamiennego Pniéwek.

Zwigzkowcy chca podwyzki ptacy minimalnej do 2520 PLN w 2020 roku. — Dziennik Gazeta Prawna

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