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Minorowe nastroje w Warszawie
Poczatek tygodnia nie byt zbyt udany dla rodzimych inwestoréw, bowiem WwiG20 22859 -0.9% 0,4%
najwieksze indeksy warszawskiego parkietu zakonczyly dzien na minusach WIG30 2E2(0 OfFs 2%
(WIG20 -0,9%, mWIG40 -0,7%, a sWIG80 -0,3%). W Europie byto nieco MWIG40 JerEs 07% Lo%
spokojniej, DAX praktycznie pozostat bez zmian, FTSE zyskat 0,1%. Za 3\/"\"(':380 ; 233’3 'g’g;’ l:fl /A’
oceanem lekko spadly S&P500 oraz Nasdaq, za$ w Azji zyskiwaly Nikkei - 3t :0'70/“ 0'90/“
oraz SCI. W kalendarium makro odczyty rozpoczeliSmy od garsci danychz o AT DT e
Japonii (m.in. dot. produkcji przemystowej), a w ciggu dnia opublikowane s chemia BEG Ry BTG
zostane informacje nt. koniunktury gospodarczej w strefie euro oraz dane z g pew 23257 0.2% 21.7%
amerykanskiego rynku nieruchomos$ci. To co tak naprawde bedzie wic Energia 2087,6 2,2% -13,4%
elektryzowato inwestoréw podczas ostatnich sesji lipca, to jutrzejsza decyzja wic it 2477,9 -1,3% 24,4%
FOMC ws. stop procentowych, ktérg poznamy wieczorem (rynek zaklada wiG media 5254,6 0,7% 16,4%
pp Wy ap Yy ry
obnizke o 25 pb.). W tle pozostajg takze negocjacje na linii USA-Chiny oraz WG Paliwa 72793 -1,6% -9,0%
kwestia brexitu (wypowiedzi nowego premiera Wielkiej Brytanii wskazuja, ze WIG Spoz 3336,5 -0,5% -1,4%
realny jest scenariusz ,twardego” wyjscia kraju z Unii Europejskiej; B. WIG Surowce 33201 -0,4% -3.0%
Johnson zasugerowat, ze zamierza zrealizowaé brexit do 31 pazdziernika). W!GTelco 505 01220 0500
Kontrakty na gtéwne indeksy oscylujg obecnie w okolicy zera, co zwiastuje 22&0 1526‘2117'15 ‘;‘Zj ;i:j“
neutralne otwarcie sesji. Patrzac jednak na wykres blue chipéw wida¢, ze L o0ea K ’W" 4'8;
WIG20 wytamat sie dotem z bocznego ruchu (strefa 2300-2350 pkt.), ktory —— 30210 e ~05%
trwat od czerwca, a to niestety moze zwiastowa¢ w najblizszym czasie |, o L R B
spadki gtéwnego rodzimego indeksu. _ o Nasdag Comp 82933 0.4% 25.0%
. ; Adrian Gérniak  govespa 103 482,6 0,6% 17,7%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nikkei225 216864 03% 8.4%
S&P/ASX 200 6847,0 0,3% 21,3%
* PGNIG: Szacunkowe wyniki za 2Q’19, EBITDA oczyszczona o odpisy na 3::;’2 égég'g _%17030 l;ﬁ;f
aktywa i odpisy na zapasy powyzej oczekiwan [komentarz BDM]; Ropa WTI 56,0 1.2% 18,9%
= Budimex: Wybrane dane finansowe za 2Q’19: marza w budowlance najnizej  EUR/PLN 4,29 0,4% 0,0%
od 7 lat, niski poziom gotéwki netto, wysoka stopa CIT [komentarz BDM]; USD/PLN 3,85 0,2% 2,8%
= Pfleiderer: Szac. EBITDA w 2Q'19 bliska oczekiwaniom (29,1 MEUR), nizszy ~CHF/PLN Gl e 3
diug netto (423 MEUR) [komentarz BDM]; EZZJ“E? 116;19 g; z;;
= Pfleiderer: Cena w wezwaniu (25,17 PLN/akcje) odpowiada wartosci ' ' '
godziwej- Zarzad; FW20
= Torpol: Spétka zawart z TF Silesia umowe pozyczki wys. 30 min PLN; p¥artosc Zliza
. . . . Kurs otwarcia 2282 -7 -0,31%
= Torpol: Spotka ma umowy na projekty portowe za tgcznie 1,4 mid PLN; Kurs zamkniecia - o AT
= Millenium: Wiekszo$¢ kosztéw integracji z Euro Bankiem pod koniec '"19ina  kurs min. 2261 17 -0,75%
pocz. '20; Kurs max. 2291 -4 -0,17%
= Mostostal Zabrze: Walne zgromadzenie spotki za scaleniem akcji w et B 4ik AHED
stosunku 2:1; Otwarte pozycje 49538 85 0,17%
= Mostostal Warszawa: Oferta spétki o wartosci 609 min PLN wstepnie Indeksy GPW
wybrana przez GE Power; Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
= Sygnity: Spétka podpisata umowe z MRPIPS o wartoéci maksymalnie 37 min  WiG20 230708 228208 230953 228593 -09% 342
PLN; WIG30 2634,17 260760 2637,25 2612,02 -0,8% 365

MWIG40 4007,71 11892,14 1195846 397150 -0,7% 49
SWIG80 11950,23 3960,64 4010,14 11933,03 -0,3% 9

WYKRES DNIA WIG-PL  61237,49 60937,52 61237,49 6093752 -0,8% 400
WIG 60 151,58 59576,04 60211,18 59678,70 -0,8% 407
Para walutowa GBP/USD znajduje sie na najnizszych poziomach od e
poczatku 2017 rol.<u.. le!a @wardego BreX|tu stgje sie coraz realniejsza, . & - —
przez co funt brytyjski znajduje sie pod silng presjg podazows. Alior 4828 6303 4,7% -0,2%
ccc 150,30 6188 -3,0% -22,2%
. CD Projekt 222,90 21425 -0,6% 53,1%
GBP/USD-daily Ly CyfrowyP. 30,26 19 353 0,8% 34,1%
" Dino 142,60 13 981 0,0% 48,8%
JSwW 41,24 4842 -3,4% -38,7%
N KGHM 96,58 19316 0,1% 8,7%
\-‘ Lotos 86,50 15 992 -1,1% -2,3%
L} 13w  LPP 7 860,00 14 560 -0,6% 0,1%
\ mMBANK 362,40 15 343 -0,5% -14,6%
‘I‘. . Orange 6,55 8596 0,2% 36,7%
Pekao 104,45 27 415 0,8% -4,2%
PGE 8,90 16 641 -1,9% -11,0%
L#0 - PGNIG 5,40 31203 -0,5% -21,9%
PKN Orlen 96,66 41 342 -2,2% -10,6%
| liwy PKOBP 41,66 52075 -1,1% 5,5%
| Play 31,52 8003 -3,2% 51,5%
" PZU 42,33 36 553 0,2% -3,6%
| lgmgy Santander Polska 337,00 34 404 -1,2% -5,9%
F Tauron 1,57 2748 -2,5% -28,4%

e Dec Jan Febr Har A ay T T
019
Copyrightt 2019 Eioomberg Finance: L 0220

GEPUSO Curncy (GEP-USD X-RATE) biulatyn aily 30

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg.
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mWIG40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D
11 blt 413,50 946 -0,8% 69,5% GTC 9,75 4734  -0,5%
Amlca 117,20 911 -0,5% 2,1% Handlowy 53,00 6 925 -0,6%
Amrest 40,20 8826 -0,4% 0,5% ING BSK 192,00 24979 -0,4%
Asseco PL 55,60 4615 -1,9%  20,6% Inter Cars 200,00 2834 0,0%
Azoty 45,70 4533 0,0%  46,6% Kernel 48,60 3982 -1,0%
Benefit Sys. 660,00 1887 -0,6% -21,8% Kety 338,00 3232 -0,3%
Bogdanka 36,50 1241 -1,1% -28,8% Kruk 183,00 3464 -0,4%
Boryszew 4,48 1075 -04% -4,7% LC Corp 2,75 1231 -02%
Budimex 131,60 3360 -1,1% 15,8% Livechat 33,40 860 1,5%
Cl Games 0,98 148 0,0% 19,5% Mabion 85,00 1166 -4,1%
Ciech 38,50 2029 -4,9%  -13,1% Millennium 7,91 9590 1,3%
Comarch 179,00 1456 -1,6% 17,8% Orbis 101,00 4654 -2,9%
Echo 4,60 1898 1,1% 41,5% PKP Cargo 35,40 1585 1,0%
Enea 8,32 3673 -4,5% -16,0% PlayWay 186,00 1228 1,1%
Energa 7,39 3060 -2,1% -17,1% Polimex 2,62 620 -3,5%
Eurocash 17,52 2438 -2,0% -0,5% Stalprodukt 208,00 1161 -0,5%
Famur 4,57 2627 -0,7% -15,4% Trakcja 2,35 121 0,9%
Forte 25,00 598 0,6% 9,9% VRG 4,35 1020 1,6%
Getin 1,15 218 11%  69,1% Wawel 648,00 972 -0,3%
GPW 37,70 1582 -1,2% 2,9% WP.PL 62,60 1815 1,0% 18, 6% Zrédfo. Bloomberg, Dom Maklerski BDM S A.
FW20
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KRS1 Index (WSE WIG20 Index Future) graph 1550 Daily 30JAN2019-30JUL201% Copyright@ 2019 Bloomberg Finance L.P. 30-Jul-2019 07:51:03
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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PGNiG Spétka opublikowata szacunkowe wyniki za 2Q’'19
PGNiG — szacunkowe dane skonsolidowane 2Q’19 [min PLN]
1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 | 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 | 1Q'19 | 2Q'19 r/r zgl;]"ap odchyl. zg'::gp odchyl.
Przychody 11652 7164 6075 10965 | 13247 7639 7595 12752 | 14340 8280 8,4% 6950 19,1% 7881 5,1%
EBITDA 2769 1408 1079 1323 2675 1625 1468 1349 2164 1000 -38,5% 1131 -11,6% 1148 -12,9%
Poszukiwanie i Wydobycie 1376 863 797 828 1380 1187 1376 1076 1297 690 -41,9% 833 -17,2% - -
Obrét/Magazynowanie 358 -268 -280 -245 179 -209 -469 -349 -71 -160 - -326 - -
Dystrybucja 692 691 581 529 763 622 579 422 580 490 -21,2% 536 -8,6% - -
Wytwarzanie 409 170 23 241 401 65 34 288 401 110 69,2% 111 -0,9% - -
Pozostate/Eliminacje -66 -48 -42 -30 -49 -40 -52 -88 -43 -130 - -23 - -
EBITDA skoryg 2880 1351 1065 1842 2450 1528 1392 1634 2186 1392 -8,9% 1131 23,1% 1148 21,2%
Poszukiwanie i Wydobycie 1371 785 763 958 1139 1116 1245 1315 1279 896 -19,7% 833 7,6% = =
Obrét/Magazynowanie 474 -247 -281 154 195 -235 -414 -303 =i -8 = -326 = = =
Dystrybucja 692 691 581 529 763 622 579 422 580 490 -21,2% 536 -8,6% - -
Wytwarzanie 409 170 44 241 401 65 34 288 401 110 69,2% 111 -0,9% = =
Pozostate/Eliminacje -66 -48 -42 -40 -49 -40 =52 -88 -43 -96 - =23 - -
EBIT 2074 767 418 650 2006 968 825 597 1383 290 -70,1% 369 -21,4% 403 -28,1%
Zysk (strata) brutto 2105 754 453 610 2080 1007 800 615 1410 - - 366 - -
Zysk (strata) netto 1599 499 367 458 1566 703 554 389 1064 250 -64,4% 245 2,0% 303 -17,4%
zdarzenia uwzgledniane jako one-off w EBITDA
Poszukiwanie i Wydobycie 5 78 34 -130 241 71 131 -239 18 -206 0
odpis na aktywa 5 78 34 -195 241 71 131 -239 18 -206 0
inne 0 0 0 65 0 0 0 0 0 0 0
Obrét/Magazynowanie -116 =21 1 -399 -16 26 -55 -46 -40 -152 0
odpis na zapasach -35 -21 64 -26 25 7 -38 -15 37 -152 0
inne -81 0 -63 -373 -41 19 -17 -31 -77 0 0
Dystrybucja 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Wytwarzanie 0 0 =21 0 0 0 0 0 0 0 0
Pozostate/Eliminacje 0 0 0 10 0 0 0 0 0 -34 0
zdarzenia nie uwzgledniane jako one-off w EBITDA
Poszukiwanie i Wydobycie -17 -81 -53 -249 -244 -132 -165 -146 =g -10 -50
sejsmika i odwierty -17 -81 -53 -249 -244 -132 -165 -146 -13 -10 -50
Obrét/Magazynowanie 45 -16 -28 -13 -169 -107 -139 41 179 102 0
hedging i réznice kursowe 45 -16 -28 -13 -169 -107 -139 41 179 102 0
Dystrybucja -218 172 147 -229 -177 226 203 -308 -131 181 0
wynik na niezbilansowaniu -218 172 147 -229 -177 226 203 -308 -131 181 189
Wytwarzanie 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pozostate/Eliminacje 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zrédto: DM BDM S.A., spétka
BDM: Spétka podata szacunkowe wyniki za 2Q’19.

e Na poziomie raportowanym EBITDA wyniosta 1,00 mid PLN, jednak nalezy brac¢ pod uwage, zZe jest obcigzona
przez odpisy na majgtek trwaty w segmencie Poszukiwan i Wydobycia (-0,21 mid PLN), odpis na zapasy gazu w
Obrocie (-0,15 mld PLN) oraz maty odpis na aktywa trwate w jednym z innych segmentéw (-0,03 mid PLN). Po
oczyszczeniu o te zdarzenia EBITDA wyniostaby 1,39 mid PLN vs 1,52 mld {PLN rok temu. Zakfadali§my wynik
na poziomie 1,13 mid PLN.

W wynikach raportowanych 2Q’19 sg tez uwzglednione nastepujgce czynniki (ze wzgledu na powtarzalny
charakter ich wystepowania nie traktujemy ich jako one-offy)

-koszty sejsmiki i odwiertéw negatywnych na -0,01 mid PLN (zaktadaliémy -0,05 mid PLN)

-wynik na hedgingu w segmencie Obrotu: +0,10 mld PLN (zakfadalismy 0,00 mid PLN),

-nie znamy wyniku na réznicach kursowych w Obrocie w 2Q’19

-wynik na niezbilansowaniu systemu w Dystrybucji: +0,18 mld PLN (zakfadalismy +0,19 mid PLN)

e Patrzgc na segmenty pozytywnie zaskoczyt przede wszystkim wynik w Obrocie - przy oczyszczeniu o odpis na
zapasy (i rownoczesnym potraktowaniu hedgingu jako standardowej dziatalno$ci) EBITDA jest bliska break-even,
co jest duzym osiggnigeciem jak na sezonowosc 2Q i stabe otoczeniu (niskie ceny gazu na rynku, wysokie ceny
gazu nabywanego na bazie kontraktéw powigzanych z ropg).

¢ Wynik w innych segmentach mniej wiecej zgodne z oczekiwaniami (w Poszukiwaniu i Wydobyciu wyzszy wynik
niz w naszych prognozach to gtdwnie kwestia nizszych kosztéw sejsmiki i negatow).
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Budimex Spoétka opublikowata wybrane dane za 2Q’19

Budimex — wybrane dane skonsolidowane 2Q’19 [min PLN]
2Q'18 2Q'19 zmianar/r 2Q'19P BDM odchyl.

Przychody ze sprzedazy 1963,8 1868,2 -4,9% 19433 -3,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 146,3 103,4 -29,3% 117,1 -11,7%
Zysk na sprzedazy 81,8 41,7 -49,0% 53,5 -22,0%
EBITDA 98,4 - - 83,0 -
EBIT 86,2 61,4 -28,8% 64,5 -4,8%
Zysk brutto 82,5 62,7 -24,0% 63,0 -0,5%
Zysk netto 64,7 43,6 -32,7% 43,5 0,2%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  7,4% 5,5% 6,0%

Marza EBITDA 5,0% - 4,3%

Marza EBIT 4,4% 3,3% 3,3%

Marza zysku netto 3,3% 2,3% 2,2%

Zrédio: DM BDM S.A., spolka

Wyniki skonsolidowane spétki wedtug segmentéw wg segmentéw [min PLN]

Razem (po wytaczeniach) 1Q'177 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 | 1Q'19 2Q'19
Przychody ze sprzedazy 1052,7 1669,0 18316 1816,0|13388 1963,8 2087,0 1997,5/1380,3 1868,2
Wynik brutto ze sprzedazy 163,0 189,1 229,8 228,0 140,2 146,3 159,2 183,4 | 106,0 103,44
SG&A 60,4 58,2 59,4 72,6 61,0 64,4 61,5 73,3 | 59,5 61,7
Saldo PPO/PKO 7,7 8,0 6,7 6,7 4,6 4,4 43,9 -4,8 3,5 19,7
EBIT 110,4 138,8 177,1 162,0 83,9 86,2 141,6 1053 | 50,0 61,4
Dziatalnos¢ budowlana 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 | 1Q'19 2Q'19
Przychody ze sprzedazy 990,6 1606,7 1716,7 17557 |1159,5 18835 20558 1948,9|1271,8 1853,9
Wynik brutto ze sprzedazy 140,1 157,2 191,9 199,9 99,1 114,2 140,0 1540 | 71,6 79,5
SG&A 51,5 48,7 49,9 60,9 51,9 55,1 532 651 | 52,7 541
Saldo PPO/PKO 6,8 7,3 5,0 9,3 4,7 45 06 -150 | 34 150
EBIT 95,5 115,8 147,0 148,2 51,9 63,6 87,3 73,9 22,3 40,5
Marza brutto ze sprzedazy 14,1%  9,8% 11,2% 11,4% | 85%  6,1%  68% 7,9% | 56% 4,3%
Dziatalnos¢ deweloperska 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 | 1Q'19 2Q'19
Przychody ze sprzedazy 101,0 128,6 154,5 114,6 210,8 120,1 80,8 136,4 | 187,0 125,8
Wynik brutto ze sprzedazy 19,6 26,4 32,2 23,8 37,3 28,9 20,7 36,2 38,6 31,7
SG&A 8,9 10,1 10,3 11,7 10,4 9,7 8,6 11,7 | 11,0 10,7
Saldo PPO/PKO 0,5 3,6 1,7 -2,3 -0,1 0,0 -0,8 10,2 0,1 4,6
EBIT 11,2 20,0 23,6 9,8 26,8 19,3 11,3 347 | 276 257
Marza brutto ze sprzedazy 19,4% 20,6% 20,8% 20,8% | 17,7% 24,1% 25,6% 26,6% | 20,6% 25,2%
Pozostata dziatalnos¢ 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 | 1Q'19 2Q'19
Przychody ze sprzedazy 41,6 35,7 42,4 34,2 37,2 37,4 25,4 0,7 0,7 0,8
Wynik brutto ze sprzedazy 53 51 56 52 6,2 4,7 2,9 0,3 0,4 0,4
SG&A 2,6 2,5 2,8 31 2,9 3,0 19 0,1 0,0 0,0
Saldo PPO/PKO 0,4 0,1 0,0 14 0,0 -0,1 44,1 0,0 0,0 0,0
EBIT 31 2,6 29 3,5 33 1,7 45,2 0,2 0,4 0,4
Wytaczenia 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 | 1Q'19 2Q'19
Przychody ze sprzedazy -80,4 -102,0 -82,0 -88,4 -68,6 -77,2 -75,0 -88,5 | -79,3 -1154
Wynik brutto ze sprzedazy -2,0 0,4 0,1 -0,9 -2,5 -1,6 -4,4 7,1 -4,6 -8,2
EBIT 0,6 0,4 3,7 0,4 19 1,7 -2,2 -3,5 -0,3 -5,1

Zrédto: DM BDM S.A, spotka

BDM: Spétka juz wczesniej komunikowata, ze wynik netto wyniesie ok. 44 min PLN w 2Q’19 (w tym 21 min PLN w
segmencie budowlanym). We wczorajszym komunikacie zaprezentowano wiecej danych.

« W 2Q’19 spotka wypracowafa na poziomie skonsolidowanym 1,87 mld PLN przychodéw (-5% r/r). Przychody w
segmencie budowlanym spadty o blisko -2% r/r, spadek na grupie spowodowany gtéwnie brakiem konsolidacji
Elektromontazu Poznan.

« W segmencie budowlanym spadek marzy brutto ze sprzedazy do jedynie 4,3% (najnizej od 3Q’12). Wynik EBIT
wsparty przez saldo pozostatej dziatalno$ci operacyjnej na +15 min PLN.

« Dobra marza brutto ze sprzedazy w deweloperce (25,2%).

« EBIT na poziomie skonsolidowanym wyniost 61,4 min PLN, ale saldo pozostatej dziatalnoSci operacyjnej wspiera
wynik na kwote blisko az 20 min PLN.

« Wysoka stopa podatkowa - na poziomie skonsolidowanym: 30% (w 1Q’19 byto 36%).

« Gotowka netto: 264 min PLN (vs 734 min PLN rok temu i 1,3 mld PLN dwa lata temu).

Portfel zleceri: 11,1 mid PLN.
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Spotka opublikowata szacunkowe dane za 2Q’'19

Na wyniki finansowe w 1H19 wptywaty gtéwnie trudne warunki rynkowe po stronie zaréwno sprzedazowej jak i
zakupowej oraz istotne zdarzenia jednorazowe. Sytuacja makroekonomiczna ksztattowata sie ponizej wczesniejszych
oczekiwan. Prognozy dla rynku DACH zostaty wyraznie obnizone. Znaczacy przyrost mocy produkcyjnych w Polsce i
na Biatorusi zwiekszyt presje konkurencyjng. Zaréwno to jak i oczekiwane uruchomienie kolejnych zaktadow ptyt
wiorowych powoduje presje cenowg, szczegolnie w obszarze produktéw podstawowych. Dodatkowo zanotowany w
1H19 wzrost cen podstawowych surowcoéw (drewno, chemikalia, papier i energia elektryczna) spowodowat
zmniejszenie uzyskiwanych marz na sprzedazy. Ze wzgledu na utrzymujgce si¢ trudne warunki rynkowe Spotka
zdecydowata sig kontynuowac prace z udziatem konsultantéw podjete w celu redukcji kosztéw i poprawy efektywnosci.

BDM: zaprezentowane dane sg nieco lepsze od naszych oczekiwan (EBITDA +3% vs oczk.). Raportowana EBITDA
zawiera 3,8 min EUR negatywnych one-offs zapewne zwigzanych z kosztami ,doradztwa strategicznego (az 9,7 min
EUR w 3Q’18-1Q’19, szacowalismy kolejne 3,5 min EUR w 2Q’19- koszty te wg. zarzgdu majg by¢ wygaszone do
konca roku).

Wptyw MSSF16 (leasing) na wyniki to 2,7 min EUR vs 2,2 min EUR w 1Q’'19 (zarzad informowat wéwczas o wzroscie
zadtuzenia netto z tego tytutu o 36,2 min EUR).

Dtug netto spada do 423 min EUR (-5% vs oczek.) i stanowi 3,7x 12-miesiecznej EBITDA. Na konferencji po 1Q’19
zarzad informowat, ze poziom kowenantéw na zadtuzeniu do 03.2020 wynosi 3,75x. Kowenant ma by¢ oparty na relacji
zadtuzenia netto do 12-miesiecznej, skorygowanej EBITDA bez wpfywu MSSF16. W takim przypadku wskaznik
ksztaftowatby sie na poziomie 3,03x.

Wybrane dane finansowe [mIn EUR]
1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 1Q'19 2Q'19szac. zmianar/r 2Q'19PBDM rdznica 1H'18 1H'19szac. zmianar/r

Przychody 268,8 2644 2665 2628 2623 260,0 -1,7% 263,6 -1,4% 5332 522,3 2,0%
EBITDA 20,8 29,1 -11,5% 28,3 3,0% 49,9 -28,1%
wg MSR 17 365 329 352 292 186 26,4 -19,7% 69,4 45,0 -35,2%
EBITDA adj. 27,9 32,9 2,7% 31,8 3,6% 60,8 -14,5%
wg MSR 17 373 338 373 344 257 30,2 -10,7% 71,1 55,9 21,4%
Wynik netto 73 -6 98 97 -11,0 0,1 2,7 58 11,1 -291,4%
Diug netto 281,9 2897 3854 3986 4422 4228 446,8 -5,4%
/EBITDA 12m 2,2 24 30 3,0 3,7 37 39 61% 24 37 57,4%
P/E12m
EV/EBITDa 12m 7,4
EV/EBITDA 12m adj 6,3

Zrédio: BDM, spotka

Cena w wezwaniu Volantis Bidco po 25,17 PLN/akcje spetnia wymogi ceny minimalnej i odpowiada wartosci godziwej-
stanowisko zarzadu ws. wezwania, na podstawie ,,opinii 0 cenie akcji” wydanej przez Trigon.

Torpol zawart z PKP Polskimi Liniami Kolejowymi i Zarzgdem Morskich Portéw Szczecin i Swinpujécie umowy na dwa
zadania w ramach projektu "Poprawa dostepu kolejowego do portéw morskich w Szczecinie i Swinouj$ciu” o wartosci
ok. 936 min PLN netto i ok. 508 min PLN netto. Aktualnie warto$¢ portfela zaméwien Torpolu wynosi ponad 4 mid PLN
netto.

Pierwsze zadanie dotyczy "Opracowania projektéw wykonawczych i wykonania robét budowlanych na Stacji Szczecin
Port Centralny”, a drugie - "Opracowania projektow wykonawczych i wykonania rob6t budowlanych na Stacji
Swinoujscie". Termin realizacji zamoéwien wynosi 31 miesiecy od nastepnego dnia po zawarciu umowy.

Spétka zawarta z Towarzystwem Finansowym "Silesia" umowe pozyczki, w jednej transzy, w kwocie 30 min PLN po
spetnieniu warunkéw wyszczegdlnionych w umowie.

Umowa pozyczki ma charakter warunkowy i uruchomienie srodkdw w jej ramach bedzie mozliwe po spetnieniu
okreslonych warunkéw, w szczegdlnosci po zawarciu przez Torpol umowy na realizacje kontraktu na wykonanie prac
projektowych i rob6t budowlanych na stacji £6dz Kaliska w ramach projektu "Prace na linii kolejowej nr 15, 16 na
odcinku todz Kaliska - Zgierz -Kutno" oraz projektu "Dokonczenie budowy wiaduktu wschodniego na stacji £6dz
Kaliska" i uzyskaniu zgody zamawiajgcego, czyli PKP Polskie Linie Kolejowe, na przelew wierzytelno$ci z kontraktu.

Kredyty netto ogotem banku osiagnety poziom 67,9 mid PLN w 1H19 2019 r., co oznacza wzrost o 35% w skali roku.
Gtéwnym czynnikiem napedzajgcym silny wzrost byta konsolidacja portfela kredytowego nabytego Euro Banku. Bez
uwzglednienia portfela Euro Banku, wzrost kredytéw ogétem wyniéstby 9,9% r/r. Udziat naleznosci zagrozonych w
portfelu (koszyk 3) wynosit na koniec czerwca br. 4,3% wobec 4,7% rok wczesnie;j.
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Bank spodziewa sie, ze wiekszo$¢ kosztow integracji z Euro Bankiem zostanie poniesiona pod koniec 2019 roku i
poczatku 2020 roku i bedg one istotnie wyzsze od kosztéw podniesionych w 1H'19. Dodatkowo spokojnie oczekuje
takze na ostateczng decyzje Trybunat Sprawiedliwosci Unii Europejskiej dotyczacg kredytow frankowych.

Bank oczekuje mocniejszego wzrostu inflacji na poczatku przysztego roku, ale stabngcy wzrost gospodarczy i dalsze
luzowanie polityki monetarnej przez EBC i Fed spowoduje, ze RPP nie bedzie skionna do zmian w poziomie stép
procentowych.

W catym 2020 roku bank oczekuje inflacji na poziomie 2,8% wobec 2,1% spodziewanych w tym roku. Stopa bezrobocia
spadnie do poziomu 3,4% wobec 3,5% oczekiwany w tym roku.

Akcjonariusze spotki zdecydowali o podwyzszeniu wartosci nominalnej akcji spotki z dotychczasowej kwoty 1 PLN do
2 PLN. Scalenie ma by¢ dokonane przy zmniejszeniu liczby akcji spotki bez jednoczesnej zmiany wysokosci kapitatu
zaktadowego. Jak wczesniej informowano, proces scalenia akcji ma pozwoli¢ spotce opuscic liste alertéw i wréci¢ do
notowan ciggtych. Ogdlna liczba wszystkich akcji spadnie do 74,6 min z 149,1 min wcze$niej.

Sytuacja spdiki jest stabilna, a rekordowy poziom portfela zamowien pozwala na w petni efektywne wykorzystanie
zasoboOw i zabezpiecza front prac na najblizsze kilka kwartatéw. Wedtug Budimeksu otoczenie rynkowe pozostaje
trudne, w szczegolnosci w zakresie dostepnosci i utrzymania kadry oraz cen materiatéw i podwykonawcow. Widoczne
jest réwniez pogorszenie sytuacji ptynnosciowej w branzy. Portfel zamoéwien Grupy Budimex osiggnat rekordowy
poziom 11,1 mid PLN, gtéwnie dzieki nowym zleceniom w segmencie kolejowym.

Oferta Mostostalu Warszawa o wartosci 609 min PLN netto na realizacje robot podwykonawczych przy budowie
Elektrowni Ostroteka C wstepnie wybrana przez GE Power. Ostateczny wybér oferty spotki oraz potwierdzenie
finalnych warunkéw umowy wymaga dalszych uzgodnien z GE Power oraz uzyskania zgody inwestora, tj. Elektrownia
Ostrofeka.

Acciona Construccién podwyzsza cene w wezwaniu na akcje Mostostalu Warszawa do 4,5 PLN za papier z 3,5 PLN
wczesniej. Pierwszy etap przyjmowania zapisow w wezwaniu - ktéry miat zakonczy¢ sie 1 sierpnia - zostat przedtuzony
do 5 sierpnia.

Aleksander Barys, czionek zarzgdu, dyrektor finansowy Boryszewa zlozyt rezygnacje z pemnionej funkcji z dniem 31
sierpnia 2019 roku. Jednoczesnie rada nadzorcza spotki powotata od 1 wrzes$nia Krzysztofa Kotodziejczyka na cztonka
zarzadu, dyrektora finansowego Boryszewa.

Sygnity podpisato w poniedziatek z Ministerstwem Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej kolejng dwuletnig umowe
dotyczacag oprogramowania dla powiatowych urzedéw pracy. Warto$¢ kontraktu moze siegng¢ maksymalnie 37 min
PLN brutto.

Przedmiotem umowy jest rozwdj, wsparcie uzytkownikow oraz usuwanie btedéw i awarii w zakresie oprogramowania
SyriuszStd - systemu teleinformatycznego wspomagajgcego realizacje zadan ponad 340 powiatowych urzeddw pracy.
Umowa dotyczy rdwniez administrowania komponentem praca.gov.pl oraz przeniesienia ha zamawiajgcego autorskich
praw majgtkowych zwigzanych z tym zadaniem.

PKN Orlen i PZU planuja wspdlne zakupy marketingowe. Firmy ztozyly w tej sprawie formalny wniosek do Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw. Firmy zamierzajg utworzyé spétke, ktéra bedzie swiadczyta ustugi zwigzane
m.in. z zakupem powierzchni reklamowej. Firmy nie podajg szczegotéw dziatalnosci operacyjnej nowej spoiki, ktorg
chca powotac.

Fundusze zarzgdzane przez Quercus TFl zmniejszyty zaangazowanie w akcje Unified Factory do 4,3% gtoséw na
walnym zgromadzeniu (wczesniej 5,4%).

mBank chce wiecej zielonych kredytéow. Po6t miliarda, ktére mBank planowat przeznaczy¢ na kredyty dla zielonych
zrédet, juz sie rozeszio. Czas na drugie pét. — Puls Biznesu

Nie zyje Rafat Pawelczyk, Dyrektor Naczelny ds. Nadzoru Korporacyjnego KGHM. Do tragicznego wypadku doszto
poza miejscem pracy - wynika z nieoficjalnych informacji.

Na tle gtéwnych rynkéw miedzynarodowych, polskie obligacje nadal sg atrakcyjng inwestycja, ocenit gtéwny strateg i
zarzgdzajgcy funduszami Kamil Sobolewski. Widzi on takze szanse na dalsze zyski m.in. z inwestycji w obligacje
amerykanskich przedsiebiorstw.

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