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KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
RPP gwiazda wczorajszej sesji 1D YTD

Wczorajsza sesja dla WIG20 zakonczyta sie zwyzka indeksu o 0,6%, tym

samym zatrzymat sie na poziomie 1.718 pkt., a obroty na polskich blue chipach W!G20 L7l Qs R0

. . . . . . . . 0, - 0
wyniosty 1,55 mid PLN. Najwigkszg zwyzke zaliczyly takie walory jak CD Projekt W'©30 65 0.% 19.7%
4,6%, CCC 3,9% oraz Dino 3,3%. Z drugiej strony najwieksza strata byta po MW!G40 SELH 01% %
stronie bankéw PKO -3,7%, Pekao -3,6% oraz Alior Bank -3,0%. Rynek zostat S s O'ZOA’ 2’8/;’
zaskoczony ruchem RPP, ktéra to zdecydowata sie obnizy¢ stope referencyjng o wie . i 0'5:“ '16'80/"
40pb. Tym samym giéwna stopa procentowa wynosi obecnie 0,1%. Rowniez mz Ea;k' :Si?g 12: U/A’ ':g’;//“
mWIG40 i sWIG80 zakonczyty dzien na lekkim plusie rosngc odpowiednio 0,1%/ e c: ) 8595'5 1‘90/“ 2;10/“
0,2%. Wigkszos¢ europejskich parkietow zakoriczyta dzieri na zielono, francuski = © © ema e K ’50/" - 4;’/
CACA40 urést o 1,8%, brytyjski FTSE100 1,2% a niemiecki DAX 1,1%. Na Wall ew ’ ot Tl

. . " . . WIG Energia 14358 1,5% -26,8%
Street gtéwne indeksy zakonczyty czwartek spadkami. Tego dnia Dow Jones p— g s g

. . . . » 3 0 " 0
stracit 0,6%, Nasdaq Composite 0,5% a S&P500 0,2%. Pogorszenie nastrojow

g L . ; o ] : WIG IT 3338,2 1,4% 17,8%
byto wynikiem zapowiedzi Trumpa pigtkowej konferencji w sprawi Chin. Ponadto )

) . - WIG Media 5308,6 1,4% -1,2%
podpisat on rozporzgdzenie wykonawcze dotyczacego mediéw )

. - L. ; . e - WIG Paliwa 5224,1 1,3% -19,5%
spotecznosciowych (obarczenie serwiséw odpowiedzialnoscig za tresci tworzone WIG Spoz S g e
przez uzytkownikéw). Na rynkach azjatyckich Nikkei znizkuje 0,1%, a Shanghai ' ' .

: L . . L . . .. WIG Surowce 26884 0,0% -13,0%
Composite Index idzie w gore o 0,1%. Oprécz wyzej wspomnianej konferencji : o 5
dzisiaj przed nami o 17:00 przemdwienie prezesa Fed oL 795 9% 1A%

) : K tof Tk DAX 11781,1 1,1% -11,1%
rzyszto 0CZ  cacao 47714 1,8% -20,2%
Z Z 0, o 0
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK 2;:500 336032‘;0;5 ‘(’)‘;// 261’210/”’
A -0,2% -6,2%
= COVID-19: nowy dzienny rekord wzrostu zakazen (117 tys.), za co w 40% odpowiada Ameryka DJIA 25 400.6 0.6% 11.0%
Pd.; wzrosty tempa w USA/UE; Trump zapowiada konferencje nt. konsekwencji dla Chinczykow i ’ ) 'n
zw. z Hongkongiem; RPP niespodziewanie trzeci raz tnie stopy do 0,1% [komentarz BDM]; Nasdaq Comp 9369,0 -0,5% 4,4%
= Energa: Finalne wyniki za 4Q'19 + szacunkowe dane za 1Q'20 ok. 5%/2% ponizej naszych Bovespa 86949,1 -1.1% -24,8%
oczekiwan/konsensusu [komentarz BDM]; Nikkei225 21901,7 -0,1% -7.4%
. ans:rr‘gﬁesl;t:[taiglé;kglgv,\;}1Q’20 wypracowata 92,0 min PLN zysku netto, znacznie powyzej ggp/asx 200 5 800,7 0,9% 13,2%
= Kernel: mocne wyniki zay3Q’19/20 (kalendarzowy 1Q’20)- poréwnywalna EBITDA adj. +60% r/r, Z'_°t°' L7 @ T
spotka podniosta outlook w rolnictwie [tabele BDM]; Miedz 52595 -1,9% -14,8%
= Kruk: Wyniki za 1Q20 zgodnie z wczesniejszymi szacunkami; Ropa 337 2,7% -42,7%
= PKO BP: Podsumowanie telekonferencji z zarzagdem; EUR/PLN 4.45 0.6% 4.7%
= PGE: Rekomendacja zarzadu niewypfacania dywidendy- zgodnie z konsensusem i retorykg ' ' '
zarzadu [komentarz BDM]; USRI a2 ik e
= Ciech: Podsumowanie konferencji wynikowej po 1Q’20- negatywne [komentarz BDM]; CHF/PLN 417 0,4% 6,4%
= Agora: Wybuch pandemii i jej skutki uniemozliwig realizacjg celéw ze strategii; publikacja wynikéw EUR/USD 111 0,6% -1,2%
za 1Q'20 [komentarz BDM]; USD/IPY 107,65 -0,1% -0,9%
= BoomBit: Spotka w 1Q"20 miata 6,4 min PLN zysku netto [tabela BDM];
. EIDaR//I\]Iyay: Spétka w 1Q'20 wypracowata 23,5 min PLN EBITDA ponizej konsensusu [komentarz — gwa2o
« PANova: Wyniki stabsze r/r, ale powyzej oczekiwan [komentarz BDM]; Wartosé Zmiana
= Echo: Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q’20; Kurs otwarcia 1719 9 0,53%
= Vivid Games: Spoétka ocenia, ze w optymistycznym scenariuszu zrealizuje PPU juz we wrzes$niu; Kurs zamkniecia 1720 18 1,06%
= Idea Bank: J. Czeremecha zrezygnowat z funkcji wiceprezesa; P Gl 1696 5 .0.29%
= ZUE: Spotka z optymizmem patrzy na wyniki "20; i ’
= FMCG: Rzad nie wyklucza utworzenia panstwowe;j sieci sklepow spozywczych — A. Sobor, MAP; ~ Kurs max. 1757 -8 -0,45%
= Erbud: Spdtka chce skupi¢ akcje za max. 16,5 min PLN; Wolumen obrotu 39 757 2318 6,19%
= Medicalgorithmics: Spotka liczy na zwigkszenie liczby wnioskéw o ptatnos¢ w USA do 8 tys. W Otwarte pozycie 38219 808 2,16%
4Q20;
* JWC, Krakchemia, BIK, Bowim, ZM Ropczyce, Unima, Asseco Poland, Makarony Polskie, |ndeksy GPW
Amica, Archicom, Marvipol, Wielton, PZU: Wyniki za 1Q’20; .
= APN Promise, NanoGroup: Wyniki za ’19. liEES Open Low fuiofy Gl 1 Ches
WIG20 172243 169460 1757,78 171845 0,6% 1562
WYKRES DNIA WIG30 200200 1957,13 202799 198584 0,7% 1664

MWIG40 343436 1235297 12460,78 3397,77 0,1% 199

WIG Banki traci w 5 minut 7% po nieoczekiwanej (kolejnej) obnizce stop przez SWIG80 1240899 336135 346002 1238233 02% 41
RPP (z 0,5% do 0,1%). To juz 3 obnizka i 3 miesigc bez konferencji RPP. WIG-PL 4997553 49014,14 4997553 4917549 05% 1821

Jeszcze na poczatku kwietnia podstawowa stopa wynosita 1,5%. wIG 4850568 47567,32 49053,31 4814434 05% 1826
WIG20

WIG Banki- daily il IS LD V71D
5 e~ o Prcn 0858 b Ly Ao 14,51 1894 -3,0% -49,4%
YA O Y ; ; ; ccc 50,50 2425 3,9% -54,1%
: I ! I | Lo CD Projekt 399,00 38 352 4,6% 42,8%
| — Cyfrowy P. 25,00 15 989 -0,5% -10,5%
| : ‘ [ Dino 180,60 17 706 3,3% 25,4%
! Ly ISW 15,34 1801 -0,3% -28,3%
' ' KGHM 85,38 17 076 0,1% -10,7%
! on  Lotos 60,28 11144 1,8% -27,9%
| LPP 6 795,00 12587 2,3% -23,0%
I hisi mBANK 212,00 8978 2,0% -45,6%
| Orange 6,30 8268 1,6% -11,5%
! [ Pekao 53,40 14016 -3,6% -46,8%
! e POE 457 8543 2,9% -42,6%
! PGNIG 417 24 096 0,8% 3,7%
I -tun  PKN Orlen 67,46 28 853 1,4% -21,4%
i PKOBP 22,30 27875 3,7% -35,3%
i W [TECITET [EE] 100 W B W Bw 1530 R TH 150 P B2y 252 2 ko =MD
- 28 Hay 200 PzU 30,40 26 251 -0,5% -24,1%

Copyrights 2020 Bloombesy Finance LS,

Santander Polska 169,10 17 263 -1,0% -45,0%
Tauron 1,23 2147 -0,2% -25,3%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD
11 bit st. 465,00 1064 1,6% 16,3% Forte 20,30 486 97%  -33,4%
Amica 102,80 799  -0,8% -250% Getin Hpld. 1,12 213 -39% -32,7% M
Amrest 27,00 5928 -32% -37,6% GPW 40,00 1679 0,6% 1,8%
Asseco PL 70,50 5852 1,3% 10,8% GTC 6,90 3350 2,1% -28,7% \,_\/\/‘*
Asseco SEE 39,20 2034 4,5% 58,1% Handlowy 38,55 5037 -4,8%  -25,6%
Azoty 31,00 3075 1,1% 5,9% ING BSK 147,60 19203 1,1% -27,1%
Benefit Sys. 764,00 2184 3,2%  -13,4% Inter Cars 182,50 2586 2,0% -11,0%
BNP Paribas 50,00 7371 0,8% -26,5% Kernel 42,00 3529 -04% -7,2%
Bogdanka 19,52 664 -2,4% -44,0% Kety 338,00 3239 -29% -2,3%
Budimex 241,00 6153 19%  40,1% Kruk 96,90 1838 31% -42,1%
Celon Phar. 32,60 1467 -03% -17,9% Livechat 62,20 1602 0,6%  43,6%
Ciech 39,25 2068 -59% -1,1% Mabion 24,10 331 -3,4% -68,7%
Comarch 205,00 1667  0,0% 9,6% Millennium 2,72 3297  -6,7% -53,5%
Develia 1,84 822 -1,8% -27,7% Neuca 502,00 2331 -27% 32,8%
Dom Dev. 83,20 2098 3,0% -12,1% PKP Cargo 12,36 554 -1,7%  -39,7%
Echo 3,90 1609 0,0% -16,5% Playway 489,00 3227 3,4% 104,6% "
Enea 5,79 2 556 1,2% -26,8% Stalprodukt 150,80 842 -2,6% -17,0% )
Energa 7,92 3279 0,1% 11,9% TEN 505,00 3657 1,0% 155,1% Tl =40 5 N [*F WE 5] [
Eurocash 18,55 2581 -2,8% -15,1% VRG 2,39 560 -0,4%  -40,8% —
oh]
Famur 234 1342 66% -216% WPPL 7480 2176 25%  7.2%  Zragko: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
FW20
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INFORMACJE ZE SPOLEK

COVID-19 Codzienny monitoring COVID-19.

BDM: Minat 141 dzien epidemii w Chinach, 119 w UE i 86 w Polsce. Wirus jest obecny w 213 krajach. Liczba globalnych przypadkéw
przekroczyta 5,8 min (rekordowy wzrost +117 tys. dziennie), a $mierci 360 tys., z czego ponad 100 tys. w USA. Aktywnych przypadkéw jest 3,07
min.

W Chinach i Korei odpowiednio 2/58 nowych przypadkdéw. Chiniczycy przyjeli ustawe o bezpieczeristwie narodowym w Hongkongu. Zabrania ona
,dziatalno$ci wywrotowej” i ,separatyzmu” oraz pozwala na obecno$¢ chinskich stuzb bezpieczenstwa.

W USA w czwartek tempo nowych zarazen na poziomie ok. 21,8 tys. co oznacza lekki wzrost w poréwnaniu do ostatnich dni (ok. 19 tys.).
Prezydent Trump zwotat konferencje na dzisiaj o mozliwych konsekwencjach dla Chin po ingerencji w autonomie Hongkongu. Dynamike PKB za
1Q'20 skorygowano z -4,8% do -5%. W 2Q'20 konsensus spodziewa sig spadku o... 34% q/q SAAR. Amerykanie ztozyli 2,12 min wnioskéw o
zasitek dla bezrobotnych w ostatnim tygodniu (10-ty tydzier pandemii). W 2,5 miesigca liczba bezrobotnych przekroczyta 40 min.

Nowy dzienny rekord zarazen w Brazylii (az 26 tys. dziennie). Ameryka Potudniowa odpowiada obecnie za 40% przypadkéw/Smierci na $wiecie.

W Europie liczba nowych przypadkéw w monitorowanych 30 krajach w czwartek ok. 9,9 tys. przypadkéw, co oznacza znaczgcy wzrost w
stosunku do tempa z ostatnich dni (4-7 tys.). Duzy wzrost we Francji (>3 tys.) Francuzi od najblizszego wtorku otworzg wigkszo$c
restauracji/baréow/muzeéw od wtorku 02.06. Od 20.06 rozgrywki pitkarskie ma wznowi¢ wioska Serie A, a od 17.06 angielska Premier League.

W Polsce na dzien 28.05.2020 byto 22,825 tys. przypadkow (+352 vs +399 dzieri wczesniej). Najwigcej zakazen oczywiscie w Slgskim (7770,
+138 nowe). Przyrost w pozostatych wojewddztwach bez Slgska to az 262 os. vs 223 dzieri wczes$niej (najwiecej od 5 maja). Duzy wzrost w
todzkim (46- najwiecej od 22.04 !). Ministerstwo Zdrowia podato ze wykonato 22,0 tys. testéw vs rekordowe 31,4 w sobote.

RPP nieoczekiwanie 3 raz obciat stopy procentowe z 0,5% do 0,1%. Zaden z 24 ekonomistéw nie spodziewat sie zmiany. Brak kolejnej
konferencji utrudnia przewidywanie ruchéw NBP.

W czwartek dane o zakazonych gornikach zostaty skorygowane o 84 os. w dof, co wynika gt. z korekty na Pniowku (prawdopodobnie dublowane
przypadki w Sanepidzie). Generalnie na Slgsku jest duzy problem z danymi epidemicznymi. Dane z kopaln (Sanepid) nie pokrywajg sie z SUW,
ktore z kolei ...nie pokrywajg sie z sumg poszczegdlnych powiatéw. Ogdina liczba zarazonych wsrdéd gérnikéw to 3,631 tys.

Tempo nowych zarazer os/dzien

UE (30) . . . .
*E Wtochy Francja Hiszp. UK Szwecja  Polska  Czechy UG . WD Een
17 kwi 89028 27 32114 27332 3493 3699 2344 5891 5599 676 461 116 4353 4070 501 3257
18 kwi 83304 16 32491 21809 3491 1945 3666 887 5525 606 363 57 3783 4785 444 2976
19 kwi 80601 12 26612 24750 3047 1842 1062 6948 5850 563 545 140 3977 6060 343 1996
20 kwi 71395 11 25517 17 868 2256 1881 2434 1536 4676 392 306 154 4674 4268 261 2089
21 kwi 73936 30 27539 17 147 2729 1226 0 3968 4301 545 263 133 4611 5642 415 2336
22 kwi 80933 10 28486 22280 3370 2357 2413 4211 4451 682 313 99 3083 5236 467 2678
23 kwi 85104 6 28819 22368 2646 2481 2239 4635 4583 751 342 55 3116 4774 578 4279
24 kwi 88354 12 36188 24610 3021 1870 1645 6740 5386 812 381 86 3122 5849 477 4007
25 kwi 86463 11 32796 19 086 2357 1514 1660 3995 4913 610 381 79 23861 5966 478 5281
26 kwi 74 440 B] 27631 16 044 2324 1257 612 2870 4463 463 344 52 2357 6361 492 3776
27 kwi 66 124 6 22412 14072 1739 988 1173 2793 4309 286 285 41 2131 6198 392 4346
28 kwi 74176 22 24385 15884 2091 1154 2638 2706 3996 695 316 59 2392 6411 401 5789
29 kwi 79079 4 27327 16 867 2086 1627 509 4771 4076 681 422 75 2936 5841 456 6450
30 kwi 84720 0 29755 16 663 1872 1470 758 2441 6032 790 237 103 2615 7099 540 7502
1maj 87917 12 34117 16 290 1965 1068 168 3639 6201 428 228 55] 2188 7933 455 5015
2 maj 83874 1 28758 14 280 1900 890 1050 2588 4806 562 270 18 1983 9623 550 4898
3 maj 79363 5 25502 10929 1389 697 297 1555 4339 235 318 26 1670 10633 502 4726
4 maj 76 862 1 22247 10316 1221 488 769 1179 3985 404 313 38 1614 10581 418 6440
5 maj 79932 0 24191 12 446 1075 855 1089 2260 4406 495 425 77 1832 10102 366 7687
6 maj 93 147 4 24124 20128 1444 1155 3640 3121 7369 702 309 78 2253 10559 487 10658
7 maj 91568 0 28369 14 406 1401 1268 600 3173 4356 705 307 57 1977 11231 507 9162
8 maj 89932 1 26957 15136 1327 1158 1288 3262 4649 642 319 46 1848 10699 504 11121
9 maj 89801 1 25612 13457 1083 736 579 2 666 5161 656 285 18 1546 10817 515 9167
10 maj 76 837 31 20250 8631 802 555 312 1880 2658 401 345 28 1542 11012 522 6638
11 maj 74 608 1 18 090 11252 744 697 453 3480 3877 348 330 53] 1114 11656 416 6895
12 maj 86 164 7 21693 11553 1402 595 637 1377 4681 602 595 45 1704 10899 375 8620
13 maj 83751 B 20832 7504 888 927 0 1575 1964 637 283 48 1639 10028 402 11923
14 maj 96 985 4 27371 10396 992 380 810 1551 3446 673 411 82 1635 9974 422 13028
15 maj 99 258 8 25411 9937 789 755 636 1721 3560 625 401 55] 1708 10598 483 17126
16 maj 93 006 0 24632 10698 875 519 -141 2138 4750 470 241 49 1610 9200 528 13220
17 maj 78736 6 18937 7108 675 617 204 1214 2234 466 272 20 1368 9709 433 7569
18 maj 90533 7 21841 5922 451 182 358 469 2711 234 356 111 1158 8926 B25] 14 288
19 maj 93314 6 19970 7 864 813 1227 882 615 2412 422 383 61 1022 9263 260 16 517
20 maj 100 607 5 23285 6141 665 695 766 721 801 724 471 74 972 8764 354 19 694
21 maj 106 041 2 25434 7158 642 548 251 593 2627 649 404 33 961 8849 476 18 508
22 maj 108 928 4 23964 9280 652 689 393 1787 3298 637 476 59 952 8894 442 20803
23 maj 100 146 0 21419 6663 669 276 250 466 2960 379 312 77 1186 9434 432 16 508
24 maj 96 054 3 20568 5682 531 342 115 482 2412 271 395 65 1141 8599 406 15813
25 maj 87 360 11 19 064 3974 300 272 358 -372 1631 384 305 47 987 8946 259 11687
26 maj 95253 7 18910 7 605 397 600 -220 859 4052 597 443 48 948 8915 339 16 324
27 maj 103134 1 18721 5820 584 324 191 510 2020 648 399 36 1035 8338 321 20599
28 maj 117 264 2 21820 9877 593 672 3325 1137 1889 639 352 54 1182 8371 477 26417
COovVID 142 142 131 120 120 96 95 120 120 116 87 85 80 120 88 94
RAZEM tys.
przypadki 5847440 82995 1721753 1501441 231732 182196 186238 284986 270508 35727 22825 9140 160979 379051 22382 438 238
$mierci 360332 4638 101617 165543 33142 8470 28665 27119 37919 4266 1038 319 4461 4142 669 26754
zdrowi 2416528 78284 399 991 708773 150604 163360 67309 150376 1167 4971 10560 6460 124369 150993 8439 177 604
aktywne 3070 580 73 1220 145 627 125 47 986 10 366 90264 107491 231422 26 490 11227 2361 32149 223916 13274 233 880

Zrédto: BDM, Bloomberg.(przejscie na jedno zrédto danych od 30.04). *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia.
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Energa Spétka opublikowata finalne wyniki za 4Q’20 i szacunkowe dane za 1Q’20.
Telekonferencja z zarzadem dzis$ o 11:00 https://platforma.livingmedia.pl/live/200524001/
Wybrane dane finansowe [min PLN]
| | , | | | , | IVQ'19 szac. IVQ'19P
IQ'18 1Q'18 MQ'18 IVQ'18 1Q'19 1Q'19 MQ'I9 Q'S rfr o o Tl % 2018 2019t/
Przychody 2642 2392 2567 2736 2971 2549 2952 3007 10% 3116 -4% 10337 11479 11%
EBITDA 626 535 426 290 554 704 484 297 2% 300 368 -19% 1877 2039 & 9%
Dystrybucja 509 481 374 340 548 428 327 345 1% 341 360 -4% 1704 1648 -3%
Sprzedaz 53 4 7 135 95 235 118 76 -44% 76 75 1% -85 182 [344%|
Wytwarzanie 103 65 66 95 118 54 54 36 |[62% 41 94  -62% 329 262 -20%
Pozostate/wytaczenia -39 -15 -7 -10 -17 13 -15 -8 -20% -6 -12 -31% 71 -53  -25%
EBITDA adj. 626 539 428 465 707 526 475 414 -11% 399 467 -11% 2058 2122 3%
EBIT 388 415 185 188 291 163 221 216 - 99 1176 459  -61%
Zysk netto 275 281 122 61 186 89 104 -1331 - 22 739 -952
kDO
Produkcja energii brutto [GWh] 1038 849 963 1045 1025 925 827 801 -23% 802 849 6% 3895 3578 -8%
w tym z OZE 425 290 208 267 455 337 218 355 |33% 306 [16%| 1190 1365 [[15%
Dystrybucja energii [GWh] 5856 5584 5487 5615 5811 5351 5396 5597 0% 5597 5671 -1% 22542 22155 2%
Sprzedaz energii detal. [GWh] 5224 4754 4752 5027 4967 4837 4863 5014 0% 5013 5027 0% 19757 19681 0%
Produkcja ciepta [TJ] 1636 549 434 1308 1483 667 457 1243 5% 1243 0% 3927 3850 -2%
EV/EBITDA adj.** 4,60 4,60
Zrédto: BDM, spotka. *- prognozy sprzed szacunkéw. **- Przy diugu netto 6,478 mid PLN (3,18x EBITDA).
Szacunkowe dane finansowe [min PLN] i operacyjne za 1Q’20
1Q'19 1Q'20szac. zmianar/r 1Q'20P BDM  réznica 1Q'20P konsens.  rdznica
Przychody 2971 3289 3197 2,9% 3139
EBITDA 554 568 3% 596 -4,7% 581 2,2%
Dystrybucja 548 493 -10% 480 2,7%
Sprzedaz -95 69 59
Wytwarzanie 118 34 _ 63
Pozostate/wytaczenia -17 -28 -7
EBITDA adj. 707 537 -24% 565 -4,9%
EBIT 291 322
Zysk netto 186 111 -40% 201 [ an8% 200 | a40%
kDO
Produkcja energii brutto [GWh] 1025 801 _ 923 -
w tym z OZE 455 463
Dystrybucja energii [GWh] 5811 5694 5695 0,0%
Sprzedat energii detaliczna [6Wh] 4967 4922 4868 [Na1%0
Produkcja ciepta [TJ] 1483 1409
EV/EBITDA adj. * 5.1
Zrédto: BDM, spoétka. *- przy prognozowanym dtugu netto 6,685 mid PLN (3,26x EBITDA).
Struktura subsegmentéow Wytwarzania [min PLN]
140
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W OZE m®ElL Systemowe CHP wytaczenia i korekty
Zrédto: BDM, spétka
BDM: finalne wyniki nieco wyzsze niz szacunki z 04.02.2020 (o ok. 5% na skorygowanej o 99 min PLN
rezerwy na taryfe G EBITDA. Na wynik netto wptyw ma duze saldo odpiséw zwigzane z Ostrotekg B (-162
min PLN) i C (-443 min PLN) oraz PGG (-405 min PLN).
Szacunkowe dane za 1Q’20 ok. 5% ponizej naszych oczekiwan i 2% ponizej konsensusu. tgczny wplyw
COVID-19 na EBITDA spétka ocenita na ok. 27 min PLN. Jedyny one-off jaki sugeruje to rozwigzanie czeSci
rezerwy na taryfe G (uwzglednione w naszych prognozach
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CD Projekt Spétka opublikowata wyniki za 1Q’20

Whyniki za 1Q’2020 [mIn PLN]

1Q'19 1Q'20 zmianar/r 1Q'20P BDM odchyl. 1Q'20P kons. odchyl.

Przychody 80,9 193,0 138,5% 111,6 - 158,9 21,4%
Wynik brutto ze sprzedazy 52,2 145,5 178,7% 68,2 - - -
Zysk ze sprzedazy 20,4 99,2 386,0% 21,2 - - -
EBITDA 29,5 106,8 262,1% 33,6 - 83,9 27,3%
EBIT 20,5 97,6 376,2% 21,3 - 74 31,9%
Zysk (strata) brutto 22,7 101,0 344,7% 23,2 - -
Zysk (strata) netto 17,7 92,0 418,7% 21,5 - 69,6 32,2%
64,5% 75,4% 61,1% -

Marza zysku brutto ze sprzedazy 36,4% 55,4% 30,1% 52,8%

Marza EBITDA 25,4% 50,6% 19,1% 46,6%

Marza EBIT 22,0% 47,7% 19,3% 43,8%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

Spétka na poziomie przychodéw wypracowata 193,0 min PLN (+138,5% r/r). Wynik ten zostat
wygenerowany dzieki dalszej bardzo dobrej monetyzacji gry ,Wiedzmin 3”. Pozytywny wptyw na
wyniki miat réwniez Gwint na urzgdzeniach iOS oraz Android a takze debiut produkcji ,Wojna Krwi:
Wiedzminskie Opowiesci” na Nintendo Switch. W naszych zatozeniach spodziewalismy sie
wiekszego spadku zainteresowania wyzej wspomnianymi produkcjami vs 4Q’19 (213,3 min PLN
przychodéw), gdzie spory udziat w wypracowanym wyniku miata pazdziernikowa premiera W3 na
NS a szczyt zainteresowania serialem ,Wiedzmin” od Netflixa przypadt na grudzien. Ponadto
sytuacja zwigzana z pandemig COVID-19 byta jednym z czynnikéw, ktére wsparty sprzedaz CD
Projekt Red i platformy GOG.com.

W strukturze przychodéw (193,0 min PLN) za 71,1% cafosci odpowiadaty przychody ze sprzedazy
produktéw (137,2 min PLN), natomiast sprzedaz towaréw i materiatdw (m.in. przychody platformy
GOG.com) odpowiadata w tym okresie za 28,7% (55,4 min PLN, czyli +85,0% r/r).

Liczba sprzedanych kopii gier z serii wiedZzmiriskiej przekroczyta 50 min.

Po stronie kosztéw najwieksza pozycje stanowity koszty sprzedazy (34,6 min PLN), ktére byty
zwigzane z marketingiem gry ,,Cyberpunk 2077” oraz Gwintem. Naktady rozwojowe wzrosty w tym
okresie 0 49,9 min PLN do 435,8 min PLN.

Koszty wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug w 1Q’20 wyniosty 7,7 min PLN — prezentujg
one gféwnie amortyzacje naktadéw na prace rozwojowe projektéw ,Gwint: Wiedzmiriska Gra
Karciana”, ,Wojna Krwi” oraz gry ,Wiedzmin 3: Dziki Gon na platforme Nintendo Switch”.

Koszty sprzedanych towaréw i materiatbw w tym okresie wyniosty 39,8 min PLN (+83,4% r/r) -
odpowiadajg one gtéwnie kosztowi wtasnemu sprzedazy towaréw, realizowanej w ramach
platformy GOG.com.

Na poziomie EBITDA w tym okresie spétka wypracowata 106,8 min PLN (+262,1% r/r), EBIT
wyniést 97,6 min PLN (+376,2% r/r), a zysk netto 92,0 min PLN (+418,7% r/r) — deweloper
uwzglednit ulge IP BOX (efektywna stopa podatkowa wyniosta 8,9%).

Grupa podata, ze na koniec 1Q’20 pozycja bilansowa "sprzedaz przyszlych okreséw" (zwigzana z
zaliczkami na poczet tantiem oraz otrzymanymi lub naleznymi tantiemami, gtéwnie w zwigzku z
planowang premierg gry "Cyberpunk 2077") - wyniosta 167,6 min PLN.

Przeptywy operacyjne netto CD Projektu wyniosty 187,2 min PLN, wobec ujemnego salda 2 min
PLN w 1Q’19. Zmiana stanu nalezno$ci zwigekszyta przeptywy o 73 min PLN - zmniejszenie
warto$ci nalezno$ci handlowych spotki w tym okresie wynika gtdwnie ze sptywu nalezno$ci
wykazanych na koniec 4Q'19, w ktérym deweloper zrealizowat wysokie przychody. Wartosc
nalezno$ci handlowych spadtfa na koniec kwartatu do 76,7 min PLN ze 129,6 min PLN na koniec
4Q’19.

Z koricem marca spotka miata dostep tgcznie do 610,3 min PLN gotéwki oraz lokat bankowych
powyzej trzech miesiecy, o 128 min PLN mniej niz na koniec grudnia.
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Kruk Wyniki za 1Q20 zgodne z wczesniejszymi szacunkami:

1Q19 2Q19 3Q19 4Q19 1Q20 rir kw./kw.
Przychody 305,7 315,9 326,5 302,9 199,3 -35% -34%
Z portfeli nabytych 280,7 283,2 287,8 286,7 155,9 -44% -46%
- Przychody odsetkowe 252,1 267,9 257,4 270,9 275,9 9% 2%
- Aktualizacja wyceny 24,6 6,8 21,4 8,2 -125,5 na na
Z portfeli zleconych 17,8 16,3 14,7 3,3 14,3 -20% 334%
Pozostate przychody 7.2 16,4 24,0 12,9 29,1 304% 125%
Koszty ogétem -177,5 -208,5 -196,7 -225,7 -204,7 15% -9%
EBIT 126,3 106,4 128,7 79,0 -7,0 -106% -109%
EBITDA 136,4 1175 140,2 90,2 4,6 -97% -95%
EBITDA gotéwkowa 282,7 281,3 285,5 278,5 323,7 14% 16%
Przychody finansowe netto -32,2 -24,3 -45,8 -23,8 -46,8 45% 97%
Zysk brutto 94,1 82,0 82,9 55,2 -53,8 -157% -198%
Zysk netto 97,8 69,1 77,8 31,7 -62,2 -164% -296%

Komentarz BDM: Strata netto Kruka w 1Q20 wyniosta PLN 62m i byta zgodna z wczes$niejszym komunikatem.
Zgodny z szacunkami spotki byt rGwniez ostateczny poziom negatywnej rewaluacji (PLN -125m), ktéra byty niemal
réwnomiernie roztozona pomiedzy Polske (PLN 31m), Rumunie (PLN 33m), Wiochy (PLN 34m) oraz pozostate rynki
(PLN 28m). Koszty ogétem byty zgodne z naszymi oczekiwaniami, natomiast negatywnie zaskoczyly koszty
finansowe (gféwnie ze wzgledu na negatywne przeszacowanie CIRS). EBITDA gotéwkowa urosta dwucyfrowo
(+14% r/r), przy sptatach wyzszych o 11% r/r. Znacznie wazniejsze sg jednak kolejne miesigce. W komentarzu do
wynikéw spotka poinformowata, ze sptaty w kwietniu osiggnety tacznie poziom 85% celu operacyjnego przyjetego
na 2020 r. O ile nominalne rewaluacje byty niemal identyczne w na kazdym rynku, w stosunku do warto$ci portfela
w 1Q20 spotka odpisata 4% we Wioszech, 3% w Rumunii, 2% w Polsce i 6% na pozostatych rynkach. Zaktadamy
wiec, ze o ile aktualizacie w 1Q20 byty relatywnie duze, w kolejnych kwartatach powinny pojawi¢ sie kolejne,
chociaz prawdopodobnie na mniejszg skale. Uwazamy réwniez, ze nasza obecna prognoza zaktadajgca PLN 153m
zysku netto w 2020 r. oraz PLN 165m w 2021 r. ma mate szanse realizacji. Wydaje sie, ze w 2020 r. zostang
dokonane maksymalne mozliwe odpisy, a w 2021 r. bedzie miata miejsce istotna poprawa wynikéw. W komentarzu
do wynikéw Prezes poinformowal, Ze spodziewa sie wzrostu podazy portfeli najwczesniej pod koniec 2020 r. Dodat
takze, ze spétka jest w stanie obnizy¢ koszty w 2Q20 o PLN 26m kw/kw m.in. poprzez czasowe ograniczenie
wynagrodzen Zarzadu (o 25%), RN (25%) i menedzeréw wyzszego szczebla (20%). Biorgc pod uwage z jednej
strony niepewno$¢ dotyczacag najblizszych kwartatéw, a z drugiej szanse na dynamiczng odbudowe wynikow w
dfugim terminie, obecng wycene Kruka uwazamy za adekwatng.

PKO BP Podsumowanie telekonferenciji z Zarzagdem po wynikach 1Q20:

. Koszty ryzyka/saldo rezerw:

o CFO zaktadat 2-3x wzrost kosztéw ryzyka w sektorze w 2020 r., zwraca tez uwage na potencjalnie
pogarszajgca sie sytuacje matych bankéw co moze skutkowa¢ doptatami do BFG. Programy
pomocowe i moratoria wptyng na odroczenie probleméw w czasie, CFO nie wyklucza, ze koszty
ryzyka w 2021 r. bedg wigksze niz w 2020 r.

o Zarzad nie spodziewa sie dodatkowych odpiséw na Bank Pocztowy.

o Rezerwa na CHF wynikata z przesuniecia modelu o kolejny kwartat oraz — w mniejszym stopniu -
zmiany osgdu dot. mozliwych rozstrzygniec.

. Wynik odsetkowy:

o Woptyw obnizek stép procentowych bedzie widoczny w wynikach od 2Q20. Zaktadany przez Zarzad
wplyw na poziomie PLN 550-600m w 2020 r. uwzglednia obnizke kosztéw finansowania. Zarzad
zwraca uwage, ze presje na NIM bedzie wywieraé réwniez rosngcy udziat w portfelu obligacji
skarbowych (oraz ograniczone miejsce na ciecie kosztéw finansowania).

. Wakacje kredytowe:

o Bank widzi trend spadkowy w skfadanych wnioskach, ktérych najwiecej byto w marcu. Obecnie

klienci decyduja sie na to rozwigzanie sporadycznie.
. Kredyty/Depozyty:

o W kwietniu sprzedaz hipotek spadta -40% m/m (nizszy popyt, ale tez zacie$nienie parametrow
polityki kredytowej przez bank oraz podniesienie wymogéw LtV), a sprzedaz kredytéw
konsumpcyjnych o c. -60% m/m. CFO zaklada dynamiczny wzrost depozytéw w sektorze oraz
obnizenie L/D w sektorze do poziomu c. 85%.

. Koszty:
o Zarzad analizuje ilo$¢ placowek i zaktada, ze do konca roku liczba wlasnych oddziatéw zmniejszy sig
o okoto 100.
. Mate TSUE:
o Naptyw wnioskéw wyhamowat, rezerwa nie powinna sig zwiekszy¢ w 2Q20
. Wynik z optat i prowizji:

o Zarzad spodziewa sie dalszej presji na przychody prowizyjne z zarzgdzania aktywami oraz z
kredytéw. Zaktada jednak utrzymanie dobrych trendéw w przychodach z tyt. ubezpieczen, zwraca tez
uwage na solidng dziatalno$¢ maklerska.

. Pozostate:
W kolejnych kwartatach bank moze wykaza¢ rozwigzanie rezerwy na podatek dot. zobowigzania w Szwecji ze wzgledu na
m.in. pozytywne rozstrzygniecia organéw skarbowych (tgczna warto$¢ zobowigzania to PLN 300m).
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Zarzad rekomenduje niewyptacanie dywidendy z zysku za 2019 rok. Decyzja, zgodnie z politykg dywidendy,
zostata podjeta w wyniku analizy ogolnej wysokosci zadiuzenia Spéiki, spodziewanych naktadow
kapitatowych i potencjalnych akwizycji, oraz z uwzglednieniem niepewnosci rynkowej w wyniku recesji
spowodowanej epidemig koronawirusa SARS-CoV-2.

BDM: informacja zgodna z konsensusem | retoryka zarzadu. W ostatniej rekomendacji ze stycznia’20
przyjmowalismy, ze spotka wyptaci 0,4 PLN DPS po zakoriczeniu duzego cyklu inwestycyjnego, ale decyzja
bedzie jednorazowa. Ostatecznie szanse na dywidende przekre$lit kryzys pandemiczny.

Podsumowanie wideokonferencji po 1Q'20 (28.05.2020)

Wolumeny sprzedazy:

- kontrakty roczne sprzedazy sody to 67% wolumenu a 33% to dtugoterminowe umowy, nie s3 to ,take or
pay”;

- wida¢ spowolnienie na rynku szkta ptaskiego wiec spotka bedzie plasowaé wolumeny na rynku spot- poza
rynkami macierzystymi;

- rynki docelowe sody kalcynowanej: szkio opakowaniowe 38%, budownictwo 27%, szkio ptaskie
automotive 9%, inne automotive 8%, detergenty 8%, pozostate 9%.

- rynki docelowe sol: gospodarstwa domowe 39%, przemyst spozywczy 37%, przemyst chemiczny 11,
HoreCa 10%;

- Q&A: Spotka nie bedzie sie wypowiada¢é na temat outlook. 2020 zakontraktowany a ceny 2021
determinowane sytuacjg pandemiczng. W dtugim terminie sg optymistyczni. Wytgczenia zdolno$ci: m.in.
Ciner, Granger. Czekanie na doptaty do samochodéw EV w Niemczech. Wykorzystanie szkta i sody
kalcynowanej w samochodach elektrycznych jest wyzsze. IHS na razie méwi o cenach ,roll over” w 2021
roku; Bedg obnizone wolumeny, proba sprzedazy na rynkach spotowych

Surowce:

- zabezpieczenie ryzyk zmian kurséw walut i surowcow: do 75% na rok, do 50% na Il rok, do 25% na rok IlI;

- ,czes¢ analitykow ocenia perspektywe generowania wynikow w oparciu o tanie surowce w krotkim terminie,
ale to nie jest tak, ze sie od razu przektada na wynik. Efekty wyptaszczone i roziozone w czasie’- J.
Romanowski (BDM: gt. surowce jak gaz i koks spadajg juz od 1,5 roku);

CAPEX, zadiluzenie:

- diug netto/EBITDA liczony na potrzeby kowenantéw 2,6x przy maksymalnym limicie 4,0x (ogétem 1,789
mlid PLN, 2,8x EBITDA);

- duzy CAPEX odtworzeniowy to. m.in. kwestia energetyki;

- na projekt solny ma wptyw COVID-19

- uzupetnienie depozytéw na kontraktach terminowych CO2 (55 min PLN- obnizenie CFO);

- Q&A: opdznienie na pewno bedzie w projekcie solnym;

- Q&A: w 2020 CAPEX odtworzeniowy i projekt solny; w 1Q'20 wydano na niego ok. 60 min PLN;

- Q&A: Rozruch solnego powinien trwaé tygodnie a nie miesigce; wida¢ postepy w projekcie sody
oczyszczonej cho¢ to skomplikowana instalacja;

Govora:

- efekt zatrzymania zaktadu w Govorze (-16,1 min PLN r/r w 1Q’20);

- w 1Q20 koszty procesu ,bezrobocia technicznego” w Rumunii, od 2Q20 nizsze koszty
utrzymania/hinernacji zakfadu;

COVID-19:

- perspektywy w zwigzku z COVID’19 vs prezentacja po 4Q’19: pogorszenie w sodzie i soli, mniejszy
wplyw na pianki i wiekszy na krzemiany;

- brak probleméw produkcyjnych, z ktérymi spétka borykata sie w 2019 roku;

- Q&A: Pianki najgorsze tygodnie chyba za soba. Cze$¢ tej straty uda sie odrobi¢ w dalszej czesci roku. W
Krzemianach nadal widza spowolnienie i to nie ulegto poprawie. Automotive stoi, konsumenci odkfadajg
decyzje o zakupie aut, sytuacja w krzemianach nie jest najlepsza. Pracujg 5 dni w piankach byt tydzien ze 1
dzien a teraz dochodzg do 5 dni (odbicie V, tydziefh/dwa dotek);

Wyniki 1Q'20/one offs:

- rozliczenie dtugu HY i CIRS -8,8 min PLN (CIRS zalezne od kursu EUR/PLN, HY rozliczone i tgcznie
pozostato 22 min PLN z czego 5 min PLN byto widoczne w PKO w 1Q’20);

- rezerwa na program motywacyjny -3,9 min PLN (po raz pierwszy rezerwa od 2Q’19);

- efekt zatrzymania zaktadu w Govorze (-16,1 min PLN)

- efekt rozliczenia kosztéw R&D 3,5 min PLN;

- lgcznie zdarzenia niezwigzane z podstawowg dziatalno$cig to 32,5 min PLN (BDM: 174,6 min PLN EBITDA
przy naszej prognozie 177 min PLN);

- Q&A: skad spadek wyniku przy 30% q/q wzroécie przychodéw w Organice w tym az o 70% g/q w SOR ? To
efekt gorszego mixu, stabej sytuacji w Proplanie. Pianki miaty gorsze wyniki w 1Q’20 q/q.

- Q&A: Strata EBITDA organiki w 2Q’20 ? Pianki odbijaja, SOR w niski sezon;
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Spotka opublikowata wyniki za 1Q’20.

Agora — wyniki 1Q°20 [min PLN]

1Q'19 1Q'20 zmianar/r 1Q'20P BDM odch.

Przychody 308,4 289,6 -6,1% 304,0 -4,7%
Wynik netto ze sprzedazy 1,9 -4,9 - 2,9

EBITDA MSSF 16* 37,9 23,2 -38,8% 43,1 -46,3%
EBITDA MSR 17* 18,3 0,8 -95,7% 26,3 -97,0%
EBIT MSSF 16 05 -19,5 - 2,5

EBIT MSR 17 08 -184 - 3,1

Wynik brutto -3,7 -52,2 - -2,2

Wynik netto -3,4 -47,1 - -1,8

Marza zysku netto ze sprzedazy  0,7% - 1,0%

Marza EBITDA MSSF 16 12,3%  8,0% 14,3%

Marza EBITDA MSR 17 5,9% 0,3% 0,8%

Marza EBIT MSSF 16 0,2%

Marza zysku netto

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spofka *bez korekty o odplsy ktére wyniosty 21,4 min PLN

BDM:

Raportowane wyniki grupy w 1Q’20 byly obarczone rozwojem epidemii COVID-19 i jej
nastepstwami. Dla rezultatéw spotki w kolejnych okresach bedzie istotne otwarcie kin (historycznie
najwazniejszy segment dla wynikéw) oraz ksztaftowanie sie dynamiki rynku reklamy.

Spétka wypracowata 289,6 min PLN przychoddw (-6% r/r; negatywny efekt zamknigcia kin od
potowy marca) i poniosta 4,9 min PLN straty netto ze sprzedazy. EBITDA MSSF 16 wyniosta 23,2
min PLN, a wg MSR 17 ok. 0,8 min PLN (bez korekty o odpisy w wys. 21,4 min PLN). Strata netto
byta bliska 47,1 min PLN i byta dodatkowo obcigzona réznicami kursowym w kwocie 27 min PLN..
Grupa podata, ze tgczny negatywny wplyw zdarzen o charakterze jednorazowym wyniést 14,7 min
PLN i dot. to odpiséw na Domiporta oraz Foodio Concepts.

Agora posiadata na koniec 1Q’20 ok. 98,9 min PLN gotéwki, a zadtuzenie (uwzgledniajgc leasingi
zwigzane z MSSF 16) wynosito 772,1 min PLN.

Pod katem sprzedazy widac erozje w 4 obszarach, tj.: sprzedazy biletéw do kin (-20% r/r, spadek
do 61,6 min PLN), sprzedazy barowej w kinach (-17% r/r, spadek do 25,8 min PLN), przychodach
z dz.filmowej (-9% r/r, spadek do 25,2 min PLN) i sprzedazy ustug poligraficznych.

W ujeciu segmentowym, Film i Ksigzka wypracowata 22,7 min PLN EBITDA MSR 17 (-28% r/r),
Prasa ok. 2,1 min PLN, Reklama zewnetrzna ok. 2,8 min PLN, Internet ok. 4,2 min PLN, a Radio
ok. 2,8 min PLN.

Rynek reklamy w 1Q’20 wzrést 0 0,5% r/r.

COVID-19:

o  Rozw¢j epidemii bedzie miat negatywny wptyw na wyniki w kolejnych kwartatach, ze
szczegolnym wskazaniem na 2Q’20;

o  Grupa szacuje, ze reklamodawcy zmniejszg wydatki na reklame o 20-25% wzgledem
19;

o  Najwiekszej erozji na rynku reklamy Agora oczekuje w segmencie kinowym (odbicie
uzaleznione od tempa otwarc kin i repertuaru), OOH | Radio (mimo, ze zauwazalny jest
wzrost liczby stuchaczy w ostatnim czasie). Zarzgd ocenia, ze najlepiej poradzi sobie
Internet, ale takze tu erozja wydatkéw reklamowych moze by¢ dwucyfrowa.

o  Spadek frekwencji w kinach w "20 moze wynie$¢ 50% I/r.

o  Spétka ztozyta wniosek o upadfos¢ Foodio Concepts, a w cze$ci gastronomicznej
prowadzi tylko lokale pod markg Pasibus.

o  Grupa oczekuje, ze poniesie strate EBIT i mocno ucierpig wszystkie segmenty poza
obszarem internetowym.

o Zarzad podjgt dziatania optymalizujgce, m.in. zamkniecie/sprzedaz nieentownych
bizneséw, wstrzymanie wydatkéw inwestycyjnych i obnizenie kosztéw (tgcznie wtadze
spotki prognozujg ok. 185 min PLN oszczednosci w 2-3Q’20. Zabezpieczono takze
finansowanie do konca wrzes$nia.

Wybuch pandemii COVID-19 oraz jej dtugofalowe skutki dla polskiej gospodarki i grupy uniemozliwig Agorze
zrealizowanie celéw finansowych ustalonych w strategii grupy Agora na lata 2018 - 2022 - podata spétka w
komunikacie.

Zgodnie z zatozeniami strategicznymi EBITDA grupy Agora w 2022 r. powinna wzrosngé do ponad 200 min
zt, a przychody do ponad 1,6 mid zt.

"Zarzad Agory uznaje kierunki rozwoju grupy Agora wytyczone w strategii za atrakcyjne i nie rezygnuje z ich
realizacji na obecnym etapie. Tempo i skala dziatan grupy beda jednak istotnie odmienne od zaktadanych w
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strategii i zalezne od procesu znoszenia obostrzen sanitarnych w Polsce, dalszego przebiegu pandemii,
skutkow spotecznych koronawirusa, rozwoju sytuacji gospodarczej oraz wptywu tych czynnikow na
dziatalnos¢ grupy Agora. Czynnikiem wptywajagcym na mozliwos¢ realizacji przez grupe planéw
strategicznych bedzie réwniez termin powrotu do rozméw z konsorcjum bankéw na temat finansowania
dziatan rozwojowych grupy Agora" - napisano.

Zarzad Agory podjat zaréwno dziatania oszczednosciowe, jak i ptynnosciowe, aby zapewni¢ bezpieczenstwo
finansowe grupy do konca 2020 r., a takze czas na dalsze negocjacje z bankami w sprawie finansowania
grupy.

Spdtka podata, ze po zakonczeniu kryzysu wywotanego pandemig i ustabilizowaniu sie sytuacii
gospodarczej zarzad Agory ponownie przeanalizuje plany rozwojowe grupy, portfel jej bizneséw oraz nowe
otoczenie rynkowe i na tej podstawie dokona rewizji planow strategicznych.

Grupa Agora i CD Projekt nawigzaly wspoétprace reklamowg w ramach przygotowan do wydania gry
,Cyberpunk 2077. Nowy tytut bedzie we wrzesniu i w listopadzie promowany w kampanii, obejmujacej
wszystkie media Agory.

Spotka opublikowata wyniki za 1Q’20.

PA Nova — wyniki 1Q’20 [min PLN]
1Q'19 1Q'20 zmianar/r 1Q'20P BDM odchylenie

Przychody 54,0 41,9 -22,3% 34,6 21,3%
Wynik brutto ze sprzedazy 15,4 12,5 -18,8% 12,1 3,0%
Wynik netto ze sprzedazy 13,6 10,6 -21,8% 10,3 3,4%
EBITDA 15,2 11,8 -22,7% 9,9 18,6%
EBIT 136 10,6 -22,0% 9,3 14,3%
Zysk brutto 10,6 8,9 -16,2% 6,2 44,2%
2Zysk netto 8,6 6,6 -23,0% 5,0 32,2%
marza brutto ze sprzedazy  28,5% 29,8% 35,1%
marza EBITDA 28,2% 28,1% 28,7%
marza EBIT 252% 25,2% 26,8%
marza netto 15,9% 15,8% 14,5%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

. Wyniki grupy sag stabsze r/r, ale lepsze niz oczekiwali$my w naszych prognozach. Szczegéinie in
plus wyroznity sie przychody (+21% wzgledem estymacji), EBITDA (+19%; zakiadaliSmy wigkszg
strate z pozostatej dz.operacyjnej) i wynik netto (+32%; mnigjsze koszty finansowe). W
perspektywie kolejnych okreséw istotna bedzie renegocjacja umoéw najmu czesci wynajmujacych i
ich wptyw na segment najmu, ktory generuje duzo wyzsze marze niz budowlanka.

e Spbtka osiggneta 41,9 min PLN przychoddw (-22% r/r), realizujgc marze brutto ze sprzedazy w
wys. 29,8%. EBITDA dewelopera spadfa o 23% r/r do 11,8 min PLN, a wynik netto do 6,6 min
PLN.

e Dfug netto na koniec 1Q’20 uksztattowat sie na poziomie 350,17 min PLN (gotéwka = 35,8 min
PLN).

. W ujeciu segmentowym czes$¢ budowlana wypracowata ok. 20,3 min PLN przychoddw i 0,9 min
PLN wyniku segmentu, z kolei obszar najmu odpowiadat za 18,5 min PLN obrotéw i wygenerowat
9,1 min PLN zysku.

e COVID-19:

o  Grupa wskazata, ze obiekty handlowe byly nieczynne od potowy marca do 4 maja
(praktycznie catkowita utrata przychodéw z najmuy);

o  Poziom odwiedzalno$ci zwigkszyt sie w cze$ci obiektow z 55% do 65%, w niektorych
inwestycjach odwiedzalno$¢ byta poréwnywalna r/r;

o  Prowadzone sg negocjacje z czescig najemcéw dot. ustalenia polityki czynszowej w
okresie z mniejszymi przychodami ze sprzedazy;

o  Spétka przeprowadzita negocjacje z bankami dot. przesuniecia sptat rat kapitatowych o
3 lub 6 m-cy.
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Kernel Spotka opublikowata raport za 3Q’19/20 (kalendarzowy 1Q’'20)
Wybrane dane finansowe [min PLN]
kalendarzowy 1Q'18 1Q'18 naQ'18 vQ'18 1Q'19 1Q'19 nmQ'19 vQ'19 1Q'20
obrotowy Q32018 Q42018 Q12019 Q22019 Q32019 Q42019 Q12020 Q22020 Q32020  r/r
Przychody 541,4 789,4 11403 11149 8025 934,4 8458 10165 10468 30,4%
Olej stonecznikowy 293,9 426,0 356,9 379,6 365,1 391,4 296,1 365,0 375,2 2,8%
Zboze 259,1 371,8 879,1 888,4 642,4 787,1 690,9 866,0 891,7  38,8%
Rolnictwo 125,1 77,9 113,4 2111 156,9 120,6 134,4 188,0 171,9 9,5%
Cukier i niekontynuowana
inne, wytaczenia -136,7 -86,3 -209,1 -364,2 -361,9 -364,7 -275,6 -402,5 -392,0 8,3%
Zysk brutto ze sprzedazy 26,5 -27,8 85,9 133,3 81,2 47,2 95,3 83,0 93,5 15,2%
EBITDA 73,1 26,3 1006 1293 55,4 60,2 1065 1093 1040 | 87,7%
Zmiana aktywo6w biologicznych -11,9 26,8 41,5 5,8 -27,6 1,1 33,9 10,3 -41,8 51,7%
EBITDA adj. 85,0 05 59,1 135,1 83,0 59,1 72,6 99,0 1458 | 75,8%
EBITDA ad. bez MSSF16 (poréwnywalna) 85,0 0,5 59,1 1351 82,9 59,3 69,0 85,7 132,8  60,3%
Olej stonecznikowy 16,9 18,2 16,1 39,4 30,8 22,7 22,3 39,3 26,0 -15,6%
Zboze 50,1 -15,9 38,4 40,4 18,1 8,1 35,3 60,6 65,0 >3x
Rolnictwo 17,3 39,3 52,8 61,8 17,7 49,7 58,3 18,7 25,0 41,2%
Cukier i niekontynuowana 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
inne, wylgczenia -11,2 -15,3 -6,7 -12,3 -11,2 -20,8 9,4 9,3 -12,0 7,1%
EBIT 52,6 6,3 82,1 111,3 36,0 39,8 82,5 79,4 79,0 >2x
Wynik netto -39,1 1,4 75,5 88,5 25,9 -0,4 59,4 41,0 -24,9
Marza EBITDA 13,5% 3,3% 8,8% 11,6% 6,9% 6,4% 12,6% 10,8% 9,9%
Olej stonecznikowy 57% 4,3% 4,5% 10,4% 8,4% 5,8% 7,5% 10,8% 6,9%
Zboze 19,3% -4,3% 4,4% 4,5% 2,8% 1,0% 51% 7,0% 7,3%
Rolnictwo 13,8% 50,4% 46,6% 29,3% 11,3% 41,2% 43,4% 9,9% 14,5%
Cukier i niekontynuowana
inne, wytqczenia
Dtug netto 787,8 622,1 686,1 875,0 780,4 694,0 1144,5 1644,0 1334,0 | 70,9%
/EBITDA 3,4 2,8 2,5 2,7 2,5 2,0 3,3 5,0 3,5
Dtug netto bez MSSF16 787,8 622,1 686,1 875,0 780,4 694,0 837,5 1352,5 10580 35,6%
BV 1174,2 1170,7 11861 1263,0 12963 13509 14829 15015 1296,0 0,0%
P/E 12m 11,5
EV/EBITDA 12m 5,8
EV/EBITDA adj. 12m 58
P/BV. 07
Zrédfo: BDM, spétka
Outlook 2019/2020
raportowany 3Q'2020 2Q2020 1Q2020
kalendarzowy 1Q'20 4Q'19 3Q'19
data 29.05.2020 28.02.2020 27.11.2019
oleje EBITDA/t USD 85 85 85
zbiory MT 16,2 16,2 15,9
przetworzenie MT 3,4 3,3 33
SR GRSl sprzyjajgce otoczenie sprzyjajace otoczenie
uwagi cenowe dla stonecznika przyjaja R przylaja "
) h ) cenowe dla stonecznika cenowe dla stonecznika
w pierwszej potowie sezonu
Sprzedaz MT
eksport z Ukrainy MT 8 8 8
eksport z terminali
Handel MT Z 7 7
zbiory na Ukrainie MT 73 73 73
uwagi najwiekszy wptyw najwigkszy wptyw najwiekszy wptyw do
g do EBITDA 2020 do EBITDA 2020 EBITDA 2021
Rolnictw EBITDA (bez IAS41
o z IFRS16) mIn USD 2o 85 100
nizsze zbiory kukurydzy, nizsze zbiory kukurydzy, nizsze zbiory kukurydzy,
uwagi nizsze ceny zboza, rosnace koszty nizsze ceny zboza, rosnace koszty nizsze ceny zboza, rosnace koszty
produkcji produkcji produkcji
Zrodto: BDM, spoétka
FMCG Rzad nie wyklucza utworzenia panstwowej sieci sklepdw spozywczych, w ramach dziatan wspierajgcych
sektor rolno-spozywczy - powiedziat w rozmowie z money. pl wiceminister aktywow panstwowych Artur
Sobon. Dodal, ze takiej sieci nie datoby sie utworzy¢ organicznie i trzeba byloby sie zastanowi¢ nad
akwizycjami.
Sobon, zapytany o to, czy oprécz utworzenia holdingu spozywczego rzad zamierza wejs¢ na rynek handlowy
i utworzy¢ sie¢ sklepéw, powiedziat: "Wtedy bylibySmy obecni +od pola do stotu+. (...) Sie¢ sklepow
kontrolowana przez panstwo bytaby na pewno czyms, co by uzupetniato to, nad czym w tej chwili pracujemy,
czyli nad obecnoscig panstwa na kilku rynkach w ramach przetwoérstwa produktéw rolno-spozywczych.
Bytoby to dobrym rozwigzaniem dla producentdw rolnych i polskich grup producenckich" - powiedziat.
"Organicznie takiej sieci nie zbudujemy, trzeba bytoby wtedy zastanowi¢ sie¢ wtedy nad tym, co jest na rynku.
(...) W tym biznesie skala ma sens, wiec jesli to maitoby mie¢ znacznie dla producentéw rolnych, to skala
(sieci handlowej - PAP) musi by¢ odpowiednia" - dodat.
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BoomBit Spétka opublikowata wyniki za 1Q’20

Wyniki za 1Q’20 [mIn PLN]

1Q'19 1Q'20 zmianar/r

Przychody 8,2 37,8 360,5%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 1,3 9,4 622,8%
EBITDA 0,2 10,4

EBIT -0,7 7,8

Zysk (starta) brutto -0,6 7,8

Zysk (starta) netto -0,5 6,4

Marza EBITDA 15,8% 24,8%

Marza EBIT 1,9%  27,5%

Marza EBIT 20,7%

Marza zysku netto - 16,8%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.

BDM:

Spotka wypracowat w 1Q’20 37,8 min PLN przychodéw, 10,4 min PLN EBITDA oraz 6,4 min PLN
zysku netto.

Za 81% catosci przychodéw odpowiadajg reklamy (30,6 min PLN), 17% to mikroptatnosci i
sprzedaz cyfrowych kopii (6,5 min PLN).

Ustugi obce w tym okresie wyniosty 28,7 min PLN (19,0 min PLN to koszty zwigzane z UA, 2,5 min
PLN z rev share, a 1,9 min PLN to prowizje platform dystrybucyjnych).

Po uwzglednieniu przychodoéw z gier w kwietniu 2020, fgcznie w pierwszych czterech miesigcach
2020 roku grupa osiggneta przychody na poziomie 50 min PLN, czyli juz wigcej niz w catym 2019
roku.

Przychody z gier GaaS (Tanks A Lot!, Archery Club, Darts Club i in.) utrzymujg sie na stabilnym
poziomie 2,5-3,5 min PLN miesiecznie. Spétka caty czas pracuje nad rozwojem tych gier,
wzbogacajgc je o nowe elementy i funkcjonalnosci — w 1Q’20 aktualizacje otrzymaty Tanks A Lot!
oraz Archery Club.

Spotka zawarta z inwestorem instytucjonalnym oraz panem Ivanem Trancikiem wstepng umowe
inwestycji w spétke SuperScale, obejmujgcg m.in. wstepne warunki podwyzszenia kapitatu
zaktadowego, sprzedaz cze$ci udziatow posiadanych przez spotke oraz sptaty pozyczek przez
SuperScale na rzecz spétki. Celem transakcji jest pozyskanie nowego istotnego udziatowca
branzowego, ktéry zapewni finansowanie rozwoju oraz sieci kontaktéw, umoZzliwiajgc SuperScale
pozyskanie nowych klientéw na $wiatowych rynkach wydawniczych.

W 2Q’20 roku grupa planuje wydanie gry Cooking Festival oraz kolejnych tytutdbw w segmencie
hyper — casual.

PlayWay Spétka opublikowata wyniki za 1Q’20

Wyniki za 1Q’2020 [min PLN]

1Q'19 1Q'20 zmianar/r 1Q'20P BDM odchyl. 1Q'20P kons. odchyl.

Przychody 22,5 35,2 56,6% 41,5 -15,1% 40,2 -12,3%
EBITDA 12,5 23,5 87,9% 29,1 -19,3% 27,5 -14,6%
EBIT 12,4 23,3 87,9% 29,0 -19,6% 27,3 -14,6%
2Zysk brutto 157 26,6 69,1% 29,2 -9,1% - -
Zysk netto j.d. 11,6 22,1 90,5% 17,6 25,6% 19,6 12,8%
Marza EBITDA 55,5% 66,7% 70,1% 68,4%

Marza EBIT 55,2% 66,1% 69,7% 68,0%

Marza zysku netto  51,6% 62,7% 42,4% 49,0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

Spoétka na poziomie przychodéw wypracowata 35,2 min PLN (+56,6% r/r). Na poziomie EBITDA w tym okresie
spotka wypracowata 23,5 min PLN (+87,9% r/r), EBIT wyniost 23,3 min PLN (+87,9% r/r), a zysk netto na
Jednostke dominujgcg 22,1 min PLN (+90,5% r/r).

Gra ,Tank Mechanic Simulator” na PC, ktéra miata swojg premiere na platformie STEAM w dniu 20.02.2020 r. po
72h zostata sprzedana w ilosci ponad 39 tys. sztuk w kanatach online. ,Thief Simulator” w wersji na konsole
Xbox One w ciggu pierwszych 72h sprzedazy w sklepie Microsoft Store zostat pobrany ponad 3 tys. razy. ,House
Flipper” na konsole Xbox One (26.02.2020 r.) po 72h sprzedazy zostat pobrany ok. 5 tys. razy.

Koszty operacyjne spotki wzrosty r/r o 18,7% do 11,9 min PLN, gtéwnie za sprawg wyzszych kosztéw ustug
obcych (7,8 min PLN vs 6,1 min PLN w 1Q’19. Efektywna stopa podatkowa grupy wyniosta 10,7%.

Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej wzrosty w poréwnaniu z ubiegtym rokiem prawie dwukrotnie, do
17,1 min PLN.
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Echo Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q’20.

cCoTopR
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Wyniki 1Q’20:

Wyniki sa zgodne z oczekiwaniami (na poziomie netto), a zarzad jest z nich zadowolony;

Spotka przesuneta jeden projekt z mieszkan do resi-4-rent;

Zysk z projektow wynidést 118,6 min PLN (efekt umocnienia EUR/PLN; gtéwnie Libero, Face2Face i
Browary Warszawskie);

Deweloper przekazat 190 lokali (wiecej r/), co przetozyto sie na wzrost wyniku brutto segmentu;
Obiekty takie jak Face2Face i niektore etapy Browaréw sg juz na ukonczeniu;

Wptyw COVID-19 na wyniki galerii Libero byt ograniczony w 1Q’20;

Widoczny jest wzrost wartosci nier.inwestycyjnych w budowie (efekt prowadzonych prac w Browarach
Warszawskich i Face2Face);

Wzrost zadtuzenia wynika z prowadzonych inwestycji;

Grupa zamierza refinansowac obligacje po powrocie rynku do stanu réwnowagi.

Mieszkaniéwka:

Podaz lokali na rynku sig¢ zmniejsza;

Zarzad zachowuje ,0strozny optymizm”;

Obserwowane duze zainteresowanie klientow mieszkaniami spotki;

W 1Q’20 Echo sprzedato 399 lokali i wydato 190 mieszkan;

Marza brutto spadta do 20% (zmieniona struktura przekazan);

Deweloper uruchomit projekty KRK e.1 (przedsprzedaz 61%) i Jarzebinowe (przedsprzedaz 23%)
Spétka bedzie sie skupiaé na kontrakcji projektow, ktére beda przekazywane w 2020 roku;
Zabezpieczony bank ziemi opiewa na 12 tys. mieszkan (dywersyfikacja na Warszawe, Poznan, £6dz i
Krakow);

W ofercie, na koniec marca byto 1,17 tys. lokali;

Wptyw COVID-19: przeniesienie proceséw do internetu (oglgdanie mieszkan, podpisywanie umow);
banki podchodza bardziej restrykcyjnie do udzielania kredytéw; kwiecien byt stabszy od oczekiwan, ale
w maju widac¢ juz poprawe.

Q&A:

Segment mieszkaniowy: zdaniem M. Drozda nie ma powodu, zeby w diugiej perspektywie ceny
spadty; popyt na mieszkania jest bardzo mocny, a podaz jest zdecydowanie za niska; obecnie branza
radzi sobie bardzo dobrze; oferta byta mocno skurczona po 4Q’'19/1Q’20; wida¢, ze deweloperzy beda
spowalniali wprowadzenia nowych projektéw;

Biura:Grupa prowadzi rozmowy dot. sprzedazy aktywow, ale sg one nieco spowolnione (przez COVID-
19); zainteresowanie inwestoréow jest duze; ceny sprzedazy obiektéw nie spadly znaczaco; grupa
koncentruje sie na pozyskiwaniu najemcéw o bezpiecznej pozyciji;

Obligacje: Grupa zamierza by¢ aktywnym emitentem obligacji; w planach jest refinansowanie obligac;ji
o wartosci 400 min PLN; rynek wraca do normalnosci; wskazniki zadtuzenia powinny zostac stabilne;
Resi-4-Rent: spdtka wynajmuje $rednio 10 lokali tygodniowo; grupa oczekuje szybkiego wzrostu
poziomu obtozenia w najblizszym czasie; Echo ma 30% udziatéw w platformie; zdaniem M. Drozda
wartos¢ projektu w kolejnych latach znaczgco wzrosnie; spdtka zamierza zarobi¢ na wyjsciu z
inwestycji;

Rynek handlowy: zarzad widzi odbudowe tego rynku; ruch w Libero wrécit do 90% obecnie, a w
Miocinach do 70-80%; dla nowoczesnych obiektéw, ze zdywersyfikowanym miksie obiektow, jest
przysztos¢; wg N. Lindberga powrét klientow jest szybszy niz wczesniej zaktadano;

Kontraktacja w kwietniu-maju: Spoétka bazowo chciata zakontraktowac 2 tys. lokali w '20;0Obecnie cel
wynosi 1,4-1,6 tys. mieszkan, ale przy zachowaniu odpowiednich marz i warunkéw wptat; obecna
kontraktacja jest lepsza niz zaktadat zarzad; kontrakcja w kwietniu wyniosta ok. 50-60 lokali; w maju
wida¢ odbicie przedsprzedazy wzgledem kwietnia;

Dostepno$¢  finansowania: w  bankach ,jest apetyt” na finansowanie inwestycji
biurowych/mieszkaniowych; banki rozumieja, ze obecna sytuacja jest przejSciowa; podejscie do
finansowania centréw handlowych jest rozsgdne;

Popyt najemcéw na rynku biurowym: pdki co spdtka nie ma sygnatdw o rezygnacjach z
umoéw/zmniejszaniu wynajmowanej powierzchni.
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Spotka ocenia, ze w optymistycznym scenariuszu przyspieszone postepowanie uktadowe (PPU) moze
zakonczy¢ sie juz we wrzesniu, poinformowat ISBtech prezes Remigiusz Koscielny. W jego ocenie, portfolio
gier ma wysoki potencjat skalowania, a wzrost przychodéw wskazuje na "otwartg droge" do realizacji
prognoz finansowych.

"JesteSmy w trakcie przyspieszonego postepowania uktadowego. Prace przebiegajg sprawnie, a w
optymistycznym scenariuszu caty proces moze zakonczy¢ sie juz we wrzesniu. Z chwilg przyjecia uktadu
przez obligatariuszy problem obligacji serii A, ktory z pewnoscig w duzej mierze cigzy na kursie zostanie
rozwigzany" - powiedziat ISBtech Koscielny.

"Nie mamy w tej chwili zadnego innego zadiuzenia, a wyniki poprawiajg sie od blisko roku. Mysle, ze
mozemy powiedziec, iz koniec klopotow jest juz bliski" - dodat prezes.

Vivid Games proponuje obligatariuszom sptate catosci wierzytelnosci wraz z naleznymi odsetkami w 12
réwnych ratach wyptacanych co kwartat.

W jego ocenie, sytuacja finansowa spotki polepsza sie z miesigca na miesigc.

W portoflio Vivid ma kolejne gry, ktére w ocenie Koscielnego, pokazujg wysoki potencjat do skalowania -
m.in. casualowy idler "Juice Farm", oraz mid-core'owy "Knights Fight 2".

"Portfolio powigksza sig¢ o wartosciowe tytuty, komercjalizujemy je rowniez coraz efektywniej poza platformg
mobile, m.in. na Nintendo Switch. Druga potowa roku, z wytgczeniem kosztéw marketingu (ktore sie
zwracajg z zyskiem) bedzie réwniez lzejsza w zakresie kosztéw, m.in. ze wzgledu na istotny spadek
zatrudnienia zwigzany z rezygnacjg z linii biznesowej Quasu" - dodat Koscielny.

Akcjonariusze spotki zdecydujg 25 czerwca o upowaznieniu zarzgdu do nabycia akcji wilasnych i
przeznaczeniu na ten cel od 1 tys. PLN do 11 min PLN - podano w projektach uchwat na WZ. Spétka chce
takze wyptaci¢ 0,25 PLN dywidendy na akcje.

Jan Czeremcha zlozyt rezygnacje z petnienia funkcji wiceprezesa ldea Banku.

Bank podpisat umowy kredytowe w kwocie ok. 630 min PLN na budowe oraz nabycie istniejgcych farm
wiatrowych i fotowoltaicznych. Inwestycje wspoétfinansuje Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju.

Grupa ZUE optymistycznie patrzy na wyniki w 2020 roku, chce rozbudowa¢ portfel zaméwien - poinformowat
PAP Biznes prezes Wiestaw Nowak. Prace na kontraktach sg realizowane bez opdznien, a ceny materiatow
do budowy kolei nie wzrosty. Spotka rozwaza inwestycje w maszyny w drugiej potowie roku.

"Chcemy zwigkszy¢ portfel zamowien, przymierzamy sig do wiekszych i mniejszych kontraktéw. Szacujemy
nasze mozliwosci przerobowe na poziomie 1 mld zt rocznie, dlatego chcemy nadal rozbudowywa¢ nasz
backlog" - powiedziat PAP Biznes prezes ZUE.

Portfel zaméwien ZUE wynosi ok. 1,8 mid PLN. Od poczatku 2020 roku grupa pozyskata nowe kontrakty o
tacznej wartosci ok. 114 min PLN netto, w tym ok. 58 min PLN to kontrakty miejskie. Obecnie ZUE
uczestniczy w postepowaniach przetargowych, ktérych tgczna wartos¢ szacowana jest na kwote ok. 2 mid
PLN. Grupa z optymizmem patrzy na reszte 2020 roku.

"Marze na kontraktach nam sie poprawiaja, staramy sie takze o poprawe marz na trudnych kontraktach z lat
2016 i 2017. Patrzymy optymistycznie na wyniki w 2020 roku. Wierzymy, ze epidemia nam nie przeszkodzi w
realizacji celow, ktore sobie zatozyliSmy" - powiedziat prezes Nowak.

"Pierwszy kwartat tradycyjnie w budowlance jest gorszy, a ponadto w styczniu i lutym, jak co roku,
przeprowadzali$my prace modernizacyjne i remontowe naszych maszyn i sprzetéw, co jest kosztochtonne" -
dodat.

Zdaniem prezesa, sektor budownictwa infrastrukturalnego to jeden z niewielu sektoréw, ktére nie zostaty
dotkniete pandemia.

"Nie podjeliSmy dziatan oszczednosciowych na wynagrodzeniach pracownikow ani na inwestycjach
odtworzeniowych, a wrecz zastanawiamy sie¢ nad zakupem kilku maszyn w drugiej potowie roku.
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Zwigkszylismy takze zatrudnienie" - powiedziat Wiestaw Nowak.
Jak wskazat, prace na kontraktach sa realizowane bez wigkszych przeszkod.

"Zadna z budéw nie staneta. Jedyne ograniczenia na budowach byty zwigzane ze zmiang organizacii pracy,
aby zapewni¢ bezpieczenstwo naszym pracownikom i firmom wspotpracujgcym w czasie pandemii. Dzigki
temu udato nam sie unikng¢ zarazenia i kwarantanny. Prace realizujemy normalnie, bez opdznien" -
powiedziat prezes Nowak.

"Ceny materiatéw strategicznych, np. podktadow kolejowych, szyn nie wzrosty. Nie mieliSmy tez wigkszych
problemoéw z terminowoscig dostaw" - dodat.

Prezes wskazat, ze przetargi planowane w ramach Krajowego Programu Kolejowego, sg ogtaszane zgodnie
z zapowiedziami. Spowolnieniu ulegto z kolei rozstrzyganie przetargow.

Spétka chce przeznaczy¢ na wyptate dywidendy 924 tys. PLN z zysku za 2019 rok, czyli 0,33 PLN na akcje -
wynika z projektéw uchwat walnego zgromadzenia spotki zwotanego na 24 czerwca.

Akcjonariusze Open Brokers - spétki w 100% zaleznej od Open Finance zdecydowali o przeznaczeniu czesci
zysku netto za 2019 rok na wyptate dywidendy w wysokosci 1,5 min PLN.

Wg szacunkowych danych, spoétka wypracowata w *19 0,6 min PLN przychodéw oraz zanotowata 13,7 min
PLN straty EBIT i 15,5 min PLN straty netto.

W 1Q’20 szacunkowe przychody wyniosty 0,1 min PLN, strata EBIT byta bliska 2,3 min PLB, podobnie jak
strata netto.

Zarzad spotki zaproponuje Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu podjecie uchwaty dotyczacej skupu akcji
witasnych. Chce na ten cel przeznaczy¢ do 16,5 min PLN, a cena za akcje ma nie by¢ nizsza niz 17 PLN
oraz wyzsza niz 40 PLN.

Wyniki cotygodniowego sondazu Indeksu Nastrojow Inwestorow pokazuja, ze odsetek inwestorow
spodziewajgcych sie w ciggu szesciu miesiecy trendu wzrostowego na GPW spat o 2,9 p.p. do 45,1%.
Odsetek respondentéw oczekujacych trendu spadkowego wzréost o 2,3 p.p. do 32,4% - podato
Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych w komunikacie.

Amerykanska spdtka zalezna Medicalgorithmics liczy na wzrost liczby skfadanych wnioskéw o ptatnos¢ od
ubezpieczycieli do 8 tys. w czwartym kwartale - podali przedstawiciele grupy. Taka liczba wnioskéw ma
pozwoli¢ na osiagnigcie dodatnich przeptywodw pienigznych.

"Obecnie spodziewamy sie 5-6 tys. wnioskéw miesiecznie w drugim kwartale i wchodzgc w trzeci kwartat. 8
tys. wnioskéw to nasze obecne zatozenie na czwarty kwartat, ktore - fgcznie z dokonanymi oszczednosciami
kosztowymi - pozwala nam oczekiwa¢ pozytywnych przeptywéw pienieznych" - powiedziat podczas
czwartkowej telekonferencji cztonek zarzgdu Medicalgorithmics i dyrektor zarzadzajgcy Medi-Lynx Peter
Pellerito.

"Osiggniecie poziomu 10 tys. wnioskéw na koniec roku bytoby zbyt optymistycznym zatozeniem - by tak sie
stato, musiatoby wydarzy¢ sie cos$ wyjatkowego" - dodat.

Prezes Marek Dziubinski podat, ze kluczowym czynnikiem wptywajagcym na mniejszg liczbe wnioskow jest
pandemia COVID-19, ktéra w znacznym stopniu utrudnita prowadzenie dziatalnosci w wielu stanach w USA.

Spétka zmienita date publikacji raportu za '19 z dn. 31.maja na 22.czerwca.

Nadzwyczajne walne zgromadzenie Rafako zdecydowato o dalszym istnieniu spétki.

Bloober Team NA, amerykanska spotka zalezna Bloober Team, ustalita date Swiatowej premiery gry "Blair
Witch" na platforme Nintendo Switch na 25 czerwca 2020.

Bank Gospodarstwa Krajowego wypowiedziat Nextbike Polska wszystkie umowy kredytowe zawarte ze
spotka.
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Zarzad spotki ustalit cene emisyjng akcji Serii C na 38 PLN. Rada nadzorcza wyrazita zgode na ustalong
przez zarzad cene.

Robert Pydzik ztozyt rezygnacje ze stanowiska cztonka zarzadu.
W ‘19 grupa wypracowata ok. 597,2 min PLN przychoddéw, ok. 7,7 min PLN EBIT i 5,6 min PLN zysku netto.

W 1Q’20 grupa osiggneta ok. 45,6 min PLN przychodéw i poniosta 3,1 min PLN straty EBIT i 4,6 min PLN
straty netto.

W 1Q’20 spotka osiggneta ok. 33,0 min PLN przychoddéw i poniosta 1,3 min PLN straty EBIT i 1,1 min PLN
straty netto.

W 1Q'20 grupa wypracowata ok. 3,7 min PLN przychoddéw, ok. 13,7 min PLN EBIIT i 5,5 min PLN zysku
netto.

W 1Q’20 grupa wypracowata ok. 314,8 min PLN przychodéw, ok. 6,7 min PLN EBIIT i 2,3 min PLN zysku
netto.

W 1Q’20 grupa osiggneta ok. 79,2 min PLN przychoddw, ok. 3,8 min PLN EBIT i 4,5 min PLN zysku netto.

W 1Q’20 grupa wypracowata ok. 2,9 mld PLN przychodéw, ok. 250,1 min PLN EBIT i 176,5 min PLN zysku
netto.

W 1Q’20 spotka zanotowata 9,7 min PLN przychodéw oraz poniosta 0,6 min PLN straty EBIT i 0,6 min PLN
straty netto.

W ’19 grupa odnotowata 6,3 mld PLN przychodéw, ok. 210,3 min PLN EBIT i poniosta 96,8 min PLN straty
netto z dz.kontynuowane;j.

Akcjonariusze spotki zdecydujg w trakcie walnego zgromadzenia spétki, zwotanego na 24 czerwca, o
przeznaczeniu catosci zysku netto za 2019 rok w kwocie 9,6 min PLN, na kapitat zapasowy, wynika z
projektu uchwaty na walne.

Spétka chce wyplaci¢ z zysku netto za 2019 rok 3,6 min PLN dywidendy, co daje 0,60 PLN dywidendy na
akcje.

W 1Q’20 grupa zanotowata 57,2 min PLN przychodéw, ok, 4,1 min PLN EBIT i 2,7 min PLN zysku netto.
W 1Q’20 grupa zanotowata 40,1 min PLN przychodéw, ok. 4,4 min PLN EBIT i 11,8 min PLN zysku netto.

W 1Q’20 grupa zanotowata 472,5 min PLN przychodéw, ok. 3,0 min PLN EBIT i poniosta 6,7 min PLN straty
netto.

W ’19 spétka zanotowata 0,6 min PLN przychodéw, ok. 1,7 min PLN straty EBIT i 1,6 min PLN straty netto.
W 1Q’20 grupa zanotowata 686,5 min PLN przychoddw, ok. 28,5 min PLN EBIT i 16,2 min PLN zysku netto.

W 1Q’20 grupa zanotowata 5,76 mld PLN sktadki zarobionej netto, ok. 656 min PLN EBIT i 289 min PLN
zysku netto.
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W 1Q’20 grupa zanotowata 187,4 min PLN przychodéw (+228% r/r; efekt wzrostu przekazan z 157 szt. przed
rokiem do 502 w minionym kwartale), ok. 48,6 min PLN EBITDA (w tym 7,3 min PLN z tyt. zmiany wartosci
godziwej nier.inw.) i 32,5 min PLN zysku netto.

Archicom —wyniki 1Q’20 [min PLN]
1Q'19 1Q'20 zmianar/r 1Q'20P BDM odch.

Przychody 57,1 187,4  228,2% 165,9 13,0%
Wynik brutto na sprzedazy 16,2 54,3 235,7% 39,3 38,2%
Wynik netto na sprzedazy 4,7 40,3 753,4% 27,8 45,1%
EBITDA 47 486 942,1% 31,9 52,4%
EBIT 40 479  1103,9% 31,3 53,1%
Wynik brutto 3,2 43,1 1234,0% 30,3 42,2%
Zysk netto 2,8 32,5 1064,8% 24,5 32,2%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 28,4% 29,0% 23,7%
Marza EBITDA 8,2%  25,9% 19,2%
Marza EBIT 7,0%  25,6% 18,9%
Marza zysku netto 4,9% 17,3% 14,8%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Wakacje ustawowe majg by¢ darmowe dla klienta. Wedtug propozycji rzadu to banki wzietyby na siebie
koszt wstrzymania ptatnosci. - Rzeczpospolita

Energetyka przyszto$ci raczej bez paliw kopalnych, Neutralnos¢ klimatyczna i petna dekarbonizacja w 2050
roku — to ambitne cele Nowego Zielonego tadu UE. Eksperci powatpiewaja, czy da sie je zrealizowac¢. Ale
najtrudniejsze moze sie okaza¢ wtasnie przezwyciezenie tego braku wiary. - Rzeczpospolita

P.o. prezesa Pekao Leszek Skiba ocenia, ze jednym ze skutkéw koronakryzysu bedzie konsolidacja.
Spadajg przychody odsetkowe, znaczgco ostabta dynamika akcji kredytowej, w gére pojda koszty ryzyka.
Wszystko to sprawia, ze w realiach znacznie gorszej koniunktury inwestorzy bedg poszukiwali albo
sposobdw na ograniczenie kosztéw, albo dodatkowego dochodu i cze$¢ bizneséw zostanie wystawiona na
sprzedaz. Obecnie nie sg prowadzone zadne analizy w kierunku fuzji z Aliorem i nie jest ona rozwazana.
Wynik polskiego sektora bankowego w najlepszym razie potowg wyniku z 2019 roku, podobnie wynik Pekao.
— Puls Biznesu

Polnord zacumowat w bezpiecznej przystani. Polski deweloper, nazywany pechowym, po latach zawirowan i
problemoéw spokojnie planuje rozwdéj pod skrzydtami wegierskiej Cordii. — Puls Biznesu

Beda straszy¢ puste biurowce? Miato by¢ eldorado. Tymczasem liczba pustych biur ro$nie, a w budowie sg
kolejne setki tysiecy metréw kwadratowych powierzchni do wynajecia. O chetnych trzeba bedzie sie bi¢. —
Gazeta Wyborcza

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
strategia, chemia, przemyst, energetyka

Michat Fidelus

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl

banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl

deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe

BIULETYN PORANNY

piatek, 29 maja 2020

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCIONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz llczyszyn
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855
e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.

ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim s3
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