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KOMENTARZ PORANNY Notowania: czwartek, 11 maja 2017
Sesja zwiastujaca klopoty Wario=t ZlENE
Czwartkowa sesja miata dwa oblicza. Do otwarcia Wall Street gtéwne indeksy w Warszawie 1D YTD
Swiecity na zielono, powyzej psychologicznego 2400 pkt. Niestety korekta za oceanem szybko  wiG20 2364,9 -0,6% 21,4%
sprowadzita krajowych inwestoréw dostownie na ziemig. Tym samym FW20 niebezpiecznie g3 27185 -0,3% 21.2%
zblizyt sie do dotu konsolidacji z ostatnich dni (2350-2425 pkt). Nie trzeba wspomina¢, czym e AGiAd QG GG
moze skonczy¢ sie jej wybicie. Wydaje sig, ze lepszy ,performance” spétek energetycznych ' ' o
(wczoraj rzad wycofat sie z planéw podniesienia wartosci nominalnej akcji i w konsekwencji ~ SWIG80 161193.9 §01% 13.6%
obcigzenia spotek duzym podatkiem) nie jest w stanie zatrzymac¢ korekty na wykupionych — WIG 61598,8 -0,4% 19,0%
spotkach paliwowych. PKN, gdzie sytuacja techniczna wydaje sie¢ obecnie najtrudniejsza, ma G Banki 7552,0 -0,6% 20,6%
najwyzszy udziat w WIG20 na poziomie 15,4%. Jesli do tego doda¢ spotki finansowe (47%), W\ 1c 5ug 3646.6 0.1% 27.6%
tym bardzo wygrzane PZU (RSI >70, udziat 12%) to problemy moga by¢ wigksze niz si¢ nam ) ' ' 5 ' .
wydaje (cata energetyka wazy zaledwie 7,3%). Z tylu glowy mamy przeciez statystki /G Chemia ey BexS Aaf5
sezonowosci, wskazujgce ze maj to najgorszy miesigc w roku dla WIG20 ze $rednig stopg = WIG Dew 2020,2 0,5% 10.4%
zwrotu -1,8%. Dzi$ nastroje o poranku sg lepsze. Wall Street zamykata rynki na Starym  wiG Energia 3037,8 3,6% 19,1%
Kontynencie na dziennych minimach. W koncéwce Amerykanie odrobili czgs¢ strat. W g7 23888 0.3% 10,8%
krytycznym momencie S&P500 tracit 0,7%. Skonczyt na -0,2%. Kontrakty na DAX o poranku T Y AT DT s
notujg 0,1% wzrost. Kalendarium makro jest dosé¢ bogate. U nas poznamy gtéwnie inflacje za eaa ’ e =%
kwiecien. Po sesji Moody’s zrewiduje ocene ratingowg. Trwa sezon wynikdw za 1Q'17, ktéry w ~ WIG Paliwa 73467 -3,0% 29.6%
szczegodlnosci wsrod mniejszych spétek stwarza okazje inwestycyjne. WIG Spoz 45716 0,1% 10,0%
Krystian Brymora WIG Surowce 42746 -0,2% 21,6%
WIG Telco 708,7 1,4% 2,9%
DAX 127111 -0,4% 10,7%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 53834 -0,3% 10,7%
BUX 338589 0,6% 5,8%
* KGHM: Giéwnym celem nowej strategii KGHM jest osiagniecie wskaznika EBITDA grupy na  ooo--o e T %
poziomie 7 mid PLN w 2021r; B 209104 01% 5.9%
= KGHM: Zarzad rekomenduje walnemu zgromadzeniu wyptate 1 PLN dywidendy na akcjg; Nasdag Comp 6116,0 0,2% 13,6%
= PGE: Zysk netto PGE wyniost w 1Q’17 964 min PLN wobec wcze$niejszych szacunkéw na Bovespa 67537,6 0,3% 12,1%
poziomie 882 min PLN; Nikkei225 19 869,4 -0,5% 4,0%
= PGE: Spotka zobowigzata si¢ do samodzielnego nabycia EDF, zarzad rekomenduje S&PRIASX 200 DEEEE ROLE00 S
zawieszenie wyptaty dywidendy z zyskéw za lata 2016, 2017 i 2018; Zioto 12250 0,4% 6,2%
. _— . . . . Miedz 5500,5 -0,2% -0,6%
= CCC: Zarzad CCC chce pozyska¢ z emisji zamiennych instrumentéw dtuznych ok. 100 min
euro: Ropa 47,8 1,1% -15,3%
' EUR/PLN 4,22 0,2% -4,2%
= Cyfrowy Polsat: Cyfrowy Polsat chciatby utrzyma¢ w 2017 r. poziom EBITDA z ubiegtego SRR aEm QA 5
roku skorygowany o wptyw Euro 2016; — - R -
= Eurocash: EBITDA 1Q’17 ponizej naszych oczekiwan i konsensusu [komentarz BDM]; EUR/USD 1,09 0,0% 3.3%
= PCC Rokita: Wyniki 1Q°17 zgodne z oczekiwaniami; ograniczona dostepnos$¢ TDI rzutujgca ~ USD/IJPY 113,8 -0,2% 2,7%

na popyt w sektorze polioli nawet do konca roku; spodziewana korekta cen tugu sodowego
[komentarz BDM];

= Wasko; Wyniki 1Q’17 lepsze od naszych oczekiwan [komentarz BDM];

FW20: czwartek, 11 maja 2017

Warto$é zmiana
= Agora: Spotka podata wyniki za 1Q’17 [komentarz BDM]. e, 2388 22 0.91%
WYKRES DNIA Kurs zamkniecia 2 366 -16 -0,67%
Kurs min. 2358 -17 -0,72%
Pozytywne rekomendacje stymulujg wzrost kursu Kruka na nowe szczyty. Kurs max. 2412 5 -0,21%
Wolumen obrotu 21714 1185 577%
Kruk - daily ) Otwarte pozycje 76 257 80 0,11%
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Zrédto: BDM S.A., Bloomberg
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FW20 (2,388.00, 2,412.00, 2,358.00, 2,366.00, -16.0000)
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KOMENTARZ POPOLUDNIOWY
Dwa oblicza sesji

Czwartkowa sesja miata dwa oblicza. Pierwsza potowa dnia to odrabianie
wczorajszych strat i relatywnej stabosci w stosunku do otoczenia. WIG20 wzrdst o
ponad 1%, w czym pomagaty migdzy innymi mocne wzrosty KGHM (reagujacego na
dynamiczne odbicie miedzi), a przede wszystkim spétki energetyczne. Ich kursy
wystrzelity w goére po informacji o wycofaniu sie rzadu ze szkodliwych dla
akcjonariuszy mniejszosciowych planéw podwyzszania wartosci nominalnej akcji
tych spotek (i ptacenia przy tym bardzo wysokich podatkéw). Pozytywne nastroje na
rynku zmienity sie po potudniu, gdy przez wszystkie Swiatowe rynki przeszia fala
korekcyjna, co spowodowato zejscie WIG20 z solidnego plusa pod kreske i
zakonczenie dnia 0,6% znizka. PGE i Tauron utrzymaty wzrosty odpowiednio o 6,1%
i 3,8%, natomiast wsrdéd innych spétek doszlo do wyraznego zmniejszenia
wzrostowego dorobku, a w wielu przypadkach do solidnego spadku. Najgorzej spisat
sie PKN Orlen, ktérego akcje przetamaty krétkoterminowe wsparcie i przy wysokim
obrocie 154 min zt spadty o 3,7%. Technicznie sesja nie zmienita niczego w obrazie
rynkowym. Cho¢ podwyzszona zmienno$¢ przy wysokich obrotach jest ziym
zwiastunem dla bykéw, to jednak kolejny raz ruchy WIG20 wpisujg sie w
konsolidacje 2350-2420 punktéw, co nadal wyglada na przystanek przed dalszymi
wzrostami.

Piotr Kaczmarek, CFA

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com
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Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close
WIG20 2381,7 23610 24090 23649
WIG30 27456 27128 27592 27185
MWIG40 4926,1 16 157,4 16247,6 4914,1
SWIG80 16206,5 4890,8 4936,7 161939
WIG-PL  63524,1 627833 63524,1 627833

WIG 62 175,3 61474,6 623964 61598,8
WIG20 Cena Mkt Cap
Alior 73,45 9494
Asseco PL 55,40 4598
BZ WBK 353,35 35 065
Cccc 216,00 8459
Cyfrowy P. 25,90 16 564
Energa 10,23 4236
Eurocash 32,00 4 453
Jsw 76,65 9 000
KGHM 115,15 23030
Lotos 58,20 10 760
LPP 6 200,00 11 404
mBANK 434,55 18 373
Orange 4,58 6011
Pekao 143,50 37 664
PGE 12,52 23 409
PGNIG 6,54 37 790
PKN Orlen 113,50 48 545
PKOBP 35,41 44 263
PZU 44,03 38021
Tauron 3,47 6081
mWIG40 Cena Mkt Cap
Alumetal 66,00 1015
Amrest 196,60 1529
Amrest 352,00 7467
Apator 35,01 1159
Azoty 68,66 6811
Bogdanka 73,30 2493
Boryszew 11,49 2758
Budimex 280,75 7168
CD Projekt 68,01 6537
Ciech 74,60 3931
Comarch 234,00 1903
Echo 5,42 2237
Emperia 79,28 978
Enea 12,21 5390
Forte 77,50 1852
GetinNoble 1,88 1661
GPW 48,29 2027
GTC 9,27 4 266
Handlowy 75,49 9863
ING BSK 185,10 24082
Intercars 324,10 4592
Kernel 67,94 5483
Kety 422,70 4011
Kruk 317,90 5959
Medicalg 288,30 1040
Millennium 7,20 8734
Netia 4,61 1606
Neuca 393,00 1833
Orbis 85,70 3949
Pfleiderer 41,97 2716
PKP Cargo 62,01 2777
Polimex 8,11 1919
Polnord 10,10 330
Robyg 3,21 845
Sanok 62,18 1672
Stalprodukt 507,00 2829
Synthos 5,45 7212
Trakcja 15,50 797
Uniwheels 237,50 2945
Wawel 1 105,00 1657

.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa
nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi jie w prasie lub w
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ywny i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
iie calosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Gitéwnym celem nowej strategii KGHM jest osiggniecie wskaznika EBITDA grupy na poziomie 7 mid PLN w
2021 r. oraz marzy EBITDA grupy $rednio powyzej 20% w latach 2017-2021 - podat KGHM w komunikacie,
dotyczgcym strategii na lata 2017-2021 z perspektywg do roku 2040. Spétka planuje taczne naktady
inwestycyjne i kapitatowe w kraju i za granicg na poziomie 15 mld PLN w latach 2017-2021. Grupa chce
zwiekszy¢ moce produkcyjne w Sierra Gorda do $redniorocznego poziomu ok. 70 tys. ton miedzi gérniczej.

Zarzad KGHM rekomenduje walnemu zgromadzeniu wyptate 1 PLN dywidendy na akcje, czyli tgcznie 200 min
PLN

Zysk netto PGE przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej wyniost w 1Q'17 964 min PLN wobec 870
min PLN rok wczes$niej i wobec wczesniejszych szacunkéw na poziomie 882 min PLN EBITDA wzrosta w tym
czasie do 1,948 mid PLN z 1,822 mld PLN zgodnie z wczesniejszymi szacunkami.

Polska Grupa Energetyczna w 2017 roku spodziewa sie spadku rdr raportowanego wskaznika EBITDA w
segmencie Energetyki Konwencjonalnej i Energetyki Odnawialnej. Z kolei wzrostu EBITDA spodziewa sie w
Segmencie Obrét. W zakresie segmentu Dystrybucji grupa oczekuje, ze wskaznik EBITDA pozostanie stabilny.

PGE i EDF podpisaty umowe opcji put dotyczacg transakcji sprzedazy aktywéw EDF w Polsce. Grupa
zobowigzata sie do samodzielnego nabycia tych aktywow.

Zarzad PGE rekomenduje zawieszenie wyptaty dywidendy z zyskéw za lata 2016, 2017 i 2018. Po 2018 roku
zarzad chce rekomendowaé wyptate dywidendy na poziomie 40-50% skonsolidowanego zysku netto,
korygowanego o wielko$¢ odpiséw aktualizujgcych warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci
niematerialnych.

Zarzad CCC chce pozyska¢ z emisji zamiennych instrumentéw dtuznych ok. 100 min euro - wynika z projektéw
uchwat na ZWZ zwotane na 8 czerwca. W celu realizacji zobowigzan wynikajacych z tych instrumentéw zarzad
planuje takze emisje do 2 min akcji serii G.

Akcjonariusze CCC zdecydujg podczas walnego zgromadzenia zwotanego na 8 czerwca O przeznaczeniu
101,43 min zt, pochodzacych z zysku za 2016 r. oraz z kapitatlu zapasowego, na dywidende, co oznacza
wypftate w wysokosci 2,59 PLN na akcje

Caly czas przygotowujemy sie do akwizycji w ztoza na szelfie norweskim, bierzemy tez pod uwage Iran. Jesli w
2017 r. bedg tam jakies mozliwosci, to z catg pewnoscig z tego skorzystamy — powiedziat w czwartek w
Katowicach prezes PGNIG Piotr Wozniak.

PGNIG podtrzymuje dotychczasowa polityke dywidendowa.

Cyfrowy Polsat, ktéry w | kw. zanotowat spadek kosztéw wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikéw, nie
spodziewa sig, aby notowaty one spadek takze w kolejnych okresach.

Cyfrowy Polsat chciatby utrzyma¢ w 2017 r. poziom EBITDA z ubiegtego roku skorygowany o wptyw Euro 2016
r. - poinformowata na konferencji Katarzyna Ostap-Tomann, cztonek zarzadu ds. finansowych.

Tauron przyglada sie korzysciom z emisji na rynku euroobligacji, ale zadne decyzje jeszcze nie zapadty -
poinformowat wiceprezes Tauronu Marek Wadowski. Podkreslit, ze nie ma presji czasowej ani planéw co do
terminu emisji euroobligacji.

Tauron podtrzymuje, ze na koniec 2017 roku wynik na poziomie EBITDA segmentu wydobycie bedzie dodatni.

Rynek mocy moze przynie$¢ spadek cen hurtowych energii - poinformowat Jarostaw Broda, wiceprezes
Tauronu.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl
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Eurocash Spétka opublikowata wyniki za 1Q’17.
Wyniki Eurocash w 1Q’17
1Q17P 117
1Q'16 1Q'17 zmiana r/r BDM odchylenie  konsensus  odchylenie
PAP
Przychody 4764,0 5193,2 9,0% 4997,3 3,9% 5080,9 2,2%
‘Wiynik brutto ze sprzedazy 462,4 546,6 18,2% 485,5 12,6% - -
EBITDA 473 36,5 -22,9% 438 -16,6% 42,2 -13,5%
EBIT 6,6 7,0 -205,1% 03 - -2,0 -
Zysk brutto 34 -16,2 -580,7% -12,3 - - -
Zysk netto 2,0 -15,0 -856,6% -10,0 - -6,4 -
Marza zysku brutto ze sprzedazy 9,7% 10,5% 9,7% -
Marza EBITDA 1,0% 0,7% 0,9% 0,8%
Marza EBIT 0,1% - 0,0% -
Marza netto 0,0% - - -
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
BDM: W ujeciu przychodowym, grupa osiggneta niemal 5,2 mld PLN obrotéw, co jest rezultatem lepszym od
naszych oczekiwan o 4%. Wyzsza niz zakfadali$my byta takze pierwsza marza, ktéra wyniosta 10,5%. In minus
wzgledem estymacji zaprezentowalty sie koszty sprzedazy, ktére byty bliskie niemal 460 min PLN. Tym samym
EBITDA obnizyta sie do 36,5 min PLN, a strata netto byta bliska 15,0 min PLN (prognozowali$my -10 min PLN).
Naszg uwage zwraca takze staby cash flow operacyjny, ktéry zamknat sie na poziomie -139 min PLN
(przeptywy obciazyty przede wszystkim pozycje zmiany stanu zapasoéw i zobowigzan, ktére tacznie daty -204
min PLN).
Nalezy wzigé pod uwage, ze od 4 stycznia Eurocash konsoliduje Eko Holding (ok. 250 sklepdw; potencjat
przychodéw ok. 1 mid PLN w skali roku). Spétka zdecydowata sie w zwigzku tym zmieni¢ raportowanie
segmentéw | wyodrebnia obecnie: hurt niezalezny, hurt zintegrowany, detal, projekty i inne.

Kruk InvestCapital Malta, spétka zalezna Kruka, wygrata przetarg na zakup portfela korporacyjnych zabezpieczonych
i niezabezpieczonych wierzytelno$ci w Rumunii. Warto$¢ nominalna portfela to ok. 282 min euro.

Kruk uplasowat 5-letnie obligacje o wartosci 20 min euro, a zainteresowanie inwestoréw w procesie budowania
ksiegi popytu ponad dwukrotnie przewyzszyto wielkos¢ oferty.

Budimex Akcjonariusze Budimeksu uchwalili wyptate 14,99 PLN brutto dywidendy na akcje. Dniem dywidendy jest 19
maja 2017 r., a dniem jej wyptaty 5 czerwca 2017 r.

Grupa Azoty Grupa Azoty szacuje, ze naktady inwestycyjne wyraznie wzrosng w latach 2018 i 2019 w zwigzku z tym, ze
realizowane projekty wejdg w faze bardziej zaawansowang. Nie musi to jednak oznaczac¢ rezygnacji z wyptaty
przez spotke dywidendy.

Grupa Azoty podtrzymuje, ze jest zainteresowana przejeciami firm, zaréwno z segmentu nawozowego, jak i
tworzyw oraz chemii.

Wasko Spétka opublikowata wyniki za 1Q’17.

Wyniki Wasko w 1Q’17

. . . 1Q'17Prognoza
1Q'16 1Q'17P zmiana r/r BDM

Przychody 44,6 58,4 30,7% 45,9 27,2%

Wynik brutto ze sprzedazy 9,2 12,2 31,7% 8,8 38,1%

EBITDA 2,8 55 97,7% 34 63,2%

EBIT 0,7 2,1 - 03 -

Zysk netto -0,4 1,6 - -0,3 -

marza brutto ze sprzedazy 20,71% 20,87% 19,22%

marza EBITDA 6,20% 9,38% 7,31%

marza EBIT -1,66% 3,63% -0,68%

marza netto -0,88% 2,67% -0,55%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.
BDM: Wynik wyraznie lepszy od naszych oczekiwan. Za wzrost sprzedazy odpowiada gtownie dziatalno$c
handlowa oraz segment inwestycji infrastrukturalnych.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl
Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygcdne.Zawgnewnim 53 subi i i autorow. Opracowanie i zawarte w nim komentarze

nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . jie w prasie lub w jie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.




bdD

041993

PCC Rokita

Agora

Qumak

Radpol

Makarony Polskie
Delko

Wawel

Ergis

BIULETYN PORANNY

piatek, 12 maja 2017

Spotka opublikowata raport za 1Q’17

BDM: wyniki sg zgodne z naszymi oczekiwaniami na poziomie EBITDA. Segmentowo nieco stabszy wynik w
poliolach i chloropochodnych zostat przykryty lepsza marzg w fosforowych i energetyce. Zysk netto okazat sie
6% wyzszy od oczekiwari przy przychodach lepszych o 8%.

Wolumen sprzedazy chloropochodnych wzrést o blisko 9% r/r. W komentarzu spotka wskazuje na utrzymanie
sie dobrego otoczenia w alkaliach (ceny podobne q/q). Produkcje wznowit czeski zaktad Spolana, ale nie
zdecydowat sie on na konwersje elektrolizy. Produkcja ma by¢ tam prowadzona do listopada’17 (pierwotnie do
czerwca’'17).W zwigzku z tym spétka obawia sie spadku cen fugu sodowego w regionie. Stara sie wigcej
produkowac sody kaustycznej (dobra sytuacja w Chinach) kosztem tugu sodowego. Spétka podjeta decyzje o
wzroscie mocy produkcyjnej elektrolizy.

Wolumen sprzedazy polioli byt nieco stabszy r/r. W komentarzu spétka wskazuje na ograniczong dostepno$c
TDI, kluczowego surowca obok polioli w produkcji pianek PUR, co przektada sie na niski popyt na poliole.
Spotka ocenia, ze problemy te mogg potrwaé nawet do korica roku. Trwa rozruch nowych inwestycji (poliestry,
systemu PUR). Rozpoczecie produkcji planowane jest w 2Q’17.

CAPEX wyniést 30,5 min PLN vs 21,6 min PLN przed rokiem. W rezultacie dfug netto wzrést z 314 do 320 min
PLN.

Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q16 1Q'17 zmianar/r 1Q'17PBDM réinica

Przychody 281,6  303,7 7,8% 281,4 7,9%

Wynik brutto na sprzedazy 73,5 82,0 11,6% 78,4 4,5%

EBITDA 52,0 54,3 4,5% 54,2 0,2%
Poliuretany 16,6 10,2 -38,6% 10,9 -6,5%
Chloropochodne 22,9 27,6 20,5% 28,3 -2,6%
Inna dziat. chemiczna 1,0 1,6 60,0% 0,6 160,6%
Energetyka 8,4 10,2 21,4% 8,8 16,5%
Pozostate 1,7 3,6 111,8% 4,6 -20,9%

EBIT 37,5 40,1 71% 38,4 4,4%

2ysk brutto 323 373 15,2% 35,4 5,4%

Zysk netto 29,7 33,7 13,4% 31,8 5,9%

Marza zysku brutto 26,1% 27,0% 27,9%

Marza EBITDA 18,5% 17,9% 19,3%

Marza EBIT 11,5% 12,3% 12,6%

Marza netto 10,6% 11,1% 11,3%

P/E12m 9,0

EV/EBITDA 12m 7,4

EV/EBITDA adj 12m 9,7

Zrédto: BDM, spétka

Zarzad Agory rekomenduje walnemu zgromadzeniu niewyptacanie dywidendy i pokrycie straty netto za 2016
rok srodkami z kapitatu zapasowego spoétki. Zarzad chce do konca 2017 r. skupi¢ akcje wtasne do maksymalinej
tacznej kwoty 23,8 min PLN przy cenie nabycia w przedziale 15,50 PLN - 20,00 PLN za akcje.

Obecna warto$¢ portfela zamoéwien Qumaka to 277 min PLN a oferty o wartosci okoto 130 min PLN sg na
pierwszym miejscu. Qumak liczy w 2017 r. na co najmniej 70 min przychodéw z obszaru outsourcingu, ktore
generujg okoto 10 proc. marze EBIT. Spétka w ciggu okoto dwéch tygodni po majowym NWZ chce wyemitowaé
obligacje.

Na koniec | kwartatu zadluzenie netto Radpolu do znormalizowanej EBITDA wyniosto 9,93. Spétka podata, ze
na koniec kwartalu wszystkie kryteria obowigzujgcej umowy kredytowej z mBankiem zostaly spetnione. W
przesztosci Radpol kilkukrotnie naruszat warunki z uwagi na przekroczenie ustalonych wskaznikow
finansowych.

Jeszcze w tym kwartale Radpol chce przedstawic strategie na lata 2018-2020. Jednym z celéw spotki bedzie
wzrost eksportu. (Parkiet)

Zarzad spotki Makarony Polskie rekomenduje wyptate w formie dywidendy 2,31 min PLN czyli 0,25 PLN na
akcje, z zysku za 2016 r.

Delko, dystrybutor chemii gospodarczej, chce przeznaczy¢ na dywidende 2,1 min PLN z zysku netto za 2016
rok, co oznacza wyptate 0,35 PLN na akcje.

Walne zgromadzenie Wawelu zadecydowato o wyptacie w ramach dywidendy za 2016 r. prawie 30 min PLN co
daje 20 PLN na jedng akcje. Dniem ustalenia prawa do dywidendy bedzie 25 maja, a wyptata dywidendy
przewidziana jest na 9 czerwca.

Zarzad Ergisu chce, aby spotka wyptacita z zysku za 2016 r. fgcznie 7,9 min PLN dywidendy, czyli 0,20 PLN na
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akcje. Proponowany przez zarzad dzien dywidendy to 7 lipca, a jej wyptata miataby nastgpi¢ 14 lipca 2017 roku.

Spétka podata dane za 1Q'17.

Zwracamy tez uwage, ze zarzad zadeklarowat cheé¢ skupu akcji wtasnych za kwote do 23,83 min PLN, przy
cenie nabycia ksztattujacej sie w przedziale 15,50— 20,00 PLN/akcje.

BDM: Inwestorzy powinni by¢ zadowoleni z opublikowanych komunikatéw (zaréwno o skupie akcji jak i danych
za 1Q’'17). Wyniki okazaly sie lepsze niz oczekiwaliSmy na poziomie EBITDA o 19%. Spodziewali$my sie
rezultatu rzedu 24,2 min PLN, podczas gdy spotka wypracowata 28,9 min PLN. Bardzo dobrze zachowat sie
segment film i ksigzka. Liczba widzéw w kinach sieci Helios byta wyzsza o 11,3% r/r. Dodatkowo przychody
tego segmentu z tytutu koprodukcji i dystrybucji filmowej wyniosty az 20,1 min PLN. Przypominamy, ze w tym
okresie NEXT FILM wprowadzit do kin polskie produkcje: Po prostu przyjazn, Sztuka Kochania. Historia
Michaliny Wistockiej i Pokot.

W pozostatych obszarach z ekspozycja na reklame nie dostrzegamy istotnych zaskoczen. Zwracamy jednak
uwage na ozywienie na rynku reklamy i spodziewamy sie poprawy sytuacji dla segmentéw Agory juz od 2Q’17.

Z biezgcej perspektywy nasza dotychczasowa prognoza EBITDA na 2017 rok w wysokosci 119,8 min PLN
wydaje nam sig bardzo ostrozna.

1Q'17 2017

1Q'16 1Q'17  zmianar/r P BDM realizacja 2016 pppm ZMiana rlr
Przychody 288,5 301,0 4% 3019 100% 11984 12301 3%
Sprzedaz ustug reklamowych 121,7 119,4 -2% 119,9 100% 561,1 552,3 -2%
kolsei'czjiedaz wydawniotw i 34,7 337 3% 34,1 99% 1358 1350 1%
Sprzedaz biletéw do kin 57,9 64,4 11% 64,7 100% 194,2 2116 9%
Sprzgdaz ustug 37,0 28,0 -24% 35,2 80% 147,7 140,3 -5%
poligraficznych
Pozostata sprzedaz 37,2 515 49% 48,0 116% 159,6 190,9 20%
EBITDA 28,0 28,9 3% 24,2 119% 114,9 119,8 4%
Prasa -0,4 -0,5 -1,7 6,0 6,5 8%
Druk 3,0 239 -3% 2,8 103% 8,1 11,0 36%
Internet 3,1 i -51% 1,0 150% 27,9 29,6 6%
Radio 2,5 1,2 -51% 11 109% 15,9 15,2 -5%
Reklama Zewnetrzna 7.4 10,0 35% 8,7 115% 40,8 45,5 12%
Film i ksigzka 24,1 28,8 19% 26,4 109% 57,3 55,8 -3%
EBIT 3,0 36 19% -0,6 - 16,7 19,1 15%
Saldo finansowe -5,4 -0,6 -0,7 -15,0 -2,6
Udziat w zyskach jedn. stow. -0,3 -2,0 -2,1 -1,5 -3,5
Wynik netto -7,2 -8,2 14% -7,6 -13,2 6,5 -149%

Atal rozpoczat sprzedaz 313 mieszkan w ramach drugiego etapu osiedla Pomorska Park w todzi. Planowany
termin oddania do uzytkowania dla budynkéw B,C,D,E to | kwartat 2019 roku, a budynku A — Ill kwartat 2019
roku.

Notowana na NewConnect spotka JWA zakonczyta negocjacje i podpisata umowe ramowg z firmg Pentacomp
Systemy Informatyczne. Umowa dotyczy $wiadczenia ustug wsparcia przy budowie i wdrazaniu rozwigzan
informatycznych. Szacowana maksymalna warto$¢ netto umowy wynosi 4,75 min PLN.

W poniedziatek operatorzy komoérkowi muszg przedstawi¢ klientom nowe cenniki rozméwi, wiadomosci i
internetu obowigzujgce na terenie UE, ktére wejdg w zycie 15 czerwca. Jak ustalita "Rz", do czwartku nie
porozumieli sie w tej sprawie z UKE. Urzad odrzucit wstepne propozycje telekoméw, uznajgc, ze proponowane
przez nich pakiety sg za mate, a ustugi za drogie. (Rzeczpospolita)

Banki Dziesig¢ najwiekszych bankéw zaptaci w tym roku fgcznie 2,57 mid PLN podatku od niektorych instytucii
finansowych - wynika z szacunkéw "Rz". To kwota o blisko 20% wigksza niz w 2016 r. Podatek bedzie wigkszy,
bo po raz pierwszy obejmie petne 12 miesiecy. Wieksze sg takze aktywa. (Rzeczpospolita)

KSG Agro KSG Agro odnotowato 0,35 min USD skonsolidowanego zysku netto przypisanego akcjonariuszom jednostki
dominujgcej w 1Q’17 wobec 1,07 min USD straty rok wczesniej.
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Bloober Team Bloober Team odnotowat 0,39 min PLN zysku netto w 1Q’17 wobec 0,62 min PLN zysku rok wczesnie;.

Inpro Inpro odnotowato 6,23 min PLN skonsolidowanego zysku netto przypisanego akcjonariuszom jednostki
dominujgcej w 1Q’17 wobec 2,71 min PLN zysku rok wczesniej.

MS Warszawa Mostostal Warszawa ztozyta w Sgdzie Okregowym w Krakowie pozew wzajemny przeciwko Agencji Rozwoju
Miasta. Grupa chce od instytucji 16,4 min PLN za roboty dodatkowe i pozostate do zaptaty wynagrodzenie
zwigzane z budowg Hali Widowiskowo.

Kogeneracja Kogeneracja odnotowata 101,58 min PLN skonsolidowanego zysku netto przypisanego akcjonariuszom
jednostki dominujgcej w 1Q’17 wobec 100,07 min PLN zysku rok wczes$niej.

Polenergia Polenergia odnotowata 1,58 min PLN skonsolidowanego zysku netto przypisanego akcjonariuszom jednostki
dominujgcej w 1Q’17 wobec 36,44 min PLN zysku rok wczesniej.

PEM Private Equity Managers odnotowat 4,46 min PLN skonsolidowanego zysku netto przypisanego akcjonariuszom

jednostki dominujgcej w 1Q’17 wobec 1,62 min PLN zysku rok wczesnie;j.

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