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Dolar jeszcze z potencjatem 1D YTp

Po udanym drugim tygodniu maja, ostatnie 2 sesje przyniosty wyrazne WIG20 2120655 =09% 2:0%
. . . . . . . . . . - 0, - 0,
ostabienie sentymentu. Tym samym maj (jak na razie) $wieci czerwienig (- /'©3° L 3 A

0,7% WIG20). Ponownie spoglgdamy na dolara, ktéry umocnit sie w rejony ey D L S
. L . . . SWIG80 14 080,1 0,1% -3,5%
swoich lokalnych maksiméw (DXY). Ruch ten przekroczyt wczes$niej
! M WIG 59 724,0 -1,7% -6,3%
zak’:adape poziomy, przez co catg fale od 'po’fowy I§W|etn|a (89-93 US!D) T e Yoo Voo
trudno juz nazywac korekta. Z obecnych pozioméw W|qa<’: jeszcze potencjat 6 gug 24988 1.2% 11.4%
ok. 2% umocnienia amerykanskiej waluty. Indeks rynkéw wschodzgcych do g chemia 12 467,9 -1,5% 185%
tej pory opierat sie przed zejsciem ponizej lokalnych dotkéw. Z takim dolarem  wiG pew 2167,4 0,7% -1,4%
moze by¢ to coraz trudniejsze. W kalendarium makro dzis$ finalne dane o wiG Energia 25233 -2,1% -15,6%
inflacji w EU, a lokalnie komunikat po posiedzeniu RPP. GPW zyje sezonem WwiGIT 19753 -0,5% -3,3%
wynikéw za 1Q’'18, co w przypadku mniejszych podmiotéw daje szansg na WIG Media 51554 0,2% 7,6%
zdecydowany wzrost zmiennosci (np. wczorajsze spadki na Amrest czy WIG Paiwa 62464 -2,2% -12,5%
Play). Z ciekawostek Getback, komunikatem z godz. 23:35, kolejny raz W!G Spoz JEEE QO &
przetozyt publikacje raportu za... 2017 rok. Tuz przed pétnocg windykator WG Surowce 3677 2.8% 16.9%
podal, ze jego szacunkowa strata neto za 2017 rok to... ok. 1 mid PLN. Po ‘s’ﬁ'\i Teleo 1272'30 ((’)21;" ji;’
1-3Q’17 spotka miata ok. 180 min PLN zysku netto, a MC wg ostatniego : B o
kursu akgcji to niecate 380 min PLN . °59%.2 0.2% 5%
) . BUX 37 663,8 -2,4% -4,4%
Krystian Brymora s&ps00 27115 -0,7% 1,4%
DJIA 24 706,4 -0,8% -0,1%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nasdaq Comp UEE O G
B 851304 -0,1% 11,4%
* KGHM: EBITDA w 1Q'18 zgodna z oczekiwaniami; e — -
= PZU: zysk netto w 1Q'18 4% powyzej oczek., spotka chce wyptaci¢ 2,5 PLN na RIECEE 2z Ak s
akcje' ! ! S&P/ASX 200 6 118,6 0,3% 0,9%
= PGE: EBITDA w 1Q'18 wyniosta 2,2 mid PLN i byta zgodna z wcze$niejszymi af’t: é;;;'i '2’;3’ ;;:ﬁ’
szacunkami; ledz o il it
. I idi i ; 5 i . Ropa WTI 713 0,5% 18,7%
= CCC: spdtka widzi istotny potencjat do wzrostu marzy w perspektywie roku; P g b b
= Dino: wynik w 1Q'18 powyzej konsensusu; EUR/PLN 4,29 0.4% 2,7%
= Pfleiderer: wyniki 1Q'18 powyzej konsensusu i zgodne z naszymi zatozeniami USD/PLN 3,62 1,3% 3,8%
. CHF/PLN 3,61 1,1% 1,2%
[komentarz BDM];
= Elektrobudowa: wyniki 1Q18 zgodne ze wstgpnymi, bardzo dobra pozycja EUR/USD 1,19 -0,9% -1.2%
gotéwkowa [komentarz BDM]; USD/JPY 110,3 0,8% 2,1%
= Torpol: wstepne wyniki 1Q’18 — strata netto wigksza od konsensusu [tabela BDM];
= GetBack: spétka szacuje ze w 2017 roku miata 1 mid straty nettom raport przetozony ~FW20
do 21.05; Wartosé Zmiana
= Skarbiec Holding: wyniki w 1Q’18 zgodne z oczekiwaniami; Kurs otwarcia 2317 -18 -0,77%
L] AmR_e_st: spotka nadal spodziewa sie wzrostu marzy EBITDA do 15% w srednim  Kurs zamkniecia 2278 45 -1,04%
terminie; Kurs min. 2275 -38 -1,64%
= Erbud: podsumowanie prezentacji’konferencji wynikowej po 1Q'18 [komentarz s max. 2318 19 0,81%
BDMJ; _ o ) ) Wolumen obrotu 16 209 6268 63,05%
. gg\;\/ﬂ? Gala: stabe wyniki 1Q'18, kolejny kwartat spadku sprzedazy [komentarz ... TER 54930 630 1.16%
= |Instal: bard_zq dobre wyniki 1Q’18 [komentarz BDM — zalegty]; Indeksy GPW
= Agora: wyniki 1Q'18 zgodne z konsensusem; Indeks Open Low High Close 1D  Obrét

= Vistula: wyniki 1Q’18 nieco ponizej konsensusu; WIGZ0 231171 227350 231071 227645 -19% 690

WIG30 2669,17 2627,64 2669,17 2630,68 -1,9% 793
MWIG40  4664,40 13989,35 14103,13 458876 -1,8% 155

WYKRES DNIA
SWIGB0 1402594 458343 466440 1408007 01% 64
Rentownos$¢ amerykanskich 10-latek najwyzsza od 7 lat ! WIG-PL 6135591 6083873 6135591 6083873 -1,7% 918
e 6052158 5067437 6052322 5972395 -1,7% 922
USD/ARS - Daily
WUSTGINE [ MU\"“o‘"‘ wIG20
Close MC 1D YTD
Alior 73,00 9523 0,3% -8,2%
e BZWBK 367,00 36455  -11% 7,4%
cec 278,80 11477 -01% -2,2%
CD Projekt 139,80 13438 0,6% 44,1%
Cyfrowy P. 26,44 16910 2,9% 6,4%
Energa 10,29 4261 -3,7% -19,2%
Eurocash 23,20 3229 -55% -12,4%
Jsw 80,82 9489  -2.6% -16,0%
KGHM 92,20 18440  -2,9% 17,1%
Lotos 58,20 10760 -12% 0,9%
LPP 9 465,00 17533 -43% 6,2%
mBANK 442,00 18702 -2.6% -4,9%
Orange 513 6732 -28% 11,4%
Pekao 118,70 31155 -15% -8,3%
PGE 10,05 18791 -24% -16,6%
PGNIG 6,30 36403 -2.3% 0,2%
PKN Orlen 85,24 36458 -2.5% -19,6%
PKOBP 4154 51925  -21% -6,3%
- PZU 39,25 33893 -24% -6,9%
e Tauron 2,29 4013 26% -24,9%

zrédfo: Dom Makleréki BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40
Close mC 1D YTD Close mC 1D YTD
Amica 12340 959  -05% -19% INGBSK 20000 26020 -24% -2,7%
Amrest 47000 9971 -87% 14,6% InterCars 243,00 3443 13%  -21,6%
AssecoPL 4464 3705 -0,7% 15% Kemel 5380 4408 -06% 132%
Azoty 4936 4896 -24% -29,1% Kety 359,00 3418 -32% -12,3%
Benefit Sys. 1050,00 2809 -58% -10,3% Kruk 230,00 4326 -12% -12,0%
Bogdanka 5450 1854 -14% -18,7% LC Corp 274 1226  04%  -04%
Boryszew 8,59 2062 -1,2% -6,8% Livechat 38,40 989 1,1% -3,8%
Budimex 18300 4672 -1,8% -13,7% Mabion 96,20 1320 -1,8% -147%
ClGames 098 148  -2,0% -49% Medicalg 121,00 436  03% -39,3%
Ciech 5590 2946 -05% -2,8% Millennium 862 10457 -11%  -3,6%
Comarch 14950 1216 -2,3% -21,3% Netia 535 1795 -09% -0,6%
Dino 10000 9804 -05% 269% Orbis 10450 4815 -14% 13,0%
Emperia 99,80 1232 00% 02% Pfleiderer 3890 2517 12% 153%
Enea 1040 4591 -1,9% -9,6% PKPCargo 41,80 1872 -37% -24,1%
Famur 582 3256 -07% -61% PLAY 2788 7073 -22% -17,5% ly
Forte 4980 1192 -60% -04% Polimex 325 769  58% -19,4%
GetinNoble ~ 1,21 1091 -0,8% -253% Sanok 31,30 841  -16% -315%
GPW 3800 1595 03% -19,1% Stalprodukt 478,00 2667  4,5%  -53% e S = . " "
GTC 8,92 4195 -2,6% -9,0% Ursus 2,37 140 -21% -40,3%  LNId . i kg o
Handiowy 8340 10897 -17%  1,9% Wawel 100000 1500 -15% -300 Zrodfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Skorygowana EBITDA grupy KGHM wyniosta w pierwszym kwartale 2018 roku 1,174 mld PLN wobec 1,581
mld PLN przed rokiem. Wynik okazat si¢ o prawie 5% wyzszy od konsensusu, ktory zaktadat 1,122 mid PLN
Przychody grupy wyniosty 4,266 mid PLN wobec 4,911 mld PLN przed rokiem. Sprzedaz grupy byta o 7,2%
nizsza od oczekiwan rynku

Zysk netto w 1Q’18 spadt do 640 min PLN z 940 min PLN rok wczes$niej. Zysk PZU okazat sie¢ 4% powyzej
oczekiwan rynku (612,8 min PLN).

Zarzad PZU rekomenduje WZ wyptate dywidendy z zysku za rok 2017 w wysokosci 2,16 mid PLN czyli 2,50
PLN na jedng akcje. Zarzad proponuje, aby dzien dywidendy zostat ustalony na 12 wrzesnia 2018 roku, a
wyptaty dywidendy na 3 pazdziernika 2018 roku.

W 1Q’18 EBITDA wyniosta 2,214 mid PLN wobec 1,948 mld PLN rok wczesniej i byta zgodna z wczesniejszymi
szacunkami spotki. Naktady inwestycyjne wyniosty 0,855 mid PLN w | kw. 2018 r. wobec 1,088 mld PLN rok
wczesniej

CCC widzi istotny potencjat do wzrostu marzy w perspektywie roku - powiedziat wiceprezes spétki Marcin
Czyczerski. Niezrealizowana sprzedaz grupy CCC w pierwszym kwartale przeniosta si¢ na kwiecien, przenosi
sie tez na maj. Wiceprezes ocenit, ze stabszy pierwszy kwartat jest do odrobienia w catym pierwszym pétroczu.

Grupa Tauron szacuje obecnie koszty dostosowania blokéw wytwoérczych do konkluzji BAT na 700-900 min
PLN

PKN Orlen uruchomi kolejng transze emisji obligacji w ramach programu publicznych emisji obligacji
skierowanych do inwestoréw indywidualnych z 2017 r. Bedzie to do 2 min obligacji serii D (zapisy 21 maja-4
czerwca).

Spotka w 1Q’18 wypracowata 1285,6 min PLN przychodéw i 55,9 min PLN zysku netto. Rynek oczekiwat
odpowiednio 1262,8 min PLN i 47,6 min PLN.

Spotka podata wstgpne wyniki 1Q'18 zaréwno jednostkowe jak i skonsolidowane. Na poziomie jednostkowym
przychody wyniosty 209,1 min PLN a zysk netto 1,5 min PLN (vs 65,3 min PLN / -0,8 min PLN rok temu). Na
poziomie skonsolidowanym byto to 212,2 min PLN przychoddw oraz -4,0 min PLN straty netto (vs 64,3 min PLN
/-3,3 min PLN rok temu). Ostateczne wyniki zostang opublikowane 23 maja.

Na skonsolidowane wyniki najistotniejszy wptyw miata sytuacja spotki Torpol Norge. Opdznienie w ogtaszaniu
postepowan przetargowych na rynku norweskim (zaréwno kolejowym jak i tramwajowym), uniemozliwity spétce
zbudowanie portfela zamoéwien. To z kolei skutkowato brakiem sprzedazy i uzyskaniem ujemnego wyniku
finansowego. W zwigzku z sytuacjg na rynku norweskim Torpol podjgt dziatania majace na celu przeniesienie
czesci potencjatu kadrowego i sprzetowego do Polski (efekty minimalizacji kosztéw w Norwegii majg by¢
widoczne od 2Q’18).

W ocenie zarzadu warto$¢ portfela, zasoby kadrowe oraz sprzet specjalistyczny pozwolg na ,znaczny wzrost
przychodéw ze sprzedazy w najblizszym i kolejnych latach na poziomie zblizonym do tego w 2015 roku”.
Posiadana rentownos¢ portfela zamoéwien na sprzedazy brutto ma pozwoli¢ na osigganie ,wymiernych zyskéw
finansowych.”

Torpol —wyniki skonsolidowane 1Q’18 [mIn PLN]
1Q'17 1Q'18 zmianar/r 1Q'18P kons odchyl.

Przychody 64,3 2122 229,8% 138,8 52,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 2,7 3,1 15,9% -
Zysk na sprzedazy -3,8 -

EBITDA 0,3 - - - -
EBIT 35 =37 6,0% 22,6 42,3%
Zysk (strata) netto -3,3 -4,0 21,6% -2,5 60,0%

Marza brutto ze sprzedazy 4,2%  1,5%

Marza EBITDA 0,5% - -
Marza EBIT 5,4%  -1,7% -1,9%
Marza zysku netto -51% -1,9% -1,8%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

GetBack w 2017 r. miat skonsolidowana strate netto w wysokosci ok. 1 mld PLN GetBack ponownie przesunat
termin publikacji raportu rocznego, tym razem na 21 maja z 15 maja.

Przychody spétki w 1Q’18 wyniosty 27,4 min PLN, a zysk netto 6 min PLN, co byto zgodne z oczekiwaniami.

Oferta Budimeksu za 459,7 min PLN netto zostata wybrana jako najkorzystniejsza w postepowaniu
przetargowym na budowe Muzeum Historii Polski w Warszawie.
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Play Play spodziewa sie, ze spadek sprzedazy telefonow, ktory obnizyt przychody spotki w pierwszym kwartale,
okaze sie przejsciowy
AmRest AmRest nadal spodziewa sie wzrostu marzy EBITDA do 15% w $rednim terminie - poinformowali podczas
telekonferencji przedstawiciele spotki. Spotka planuje wyda¢ w tym roku na inwestycje 240 min euro i
podtrzymuje plan otwarcia w 2018 roku ponad 300 nowych lokali.
AB AB widzi dla siebie szanse w konsolidacji rynku dystrybucji, ale jednoczes$nie rozwaza inne formy wykorzystania
Srodkow, w tym np. skup akcji wiasnych — poinformowali na konferencji przedstawiciele spotki.
Spotka obserwuje obecnie duzg presje cenowg wsréd dystrybutoréw.
Erbud Podsumowanie prezentacji/konferencji wynikowej po 1Q’'18
BDM:
= Portfel zaméwien po 1Q’18 to 1,96 mid PLN z tego 1,54 mid PLN przypada na 2Q’18-4Q’18. Nie ma
Lpresji”, by zwigeksza¢ portfel z powodu braku wystarczajgcej liczby pracownikéw. Zdaniem zarzgdu
obecnie sytuacja kosztowa (podwykonawcy + materiaty) ulega stabilizacji. Kontrakty z konca 2017 roku i
obecnie zawierana powinny miec lepsze marze. W sytuacji dalszej presji kosztowej nastgpi spowolnienie
inwestycji. Inwestorzy prywatni (szczegdlnie ci, z ktérymi spotka ma dtuzsze relacje) wykazujg chec do
konstruktywnej renegocjacji starszych uméw.
= W 1Q’18 spbtka miata 0,43 mid PLN sprzedazy, wiec portfel implikuje 1,95-2,0 mld PLN w catym roku.
Przekroczenie 2,0 mid PLN mozliwe jest przy podpisaniu wigkszych uméw w najblizszy 2-3 miesigcach.
= Wyniki 1Q’18 zostaty wsparte przez pozostate saldo dziatalno$ci operacyjnej +3,2 min PLN (gtéwnie
rozwigzanie rezerw na naleznosci i gwarancje) oraz saldo finansowe +2,1 min PLN (dodatni wptyw odsetek
od zwindykowanych naleznosci oraz réznice kursowe)
= Na dobry wynik PBDI wptynely kontrakty m.in. na farmy fotowoltaiczne oraz na uktad drogowy przy Galerii
Libero. W kolejnych kwartatach dynamiki przychodéw w PBDI raczej nie beda tak wysokie jak w 1Q’18.
= Rentowno$¢ IVT w 1Q’18 byta lekko powyzej oczekiwan zarzgdu.
= Zadtuzenie netto w 1Q’18 wzrosto o 83 min PLN r/r — delta r/r moze by¢ podobna na koniec roku (na koniec
4Q’17 spotka miata 73 min PLN gotéwki netto): i) w 1Q’18 nabyto IVT, ii) wyptacona zostanie dywidenda,
iii) na rynku jest mocna presja podwykonawcoéw na szybkie pfatnosci (przy braku mozliwo$ci
wynegocjowania lepszych terminéw u kontrahentéw)
= Nie ma obecnie konkretnych planéw akwizycyjnych, spotka skupia sie na integracji IVT. Zarzgad
podtrzymuje, ze w dtuzszych terminie 50% przychodéw ma pochodzi¢ z zagranicy.
= 29 maja 2018 to spodziewany termin rozstrzygnigecia apelacji w sprawie sporu sgdowego przeciw
Millennium o opcje walutowe z 2008 roku (71 min PLN, na co sktada sie kwota pobrana przez bank +
utracone korzysci + poniesione koszty). W 2016 roku sgd oddalit powoddztwo Erbudu, ktéry ztozyt apelacje.
Erbud-portfel zaméwien od 1Q’18[mIn PLN]
T T
Zrédlo: DM BDM S.A., spétka
Erbud-wyniki za ostatnie okresy [min PLN]
1Q"16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 2016 1Q'17 2Q'17 3Q'1l7 4Q'17 2017 1Q'18
Przychody ze sprzedazy 3419 446,3 4254 576,2 1789,8 344,1 4322 5059 523,3 18055 4324
Zysk brutto ze sprzedazy 27,7 284 298 436 1295 249 356 316 396 1316 246
Zysk na sprzedazy 68 73 96 202 439 15 110 96 181 401 17
EBITDA 149 266 112 41 567 59 142 125 162 489 77
EBIT 121 234 88 15 458 39 109 102 127 377 49
Zysk (strata) brutto 107 246 52 28 432 03 90 100 110 304 71
Zysk (strata) netto 69 143 42 106 30 03 68 78 76 226 45
Marza brutto ze sprzedazy 8,1%  6,4%  7,0% 7,6% 7,2% 7,2% 82% 62% 7,6% 7,3% 5,7%
Marza EBITDA 43% 60% 26% 07% 32% 17% 33% 25% 31% 27% 18%
Marza EBIT 35% 52% 21% 03% 26% 11% 25% 20% 24% 2% 1,1%
Marza zysku netto 20% 32% 10% 18% 20% 01% 16% 15% 15% 12%  1,0%
Zrédlo: DM BDM S.A., spotka
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BDM: We wczorajszym Biuletynie Poranny w komentarzu dotyczgcym Erbudu omytkowo pozostata czes$c
komentarza dotyczacego CAPEX-u Sniezki. Naktady inwestycyjne Erbudu w 1Q’18 wyniosty w sumie 23 min
PLN, na co skiada sie 1,5 min PLN na nabycie rzeczowych aktywow trwatych oraz 21,2 min PLN na nabycie
jednostek zaleznych (niemieckie IVT). Za pomytke przepraszamy.

Wstrzas w Zofiéwce moze obnizy¢ produkcje wegla Jastrzebskiej Spotki Weglowej w 2018 roku w maksymalnej
wysokosci 380 tys. ton.

Famur bedzie wspétpracowat z Polskim Funduszem Rozwoju oraz innymi polskimi firmami przy zdobywaniu
kontraktow w Indiach.

W 1Q’18 spdtka miata 36,3 min PLN EBITDA- zgodnie z konsensusem

Zarzad Agory postanowit rekomendowac walnemu zgromadzeniu, aby spotka wyptacita w formie dywidendy
tacznie 23,3 min PLN czyli 0,50 PLN na akcje. Wyptata dywidendy miataby nastgpi¢ z kapitatu zapasowego
utworzonego z zysku lat ubiegtych. Proponowany dzien ustalenia prawa do dywidendy to 13 lipca, a dzien jej
wyptaty to 2 sierpnia 2018 roku.

Bioton zawart z Yifan International Pharmaceutical umowe inwestycyjng dotyczacg sprzedazy wszystkich
posiadanych przez Bioton akcji SciGen. taczna wartos$¢ transakcji wynosi 56,67 min USD.

Komisja Nadzoru Finansowego jednogto$nie wyrazita zgode na powotanie Katarzyny Sutkowskiej na
stanowisko prezesa Alior Banku.

W 1Q’18 spotka wypracowata 258,17 min PLN przychoddéw i 78,3 min PLN zysku netto. Rynek oczekiwat
odpowiednio 259,1 min PLN i 65,1 min PLN.

Grupa Ergis odnotowata w 1Q wzrost przychodéw rdr, ale pogorszyta sie rentowno$c¢ firmy - poinformowat
prezes Ergisu Tadeusz Nowicki. Zdaniem prezesa, w 2Q widoczne sg pewne pozytywne tendencje, a poprawy
wynikdw mozna spodziewac sie w 3Q.

Capital Partners skupi 4,5 min akcji wtasnych. Akcjonariusze ztozyli 384 oferty sprzedazy obejmujgce tgcznie
17.643.039 akcji spotki, a Srednia stopa alokacji wyniesie 25,51%

Portfel zlecen grupy Atrem na 2018 rok wynosi 112,4 min PLN i jest niemal dwukrotnie wyzszy niz przed rokiem

Serinus Energy planuje emisje 66.666.667 nowych akcji, ktére majg by¢ dopuszczone do obrotu na rynku AIM.
Oferta przynie$¢ ma spotce okoto 10 min GBP wptywdw brutto. Spoétka podata, ze po dopuszczeniu jej akcji do
obrotu na AIM planuje wycofa¢ akcje z obrotu na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Toronto (TSX), z
jednoczesnym utrzymaniem notowan spotki na GPW.

Zarzad Firmy Oponiarskiej Debica rekomenduje wyptate 6,50 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2017 r.
Proponowanym dniem dywidendy jest 14 wrzesnia, a jej wyptata miataby nastgpi¢ 14 grudnia 2018 r.

Notowana na rynku NewConnect spétka Biofactory chce wyptaci¢ z zysku za 2017 rok facznie 190,2 tys. PLN
dywidendy, czyli 10 gr na akcje. Proponowany dzien dywidendy to 5 lipca, a jej wyptata miataby nastgpi¢ 27
sierpnia 2018 roku.

Benefit Systems sprzedat w formie transakcji pakietowych 100 tys. akcji wkasnych, stanowigcych ok. 3,74%
kapitatu zaktadowego. tgczna cena za akcje wyniosta 103,5 min PLN

Presto odwotata opublikowane w marcu 2015 roku prognozy na lata 2016-2019.
MCI.PrivateVentures FIZ z wyodrebnionym subfunduszem MCI.EuroVentures 1.0. zbyt we wtorek wszystkie
posiadane akcje wiedenskiej spotki Lifebrain. Lifebrain zwrécita tez funduszowi MCI.CreditVentures 2.0 FIZ

pozyczke. taczna kwota ze sprzedazy akcji i zwrotu pozyczki to 36,6 min euro.

Zysk netto grupy BOS w | kwartale 2018 roku wyniést 16,3 min PLN wobec 20,0 min PLN przed rokiem. BOS
podpisat umowy objecia 30,07 min akc;ji serii V, dzieki czemu pozyska z emisji 300,7 min PLN

Spotka wypracowata w 1Q’18 371,6 min PLN i 18,1 min PLN. Rynek zaktadat odpowiednio 331,6 min PLN i 9,9
min PLN.

Portfel zamoéwien Unibepu w czesci budowlano-infrastrukturalnej grupy wynosi 1,46 mid PLN na 2018 r. i 0,6
mld PLN na kolejne lata. W czesci deweloperskiej Unibep planuje sprzedaz w 2018 r. 541 lokali mieszkalnych.

Grupa Exorigo-Upos planuje wyptaci¢ z zysku za 2017 rok tgcznie 4 min PLN dywidendy, czyli 0,40 PLN na
akcje. Proponowany dzien dywidendy to 19 czerwca, a jej wyptata miataby nastapi¢ 26 czerwca 2018 roku.
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Elektrobudowa Spétka podata wyniki 1Q’'18
Elbudowa—wyniki 1Q’18 [mln PLN]
1Q'17 1Q'18 zmianar/r 1Q'18PBDM odchyl. 1Q'18P kons odchyl.
Przychody ze sprzedazy 142,4 149,1 4,7% 161,1 -7,5% 148,0 0,7%
Zysk brutto ze sprzedazy 9,0 6,5 -28,1% 10,3 -37,2% - -
EBITDA 40 66 63,3% 6,1 8,5% - -
Realizacja projektow 4,1 5,5 35,0% 4,9 11,0% - -
Produkcja -0,1 0,3 - 1,0 -71,3% - -
Automatyka 0,2 0,2 -5,2% 0,2 -23,7% - -
Pozostate -0,1 0,6 - -0,1 - - -
EBIT 0,6 2,7 384,9% 2,4 11,3% - -
Zysk (strata) brutto -0,6 2,4 - 2,3 3,5% - -
Zysk (strata) netto -1,4 1,9 - 1,9 2,1% 2,9 -34,5%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  6,3%  4,4% 6,4% -
Marza EBITDA 2,8% 4,4% 3,8% -
Marza EBIT 04% 1,8% 1,5% -
Marza zysku netto -1,0%  1,3% 1,2% 2,0%
Zrédio: DM BDM S.A., spéika
BDM: Spétka juz wczesniej podawata wstepne wyniki.
= Opublikowane sg zgodne z nimi, przy czym rozczarowa¢ moze nieco struktura wyniku.
= Marza brutto ze sprzedazy jest nizsza r/r (4,4% v 6,3%). EBIT jest wsparty przez dodatnie saldo pozostatej
dziatalnosci operacyjnej (+1,3 min PLN vs rok temu saldo byto ujemne na -3,7 min PLN).
= Na segmentach zwraca uwage spadek sprzedazy w produkcji, aczkolwiek EBITDA segmentu jest lekko
dodatnia.
= W podziale geograficznym wzrost sprzedazy w Polsce, spadek natomiast w Finlandii (z 37 min PLN na 19
min PLN).
= Lekki zysk jest w spotce rosyjskiej (wplyw na zysk netto grupy +0,1 min PLN vs -0,8 min PLN rok temu).
= Dobrze jak na poczatek roku wypadt z kolei cash flow operacyjny: +26 min PLN. Nalezno$ci z tytutu wyceny
kontraktéw spadfty do jedynie 115 min PLN (zobowigzania z tytutu wyceny to 96 min PLN).
= Gotéwka netto po 1Q’18: 156,5 min PLN (uwzgledniajgc 25,2 min PLN lokat ,ukrytych” w naleznoSciach).
Idea Bank Zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej grupy Idea Banku w 1Q’18 wynidst 14,6 min PLN

1Q’17 zysk wyniost 51,1 min PLN jednak wtedy konsolidowany byt jeszcze Getin Leasing.

Ceramika Nowa Spétka podata wyniki 1Q’'18
Gala
Nowa Gala-wyniki 1Q’18 [mIn PLN]
1Q'17 1Q'18 zmianar/r 1Q'18P BDM odchyl.

Przychody 38,6 37,0 -4,3% 38,0 -2,7%
Zysk brutto ze sprzedazy 8,7 8,8 1,0% 8,7 0,6%
EBITDA 2,0 0,9 -56,3% 2,1 -59,0%
EBIT -1,3 -2,6 - -1,3 -
Zysk (strata) brutto -1,8 -3,1 - -1,6 -
Zysk (strata) netto -1,6 -3,2 - -1,3 -
Marza zysku brutto ze sprzedazy  22,5% 23,8% 23,0%

Marza EBITDA 51% 2,3% 5,5%

Marza EBIT -4,7%  -8,4% -4,1%

Marza zysku netto -42%  -8,7% -3,3%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Nowa Gala-wyniki segmenty [min PLN]
1Q'15 2Q'15 3Q'15 4Q'15 1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18

Przychody 395 526 502 384 40,1 460 478 371 386 41,5 41,6 348 37,0
Kraj 328 441 428 321 331 378 386 302 31,7 337 342 272 295
Eksport 6,7 8,5 7,4 6,3 7,0 8,3 9,2 6,9 7,0 7,9 7,4 7,7 7,4

Zysk brutto ze sprzedazy 9,5 13,5 10,9 7,6 10,9 9,5 14,5 8,3 8,7 13,9 12,2 54 8,8

Kraj 10,2 13,1 14,3 10,1 11,8 12,4 13,4 11,0 11,7 10,5 10,5 6,5 8,8
Eksport 2,1 2,2 2,1 2,0 1,9 23 3,2 23 2,1 2,2 2,0 2,8 2,1
Wynik nieprzypisany -2,7 -1,8 -5,5 -4,5 -2,9 -5,2 -2,1 -5,0 -5,1 1,1 -0,2 -3,8 -2,0
marza 24,1% 25,7% 21,8% 19,9% 27,1% 20,6% 30,3% 22,4% 22,5% 33,4% 29,5% 15,6% 23,8%
Kraj 31,0% 29,8% 33,5% 31,6% 358% 32,8% 347% 36,5% 37,0% 31,3% 30,7% 23,8% 29,7%
Eksport 30,7% 25,6% 282% 32,1% 27,7% 27,2% 34,4% 33,8% 30,4% 28,0% 26,5% 36,5% 27,8%

Wynik nieprzypisany - - - - - - - - - - - - -
Zrédto: DM BDM S.A., spétka

BDM: Wyniki ponizej naszych prognoz, gtéwnie ze wzgledu na nizszg sprzedaz i wyzsze r/r SG&A (>11 min
PLN). Sprzedaz spada nieprzerwanie r/r od 2Q’16. Cash flow operacyjny: -8 min PLN, gtéwnie przez wzrost
zapasow.
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Spotka opublikowata raport za 1Q°18

BDM: wyniki sg zgodne z naszymi oczekiwaniami i nieco powyzej konsensusu (+6,1%). Zwracamy uwage, ze
bylismy na samej ,gorze” oczekiwan rynkowych. Saldo PDO 1,3 min EUR, tym samym oczyszczona EBITDA
rosnie o ok. 4% 1/r.

Sumaryczny wolumen sprzedazy ptyt w 1Q’18 byt poréwnywalny r/r, gorszy byt jego mix. Sprzedaz ptyt MFC i
lakierowanych MDF/HDF spadfa o odpowiednio 6,6% i 16% r/r. Sprzedaz ptyt surowych wzrosta o 6,8%.
Produkcja spadtfa o ok. 2% r/r ogétem w tym o 5,4% w MFC (-9,6% r/r w Core East).

CFO w 1Q’18 wyniost 18,4 min EUR vs 11,9 min EUR przed rokiem. CAPEX 21,7 min EUR vs 9,1 min EUR
przed rokiem. Spotka przeprowadzita Il transze skupu akcji o wartosci ok. 19 min EUR. Tym samym dfug netto
wzrést do 282 min EUR vs 255 min EUR po 4Q’17.

Konferencja z zarzgdem dzi$ o 10:30 (Sofitel Warszawa).

Wybrane dane finansowe [min EUR]
1Q'17 1Q'18 zmianar/r 1Q'18PBDM réinica 1Q'18P konsens réinica zakres

Przychody 252,4 268,8 6,5% 281,8 -4,6% 269,9 -0,4% 263-281,8
Zachéd 182,3 194,1 6,5% 191,1 1,6%
Wschéd 92,9 99,5 7,1% 99,3 0,2%
Zysk brutto 59,6 62,7 5,2% 67,0 -6,4%
EBITDA 30,8 36,5 18,6% 36,3 0,7% 34,4 6,1% 30-36,3
Zachadd 22,8 26,4 15,9% 25,6 3,1%
Wschéd 7,7 101 31,8% 10,7  -53%
EBITDA Adj. 33,9 35,2 3,8% 36,3 -3,1%
Zachod 25,9 26,4 2,0% 25,6 3,1%
Wschéd 7,7 101 31,8% 10,7  -53%
Zysk brutto 13,8 11,3 -18,3% 11,1 1,4%
Zysk netto 10,4 7,3 -29,2% 82 -10,6% 8,4 -12,7% 5,6-12,6
Marza zysku brutto  23,6%  23,3% 23,8%
Marza EBITDA adj.  13,4% 13,1% 12,9% 12,7%
Zachaod 14,2% 13,6% 13,4%
Wschéd 82% 10,1% 10,7%
Marza netto 4,1% 2,7% 2,9% 3,1%
P/E12m 41,5
EV/EBITDA adj. 12m 6,6

Zrédto: DM BDM S.A., spétka
Spotka podata wyniki 1Q'18 — zalegty komentarz z wtorku
Instal Krakéw—wyniki 1Q’18 [min PLN]

1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 2016 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 2017 1Q'18
Przychody ze sprzedazy 70,0 80,6 90,6 116,7 357,9 888 89,8 1003 1294 4084 1321

deweloperka 15,8 9,8 15,6 15,6 56,8 19,2 24,9 22,1 34,0 100,2 52,3
pozostate 54,2 70,8 749 101,1 301,1 69,6 65,0 78,2 954 3082 798
Zysk na sprzedazy 1,9 3,0 33 2,6 10,8 53 2,1 6,1 4,7 18,1 14,5
deweloperka 2,4 0,7 3,6 5,0 11,7 4,4 4,4 53 8,6 22,7 12,6
pozostate -0,5 2,3 -0,2 -2,5 -0,9 0,9 -2,3 0,7 -3,9 -4,6 19
Saldo PPO/PKO 2,4 0,9 -0,4 0,2 31 -0,4 -0,1 0,3 -2,1 -2,2 1,2
EBIT 4,3 3,9 3,0 2,8 13,9 4,9 2,0 6,4 2,6 15,9 15,7
EBITDA 5,0 4,6 3,7 39 171 55 2,6 7,2 33 186 163
Zysk (strata) brutto 43 42 2,7 2,6 138 42 1,7 6,6 1,5 140 16,8
Zysk (strata) netto 2,9 1,1 4,4 1,1 9,5 31 1,0 5,6 2,5 12,1 13,1
Marza EBITDA 71%  57% 41% 34% 48% 62% 2,9% 71%  25% 4,6% 12,3%
Marza EBIT 6,2% 4,8% 3,3% 2,4% 3,9% 5,5% 2,2% 6,4% 2,006  39% 11,9%
Marza zysku netto 4,2% 13% 4,8% 1,0% 2,6% 3,5% 1,1% 5,6% 1,9% 3,0% 9,9%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

BDM: Spétka juz wezesniej publikowata wstepne dane jednostkowe (87,8 min PLN przychodéw oraz 12,3 min
PLN zysku netto). Na poziomie skonsolidowanym, gdzie gtéwnie dochodzi Frapol (oraz mniejsze BTH
Instalacje) przychody wyniosty 132 min PLN a zysk netto 13,1 min PLN.
= Zysk netto byt wiec wigkszy niz za caty 2017 rok.
= Wynik skonsolidowany jest wyzszy niz jednostkowy — na plus powinien wyj$¢ w tej sytuacji Frapol, ktory
miat duze problemy z rentowno$cig w 2017 roku.
= Bardzo dobre wyniki 1Q’18 to przede wszystkim pochodna wysokiej liczny przekazan mieszkan z projektu
Nowy Przewdz 5.0. — w naszych zatozeniach przestawianych w kwietniowej rekomendacji zaktadaliSmy
bardziej rownomierne przekazania pomiedzy 1 a 2Q’18.
= Na koniec 1Q’18 spétka miata jeszcze (wg strony internetowej) w ofercie 28 lokali z tej inwestycji. Na
bilansie na koniec 1Q’18 w rozliczeniach miedzyokresowych po stronie pasywow byto takze blisko 18 min
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PLN, zdecydowana wiekszo$¢ tej kwoty powinny stanowi¢ zaliczki na mieszkania, ktore bedg
przekazywane w 2Q’18.

= W kwietniu wprowadzono do sprzedazy mieszkania z Il etapu (ok. 160 szt; zaktadamy przekazania w
1H’19). Podpisane sg takze umowy na lll, IV i V etap inwestycji oraz dwa etapy nowego projektu przy ul.
Domagaty (spodziewane ukoriczenie prac na przestrzeni 2019 roku).

= Cash flow operacyjny w 1Q’18 wyniést +13,6 min PLN.

Gotéwka netto: 61 min PLN (wraz z biorgc pod uwage ok 28 min PLN ,innych krotkoterminowych aktywéw
finansowych” — historycznie w ten sposob byty zaksiegowane lokaty o dtuzszym terminie zapadalno$ci).

Tanieja polisy OC, ale ubezpieczyciele straszg nieuchronnymi podwyzkami- Rzeczpospolita

Dochody banku szybko nie urosna, ale koszty i odpisy pod kontrolg- (CEO)- Parkiet
BGK naliczyt Asseco kilkadziesigt min PLN kary za system zarzadzania zasobami ludzkimi- Puls Biznesu

Konkurs na nowy zarzad wcigz nie zostat ogtoszony, a wybory pracownikdéw do RN drugi raz odwotane. Spotka
bedzie mie¢ pigtego prezesa w ciggu 2 lat- DGP

W 1Q’18 spotka miata 6,1 min PLN EBITDA vs 6,8 min PLN w konsensusie.

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