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Zapraszamy na dzisiejsze bezptatne szkolenie ,Inwestowanie w spotki dywidendowe”
organizowane przez GPW w Warszawie. Szkolenie poprowadzi Emil tobodzinski,
odpowiedzialny w DM PKO BP za doradztwo inwestycyjne i portfele modelowe. Wiecej
informacji znajduje sie tutaj.

Komentarz dnia:

Opublikowane dzi§ wyniki Alior Banku za pierwszy kwartat 2019 sq zgodne z naszymi
prognozami i oceniamy je neutralnie. Wczoraj kurs spotki mocno spadat w reakcji na informacje
o odmowie wydania opinii przez audytora dla spotki Henryk Kania. Zgodnie z jednostkowym
sprawozdaniem Henryk Kani na koniec 2018 roku kredyty w Alior Banku opiewaty na okoto
111 min ztotych. Uwazamy, ze wczorajszy spadek kursu Alior Banku uwzglednia juz ewentualne
odpisy zwigzane z powyzszym zadtuzeniem. (DM PKO BP)

WIG30:
Alior Bank - Wyniki Alior Banku w | kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

Asseco Poland - Sapiens z grupy Asseco miat 76,8 mln USD przychodoéw w | kw. 19, wiecej rdr
0 8%

JSW - JSW nie przewiduje znaczgcych zmian wielkoSci dostaw wegla koksowego do
ArcelorMittal

Lotos - Lotos szacuje, ze marza rafineryjna w kwietniu '19 wyniosta 5,60 USD/bbl

LPP - LPP wynajeta powierzchnie magazynowqg na Stowacji

PGE - Skonsolidowana EBITDA PGE w | kw. 19 wyniosta ok. 1.822 mIn PLN - szacunki
PKO BP - PKO BP wyptaci dywidende w wysokosci 1,662 mld PLN, czyli 1,33 PLN na akcje

Pozostate informacije:

Handel detaliczny - Sprzedaz detaliczna w Polsce w marcu wzrosta o 6,1% rdr

Sektor bankowy - Banki planujq w Il kw. zaostrzenie polityki kredytowej we wszystkich
segmentach

Sektor energetyczny - Ceny wegla energetycznego w 111 wzrosty
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Kurs Kruka przetamat dtugoterminowq linie trendu spadkowego i aktualnie konsoliduje sie pod oporem
na 176,00 zt. Jego przetamanie jest scenariuszem bazowym na nadchodzgce dni i powinno by¢ zarazem
zapowiedziq silniejszego odreagowania. Jego minimalny zasieg to 181,20 - 183,50 zt lub 190,30 - 192,70
zt a potencjalny 199,40 - 202,50 zt, cho¢ nie mozna wykluczy¢ osiggniecia nawet okolic 230,00 zt.
Wsparciem jest 159,70 zt.

Indeksy GPW

WIG otw. 59 049,8
WIG zam. 59 088,0
obrot (mln PLN) 631,7
WIG 20 otw. 2 301,8
WIG 20 zam. 22901
FW20 otw. 2 300,0
FW20 zam. 22920
mWIG40 otw. 40481
mWIG40 zam. 40649
Najwieksze wzrosty kurs
Kruk 174,80
Polenergia 28,00
Dino 126,30
11 bit studios 371,00
OMV Petrom 0,38
Najwieksze spadki kurs
CCC 194,00
Alior Bank 55,05
Ciech 44,40
BNP Paribas Bank 50,20
Asseco Poland 52,70
Najwyzsze obroty kurs
Erste Group 34,45
Nornickel 21,85
PKN Orlen 96,82
omv 45,35
Pekao 112,50

Indeksy zagraniczne

BUX 415473
RTS 12456
PX50 1064,7
DJIA 26 4385
NASDAQ 81233
S&P 500 29325
DAX XETRA 122869
FTSE 7380,6
CAC 40 54835
NIKKEI 222587
HANG SENG 29209,8

Waluty i surowce

~ WIBOR 3m (%) 98,28
“ EUR/PLN 4,280
© USD/PLN 3,823
“ EUR/USD 1,120
* miedz (USD/t) 6 180,0

miedz (PLN/t) 236268

ropa Brent (USD/bbl) 71,24
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WIG30:
Alior Bank

Wuyniki Alior Banku w I kw.

2019 roku vs. konsensus PAP

wuyniki

““ Dom Maklerski

min PLN I kw. 2019 konsensus zmiana
Wynik odsetkowy 803,80 808,5 -1,0%
Wynik z prowizji* 1698 1114 52,0%
Koszty ogotem 5124 5109 0,0%
Saldo rezerw -2746 -287,6 -5,0%
Zysk netto 1035 103,7 0,0%
wyniki wyniki . IV kw. .
min PLN Ikw.2019 Ikw.2018  -™on¢ 2018 zmiana
Wynik odsetkowy 8038 738 9,0% 803 0,0%
Wynik z prowizji* 1698 177 -4,0% 115 47,0%
Koszty ogotem 5124 456 12,0% 407 26,0%
Saldo rezerw -274,6 -245 12,0% -300 -8,0%
Zysk netto 103,5 157 -34,0% 181 -43,0%

(PAP Biznes)

* Wynik z opfat i prowizji nie jest porownywalny z prognozami analitykéw - w sprawozdaniu za | kwartat 2019 roku bank
zmienit prezentacje marzy na transakcjach wymiany walutowej. We wcze$niejszych okresach prezentowane byta ona w
wyniku na instrumentach wycenianych do warto$ci godziwej przez rachunek zyskéw i strat i wynik z rewaluacji, obecnie w
wyniku z tytutu prowizji i optat.

Bank podat w prezentacji, ze po wytqczeniu optat na rzecz Bankowego Funduszu Gwarancyjnego zysk netto w |
kw. wyniost 225 min PLN, co oznacza wzrost o 6% wzgledem | kw. 2018 r. Rentowno$¢ kapitatu wtasnego
banku w | kw. spadta o 4,6 p.p. do 6,44%, natomiast po wytqczeniu sktadki na fundusz przymusowe;j
restrukturyzacji (BFG) spadek wyniost 0,4p.p., do 13,29%.

Marza odsetkowa netto banku wzrosta do 4,68% z 4,54% przed rokiem. Bank podat, ze w catym 2019 roku
spodziewa sie marzy na poziomie 4,6%, takiej samej jakq wypracowat w 2018 roku.

Wskaznik kosztéw do przychodéw banku wzrost w | kw. o 2,7p.p. do 49,9%, ze wzgledu na sktadki BFG. Po
wytqgczeniu tych optat wskaznik spadt 0 4,1 p.p. do 39,2%. W catym roku bank spodziewa sie uzyska¢ wskaznik
na poziomie 42%, wobec szacowanych wczes$niej 41%.

Koszty ryzyka wzrosty do 1,86% z 1,79% przed rokiem - w segmencie biznesowym koszt ryzyka wzrést do
2,63% z 1,97% przed rokiem, a w segmencie detalicznym spadt do 1,2% z 1,67% rok wcze$niej. W catym 2019
roku bank liczy na 1,8% kosztow ryzyka.

Efektywna stopa podatkowa banku w | kw. wyniosta 44% - bank zaptacit 81,4 min PLN podatku dochodowego.
Wysokos¢ tzw. podatku bankowego siegneta 54 min PLN wobec 49,9 min PLN rok wcze$nie;j.

Wartos$¢ portfela kredytowego banku na koniec marca wyniosta 60,3 mld PLN, czyli byta o 8% wyzsza r/r,
przy czym w segmencie detalicznym wzrost wyniost 6,4%, a w segmencie biznesowym o 10,2%. Bank podat, ze
wzrost wolumenu kredytowego brutto wyniost w | kw. 1,3 mld PLN, co "jest zgodne z perspektywami
osiggniecia 5 mld PLN wzrostu w catym 2019 roku".

Sprzedaz produktéw pozyczkowych banku wzrosta w | kw. o okoto 20% r/r do 2,03 mld PLN, a sprzedaz
produktow leasingowych o okoto 36% do 0,83 mld PLN. Sprzedaz w segmencie mikroprzedsiebiorstw spadta o
okoto 9% do 0,68 mld PLN. Liczba klientow biznesowych bank wzrosta r/r 0 14% do 200,6 tys.

Wspétczynnik wyptacalnosci Alior Banku na koniec marca spadt do 15,4% z 15,85% przed rokiem, podczas
gdy minimalny poziom wymagany przez regulatora wynosit 13,75%.

Poza zmiang klasyfikacji marzy z transakcji walutowych, bank dokonat w raporcie kilku innych zmian
rachunkowosci m.in. zmienit prezentacje wyniku na sprzedazy wierzytelno$ci, odzyskéw od wierzytelnosci oraz
skorygowat szereg pozycji z wynikow za | kw. 2018 roku. (PAP)
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Sapiens z grupy Asseco miat 76,8 min USD przychodéw w | kw. '19, wiecej rdr o 8%

Izraelska spotka Sapiens z grupy Asseco, ktéra specjalizuje sie w rozwigzaniach informatycznych dla branzy
ubezpieczeniowej, miata w pierwszym kwartale 2019 r. 76,8 min USD skorygowanych przychodéw (liczonych
wedtug standardu rachunkowego non-GAAP), co oznacza wzrost 0 8% w poréwnaniu do wyniku w pierwszym
kwartale 2018 r.

Sapiens podat, ze w pierwszym kwartale miat 8,4 min USD zysku netto (w poréwnaniu do 6,3 min USD rok
wczesniej), a marza operacyjna wyniosta 15,3% wobec 12,5% rok wczesniej.

W lutym spotka informowata, ze prognozuje na 2019 r. wypracowanie 318-323 min USD przychodéw i
skorygowanej marzy operacyjnej na poziomie 15,2-15,6%

Raportowane przychody Sapiensa (standard GAAP) w pierwszym kwartale wzrosty o 8,2% do 76,8 min USD, a
zysk netto siegngt 5,2 mln USD wobec 2,8 min USD rok wcze$niej.

Spotka koryguje dane finansowe (tzw. standard non-GAAP) m.in. o ujete w bilansie koszty rozwoju
oprogramowania, amortyzacje warto$ci niematerialnych i prawnych, programy motywacyjne oraz koszty
zwiqzane z przejeciami i restrukturyzacje. (PAP)

JSW nie przewiduje znaczgcych zmian wielko$ci dostaw wegla koksowego do ArcelorMittal
Jastrzebska Spotka Weglowa (JSW) nie przewiduje znaczqcych zmian poziomu dostaw wegla koksowego do
ArcelorMittal, nalezqcego do gtownych partneréw gospodarczych spofki.

W poniedziatek hutniczy koncern ogtosit, ze planuje tymczasowo wstrzymac prace czeSci surowcowej w
krakowskiej hucie, czyli wielkiego pieca i stalowni. Jak zapowiedziat prezes spotki Geert Verbeeck, zamkniecie
nastgpi we wrze$niu i potrwa od kilku miesiecy do kilku kwartatow. Przedstawiciele jastrzebskiej spotki
wskazujq, iz ArcelorMittal od dtuzszego czasu komunikowat zagrozenie ograniczenia produkgji stali z powodu
spadajgcego popytu na stal na $wiatowych rynkach oraz rosnqcych kosztow praw do emisji CO2 oraz cen
energii.

Odnoszqc sie do szacowanego wptywu decyzji ArcelorMittal na sprzedaz wegla JSW przypomina, ze
zapotrzebowanie na wegiel koksowy jest pochodng produkcji koksu. Dostawy koksu do ArcelorMittal stanowiq
niewielki procent sprzedazy spétki JSW Koks.

Przedstawiciele Jastrzebskiej Spotki Weglowej zaznaczajq, ze po zamknieciu wielkiego pieca, koksownia w
Krakowie moze funkcjonowa¢ jako koksownia niezalezna, podobnie jak koksownia w Zdzieszowicach,
dostarczajqc koks do hut Grupy ArcelorMittal. (PAP)

Lotos szacuje, ze marza rafineryjna w kwietniu '19 wyniosta 5,60 USD/bbl
Lotos szacuje, ze modelowa marza rafineryjna spotki w kwietniu 2019 roku wyniosta 5,60 USD/bbl wobec 7,55
USD/bbl w marcu. Rok wczesniej w kwietniu modelowa marza rafineryjna wynosita 7,45 USD/bbl. (PAP)

LPP wynajeta powierzchnie magazynowq na Stowacji
Grupa LPP wynajeta od PNK Group 25,4 tys. m kw. powierzchni przemystowej na terenie PNK Park SERED na
Stowacji. Umowa przewiduje mozliwo$¢ najmu kolejnych 7,3 tys. m kw. w cigqu trzech lat.

LPP wykorzysta wynajmowany budynek jako tzw. Fulfillment Center dla kanatu e-commerce, ktéry oprocz
Stowacji bedzie obstugiwa¢ caty region Europy Srodkowej.

Obecnie obstuga sprzedazy internetowej LPP odbywa sie poprzez centra w Gdansku, Strykowie i Moskwie,
ktorych tgczna powierzchnia przemystowa wynosi ponad 70 tys. m kw. Juz niebawem sie¢ powiekszy sie o
magazyn w Rumunii (22 tys. m kw.), ktéry znajduje sie aktualnie w fazie budowy. (PAP)

Skonsolidowana EBITDA PGE w | kw. 19 wyniosta ok. 1.822 mIn PLN - szacunki

PGE szacuje, ze skonsolidowana EBITOA w | kw. 2019 roku wyniosta okoto 1.822 min PLN wobec 2.214 min
PLN rok wczesniej. Skonsolidowany zysk netto przypadajqcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej wyniost w
tym okresie okoto 585 min PLN (0,31 PLN na akcje) wobec 935 min PLN rok wcze$niej.

PGE podata, ze poczqwszy od | kw. 2019 roku wydzielita nowy segment - Cieptownictwo. W poprzednich
okresach aktywa i wyniki nowego segmentu uwzglednione byty w ramach segmentu Energetyka
Konwencjonalna.

Wedtug szacunkéw, EBITDA segmentu Energetyka Konwencjonalna wyniosta w | kw. 2019 roku 677 min PLN,
EBITDA segmentu Cieptownictwo 403 min PLN, EBITDA segmentu Dystrybucja 643 min PLN, EBITDA segmentu
Obrot 167 min PLN, a segmentu Energetyka Odnawialna 184 min PLN.
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W I kw. 2018 roku EBITDA segmentu Energetyka Konwencjonalna wyniosta 1.288 min PLN, EBITDA segmentu
Dystrybucja 638 min PLN, EBITDA segmentu Obrét 189 min PLN, a EBITDA segmentu Energetyka Odnawialna
114 min PLN.

Wedtug wstepnych szacunkéw produkcja energii elektrycznej netto w | kw. 2019 roku w jednostkach
wytwérczych PGE wyniosta okoto 15,6 TWh, wolumen dystrybucji wynidst 9,3 TWh, a sprzedaz do odbiorcow
finalnych wyniosta 11,5 TWh. Wolumen sprzedazy ciepta wyniést 20,9 P).

Srednia cena hurtowa energii zrealizowana przez segment Energetyki Konwencjonalnej w | kw. 2019 roku
wyniosta 243,9 PLN/MWh wobec 172,2 PLN/MWh przed rokiem.

Naktady inwestycyjne PGE w | kw. 2019 roku wyniosty 1,008 mld PLN wobec 0,9 mld PLN rok wcze$niej.
Szacunkowe zadtuzenie netto PGE na koniec marca wyniosto okoto 11.894 min PLN.
Publikacja raportu kwartalnego PGE zaplanowana jest na 28 maja. (PAP)

PKO BP wyptaci dywidende w wysokosci 1,662 mld PLN, czyli 1,33 PLN na akcje

Walne PKO Banku Polskiego zdecydowato, ze bank przeznaczy na dywidende z zysku za 2018 rok 1,662 mld
PLN, co stanowi 1,33 PLN brutto na akcje. Dzien dywidendy zostat ustalony na 31 lipca, a termin jej wyptaty
na 14 sierpnia 2019 .

Zysk netto PKO BP w 2018 roku wyniést 3,34 mld PLN. ZWZ zdecydowato, by nie dokonywaé podziatu zysku za
2018 r. w kwocie 1,668 mld PLN. (PAP)

Sprzedaz detaliczna w Polsce w marcu wzrosta o0 6,1% rdr
Sprzedaz detaliczna w Polsce w marcu 2019 r. wzrosta o 6,1% rdr, po wzroscie o 6,1% rdr w lutym 2019 r.

Dane roczne zostaty skorygowane o liczbe dni roboczych, za$ dane miesieczne sq ponadto odsezonowane.
Dane Eurostatu obejmujq takze najmniejsze firmy, zatrudniajgce ponizej 10 pracownikéw, czyli w tym
przypadku mate, rodzinne sklepy, ale z kolei nie biorqg pod uwage sprzedazy samochodow. (PAP)

Banki planujg w 11 kw. zaostrzenie polityki kredytowej we wszystkich segmentach
Banki planujg w Il kwartale 2019 roku zaostrzenie polityki dla kredytow mieszkaniowych, konsumpcyjnych
oraz dla przedsiebiorstw.

W | kwartale 2019 r. po raz pierwszy od 2014 r. banki w sposéb zauwazalny zaostrzyty kryteria udzielania
kredytow dtugoterminowych dla duzych przedsiebiorstw. Ponadto, po raz pierwszy od kilku kwartatow banki
zaostrzyty wiekszo$¢ warunkow udzielania kredytow dla przedsiebiorstw.

Zmiany w polityce kredytowej i popycie na kredyty mieszkaniowe w | kwartale 2019 r. istotnie réznity sie od
przewidywan bankéw wyrazonych w poprzedniej edycji ankiety - banki zapowiadaty wtedy zaostrzenie polityki
kredytowej i oczekiwaty spadku popytu. Tymczasem banki w | kw. 2019 r. zaraportowaty w ankiecie NBP brak
zmian kryteriéw udzielania kredytoéw i niewielkie zmiany niektérych warunkéw, m.in. podniesienie marzy dla
kredytow obarczonych zwiekszonym ryzykiem przy jej jednoczesnym obnizeniu dla pozostatych kredytow.

W I kw. raz pierwszy od wielu kwartatéw banki jednocze$nie zaostrzyty kilka warunkéw udzielania kredytow
konsumpcyjnych, w tym pierwszy raz od 2012 r. podniosty marze kredytowq. W opinii bankéw do zaostrzenia
polityki kredytowej w segmencie kredytow konsumpcyjnych przyczynity sie: wzrost ryzyka zwiqzanego z
przewidywanq sytuacjq gospodarczq, wzrost udziatu kredytow zagrozonych w portfelu kredytow
konsumpcyjnych oraz wigkszy popyt na kredyty konsumpcyjne. (PAP)

Ceny wegla energetycznego w 11l wzrosty

Ceny wegla energetycznego w marcu 2019 r. wzrosty, natomiast dla rynku ciepta zmalaty. Indeks PSCMI1T w
marcu poprawit swéj wynik o 0,9% w poréwnaniu z poprzednim miesigcem i wyniost 258,14 PLN/t. W
poréwnaniu z marcem 2018r. wynik ten jest lepszy prawie o 12%.

Orugi indeks polskiego wegla PSCMI2 zmalat z miesigca na miesigc o 1%, wynoszqgc w marcu 304,62 PLN/t.
(PAP)
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Produkcja sprzedana branzy moto w '19 wyniesie 145-147,5 mld PLN - AutomotiveSuppliers
Portal AutomotiveSuppliers spodziewa sig, ze produkcja sprzedana branzy motoryzacyjnej w Polsce w 2019 .
spadnie do 145-147,5 mid PLN ze 153,4 mld PLN w 2018 roku.

W komentarzu podano, ze "w ciggu ostatnich kilku miesiecy przemyst motoryzacyjny w Europie znalazt sie w
trudnej sytuacji. W Niemczech, najwiekszym producencie aut na Starym Kontynencie, znaczgco maleje
produkcja samochodéw. Niepewno$¢ zwigzana z Brexitem powoduje, ze takze w WIk. Brytanii wytwarzajq mniej
pojazdow niz przed rokiem. Ponadto w tym kraju jak i w innych waznych dla Polski rynkach zbytu spada liczba
rejestrowanych nowych aut".

AutomotiveSuppliers prognozuje tez, ze eksport branzy spadnie do 25-25,5 mld euro z 25,95 mld euro w 2018
roku. (PAP)

Sprzedaz wegla w Polsce w 11l wyniosta 5,0 min ton wobec 4,97 min ton w Il

Sprzedaz wegla w Polsce w marcu 2019 roku wyniosta 5,0 min ton wobec 4,97 min ton w lutym 2019 roku i
5,58 mln ton w marcu 2018 roku. Produkcja w marcu wyniosta 5,4 min ton wobec 4,8 min ton w lutym i wobec
5,6 mIn ton w marcu 2018 r. Stan zapaséw na hatdach na koniec marca wyniést 2,4 min ton wobec 2,03 min
ton miesigc wczesniej i wobec 1,6 min ton przed rokiem.

Dane ARP dotyczq wszystkich krajowych producentow wegla. (PAP)

BAH ma list intencyjny ws. potencjalnego zakupu sp6tki SsangYong Polska

British Automotive Holding podpisat w lutym z belgijskg spotkg SsangYong Motors Middle Europe list
intencyjny dotyczqcy potencjalnej transakeji sprzedazy na rzecz British Automotive Holding 100% udziatow
spotki SsangYong Polska.

Okres wytgcznos$ci negocjacyjnej przyznanej BAH przez SsangYong potrwa do 30 czerwca 2019 roku.

Zarzqd BAH zdecydowat o opublikowaniu opéznionej informacji poufnej ze wzgledu na ustanie ryzyka
negatywnego wptywu ujawnienia informacji na wynik prowadzonych negocjacji, a dalsze zachowanie
informacji poufnej w tajemnicy - jak podano - nie jest mozliwe do zagwarantowania. (PAP)

Bank Handlowy liczy na wzrost marzy odsetkowej w kolejnych kwartatach

Bank Handlowy liczy na wzrost w kolejnych kwartatach marzy odsetkowej netto skorygowanej o koszty
finansowania na rynku miedzybankowym. Marza odsetkowa netto banku spadta w pierwszym kwartale do
2,43% (z 2,55% kwartat wczesniej), natomiast rentownos¢ skorygowana o koszty finansowania na rynku
miedzybankowym wzrosta do 2,56%.

Koszty odsetkowe banku w pierwszym kwartale wyniosty 61 min PLN wobec 51 min PLN przed rokiem,
natomiast przychody odsetkowe wzrosty do 339 min PLN z 328 min PLN rok wcze$niej. Wedtug prezesa banku
stan ten to przej$ciowy efekt dziatalnosci tradingowej - dziat handlowy banku pozyczat w pierwszym kwartale
$rodki na rynku miedzybankowym i inwestowat je w polskie obligacje rzgdowe. (PAP)

Braster nie bedzie miat Srodkéw na wykup obligacji serii A o wartosci 10,5 min PLN
Braster nie bedzie dysponowat 29 maja 2019 roku $rodkami pozwalajgcymi na wykup obligacji serii A o
tqcznej wartosci nominalnej 10,5 min PLN. Zarzqd chce przesunqgé termin wykupu na 29 listopada 2020 roku.

W konsekwencji zarzqd podjqt decyzje o zwotaniu na 28 maja zgromadzenia obligatariuszy, ktérego porzqdek
obrad obejmowa¢ bedzie m. in. zmiane terminu wykupu obligacji, zmiane terminu ptatnosci odsetek i
wprowadzenie mechanizmu czeSciowego wcze$niejszego wykupu obligacji poprzez okresowq amortyzacje ich
warto$ci nominalnej.

W ocenie zarzqdu spotki przesuniecie terminu wykupu i umozliwienie ich okresowej amortyzacji przy
jednoczesnym zaangazowaniu kapitatowym European High Growth Opportunities Securitization Fund w spotke
w postaci obejmowania kolejnych transz obligacji zamiennych na akcje, powinno - jak podano - pozwoli¢ na
catkowite zrealizowanie zobowigzan wobec obligatariuszy obligacji serii A. (PAP)
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Wyniki Dom Development w | kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
wyniki

min PLN | kw. 2019 kons. roznica r/r kw/kw
Przychody 528,2 550,1 -4,0% 160% -29,5%
EBITDA 109 109,1 0,0% 338% -32,3%
EBIT 105,3 106,2 -0,8% 367% -33,6%
zysk netto j.d. 843 85,8 -1,7% 381% -34,6%
marza EBITDA 20,6% 19,7% 0,95 8,41 -0,86
marza EBIT 19,9% 19,3% 0,64 8,86 -1,23
marza netto 16,0% 15,6% 0,37 7,34 -1,25
(PAP Biznes) (PAP)

Echo Investment zawarto w kwietniu 93 przedwstepne umowy sprzedazy mieszkan
Grupa Echo Investment zawarta w kwietniu 2019 roku 93 przedwstepne umowy sprzedazy mieszkan wobec 81
takich umoéw rok temu. Deweloper przekazat klientom w kwietniu 7 mieszkan wobec 15 przed rokiem.

Narastajgco od poczqtku 2019 roku grupa zawarta 444 przedwstepne umowy sprzedazy mieszkan wobec 425
przed rokiem, a przekazata 30 mieszkan wobec 86 rok temu. (PAP)

Forte optymistyczne ocenia perspektywy Il i Il kw., w catym '19 sprzedaz moze rosnq¢ dwucyfrowo
Fabryka Mebli Forte optymistycznie ocenia perspektywy Il'i Il kwartatu. W catym 2019 roku sprzedaz grupy
moze wzrosng¢ w tempie dwucyfrowym. W tym momencie spotka przewiduje, ze 1l kwartat bedzie lepszy niz
przed rokiem.

Forte szacuje, ze przychody grupy w pierwszym kwartale 2019 roku wzrosty o 8% do 319 min PLN przed
rokiem, zysk operacyjny zwiekszyt sie 0 54% do 24 min PLN, a EBITDA wzrosta o 65,21% do 38 min PLN.
Mariusz Gazda, cztonek zarzqdu spotki ocenia, ze pierwszy kwartat byt bardzo udany dla spotki. Spétka podata,
ze warto$¢ 319 min PLN przychodoéw w pierwszym kwartale 2019 roku uwzglednia sprzedaz ptyty widrowej w
wysokosci 12 min PLN.

Forte, ktore ma cztery zaktady produkujgce meble, otworzyto w kwietniu 2018 roku fabryke ptyt wiérowych w
Suwalskiej Specjalnej Strefie Ekonomicznej. Na sprzedaz trafia tylko nadwyzka produkcji, ktéra ma 2019 roku
siegng¢ 420-450 tys. metrow szeSciennych ptyty surowej.

Cztonek zarzqdu spotki zapowiadat pod koniec 2018 roku w wywiadzie dla PAP Biznes, ze w 2019 roku grupa
chce sie skoncentrowaé na poprawie rentowno$ci oraz sytuacji finansowej, poprzez obnizenie wskaznika
zadtuzenia do EBITDA do poziomu ponizej 4 na koniec 2019 roku.

Tegoroczne wydatki inwestycyjne grupy Forte majq wynie$¢ 30-35 min PLN. W 2018 roku inwestycje grupy
Forte wyniosty 133 mIn PLN, z czego na samo dokonczenie inwestycji w zaktad ptyty surowej wydano 90 min
PLN. (PAP)

GPW zawiesza notowania spétek: Korporacja Budowlana Dom, Invista i T-Bull
GPW zawiesza od dnia 6 maja obrot akcjami spotek: Korporacja Budowlana Dom, Invista i T-Bull w zwigzku z
zqdaniem zgtoszonym przez Komisje Nadzoru Finansowego. (PAP)

Spotka zalezna Lenteksu otrzymata niewigiqcq oferte zakupu spoétki Baltic Wood
Gamrat, spotka zalezna Lenteksu, otrzymata od podmiotu zagranicznego niewigzqcq oferte zakupu spétki Baltic

Wood. W zwigzku z otrzymang propozycjq zarzqd spoétki Gamrat podjgt decyzje o rozpoczeciu negocjacji
majgcych na celu ustalenie warunkéw transakcji sprzedazy posiadanego przez Gamrat udziatu w Baltic Wood
(79,50%), ze szczegélnym uwzglednieniem ceny oraz zasad przeprowadzenia audytu finansowo-prawnego
Baltic Wood.

Lentex poinformowat, ze kwestie potencjalnej transakcji sprzedazy posiadanego przez Gamrat pakietu akgji
Baltic Wood uwzgledni w analizie prowadzonej w ramach przeglgdu opcji strategicznych w zakresie
restrukturyzacji grupy. Przeglqd opcji strategicznych grupy Lentex ma sie zakonczyé do 31 maja 2019 roku.
(PAP)

Mabion ztozyt w EMA drugi wniosek rejestracyjny dot. leku MabionCD20

Mabion ztozyt w Europejskiej Agencji Lekow (EMA) drugi wniosek rejestracyjny dotyczqgcy leku MabionCD?20.
Ma to docelowo przyspieszy¢ komercjalizacje leku na rynkach, gdzie reumatoidalne zapalenie stawéw (RZS)
objete jest nadal ochrong patentowq dla rituximabu (MabThera).
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Jak poinformowat Stawomir Jaros, cztonek zarzqdu Mabionu, ztozenie drugiego wniosku do EMA ma charakter
techniczno-formalny. Obecnie Mabion oczekuje na informacje na temat wynikéw walidacji wniosku.

Jak podata spétka, pozytywne wyniki badania, o ktérych dotychczas informowano oraz zgoda EMA na ztozenie
drugiego wniosku rejestracyjnego nie gwarantujq zatwierdzenia produktu przez Europejskq Agencje Lekow.

Spoétka poinformowata w ubiegtym tygodniu o ztozeniu odpowiedzi na pytania Europejskiej Agencji Lekow
(EMA) otrzymane w ramach etapu Dnia 120 toczqcej sie juz procedury rejestracyjnej leku MabionCD20.
ztozenie odpowiedzi (Dzien 121) pozwala na kontynuacje procedury rejestracyjnej w Unii Europejskiej.
Europejski regulator rozpocznie teraz proces weryfikacji odpowiedzi udzielonych przez Mabion. Spotka
spodziewa sie kolejnej rundy pytan po okoto dwdch miesigcach. (PAP)

Wyniki Mangaty w | kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
wyniki

min PLN | kw. 2019 kons. roznica r/r kw/kw
Przychody 1924 1818 5,8% 8% 18,9%
EBITDA 28,7 26 10,4% 15% 86,2%
EBIT 21 18,5 13,1% 18% 171,2%
zysk netto j.d. 15,5 12,8 20,9% 11% 31,5%
marza EBITDA 14,9% 14,3% 0,65 0,94 5,39
marza EBIT 10,9% 10,2% 0,74 0,98 6,12
marza netto 8,1% 7,0% 1,03 0,28 0,77

(PAP Biznes) (PAP)

Spotka chce wyptaci¢ 0,19 PLN dywidendy na akcje za '18
Zarzqd spotki Mex Polska rekomenduje wyptate dywidendy za 2018 rok w tqcznej kwocie 1,46 min PLN, czyli

0,19 PLN na akgcje.
Proponowany przez zarzqd dzien dywidendy to 12 wrzesnia, a jej wyptata miataby nastgpi¢ 27 wrzesnia.
W 2018 roku Mex Polska wyptacit 0,17 PLN dywidendy na akcje. (PAP)

Zarzqd Newagu rekomenduje wyptate 0,75 PLN dywidendy na akcje za '18
Zarzqd Newagu rekomenduje, aby spotka wyptacita w formie dywidendy za 2018 rok tqcznie 33,75 min PLN,

czyli 0,75 PLN na akcje. Pozostata czesé zysku, w kwocie 23,5 min PLN, miataby trafi¢ na kapitat zapasowy
spotki. (PAP)

Newag ma umowe o wartosci 60,4 min PLN netto na dostawe lokomotyw

Newag zawart z Laude Smart Intermodal umowe o wartosci 60,4 min PLN netto na dostawe czterech
lokomotyw elektrycznych wraz ze $wiadczeniami dodatkowymi. Dostawy lokomotyw majg by¢ wykonywane w
2020 roku.

Spotka udziela gwarancji na 36 miesiecy od odbioru przez zamawiajqgcego. (PAP)

Odlewnie Polskie wyptacq 0,3 PLN dywidendy na akcje
Walne zgromadzenie spotki Odlewnie Polskie zdecydowato o wyptaceniu w formie dywidendy tqcznie 6,2 min

PLN, czyli 0,3 PLN na akcje.
Dzien dywidendy ustalono na 28 czerwca, a dzien wyptaty na 12 lipca.
Za 2017 rok spotka wyptacita 0,25 PLN dywidendy na akcje. (PAP)

Unimot szacuje, ze miat w | kw. 2019 roku 22,9 min PLN skons. zysku EBITDA
Unimot szacuje, ze miat w pierwszym kwartale 2019 roku 22,9 min PLN skonsolidowanego zysku EBITDA oraz

868,7 min PLN przychodow. W poréwnywalnym okresie 2018 r. grupa wypracowata 0,8 min PLN EBITDA oraz
679,9 min PLN.

EBITDA, skorygowana o szacunkowq wycene zapasu obowigzkowego oleju napedowego oraz zdarzenia
jednorazowe, w pierwszym kwartale 2019 roku wyniosta 9,8 min PLN. W pierwszym kwartale 2018 r. grupa
odnotowata skor. EBITDA na poziomie 8,4 min PLN przychodow.

Publikacja raportu za | kwartat 2019 roku zaplanowana jest na 14 maja 2019 roku. (PAP)
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Przychody VRG w kwietniu '19 wyniosty ok. 83,1 min PLN, o ok. 46,7% wiecej r/r

Skonsolidowane przychody VRG w kwietniu 2019 roku wyniosty okoto 83,1 min PLN i byty wyzsze r/r o okoto
46,7%. Narastajgco w okresie styczen-kwiecien przychody wyniosty okoto 297,5 min PLN, co oznacza wzrost
r/r o okoto 37% r/r.

Spotka podata, ze przychody ze sprzedazy detalicznej zrealizowane w segmencie odziezowym (marki Vistula,
Wolczanka, Deni Cler, Bytom) wyniosty w kwietniu okoto 55,2 min PLN (w tym Bytom 17,6 min PLN) i byty
wyzsze r/r o okoto 61,5%. W okresie styczen-kwiecien przychody w tym segmencie wyniosty okoto 187,4 min
PLN (w tym Bytom 56,5 min PLN) i byty wyzsze o okoto 49,8 % r/r.

Przychody ze sprzedazy detalicznej zrealizowane w segmencie jubilerskim (marka W.Kruk) wyniosty w kwietniu
okoto 25,1 min PLN i byty wyzsze o ok. 36,9% r/r. W ujeciu narastajgcym od poczqtku roku warto$é
przychodéw w tym segmencie wyniosta okoto 97,4 min PLN, co oznacza wzrost r/r o okoto 25,8 %.

Skonsolidowana marza ze sprzedazy w kwietniu 2019 roku wyniosta okoto 54% i byta nizsza od marzy
osiqgnietej przed rokiem o okoto 0,6 p.p. W ujeciu narastajgcym skonsolidowana marza ze sprzedazy wyniosta
okoto 50,5% i byta wyzsza o 0,4 p.p. od marzy osiggnietej w analogicznym okresie ubiegtego roku.

tqczna powierzchnia sprzedazy detalicznej grupy VRG na koniec kwietnia 2019 roku wyniosta 52,6 tys. m kw.,
w tym marki Bytom 15,9 tys. m kw. (PAP)
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Kalendarz:
Spoétka
7 maja Alior Bank
7 maja Dom Development
7 maja Mangata
8 maja Asseco SEE
8 maja Banca Transilvania
8 maja Hrvatski Telekom
8 maja ING BSK
8 maja Magyar Telekom
8 maja Millennium
9 maja AmRest
9 maja Asbis
9 maja Dino
9 maja Netia
9 maja Bank Pekao
9 maja Stalexport Autostrady
10 maja Eurocash
10 maja Gedeon Richter
10 maja 02 Czech Republic
10 maja oTpP

Wydarzenie

Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
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KONTAKTY

Biuro Analiz Rynkowych

Emil tobodzinski (doradca inwestycyjny) (022) 5218913 emil.lobodzinski@pkobp.pl
Pawet Matmyga (analiza techniczna) (022) 521 65 73 pawel.malmyga@pkobp.pl
Przemystaw Smolinski (analiza techniczna) (022) 52179 10 przemyslaw.smolinski2@pkobp.p!
Biuro Strategicznych Klientow Indywidualnych

Pawet Kodym (dyrektor) (022) 52180 14 pawel.kodym@pkobp.pl
Michat Petruczenko (022) 521 79 69 michal.petruczenko@pkobp.p!
Ewa Kalinowska (022) 52179 88 ewa.kalinowska.2@pkobp.pl
Grzegorz Klepacki (022) 52178 76 grzegorz.klepacki@pkobp.pl
Joanna Makowska (022) 34299 34 joanna.makowska@pkobp.pl
Jacek Gaszewski (022) 34299 28 jacek.gaszewski@pkobp.pl
Ewald Wyszomirski (022) 52178 39 ewald.wyszomirski@pkobp.pl
Przemystaw Lasota (022) 580 33 14 przemyslaw.lasota@pkobp.pl
Tomasz Zabrocki (022) 5218213 tomasz.zabrocki@pkobp.pl

INFORMACJE | ZASTRZEZENIA
DOTYCZACE CHARAKTERU REKOMENDAC)I ORAZ ODPOWIEDZIALNOSCI ZA JEJ SPORZADZENIE, TRESC | UDOSTEPNIENIE

Niniejsza publikacja (dalej: ,Publikacja”) zostata opracowana przez Dom Maklerski PKO Banku Polskiego (dalej: ,OM PKO BP"), dziatajgcy zgodnie z ustawq z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, wytgcznie na potrzeby klientéw DM PKO BP.

Publikacja adresowana jest do Klientow, ktorzy zawarli umowe o sporzqdzanie analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym w zakresie
instrumentow finansowych przez DM PKO BP.

Publikacja zostata przygotowana z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelnosci, jednak DM PKO BP nie gwarantuje, ze informacje zawarte w Publikacji sq w petni doktadne i kompletne.
DM PKO BP nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.

DM PKO BP informuje, iz inwestowanie srodkéw w instrumenty finansowe wiqze sie z ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych $rodkow.

Niniejsza Publikacja nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu oraz dokonania transakcji na instrumentach finansowych, ani nie ma na celu naktaniania do nabycia lub
zbycia jakichkolwiek instrumentow finansowych.

DM PKO BP informuje, ze $wiadczy ustuge maklerskq w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogolnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r. Jednocze$nie OM PKO BP informuje, ze przedmiotowq ustuge maklerskq $wiadczy klientom zgodnie z obowigzujgcym
»Regulaminem $wiadczenia ustugi sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym w zakresie instrumentow finansowych przez
Dom Maklerski PKO Banku Polskiego”, jak rowniez umowq o $wiadczenie ustugi w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze
0go6lnym przez DM PKO BP. Podmiotem sprawujgcym nadzér nad DM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalno$ci maklerskiej jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Objasnienie uzywanej terminologii fachowej

min (max) 52 tyg - minimum (maksimum) kursu rynkowego akcji w okresie ostatnich 52 tygodni

kapitalizacja - iloczyn ceny rynkowej akgji i liczby akgji

EV - suma kapitalizacji i dtugu netto spotki

free float (%) - udziat liczby akcji ogotem pomniejszonej o 5% pakiety akcji znajdujqce sie w posiadaniu jednego akcjonariusza i akcje wiasne nalezqce do spotki, w ogolnej liczbie akgji
$robrot/msc - $redni obrot na miesigc obliczony jako suma warto$ci obrotu za ostatnie 12 miesiecy podzielona przez 12
ROE - stopa zwrotu z kapitatéw wtasnych

ROA - stopa zwrotu z aktywow

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny + amortyzacja

EPS - zysk netto na 1 akcje

DPS - dywidenda na 1 akcje

CEPS - suma zysku netto i amortyzacji na 1 akcje

P/E - iloraz ceny rynkowej akgji i EPS

P/BV - iloraz ceny rynkowej akgji i wartosci ksiegowej jednej akgji

EV/EBITDA - iloraz kapitalizacji powigkszonej o dtug netto spotki oraz EBITDA

marza brutto na sprzedazy - relacja zysku brutto na sprzedazy do przychodéw netto ze sprzedazy

marza EBITDA - relacja sumy zysku operacyjnego i amortyzacji do przychodéw netto ze sprzedazy

marza EBIT - relacja zysku operacyjnego do przychodéw netto ze sprzedazy

rentownos$¢ netto - relacja zysku netto do przychodéw netto ze sprzedazy
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