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Zapraszamy do uczestnictwa w konferencji WallStreet, ktéra odbedzie sie w dniach 31 maja-2
czerwca 2019 roku w Karpaczu. Bedzie to unikalna okazja aby spotka¢ sie z naszymi
analitykami technicznymi i sprébowa¢ sit w grze gietdowej, ktérq poprowadzq Przemystaw
Smolinski i Pawet Matmyga. Zapraszamy takze na wyktad ,Jak wygra¢ z rynkiem bez
nieprzespanych nocy?” Prelekcje poprowadzi Emil tobodzinski, odpowiedzialny w OM PKO BP
za doradztwo inwestycyjne i portfele modelowe. Wiecej informacji znajduje sie tutaj.

Komentarz dnia:

Pomimo nienajlepszego zachowania krajowych indekséw w ostatnich tygodniach segment
spotek gier komputerowych jest caty czas silny. Index WIG Games od konca marca zyskat 6%
podczas gdy WIG w tym czasie stracit 6%. Jednocze$nie wczoraj na GPW zadebiutowata kolejna
spotka z tego sektora Boombit. Debiut okazat sie udany, a kurs wzrést o 15%.

Wyniki za pierwszy kwartat podaty kolejne spétki w tym GTC, PKO BP, LC Corp, Lokum
Deweloper czy Agora. W przypadku pierwszych dwoéch dane sq zgodne z oczekiwaniami i
oceniamy je neutralnie. W odniesieniu do LC Corp i Lokum Deweloper wyniki sq znacznie
powyzej prognoz i patrzymy na nie pozytywne. W szczeg6lnosci podoba nam sie wysoka marza
realizowana na projektach. Wyniki Agory sq takze lepsze od naszych szacunkéw i oceniamy je
pozytywnie.

WIG30:

Energa - Energa rozwaza dostosowanie strategii do zmian w otoczeniu
JSW - W przysztym tygodniu JSW spodziewa sie koncesji na kolejng cze$¢ ztoza Bzie-Debina

PKN Orlen, Lotos - Orlen i Lotos spodziewajq sie, ze w ciggu kilku - kilkunastu dni zacznie
ptynq¢ czysta ropa z Rosji

PKP Cargo - PKP Cargo szacuje, ze zysk netto w | kw. "19 wyniost 53 min PLN

Play - Play widzi pozytywny trend w marzy na sprzedazy urzqdzen

PKO BP - Wyniki PKO BP w | kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

PKO BP - PKO BP planuje aktualizacje celow finansowych ze strategii w Il potowie roku
PZU - PZU podtrzymuje plan wzrostu ROE do ponad 22% do '20

PZU - P7U chce oaraniczu¢ wontuw zmiennosci wucenu runkowei nortfela inwestucuineao na

Play: test oporu
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Od poczgtku maja Play walczy z oporem w postaci gérnego ograniczenia

Srednioterminowego kanatu wzrostowego. Jego pokonanie potwierdzitoby kontynuacje
wzrostow na kolejnych sesjach. W takim przypadku, minimalny zasieg ruchu nalezatoby
szacowac na 26,00 zt, ale prawdopodobnie kurs siegngtby 27,55 zt, a nawet 29,80 zt.

Indeksy GPW

WIG otw. 56 632,8
WIG zam. 56 209,1
obrét (min PLN) 47,7
WIG 20 otw. 21844
WIG 20 zam. 21639
FW20 otw. 2185,0
FW20 zam. 2166,0
mWIG40 otw. 3920,1
mWIG40 zam. 39179
Najwieksze wzrosty kurs
Budimex 143,80
Wawel 716,00
Play Communicati 24,88
Kernel 51,50
Famur 473
Najwieksze spadki kurs
Polenergia 26,90
Magyar Telekom 430,00
OTP Bank 12 050,00
Handlowy 54,10
Pfleiderer Group 23,80
Najwyzsze obroty kurs
OTP Bank 12 050,00
Erste Group 34,00
omv 44,32
PzU 40,06
PKN Orlen 87,24
Indeksy zagraniczne

BUX 40 084,6
RTS 12415
PX50 1050,3
DJIA 25 532,1
NASDAQ 77345
S&P 500 28344
DAX XETRA 11991,6
FTSE 72416
CAC 40 53413
NIKKEI 21067,2
HANG SENG 28122,0
Waluty i surowce

WIBOR 3m (%) 98,28
EUR/PLN 4,309
USD/PLN 3,844
EUR/USD 1,121
miedz (USD/t) 6 007,0
miedz (PLN/t) 230879
ropa Brent (USD/bbl) 71,24
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Energa rozwaza dostosowanie strategii do zmian w otoczeniu
Grupa Energa rozwaza dostosowanie strategii rozwoju do zmian rynkowych i regulacyjnych, takich jak np.
planowany projekt PEP2040.

Wiceprezes Jacek Koscielniak spéftki poinformowat, Zze dostosowanie strategii pozwoli na uwzglednienie
postepow w realizacji kluczowych projektéow inwestycyjnych dokonanych przez grupe, w tym zwigzanych z
wydaniem NTP dla budowy farmy wiatrowej Przykona oraz publikacjq ogtoszenia w postepowaniu
przetargowym na wybor generalnego wykonawcy dla elektrowni gazowo-parowej w Grudzigdzu.

Ponadto poinformowat on, ze potencjalni oferenci dla projektu w Grudzigdzu majq czas do 29 maja na ztozenie
wnioskow o udziat w postepowaniu, a nastepnie spotka przystgpi do dialogu konkurencyjnego z
wyselekcjonowanq grupq oferentéw zakwalifikowanych do dalszego etapu.

Wiceprezes Energi poinformowat rowniez, ze spotka nie opublikuje w najblizszym czasie struktury finansowej
dla projektu Ostroteka. Podkreslit jednak spotka rozwaza wiele rozwiqzan, ktore bedq mogty byé zastosowane.
(PAP)

W przysziym tygodniu JSW spodziewa sie koncesji na kolejng cze$¢ ztoza Bzie-Debina

Jastrzebska Spotka Weglowa (JSW) w przysztym tygodniu spodziewa sie uzyskaé koncesje na eksploatacje
kolejnej czesci ztoza wegla Bzie-Debina, gdzie trwajq prace zwigzane z budowq nowej kopalni wegla
koksowego.

JSW ma juz koncesje na sqgsiednie ztoze Bzie-Debina 2-Zachéd. Nowa kopalnia ma docelowo dostarcza¢ ok. 2,5
min ton wegla koksowego rocznie. Jak informowata wcze$niej JSW, tzw. zasoby operatywne kopalni Bzie-
Debina szacowane sq tgcznie na ponad 180 min ton wegla, znajdujqgcego sie w ztozach Bzie-Debina 1-Zachéd
(prawie 71,5 min ton zasobow) oraz Bzie-Debina 2-Zachdd (113,8 min ton).

Jak przypomniat we wtorek Artur Dyczko, petnomocnik spéfki, strategia JSW zaktada zwiekszenie wydobycia
wegla w kopalniach spétki z ponad 15 min ton w roku ubieglym do 18 min ton w roku 2030. Ok. 80%
wydobycia ma wowczas stanowi¢ wegiel koksowy, w ktorym specjalizuje sie JSW. (PAP)

Orlen i Lotos spodziewajq sie, ze w ciggu kilku - kilkunastu dni zacznie ptynq¢ czysta ropa z Ros;ji
PKN Orlen i Grupa Lotos spodziewajq sie, ze w cigqu kilku - kilkunastu dni do rafinerii w Ptocku zacznie ptyng¢
rurociggiem Przyjazn czysta ropa naftowa z Ros;ji.

We wtorek prezes PERN Igor Wasilewski poinformowat, ze rafinerie, do ktorych wstrzymane zostaty dostawy
ropy naftowej z kierunku wschodniego, oczekujq dyskonta w cenie za przyjecie zanieczyszczonego surowca.
Prezes dodat, Ze zanieczyszczona ropa wciqz znajduje sie w trzech nitkach rurociqqu i czeka na decyzje rafinerii
0 jej przyjeciu i przerobie.

Kilka tygodni temu PERN zdecydowat o wstrzymaniu dostaw rosyjskiej ropy z powodu jej zanieczyszczenia.
Tym samym surowiec przestat ptynqg¢ rurociggiem Przyjaza do czterech rafinerii: w Ptocku, Gdansku i do
dwoch niemieckich. (PAP)

PKP Cargo szacuje, ze zysk netto w | kw. 19 wyniést 53 min PLN
PKP Cargo szacuje, ze skonsolidowany zysk netto w | kwartale 2019 roku wyniost 53 min PLN. Szacunkowe
przychody z dziatalno$ci operacyjnej grupy wyniosty w tym okresie 1,27 mld PLN.

Szacunkowy skonsolidowany zysk operacyjny (EBIT) PKP Cargo wyniost 87 min PLN, a EBITDA 258 min PLN w
tym w tym wptyw MSSF 16 to ok. 31 miIn PLN. tqczna masa towaréw przewiezionych przez PKP Cargo
wyniosta 28,6 min ton. (PAP)

Play widzi pozytywny trend w marzy na sprzedazy urzqdzen

Play zauwaza pozytywne tendencje w marzy na sprzedazy urzqdzen, co wigze sie z rosnqcq sprzedaziq
drozszych telefonéw. Jednocze$nie, przedstawiciele Play ocenili, ze liczba sprzedanych smartfonéw w Polsce
spadta w okresie styczen-marzec. Przychody operatora ze sprzedazy urzqdzen (razem z pozostatymi
przychodami) wzrosty w pierwszym kwartale o 4,1% do 417,8 min PLN, a marza na sprzedazy telefonow
wzrosta do 21,5% z 20,6% przed rokiem.

Operator nie spodziewa sie spadku cen ustug telekomunikacyjnych w Polsce. Srednie przychody na klienta
Play w pierwszym kwartale utrzymaty sie na poziomie 31,8 PLN, takim samym jak rok wcze$niej. W
poréwnaniu z czwartym kwartatem ARPU spadto o 0,6 PLN. (PAP)
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wyniki .
min PLN | kw. 2019 konsensus zmiana
Wynik odsetkowy 24550 24446 0,4%
Wynik z prowizji 746 7429 0,4%
Koszty ogotem 1685 16842 0,0%
Saldo rezerw -332 -349 -49%
Zysk netto 862 8291 4,0%

wyniki wyniki IV kw.
min PLN I kw. 2019 1kw. 2018 /e 2018 KW/kw
Wuynik odsetkowy 24550 22120 11,0% 2480,0 -1,0%
Wynik z prowizji 746 737 1,0% 771 -3,0%
Koszty ogétem 1685 1575 7,0% 1447 16,0%
Saldo rezerw =332 -333 0,0% -413 -20,0%
Zysk netto 862 757 14,0% 1009 -15,0%

(PAP Biznes)
Marza odsetkowa wzrosta w | kwartale 2019 roku do 3,43% z 3,36% rok wcze$nie;j.

Bank podat, ze sktadki na Bankowy Fundusz Gwarancyjny wzrosty o 66,5% do 388 mlin PLN, z czego 348 min
PLN stanowita sktadka na fundusz przymusowej restrukturyzacji bankow.

Koszty $wiadczen pracowniczych wzrosty o 2,7% r/r, a koszty rzeczowe spadhy o 6,3% r/r.

Kwartalny wskaznik kosztéw do dochodéw wynosi 48,2%, podczas gdy rok wczesniej byt na poziomie 49,1%.
Wskaznik ten w ujeciu rocznym wynosi 44,1%.

Bank podat, ze korzystniejszy wynik w odpisach na kredytach hipotecznych (spadek o 92% r/r) skompensowat
wzrost odpiséw w kredytach detalicznych i korporacyjnych.

Koszt ryzyka sq na poziomie 0,57%, podczas gdy rok wczesniej wynosity 0,69%.

Na koniec | kwartatu 2019 portfel kredytowy brutto banku wynosit 241,2 mld PLN, czyli wzrost o 7% r/r i 1%
kw/kw. Oszczedno$ci klientow wyniosty z kolei 288,6 mld PLN, rosngc 12% r/r i pozostaty na poziomie z konca
2018 roku.

W | kwartale 2019 roku bank udzielit kredytow mieszkaniowych dla 0séb fizycznych na kwote 3,5 mid PLN,
podczas gdy rok wczesniej byto to 3,3 mld PLN. Sprzedaz kredytéw konsumpcyjnych wzrosta w tym okresie do
3,7 mld zt z 3,5 mld PLN.

tqczny wspotczynnik kapitatowy grupy wynosi 18,36%, a wspotczynnik kapitatu Tier 1 17%. (PAP)

PKO BP planuje aktualizacje celéw finansowych ze strategii w 11 potowie roku
W | kwartale ROE banku wynosito 10,1%, a zgodnie ze strategiq bank planowat w perspektywie 2020 roku
osiqgnqc¢ ten wskaznik na poziomie powyzej 10%.

Wskaznik kosztéw do dochodow jest obecnie na poziomie 44,1%. W strategii bank zatozyt, ze wskaznik ten
bedzie ponizej 45%.

Koszty ryzyka wynoszq 0,57%, a wedtug strategii PKO BP planowat utrzymac je w przedziale 0,75-0,85%. (PAP)

PZU podtrzymuje plan wzrostu ROE do ponad 22% do 20

PZU podtrzymuje, ze do 2020 roku wskaznik ROE grupy bedzie powyzej 22% Wskaznik ROE przypadajgcy
jednostce dominujqcej za | kwartale 2019 roku wyniést 19,5%, co oznacza wzrost o 2,1 pp. w poréwnaniu do
analogicznego 2018 roku.

Strategia PZU zaktada wzrost ROE grupy do ponad 22 proc w 2020 roku. Prezes spétki poinformowat, ze
spotka obserwuje pewng aktywno$¢ konkurentow, jesli chodzi o testowanie przestrzeni do obnizek cen w
ubezpieczeniach komunikacyjnych. (PAP)
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PZU chce ograniczy¢ wptyw zmienno$ci wyceny rynkowej portfela inwestycyjnego na zyskownos¢ grupy
PZU chce, by na koniec 2019 roku zmiana wyceny rynkowej okoto 5% portfela inwestycyjnego grupy
przechodzita bezposrednio przez rachunek wynikéow.

Z wypowiedzi cztonka zarzqdu PZU SA Tomasza Kulika wynika, Zze ograniczenie zmienno$ci portfela na
zyskowno$¢ grupy bedzie miato pozytywny wptyw na przewidywalno$¢ wyniku i na mozliwosci dywidendowe
PZU w dtugim okresie.

W strukturze lokat portfela gtéwnego PZU udziat akcji spadt w | kwartale do 2% z 3% pod koniec 2018 roku.
Udziat nieruchomosci w portfelu nie zmienit sie i wynosi 7% (PAP)

Rzqd zajmie si¢ programem rekompensat dla firm energochtonnych w potowie roku
Minister energii Krzysztof Tchorzewski poinformowat, ze program rekompensat dla przemystu
energochtonnego powinien sie znalez¢ w planie obrad rzqdu na przetomie potrocza.

Weczesniej szefowa resortu przedsiebiorczosci i technologii Jadwiga Emilewicz informowata, ze jest polityczna
decyzja, by od przysztego roku przemyst energochtonny otrzymat rekompensaty. (PAP)

URE wkroétce zakonczy postepowanie ws. naduzyé na rynku energii - prezes
Prezes Urzedu Regulacji Energetyki Maciej Bando poinformowat, ze w najblizszym czasie zakonczone zostanie
postepowanie w sprawie ewentualnych naduzy¢ na rynku energii, rozpoczete w grudniu 2018 roku. (PAP)

Projekt ustawy ograniczajqcej zatory ptatnicze przyjety przez rzqd
Rzqd przyjot projekt ustawy ograniczajqcej zatory ptatnicze, ktére negatywnie wptywajg na ptynnosé
finansowq firm i ich rozwéj przygotowany w Ministerstwie Przedsiebiorczo$ci i Technologii.

Jak podkreslito MPIT, gtowne rozwigzania projektu to: skrocenie terminéw zaptaty; uprawnienie prezesa UOKIK
do $cigania duzych przedsiebiorstw generujgcych najwieksze zatory; obowigzek dla najwiekszych firm
raportowania do MPIT swoich praktyk ptatniczych; ulga na zte dtugi w PIT i CIT (na wzor tej w VAT).

Ustawa o zmianie niektérych ustaw w celu ograniczenia zatoréw ptatniczych ma wej$¢ w zycie 1 stycznia 2020
roku. Jak dodat wiceszef MPIT Marek Nieduzak, projektowane przepisy wzorowane sq na rozwiqzaniach z
krajow UE, (np. Wielkiej Brytanii, Francji, Irlandii, Holandii). Wedtug szacunkéw, na ktére powotuje sie MPIT, od
80 do 90% przedsiebiorstw w Polsce nie otrzymuje zaptaty w ustalonym terminie. (PAP)

Projekt tzw. megaustawy utatwiajgcej wprowadzenie 5G
Rzqd przyjgt projekt noweli tzw. Megaustawy. Nowe przepisy, ktére stuzqg m.in. wdrozeniu 5G, utatwiq budowe
infrastruktury telekomunikacyjnej w parkach narodowych, rezerwatach przyrody czy uzdrowiskach.

Wedtug komunikatu, podstawowym celem projektu jest zwiekszanie dostepu obywateli i przedsiebiorcéw do
nowoczesnych ustug telekomunikacyjnych, w tym do szerokopasmowego internetu, zwtaszcza na obszarach
wykluczonych cyfrowo, czyli najczesciej na terenach wiejskich. Jak podano, przyjete rozwigzania sq zgodne z
zaleceniami Komunikatu Komisji Europejskiej ,tqcznos$¢ dla konkurencyjnego jednolitego rynku cyfrowego: w
kierunku europejskiego spoteczenstwa gigabitowego”. (PAP)
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Wuyniki grupy Agora w | kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
wyniki

£o *% *%
min PLN | kw. 2019 kons. roznica r/r kw/kw
Przychody 3084 300,6 2,6% 11% -11%
EBITDA * 20,6 19,7 4,6% -43% -45%
EBIT 0,5 -3,3 - -96% -97%
zysk netto j.d. -5,0 -5,5 -9,6% - -
marza EBITDA * 6,7% 6,6% 0,12 -6,41 -413
marza EBIT 0,2% -1,1% 1,26 -4,54 -4,07
marza netto -1,6% -1,9% 0,24 -4,56 -1,70

(PAP Biznes)

*-bez MSSF 16
** - wyniki 2018 roku wedtug poprzedniego standardu rachunkowosci

Od poczqtku 2019 roku spotka raportuje wyniki wedtug standardu MSSF 16 - dla zapewnienia
poréwnywalnosci danych Agora podata w raporcie dane rowniez z wytqczeniem nowego standardu.

Z danych grupy wynika, ze warto$¢ rynku reklamy w Polsce spadta w pierwszym kwartale o 0,5% r/r do okoto
2,1 mld PLN.

Agora szacuje, ze wydatki reklamowe w najwiekszym kanale wydatkow reklamowych - telewizji - spadty o 3%,
a w drugim najbardziej popularnym wéréd reklamodawcoéw medidéw - internecie - wzrosty o 7,5%. Reklama
radiowa stracita 5,5%, reklama zewnetrzna 7%, czasopisma 9%, a dzienniki 16%. Najmniejszy segment reklamy,
kino, zanotowat wzrost o 5%.

Spoétka podtrzymata w raporcie prognoze wzrostu rynku reklamy w catym 2019 roku o 2,5-4,5%.

Segment "Film i Ksigzka" Agory w | kw. zwiekszyt przychody o 37,3% r/r, do 158 min PLN - sprzedaz biletow do
kin wzrosta o 15,8% a sprzedaz barowa o 29,8%. Wptywy z dziatalnosci filmowej byty rekordowe i wyniosty
28,3 min PLN - w | kwartale premiery miaty trzy filmy dystrybuowane przez spotke zalezng Agory, Next Film, w
tym film "Miszmasz, czyli Kogel Mogel 3", ktory przyciggnat do kin 2,38 min widzow.

Agora podata, ze przychody sieci kin Helios wzrosty w pierwszym kwartale o 15,8%, podczas gdy caty rynek
zwyzkowat 0 9,4%. Frekwencja w "Heliosie" wzrosta o 19% rok do roku - rynkowy wzrost byt nizszy i siegngt
8,8%.

W segmencie prasowym przychody grupy spadty o 6,6% wobec ubiegtego roku i wyniosty 46,4 min PLN.
Strata EBITDA wyniosta 1,8 min PLN wobec 4,3 min PLN ujemnego wyniku rok wcze$niej. Agora podata, ze
obnizenie kosztow, ktére pozwolity poprawi¢ wynik pomimo nizszych przychodéw, to efekt m.in. spadku
kosztow materiatow, energii, towarow i ustug poligraficznych, nizszych kosztéow reprezentacji i reklamy oraz
spadku kosztu wynagrodzen ze wzgledu na nizszy poziom zatrudnienia.

Poréwnywalny wynik EBITDA segmentu reklamy zewnetrznej (spotka AMS) wynidst 5,9 min PLN i byt o 28%
nizszy r/r, przy niezmienionych przychodach na poziomie 35,9 min PLN. Spotka podata, ze wyzsze koszty to
efekt jednorazowy, wynikajgcy m.in. z odpisow aktualizujgcych warto$é nalezno$ci, koszty implementacji
nowych rozwigzan informatycznych.

Wynik EBITDA segmentu internetowego spadt o 26,3% do 2,8 min PLN, a przychody byty nizsze o 6,5% i
wyniosty 37,6 min PLN - spadek przychodoéw segmentu to gtéwnie rezultat nizszych wptywow ze sprzedazy
reklam internetowych odnotowanych przez pion Gazeta. pl i serwisy rekrutacyjne.

Zysk dziatalnosci radiowej Agory spadt do 2,1 min PLN, o 36,4 r/r, co byto efektem o 15% nizszych
przychodow - spadek sprzedazy miat miejsce zaréwno w przypadku czasu antenowego we wiasnych stacjach,
jak i w ustugach posrednictwa w sprzedazy czasu antenowego w stacjach innych nadawcow.

Wuyniki dziatalno$ci drukarskiej grupy byty w pierwszym kwartale pod wptywem kosztow restrukturyzacji, w
tym kosztéw zwigzanych ze zwolnieniem grupowym, ktére obcigzyty wynik segmentu kwotq 4,9 min PLN.
Strata EBITDA wyniosta 6,6 min PLN wobec 0,2 min PLN zysku przed rokiem. Przychody spadty o 9,2% do 15,8
min PLN. (PAP)
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Agora chce wyptaci¢ 0,50 PLN dywidendy na akcje

Zarzqd Agory postanowit rekomendowa¢ walnemu zgromadzeniu, aby spotka wyptacita w formie dywidendy
tgcznie 23,3 min PLN, czyli 0,50 PLN na akcje. Wyptata dywidendy miataby nastqpi¢ czeSciowo z zysku netto za
2018 rok oraz czeSciowo z kapitatu zapasowego.

Ambra zaktada poprawe wynikéw w roku 2018/2019 na kazdym poziomie
Ambra w roku obrotowym 2018/2019 spodziewa sie poprawy skonsolidowanych wynikéw finansowych na
wszystkich poziomach.

W roku obrotowym 2017/2018 (zakoriczonym 30 czerwca ubiegtego roku) przychody Ambry wzrosty o 7,6%
do 495,7 min PLN. Zysk netto przypadajqcy na akcjonariuszy jednostki dominujqcej zwiekszyt sie rdr o 39,4%
do 32,2 min PLN. Wynik operacyjny wzrést o0 35,7% do 57 min PLN.

Po trzech kwartatach roku obrotowego 2018/2019 skonsolidowane przychody zwiekszyty sie do 415 min PLN
z 379 min PLN, EBIT zwiekszyt sie do 52,8 min PLN z 50,3 min PLN, zysk netto przypadajqgcy akcjonariuszom
jednostki dominujqcej wyniést 31,3 min PLN.

Wiceprezes spotki Piotr Kazmierczak poinformowat, ze wyzsze wydatki marketingowe to jest gtowny powdd, dla
ktorego zysk operacyjny w samym trzecim kwartale byt nieco nizszy. Rownolegle do przychodéw grupy rosty
wynagrodzenia i inne koszty.

W samym trzecim kwartale roku obrotowego 2018/2019 sprzedaz grupy wzrosta 0 9% do 94,9 min PLN. EBIT
spadt 0 11,1% do 1,6 min PLN. Grupa odnotowata 0,2 min PLN straty netto dla akcjonariuszy jednostki
dominujgcej wobec 0,4 min PLN zysku przed rokiem.

Kazmierczak optymistycznie ocenia perspektywy IV kwartatu roku obrotowego 2018/2019, ktory zakonczy sie
30 czerwca 2019 roku.

Dodat, ze grupa oczekuje pewnego wyhamowania sprzedazy w Rumunii, na pewno dynamika bedzie nizsza niz
w ubiegtym roku. Natomiast w Czechach przewiduje kontynuacje wzrostéw, cho¢ moze nie tak dynamicznych,
jak w trzecim kwartale. (PAP)

BAH ztozyt do UOKIK wniosek o zgode na przejecie SsangYong Motors Polska
British Automotive Holding ztozyt do UOKIK wniosek o zgode na przejecie kontroli nad spétkq SsangYong
Motors Polska.

O podpisaniu listu intencyjnego w sprawie potencjalnego zakupu spotki SsangYong Polska, BAH informowat
na poczqtku maja. Strony listu zawarly 26 kwietnia 2019 roku aneks, w ktorym okres wytgcznosci
negocjacyjnej przyznanej British Automotive Holding przez SsangYong wydtuzony zostat do 30 czerwca 2019
roku. (PAP)

Zysk netto grupy BOS w I kw. 2019 r. wyniést 17,1 min PLN (+4,5% r/r)
wyniki wuyniki

min PLN I kw. 2019 | kw. 2018 e
Wynik z tytutu odsetek 1029 889 158
Wynik z tytutu optat i prowizji 21 271 -0,6
Wynlk’ O.deSOW z tytutu utraty 79 91 13
wartosci
Ogdlne koszty 106,4 100 6,5
administracyjne, w tym:

- sktadka i wptaty na BFG 32,1 19 69,1
Zysk netto 17,1 16,3 45

(PAP Biznes)
Jak podano, wskaznik ROE wynosi 3,3%.
Marza odsetkowa wzrosta w | kwartale 2019 roku do poziomu 2,3% w poréwnaniu do 2 w catym 2018 roku.

Koszty rzeczowe spadty o 15,3% r/r, a amortyzacja zmniejszyta sie o 3,2%. Koszty $wiadczen pracowniczych
grupy BOS w | kwartale 2019 roku byty nizsze o 6%, przy zmniejszeniu zatrudnienia o 11,5%.

Wskaznik kosztow do dochodow wynidst w | kwartale 60,2%. (przy roztozeniu na caty rok jednorazowej sktadki
BFG).
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Bank podat, ze w | kwartale 2019 roku udzielit kredytow i pozyczek (nowa sprzedaz) na kwote 1,1 mld PLN,
czyli 0 90,3% wiecej niz rok wczesniej. Sprzedaz w segmencie klientéw instytucjonalnych zwiekszyta sie o
100,5%, a w segmencie klientow indywidualnych o 13%. Kwota nowych kredytow w segmencie EKO wyniosta
629 min PLN i byta 0 122,2% wyzsza w ujeciu r/r.

Suma bilansowa grupy na koniec marca 2019 roku wyniosta 18,5 mld PLN i byta wyzsza o 1,1% w poréwnaniu
do stanu na koniec grudnia 2018 roku.

tqczny wspotczynnik kapitatowy grupy wynosit 17,28% na koniec | kwartatu 2019 roku. (PAP)

CDA chce wyptaci¢ 0,5 PLN dywidendy na akcje
Zarzqd CDA rekomenduje wyptate 0,5 PLN dywidendy na akcje. tqcznie na ten cel miatoby trafi¢ 5,08 min PLN.

Zgodnie z rekomendacjq zarzqdu, na kapitat zapasowy ma trafi¢ kwota 309,3 tys. PLN. (PAP)

Wuyniki Erbudu w | kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
wyniki

min PLN | kw. 2019 kons. roznica r/r kw/kw
Przychody 601,0 4618 30,1% 39% -15%
EBITDA 10,2 6,3 60,5% 32% -30%
EBIT 58 2,5 128,0% 17% -41%
zysk netto j.d. 18 14 33,1% -59% -44%
marza EBITDA 1,7% 1,4% 0,30 -0,09 -0,36
marza EBIT 1,0% 0,6% 0,40 -0,18 -0,43
marza netto 0,3% 0,3% 0,01 -0,73 -0,15

(PAP Biznes)
(PAP)

Portfel zamowien Erbudu na koniec marca miat warto$¢ 2,17 mld PLN
Warto$¢ portfela zaméwien Erbudu na koniec marca miata warto$¢ 2,17 mld PLN, z czego 1,377 mld PLN
przypada na 2019 rok, a 796 min PLN na kolejne dwa lata (2020-2021).

Udziat zamoéwien publicznych w portfelu zgromadzonym na koniec marca wynioést 42% Najwiekszym
kontraktem publicznym realizowanym przez grupe jest umowa spotki zaleznej PBDI (w konsorcjum) na budowe
odcinka drogi ekspresowej S3 o wartosci 715,2 min PLN.

W komunikacie dodano, ze od kwietnia do 14 maja Erbud podpisat kilka nowych kontraktéw o tqcznej wartosci
263 min PLN.

Spotka poinformowata, ze mozliwos$ci dalszego rozwoju dostrzega gtéwnie w segmencie kubaturowym, ktérego
tqczny portfel zlecen w kraju i za granicq stanowit na koniec marca 67% catego portfela grupy. (PAP)

Famur ma umowe z JSW na dostawe kompleksu $cianowego za 123,7 min PLN netto

Famur podpisat umowe o wartoéci 123,7 min PLN netto na dostawe do JSW KWK Knuréw-Szczygtowice Ruch
Szczygtowice kompleksu Scianowego wraz z niezbednym wyposazeniem. Ostateczny termin realizacji powinien
nastgpi¢ do 20 tygodni od daty zawarcia umowy (przetom I11-IV kwartatu 2019 r.). (PAP)

GTC miato w I kw. 19,6 min EUR zysku netto wobec 20,4 min EUR konsensusu
wuyniki

min EUR | kw. 2019 kons. roznica r/r kw/kw
Przychody 39,5 40 -1,3% 0% 2%
EBIT 313 323 -3,2% -15% -4%
zysk netto j.d. 19,6 20,4 -3,8% -19% -14%
marza EBIT 79,2% 80,4% -1,19 -14.17 -4.47
marza netto 49,6% 51,1% -1,50 -11,39 -9,29

(PAP Biznes)

Przychody GTC z najmu i ustug wzrosty w pierwszym kwartale do 39 min EUR z 36 min EUR przed rokiem.
Spotka podata, ze wzrost jest zwiqzany przede wszystkim ze wzrostem przychodéw z wynajmu w wyniku
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ukonczenia i wynajecia GTC White House, zakupu Mall of Sofia oraz ukonczenia modernizacji i wynajecia
pierwszych dwoch budynkoéw inwestycji Green Heart.

Marza brutto w pierwszym kwartale wyniosta 29,6 min EUR wobec 26,9 min EUR przed rokiem.

Zysk FFO (zysk przed opodatkowaniem, pomniejszony o podatek dochodowy zaptacony i skorygowany o
transakcje bezgotowkowe) wygenerowany w | kw. wyniést 18 min EUR wobec 15 min EUR rok wcze$niej.

Wskaznik EPRA NAV (kapitaty wlasne pomniejszone o udziaty niekontrolujqce i zobowigzania z tytutu podatku
dochodowego zwigzanego z warto$cig godziwg nieruchomosci i instrumentéw pochodnych) wzrést na koniec
marca do 1.192 mld EUR z 1.170 mld EUR na koniec grudnia. EPRA NAV na akcje wyniost 2,47 EUR (10,62
PLN).

Zysk netto z aktualizacji warto$ci aktywoéw wyniost 7 min EUR wobec 13 min EUR przed rokiem. Jak podano,
wynikat on gtéwnie z rozpoznania zysku z aktualizacji wartosci projektéw w budowie: Ada Mall, Green Heart,
Advance Business Center | i ll, Matrix A oraz Neptune Office Center.

Na koniec marca portfel nieruchomos$ci grupy obejmowat 41 ukonczonych budynkéw komercyjnych (37
budynkéw biurowych i 4 centra handlowe), 2 budynki biurowe rozpoznane joko aktywa przeznaczone na
sprzedaz, 8 budynkéw w budowie (7 biurowych i 1 centrum handlowe), grunty przeznaczone pod zabudowe
komercyjnqg oraz grunty pod zabudowe mieszkaniowq przeznaczone na sprzedaz.

Wskaznik wynajecia na koniec marca wzrést do 95% z 94% na koniec grudnia 2018 roku.

Thomas Kurzmann poinformowat, ze otwarcie Ada Mall w Belgradzie jeszcze w tym miesigcu i ukonczenie
czterech kolejnych budynkéw biurowych klasy A latem i jesieniq przyczyniq sie do dalszej poprawy wynikow.

Wskaznik zadtuzenia netto do wartosci nieruchomosci (LTV) uksztattowat sie na koniec marca na poziomie
45%. (PAP)

Akcjonariusze GTC za emisjq do 21,6 min akcji na potrzeby wyptaty dywidendy

Walne zgromadzenie GTC podjeto uchwate dotyczqcq emisji do 21,6 min akcji, ktére bedqg mogty zostaé
zaoferowane akcjonariuszom spotki jako substytut gotowkowej dywidendy. Akcjonariusze GTC zgodzili sie na
wyptate w formie dywidendy 178,9 min PLN, czyli 0,37 PLN na akcje.

Uprawnionymi do dywidendy bedq akcjonariusze spotki na dzien 22 maja 2019 r. Dniem wyptaty dywidendy
bedzie dzien 11 czerwca 2019 .

Akcjonariusze GTC bedq mogli wybraé, czy cheq otrzymaé dywidende w gotowce, czy w akcjach spotki. (PAP)
Konsorcjum Stali planuje w latach 2019-2021 zainwestowa¢ ok. 38 min PLN netto

Konsorcjum Stali w latach 2019-2021 planuje przeznaczyé¢ na inwestycje ok. 38 min PLN netto. Inwestycje
dotyczq oddziatow Konsorcjum Stali w Rzeszowie, we Wroctawiu, w Piekarach Slgskich i w Warszawie.

Spoétka przewiduje, ze realizowane inwestycje spowodujq jej dalszy rozwéj oraz umocnienie pozycji rynkowej
poprzez poprawe jakos$ci obstugi klienta i optymalizacje kosztéw dziatalnosci oddziatow.

Konsorcjum Stali planuje wykorzysta¢ na sfinansowanie inwestycji zaréwno $rodki wtasne z wypracowanego
zysku, jak i finansowanie zewnetrzne. (PAP)

Whuyniki LC Corp w | kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

wyniki .
min PLN | kw. 2019 kons. roznica r/r kw/kw
Przychody 420,7 409,6 2,7% 63% 164%
EBIT 143,6 116,4 23,3% 32% 258%
zysk netto j.d. 1089 879 239% 39% 541%
marza EBIT 0,341 0,284 572,0% -814% 895%
marza netto 25,9% 21,4% 444 -4.44 15,22

(PAP Biznes)

(PAP)
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Neuca oczekuje wzrostu przychodéw w kolejnych kwartatach tego roku

Neuca podtrzymuje prognoze wzrostu rynku hurtu aptecznego w 2019 roku w przedziale 3-4% i oczekuje
wzrostu przychodoéw w kolejnych kwartatach tego roku. Skonsolidowane przychody Neuki w pierwszym
kwartale 2019 roku spadty rdr o 1% do 2,137 mld PLN i byty nizsze od konsensusu PAP Biznes na poziomie
2,243 mld PLN.

Segment hurtu aptecznego odpowiadat w pierwszym kwartale za 98,1% przychodéw Neuki. Spétka miata w
tym okresie 28,9-proc. udziat w rynku wobec 29,4% przed rokiem. Prezes spotki, Piotr Sucharski stwierdzit, ze
Neuca spodziewa sie wzrostu przychodow w kolejnych kwartatach 2019. Wzrost ma by¢ proporcjonalny do
rynku.

Zarzqd informowat w marcu, ze planuje przeznaczy¢ na inwestycje w 2019 roku 120 min PLN, z czego 20 min
PLN na akwizycje w segmencie ochrony zdrowia.

Neuca opublikowata we wtorek kwartalny raport finansowy. Grupa miata w pierwszym kwartale 2019 roku
36,3 min PLN skonsolidowanego zysku netto jednostki dominujqcej wobec 31,2 min PLN przed rokiem.
Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze zysk netto wyniesie w tym okresie 33,8 min PLN. Bez zdarzen
jednorazowych Neuca odnotowata 37,2 min PLN zysku netto, o 15% wiecej niz przed rokiem.

Grupa odnotowata w pierwszym kwartale tego roku 47 min PLN zysku operacyjnego i 60,4 min PLN EBITDA.
Rok wczesniej zysk operacyjny wyniést 41,3 min PLN, a EBITDA 53,6 min PLN. Konsensus PAP Biznes zaktadat,
ze EBIT wyniesie 42,7 min PLN, a EBITDA 51,4 min PLN. (PAP)

Netia nie planuje wyptaty dywidendy za 2018 rok
Zarzqd Netii rekomenduje przeznaczenie blisko 189 min PLN zysku netto w 2018 roku na kapitat zapasowy.
Whiosek zarzqdu Netii uzyskat pozytywng ocene rady nadzorczej spotki. (PAP)

Ronson podtrzymuje plan sprzedazy i przekazania klientom w '19 po ok. 800 lokali

Ronson Development podtrzymuje plany na 2019 rok, ktore zaktadajq sprzedaz i przekazanie klientom po okoto
800 lokali. Gutowski wskazat, ze kluczowym projektem dla spétki - pod wzgledem przysztej sprzedazy - jest
Ursus Centralny. Spotka uruchomita w marcu przedsprzedaz 138 lokali w ramach tego projektu. Docelowo w
ramach catej inwestycji powsta¢ ma 1.600 mieszkan. Gutowski poinformowat, ze spotka ma podpisanych
okoto 40 ptatnych uméw rezerwacyjnych.

Spotka podtrzymata réwniez zamiar przekazania klientom w tym roku okoto 800 lokali. Liczba lokali
przekazanych w pierwszym kwartale wyniosta 142 wobec 304 przed rokiem. Spotka poinformowata w
prezentacji, Ze ma 996 lokali sprzedanych, ale jeszcze nie przekazanych klientom. tqczna warto$é tych lokali to
427,2 min PLN. Jak podano w prezentacji, deweloper ma 580 sprzedanych lokali w inwestycjach, ktére wedtug
planu majq zakonczyc¢ sie w 2019 roku.

Plany dewelopera na ten rok zaktadajq takze rozpoczecie sprzedazy i budowy ponad 1.000 mieszkan oraz
ukonczenie budowy ponad 1.100 lokali.

Spoétka podata w raporcie kwartalnym, ze do konca tego roku moze ruszy¢ z budowq 654 lokali o tqcznej
powierzchni 41,5 tys. m kw. W tym okresie planowane jest rowniez ukonczenie budowy 741 lokali o tgcznej
powierzchni 37.700 m kw.

Deweloper podat we wtorek, ze jest w trakcie przygotowywania 12 projektéow o "réznym stopniu
zaawansowania", obejmujgcych okoto 4.596 lokali mieszkalnych o tqcznej powierzchni okoto 287.500 m kw.
Spotka realizuje obecnie budowe tqcznie 1.488 lokali o tgcznej powierzchni 81.600 m kw. (PAP)

Quercus TFI chce, by Selena wyptacita 0,6 PLN dywidendy na akcje za 18

Quercus TFI, akcjonariusz spotki Selena FM, zgtosit projekt uchwaty z propozycjq wyptaty z zysku za 2018 rok
13,7 min PLN, czyli 0,6 PLN na akcje. Wczes$niej zarzqd spétki proponowat, by na dywidende trafito 6,85 min
PLN, czyli 0,3 PLN na akcje. Quercus TFl uzasadnia swojq prosbe dobrq kondycjq finansowq spotki
zaznaczajqc, ze wyptata dywidendy nie wptynie niekorzystnie na sytuacje ptynnosciowq spotki, ani na jej
mozliwosci dalszego szybkiego rozwoju. (PAP)

Simple wyptaci 0,4 PLN na dywidende z zysku za ‘18
Walne zgromadzenie Simple zdecydowato o wyptacie z zysku za 2018 r. 0,4 PLN dywidendy na akcje. Dniem

dywidendy bedzie 31 maja. Wyptata dywidendy nastgpi w dwoch transzach: pierwsza transza w wysokosci
0,25 PLN zostanie wyptacona 10 czerwca, a druga transza w wysokoséci 0,15 PLN trafi do akcjonariuszy 30
sierpnia. (PAP)
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Wittchen Wittchen wyptaci 1 PLN dywidendy na akcje
Walne zgromadzenie Wittchen zdecydowato o przeznaczeniu z zysku za 2018 r. 18,18 miIn PLN na dywidende,
co oznacza 1 PLN na akcje. Dniem dywidendy bedzie 14 czerwca, a jej wyptata nastgpi 25 czerwca 2019 roku.
(PAP)

Wirtualna Polska WZA Wirtualnej Polski przegtosowato 1 PLN dywidendy na akcje
Walne zgromadzenie Wirtualnej Polski Holding przegtosowato wyptate 1 PLN dywidendy na akcje z zysku za

2018 rok oraz zyskow z lat ubiegtych.

Na dywidende trafi caty jednostkowy zysk spotki za 2018 rok w wysokosci 408,29 tys. PLN oraz 28,65 min
PLN zyskéw z lat ubiegtych. Dniem ustalenia prawa do dywidendy jest 7 czerwca, a jej wyptata nastgpi 17
czerwca. (PAP)
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Spétka

Agora
CcccC

Digi Communications

Energa
Erbud

GTC

KGHM

LC Corp
Lokum

PKO 8P
Polenergia
Raiffeisen
Stalprodukt
Unibep

ZE PAK

11 bit studios
Alumetal
Benefit Systems
BNP Paribas
JSW

Mabion
Apator
Comarch
MLP GROUP
PGNIG
Torpol

Wydarzenie

Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
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Raport kwartalny
Raport kwartalny
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Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
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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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