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Opracowat: Daniel Cegietka (+48 22 697 4914, daniel.cegielka@mbank.pl)

Niniejsza publikacja jest publikacjg handlowa, prosimy o zapoznanie sie z oswiadczeniem umieszczonym na jej koncu.

Wydarzenia dnia
Polska Decyzja ws. stop procentowych
Strefa Euro Inflacja HICP w kwietniu (prognoza 0,3% m/m i 1,2% r/r) — 11.00
Wiochy Inflacja CPI w kwietniu (prognoza 0,1% m/m i 0,5% r/r) — 11.00
Strefa Euro Wystapienie publiczne szefa ECB (Mario Draghi) — 14.00
Polska Wskazniki inflacji bazowej — 14.00
Strefa Euro Wystgpienie publiczne cztonka zarzadu ECB (Benoit Coeuré) — 14.30
USA Wystgpienie szefa Fed z Atlanty (Raphael Bostic) — 14.30
USA Pozwolenia na budowe doméw (prognoza 1350 tys.) — 14.30
USA Dane o produkcji przemystowej w kwietniu — 15.55
= Produkcja przemystowa (prognoza 0,6% m/m)
= Wykorzystanie mocy produkcyjnych (prognoza 78,4%)
Komentarz: Zwracamy uwage na odczyt wykorzystania mocy produkcyjnych. Poziom 80-85% zaczyna przektadac
sie na przyspieszenie inflacji, co jest istotne w kontekscie dynamiki zaciesniania polityki monetarnej przez Fed.
Polska Komunikat po posiedzeniu RPP — 16.00
Strefa Euro Wystagpienie publiczne cztonka zarzadu ECB (Peter Praet) — 16.30
USA Zmiana zapasow paliw w USA wg DoE - 16.30
=  Ropa (prognoza -1,5 min barytek)
=  Benzyna (prognoza -1 min barytek)
= Destylaty (prognoza -1,8 min barytek)
Komentarz: Zapasy ropy wg API wzrosty w USA o 4,85 min barytek (konsensus -1,5 min barytek). Odczyt API
podnosi prawdopodobienstwo tego, ze i dane DoE beda powyzej konsensusu i moga negatywnie przetozyc sie na
ceny ropy. Departament Energi dodatkowo podat, ze w czerwcu oczekuje, ze w USA produkcja ropy z tupkow
wzrosnie do 7,18 min b/d, co jest rekordowym poziomem. WTI jest obecnie po silnych wzrostach, wiec odczyt API,
jezeli zostanie potwierdzony przez DoE, moze schtodzi¢ nastroje na rynku ropy.
Najwazniejsze informacje
PZU Wyniki za 1Q'18 oraz rekomendacja dywidendy
= zarzad rekomenduje wyptate 2,50 PLN DPS z zysku za '17; ustalenie 12 wrzesnia, wyptata 3 pazdziernika
= spoétka oczekuje wzrostu dywidendy na akcje w dtugim terminie
= wskaznik ROE jest na poziomie 17,6 proc.
min PLN 1Q'18 konsensus réznica r/r k/k
Skfadka przypisana brutto 5831 5 845,00 0% 1% -1%
Wynik na dziatal. lokacyjnej 1975 1 985,90 -1% 31% -10%
Odszkodowania netto 3626 3 837,00 -5% -2% -2%
Koszty operacyjne 2 366 2 426,70 -3% 52% -5%
Zysk netto 640 612,8 4% -32% -16%
GetBack GetBack szacuje, ze w '17 miat 1 mld PLN skonsolidowanej straty netto. Dodatkowo spétka przesuneta publikacje

Asseco Poland
Budimex

Agora

raportu rocznego z 15 maja na 21 maja.

Puls Biznesu podaje, ze BGK naliczyt Asseco Poland kilkadziesigt miliondw ztotych kary za kontrakt na system
zarzadzania zasobami ludzkimi (Puls Biznesu).
Oferta Budimeksu za 459,7 min PLN netto zostata wybrana jako najkorzystniejsza w postepowaniu przetargowym na
budowe Muzeum Historii Polski w Warszawie.
Wyniki za 1Q'18

=  Agora szacuje, ze wydatki na reklame w Polsce wzrosty w 1Q'18 do 2,1 mld PLN (+8% r/r)

= podtrzymuje prognoze wzrostu rynku reklamy w '18 o 2-4%

= Zarzad rekomenduje wyptate 0,50 PLN DPS z zysku za '17; ustalenie 13 lipca, wyptata 2 sierpnia

min PLN wyniki kons. réznica r/r q/q
Przychody 278 278,9 -0,3% -7,6% -15,8%
EBITDA 36,3 36,2 0,3% 25,6% =
EBIT 13,1 11,6 13,1% 268,0% S
zysk netto j.d. 8,2 7 17,4% - -
marza EBITDA 13,1% 13,0% 0,07 3,46 26,93
marza EBIT 4,7% 4,2% 0,55 3,53 27,2
marza netto 2,9% 2,5% 0,44 5,66 25,19
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Bioton zawart z Yifan International Pharmaceutical umowe inwestycyjng dotyczaca sprzedazy wszystkich
posiadanych przez Bioton akgji SciGen. taczna wartos¢ transakcji wynosi 56,67 min USD (26,76 min USD za akcje
oraz 29,9 min USD w ramach umorzenia dtugu).

PKP PLK uniewaznity kilka przetargow zwigzanych z réznymi inwestycjami na kolei w Podlaskiem, bo nie zgtosita sie
zadna firma zainteresowana przeprowadzeniem tych prac, czy nawet dostawg szyn.
Wyniki za 1Q'18
= istotnym czynnikiem wptywajgcym na wysoki poziom sprzedazy LfL w 1Q byly wzmozone zakupy
realizowane w zwigzku ze $wietami wielkanocnymi
= sie¢ marketow powiekszyta sie o 25 nowych sklepow i na 1Q liczyta 800 placéwek
= l3czna powierzchnia sali sprzedazy na koniec 1Q osiggnefa poziom 305,6 tys. m kw.

min PLN wyniki kons. réznica r/r q/q
Przychody 1285,6 1262,8 1,8% 41,2% 0,6%
EBITDA 104,4 93,8 11,3% 59,4% -17,3%
EBIT 79,3 69,3 14,3% 71,2% -22,6%
zysk netto j.d. 55,9 47,6 17,4% 83,7% -23,3%
marza EBITDA 8,1% 7,4% 0,69 0,93 -1,76
marza EBIT 6,2% 5,5% 0,67 1,08 -1,85
marza netto 4,4% 3,8% 0,58 1,01 -1,36
Wstrzas w Zofiowce moze obnizy¢ produkcje wegla JSW w '18 o 380 tys. ton.
Naimski:

= wybdr ostatecznej trasy Baltic Pipe nastapi w czerwcu
= Polskie spotki moga sie zaangazowac¢ w budowe terminali skraplajgcych gaz w USA
= Polska potrzebuje nowych zrodet energii zaréwno z farm wiatrowych na morzu, jak i z energetyki jadrowej

Wyniki za 1Q'18

min PLN wyniki kons. réznica r/r q/q
Przychody 371,6 331,6 12,0% 40,2% -33,4%
EBITDA 26,4 15,1 74,4% 260,5% 279,1%
EBIT 23,8 12,6 89,2% 381,8% 428,4%
zysk netto j.d. 18,1 9,9 83,0% 238,2% 452,3%
marza EBITDA 7,1% 4,6% 2,53 4,34 5,85
marza EBIT 6,4% 3,8% 2,61 4,55 5,61
marza netto 4,9% 3,0% 1,89 2,85 4,29
Wyniki za 1Q'18
min PLN wyniki kons. réznica r/r q/q
Przychody 160,6 160,6 0,0% 18,0% -28,0%
EBITDA 6,1 6,8 -10,7% 26,8% -82,9%
EBIT 1,9 2,8 -29,8% 93,1% -93,9%
zysk netto j.d. 0,1 1 -89,7% - -99,6%
marza EBITDA 3,8% 4,2% -0,45 0,26 -12,17
marza EBIT 1,2% 1,7% -0,51 0,47 -12,89
marza netto 0,1% 0,6% -0,54 0,65 -10,56

Dane o PKB w 1Q oraz produkgcji przemystowej:
= PKB: -0,2% k/k i 0,9% r/r
= Produkcja przemystowa: 1,4% m/m i 2,4% r/r vs oczekiwane 1,2% m/m i 2,2% r/r

KNF zgodzita sie na powotanie Katarzyny Sutkowskiej na prezesa Alior Banku.

Konferencja z zarzadem:
= AmRest nadal spodziewa sie wzrostu marzy EBITDA do 15% w $rednim terminie
= planuje wyda¢ w tym roku na inwestycje €240 min euro
= podtrzymuje plan otwarcia w '18 ponad 300 nowych lokali

Noble Funds TFI posiada 5,16% kapitatu zaktadowego spotki vs 4,97% przed zmiana.

Portfel zlecen grupy Atrem na '18 wynosi 112,4 min PLN.

Benefit Systems sprzedat 100 tys. akcji wiasnych za 103,5 min PLN.

Zarzad rekomenduje wyptate 0,10 PLN DPS z zysku za '17; ustalenie 5 lipca, wyptata 27 sierpnia.
Capital Partners skupi 4,5 min akcji wkasnych.

Wywiad z wiceprezesem:

= CCC widzi istotny potencjat do wzrostu marzy w perspektywie roku

. niezrealizowana sprzedaz grupy CCC w 1Q przeniosta sie na kwiecien i przenosi sie rowniez na maj

= sfabszy 1Q jest do odrobienia w catym pierwszym poétroczu

= plan uruchomienia nowych powierzchni handlowych w tym roku na poziomie ok. 100 tys. m. kw.
Zarzad rekomenduje wyptate 6,50 PLN DPS z zysku za '17; ustalenie 14 wrzesnia, wyptata 14 grudnia.
Produkcja energii elektrycznej w Polsce w kwietniu wyniosta 12.442 GWh (-4,44% r/r) — PSE.

Portfel zamoéwien grupy Erbud pod koniec marca 2018 roku wynosit 1,96 mld PLN, z czego 1,54 mid PLN przypada
na 2018 rok, a 421 min PLN na dalsze lata.
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Erbud spodziewa sie poprawy wynikéw. Firma uwaznie dobiera kontrakty do portfela, dzieki czemu ma utrzymywac
dobrg rentowno$¢ mimo zawirowan na catym rynku (Parkiet).

Konferencja z zarzadem:
= w 2Q widoczne s3 juz pozytywne tendencje w otoczeniu spotki
= Ergis liczy na poprawe wynikow w 3Q'18
= Uruchamiana linia produkcji opakowaniowej folii twardej PET w Berlinie powinna przynies¢ €2,5 min
EBITDA w ciggu 12 miesiecy od jej uruchomienia
= CAPEX w '18 powinien by¢ zblizony do tego w '17 (czyli 37 min PLN)
Zarzad rekomenduje wyptate 0,40 PLN DPS z zysku za '17; ustalenie 19 czerwca, wyptata 26 marca.
Famur bedzie wspotpracowat z PFR oraz innymi polskimi firmami przy zdobywaniu kontraktéw w Indiach.

ING Bank Slaski i grupa energetyczna Tauron rozpoczety wsptprace stuzaca rozwojowi elektromobilnoci. Jeszcze w
tym roku rozpocznie sie pilotazowy projekt obu firm, w ramach ktérego w Katowicach powstang punkty fadowania
aut elektrycznych i system carsharingu takich pojazdéw.

Wyniki za 1Q'18

min PLN wyniki kons. réznica r/r q/q
Przychody 4266 4596,8 -7,2% -13,1% -27,3%
EBITDA skoryg. 1174 1121,6 4,7% -25,7% -20,5%
zysk netto j.d. 439 437,4 0,4% -38,2% -

marza EBITDA skoryg. 27,5% 24,4% 3,08 -4,67 2,38
marza netto 10,3% 9,5% 0,82 -4,17 12,57

Indeks ZEW w Niemczech w maju: -8,2 pkt., zgodnie z oczekiwaniami.
Wyniki za 1Q'18

min EUR wyniki kons. réznica r/r q/q
Przychody 268,8 269,9 -0,4% 6,5% 5,2%
EBITDA 36,5 34,4 6,1% 18,5% 54,0%
EBIT 18 15,1 18,8% 45,1% 259,8%
zysk netto j.d. 7,3 8,4 -13,3% -29,8% -
marza EBITDA 13,6% 12,8% 0,82 1,38 43
marza EBIT 6,7% 5,7% 1,03 1,78 4,74
marza netto 2,7% 3,1% -0,41 -1,4 3,46

Skonsolidowane wyniki za 1Q'17:
= Przychody: 7,137 mid PLN
= EBITDA: 2,214 mid PLN
= EBIT: 1,315 min PLN
= Zysk netto: 935 min PLN

PKN Orlen uruchomi kolejng transze emisji obligacji w ramach programu publicznych emisji obligacji skierowanych
do inwestoréw indywidualnych z '17.
PKN Orlen chce wyemitowac¢ do 2 min obligacji serii D, zapisy 21 maja-4 czerwca. Marza dla obligacji wynosi 1,2
proc., a stopg bazowga jest WIBOR dla 6 miesiecznych depozytow.
Konferencja z zarzadem:
= Play spodziewa sig, ze spadek sprzedazy telefondw jest przejsciowy
=  bedzie dostosowywat naktady marketingowe do aktualnego poziomu sprzedazy
Dane GUS o PKB w 1Q'18 oraz inflacja CPI w kwietniu:
= PKB flash: 5,1% r/r vs oczekiwane 4,8% r/r
= CPI: 0,5% m/m 1,6% r/r vs odczyt flash na poziomie 0,5% m/mi 1,6% r/r
Produkcja przemystowa w Polsce w marcu wzrosta o 5,2% r/r — Eurostat.
Serinus Energy planuje emisje 66.666.667 nowych akcji, ktére majg by¢ dopuszczone do obrotu na rynku AIM.
Oferta przynie$¢ ma spétce okoto 10 min GBP wptywdw brutto.
Wyniki za 3Q'17/'18

min PLN wyniki kons. réznica r/r q/q YTD'17/18 r/r
Przychody 27,4 28 -2,2% -11,9% 8,9% 75,6 -3,0%
EBIT 7,3 6,9 5,6% -31,6% 20,4% 19,5 -25,6%
zysk netto j.d. 6 5,6 7,6% -29,4% 19,8% 16,1 -25,1%
marza EBIT 26,7% 24,7% 2,01 -7,69 2,55 25,78% -7,81
marza netto 21,9% 20,0% 1,92 -5,43 1,99 21,30% -6,26

Produkcja przemystowa w marcu: 0,5% m/m i 3,0% r/r vs oczekiwane 0,7% m/m i 3,6% r/r.
PKB w 1Q: 0,4% k/k i 2,5% r/r, zgodnie ze wstepnymi szacunkami.
Wstepne szacunki wynikéw za 1Q'18:
= Przychody: 212,2 min PLN vs oczekiwane 138,8 min PLN
] EBIT: -3,7 min PLN vs oczekiwane -2,6 min PLN
= Zysk netto: -4 min PLN vs oczekiwane -2,5 min PLN
= na skonsolidowane wyniki finansowe za 1Q najistotniejszy wptyw miata sytuacja spotki zaleznej Torpol
Norge AS
Zapasy niesprzedanych towaréw w USA pozostaty bez zmian vs oczekiwany wzrost 0 0,1% m/m.
Indeks NAHB w maju wyniost 70 pkt. vs oczekiwane 69 pkt.

Indeks aktywnosci wytworczej w stanie NY w maju wynidst 20,1 pkt. vs oczekiwane 15 pkt.
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USA Sprzedaz detaliczna w kwietniu wzrosta 0 0,3% m/m, zgodnie z oczekiwaniami. Sprzedaz detaliczna z wykluczeniem
aut wzrosta o 0,3% m/m vs oczekiwane 0,5% m/m.
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Wyjasnienia uzytych terminéw i skrotow

EPS - (Earnings per Share) — Zysk netto przypadajacy na jedng akcje

EBIT - Zysk operacyjny

EBITDA - EBIT przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja
P/E - (Cena/Zysk) - Cena dzielona przez roczny zysk netto przypadajacy na jedna akcje
CAPEX - Wydatki inwestycyjne na rozwoj

ROE - (Return on Equity) - Zwrot na kapitale wkasnym

DPS - (Dividend per Share) dywidenda przypadajaca na jedna akcje

Ex-div. — Pierwszy dzien notowania akcji bez prawa do dywidendy

DY, DYield - Stopa dywidendy

RN - Rada Nadzorcza

CFO - Dyrektor finansowy

ABB - Przyspieszona ksigzka popytu

M&aA - Fuzje, przejecia, akwizycje

AUM - Assets Under Management - Aktywa pod zarzadzaniem

MF, MinFin - Ministerstwo Finansow, Minister Finansow

ME, MinEng - Ministerstwo Energetyki, Minister Energetyki

Niniejsza publikacja przygotowana przez Dom Maklerski mBanku jest publikacjg handlowg, zostata przygotowana wytacznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji w rozumieniu
przepiséw ,Rozporzadzenia Ministra Finansdw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych lub ich emitentéw lub
wystawcow (Dz. U. nr 206 z 2005 r.), nie stanowi porady inwestycyjnej, nie stanowi oferty zbycia lub nabycia wymienionych w niej instrumentéw finansowych, nie stanowi podstawy do zawarcia
jakiejkolwiek umowy lub powstania jakiegokolwiek zobowigzania. mBank S.A. z siedzibg w Warszawie (00-950), przy ul. Senatorskiej 18 prowadzi dziatalnos¢ maklerska w ramach wyodrebnionej
jednostki organizacyjnej — Biura Maklerskiego postugujacego sie nazwg Dom Maklerski mBanku. Informacje zawarte w niniejszej publikacji oparte sg na danych uzyskanych ze zrodet, ktére Dom
Maklerski mBanku dziatajac w dobrej wierze, uwaza za wiarygodne. Dom Maklerski mBanku nie gwarantuje jednak doktadnosci, kompletnosci ani trafnosci tych informacji. mBank S.A., jego
organy zarzadcze, organy nadzorcze, ani pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosci za wszelkie skutki finansowe i niefinansowe powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub
zawartych w niej informacji. Wszelkie opinie, prognozy, kalkulacje i szacunki zawarte w niniejszej publikacji stanowig jedynie wyraz subiektywnej oceny autora na moment jej wydania i moga by¢
zmieniane bez uprzedzenia. Opinie wyrazone w niniejszej publikacji nie pozostajg w jakiejkolwiek zaleznosci od rekomendacji przygotowywanych przez Dom Maklerski mBanku. Dom Maklerski
mBanku nie jest zobowigzany do aktualizowania ani modyfikowania niniejszej publikacji, ani do informowania jej odbiorcow w przypadku, gdy jakakolwiek poruszona w niej kwestia lub zawarta w
niej opinia, prognoza, kalkulacja lub szacunek ulegnie zmianie lub stanie sie nieaktualne. Dom Maklerski mBanku udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie. Zabronione jest powielanie i
rozpowszechnianie niniejszej publikacji bez pisemnej zgody mBanku S.A.
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