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VI PULS BIZNESU, 28 MAJA 2014

Wyroznieni,
odstawieni

Analitycy Domu
Maklerskiego BZ WBK
wskazali male i srednie
spolki, ktére ich zdaniem
zastuzyly na brawa po
wynikach za I kwartal.

Na liscie faworytow znalazly
sie ACE, Cognor, Comarch,
Debica, Energoinstal, Ergis-
-Eurofilms, Forte, Kruk,

“Marvipol, Medicalgorithmics,

Monnari, Pozbud, Neuca
i Zetkama.

Specjalisci podkreslaja, ze
relatywnie dobrze wypadly
branze: mediéw, deweloper-
ska, materialéw budowla-
nych i wiele bankéw, a stabiej
— spolki chemiczne, IT i su-
rowcowe.

Wymiki spétek gieldowych
nie nadazaja za szybko odra-
dzajaca sie gospodarka. Eaczne
rezultaty spélek z WIG byly
znow stabsze w ujeciu rocz-
nym na poziomie przychodow,
zysku operacyjnego i netto”
— dodano, cho¢ podkreslo-
no, ze obraz nie jest oczywi-
scie jednorodny.

Analitycy DM BZ WBK
wsrod spotek, kidre preferuja
najmniej, wskazali Agore, Asbis
i Pelion.

»Rezultaty Agory nie byly
dalekie od konsensu, ale sa-
dzimy, ze firma nie skorzysta
na edbiciu na rynku reklamy,
bo segment prasy i reklamy
zewnetrznej sg w silnym tren-
dzie spadkowym. Staby cash
flow operacyjny i zapasy na hi-
storycznie wysokim poziomie
nie przemawiajg za Asbisem,
a obrazu dopeiniajg poten-
cjalnie wysokie koszty napra-
wy gwarancyjnych tabletéw
i smartfonow, sprzedawanych
pod wlasng marka. Nieciekawe
perspektywy po wynikach
za I kwartal przedstawit tez
zarzad Peliona” — napisano
w uzasadnieniu. k7]
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Podczas gdy zyski operacyjne wygladaja nieZ
leca na teb na szyje — to znamie ukrainskich .
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Odnotowanie nawet 20-40
min EUR lub USD straty przez
ukrairiskie spétki z GPW nie
bylo niczym wyjatkowym
w pierwszym kwartale 2014 r.
Tak mocno pod kreska znala-
zly sie Astarta, Milkiland czy
Industrial Milk Company (IMC).
Przy tym kazda z nich byla na
plusie w pierwszym kwartale
2013 r. Mimo strat na poziomie
netto, w pierwszym kwartale
2014 r. Astarta oraz IMC popra-
“wily wyniki operacyjne — od-
powiednio — o 74 i 159 proc.
Milkilandowi sie to nie udalo,
ale spadkiem zysku operacyj-
nego z 2,7 do 1,7 min USD trud-
no wyttumaczy¢ zmiane 1 min
EUR kwartalnego zysku netto
W 24,6 mln EUR straty.

Deprecjacja boli...
Ukrairiskie spolki maja dosé
spore zadluzenie w walutach
obcych, na ich wynikach
zawazylo wiec oslabienie
hrywny.

— Mankamentem spol-
ek ukrainskich jest bardzo
duze zadluZenie, wynika-
jace czeéciowo ze slabego

Zalamanie waluty uderzylo w wymniki

» Kurs hrywny do dolara
0330
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potencjalu do genmerowania
gotowki. Poziom diugu spél-
ek ukrainskich jest bardzo
wysoki i z tego powodu s3
tez nisko wyceniane — tluma-
czy Adam Milewicz, analityk
ING Securities.

Jego zdaniem, deprecjacja
hrywny wywrze réwniez nega-
tywny wplyw na wyniki Kernela
W pierwszym kwartale 2014 r.
(zostang opublikowane 30 maja).
Zawazy na nich dewaluacja na-
leznosci, zwiazanych ze zwrotem
VAT. Adam Milewicz spodziewa
sie, ze z tego powodu Kernel ob-
nizy prognoze wyniku EBITDA
zatok finansowy 2013/2014 z 250
do 200 min USD.

Natomiast Ovostar wy-
glada na spotke, ktdra przez
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pierwszy kwartal przeszia bez
probleméw. Poprawila za-
rowno wynik operacyjny, jak
i netto.

— Akurat Ovostar wysokie-

" go dlugu nie ma. Spotka miata

natomiast zapasy paszy, zZgro-
madzone, gdy ceny zbdz byty
nizsze. Dzieki temu mogla po-
kaza¢ dobre marze w pierw-
szym lkwartale. Do tego warto
Zwroci¢ uwage na polityke ra-
chunkowosci. Ovostar rozlicza
waluty wedtug kurséw banku
centralnego Ukrainy i przez to
na wszelkie zmiany kursowe
reaguje z opdznieniem — thu-
maczy Adrian Kyrcz, analityk
DM BZ WBK. ,
Analitycy podkreslaja, ze
straty poniesione przez ukra-
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