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KOMENTARZ PORANNY Notowania: poniedziatek, 20 luty 2017
. Wartos¢ Zmiana
Zawialo nuda
1D YTD
Pod nieobecnos¢ inwestorow z drugiej strony Atlantyku na naszym parkiecie .0 21928 0.2% 12,6%
niewiele sie dzialo. W zasadzie zasieg dziennych wahan zostat wyznaczony cag 25401 0,3% 13.2%
jeszcze podczas pierwszej godziny handlu i w trakcie dnie juz poza ten zakres nie I—— AR - -
wyszlismy. DZisiaj kontrakty na amerykanskie indeksy wyraznie zyskujg, jednak ) ' )
jest to po czesci efekt pozytywnych nastrojow w Europie jakie mialy miejsce w R e R Sy
poniedziatek. Z kolei futures na Starym Kontynencie notowane sg ponizej kurséw S S 03 L2 2
odniesienia, wiec réwniez GPW moze poddaé sie tym nastrojom. Oznaczatoby to ~ W!G Banki 218 g2 Lo
kontynuacje ruchu rozpoczetego jeszcze w pigtek i szansa na jakgs wiekszg W!GBud SS729 % 8.0
korekte. Zyskanie na jaki$ czas przewagi przez niedzwiedzie nie zaburzytoby WIG Chemia 16333,2 0.9% 18,7%
oczywiscie ogdlnego obrazu rynku, gdzie dtugoterminowy trend jest wyrazny. WIG Dew 19275 0.3% 5,4%
Najblizszymi wsparciami pozostajg poziomy 2100 pkt. oraz 2000 pkt., do ktérych  WIG Energia 2.806,6 -0,2% 10,0%
indeksowi WIG20 jeszcze sporo brakuje. Patrzgc na obecnag kondycje strony wic T 23137 0,7% 7,3%
podazowej nic na razie nie wskazuje na to, aby miato doj$¢ do ich przetamania, wic media 50201 0.7% 10,0%
nawet gdyby udato sie sprowadzi¢ indeks w tamte rejony. Ze strony danych makro g paiwa 61383 0.7% 8.3%
mozemy’/ liczy¢ na kilka impulséw. O poranku czekaja.na nas odc;yty PMI W Wi spoz 48423 1.3% 16.6%
przemysle oraz w us’fggach ze Strefy Euro. Z kolei po potudniu zostanie i owce 46362 1.9% 31.8%
opublikowany ustugowy i przemystowy PMI dla USA. I— e . -
Marek Jurzec  pax 118276 0,6% 3,0%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 4.865,0 -0,1% 0,1%
BUX 33973,6 0,4% 6,2%
= Gornictwo: W ciggu 5 lat PGG (powiekszona o KHW) powinna sta¢ sie spotka  sgpsoo 23512 0,2% 5,0%
gietdowg — min. Tchérzewski; DJIA 20 624,1 0,0% 4,4%
= Gornictwo: Rozmowy ze zwigzkowcami dot. potgczenia KHW i PGG zakofczyty — Nasdag Comp 5838,6 04% 8,5%
sie fiaskiem; Bovespa 68532,9 1,2% 13,8%
= Gornictwo: Wedlug Tchorzewskiego mozliwo$¢ zaangazowania sie¢ PKN Orlen  nikkei22s 193814 0,7% 1,4%
w proces dokapitalizowania PGG pozostaje otwarta [komentarz BDM]; S&P/ASX 200 5791,0 -0,1% 2,2%
= Famur: Spotka wypracowata w 4Q'16 ok.61,8 min PLN EBITDA — zgodnie z  Zito 12375 -0,1% 7,3%
konsensusem [komentarz BDM]J; Miedz 5 960,0 0.7% 7,1%
= Energa: Energa Finance zamierza w 1Q’17 wyemitowac obligacje o wartosci  Ropa 534 0.1% 2.3%
min. 250 min EUR; EUR/PLN 4,32 -0,4% -2,0%
= PGNiG: Wiceprezes Wozniak oczekuje, ze spotka zwiekszy sprzedaz gazu; USP/PLN Cey Wke A0
spodziewany termin rozstrzygniecia arbitrazu z Gazpromem w 3Q’17 — Parkiet; SHIFIRLY - BB 550
. ) ) . . :  EURIUSD 1,06 -0,1% 0,9%
= Pekao: Oppenheimer Funds Inc. przekroczyt préog 5% w akcjonariacie spotki i
) . USDIJPY 1132 0,3% -3,3%
posiada obecnie 5,35%;
= Trans Polonia: Spodtka wypracowata w styczniu 15,7 min PLN przychodéw
(+417% r/r) [komentarz BDM]; FW20: poniedziatek, 20 luty 2017
= Grupa Recykl: Spétka oczekuje istotnego wzrostu wynikéw w '17. Wartos¢ zmiana
WYKRES DNIA Kurs otwarcia 2197 -13 -0,59%
Kurs zamkniecia 2190 6 0,27%
Dolar umacnia sie po opublikowaniu wywiadu z szefem FED Filadelfia Patrickiem  Kurs min. 285 3 0255
Harkerem zwigkszajgcym prawdopodobienstwo kolejnej podwyzki stop w marcu  Kurs max. 2200 -19 -0,86%
(konsensus zakfada podwyzke w maju’17). Dzi$ jego wystgpienie publiczne (18:00  wolumen obrotu 8044  -14437  -6422%
CET), jutro odtajnienie protokotu z ostatniego posiedzenia FOMC (20:00 CET) Otwarte pozycie 73 641 296 -0,40%
EUR/USD intraday
1 E ey \,_..-“.1},,‘
System:

(- Aktualna pozycja — dtuga
Sygnat otwarcia krotkiej— 2129
Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga - 2016

Opory: 2227 2250 2300 2350
Wsparcia: 2165 2145 2105 2054

f}gafo:‘ BDMSA éloomberg, GUS
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GPW — PODSUMOWANIE

FW20 (2,197.00, 2,200.00, 2,184.00, 2,190.00, +6.00000) Indeksy GPW
P2 Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét
L 2200 WIG20 21934 21863 22005 21928 0,2% 356
WIG30 2542,0 25315 25456 25401 0,3% 396
L 2150 MWIG40 48020 15541,8 156151 48005 0,2% 89
SWIG80 15541,8 47950 48152 156151 0,8% 44
- 2100 WIG-PL 591338 589839 59133,8 59076,5 0,2% 511
WIG 58168,7 58001,3 58262,6 58120,8 0,3% 515
[~ 2050
WIG20 Cena Mkt Cap Zmiana
L 2000 1D YTD
Alior 65,65 8486 1,8% 21,1%
~ 1950  Asseco PL 55,80 4631 1,5% 3,4%
BZ WBK 352,80 35010 -0,6% 11,6%
[ 1900 ccc 213,35 8348 0,6% 4,8%
Cyfrowy P. 23,45 14997  0,9% -4,7%
[ 180 Enea 10,70 4723 -14%  126%
Energa 10,08 4174 -0,7% 10,8%
[ 1e00 Eurocash 37,20 5177 1,1% -5,4%
L 1750 KGHM 130,40 26 080 2,0%  41,0%
Lotos 46,20 8541 2,1%  20,8%
E 1700 LPP 5 404,55 9941 -0,7% -4,7%
mBANK 409,60 17 318 0,4%  222%
622 29[ [5 [12 [19 [26 [3 10 [17 |24 Hl [ T4 ot \25\ 5 T2 10 o7 \2 \9 [16 [23 \:ub e 13 20 \2*] 6 Orange 4,83 6339 -02% -12,3%
[September [october [November [December [February larc Pekao 142,55 37 415 -0,7% 13,3%
WIG20 (2,193.39, 2,200.49, 2,186.28, 2,192.79, +4.48999) L 2050 PGE 11,71 21895 0,5% 12,1%
PGNIG 5,85 34 515 1.2% 3,9%
U'+ E 2200 PKN Orlen 92,80 39 691 0,3% 8,8%
mf PKOBP 33,89 42363  -0,7% 20,4%
b [ o150 PZU 37,23 32149 -01% 121%
Tauron 2,92 5117 -1,7% 2,5%
poawo mWIG40 Cena Mkt Cap “:z)mlanei\(TD
[ 2050 Alumetal 61,00 938 0,0%  -0,7%
Amrest 193,50 1505 -2,0% 3,8%
[ 2000 aAmrest 330,00 7001 09% 11,5%
Apator 33,64 1114 0,3% 12,5%
F 1% sty 70,30 6973 -06% 12,2%
L 1900 Bioton 7,45 640 -0,8% -8,8%
Bogdanka 79,47 2703 1,9% 14,3%
L 1850 Boryszew 12,02 2885 -0,2%  50,1%
Budimex 241,55 6167 -2,2%  22,0%
[ 100 CD Projekt 69,90 6719  1,0% 33,9%
Ciech 74,50 3926 18% 27,8%
! “hq F 1750 Comarch 210,15 1709 0,1%  20,8%
‘#‘ Echo 5,93 2447 -1,0%  14,0%
= 1700 Emperia 68,60 847 0,6% 5,5%
Forte 81,19 1941 0,2% 6,8%
6 [22 29\ 5 T2 Jio o6 \3 [10 17 o4 \$1 [7 14 T \28\ 5 12 Tio Jz \2 o Tie o3 \sb 6 T13 0 \27 6 GetinNoble 2,05 1811  4,6% 553%
|[September |october November December 017 |February [Marc cPw 4724 1983 08%  18,3%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY GTC 8,50 3912 -07% 3,7%
Bez Wall Street nie handlujemy S 4330 L
Handlowy 78,90 10 309 -0,8% 3,3%
Cho¢ w Europie odbywato sie kolejne spotkanie w sprawie pomocy Grecji, a wielu NG ssk 175,20 22794 -03%  86%
inwestoréw spoglada na wzrost popularnosci Marie Le Pen w sondazach przed intercars 312,00 4420 00% 124%
wyborami we Francji, rynki byty dzi§ spokojne. Brak aktywnosci dotknat gtéwne Isw 69,21 8126  12%  35%
gietdy europejskie, w tym i Warszawe, gdzie przez caty dzien tgczny obrét akcjami  Kernel 200 G LEh AW
spotek z WIG20 wyniost zaledwie 356 min zt. Powodem wstrzemiezliwosci Kev¥ i SEID - AEh - @R
inwestoréw przed podejmowaniem powazniejszych decyzji bylo dzisiejsze $wieto w ™ iy aE Gsh - EEn
USA, co zostato na $wiecie potraktowane jako dobry pretekst do wydtuzenia "% i i e
. R S R . , Millennium 6,81 8261 0,0%  31,2%
wee!(endu. WIG20 ’poruszall si¢ przy wspomnianym niskim poziomie obrotow.w - A o
okolicy 2200 punktéw, czyli na putapie, ktory zatrzymat nas w zeszlym tygodniu. ... 302,70 1831 00%  07%
Ostatecznie indeks zyskat 0,21%, a jedynym walorem ze zdecydowanymi ruchami qus 74,00 3410 10%  14%
kapitatu (82 min zt) byt KGHM, ktérego akcje zwyzkowaty o 2% wraz z analogicznym  pkp cargo 56,50 2534 -11% 20,4%
ruchem cen miedzi na rynku towarowym. Nieco wigcej emocji mieliSmy na szerokim poinord 8,23 269 02%  15%
rynku i mimo tego, ze mWIG40 (+0,2%) oraz sWIG80 (+0,8%) pozostaty w strefach Robyg 3,00 789 17%  10%
cenowych z ostatnich dni, pojedyncze spotki potrafity wygenerowaé przyzwoitg Sanok 61,40 1651 07%  02%
zmienno$¢ i obroty. Wéréd duzych spdtek emocje powinny wrdci¢ jutro wraz z  Stalprodukt GRS 94 AL ED
zakonczeniem diuzszego weekendu przez inwestoréw z Wall Street. Synthos 2 U, A
Trakcja 17,44 896 -1,0%  23,2%
Piotr Kaczmarek, CFA  uniwheels 241,00 2988 02%  9.9%
Wawel 1129,00 1693 0,5% 2,6%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Minister Tchérzewski powiedziat, ze w ciggu 5 lat PGG (powigkszona o KHW) powinna sta¢ sie spotka
gieldowa. Warunkiem realizacji takiego scenariusza jest wypemnienie postawionych przed firmg zatozen
biznesowych.

Rozmowy ze zwigzkowcami dot. potgczenia KHW i PGG zakonczyty sie fiaskiem.

Wedtug Tchérzewskiego mozliwos¢ zaangazowania sie PKN Orlen w proces dokapitalizowania PGG pozostaje
otwarta. Pytany o inwestorow szef resortu energii ocenit, iz "powazniejszg sprawa" jest to, by doszto do
porozumienia ze strong spoteczna, a takze by - jak méwit - "udato si¢ doprowadzi¢ do tej integracji (KHW i PGG
- PAP), ktéra zapewni nam uznanie przez wierzycieli, ze nowa PGG wchodzi na dobry start do rozwoju”.

BDM: Tak jak wczoraj pisaliSmy spekulacje o dofinansowania przez PKN Orlen gérnictwa pojawiaty sie juz w
prasie wcze$niej, ale dotychczas spétka nie byta wiktana w dziatania poza core-businessem (za spétek sektora
Oil&Gas zaangazowany zostat tylko PGNIG, ktérego sytuacja pod wzgledem zadtuzenia jest jeszcze
korzystniejsza niz w PKN Orlen i Lotosu). W przypadku PKN Orlen kwota 400 min PLN to 0,94 PLN/akcje. Jak
pisano wczoraj w prasie (Rzeczpospolita) istnieje mozliwo$é, ze Orlen nie dofinansowatby PGG bezposrednio,
ale np. przez zakup jakiej$ spotki zaleznej z sektora energetycznego, a $rodki na PGG przeznaczytby dopiero
sprzedajgcy.

Spotka podata wyniki za 4Q'16.

BDM: Raportowane wyniki Famuru okazaty sie lesze niz nasze zatozenia. EBITDA przekroczyta nasze szacunki
0 4%. Z kolei na poziomie wyniku netto spotka wypracowata 26,2 min PLN, podczas gdy my spodziewalismy sie
niespefna 23 min PLN.

Istotne znaczenie na wyniki segmentu underground miata dostawa kompleksu $cianowego dla kopalni Nowe
Brzeszcze Grupa Tauron. Dodatkowo na rezultaty spotki wplyw miaty: remonty i modernizacje obudéw
zmechanizowanych i przeno$nikbw zgrzebtowych, realizacja kontraktu na dostawe zmechanizowanego
kompleksu $cianowego do kopalni Imbat w Turcji, czy sprzedaz kombajnéw $cianowych na eksport oraz
realizacja zlecen uktadoéw naweglania i odzuzlania czy dostawa urzgdzen przetadunkowych do portu EMO w
Rotterdamie.

Zwracamy uwage, ze miniony 2016 rok byt bardzo dobry i stanowi do$¢ ambitna baze na rok 2017.

Wyniki Famuru w 4Q’16

4Q'16  realizacja

4Q'15 4Q'16 zmianar/r PBDM  prognozy

2015 2016 zmianar/r 2017P zmianar/r

Przychody 1858  304,8 64% 273 112% 801 1030 29% 1096 6%
Wynik brutto na sprzedazy 41,2 64,9 58% 68,2 95% 199 243 22% 272 12%
Wynik na sprzedazy 15,8 473 199% 39,3 120% 69 158 130% 156 -1%
Underground -0,2 31,7 27,2 116% 47 119 156% 122 3%
Surface 16,1 15,6 -3% 121 129% 22 39 76% 34 -13%
Saldo PPO/PKO -128  -151 18% -12 126% -26 -44 67% -30 -32%
EBITDA 383 62,0 62% 59,8 104% 183 239 30% 256 7%
EBIT 31 32,2 950% 27,3 118% 42 114 170% 126 11%
Wynik netto 6,4 26,2 306% 22,8 115% 51 94 83% 97 4%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Energa Finance zamierza w 1Q’17 przeprowadzi¢ emisje euroobligacji z terminem wykupu 10-12 lat o wartosci
min. 250 min EUR. Srodki majg by¢ przeznaczone na cele ogélnokorporacyjne grupy.

Wiceprezes Koscielniak powiedziat, ze w ocenie spdtki przebieg dziatan restrukturyzacyjnych w PGG przebiega
zgodnie z planem. W wywiadzie dla "DGP" poinformowat, ze Energa ma silng pozycje w segmencie OZE, z
ktérego pochodzi jedna trzecia z ok. 1,34 GW zainstalowanej mocy. Zgodnie ze strategig, do konca 2020 r.
planuje wybudowaé OZE o mocy 50 MWe. Spdtka rozwija projekt budowy nowego stopnia na Wisle. — Dziennik
Gazeta Prawna

Wywiad z wiceprezesem PGNIG ds. handlowych Maciejem Wozniakiem — Parkiet:

-spotka ma szanse na zwyzki sprzedazy gazu zaréwno dla klientéw detalicznych jak i biznesowych,
-szczegolnie duze zwyzki powinny mie¢ miejsce na rynkach zagranicznych, w tym na Ukrainie,

-nowe inwestycje w magazyny gazu uzaleznione od $rodkéw unijnych oraz zapotrzebowania rynku,

-gazocigg z Norwegii ma mie¢ 10 mld m3 przepustowosci rocznie, spdtka chce dostarcza¢ nim ok. 8 mld m3,
-docelowo spétka chce wydobywaé w Norwegii 2,0-2,5 mld m3 gazu (obecnie 0,6 mld m3), reszte zamierza
dokupywag,

-spotka moze rozwazaé zakup gazu ze wschodu, jesli formuta bytaby w petni rynkowa, kontrakt musiatby by¢
krotszy i na mniejsze wolumeny,
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-spodziewany termin rozstrzygniecia arbitrazu z Gazpromem w 3Q’17.

Oppenheimer Funds Inc. przekroczyt prog 5% w akcjonariacie spotki i posiada obecnie 5,35%.

Spétka wypracowata w styczniu 15,7 min PLN przychoddw, co implikuje wzrost 0 417% r/r (z 3,8 min PLN).

BDM: Taki wzrost przychodéw jest gtéwnie efektem przejecia w zesztym roku Orlen Transport, co réwniez
pozytywnie odbija sie na wynikach generowanych przez spotke. Organicznie spétka miata dotychczas problemy
z segmentem mas bitumicznych. Jednak ten trend w najblizszych okresach powinien wyhamowac i byc
dodatkowo neutralizowany przez koniunkture w segmencie przewozéw chemikaliow.

Aviva Investors TFI zmniejszyto zaangazowanie w akcjonariacie spotki do 4,86% gtoséw na WZA. Przed
sprzedazg fundusze miaty 5,01% gtosow.

lkea Supply wypowiedziata umowe w zakresie czesci tras przewozowych. Tym samym umowa, ktéra
obowigzuje do 15 kwietnia 2019 roku zmniejszyta sig¢ do 38 min PLN (z 65 min PLN).

Spoétka oczekuje znaczgcego wzrostu wynikéw w ’17 i planuje zainwestowa¢ ok. 10 min PLN w nowg linie
produkcyjng oraz rozbudowe sieci zbidrki opon.

Prezes Fallacher powiedziat, ze sp6tka nie ma w planach konkretnego horyzontu czasowego, w ktérym bedzie
chciat przesta¢ oferowac ustugi gltosowe w tradycyjnej technologii. Tradycyjne telefony stacjonarne i centralki
telefoniczne bedg sukcesywnie zanikaé, ale catkowite przejscie na all-IP nie nastgpi w najblizszych pieciu
latach.

Spétka planuje przejscie z NC na rynek gtowny GPW. W projektach NWZ, ktére zaplanowano na 20 marca,
znalazta sie informacja o planowanej emisji do 8,5 min akgji serii H.

Deweloper gier poinformowat, ze od 16 lutego sprzedat poprzez platforme Steam ok. 10,5 tys. sztu gry
Realpolitiks. Wedtug wyliczen spotki koszty produkciji i marketingu powinny zwrécic sie przy ok. 10 tys.
sprzedanych sztuk.

Dystrybutor IT, ktéry planuje wejscie na GPW wypracowat w "16 ok. 1,1 mld PLN przychodéw i 23,9 min PLN
zysku netto. Prezes Pacholski powiedziat, ze w $redniookresowej perspektywie spétka zamierza dogoni¢
czotowe podmioty z branzy i powalczy¢ o kontrakty z vendorami.

Whioski o dopuszczenie do dialogu konkurencyjnego na krajowy system poboru optat ziozyto dziewieciu
wykonawcow, w tym konsorcjum Comarchu i Orange Polska, konsorcjum z FB Serwis z grupy Budimeksu oraz
konsorcjum TK Telekom (z grupy Netia). GDDKIA w potowie grudnia ogtosita dialog konkurencyjny na krajowy
system poboru optat wraz z czynnos$ciami zwigzanymi z poborem optaty elektronicznej oraz z poborem optaty
za przejazd. Rozstrzygniecie postepowania jest planowane w 4Q’17.

Spétka zmienita date publikacji raportu za rok 2016 (z dn. 23.02.2017 na 14.03.2017) oraz raportu za 1H17 (na
23.08.2017 z 26.07.17).

NWZ spétki zdecydowato o emisji 19,1 min akcji serii K z zachowaniem prawa poboru. Spétka zamierza
pozyskaé ok. 9,6 min PLN. Cena emisyjna ma byé réwna warto$ci nominalnej i wynie$é 0,5 PLN. Srodki majg
byé przeznaczone na dokapitalizowanie podmiotdw z grupy kapitatowej, w tym spotek celowych realizujgcych
projekty inwestycyjne

Zarzad dewelopera ocenia, ze cena oferowana w wezwaniu Fedha odpowiada wartosci godziwej akcji.

W 3Q'2016/17 spotka wypracowat ok. 66,6 min PLN przychodéw oraz 3,5 min PLN EBIT (vs 5,2 min PLN przed
rokiem). Zysk netto spadt do 1,7 min PLN.

Akcjonariusze spotki zadecydujg 21 marca na NWZ o przeprowadzeniu oferty publicznej do 404,0 tys. akcji (w
tym 100 tys. akcji nowej emisji) i przeniesieniu notowan z NC na gtéwny parkiet. Deweloper gier liczy na
pozyskanie ok. 20 min PLN, ktére majg by¢ przeznaczone na rozbudowe zespotu produkcyjnego i rozszerzenie
portfolio.

,Parkiet” donosi, ze spdtka ma problemy z regulowaniem zobowigzan wobec posiadaczy jej obligacji. Nie chodzi
juz tylko o obligacje spotki zaleznej MSS. KNF sprawdza, czy firma ma kiopoty z wyptatg odsetek. - Parkiet

Ponad 90% przychodoéw spétki pochodzi z rynku amerykanskiego. Prezes liczy, ze w najblizszych latach ustugi
zdalnego monitorowania pracy serca bedg refundowane w Polsce i na zachodzie Europy. - Parkiet
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Wielton Spétka z umiarkowanym optymizmem patrzy na 2017 rok. Chce dalej rosng¢ w Polsce i Europie Zachodniej.
Poprawa oczekiwana jest tez na rynku rosyjskim. - Parkiet
Deweloperzy Szklana putapka w Mieszkaniu plus. Deweloper musi rozpoczg¢ budowe w ciggu roku od umowy z Narodowym
Funduszem Mieszkaniowym albo zaptaci kare - przewiduje projekt ustawy. Nawet jesli prace opodzniajg
urzednicy. — Puls Biznesu
GC Investment 400 wierzycieli ma za 200 min zt dlugéw dosta¢ akcje deweloperskiej spotki z NewConnect. Uktad to dobra

opcja dla Michata Goliego, bytego prezesa i najwiekszego akcjonariusza, ktory twierdzi jednak, ze z majgtku nic
nie zostato. — Puls Biznesu

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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