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Mocna wyprzedaz w Warszawie

Woczorajsza sesja byta w wykonaniu parkietu bardzo staba. Wystarczy wspomniec¢, ze blue
chipy zamknety sie ze stratg -1,6%, konczac dzien na poziomie 2340 pkt. (indeks byt
najmochniej obcigzony przez przedstawicieli sektora paliwowego; Orlen stracit 4,2%, a Lotos az
5,2%). Na minusie notowania zamknety réwniez mWIG40 oraz sWIG80. Tak mocna
wyprzedaz moze nieco dziwi¢, biorgc pod uwage zachowanie duzych europejskich rynkow.
Londynski FTSE zyskat 0,6%, DAX pozostat praktycznie w miejscu. Podobnie bylo za
oceanem, gdzie réwniez gtéwne indeksy pozostaty niemal bez zmian. W Azji Nikkei stracit
nieco ponad 0,5%. Nastroje na rynku terminowym sg poki co stabe —kontrakty na DAX traca
ok. 0,4-0,5%, podobnie jak futures na amerykanskie indeksy. W kalendarzu makro istotniejsze
wydajg sie dzi§ odczyty dla brytyjskiego rynku pracy, dane dot. inflacji w strefie Euro,
natomiast z krajowych wydarzen inwestorzy beda z wigkszym zainteresowaniem oczekiwa¢ na
decyzje ws. stop procentowych (rynek oczekuje utrzymania biezgcych pozioméw) i publikaciji
komunikatu po posiedzeniu RPP. Rozpedu nabiera sezon raportéw kwartalnych. Dzi$
wynikami za 1Q’17 pochwality si¢ m.in. LPP, PZU (wynik netto lekko powyzej konsensusu)
oraz ABC Data. Od kilku sesji blue chipéw dotyka lekka korekta, ktéra zapewne przez
wiekszos$¢ inwestoréw byta od dawna wyczekiwana (wystarczy wspomnie¢, ze praktycznie od
grudnia WIG20 nieustannie rést). Z technicznego punktu widzenia pierwszym poziomem oporu
jest putap 2300 pkt., i nizej przedziat 2200-2250 pkt.

Adrian Gérniak

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= PZU: Zysk netto w 1Q'17: 940 min PLN vs 903 min PLN konsensus;

= Trakcja: wyniki 1Q’17 stabsze od oczekiwan, strata na dziatalnosci zagranicznej [komentarz BDM];

= Polnord: wyniki 1Q'17 stabsze r/r — zgodnie z oczekiwaniami [komentarz BDM];

= LPP: spotka zaktada w 2017 11% wzrostu powierzchni; podtrzymuje cel 52-53% marzy brutto;

= AB.PL: wyniki nieco ponizej konsensusu;

= PKN Orlen: jeden dzien spdznienia odsetek od obligacji PK11117 to problem techniczny po stronie banku;
= Boryszew: po 1Q’17 zarzad podtrzymuje prognozy, jest gotowy do dywidendy z zysku za '17;

= Ciech: podsumowanie konferencji wynikowej po 1Q’17 [komentarz BDM];

= Emperia: w 18 spdtka przy$pieszy tempo otwar¢ sklepéw, w 3Q’17 dojdzie do wyboru inwestora
[komentarz BDM];

= Alumetal: od 2Q'17 zaktad na Wegrzech ma pozytywnie kontrybuowaé do wynikéw;

= WP.PL: kanat telewizyjny ma osiggng¢ rentownos$¢ w 3Q’18;

= Ursus: spdtka chce skoncentrowa¢ produkcje w jednym zaktadzie, potrzebuje 55 min PLN;
= Getin Noble: wypracowanie dodatniego wyniku netto w 2017 roku bardzo trudne;

= Erbud: marza w kolejnych kwartatach ma wréci¢ do poziomu z 2016 roku [komentarz BDM];

= Vistula: w 2017 roku spétka celuje w wyniki zblizone do konsensusu czyli 33 min PLN netto i 60 min PLN
EBITDA [komentarz BDM];

= GTC: emisja akcji serii L i dywidenda [komentarz BDM].
WYKRES DNIA
Ztotéwka najmocniejsza w stosunku do dolara od 2015 roku.
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Notowania: wtorek, 16 maja 2017

Wartos¢ Zmiana

1D YTD
WIG20 23403 -1,5% 20,1%
WIG30 26828 -1,5% 19,6%
mwIG40 4.820,4 -1,0% 14,3%
sSWIG80 16 113,9 -0,6% 13,0%
WIG 61 000,3 -1,3% 17,9%
WIG Banki 7 509,2 -1,4% 19,9%
WIG Bud 3615,2 -0,6% 26,5%
WIG Chemia 15621,9 -1,2% 13,6%
WIG Dew 2025,1 -0,2% 10,7%
WIG Energia 2836,3 -1,2% 11,2%
WIG IT 2364,2 -0,6% 9,7%
WIG Media 4.864,2 -1,1% 6,6%
WIG Paliwa 72019 -3,9% 27,0%
WIG Spoz 4.548,9 0,3% 9,5%
WIG Surowce 4 265,6 -1,6% 21,3%
WIG Telco 732,5 2,5% 0,3%
DAX 12 804,5 0,0% 11,5%
CAC40 5406,1 0,1% 11,2%
BUX 34078,5 -1,1% 6,5%
S&P500 2 400,7 0,0% 7,2%
DJIA 20979,8 0,0% 6,2%
Nasdag Comp 6 169,9 0,4% 14,6%
Bovespa 68 684,5 0,3% 14,0%
Nikkei225 19794,0 -0,6% 3,6%
S&P/ASX 200 5785,4 -1,1% 2,1%
Ztoto 1236,5 0,4% 7,2%
Miedz 5613,0 1,0% 1,4%
Ropa 48,7 -0,4% -13,9%
EUR/PLN 4,19 -0,2% -4,9%
USD/PLN 3,78 -1,1% -9,7%
CHF/PLN 3,83 -0,2% -6,7%
EUR/USD 1,11 0,9% 5,3%
USD/IPY 113,2 -0,3% -3,2%

FW20: wtorek, 16 maja 2017

Warto$é zmiana
Kurs otwarcia 2388 -6 -0,25%
Kurs zamkniecia 2 340 -40 -1,68%
Kurs min. 2326 -40 -1,69%
Kurs max. 2388 -9 -0,38%
Wolumen obrotu 22681 9671 74,34%
Otwarte pozycje 75813 -143 -0,19%
System:

Aktualna pozycja — krétka
Sygnat otwarcia dtugiej— 2368
Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka - 2340

ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl

Opory: 2425 2482 2538 2636
Wsparcia: 2349 2307 2254 2164
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GPW — PODSUMOWANIE

FW20 (2,388.00, 2,388.00, 2,326.00, 2,340.00, -40.0000)
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KOMENTARZ POPOLUDNIOWY
Wyprzedaz PKN pociagneta rynek w dot

Dzisiejsza sesja zaczefa sie spokojnie i poczatek dnia w Polsce i na $wiecie zapowiadat
kolejng neutralng sesji. Mimo braku powaznych przetasowan w Europie, w Warszawie w
ciggu dwdch pierwszych godzin handlu nadzieje na spokojny dzien zostaty rozwiane, gdyz
przez rynek przelata sie dynamiczna fala realizacji zyskdw. Ona szybko sprowadzita
WIG20 2% pod kreske i do konca dnia indeks nie potrafit wyraznie sie podnie$¢ konczac
dzien 1,5% spadkiem. Gtéwnym ,hamulcowym” dla rynku byt dzi§ PKN Orlen. Wczorajsze
techniczne problemy z wyptatg odsetek od obligacji koncernu, informacja o zmniejszeniu
jego wagi w indeksie MSCI Poland oraz przetamanie zesztotygodniowego minimum staty
sie wybuchowg mieszanka, przez ktdérg akcje spotki potaniaty o 4,2% przy najwyzszym na
rynku obrocie 200 min z. To przetozylo sie tez negatywnie na Lotos (-5,1%), a
przetamanie przez WI1G20 wsparcia 2350 punktow spowodowato dotgczenie sie szerszego
grona waloréw do wyprzedazy. Spadki dotknety tez mate i $rednie spotki, gdzie wsrdd
lideréw spadkéw ponownie znalazty sie akcje Cl Games (-17%),a wsroéd pozytywnych
niespodzianek warto wyrézni¢ 5,5% wzrost Rafako po publikacji wynikéw kwartalnych. Z
perspektywy szerokiego rynku sesja nie zmienia obrazu technicznego indeksow,
natomiast WIG20 wygenerowat krétkoterminowy sygnat sprzedazy, cho¢ w szerszej
perspektywie tu nadal powyzej 2300 punktéw rzadzg byki. Warto zwréci¢ uwage na
otoczenie zewnetrzne — ani rynki wschodzace ani dojrzate nie wspieraty dzi§ nas w
wariancie realizacji zyskow, co pozostaje solidnym argumentem strony popytowe;.

Piotr Kaczmarek, CFA

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com

BIULETYN PORANNY

$roda, 17 maja 2017

Indeksy GPW
Indeks Open Low Close Zmiana Obrét
WIG20 23756 23236 23804 23403 -1,6% 899
WIG30 27174 26719 27277 26828 -15% 967
MWIG40 48651 16064,1 162285 48204 -1,0% 131
SWIG80 16203,3 48092 48817 161139 -0,6% 59
WIG-PL 620782 620244 621539 621539 -1,3% 1113
WIG 61696,0 60814,0 61889,3 61000,3 -13% 1119
WIG20 Cena Mkt Cap Zmiana
1D YTD
Alior 72,25 9339 -3,2% 33,3%
Asseco PL 51,71 4292 -0,6% -4,2%
BZ WBK 346,75 34 410 -2,4% 9,7%
Cccc 209,30 8197 1.2% 2,8%
Cyfrowy P. 27,40 17524  32% 11,4%
Energa 9,85 4079 -2,6% 8,2%
Eurocash 31,68 4 409 0,6% -19,5%
Jsw 77,49 9098 1,3% 15,8%
KGHM 114,65 22930 -2,4%  24,0%
Lotos 55,81 10318 -5,2%  45,9%
LPP 6 150,00 11312 0,0% 8,4%
mBANK 439,70 18591 -0,5% 31,2%
Orange 4,59 6024 2,0% -16,7%
Pekao 143,50 37 664 -0,9% 14,1%
PGE 11,33 21184 -0,4% 8,4%
PGNIG 6,52 37 675 -2,7% 15,8%
PKN Orlen 110,90 47 433 -4,2%  30,0%
PKOBP 35,40 44 250 -1,1%  25,8%
PZU 44,87 38 746 -0,4% 351%
Tauron 3,28 5748 -1,8% 151%
mWIG40 Cena Mkt Cap Zmiana
1D YTD

Alumetal 64,55 993 -3,4% 5,1%
Amrest 187,95 1461 -3,1% 0,8%
Amrest 348,00 7382 -0,6% 17,6%
Apator 35,15 1164 -0,1% 17,6%
Azoty 65,55 6 502 -2,6% 4,6%
Bogdanka 71,50 2432 0,7% 2,9%
Boryszew 11,56 2774 0,5%  44,3%
Budimex 273,40 6980 -1,3% 38,1%
CD Projekt 66,33 6376 -1,1%  27,1%
Ciech 72,60 3826 -1,9%  24,5%
Comarch 226,70 1844 -0,6% 30,3%
Echo 5,51 2274 -2,3% 6,0%
Emperia 77,08 951 -1,8% 18,6%
Enea 11,60 5121 -2,8% 22,1%
Forte 76,15 1820 -0,3% 0,2%
GetinNoble 1,74 1537 -7,0% 31,8%
GPW 48,50 2036 2,0% 21,5%
GTC 9,25 4257 -04% 12,8%
Handlowy 72,89 9524 -2,1% -4,6%
ING BSK 184,70 24029 -02% 14,4%
Intercars 308,15 4 366 -4,3% 11,0%
Kernel 67,00 5407 -0,2% 4,9%
Kety 424,50 4028 07%  94%
Kruk 305,85 5733 -3,1% 29,1%
Medicalg 288,40 1040 2,5% -6,4%
Millennium 7,07 8577 -1,7%  36,2%
Netia 4,59 1599 0,4% -0,2%
Neuca 375,00 1749 -1,8%  -3,8%
Orbis 88,00 4 055 1,1%  20,5%
Pfleiderer 42,50 2750 -2,3%  152%
PKP Cargo 61,52 2755 -1,5%  30,9%
Polimex 8,00 1893 2,6% 113,9%
Polnord 9,95 325 -0,5% 22,7%
Robyg 3,23 850 -0,6% 8,8%
Sanok 65,05 1749 4,9% 6,1%
Stalprodukt 521,00 2907 1,8% -0,8%
Synthos 4,90 6484 0,8% 7,5%
Trakcja 15,37 790 -2,4% 8,5%
Uniwheels 237,75 2948 0,1% 8,4%
Wawel 1112,00 1668 1,8% 1,1%

.pl
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Zysk netto grupy PZU 1Q”"17 wzrést do 940 min PLN z 492 min PLN rok wczesniej. Konsensus
wynosit 902,5 min PLN.

Spotka opublikowata raport za 1Q’17.

Wyniki Trakcji w 1Q’17 [min PLN]
1Q'16 1Q'17 zmianar/r 1Q'17P BDM odchyl., 1Q'17P kons odchyl.,

Przychody ze sprzedazy 140,2  136,7 -2,5% 163,5 -16,4% 152,4 -10,3%
Zysk brutto ze sprzedazy 16,6 43 -73,8% 16,4 -73,4% - -
Zysk na sprzedazy 1,6 -7,0 -531,4% 1,8 -479,2% - -
Saldo PPO/PKO 0,1 0,9 - 0,0 - - -
EBITDA 7,0 15 -78,8% 8,7 -82,8% 8,5 -82,4%
EBIT 15 -6,1 - 1,8 - 2,6 -
Zysk (strata) brutto 0,8 -6,9 - 0,7 - - -
Zysk (strata) netto 04 -6,1 - 0,5 - 0,8 -
Marza zysku brutto ze sprzedazy 11,8%  3,2% 10,0% -

Marza EBITDA 50%  1,1% 5,3% 5,6%

Marza EBIT 1,1%  -45% 1,1% 1,7%

Marza zysku netto 03%  -4,5% 0,3% 0,5%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM: Stabe wyniki 1Q’'17. Za strate odpowiada dziatalno$¢ zagraniczna (na poziomie brutto: -9,5
min PLN). Na poziomie jednostkowym wyniki (poza poréwnywalng sprzedaza) sg lepsze r/r. Backlog
spotki na koniec 1Q’17 wynosit 1,35 mid PLN (-13% r/r).

Spétka opublikowata raport za 1Q’17.

Wyniki Polnordu w 1Q’17
1Q'16 1Q'17 zmianar/r 1Q'17PBDM odchylenie

Przychody 69,4 12,9 -81,5% 15,5 -17,1%
Wynik brutto na sprzedazy 12,6 3,2 -74,2% 3,1 4,9%
EBITDA 2,4 43 - 5,1 -
EBIT 2,2 -4,5 - -5,4 -
Zysk brutto 0,6 -4,8 - -5,1 -
Zysk netto 0,2 -5,5 - -3,6 -
marza brutto ze sprzedazy  18,1%  25,3% 20,0%

marza EBITDA 3,5% - -

marza EBIT 3,2% - -

marza netto 0,3% - -

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Wyniki Polnordu za 1Q’17 sg zbiezne z naszymi oczekiwaniami. Przychody wyniosty 12,9 min
PLN, a marza brutto podwyzszyta sie do 25,3% (szacowalismy odpowiednio 15,5 min PLN obrotow i
20% rentowno$ci). Na poziomie EBITDA deweloper miat 4,3 min PLN straty, zwracamy jednocze$nie
uwage na silny spadek kosztow zarzadu (z 6 min PLN w 1Q’16 do 5 min PLN w 1Q’17). Projekty w
formule jv osiggnety 1,9 min PLN zysku, co finalnie przefozyto sie na 5,5 min PLN straty netto.

Grupa LPP zaktada w 2017 roku wzrost powierzchni sieci sklepéw o 11% r/r, czyli o ok. 102,2 tys. m
kw. i nakfady inwestycyjne na poziomie ok. 430 min PLN. Wczesniej spdtka zapowiadata wzrost
powierzchni w tym roku o 12% i CAPEX w wysokosci ok. 440 min PLN. LPP podtrzymuje cel marzy
brutto na poziomie 52-53 proc.

Spétka opublikowata raport za 1Q’17.

Wyniki LPP w 1Q’17

1Q'16 1Q'17 zmianar/r 1Q'17P BDM odchylenie

Przychody 11748 13623 16,0% 1355,6 0,5%
Wynik brutto na sprzedazy  541,8 620,6 14,6% 634,4 -2,2%
EBITDA -1,0 35,2 - 8,2 -
EBIT -63,9 -109,0 - -60,4 -
Zysk brutto -68,9 -111,5 - -75,6 -
Zysk netto -65,6 -117,0 - -61,2 -
marza brutto ze sprzedazy  46,1%  45,6% 46,8%

marza EBITDA - - 0,6%

marza EBIT - - -

marza netto - - -

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl
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$roda, 17 maja 2017

BDM: Wyniki LPP za 1Q’17 sg zgodne z wczesniejszymi szacunkami, przedstawionymi przez spotke
w raporcie biezgcym. Jednoczesnie byty one stabsze od naszych oczekiwan. Na poziomie
przychodéw grupa miata 1,36 mld PLN przychodéw (wypracowanie dodatnich odczytéw Ifl we
wszystkich markach i krajach; w walucie lokalnej Ifl wyniosty 4,6%) oraz wypracowata marze rzedu
blisko 46% (utrzymanie rentownos$ci z uwagi na mocne wyprzedaze w okresie styczeni-luty). Strata
EBITDA zwigkszyta sie do 35,2 min PLN (estymowalismy 8,2 min PLN zysku; przetoZenie na réznice
mialy wyzsze niz sie spodziewalismy koszty okotosklepowe, ktore tgcznie wyniosty 214 PLN/mkw. vs
oczekiwane 206 PLN/mkw.). Strata netto wzrosta do 117 min PLN.

Odnoszgc sie do celéw na ’17, grupa z grubsza podtrzymata zatozenia dla planoéw rozwoju oraz
wysokoS$ci oczekiwanej marzy. W naszej ocenie kluczem do silnego wzrostu EBITDA, poza
zwiekszeniem rentowno$ci brutto bedzie dynamika sprzedazy, natomiast gtownym wyzwaniem
powinna byc¢ kwestia kosztéw wynagrodzen (w 1Q’17 podniosty sie r/r az o 21% i oczekujemy, ze
taka dynamika moze sig utrzymac réwniez w kolejnych kwartatach,).

Grupa Boryszew podtrzymuje prognoze 539,7 min PLN EBITDA i 305,5 min PLN zysku netto w 2017
r. - prezes Jarostaw Michniuk.

Boryszew uruchomi produkcje dla klientow w nowym zaktadzie Maflow w Toruniu we wrzesniu-
prezes Jarostaw Michniuk.

Boryszew rozwazy mozliwo$¢ wyptaty dywidendy od przysztego roku- prezes Jarostaw Michniuk.

Emperia chce w 2018 roku przyspieszy¢ tempo otwar¢ - prezes Dariusz Kalinowski. W przypadku
supermarketow ma wynie$¢ 18-20 otwar¢ rocznie vs 15 w 2017 roku. Potencjat rozwoju marketow to
>50 sklepéw w ’18 (plan 40 w ’17). Rozwija¢ ma si¢ réwniez franczyza, ale w tempie zblizonym do
2017 roku (plan 35)

Emperia zamierza rozbudowa¢ centrum dystrybucyjne w Lublinie, pracuje réwniez nad nowym
centrum na potudniu Polski. Na koniec marca sie¢ Emperii liczyta 380 sklepéow, w tym 250
supermarketow, 83 markety i 47 sklepéw franczyzowych.

Emperia zaktada, ze w 3Q’17 dojdzie do wyboru inwestora, ktéry spétke wesprze w rozwoju, a samej
transakcji mozna sie spodziewa¢ do konca roku - prezes Emperii Dariusz Kalinowski.

Emperia chce pozyska¢ inwestora, ktory przejmie 100% akcji spéiki i ja dofinansuje. Na dniach ma sig
pojawi¢ komunikat w tej sprawie. Spoétka spodziewa sie, ze wybdr inwestora nastgpi w 3Q’'17, a
transakcja zostanie zamknieta do konca roku. — Parkiet

BDM: Na konferencji zarzad spotki podtrzymat ambitne plany rozwoju organicznego, zgodnie z ktérym
oczekuje uruchomienia tgcznie ok. 90 placowek, w tym 15 marketéw. Formatem o najszybszym
przyro$cie majg by¢ markety (cel to ok. 40 sklepéw). Witadze Emperii wskazaty, ze zaréwno w
odniesieniu do marketéw jak i supermarketéow cel otwar¢ na br. wydaje sie by¢ niezagrozone. Nieco
ponizej wcze$niejszych oczekiwan bedzie rozwijat sie format franczyzowy. Co ciekawe, mocnym
wsparciem dla biznesu detalicznego ma by¢ segment nieruchomosci — spétka zamierza uzupetnié¢
bank ziemi, ktory docelowo ma by¢ wykorzystany pod budowe sklepéw wtasnych.

Odnoszac sie do kwestii wyboru inwestora, zarzad spotki wskazat, ze proces zaktada znalezienie
podmiotu, ktéry bedzie zainteresowany nabyciem wszystkich akcji. Podmiotami preferowanymi bedg
inwestorzy finansowi, jednak wtadze grupy nie bede odrzucac réwniez ofert podmiotéw branzowych.
Zdaniem prezesa do finalizacji transakcji mogfoby doj$¢ do korica roku.

Grupa Azoty rozwaza dalszg dywersyfikacje zrédet finansowania, w tym réwniez emisje obligacji w
kraju lub euroobligaciji Pawet Lapinski, wiceprezes spoétki na czacie SlI.

Zarzad Grupy Azoty nie widzi powoddw, by nie rekomendowac¢ wyptaty dywidendy za 2016 r. - Pawet
tapinski, wiceprezes spotki na czacie Sll. Rekomendacja zarzgdu w sprawie podziatu zysku za 2016
r. zostanie wydana w ciggu 2-3 tygodni. Jednostkowy zysk netto Grupy Azoty w 2016 r. wynidst 224,8
min PLN, a skonsolidowany 375,2 min PLN. Zaktualizowana strategia zaktada wyptate do 60% zysku.

Alumetal liczy, ze poczagwszy od 2Q’17 zaktad na Wegrzech bedzie pozytywnie kontrybuowat do
wynikéw grupy, co w potaczeniu z dobrag sytuacjg na rynku krajowym dobrze rokuje na wynik tego
okresu. W 1Q’'17 zakiad na Wegrzech lekko negatywnie kontrybuowat do wynikéw grupy. Prezes
szacuje, ze w 3Q’17 zdolnosci produkcyjne zaktadu wegierskiego powinny by¢ wypetnione w 85-90 %

Zgodnie z planem przebiega inwestycja w rozbudowe zakfadu stopow wstepnych w Gorczycach.
Zaawansowanie projektowania w czesci budowlanej wynosi 90 %, a w czesci technologicznej w 50 %
W 1Q’17 wydatki na ten projekt wyniosty 5,9 min PLN, a od poczatku inwestycji 14,2 min PLN.
Catkowity budzet inwestycji wynosi 58,5 min PLN. Uruchomienie zaplanowano na 1H'18 .
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W 1Q’17 $rednia marza dla stopu 226 wyniosta 323 EUR/t. Byta o0 27 % wyzsza od Sredniej za 2016
rok, ale 0 4 % nizsza od $redniej dziewiecioletniej. W kwietniu marza dalej rosta, do 379 EURI/t.
"Liczymy, ze to pozytywnie przetozy si¢ na wyniki Il kwartatu" - prezes

Walne zgromadzenie Alumetalu przegtosowato wyptate 44,9 min PLN dywidendy, czyli 2,92
PLN/akcje (DY 4,5%), z zysku za 2016 r. Dniem dywidendy jest 24 maja, a terminem jej wyptaty 7
czerwca.

Wirtualna Polska chce osiggna¢ rentownosci kanatu telewizyjnego Telewizja WP w 3Q'18 - prezes
Jacek Swiderski. Prezes oczekuje, ze w kolejnych kwartatach straty w segmencie tv bedg nizsze niz
4 min PLN ujemnego wyniku odnotowane w 1Q’17.

Prezes Swiderski poinformowat na konferencji, ze rynek reklamy internetowej byt w 1Q'17 stabszy
niz w koncowce ubiegtego roku.

Grupa WP odnotowata niemal 50% wyniku EBITDA z e-commerce i spodziewa sig, ze udziat tego
segmentu w wyniku na tym poziomie powinien sukcesywnie rosng¢- prezes Jacek Swiderski.
Jednoczesnie grupa jest nadal zainteresowana przejeciami w tym segmencie.

Telewizja WP zaczyna mie¢ wizjg rentownosci. Wiadomo juz, ze pierwotny cel 6 min PLN straty w
pierwszym roku dziatalnosci telewizyjnej jest nie do utrzymania, ale rosngca oglgdalnos¢ wydatnie
zwigkszy przychody stacji. — Puls Biznesu

Adam Pieniacki ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka zarzadu ds. finansowych Cl Games, nie
podajac przyczyn.

Ursus planuje skoncentrowa¢ calg swojg produkcje w ramach jednego duzego zaktadu w Lublinie i
obecnie pracuje nad pozyskaniem finansowania na ten projekt. Koszty przedsiewziecia moga
siegnac tacznie ok. 55 min PLN- prezes Karol Zarajczyk. Spétka chce skorzysta¢ z diugu.

Ursus prowadzi rozmowy nt. finansowania z bankami i agencja rzgdowymi - liczy, ze bedzie mogt
wykorzystac niektére instrumenty w ramach PFR czy ARP, wskazat prezes.” Jesli program e-BUS
ruszy bardzo szybko, Ursus bedzie chciat wraz z budowg nowego zaktadu podwoi¢ moce
produkcyjne w obszarze autobuséw elektrycznych wobec 300 szt. rocznie obecnie”- prezes

Po wynikach 1Q’17 zarzad Getin Noble Banku ocenia, ze wypracowanie zysku netto w biezgcym
roku bedzie bardzo trudne. Prezes podkreslit, ze biezacy rok bank chce wykorzysta¢ na poprawe
fundamentéw i wprowadzenie zmian, ktére pozwolg osigga¢ stabilne, dodatnie wyniki w kolejnych
latach.

Getin Noble Bank, ktéry zanotowat 203,6 min PLN odpisow w 1Q’17 szacuje, ze kolejne kwartaty
przyniosg poziom odpiséw o podobnej wartosci. Prezes dodat, ze w 2Q'17 bank bedzie starat sie
sprzeda¢ portfel wierzytelnosci, zwigzany z kredytami hipotecznymi. Dodat, ze bank chce sprzedaé
portfel kredytéw hipotecznych, udzielanych gtéwnie przed 2010 rokiem przed Getin Bank i DomBank.

Bank podat, ze saldo kredytéw CHF spadto do 3,1 mid CHF na koniec marca br. wobec 5,2 mld CHF
na koniec grudnia 2008 r.

ABC Data widzi wptyw dziatan optymalizacyjnych wdrozonych w 2016 r. w rezultatach 1Q'17., ale
spodziewa sie, ze bedg one mialy jednak wigksze przetozenie na rezultaty grupy w kolejnych
kwartatach.

Erbud, ktérego marza operacyjna w 1Q’17 spadta do 1,2 % liczy, ze w kolejnych kwartatach wréci do
poziomu marz z 2016 r. Obecny portfel zamoéwien grupy ma warto$é 2,03 mid PLN, w tym 1,35 mlid
PLN na 2017 r. - poinformowata spétka w komunikacie prasowym.

Erbud spodziewa sie, ze 2017 bedzie dobry dla spotki, a marza operacyjna w catym roku powinna
wynies¢ ok. 3%. Z zysku za 2017 spdtka nie planuje wyptaca¢ dywidendy — Parkiet

BDM: Na wczorajszej telekonferencji zarzad wskazat, ze obecnie bardziej prawdopodobne jest
wypracowanie ok. 2,5% marzy EBIT w 2017 roku, niz zapowiadane wcze$niej 3%. \

Vistula Group bedzie dgzy¢ do uzyskania skonsolidowanego zysku netto w tym roku na poziomie
zblizonym do konsensusu rynkowego, ktéry wynosi co najmniej 33 min PLN. Spoétka chce tez sprostac
oczekiwaniom pod wzgledem zysku EBITDA - konsensus rynkowy w tym wypadku wynosi co najmniej
60 min PLN.

Vistula Group podata tez, ze zamierza osiggng¢ w biezgcym roku poziom tacznie 416 salonéw
wszystkich marek odziezowych oraz segmentu jubilerskiego.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim B ywnymi i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie cafosci lub czesci ia wymaga zgody raport.




bdD

041993

Altus TFI

PlayWay
Seco/Warwick
Oponeo

Atende

PKN Orlen

PzU,
Pekao

Comarch

Amrest

Mex Polska

Impel

JSW

GTC

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa ywny
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci

BIULETYN PORANNY

$roda, 17 maja 2017

Grupa zapowiedziata, ze poczawszy od 2H’17 planuje rozpoczecie realizacji projektu franczyzowego
w segmencie jubilerskim, ktéry bedzie funkcjonowat na podobnych zasadach, jak w markach
odziezowych.

BDM: Zarzad podirzymat cele wynikowe na biezgcy rok dot. wynikow EBITDA oraz zysku netto.
Jednoczesnie przedstawiciele spétki odniesli sie do przecietnych rezultatow w 1Q’17 (wyniki ponizej
oczekiwan, jednak w skali roku pierwszy kwartat jest praktycznie nieznaczgcy). W °17 detalista
zamierza utrzymac¢ dwucyfrowe tempo przyrostu przychoddéw, co ma by¢ kombinacjg dwdch
czynnikéw: rozbudowy sieci sklepéw (igcznie powierzchnia ma zwigkszy¢ sie o 9% r/r, mocniej w
segmencie odziezowym) oraz utrzymania dodatniej sprzedazy z mkw. Mocno ma réwniez rosngc
format sklepow franczyzowych (gtdwnie w obszarze modowym; w segmencie jubilerskim zarzad
spodziewa sie otwarcia ok. 5 sklepéw w '17) oraz kanat internetowy (docelowo w *17 ma odpowiadac
za ok. 9% sprzedazy).

Witadze sp6tki odniosty sie tez do rozmow prowadzonych z Bytomiem. Z wypowiedzi prezesa mozna
wnioskowacé, ze do ewentualnego potgczenia mogtoby dojs¢ pod koniec roku, jednak do tego jest
potrzebna zgoda WZA (w przypadku Vistuli ,za” musi by¢ 80% gtoséw obecnych na WZA, a w
odniesieniu do Bytomia 2/3 gtoséw). Jednoczes$nie prezes Pilch powiedziat, ze spétka bedzie dazy¢
do uzyskania jak najlepszego parytetu i celem jest uzyskanie jak najmniejszego rozwodnienia (co tym
samym oznacza, ze Vistula nie bedzie dgzyta do transakcji za wszelkg cene). Prezes Pilch podtrzymat
takze zainteresowanie spétki podmiotami funkcjonujgcymi w obszarze mody damskiej.

UOKIK zgodzit sie na przejecie przez Altus Agent Transferowy, kontroli nad spétkg BPH TFI.

PlayWay zarekomendowat akcjonariuszom przeznaczenie zysku netto za 2016 r., w wysokosci 6,11
min PLN, w catosci na kapitat zapasowy.

Wartos¢ portfela zamoéwien Seco/Warwick spadta r/r do 403 min PLN na koniec | kw. br., podata
spotka.

Oponeo chce wyptaci¢ 0,20 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2016 r. WZA zaplanowano na 14
czerwca.

Atende, ktére w marcu objeto 60 % udziatdbw nowo powstatej spdtki A2 Customer Care, chce nadal
rozbudowywaé grupe i pracuje obecnie nad dwiema akwizycjami, ktére majg poszerzy¢ portfolio
produktowe. Omnichip z grupy Atende pracuje nad rozwigzaniem do aktywnej ochrony kart
zblizeniowych i liczy, ze stanie sig ono produktem globalnym.

Spétka nie wyptacita odsetek od obligacji PK11117 z uwagi na problemy techniczne banku. Przelew
do KDPW zostat dostarczony z 1-dniowym opdznieniem.

Finalizacja przejecia pakietu akcji Pekao przez PZU i PFR zostata zaplanowana na 7 czerwca.

Comarch odnotowat tgczny dodatni wptyw operacji zwigzanych z réznicami kursowymi na wynik
netto grupy na poziomie ok. 9,7 min PLN za 1Q’17.

Amrest sfinalizowat zakup 100% udziatéw w Pizza Topco France SAS (Pizza Topco) od Top Brands
NV. oraz zmienit nazwe Pizza Topco na AmRest Topco France SAS, poinformowata spotka. Wartos¢
transakcji wyniosta ok. 12,3 min EUR.

Zarzad spotki Mex Polska rekomenduje wyptate dywidendy w wysokosci 0,32 PLN/akcje (DY 4,4%).

Impel odnotowat 2,49 min PLN skonsolidowanego zysku netto przypisanego akcjonariuszom
jednostki dominujgcej w 1Q’17 wobec 2,46 min PLN zysku rok wczesnie;j.

Strategia JSW prawdopodobnie zostanie ogloszona w czerwcu - wiceminister energii Grzegorz
Tobiszowski. Wséréd jej filarébw wymienit utrzymanie rynku eksportowego i zintensyfikowanie
dziatalnosci innowacyjne;.

Akcjonariusze GTC zdecydowali o emisji do 15,5 min akcji serii L bez prawa poboru, wynika z
uchwat walnego. Akcjonariusze bedg mogli dokona¢ wyboru i otrzyma¢ dywidende w formie nowych
akcji serii L, zamiast w formie gotowki.

Akcjonariusze GTC zdecydowali o wyptacie kwoty 124,3 min PLN, czyli 0,27 PLN/akcje.

BDM: Informacje sg zgodne z naszymi oczekiwaniami. Deweloper przydzieli czesci akcjonariuszy
(podmioty instytucjonalne) nowe akcje, natomiast Srodki, ktére bedg zatrzymane w ten sposob w
spofce, bedg przeznaczone na realizacje planow rozbudowy portfolio grupy.Za uchwatg dot. emisji
waloréw byto 98% gfoséw obecnych na WZA. Podtrzymujemy nasze pozytywne nastawienie do

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl

i autoréw. Opracowanie | zawarte w nim komentarze
ia wymaga zgody raport.




bdD

041993

Vantage

AB.PL

Ciech

Raiffeisen Bank
Polska
Lokum

ABC Data

Gornictwo

BIULETYN PORANNY

$roda, 17 maja 2017

spotki. Stopa dywidendy wynosi obecnie 0,27 PLN/akcje.

Zarzad Vantage Development chce, by spétka wyptacita w formie dywidendy 0,13 PLN/akcje (DY
3,6%).

Spétka z grupy Vantage Development podpisata przedwstepng warunkowg umowe nabycia dziatek
w Warszawie o tgcznej powierzchni 1,6 ha za 14,7 min PLN. Nieruchomo$¢ pozwoli na budowe
okoto 200 lokali mieszkalnych

W 1Q’17 spétka miata 24,3 min PLN EBITDA i 13,2 min PLN zysku netto przy przychodach 1,85 mid
PLN. Wyniki byly nieco stabsze od konsensusu o 7% na poziomie EBITDA i 4% netto.

Podsumowanie konferencji wynikowej po 1Q’17

BDM:

- spétka nie widzi spadku spotowych cen sody kalcynowanej (7% r/r spadek Soda FOB West Europe
na Bloomberg);

- wigkszo$¢ wolumendw sody spotka sprzedaje w kontraktach, ceny spotowe to rynek zamorski i tam
spotka oczekuje tendencji 0+;

- awaria w SDC zabrata w 1Q’17 do 10 tys. ton sody, efekt ten do 5 tys. ton bedzie widoczny takze w
2Q’17 (petne moce 3Q’17);

- spotka rozpoczyna 7 dniowy postéj w Janikowie (raz na 4 lata) co zabierze >10 tys. ton sody;

- zarzgd oczekuje mniejszej presji na surowcach w kolejnych kwartatach;

- nowe, zagraniczne rejestracje SOR nie wplyng na wolumeny 2017 roku;

Strata netto grupy Raiffeisen Bank Polska w 1Q’17 wyniosta 76,1 min PLN wobec 10,1 min PLN
straty netto rok wczesnie;j.

Lokum Deweloper planuje sprzedaz w 2017 roku okoto tysigca lokali. Potencjat rozpoznan na ten rok
jest na poziomie nieco wyzszym niz zesztoroczny: 679 lokali.

Spotka podata prognoze skonsolidowanych wynikéw na 2017 rok. Przychody 4,47 mid PLN, EBITDA
50,6 min PLN, zysk netto 27,7 min PLN.

PGG zaktada, ze nadrobi produkcyjne straty w 2H17, uruchamiajgc nowe fronty wydobywcze, a na
koniec roku "weglowa dziura" wyniesie 1-1,2 min ton. — Dziennik Gazeta Prawna

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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