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KOMENTARZ PORANNY

Byki wracaja do gry

Woczorajsze notowania na GPW skonczyly sie zwyzkg WIG20 o 0,8% przy blisko
615 min PLN. Aktywno$¢ na warszawskim parkiecie nie byta za duza, a przebieg
sesji spokojny. Zauwazalny jest jednak powr6t blue chipéw nad 2350 pkt., ktéry
byt odreagowaniem stabosci z ostatniego pigtku, co przetozyto sie na lekkg korekte
indeksu w tym tygodniu. Obecna sytuacja, w jakiej znalazt sie rynek nie pozwala
na powazne prognozy. Z jednej strony na chwile obecng zostata zahamowana
dalsza korekta z kanatu konsolidacji w strefie 2350-2250 pkt., z drugiej strony
WIG20 ponownie zbliza sie do strefy 2400 pkt., gdzie psychologiczna bariera
spotyka sie z najwyzszg wartoscig indeksu biezgcego roku. Pozytywny sentyment
pozostaje rowniez na gietdach europejskich gdzie na zamknigciu dominowat kolor
zielony. Patrzac za ocean, kolejny raz w tym tygodniu S&P500 siegnat kolejnego
rekordu. Pozostajgc w Stanach Zjednoczonych mozna powiedzie¢, ze wczorajszy
komunikat po posiedzeniu FOMC byt jastrzebi. Sytuacje wyglada podobnie do
ostatniego wystgpienia Mario Draghiego, Komitet przymierza sie do rozpoczecia
operacji redukcji bilansu jeszcze w tym roku, o ile tylko dane makro beda sprzyjac.
Z dzisiejszych danych warto zwréci¢ uwage na publikacje raportow BZ WBK oraz
MBANK, banki posiadajg odpowiednio 5% i 2,8% udziatu w WIG20.

Jakub Birnbach
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Orange: Wyniki 2Q’17 powyzej konsensusu;
= mBank: Spétka wypracowata w 2Q’'17 764,8 min PLN wyniku odsetkowego,
252,6 min PLN wyniku z tyt. prowizji i 269,7 min PLN zysku netto;

= Orbis: EBITDA w 2Q’17 wyniosta 164 min PLN; prognoza EBITDA w17 w
przedziale 450-460 min PLN [komentarz BDM];

= PGE: Szacunkowa EBITDA w 1H’17 wyniosta 3,445 mid PLN;

= XTB: Spoétka przedstawita wstepne wyniki za 1H17;

= Handel: Jeronimo Martins osiggneto 416 min EUR EBITDA;

= Rafako: PFR wesprze Rafako jako wspotwiasciciel;

= PBG, Rafako: Rafako zamierza wyemitowaé¢ do 42,5 min akcji; PBG zagtosuje
za emisjg;

= ERG: Spotka planuje zwiekszy¢ moce produkcyjne o 17%;

= Budimex: Zdaniem prezesa utrzymanie zyskownosci w kolejnych okresach
bedzie trudnym zadaniem;

= Dom Development: Deweloper zamierza naby¢ nieruchomosci o wartosci
184,6 min PLN i wybudowaé tam 1,35 tys. lokali.

WYKRES DNIA

Po wczorajszym posiedzeniu FOMC kurs EUR/USD kontynuuje trend i znajduje sie
obecnie najwyzej od stycznia 2015 roku
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Notowania: sroda, 26 lipca 2017

Wartos¢ Zmiana

1D YTD
WIG20 2360,3 0,8% 21,2%
WIG30 27450 0,7% 22,4%
mwIG40 4930,6 0,4% 17,0%
sSWIG80 15 686,9 0,2% 10,0%
WIG 62 362,3 0,6% 20,5%
WIG Banki 7533,8 0,5% 20,3%
WIG Bud 3391,0 -0,3% 18,7%
WIG Chemia 151105 0,0% 9,8%
WIG Dew 21157 0,5% 15,7%
WIG Energia 32727 0,0% 28,3%
WIG IT 21371 -0,9% -0,9%
WIG Media 5168,3 0,4% 13,3%
WIG Paliwa 7188,1 1,8% 26,8%
WIG Spoz 4 396,3 0,1% 5,8%
WIG Surowce 4 640,5 1,7% 32,0%
WIG Telco 732,4 0,7% 0,3%
DAX 12 305,1 0,3% 7,2%
CAC40 5190,2 0,6% 6,7%
BUX 35564,9 0,8% 11,1%
S&P500 24778 0,0% 10,7%
DJIA 217110 0,5% 9,9%
Nasdag Comp 6422,7 0,2% 19,3%
Bovespa 65 010,6 -1,0% 7,9%
Nikkei225 20 147,6 0,5% 5,4%
S&P/ASX 200 57916 0,3% 2,2%
Ztoto 1248,2 -0,2% 8,3%
Miedz 6225,0 3,3% 12,5%
Ropa 48,8 1,8% -14,5%
EUR/PLN 4,25 -0,1% -3,4%
USD/PLN 3,66 0,1% -12,6%
CHF/PLN 3,82 -0,8% -7,1%
EUR/USD 1,16 -0,2% 10,6%
USD/IPY 112,2 0,5% -4,1%

FW20: $roda, 26 lipca 2017

Warto$é zmiana
Kurs otwarcia 2351 5] 0,21%
Kurs zamkniecia 2359 12 0,51%
Kurs min. 2 350 19 0,82%
Kurs max. 2367 18 0,77%
Wolumen obrotu 8382 104 1,26%
Otwarte pozycje 67 160 812 1,22%
System:

Aktualna pozycja — dtuga
Sygnat otwarcia krétkiej— 2334
Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtugg - 2304

Opory: 2425 2538 2573 2600
Wsparcia: 2331 2253 2192 2164
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GPW — PODSUMOWANIE

FW20 (2,351.00, 2,367.00, 2,350.00, 2,359.00, +12.0000) L 20 Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét
WIG20 23443 23443 23637 23603 0,8% 615
[2400 WIG30 27364 27360 27479 27450 0,7% 660
MWIG40 49274 15612,2 15686,9 4930,6 0,4% 93
[ %0 swiGso 15651,0 49202 49322 156869 02% 48
WIG-PL  63492,9 634929 63611,4 636053 0,6% 762
[ 2300  wiG 621757 62140,8 623775 623623 0,6% 766
[ 2250  WIG20 Cena Mkt Cap Zmiana
1D YTD
Alior 62,00 8014 1,4% 14,4%
[ 2290 asseco PL 44,90 3727 18% -16,8%
BZ WBK 358,00 35526 -0,5% 13,3%
[ 2150 ccc 233,65 9151 1,6% 14,8%
Cyfrowy P. 25,80 16500  1,5%  4,9%
[ 2100 Energa 12,20 5052 -0,2% 34,1%
Eurocash 34,59 4814 4,4% -12,1%
L o050 JSW 85,00 9980 12%  27,1%
KGHM 124,00 24 800 1,7% 34,1%
L 2000 Lotos 49,79 9 205 1,6%  30,2%
LPP 7 000,00 12 875 0,7% 23,4%
mMBANK 460,00 19 451 -0,8% 37,2%
23 130 6 [13 [20 [2f [ [13 [20 [27 [3 [10[18[24 [2 | [15 [22 [29] [5 [12[19 [26 |3 [10 [17 [24 [31 [7 i Orange 511 6706 -0,6%  -7,3%
[February [March [April [May [oune Jauty [August Pekao 128,50 33727 09%  2.1%
WIG20 (2,344.28, 2,363.74, 2,344.28, 2,360.26, +18.8999) b 2450 PGE 12,83 23989 0,2% 22,8%
PGNIG 6,56 37 906 1,4% 16,5%
L 2400 PKN Orlen 108,20 46 278 2,0% 26,8%
PKOBP 36,30 45 375 0,6%  29,0%
PZU 44,32 38271 -0,2%  33,5%
F 2%° Tauron 3,75 6572 -05% 316%
zmiana
L 2300 mWIG40 Cena Mkt Cap im YTD
Alumetal 47,80 740 25% -22,1%
[ 2250  Amica 167,45 1302 -0,2% -10,2%
Amrest 377,00 7998 0,8% 27,4%
[ 2000 Apator 30,90 1023 -34% 3,3%
Azoty 69,19 6863 0,7% 10,4%
L 2150 Bogdanka 71,80 2442 50%  3,3%
Boryszew 10,67 2561 03% 332%
Budimex 230,00 5872 -0,9% 16,2%
[ 210 cp projekt 87,28 8389 01% 67,2%
Ciech 60,59 3193 0,8% 3,9%
[ 2050 comarch 204,55 1664 -1,7%  17,6%
Echo 5,65 2332 0,4% 8,7%
~ 2000 Emperia 83,69 1033 1,4%  28,8%
Enea 14,95 6 600 0,0% 57,4%
F 1050 Forte 77,94 1863 0,6% 2,6%
[23 3 o T13 [20 fof 6 13 [0 o7 |3 [rofi8foa o[ Ti5 [22 foo[[5 iz[1o fo6 [3 io 17 Joa 1 7 GetinNoble 1,45 1307 43%  98%
[February [march [April [May [3une [uly [August — 47,05 AT 03%  17.8%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY GTC 9,55 4401  1,0% 165%
Spotki surowcowe znéw pomagaija Ly ek DR QD i
ING BSK 193,15 25129 1,7% 19,7%
Podobnie jak na sesji wtorkowej, dzi$ uwaga inwestorow skoncentrowata si¢ na intercars 286,00 4052 21%  3,0%
spotkach surowcowych, ktore reagowaty na kolejne zwyzki na rynkach towarowych. kermel 63,01 5163 1,1% -13%
KGHM z najwyzszym na rynku obrotem 115 min zt urést dzi$ o 1,6%, a JSW dotarto  kety 419,90 3985 01%  82%
w okolice zesztorocznego szczytu co uruchomito presje sprzedajgcych i zejscie pod Kruk S SRIGEIN O 20
kreske, lecz po nerwowym handlu ostatecznie akcje spotki zakoniczyly dzien 1,1% Medicalo AT B RS SR
zwyzka. Najwyzszy wzrost w indeksie WIG20 odnotowaty walory Eurocashu (4,3%) i M"emium Wl 9AD  ED D
. R . ZULs R P R . Netia 3,92 1366 0,8% -14,8%
PKN Orlen (+2%), natomiast inne duze spétki albo nie wyrézniaty sie skalg zmian,
] . . - . Neuca 335,00 1562 0,0% -14,1%
albo wartoscig obrotow. WIG20 ostatecznie zakonczyt sesje 0,8% wzrostem, lecz . - v
kolejny raz trudno uznac tg zwyzkowsa sesje jako przetom na rynku. Dobrze ilustruje  pqeigerer s 2 GOEh R
to zresztg szeroki rynek i spokojne zmiany mWIG40 (+0,3%) oraz sWIG80 (+0,2%).  pkp cargo 61.95 2775 01% 31.8%
Tu warto wymieni¢ miedzy innymi 4,9% zwyzke Bogdanki czy tez kolejng probe poiimex 6,46 1529 57% 72,7%
ozywienia na akcjach PXM (+5,7%). Niestety poza waskim gronem waloréw 0 Poinord 10,40 340 19%  282%
wzmozonej aktywnosci, zdecydowana wigkszo$¢ spodtek pozostaje uspiona w Robyg 332 873 06%  11,8%
wakacyjnym marazmie. O utrzymujacej sie stabosci maluchéw $wiadczy tez to, ze Sanck 6049 1626 00% -13%
najlepsze chwile dla znajdujgcego sie w trendzie spadkowym sWIG80 to w ostatnich ~ Stalprodukt “5(eD 2uk @EL A
dniach koncowe fixingi, na ktérych niskim kosztem podbijane sg kursy. Oby taki styl ~Symhos i I
. .. . . Trakcja 13,85 712 -0,4%  -2,2%
handlu skoniczyt sie jak najszybciej. .
Uniwheels 257,35 3191 3,8% 17,4%
Piotr Kaczmarek, CFA  wawel 115195 1728 -35% 47%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spotka osiggneta w 2Q'17 ok. 2,8 mid PLN przychodéw, 812 min PLN EBITDA oraz 71 min PLN zysku netto
(powyzej konsensusu). W prezentacji wynikowej spoétka podata, ze 4 wrzesnia opublikuje aktualizacje strategii.
Przychody z telefonii komorkowej wyniosty 1,568 mld PLN, a ze sprzedazy sprzetu do ustug komoérkowych wzrosty
do 308 min PLN.

Grupa w minionym kwartale stracita netto 717 tys. klientéw telefonii komérkowej. Liczba stacjonarnych taczy
gtosowych spadta o 50 tys., z kolei liczba klientéw korzystajgcych ze swiattowodow zwiekszyta sie do 145 tys. Liczba
klientéw konwergentnych podniosta sie do 1,084 min.

Bank wypracowat w 2Q’'17 ok. 764,8 min PLN wyniku odsetkowego oraz 252,6 min PLN wyniku z tyt. prowizji. Zysk
netto byt bliski 269,7 min PLN (nieco stabiej od konsensusu).

Orbis podat wyniki za 2Q’17. Grupa prognozuje, ze EBITDA’17 bedzie miesci¢ sie w przedziale 450-460 min PLN.

BDM: Dane okazaty sie symbolicznie lepsze niz nasze oczekiwania na poziomie EBITDA. Ostateczny odczyt za
2Q’17 to 164 min PLN, podczas gdy my spodziewalismy sie 1568,3 min PLN.

Jednoczesnie spétka opublikowata oficjalng prognoze na 2017 rok zaktadajgca, ze wynik EBITDA powinien osiggna¢
warto$¢ w przedziale pomiedzy 450 i 460 min PLN. Nasza aktualna prognoza wskazuje putap ok. 459,2 min PLN.

Prognozy wynikéw Orbis [min PLN]

2Q'16  2Q'17 Zmrifr‘“a 2016 2017P Zmri/?“a 2018P Zm:ﬁ“a aﬁéﬁﬂg
Przychody 3027 4215 7% 13829 14502 5% 15026 4% 47%
EBITDAR 161,9 1802 11% 4892 5230 7% 5374 3% 45%
EBITDA 1377 1640 19% 3896 4592  18% 4786 4% 44%
EBIT 1005 1235 23% 2414 3017  25% 3297 9% 40%
Wynik netto dla akcjonariuszy 84,8 934  10% 2071 2248 9% 2613  16% 37%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.

Spotka szacuje, ze EBITDA grupy w 1H17 wyniosta 3,445 mid PLN (w 2Q’17 daje to 1,497 mid PLN; +13% r/r).
Skonsolidowany zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej byt bliski 1,497 mid PLN (w tym 533
mid PLN w 2Q’17). EBITDA segmentu energetyki konwencjonalnej wyniosta 1,612 mild PLN, w segmencie
dystrybucja 1,222 mld PLN, w segmencie obrét 422 min PLN, a w obszarze energetyki odnawialnej 169 min PLN.

Spotka przedstawita wstepne wyniki za 1H'17. Przychody z dziat.operacyjnej wyniosty 125,2 min PLN, EBIT byt bliski
52,6 min PLN, a wynik netto 29,5 min PLN. W 1H17 otwarto tez 22,9 tys. nowych rachunkéw, a tgczna liczba
rachunkéw wyniosta 178,0 tys. szt.

Biedronka wypracowata w 2Q’'17 ok. 2,8 mld EUR przychodéw (+11,8% r/r), a sprzedaz poréwnywalna zwiekszyta
sie 0 9,5%. W 1H’17 sie¢ osiggneta 375 min EUR EBITDA (z kolei Jeronimo Martins wypracowato 416 min EUR
zysku). CAPEX Jeronimo Martins wyniost 249 min EUR, z czego na Biedronke przypadto 86 min EUR. W catym roku
grupa zamierza wyda¢ 700 min EUR.

Spétka zawarta list intencyjny z Polskim Funduszem Rozwoju i Funduszem Inwestycji Polskich Przedsigbiorstw FIZ
AN. W dokumencie PFR wyrazit wole podjecia wspétpracy w celu realizacji z Rafako wspdlnych strategicznych
projektow, a FIPP FIZ AN wyrazit wole rozmow o inwestycji w Rafako.

PFR wesprze Rafako jako wspdtwiasciciel. Ekspansja zagraniczna, energetyka rozproszona i elektromobilno$é - na
to producent kottéw zamierza przeznaczy¢ wptywy z emisji akcji. PFR chce objg¢ 10%. — Puls Biznesu

W dn. 29 sierpnia odbedzie sie WZA Rafako, ktére zadecyduje o emisji do 42,5 mIn nowych akcji spdtki z
zachowaniem prawa poboru. Zarzad oczekuje, ze pozyska w ten sposéb 150-180 min PLN.

PBG zakomunikowato, Zze jako gtéwny akcjonariusz, zadecyduje za podjeciem uchwat dot. emisji. Poinformowato
takze, ze rozwaza rozporzadzenie prawami poboru na rzecz zainteresowanych inwestoréw, a pozyskane w ten
sposoéb srodki wykorzyatoby na sptate zadtuzenia z tyt. obligaciji.

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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Koncern ztozyt wniosek w pierwszej fazie procedury rezerwacji mocy przesytowych w gazociggach, ktére potacza
ztoza na Norweskim Szelfie Kontynentalnym przez Danig z Polskg.
Mato chetnych na przesyt gazu przez Baltic Pipe. Sposrod kilkunastu firm, ktére zapytata "Rzeczpospolita” i ktore
petnig istotng role na krajowym rynku gazu, tylko PGNiG potwierdzito che¢ importu surowca przez Baltic Pipe. -

Rzeczpospolita

Spdtka zamowita linie do produkcji folii z zestawem akcesoriow. ERG szacuje, ze pozwoli to na wzrost mocy
produkcyjnych o ok. 17%. Koszt nowe;j linii wynosi 837,9 tys. EUR. Instalacja i rozruch linii zaplanowano na 1Q’18.

Prezes Blocher powiedziat, ze utrzymanie rentownos$ci na poziomie z 1H17 w kolejnych kwartatach moze byc¢
niemozliwe. Spdtka dostrzega rosngca presje cenowg ze strony podwykonawcdw oraz wzrost ptac i cen materiatow.
Prezes liczy na utrzymanie pozytywnych dynamik sprzedazy w segmencie budowlanym.

Dariusz Blocher wskazat, ze w ostatnim czasie zauwazalny jest ,znaczgcy wzrost poziomu biurokracji” na
kontraktach publicznych, co opdznia faktuorwanie prac i negatywnie wptywa na poziom gotéwki.

Spétka zmienita date publikacji raportu pétrocznego z 6 na 5 wrzesnia.

Deweloper wprowadzit do oferty 89 lokali etapu Vb w projekcie Lokum Victoria. Do konca roku ma trafi¢ etap Vc (87
mieszkan). Lokale majg by¢ rozpoznawane w wynikach 2018/19.

Spotka zawarta przedwstepng umowe dot. nabycia gruntéw i praw dla projektu deweloperskiego w dzielnicy Zoliborz
od Acciona Nieruchomosci Zoliborz sp. z 0.0. oraz zakupu udziatéw w Mirabelle Investments sp. z 0.0. (od Fasby
Bears Sociedad Limitda i Alicionak sp. z 0.0. sk.) za 184,6 min PLN. Powierzchnia przedmiotowych nieruchomosci
wynosi facznie 43,6 tys. mkw. Dom Development zamierza zrealizowa¢ wieloetapowy projekt na ok. 1350 lokali..
Dom Development B.V. zmniejszyt zaangazowanie w akcjonariacie spotki z 58,63% do 57,99%.

Spétka podata, ze wypracowata w czerwcu 188,5 min PLN przychodow.

Spotka podpisata umowe z PKP Linia Hutnicza Szerokotorowa na modernizacje 10 lokomotyw spalinowych. Warto$é
kontraktu wynosi 96,3 min PLN netto.

W tej perspektywie unijnej przewoznicy mogg zamoéwic¢ 300 pociggéw. Na razie zamowili 78 sktadow. Prawie potowe
kupig w Newagu. — Puls Biznesu

Deweloper rozpoczat realizacje 1 etapu projektu Nowa Dzielnica w todzi, ktéry liczy 86 lokali.. Zakonczenie prac
przypada na 3Q'19.

MCI Capital TFI rozpoczat proces negocjacji sprzedazy pakietu akcji Genomed.
Grupa podpisata umowe ws. przejecie spoétek Uniclinic, Uniclinic Rehabilitacja i Villa Clinic za 2,3 min PLN.

AD Niva sp. Z o.0. (podmiot zalezny od Krzysztofa Domareckiego) dokonato wcze$niejszego wykupu czesci obligacii
o wartosci 20 min PLN. Podano tez, ze $rodki wptynety juz na konto emitenta.

Spétka zawarta aneks dot. budowy sklepu lkea w Lublinie, ktory zwieksza warto$¢ kontaktu z 65,6 min PLN na 72,3
min PLN.

Narasta konflikt miedzy wartg 150 min zt spétka ZM Ropczyce a jej akcjonariuszem, ZM Invest. W czwartek pod
ochrong agencji Rutkowskiego ma sie tam odby¢ walne. - Rzeczpospolita

W 2017 r. deweloper przekaze 1 tys. lokali. - Parkiet

Jedna z ustaw regulujgcych dziatanie rzgdowego programu "Mieszkanie plus" pozwala fatwiej niz do tej pory
wyrzucac¢ lokatoréw na bruk. Organizacje lokatorskie apelujg o pilne zmiany. — Gazeta Wyborcza

Rozpoczynajgca sie dzi$ gietdowa przygoda Playa moze nie by¢ dtuga. Nie milkng spekulacje, ze oferta publiczna
operatora ma uwiarygodni¢ wycene na potrzeby transakcji z UPC. Czysto mobilnym graczom na rynku bedzie coraz
trudniej. — Puls Biznesu

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa
nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter i

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

autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze

jie w prasie lub w jie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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