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KOMENTARZ PORANNY

Status quo utrzymany

Czwartkowa sesja nie wprowadzita zbyt wiele zmian w obrazie warszawskiego
parkietu. Magnesem dla WIG20 caly czas pozostaje przedziat 2300-2350 pkt.
Woczoraj blue chipy stracity 0,4%. Pod kreskg znalazly sig tez MiS-ie. W Europie
ciezko byto wskaza¢ jednoznaczny kierunek — DAX spadt o 0,8%, z kolei FTSE
zyskat 0,6%. W USA po raz kolejny nowy szczyt ustanowit DJIA. Nikkei obnizyt sie
0 0,6%. Odczyty makro rozpoczgliSmy od garsci danych z Japonii (m.in. stopy
bezrobocia). W dalszej czesci dnia czekajg nas publikacje m.in. koniunktury
gospodarczej w strefie Euro oraz wstepne dane dla amerykanskiego PKB. W kraju
powoli rozkreca sie sezon publikacji wynikéw pétrocznych — wczoraj po sesji
rezultatami finansowymi pochwalita sie GPW, a dzi$ nad ranem BZ WBK (wynik
netto powyzej konsensusu). Poranne nastroje sg stabe, co wida¢ po kontraktach
terminowych. Futures na DAX tracg po 0,3-0,4%, na minusach sg tez kontrakty na
indeksy w USA. Technicznie patrzac kofnczacy sie miesigc nie wnidst zbyt duzo do
sytuacji WIG20 i wydaje sig, ze ostatnie sesje lipca nie wiele zmienia w tej sytuaciji.
Impulsem do dynamiczniejszych ruchow i wybicia moze by¢ mocniejsze wejscie w
sezon raportéw potrocznych, ktory na dobre rozkreci sie dopiero w sierpniu.

Adrian Gérniak

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= BZ WBK: Zysk netto w 2Q’17 powyzej konsensusu;

= GPW: Zysk netto w 2Q’17 zgodnie z konsensusem;

= Orange: Spotka nadal widzi presje cenowa na rynku ustug komérkowych;

= mBank: Bank chce w ciggu 3 lat powréci¢ do ROE na poziomie 10%;

= Dom Development/Erbud: Dom Development zawart z Erbudem umowe na
148,3 min PLN netto;

= Orbis: Spoétka szuka okazji do przejec¢;

= Rafako/PBG: Gtéwny akcjonariusz Rafako, PBG, chce emisji, ale nie kupi
nowych akcji — Parkiet;

= Sfinks: Rada nadzorcza Sfinksa nie zgodzita sie na przejecie Dominium;

= Skarbiec TFIl: Marek Rybiec zlozyt rezygnacje z dniem 30 wrzesnia z funkgc;ji
prezesa.

WYKRES DNIA

Wydarzeniem czwartkowej sesji byt debiut operatora telekomunikacyjnego Play.
Nie wypadt on okazale. Na zamknieciu strata wyniosta -1,4% przy gigantycznych
obrotach 870 min PLN (508 min PLN na catym WIG20). Momentami straty
inwestoréw siegaty 5%. Byto to najwieksze IPO od czasu JSW (2011 rok). Warto$¢
oferty siegneta 4,4 mid PLN.

Play Communications - intraday

Zrédio: BIoombergDom Maklerski BDM S.A.,

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Notowania: czwartek, 27 lipca 2017

Wartos¢ Zmiana

1D YTD
WIG20 2350,9 -0,4% 20,7%
WIG30 27385 -0,2% 22,1%
mwIG40 4925,0 -0,1% 16,8%
sSWIG80 15 629,2 -0,4% 9,6%
WIG 62 171,7 -0,3% 20,1%
WIG Banki 7526,8 -0,1% 20,2%
WIG Bud 3336,5 -1,6% 16,8%
WIG Chemia 14 8224 -1,9% 7,8%
WIG Dew 21117 -0,2% 15,5%
WIG Energia 3270,3 -0,1% 28,2%
WIG IT 21295 -0,4% -1,2%
WIG Media 52182 1,0% 14,4%
WIG Paliwa 7 050,9 -1,9% 24,4%
WIG Spoz 4421,8 0,6% 6,4%
WIG Surowce 4 643,0 0,1% 32,0%
WIG Telco 7443 1,6% 2,0%
DAX 12 212,0 -0,8% 6,4%
CAC40 5187,0 -0,1% 6,7%
BUX 35828,7 0,7% 12,0%
S&P500 24754 -0,1% 10,6%
DJIA 21796,6 0,4% 10,3%
Nasdag Comp 6382,2 -0,6% 18,6%
Bovespa 65 277,4 0,4% 8,4%
Nikkei225 19939,9 -0,7% 4,3%
S&P/ASX 200 57028 -1,4% 0,7%
Ztoto 1259,2 0,9% 9,2%
Miedz 6329,0 1,7% 14,3%
Ropa 49,0 0,6% -13,9%
EUR/PLN 4,25 -0,1% -3,5%
USD/PLN 3,64 -0,4% -13,0%
CHF/PLN 3,78 -1,0% -8,1%
EUR/USD 1,17 0,3% 10,9%
USD/IPY 111,3 -0,7% -4,8%

FW20: czwartek, 27 lipca 2017

Warto$é zmiana
Kurs otwarcia 2365 14 0,60%
Kurs zamkniecia 2355 -4 -0,17%
Kurs min. 2 346 -4 -0,17%
Kurs max. 2369 2 0,08%
Wolumen obrotu 7651 -731 -8,72%
Otwarte pozycje 66 638 -472 -0,70%
System:

Aktualna pozycja — dtuga
Sygnat otwarcia krotkiej— 2339
Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga - 2304

ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl
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FW20 (2,365.00, 2,369.00, 2,346.00, 2,355.00, -4.00000) L 20 Indeksy GPW
Indeks Open Low Close Zmiana Obrét
WIG20 23615 23436 23639 23509 -04% 508
HU WQ'L F 2 wieso 27474 27313 27490 27385 02% 564
U ! i MWIG40 4931,1 15599,9 157044 49250 -0,1% 116
! [ 250 swicso 15691,8 4917,6 49400 156292 -04% 29
WIG-PL  63385,1 633851 63399,5 633995 -0,3% 660
[ 2300  wiG 624036 620238 624289 62171,7 -0,3% 663
[ 2250  WIG20 Cena Mkt Cap Zmiana
1D YTD
Alior 62,00 8014 0,0% 14,4%
[ 229 assecoPL 44,85 3723 -01% -169%
BZ WBK 359,65 35690 0,5%  13,8%
[ 2150 ccc 236,70 9270 13%  16,3%
Cyfrowy P. 26,00 16628  0,8%  57%
[ 2100  Energa 12,20 5052 0,0% 34,1%
Eurocash 34,20 4759 -1,1% -13,1%
L o050 JSW 84,05 9868  -1,1% 25,6%
KGHM 124,60 24920 0,5% 34,7%
L 2000 Lotos 49,05 9 068 -1,5%  28,2%
LPP 6999,75 12 875 0,0% 23,4%
mBANK 447,00 18 902 -2,8% 33,3%
[22 30 6 [13 [20 [2f [6 [13 [20 [27 [3 [10[1824 [2] [15 [22 [29] [5 [12 [19 [26 [3 [10 [17 [24 [31 [7 Orange 5,29 6942 35%  -4,0%
[February [march [Aprir [May [aune [auly [August Pekao 127,65 33504  -0.7%  1,5%
WIG20 (2,361.54, 2,363.85, 2,343.57, 2,350.91, -9.35010) [ o450 PGE 12,79 23914  -03% 22,4%
PGNIG 6,53 37732 -0,5% 16,0%
L 2400 PKN Orlen 105,45 45 102 -2,5%  23,6%
PKOBP 36,40 45 500 0,3% 29,4%
PZU 44,30 38 254 0,0%  33,4%
F 2% tauron 3,78 6625  08% 32.6%
zmiana
[ 2300 MWIG40 Cena Mkt Cap im YTD
Alumetal 47,27 732 -1,1% -23,0%
[ 2250  Amica 166,50 1295 -0,6% -10,7%
Amrest 374,90 7953 -0,6% 26,7%
[ 2000 Apator 31,00 1026 03% 37%
Azoty 68,31 6776 -1,3% 9,0%
L 2150 Bogdanka 70,60 2401 -1,7% 1,6%
Boryszew 10,73 2575 0,6%  34,0%
Budimex 227,00 5795 -1,3%  14,7%
[ 210 cp projekt 87,39 8400  01%  67,4%
Ciech 57,88 3050 -45%  -0,7%
[ 2050 Comarch 201,00 1635 -1,7%  155%
Echo 5,57 2299 -1,4% 7,1%
r 2000 Emperia 83,68 1033 0,0%  28,7%
Enea 14,91 6582 -0,3%  56,9%
F 1050 Forte 78,00 1864 0,1% 2,6%
23 3§ o [13 J20 oy J6 [13 20 fo7 3 [r0fi8foa o[ a5 [22 ool p 1210 Jo6 3 Jio [i7 Joa [f1 [r GetinNoble 1,45 1307  00%  98%
[February [March |April [May [aune [outy |August — 46,01 16 03%  17.5%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY GTC 9,55 4491  00% 165%
Debiut Play wydarzeniem dnia Ly 7033 9189 0% - -7.9%
ING BSK 195,00 25370 1,0%  20,8%
Reakcja rynkéw na wczorajszy komunikat po posiedzeniu FED byta stonowana. Kolejny intercars 286,00 4052 00%  3,0%
raz ostabit sie dolar, rynki akcji jednak kontynuowaty handel w stylu znanym z ostatnich dni  kemel 63,60 5211 09% -0,4%
i tygodni. Dlatego tez WIG20 zaczat czwartkowg sesje w okolicy poprzedniego Kety 420,00 3986  00%  82%
zamknigcia, a w kolejnych godzinach notowan zszedt spokojnie pod kreske wraz z «kmuk 338,50 6345  1,1% 42,8%
ostabieniem na gietdach europejskich. Indeks zakonczyt tg neutralng sesje z 0,4% Medicalg 258,00 930  37% -162%
spadkiem z umiarkowanymi jak na ostatnie dni obrotami 507 min zt. Wydarzeniem dnia na  Millennium 7,66 9292 03% 47,6%
GPW byt debiut Play Communications. Gigantyczna oferta publiczna niestety nie Netia 392 1366 00% -14,8%
skonczyta sie sukcesem na pierwszym dniu handlu. Akcje zaczety notowania po cenie z  Neuca 335,00 1562 00% -141%
oferty pierwotnej, lekko wyszty na plus, po czym zmasowana podaz (warta setki milionéw Orbis 87,85 4048 -02% 20,3%
ztotych) sprowadzita kurs ponad 5% pod kreske. Walory telekomu zakonczyty dzien 1,3%  Pfleiderer 45,15 2921 03% 224%
znizka, co jest niematym rozczarowaniem. Na szerokim rynku podobnie jak w przypadku PKP Cargo 62,00 2777 01%  319%
WIG20 widzieli$my dzi$ spokojne spadki, odpowiednio o 0,1% dla mWIG40 i 0,3% dla Polimex 6.22 1472 -37% 66.3%
sWIG80. Wsrdd ciekawych spotek warto wymieni¢ 9% odbicie kursu Cl Games w reakgji ~ Polnord golg) S22
na przedterminowa sptate kredytu w banku, a po czerwonej stronie negatywnie na plany Rebyg SR8 SO
nowej emisji zareagowaty akcje Rafako spadajgce o 17%. W segmencie WIG20 pierwsze Sanok G 1G8 WS D
skrzypce odgrywaty dzi$ spotki reagujace na wyniki finansowe. O 3,5% podrozaty akcje Stalprodukt 4= auE  OEh T
Orange, a rozczarowanie raportem kwartalnym wywotato 2,8% spadek walorow mBanku. Synthos S G008 L Tebl L 1%
Najwyzszy obrét (76 min zt) i wzrost o 0,4% przypadt walorom KGHM, ktére pozostajg <92 b G D D
silniejsze od WIG20 dzieki utrzymaniu pozytywnego sentymentu na rynku surowcowym. phisheels PR S G0 D
Wawel 1153,00 1729 0,1% 4,8%
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.pl
Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Zysk netto grupy BZ WBK w 2Q’17 spadt do 651,1 min PLN z 723,5 min PLN rok wczesniej. Konsensus
wynosit 575,2 min PLN. Odpisy z tytutu utraty wartosci kredytow wyniosty 100,4 min PLN. Rynek oczekiwat
odpiséw na poziomie 167,6 min PLN.

GPW wypracowata w 2Q'17 41,9 min PLN zysku netto (+27% r/r). Konsensus wynosit 41,5 min PLN.

Orange Polska nadal obserwuje presje cenowg ze strony konkurentéw na rynku ustug komérkowych, zaréwno
w przypadku ofert przedptaconych jak i abonamentowych - poinformowali przedstawiciele spétki. Wrzesniowa
aktualizacja strategii grupy moze zawiera¢ m.in. szczegdty dalszego ograniczania kosztéw dziatalnosci grupy
oraz szczegoty dodatkowych naktadéw inwestycyjnych, zwigzanych z "przeksztatceniem biznesu".

Prezes Jean-Francois Fallacher poinformowat, ze nizsza dynamika sprzedazy ustug sSwiattowodowych na
2Q’17 wynikata z mniejszej liczby dni roboczych. Operator pozyskat od kwietnia do czerwca 28 tys. nowych
klientow ustug FTTH wobec 29 tys. w 1Q’17. Pytany o silny spadek liczby $wiadczonych ustug komérkowych
prepaid (strata 837 tys. w 2Q’17) Fallacher odpowiedziat, ze jest to nadal efekt koniecznosci rejestracji
numeréw telefonicznych, wprowadzonej w ubiegtym roku.

Przedstawiciele zarzgdu Orange Polska poinformowali, ze podczas aktualizacji strategii zaplanowanej na 4
wrzesnia moga odnies¢ sie m.in. do planu dalszego ograniczania kosztéw dziatalnosci grupy oraz do
dodatkowych naktadéw inwestycyjnych zwigzanych z "przeksztatceniem biznesu".

Orange Polska renegocjuje umowy handlowe z innymi operatorami komdérkowymi w Europie ze wzgledu na
zniesienie optat roamingowych w Unii Europejskiej, ktére nastgpito 15 czerwca.

Orange Polska oczekuje, ze ptatnosc¢ kary natozonej na operatora przez Komisje Europejska w 2011 roku moze
przetozyc¢ sie na koniec 2018 roku.

Wprowadzenie reformy emerytalnej przesunigto na lipiec 2018 roku. - Oczekujemy na przekazanie pakietu
ustaw - zmieniajgcych OFE w IKZE oraz wprowadzajacych PPK, do konsultacji spotecznych - moéwi
Matgorzata Rusewicz, prezes Izby Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych. — Rzeczpospolita

mBank chce w ciagu 3 lat powrécié do ROE na poziomie 10% - powiedziat w czwartek Cezary Styputkowski,
prezes mBanku. Dynamika wolumenéw kredytowych w 2017 roku moze wynie$¢ w mBanku okoto 6%. mBank
ma okofo 1 mid PLN na potencjalne akwizycje.

Gtéwny akcjonariusz Rafako, PBG, chce emisji, ale nie kupi nowych akcji. Planuje sprzedaz przystugujgcych
spotce praw poboru, a srodki przeznaczy na wykup obligacji. — Parkiet

Rada nadzorcza Sfinks Polska nie wyrazita zgody na przejecie przez spétke akcji Dominium . W ocenie rady
warunki transakcji nie gwarantujg osiagniecia zaktadanej stopy zwrotu z inwestycji.

Orbis szuka okazji do przeje¢ na rynku hoteli i w biznesach powigzanych - poinformowat prezes spétki Gilles
Clavie. Pytany, czy jest mozliwe, ze spdtka wypltacitaby dodatkowg dywidende, jesli nie bytoby okazji do
akwizycji, odpowiedziat: "Mamy priorytety. Pierwszy to rozwdj, () musimy powieksza¢ naszg sie¢ hoteli w
kazdym kraju, gdzie ma to sens, na przyktad w Rumunii, Polsce, w krajach nadbattyckich". "W sytuacji, gdy nie
mielibySmy okazji do wydania $rodkéw, to w drugiej kolejnosci myslelibySmy o zmniejszeniu zadtuzenia.
Dopiero w trzeciej kolejnosci moglibysmy mysle¢ o dodatkowej dywidendzie. Ale to nie jest dzi$ priorytet".

Ministerstwo Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej w opublikowanym w czwartek projekcie rozporzadzenia
proponuje wzrost ptacy minimalnej do 2,1 tys. PLN i 13,7 PLN minimalnej stawki godzinowe;j.

Zniesienie obowigzku posiadania wiz do krajow UE dla obywateli Ukrainy nie jest réwnoznaczne z
pozwoleniem na prace - podkresla minister rodziny, pracy i polityki spotecznej Elzbieta Rafalska. Wedtug nie;j
obawy, ze ukrainscy pracownicy znikng z rynku pracy, nie potwierdzajg sie.

KGHM podpisat umowy z PGNiG na dostawy gazu. Szacowana warto$¢ umoéw w okresie ich obowigzywania,
do 1 pazdziernika 2033 r., wynosi 4,8 mld PLN.

Orange Polska i nalezgca do Play Communications spoétka P4 podpisalty aneks do umowy roamingu
krajowego, ktéry zaktada czteroletnig wspotprace i zmienia warunki rozliczen miedzy operatorami. Umowa
gwarantuje Orange Polska minimalny poziom przychodéw w wysokosci 321 min PLN przez 4 lata.

Senat popart w czwartek nowelizacje ustawy o Odnawialnych Zrédtach Energii. Gtéwnym jej zatozeniem jest
powigzanie tzw. optaty zastepczej z rynkowymi cenami $wiadectw pochodzenia energii z niektérych OZE.

OZE widzg sie z nowelg w sgdzie. Inwestorzy apelujg do prezydenta o weto i szykujg sie do pozwéw. — Puls
Biznesu

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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Optata mocowa dla gospodarstw domowych bedzie uzalezniona od rocznego zuzycia energii elektrycznej -
napisat w odpowiedzi na poselska interpelacje wiceminister energii Andrzej Piotrowski. Pierwszy raz optate te
zobaczymy na rachunkach w pazdzierniku 2020.

Dom Development zawart z Erbudem umowe dotyczacg wybudowania w ramach generalnego wykonawstwa
trzech etapéw inwestycji mieszkaniowej na Biatolece w Warszawie. Wynagrodzenie dla Erbudu wynosi ponad
148,3 min PLN netto. Rozpoczecie robét budowlanych, w ramach ktérych wybudowanych zostanie 843 lokali
mieszkalnych i 1 lokal ustugowy, nastgpi w 3Q’17. Zakonczenie robét budowlanych planowane jest na 4Q’17.

Dom Development zawart umowe za 184,6 min PLN dotyczgcg nabycia prawa uzytkowania wieczystego
nieruchomosci inwestycyjnych w Warszawie, udziatdw w spéice z o0.0. oraz praw autorskich do dokumentaciji.
Spotka zamierza wybudowac na niej ok. 1350 lokali.

Mostostal Warszawa podpisat z Mennicg Polskg umowe o warto$ci 103,1 min PLN netto. Umowa dotyczy
realizacji zadania inwestycyjnego w Warszawie. Termin wykonania to 31 maja 2019 roku.

Spétka dokonata catkowitej, przedterminowej sptaty 15,0 min PLN kredytu obrotowego odnawialnego w PKO
BP.

Finveco ztozyt do Sadu Okregowego w Poznaniu pozew o uchylenie uchwaty walnego zgromadzenia Novity
ws. podziatu zysku za rok 2016. Finveco zarzuca, ze podjeta przez akcjonariuszy uchwata ws. podziatu zysku
jest "sprzeczna z dobrymi obyczajami i ma na celu pokrzywdzenie akcjonariuszy". W opinii zarzgdu spofki
pozew jest "bezzasadny i nie ma przestanek do uchylenia zaskarzonej uchwaty".

Zarzad Kredyt Inkaso ocenia, ze nie odzwierciedla wartosci godziwej cena 22 PLN za akcje, po jakiej Best
wezwat do sprzedazy 33,0% waloréw Kredyt Inkaso.

Konsorcjum Stali szacuje, ze w 1H'17 miato 732,1 min PLN przychodéw oraz 15,1 min PLN zysku netto
(spadek o 7,9 min PLN r/r).

Akcjonariusze OT Logistics zdecydowali o upowaznieniu zarzgdu do skupu akcji wkasnych po cenie 20-30
PLN. Kapitat rezerwowy na ten cel ustanowiono na poziomie 18 min PLN. Upowaznienie zarzgdu obowigzuje
do 31 grudnia 2017. taczna wartos¢ nominalna nabytych akcji nie moze przekroczy¢ 5% kapitatu
zaktadowego.

Marek Rybiec ztozyt rezygnacje z dniem 30 wrzesnia 2017 r. z funkgcji prezesa Skarbiec Holding i Skarbiec
TFI.

Prairie Mining nie podziela obaw resortu $rodowiska i zapewnia, ze wybuduje w Polsce dwie kopalnie za
ponad 4 mld PLN — Rzeczpospolita

Cron nie moéwi nie wspotpracy Simple i Sygnity — Parkiet

Zrédfo: 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 53 subiektywny
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
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ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.




