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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Zima nie zatrzymuje inwestorow 1p Yo
WIG20 26209 0,7% 6,5%
Kolejny tydzien na GPW rozpoczat sie optymistycznie. Zima za oknami W!'G30 S5 Qb &0
najwyrazniej przyciagneta kapitat na rynek, styczen na razie wyglada bardzo ™W!G40 e 0% Al
dobrze. WIG20 jest dotychczas na 6,5% plusie, co jest najlepszym wynikiem od SW'G80 o @3 0'2:/" 3'3:/"
kwietnia ubiegtego roku. Wczoraj indeks blue-chipéw zyskat 0,7%, co przefozylo WIC s 08) 0:6%) 21600
sie na zamkniecie na poziomie 2620,9 pkt. Pozytywne nastroje panowaly wczoraj W'C Banki DEIE o .
na wigkszosci parkietdw na $wiecie (w kontekscie naszego rynku warty YIS E ) Bk 0'1f’ '0'40/°
odnotowania jest np. nowy historyczny rekord wegierskiego BUX-a, wspartego V'C Chemia SIETUE 'OAOA’ 7’°0A’
gtéwnie przez kurs OTP Banku). Na Wall Street byki przez sesje budowaty LS ) Bl ’0'30/" 3'40/"
systematycznie swoja przewage, w efekcie S&P500 zakonczyt dzien na nowych W'G Enerol A 0“‘?’ 6’20A’
maksimach (+0,8%, 2833 pkt). Za danych makro mamy dzis m.in. niemiecki x:g:\; - 421;21 ’;';//“' jg;
indeks ZEW. W Davos rozpoczyna sig natomiast Swiatowe Forum Ekonomiczne. - Pel_ a a0 2'10/" 5’70/"
W USA trwa w najlepsze sezon publikacji wynikow za 4Q17. Na GPW aiwa ’ it o
LS ) . .. WIG Spoz 3778,0 0,2% 4,1%
rozpocznie sig¢ on w czwartek (od PKN Orlen). Wigksza dynamika publikaciji
. B . LT L. . WIG Surowce 4568,1 0,7% 3,9%
czeka nas jednak dopiero w lutym/marcu. Warto pamieta¢, ze cze$¢ spotek
. 2 , ) e . <. WIG Telco 758,6 0,3% 1,8%
pokaze wyniki za 2017 rok (a tym samym 4Q’17) dopiero w kwietniu, co jest dos¢ A 132037 e e
absurdalne, biorgc pod uwage, ze bedg miec¢ juz za sobg 1Q’18. e 5RE 0% A
BUX 41002,4 2,4% 4,1%
Krzysztof Pado S&P500 2833,0 0,8% 6,0%
DJIA 26 214,6 0,5% 6,0%
. 2 Nasdagq Comp 7 408,0 1,0% 7,3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK E— 816754 0.6% 6.0%
Nikkei225 241242 1,3% 6,0%
= Alior/Pekao: Analizy dotyczace wspotpracy lub potgczenia bankéw mogg S&P/ASX 200 6 037,0 0,8% 05%
zakonczy¢ sie jeszcze w 1Q'18; Zioto 13322 -0,1% 2,0%
Miedz 7041,0 -0,5% -2,8%
= Energa: Szacunkowa EBITDA grupy w 4Q’17 wyniosta 525 min PLN; Ropa 63,6 0,4% 5.2%
= AmRest: Spétka wypracowata w 4Q'17 ok. 1,5 mid PLN (+25% r/r) [komentarz ~EUR/PLN Ay VA% 20800
BDM]; USD/PLN 3,40 -0,3% -2,3%
’ CHF/PLN 3,53 -0,2% -1,0%
= AmRest: Peter Kaineder zostat dyrektorem ds. strategii grupy; EUR/USD 1,22 0,2% 2,0%
= Gietda: Rola rynku kapitatowego w gospodarce jest kluczowa — min. PRI S 0% £60
Czerwinska (Parkiet); FW20
= Polwax: Wedtug wstepnych danych spétka wypracowata w 17 ok. 27 min PLN _ artoss Zliza
EBITDA i 17 min PLN zysku netto; NIBEIEER 2608 8 0.31%
Kurs zamknigcia 2627 19 0,73%
= Energetyka: Trwajg wstepne przymiarki do roszad wtasnosciowych w Kurs min. 2606 9 0,35%
energetycznych spétkach — Dziennik Gazeta Prawna; Kurs max. 2632 18 0,69%
Wol brot 8587 1430 19,98%
= Pragma Inkaso: W 4Q’17 spotka pozyskata wierzytelnosci o wartosci 270,5 Ot;:r:: r;gz;;: 59279 530 0,90%
min PLN;
) , . Indeksy GPW
= Korporacja KGL: Szacunkowe przychody za 4Q’17 wyniosty 81 min PLN. N Open - High  Close B GLEE

WIG20 2 600,44 2599,95 2621,93 2620,87 0,7% 644
WIG30 2 996,46 2987,92 300877 300877 0,6% 747
MWIG40 503348 1503536 1507651 504448 0,4% 167

WYKRES DNIA SWIGB0 15047,93 5014,37 504520 15071,92 02% 32
Indeks dolara amerykariskiego traci praktycznie nieprzerwanie od korica '16 i W/CPL 6848816 6848516 6884674 6884674 06% 851
znajduie sie najnizej od korica '14. wIG 6700537 66856,03 6730869 6730869 06% 855
US Dollar index - daily leay
0¥ Curncy - Last Price 30320 105 Close MC 1D YTD
4 Alior 87,35 11293 0,1% 9,9%
A j \-‘f M | Asseco PL 47,50 3943 -0,6% 8,0%
| (1 y \L w  BZWBK 422,20 41939 -2,3% 6,5%
I [ | ccc 303,80 12 506 -1,7% 6,6%
) Cyfrowy P. 24,30 15541 -0,1% -2,3%
"r\ . ,  Energa 12,64 5234 0,3% 0,7%
A A '1,4.;‘ Eurocash 27,15 3778 -1,0% 2,6%
) ! W Jsw 104,90 12316 0,1% 9,0%
| L @m KGHM 113,80 22 760 1,0% 2,3%
N Lotos 60,98 11274 4,4% 5,7%
rwf LPP 9 855,00 18 256 0,1% 10,6%
o mBank 525,00 22214 0,1% 12,9%
s & Orange 6,36 8347 0,2% 9,8%
/ Pekao 137,25 36 024 1,7% 6,0%
5 s PGE 13,15 24587 -0,8% 9,1%
TV 0 PGNIG 6,68 38 599 -1,2% 6,2%
PKN Orlen 112,00 47903 2,9% 5,7%
ar 3 Tec 7] ) Dec Her ) £ e War W ) PKOBP 46,41 58 013 0,3% 47%
o AR, INDEX SPOT) Gragh 1664 Daily cuis o o Blocmberg Fance L7, o w PZU 46,10 39 808 2,3% 9.3%
Zrodio: BDM, Bloomberg Tauron 3,28 5748 2,2% 7,5%
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mWIG40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D ™
Amica 129,80 1009 -0,2% 3,1% ING BSK 217,50 28297 0,0% /
Amrest 41200 8740 10%  05% Intercars 29450 4173  0,0% - [
Azoty 7500 7440 -1,3% 7,8% Kernel 4830 3958 -0,7%  1,6% T T~
@enefit 1190,00 3183 -0,4% 1,7% Kety 412,00 3923 0,7% 0,6% +sm
Bogdanka 67,80 2306 -0,1% 1,2% Kruk 226,00 4251 16% -13,6% /
Boryszew 9,58 2299 -0,6% 3,9% LC Corp 2,99 1338 -3,2% 8,7% / B o
Budimex 201,50 5144 0,0% -5,0% Medicalg 208,00 750 0,7% 4,3% /
CD Projekt 119,30 11467 -1,6% 23,0% LiveChat 47,05 1212 4,1% 17,9%
Ciech 61,25 3228 1,6% 6,5% Millennium 9,66 11719  1,5% 8,1% e
Cl Games 1,08 163 0,0% 4,9% Netia 531 1851 -0,6% -1,3%
Comarch 190,00 1545 -1,0% 0,0% Neuca 275550 1289 -0,2% 2,6%
Dino 82,85 8123 1,0% 5,1% Orbis 101,50 4677 1,9% 9,7%
Emperia 99,40 1227 -02% -0,2% Pfleiderer 37,00 2394 -0,5% 9,6%
Enea 1195 5275 28% 39% PKPCargo 6050 2710 4,7%  9.8% g
Famur 6,00 3357 0,7% -3,2% PLAY 33,90 8601 1.2% 0,3%
Forte 50,90 1218 0,4% 1,8% Polimex 4,40 1041 -0,5% 9,2% L
GetinNoble 1,70 1533 -0,6% 4,9% Robyg 3,69 1068 -0,3% -0,8%
GPW 48,20 2023 1,0% 2,6% Sanok 45,00 1210 0,9% -1,6% 3
GTC 10,00 4703 0,1% 2,0% Stalprodukt 519,00 2896 2,8% 2,9%
Handlowy 84,00 10975 -0,1% 2,6% Wawel 112500 1687 2,7% 9,1%
FW20
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BWIG20 Index - Last Price 2620.87 0.73%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Analizy dotyczgce wspotpracy lub potgczenia Pekao i Aliora mogg zakonczy¢ sie jeszcze w 1Q18 -
poinformowat w wywiadzie dla agencji Bloomberg prezes Pekao, Michat Krupinski. Prezes uwaza, ze
instytucje w duzym stopniu uzupetniajg sie, a inwestorzy sg "gotowi zaptaci¢ premig za banki, ktére
konsolidujg rynek".

Wedtug wstepnych danych EBITDA grupy w 4Q’17 wyniosta 525 min PLN, z czego na segment dystrybucja
przypadto 382 min PLN, na wytwarzanie 139 min PLN, a na sprzedaz 61 min PLN.

W komunikacie podano takze, ze EBITDA za 2017 rok nie zawiera wptywu zysku z okazyjnego nabycia
akcji Polimex-Mostostal w kwocie 50 min PLN ujetego na dzien 30 czerwca 2017 roku. Na podstawie
ostatecznego raportu z rozliczenia transakcji zakupu akcji okazyjny zysk zostat wycofany w grudniu 2017
roku i tym samym obnizyt si¢ wynik EBITDA za 4Q’17.

Wczesniejsza aplikacja zapisow MSSF 9, wprowadzajgcych zmiany w podejsciu do tworzenia odpiséw
aktualizujgcych dla naleznosci spornych, spowodowata koniecznos¢ czesciowego rozwigzania utworzonych
wczesniej odpiséw, co wptyneto na poprawe EBITDA w segmencie Dystrybucji o 16,1 min PLN, a w
segmencie Sprzedazy o 43,8 min PLN.

Produkcja energii elektrycznej brutto w 4Q’17 roku wyniosta 1 161 GWh, dystrybucja energii elektrycznej
wyniosta 5 603 GWh, a sprzedaz energii elektrycznej (detal): 5 382 GWh.

Peter Kaineder zostat dyrektorem spétki ds. strategii i bedzie odpowiadat za fuzje i przejecia oraz relacje
inwestorskie.

Spétka podata wstepne dane sprzedazowe w 4Q’17, wedtug ktorych wypracowata 1,5 mid PLN.

AmRest — szacunkowe dane o sprzedazy

Q16 4Q'17 zmiana r/r [PLN] [“zl::"':::a:{‘ 'a]
AmRest 1214,5 1519,2 25,1% 28,0%
Europa CE 627,9 745,3 18,7% 19,1%
Europa Zachodnia 378,6 514,6 35,9% 40,6%
Hiszpania 228,0 251,0 10,1% 14,0%
Pozostate 150,7 263,6 75,0%
Rosja 135,0 177,0 31,1% 37,5%
Chiny 60,0 64,7 7,9% 18,0%
Niezaalokowane 13,1 17,7 34,9% 34,8%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Odczyt odbieramy pozytywnie. Na obszarze Europy CE przychody wyniosty 745 min PLN, co
oznacza wzrost o blisko 19% r/r. Europa Zachodnia osiggneta 515 min PLN obrotéw, co daje +36% r/r i w
duzej mierze widac tu pozytywny wptyw realizowanych akwizycji. Rynek hiszpanski (wykazywany w dywizji
WE) miat 251 min PLN przychoddw (+10% r/r; +14% r/r w walucie lokalnej). W Rosji wypracowano 177 min
PLN wptywéw (+31% r/r),a w Chinach ok. 65 min PLN (+8% r/r). Sie¢ na koniec roku obejmowata ponad
1,6 tys. lokali.

Spétka szacuje, ze wypracowata w 17 ok. 283,5 min PLN przychodéw, 27 min PLN EBITDA oraz 17,2 min
PLN zysku netto.

Trwajg wstepne przymiarki do roszad wtasnosciowych w energetycznych spotkach. W efekcie z wielkiej
piatki moze zosta¢ wielka czworka. Z nieoficjalnych informacji gazety wynika, ze Tauron Ciepto moze trafi¢
do PGE, a w najdalej idgcym scenariuszu PGE mogtaby przejaé¢ caty Tauron. Z kolei Energa ostrzy sobie
zeby na czg$é Tauronu zwigzang z dystrybucjg pradu, bedzie tez dgzy¢ do pofgczenia z energetyczng
czescig PGNIG, czyli PGNiG Termika. — Dziennik Gazeta Prawna

PARP przekaze tgcznie ponad 5,75 min PLN dla 43 firm, w celu utatwienia im dostgpu do rynku
kapitatowego. Dofinasowanie dotyczy programu pt. "Wsparcie MSP w dostepie do rynku kapitatowego - 4
Stock".

Aktualnie nie tocza sie zadne prace zwigzane z podziatem Komisji Nadzoru Finansowego na instytucje
nadzorujgcg banki i rynek kapitalowy - poinformowata minister finanséw Teresa Czerwinska. —
Rzeczpospolita

Rola rynku kapitalowego w gospodarce jest kluczowa -uwaza minister finanséw Teresa Czerwinska. Nie
wyklucza ona zachet dla inwestoréw i przedsiebiorcow wprowadzajgcych spétki na przejrzysty i
wymagajacy szeregu obowigzkéw rynek publiczny. - Parkiet
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Spétka zawarta warunkowg umowe sprzedazy dwoch dziatek w Gdansku wraz ze stojgcym na nich
budynkiem administracyjno-mieszkalnym za 8,65 min PLN netto. Grupa podata, ze wpltyw na wyniki 1Q’18
wyniesie 5,6 min PLN.

Spétka zawarta z Gaz-Systemem umowe na przesyt gazu w okresie od 1 pazdziernika 2022 r. do 30
wrzesnia 2037 r., w ramach procedury Open Season 2017 projektu Baltic Pipe, dotyczacej przesytu gazu
z Norwegii do Polski przez Danig. Spdtka poinformowata, ze poda w osobnym raporcie informacje o
zawarciu drugiej umowy przesytowej z Energinet. Zawarcie umoéw przesytlowych z operatorami systemow
przesytowych, tj. Gaz-System S.A. oraz Energinet o tgcznej wartosci 8,1 mld PLN bedzie ostatnim etapem
Open Season 2017.

Spétka podata, ze odstapita od umowy z Hitachi Zosen Inova dot. montazu dwéch kottéw parowych w
zakresie konstrukcji stalowej czesci cisnieniowej oraz urzadzen towarzyszacych w spalarni odpadow w
ramach zaméwienia Ferrybridge Multifuel 2 (z 18.04.17). Bezposrednig przyczyng odstgpienia przez od
umowy byt brak zaptaty przez HZI na wezwanie MS Zabrze kwoty 6,2 min GBP, jako wynagrodzenia na
pokrycie dodatkowych kosztéw, ktérych zrédiem byly zgtaszane problemy oraz utrudnienia w
dotychczasowej realizacji kontraktu. Emitent nie wyklucza prowadzenia dalszych rozméw w celu
polubownego zakonczenia zaistniatego sporu, a w przypadku braku osiggnigcia kompromisu zamierza
skierowa¢ roszczenia wobec HZI w wysokosci 6,2 min GBP z tytutu wynagrodzenia na pokrycie
poniesionych dodatkowych kosztéw na droge sadowa.

Mostostal Zabrze zawart aneks do umowy z Kinetics Technology S.p.A. na roboty budowlane, montaz
elementéw prefabrykowanych oraz roboty elektryczne w obszarze zw. DCU (Delayed Coking Unit) w
ramach projektu EFRA grupy Lotos, zwiekszajacy wartos¢ prac do 37,1 min PLN netto.

Zarzad spotki zamierza podjg¢ dziatania, moggce doprowadzi¢ do zmiany dziatalno$ci spotki na dziatalnosé
deweloperska, polegajagcg na budowie domdéw mieszkalnych jedno i wielorodzinnych oraz obiektéw
komercyjnych. W zwigzku z planowang zmiang strategii, planowane jest zwotanie NWZA grupy. Spétka
poinformowata, Zze zamierza tez wyodrebni¢ zorganizowang czes$¢ przedsiebiorstwa, obejmujgca
prowadzong dotychczas dziatalno$¢ operacyjng, a nastepnie wnies¢ ZCP w formie aportu do nowo
utworzonej spotki celowej zaleznej, a w kolejnym kroku ja sprzedac.

Sad rejonowy w Zielonej Goérze ogtosit upadtosé spotki.

Spétka otrzymata od Boryszewa (podmiot dominujgcy) zadanie ws. zwotania NWZ, ktére ma m.in.
zadecydowac o zbyciu zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa w postaci zaktadu Aluminium Konin.

Rada nadzorcza grupy odwotata ze sktadu zarzadu Piotra Wisniewskiego, ktéry petnit obowigzki
wiceprezesa.

Spotka podata, ze w 4Q'17 pozyskata wierzytelnosci o tgcznej wartosci ok. 270,5 min PLN (w tym 184,8
min PLN dotyczy faktoringu), natomiast w catym ’17 ok. 1,05 mid PLN.

Wedtug wstepnych danych spotka wypracowata w 4Q'17 ok. 38,3 min PLN w segmencie dystrybucji oraz
42,7 min PLN w ramach dywizji produkcja. W catym roku szacunkowe przychody wzrosty do 343,1 min
PLN. W komentarzy zarzagd wskazat, ze wzrosty w ramach dystrybucji byly pochodng bardzo dobrej
koniunktury na rynku dystrybucji surowcéw tworzyw sztucznych. Wskazano takze, ze przyszie naktady
bedg dedykowane obszarowi produkcji.

Samorzad Dabrowy Gorniczej oraz spotka PKP PLK zamdéwity dokumentacje projektowg przebudowy
stacji kolejowej w centrum miasta i przystanku w dzielnicy Gotondg. Wokdt powstang m.in. centra
przesiadkowe i tunele pod torami.

Deweloper wprowadzit do oferty 2 inwestycje — Nowy Bazantéw w Katowicach oraz Slgskie Ogrody w
Tychach, ktére obejmujg odpowiednio 294 i 162 lokale.

Deweloper planuje debiut na kolejnych rynkach w kraju i za granica, poprawe sprzedazy i specjalng oferte
mieszkaniowg dla Polakéw w Szkocji. — Puls Biznesu

Spétka chce zadebiutowaé na GPW w ’18, cho¢ ostateczng decyzje uzaleznia od warunkéw rynkowych.
Prezes Michat Konieczny poinformowat, ze grupa uruchomita serwis internetowy gapowicze.pl, ktéry
wesprze proces windykacji. Statima planuje zwigksza¢ udziaty w obszarze ubezpieczen oraz energetyki i
nie wyklucza akwizycji w obszarze kontroli biletow w srodkach komunikaciji.

Prezes Okniski powiedziat, ze spdtka oczekuje wysokiej dynamiki pozyskiwania nowych klientéw oraz
zwiekszania przychodéw z modelu SaaS, ktéry jest potencjalnie najbardziej marzowym segmentem
biznesu spotki. Strategiczne znaczenie w realizacji tych planéw moze mie¢ umowa z Netig, ktdrg spoétka
obecnie negocjuje. Na koniec 17 Unified Factory sprzedawata w kanale SaaS 524 abonamenty.
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mBank, zarzadzajgcy na rzecz klientéw portfelami, zmniejszyt zaangazowanie w akcjonariacie spotki
ponizej 5% i posiada obecnie 4,99% udziatow.

Ubiegtoroczny eksport branzy motoryzacyjnej siegnat 25,5 mid EUR. To nowy rekord, cho¢ liczono na 0,5
mld EUR wiecej. Optymistyczne prognozy ostudzit spadek produkcji aut osobowych. - Rzeczpospolita

Sieci zmieniajg zasady dziatania, by nie straci¢ zyskéw w zwigzku z wprowadzeniem ograniczen w handlu
w niedziele. — Dziennik Gazeta Prawna

PFR chce zbudowa¢ pomost miedzy duzymi i matymi spotkami, aby razem realizowaty projekty
technologiczne. Pierwszy pomagajacy w tym fundusz CVC powstanie w tym kwartale. — 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 53
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter i
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ywny i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
iie w prasie lub w iie calosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.




