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Odreagowanie spadkow ® TP
Srodowa sesja uptyneta w zdecydowanie lepszych nastrojach — WIG20 mg;g 223;; ii:f' gzz"
zyskat 1,2%, mWIG40 i sWIG80 po ok. 1,1%. We Francji CAC40 wzrost o ' 0 e
o o R . s . mwIG40 4799,7 1,1% -1,0%
1,8%, a DAX 0 1,6%. W USA indeksy zakonczyty znowu dzien na minusach — AR 0% DE
— S&P500 stracit 0,5%, pomimo, ze wigkszo$¢ dnia radzit sobie catkiem g 632621 1.2% 0.8%
dobrze. Podobnie jak wczoraj kalendarlum makro jest ponownie praktycznie g sand 85890 13% 13%
puste — ciekawsze wydajg sie by¢ decyzja BoE ws. stép procentowych w g sud 26682 0,6% 5,4%
Wielkiej Brytanii (w srode RPP utrzymata stopy w Polsce; w komunikacie wic chemia 150814 2,6% -1,4%
napisano, ze przedstawiciele rady oczekuja utrzymania korzystnej wiG Dew 2217,0 -0,1% 0,9%
koniunktury, mimo ze PKB moze by¢ nieco nizsze niz w 2H17) oraz raport WIG Energia 27754 -0,3% 7.2%
nt. tamtejszej inflacji. Zblizamy sie coraz mocniej do sezonu wynikéw, ktéry WIGIT 2000,1 -1,2% -2,0%
w 1Q'18 jest bardzo mocno rozciggniety, w zwigzku z czym coraz wigcej WICMedia 419603 4% 3.5%
podmiotéw podaje szacunkowe dane (dzi§ zrobit to mBank). Na rynku W!CPaiwa o 15‘? '350%
terminowym nastroje s3 mieszane — kontrakty na DAX tracg 0,6%, '©Spoz e Wik e
. . . . . . WIG Surowce 4281,2 -0,3% -2,6%
symbolicznie rosnag futures na indeksy w USA. Podtrzymuje zdanie, ze
. . . . .. . WIG Telco 718,4 -0,8% -3,6%
rozchwianie na wigkszych rynkach stwarza réwniez powazne ryzyko dla S G oo Yo
warszawskiego parkietu. Poki co blue chipy znajdujg sie na poziomach z ., 556 LG L0
konca listopada i najblizszym celem bedzie powr6t powyzej 2500.pkt. o BUX 396981 2.3% 0.8%
Adrian Gorniak sgpsoo 2681,7 -0,5% 0,3%
DJIA 24 893,4 -0,1% 0,7%
. z Nasdagq Comp 7 052,0 -0,9% 2,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK E— 82766.7 3% 8.3%
Nikkei225 219349 1,3% -3,6%
= mBank: wynik netto za 4Q’17 bliski oczekiwaniom rynku; SERIASXZ00 ol890.1 0.2 2.9
.. . . . . IR Ztoto 1316,0 -0,9% 0,7%
= Energetyka: minister Tchorzewski potwierdza srodowe doniesienia DGP o . .. B p— L Ry
toczonych rozmowach ws.f_pola}_czema spotek; Ropa 618 2.5% 2.2%
. . .
Lotos: petna produkcja rafinerii w pigtek; ) o ' ETRIET R 0.3% 0.3%
= Agora: rezerwa na koszty restrukturyzacji zatrudnienia 1,6 min PLN w cigzar ysppLn 3,40 1,3% 2,5%
1Q'18, efekty 2-2,5 min PLN rocznie; CHF/PLN 3,60 0,5% 0,7%
= Tarczynski: fundusze nie odpowiedzg w wezwaniu po 10,5 PLN/akcje, zapisy EUR/USD 1,23 -1.0% 2,2%
do konca Iutego; USDAIPY 109,6 0,2% -2,8%
= Grupa Azoty: stabsze od oczekiwan wyniki konkurenta Yara, outlook na 2018 w20
[komentarz BDM]; Wartosé Zmiana
= Pfleiderer: spotka skupita 3,3% akcji wlasnych po 37,5 PLN, ogtosita kolejny  kurs otwarcia 2420 28 -1,14%
skup 1,7% akcji po 37,5 PLN [komentarz BDM]; Kurs zamkniecia 2437 22 0,91%
= ABC Data: sprzedaz w styczniu [wykres]; Kurs min. 2420 u 0,46%
= Hubstyle: spadek przychodéw o 38% w styczniu [wykres]; COISOERS, BER = .50
= Zastal: umowy dot. restrukturyzacji zatrudnienia; e 19963 12420 38,35%
. wy . ry ] T Otwarte pozycje 57 334 -4 530 -7,32%
»= Remak: umowa na 15,5 min PLN na prace w Kozienicach [wykres];
* Redan: sprzedaz w styczniu’18 -2% r/r, powierzchnia +4% r/r, Indeksy GPW
= Arctic Paper: wyniki Rottneros: 21 MSEK EBITDA vs 47 MSEK oczekiwan- 'Mdeks — Open low  GlEh  @Gose D EES
negatywne; WIG20 2426,89 242119 244167 2441,67 12% 920
WIG30 2 800,03 278683 2807,87 2807,87 1,1% 1009
MWIG40 4 777,92 14 484,72 14576,28 4799,73 1,1% 155
WYKRES DNIA SWIGB0 1449249 476551 4807,77 1455917 11% 24
Chinski juan ostgbia sie do dolara najmocniej od czasu dewaluacji w 2015 roku WS- 6452388 6431406 6465022 6465022 1.2% 1100
. g . : 9
po danych o handlu zagranicznym za styczern 2018 (37% r/r wzrost importu i w  V'® CACHESS  (HICHR (A (SR Rk 48
konsekwencji spadek nadwyzki handlowej z >50 mid USD do 20 mid USD WIG20
Close MC 1D YTD
USD/CNY- daily Alior 83,50 10 795 -0,6% 5,0%
I Asseco PL 43,70 3627 -2,7% -0,6%
B, BZ WBK 408,80 40 608 0,6% 3,2%
.l';,“‘ I‘lll“ Ir“'l\,‘ﬁ",«'\ﬂ ram  CCC 268,60 11 057 0,2% -5,8%
{ e } Cyfrowy P. 23,34 14 927 -0,7% 6,1%
T ’,‘-If '\"f‘r-\ e Energa 11,95 4948 1,8% -6,1%
’ L Eurocash 25,25 3514 2,0% -4,6%
..,\,H‘ "'. rmeJsSwW 100,35 11782 3,5% 4,2%
L rl 1 KGHM 105,75 21150  -16% -4,9%
[T, .15; | ,!Ik' " " Lotos 56,00 10353 4,5% -2,9%
L Y | LPP 9825,00 18 200 2,9% 10,3%
~ w 1l mBank 491,00 20775 1,9% 5,6%
/ h Orange 5,79 7599 -1,5% 0,0%
"‘\,_u\ - .,"' " Pekao 129,15 33898 1,1% -0,3%
| Y | | | @m PGE 10,92 20 418 -1,4% -9,4%
",'\-] 1 PGNIG 6,26 36 172 0,0% -0,5%
SR P \... PKNOrlen 100,70 43070 1,7% -5,0%
PKOBP 44,19 55 238 2,4% -0,3%
- - - - - . - - - PZU 42,97 37 106 2,8% 1,9%
alduavas  Tauron 2,90 5082 0,3% -4,9%

Zr6allo: BOM, Bloomberg
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sWIG80 [zmiana % YTD]

Amica 122,00 949  10% -3,1% INGBSK 21000 27321 00%  21%
Amrest 418,00 8867 -0,5% 2,0% Intercars 285,00 4038 2,9% -8,1% 00
Azoty 66,70 6616 3,9%  -4,2% Kemel 47,60 3900 -03% 0,2%
Benefit 113000 3023 13% -3,4% Kety 379,50 3613 07% -7,3%
Bogdanka 66,00 2245 0,0% -15% Kruk 210,00 3950 -0,9% -19,7% L
Boryszew 975 2340 26% 57% LC Corp 2,98 1334 -03% 84% '
Budimex 184,00 4698 -1,1% -13,2% Medicalg 17800 642  -11% -10,8%
CDProjekt 111,30 10698 50%  14,7% LiveChat 4090 1053 29%  2,5%
Ciech 59,40 3130 1,4%  3,3% Milennium 9,20 11161 04%  2,9% +n
Cl Games 0,98 148  32% -4,9% Netia 522 1820 -06% -3,0% \
Comarch 171,00 1391 03% -10,0% Neuca 249,00 1165 08% -7,3% 7/ v
Dino 8300 8137 34% 53% Orbis 9980 4598 71%  7,9% A \
Emperia 99,80 1232 00% 02% Pfleiderer 3655 2365 01%  83% ) am
Enea 10,69 4719 -01% -7,0% PKPCargo 5840 2616 14%  6,0% \ &=
Famur 598 3345 -07% -3,5% PLAY 3250 8246 -0,1% -39% /
Forte 41,70 998  1,7% -16,6% Polimex 463 1096 1,3%  14,9% 4 bam
GetinNoble 1,60 1443 -3,0% -1,2% Robyg 3,97 1149 -0,3% 6,7%
GPW 4420 1855 -08% -59% Sanok 40,00 1075 -07% -12,5% LR TEEE EE R RS T ¥
GTC 899 4228 -33% -83% Stalprodukt 503,00 2807 -0,8% -0,3% ) g " —
Handlowy ~ 81,90 10701 14%  0,0% Wawel 107000 1605 -09% 38% Zrodfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
FW20
M KRS1 Index - Last Price 2437.0 :0.91%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Zysk netto grupy mBanku w 4Q’17 wzrést do 311,6 min PLN z 292,5 min PLN rok wczesniej (3,3% powyzej
oczekiwan)- wstepne dane. Wynik odsetkowy wyniést 825,1 min PLN i byt zgodny z oczekiwaniami rynku.
Ponizej szacunkéw byt wynik prowizyjny (233,5 min PLN, -3,2% vs oczek.). Nizsze o 2% byly odbisy z tyt.
utraty wartosci kredytéw (140 min PLN)

,Toczg sie rézne dyskusje, takze na ten temat, ale nie sg inicjowane przeze mnie” - minister energii
Krzysztof Tchérzewski, komentujgc medialne doniesienia o mozliwosci potgczenia koncerndw
energetycznych, kontrolowanych przez panstwo.

Wedtug "Dziennika Gazety Prawnej", premier Mateusz Morawiecki chce, by na polskim rynku zamiast
czterech zostaly dwie grupy energetyczne. Gazeta twierdzi, ze w pierwszej kolejnosci miatoby dojs¢ do
konsolidacji aktywéw cieptowniczych kilku spétek, a potem do fuzji koncernéw - Enei z Tauronem i PGE z
Energa.

Grupa wypracowata w styczniu ok. 39 min PLN przychodéw (-2% r/r). Powierzchnia handlowa na koniec
miesigca wyniosta 142,5 tys. m2 (+4% r/r). Segment modowy osiggnat ok. 15 min PLN obrotéw (-2% r/r), w
tym 3 min PLN w kanale internetowym.

Redan - sprzedaz miesigczna [min PLN]
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Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Remak zawart z Rafako umowe za 15,5 min PLN netto na wykonanie prac w Elektrowni Kozienice.
"Przedmiotem umowy jest wykonanie prac zwigzanych z kompletnym demontazem czesci mechanicznej i
izolacji termicznej oraz kompletnego montazu czesci mechanicznej elektrofiltru nr 9 z przeznaczeniem dla
instalacji SCR kottéw K9 i K10 w Elektrowni Kozienice". Zakonczenie montazu przewidziane jest na
pazdziernik 2018 r.

W styczniu zarejestrowano 51,04 tys. samochodéw osobowych i dostawczych tj. o 21,7 % wiecej r/r -
Samar na podstawie danych CEPIK.

Banki i SKOK-i przestaty w styczniu 2018 r. do BIK zapytania o kredyty mieszkaniowe na kwote wyzszg o
7,4 % r/r — BIK. Srednia kwota wnioskowanego kredytu mieszkaniowego w styczniu 2018 r. wyniosta 228,53
tys. PLN +10,2% r/r.

Unibep wycofat sie w sgdzie norweskim ze skiadania odpowiednika skargi kasacyjnej na wyrok w sporze
spotki z kontrahentem i uzgodnit z Jessheim Bolig zaptate na jego rzecz kwoty 32 min NOK, czyli okoto 13,8
min PLN. Pfatno$¢ tej kwoty nastapi w dwoch etapach: okoto 8,6 min PLN zostanie uregulowana
natychmiast, a pozostatg kwote, czyli okoto 5,2 min PLN, Unibep zaptaci do 31 lipca 2018 roku.

Zastal zawart z wierzycielami spotki umowy dotyczgce restrukturyzacji zadtuzenia, w wyniku ktérych
nastapit spadek zobowigzan na taczng kwote ok. 67,942 min PLN. Przedmiotem uméw z wierzycielami byto:
- objecie akcji VI emisji za kwote ponad 48,448 min PLN;

- przeniesienie prawa witasnosci 60 tys. akcji imiennych serii A spotki Landex, o wartosci bilansowej
wynoszacej ponad 13 min PLN;

- przeniesienie prawa wiasnosci 8,168 tys. obligacji imiennych serii A, wyemitowanych przez spétke Benten
o wartosci bilansowej wynoszacej ponad 6,399 min PLN.

Petna produkcja w rafinerii Grupy Lotos w Gdansku ma wroci¢ w pigtek . Postoj w pracy zakiadu to efekt
awarii zasilania energig elektryczng z zewnetrznej stacji, do ktérej doszto we wtorek.

Warto$¢ aktywdw netto zarzgdzanych przez Altus TFI wyniosta 14 661 min PLN na koniec stycznia czyli
poréwnywalnie z grudniem’17.

Warto$¢ aktywow netto zarzgdzanych przez Skarbiec TFI wyniosta 16 433 min PLN na koniec stycznia.
Miesigc wczesniej wartos¢ aktywdw wynosita 16 199 min PLN.
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Szacowana wysokos¢ rezerwy z tytutu zwolnien grupowych w Grupie Agora, ktéra obcigzy wynik w 1Q’18
wyniesie okoto 1,6 min PLN. Grupa szacuje, ze oszczednosci z tytutu restrukturyzacji w skali roku moga
wynie$¢ okoto 2-2,5 min PLN. Jest to efektem tréjstronnego porozumienia dotyczacego zwolnien do 53
pracownikéw segmentu Druk (16,3% ogoétu), o czym spotka informowata wczesnie;j.

Akcjonariusze spotki Tarczynski - Aegon OFE, Aviva OFE, Aviva BZ WBK, Nationale-Nederlanden OFE
oraz OFE PZU i OFE Pocztylion uwazajg, ze cena 10,5 PLN/akcje zaproponowana przez EJT Investment w
wezwaniu nie odzwierciedla wartosci godziwej spotki i nie odpowiedzga na nie. W grudniu’17 rodzina
Tarczynskich oglosita wezwanie z zamiarem osiggnigcia 100% w kapitale spotki.

Do konca 2018 r. stopy procentowe raczej pozostang bez zmian, a jesli pozwolg na to okolicznosci, poziom
stép procentowych moze nie zmieni¢ sie réwniez w kolejnych kwartatach — prezes NBP. Zdaniem
przedstawicieli RPP, prawdopodobienstwo, ze do konca 2018 roku nie trzeba bedzie podnosi¢ stop jest
obecnie wyzsze niz byto kilka miesigcy temu.

Bank Pekao koncentruje sie na realizacji strategii ,stand alone”, niezaleznie od rozstrzygnie¢ w sprawie
ewentualnej wspolpracy lub potgczenia z Alior Bankiem- prezes Michat Krupinski. "Mamy tak szerokg oferte,
ze tym chcemy wygrywac. Pracujemy nad wzmocnieniem kompetencji, bedziemy $cigga¢ ludzi z Londynu i
tylko taki bank, ktéry jest w stanie zaoferowaé¢ podejscie 360% jest w stanie budowac relacje
dtugoterminowe, a na tym nam szczegdlnie zalezy" - dodat.

Wg Krupinskiego Pekao ma najlepsza ptynnos¢ w sektorze, jest najlepiej skapitalizowany ze wszystkich
bankéw w Polsce i posiada kapitat, aby rosngé. Wskazat, ze bank z catg pewnos$cia byt "niedowazony" po
stronie detalu oraz matych i $rednich firm. Wczoraj bank przedstawit nowg oferte detaliczng. Celem jest
pozyskanie 400 tys. nowych klientow brutto.

Bank Pekao - w ramach nowej oferty - proponuje m.in. bezptatne konto pod warunkiem 500 PLN
zewnetrznego wpltywu i 1 transakcji bezgotowkowej kartg lub PeoPay miesiecznie, do 100 PLN zwrotu za
OC samochodu w PZU, do 100 PLN zwrotu za rachunki za komorki, optacane poleceniem zaptaty, przelewy
odciskiem palca, ptatnosci wielowalutowe za granicg, jedng umowe na ROR i konto oszczednosciowe na 6
mies. o oprocentowaniu 2,7%.

Wynik finansowy PKP Cargo za 2017 r., z uwagi na rozwigzanie odpisu bedzie wyzszy o 22,2 min PLN, po
uwzglednieniu efektu podatkowego. Operacja jest konsekwencjg aktualizacji wartosci rezydualnej taboru
kolejowego (wzrost cen ztomu).

Nowy zarzad PKN Orlen chce wzmocni¢ pozycje koncernu w kraju i za granica. Ma $wiadomo$¢ wyzwan
stojgcych przed firmami branzy energetycznej, bedzie analizowa¢ potencjalne szanse na rozwdj
dziatalnosci - Daniel Obajtek, nowy prezes PKN Orlen.

Zarzad Cl Games zapewnia, ze ma finansowanie. Trwajg prace nad nowymi grami- Parkiet

Wyniki konkurenta Yara za 4Q'2017

Wybrane dane finansowe Yara [min NOK]
4Q'16 4Q'17 zmianar/r 2016 2017 zmianar/r

Przychody 22327 23937 7,2% 97170 93812 -3,5%

EBITDA 2015 2526 25,3% 15563 11120 -28,6%

EBITDA adj spotka 2474 2845 15,0% 14450 11781 -18,5%

Zysk netto -333 846 6360 3947 -37,9%

Marza EBITDA adj 11,1%  11,9% 14,9% 12,6%

Wolumen nawozéw ogétem 6 841 6642 -2,9% 27222 27867 2,4%
w tym do Europy 2293 2243 -2,2% 9418 9159 -2,8%

Zrédto: BDM, Yara

BDM: Yara podata rozczarowujgce dane za 4Q’17. Oczyszczona EBITDA wzrosta o 15% r/r ale okazata sie
11% ponizej oczekiwan rynku. Diug netto wzrést do 19,4 mid NOK z 16,5 mid NOK po 3Q’17. Tym samym
spotka handlowana jest przy mnozniku EV/EBITDA’17 na poziomie 10,0x.

Outlook:

- ceny zboz powinny wspierac rynek nawozowy w 2018 roku;

- ceny mocznika w Chinach wspierane redukcjg mocy produkcyjnych i wysokimi cenami wegla kluczowe dla
globalnych notowarn;

- wzrost mocy produkcyjnych mocznika poza Chinami powyzej historycznego wzrostu konsumpcji;

- wolumeny nawozéw w Europie poréwnywalne r/r, zapasy producentéw < 5-letniej Sredniej;

- prognozowane ceny gazu w Europie w 1Q’18 11% wyzsze q/q, w 2Q’18 6% nizsze q/q;
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nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak i . Publi

Prognozy wynikéw dla Grupa Azoty [min PLN]

BIULETYN PORANNY

czwartek, 8 lutego 2018

4Q’16  4Q'17P zmianar/r 2016 2017P  zmianar/r
Przychody 2322,3 24581 5,8% 8955,7 9523,6 6,3%
EBITDA 179,8 282,0 56,9% 1005,8 12463 23,9%
EBITDA Adj. 184,2 282,0 53,1% 1059,8 12616 19,0%
Zysk netto 28,5 95,2 233,6% 343,3 492,6 43,5%
Marza EBITDA Adj. 7,9% 11,5% 11,8% 13,2%
Marza EBIT 2,0% 5,5% 5,4% 7,1%
Marza zysku netto 1,2% 3,9% 3,8% 5,2%

Zrédto: BDM, spétka

Historyczna wycena EV/EBITDA Grupa Azoty vs Yara*
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Zrédfo: BDM, spétki.*- cena akcji z korica okresu

Spotka informuje, ze nabyta 2.150.883 po 37,5 PLN/akcje (3,32%). Warto$¢ skupu wyniosta 80,6 min PLN

BDM: spétka ogtosita skup max 3,23 min akcji (5%) po 37,5 PLN/akcje 19 stycznia 2018 roku.

Pfleiderer zaprosit do sktadania ofert sprzedazy do 1.084.167 akcji wlasnych po 37,50 PLN/akcje (1,68%).

Zapisy

8-22 |uty 2018.

BDM: nigjako przedtuzenie czasowe oferty ogtoszonej 19.01.2018.

Dystry

butor IT wypracowat w styczniu 374 min PLN.

ABC Data — sprzedaz miesieczna [min PLN]
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Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
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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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since 1 993 czwartek, 8 |uteg0 2018

Hubstyle Grupa wypracowata w styczniu 1,3 min PLN przychodéw, z czego 0,7 min PLN w segmencie odziezowym (-
38% r/r). Obszar ustug dla e-commerce osiggnat 0,6 min PLN obrotéw

Hubstyle — sprzedaz miesigczna [min PLN]
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Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

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

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. O ie i zawarte w nim

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 ywny
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpi . Publi iie w prasie lub w iie catosci lub czesci ia wymaga zgody

raport.




