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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Hamulec w postaci bankéw 1p Yo
. WIG20 2322, -1,6% 5,7%
Czwartek na GPW stat pod znakiem przeceny akcji bankéw (indeks WIG-Banki meso 2686; 1 1(,;0 ,i ;;0
stracit blisko 4%). Gotebie wypowiedzi prezesa NBP na temat przysziej Sciezki 40 prpmoy e o
stop procentowych w Polsce (pierwsze podwyzki nawet dopiero w 2020 roku), to 80 OB - -
stabe wiadomosci dla akcjonariuszy bankéw, ktorych wyniki wspierane sg przez ¢ 61037,0 A 455
trend wzrostowy na stopach. WIG20 w konsekwencji zakonczyt dzien 1,6% g eank 80031 3.8% 5.6%
przeceng (finisz na 2322,1 pkt). Nastroje na innych rynkach byly sporo lepsze. g guq 2810,9 oot P
Wzrost na DAX siegnat 0,9%, natomiast S&P500 zyskat 0,5% (gtéwnie dzigki g chemia 14 226,0 5.2% 7.0%
dobrej koncéwce). Przecena na bankach pozwolita idealnie zachowa¢ \ygpew 21836 05% 0.7%
technicznych uktad spadkowego klina na WIG20. Gdyby nie to, indeks juz by si¢ g energia 25850 1.2% -13,6%
z niego wybijat, a sytuacja podazy bytaby o niebo trudniejsza. Warto jednak gt 20436 0,6% 0.1%
pamietac, ze klin coraz bardziej sie zaweza, wiec zmiennos$¢ powinna pozosta¢ \yig Media 50231 1.2% 4,8%
spora. Podaz ma otwartg drogg do przetestowania ostatnich dotkow. Horyzonty g paiwa 6447.6 -0,7% -9,7%
bykéw zmienityby si¢ dopiero przy wyjsciu ponad poziomy wczorajszego wiG Spoz 37866 1,0% 4,4%
otwarcia/Srodowego zamkniecia. Rano nastroje na rynkach azjatyckich sa wic surowce 4162,5 11,6% 5,3%
umiarkowanie dobre. Nikkei225 zyskat 0,5% (BoJ nie zmienit poziomu stop). Bez  wic Telco 738,1 1,9% -1,0%
wiekszych zmian notowane sg kontrakty na S&P500, minimalnie tracg futures na pax 123556 0,9% 4.4%
DAX. Z danych makro na pierwszy plan wysuwa sie dzi$ miesieczny raport z cacao 5254,1 1,3% -1,1%
rynku pracy w USA (14:30). Wyniki publikujg dzi$ kolejne krajowe banki: ING gux 38 670,6 1,3% -1,8%
BSK oraz Idea. S&P500 2739,0 0,5% 2,4%
Krzysztof Pado DJA 248952 0,4% 0,7%
. z Nasdagq Comp 7 4279 0,4% 7,6%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK E— 84,0846 0.6% 112%
= PCC Rokita: lepsze od oczekiwan wyniki 4Q’17, bardzo mocna marza w  Nikkei225 21 469,2 0,5% 5,7%
chloropochodnych [komentarz BDM]; S&PIASX 200 59632 0.3% 17%
= ABC Data: w lutym sprzedaz wzrosta o0 5,5% r/r [wykres]; 3@:; ;g;ég :g’g;‘: 121?2
= AmRest: EBITDA adj. w 4Q17 wzrosta r'r o 8% r/r — zgodnie z Ropa 60,1 -1,7% -0,5%
oczekiwaniami [komentarz BDM]; EUR/PLN 4,20 -0,2% 0,6%
= Alior Bank: spdtka planuje, ze w 2018 roku wskaznik kosztéw do oL o o o
. : CHF/PLN 3,59 -0,1% 0,6%
dochodéw spadnie do 44%; e 123 0.7% 2.6%
= JSW: Oferta Famuru za 85 min PLN netto wybrana przez JSW jako usbipy 106,1 0,2% -5,8%
najkorzystniejsza; .
= Asseco BS: jednostkowy backlog spétki jest 10% wyzszy r/r; Wartosé e
= PGNIG: BGK i PGNiG pozycza Elektrocieptowni Stalowa Wola po 450 Kurs otwarcia 2361 40 1,72%
min PLN; Kurs zamknigcia 2319 -38 -1,61%
. . . . . Kurs min. 2319 3 0,13%
= Agora: Helios planuje otwarcie 45 punktéw gastronomicznych; KEE ::X . " DT
= |dea Bank: bank chce zwiekszy¢ ROE do ponad 10% w 2020r.; Wolumen obrotu 20177 104 0,52%
= Ergis: spolka inwestuje w recykling oraz nowe rozwigzania, wkrétce SLEOETE 55243 461 e
grupa ruszy z produkcjg na nowe;j linii w Berlinie. Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét

WIG20 236253 232021 236253 232209 -16% 727
WIG30 272064 268249 272064 268674 -11% 802
MWIG40 475151 1443941 14537,19 4751,55 02% 139
WYKRES DNIA SWIGB0 1450689 473045 477322 1449507 01% 21

Golebie prezesa NBP skutkowaly mocng przeceng bankéw notowanych na WGPL 6240486 6229959 6240486 6229959 -10% 889

GPW. W efekcie WIG BANKI stracit we czwartek 3,8%. PO LG OGRS G R (REED D B
WIG20
WIG BANKI dally Close MC 1D YTD
M WIGBANK Index - Last Pricg 8003.08 Alior 76,00 9825 -7.1% -4,4%
“ull Asseco PL 46,76 3881 0,9% 6,3%
ST | | BZ WBK 362,00 35 959 -3,6% -8,6%
"" ! ‘, ccc 257,20 10587 3,1% -9,8%
J i i Cyfrowy P. 23,70 15 157 2,3% -4,7%
. |] ! Wl _ Energa 10,25 4244 1,2% -19,5%
*"'IHT ] t ILH ‘.I"V‘Um 8500 Eurocash 23,32 3245 0,5% -11,9%
) i | JsSwW 98,80 11 600 -2,8% 2,6%
ﬂnﬂlﬂ I ”1 n I MI WI KGHM 102,40 20 480 -1,3% -7,9%
" l i mepvmpe L O1OS 56,10 10 371 0,7% -2,8%
ﬂ" WU ' 75T LPP 9345,00 17 311 -0,2% 4,9%
H | mBank 448,40 18973 -1,7% -3,6%
ﬂ“”‘w'. H h Orange 5,90 7743 0,9% 1,9%
Lt 1 b 7500 Pekao 129,00 33859 -2,8% -0,4%
L TR Iyt PGE 10,32 19206 2,0% -14,4%
PGNIG 6,05 34 959 2,0% -3,8%
Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar PKN Orlen 92,00 39 349 -2,0% -13,2%
2017 ‘ 2018 PKOBP 40,65 50813 5,2% -8,3%

WIGBANK Index (Warsaw Stock Exchange WIG Banking Index) Graph 1692 Daily 09SEP2  Copyrights 2018 Bloomberg Finance L.P.  09-Mar-2018 08:12:54

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg 7 2.9 86864 0.1% B0

Tauron 2,60 4557 0,4% -14,8%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD N.crmalvzed As Of 12/29/2017 8.00
WIG20 -5.65
Amica 14100 1096 -26% 120% INGBSK 19400 25239 -0.7% -56% |Hmicw iz /] .00
Amrest 460,00 9758 2,8% 122% Intercars 268,00 3797 -02% -13,5% SeE 069
Azoty 60,85 6036 7,7% -12,6% Kemel 4940 4048 15%  4,0% 00
Benefit 1150,00 3076 00% -17% Kety 35500 3380 04% -133% -
Bogdanka 54,70 1861  1,3%  -184% Kruk 23520 4424 3,4% -10,1% {‘M
Boryszew 954 2200 -05%  35% LC Corp 284 1271 -07%  3,3% | 200
Budimex 21050 5374 -02% -0,7% Medicalg 14400 519  14% -27,8%
CDProjekt 108,20 10400 -15% 115% LiveChat 3810 981  15%  -45%
Ciech 5845 3080 4,6%  17% Milennium 834 10117 -2,8% -6,7% W
Cl Games 1,01 153 4,1% -19% Netia 535 1865 04% -0,6% \\f A
Comarch 14500 1179 -1,4% -23,7% Neuca 249,00 1165 -35% -7,3%
Dino 88,60 8686 -04% 12,4% Orbis 99,00 4562 -02%  7,0%
Emperia 101,50 1253 0,0% 1,9% Pfleiderer 38,50 2491 -13% 141%
Enea 1002 4423 -03% -12,9% PKPCargo 59,40 2660 0,7%  7,8%
Famur 620 3469 13%  00% PLAY 3432 8707 24%  15%
Forte 56,30 1347 04% 12,6% Polimex 471 1114  15%  16,9% Jan 15 Jan 31 Feb 14 Feb 28
SENEED Sfr 28 i LD R Sl 2 0.0 G WIG20 Index (WIG20) g1111 Daily 29DEC2017-091 mzri}zloam Copyright? 2018 Bloomberg Fi LP. 09-Har-2018 08:11:14
GPW 4320 1813 -1,1% -81% Sanok 39,90 1073 -07% -12,7% Zfédan'B(BIOOng Bém Makl;arski BOM g'f‘ omperg Finanes P, tlar :
GTC 870 4092 -2,8% -11,2% Stalprodukt 438,00 2444 -02% -13,2% ' 9, o
Handlowy 78,80 10296 -4,4% -3,8% Wawel 110000 1650 09%  67%
FW20
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PCC Rokita Spotka opublikowata raport za 2017 rok
BDM: Oczyszczona EBITDA w 4Q’17 ro$nie o 17,4% r/r i jest wyzsza od naszych zatozen o 8% r/r. Na
raportowany wynik wplyneto rozwigzanie rezerw na rekultywacje terenéw w kwocie 7,8 min PLN.
Wyniki sq wiec nieporéwnywalne z 4Q’16, kiedy spotka pokazata prawie 64 min PLN pozytywnych
zdarzen jednorazowych zw. gt. ze sprzedazg ,biatych certyfikatow”.
W strukturze wynikéw pozytywnie zaskakuje rentownos$c¢ segmentu chlorowego, gdzie raportowana
EBITDA wzrosta o 65% r/r, gtéwnie dzieki wyzszym cenom sody kaustycznej i tugu sodowego. Nieco
rozczarowat segment poliuretanéw, cho¢ tu spotka od kilku kwartatow (jak i cata branza) zmaga sie z
deficytem TDI.
CFO w 4Q’17 wyniést 83,3 min PLN (w catym roku 204 min PLN), a CAPEX 51,5 min PLN (169 min
PLN). Tym samym zadtuzenie netto spadto z 461 min PLN po 3Q’17 do 418 min PLN i stanowifo 1,6x
oczyszczonej EBITDA.
W raporcie spotka wskazuje na kontynuacje zapowiadanych juz wcze$niej inwestycji.
W styczniu-lutym’18 $rednie ceny sody kaustycznej w Europie rosng o blisko 280 EUR/t (+56% r/r) i
110 EUR/t (+17% m/m).
Wiecej w materiale: PCC Rokita- komentarz analityka 09.03.2018 7:55 CEST
Wybrane dane finansowe [min PLN]
4Q'16 4Q'17 zmianar/r 4Q'17P BDM réznica 2016 2017 zmianar/r
Przychody 292,8 3445 17,7% 311,0 10,8% 1107,2 12859 16,1%
Wynik brutto na sprzedazy 98,8 113,4 14,8% 104,3 8,7% 311,0 358,5 15,3%
EBITDA 139,0 96,0 -30,9% 81,6 17,6% 292,7 266,6 -8,9%
Poliuretany 14,0 215 53,7% 26,3 -18,1% 56,5 69,1 22,3%
Chloropochodne 38,6 63,6 64,9% 35,6 78,6% 107,5 152,1 41,5%
Inna dziatalnos¢ chemiczna 3,4 2,1 -39,5% 1,8 16,1% 5,8 6,8 16,5%
Energetyka 13,4 9,4 -30,0% 12,6 -25,4% 34,3 26,7 -22,2%
Pozostate/korekty 69,6 -0,6 - 5,4 - 88,6 11,9 -86,6%
EBITDA Adj. 75,1 88,2 17,4% 81,6 8,0% 2235 258,7 15,7%
EBIT 124,4 77,9 -37,4% 64,6 20,5% 234,3 201,1 -14,2%
Zysk brutto 120,8 75,4 -37,6% 61,1 23,4% 222,5 184,1 -17,3%
Zysk netto 106,9 81,5 -23,7% 55,0 48,2% 202,7 182,3 -10,0%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 33,7% 32,9% 33,5% 28,1% 27,9%
Marza EBITDA Adj. 25,7% 25,6% 26,2% 20,2% 20,1%
Marza EBIT 42,5% 22,6% 20,8% 21,2% 15,6%
Marza zysku netto 36,5% 23,7% 17,7% 18,3% 14,2%
P/E12m 11,9
EV/EBITDA 12m 9,7
EV/EBITDA adj. 12m 10,0
Zrédto: BDM, spdtka
ABC Data Spétka wypracowata w lutym 306 min PLN przychodéw co oznacza wzrost o 5,5% r/r.
ABC Data — sprzedaz miesieczna [min PLN]
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Zrédio: BDM, spotka
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Spétka opublikowata wyniki za 4Q’17.

AmRest — wyniki 4Q’17

4Q'16 4Q'17 zmianar/r 4Q'17P BDM odchylenie 4Q'16 kons odchylenie

Przychody 1214,5 1519,2 25,1% 1519,2 0,0% 1517,7 0,1%
Wynik brutto na sprzedazy 876,7 1101,1 25,6% 1100,5 0,1%

EBITDA 142,4 1382 -2,9% 151,6 -8,8%

EBITDA adj. 151,8 163,9 7,9% 163,4 0,3% 156,7 4,6%
EBIT 67,3 45,6 -32,2% 68,6 -33,5% 62,2 -26,7%
Zysk brutto 55,5 28,6 -48,3% 53,3 -46,3%

Zysk netto 50,8 40,0 -21,2% 43,2 -7,4% 39,8 0,5%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  72,2% 72,5% 72,4%

Marza EBITDA 11,7% 9,1% 10,0%

Marza EBITDA adj. 12,5% 10,8% 10,8% 10,3%

Marza EBIT 5,5% 3,0% 4,5% 4,1%

Marza zysku netto 4,2% 2,6% 2,8% 2,6%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM: Grupa wypracowata w 4Q’17 ok. 1,5 mid PLN przychodéw, realizujgc jednoczesnie marze brutto
na poziomie 72,5%. Raportowana EBITDA byta bliska 138,2 min, jednak po oczyszczeniu o
aktualizacje warto$ci aktywdéw (dot. gtownie restauracji w Niemczech), EBITDA adj. wyniosta 163,9 min
PLN, czyli o 8% wiecej r/r (zgodnie z naszymi oczekiwaniami i wcze$niejszymi wskazaniami zarzgdu
spotk). Na poziomie netto AmRest osiggnat 40 min PLN zysku. Cash flow z dziatalno$ci operacyjnej
wyniést 269,5 min PLN (vs 152,2 min PLN przed rokiem).

W liscie do akcjonariuszy zarzgd grupy z optymizmem ocenit ubiegtoroczne wyniki i wskazat m.in. na
25% wzrost przychodéw w skali roku oraz 20% przyrost EBITDA (po wytgczeniu akwizycji).
Jednoczesnie podano, ze celem organicznym otwar¢ w '18 jest 300 lokali (vs 210 restauracji w '17).
Majg temu poméc nowe koncepty (m.in. Pizza Hut Express), ktére majg byc otwierane przede
wszystkim Europie Zachodniej, Niemczech i Francji. Duze nadzieje sq wigzane réwniez z obszarami
aplikacji mobilnych i delivery

Alior Bank planuje, ze w 2018 roku wskaznik kosztéw do dochodéw spadnie do 44% z 49,7% w 2017
roku.

Alior Bank, ktory do 2020 r. co roku chce inwestowac w rozwdj IT i innowacje ok. 100 min PLN planuje
od czerwca uruchomié program akceleracyjny i fundusz, ktéry bedzie inwestowat w spotki z sektora
FinTech oraz InsurTech.

Oferta Famuru za 85 min PLN netto na dostawe sekgiji liniowych obudowy zmechanizowanej, zostata
wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu ogtoszonym przez JSW.

Backlog Asseco Business Solutions na 2018 r. wynosi 122,3 min PLN co stanowi 66% sprzedazy za
2017 r.. W potowie roku spétka moze sptaci¢ swoje zobowigzania. Asseco BS widzi wiele korzysci z
przejecia Macrologic, ale w najblizszym czasie nie planuje kolejnych akwizycji.

BGK i PGNiG pozyczg Elektrocieptowni Stalowa Wola po 450 min PLN z przeznaczeniem na
refinansowanie dlugu wobec PGNIG i Tauronu (600 min PLN) oraz na pokrycie dalszych wydatkow
inwestycyjnych (300 min PLN).

taczna sprzedaz Ronsona w Poznaniu, Szczecinie i Wroctawiu w 2019 r. moze zréwnowazyc¢ sie ze
sprzedazg w Warszawie lub jg przewyzszy¢ - poinformowat dyrektor sprzedazy i marketingu Andrzej
Gutowski. Dodat, ze spétka chce do konca roku wyprzeda¢ mieszkania z ukofczonych juz inwestycji, a
jego osobisty plan sprzedazy na ten rok to osiemset kilkadziesiat lokali.

Unibep podpisat umowe za 22,5 min PLN netto - podata grupa w komunikacie. Umowa dotyczy
rozbudowy budynku drukarni, w tym budowy budynku socjalnego oraz hali magazynowej w gminie
Brwinow.

Spdtka Netmedia wydtuzyta termin przyjmowania ofert sprzedazy akcji z 9 do 15 marca 2018 r.
Pozostate warunki oferty pozostaja niezmienione.

Zaplanowane na najblizsze miesigce premiery trzech gier wptyng zdecydowanie pozytywnie na
przychody spétki - powiedzial Remigiusz Koscielny, prezes Vivid Games. Dodat, ze przelozenie
termindw oficjalnego wprowadzenia gier na rynek byto trafng decyzjg, a podane terminy nie ulegng
zmianom.
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Gorenje otrzymato cztery niewigzgce oferty od potencjalnych partneréw strategicznych z Azji. Wszyscy
dziatajg w branzy sprzetu AGD.

Immofinanz zamierza dokona¢ wykupu do 15 min akcji wkasnych, odpowiadajacych ok. 1,34% kapitatu,
po cenie w przedziale 1 - 2,81 euro za sztuke.

Elpis, podmiot zalezny od PCC Rokita i PCC Exol, kupit 100% udziatéw w spétce PCC Oxyalkylates
Malaysia Sdn. Bhd. z siedzibg w Malezji, poinformowaty spétki. Nabycie udziatéw jest zwigzane z
porozumieniem zawartym pomiedzy Elpis a Petronas Chemicals Group Berhad z siedzibg w Malezji
dotyczacym rozpoczecia przygotowan do realizacji potencjalnej inwestycji produkcji oksyalkilatéw w
Kertih, Terengganu w Malez;ji,

Helios z grupy Agora planuje otwarcie 45 punktéw gastronomicznych, nie wyklucza akwizycji lub
masterfranszyzy zagranicznej marki nieobecnej dotychczas w Polsce.

Ostateczna cena akgji oferowanych w ramach oferty publicznej Novaturas zostata ustalona na 10,5
EUR za jedna akcje (44,13 zt), a oferta obejmie facznie 2.104.648 akcji (27% kapitatu zakladowego
spotki) sprzedawanych przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Idea Bank planuje do 2020 roku utrzymaé dynamike wzrostu sumy bilansowej grupy o co najmniej 2
mld PLN rocznie, zwigkszyé wskaznik ROE do ponad 10% i obnizy¢ wskaznik kosztéw do dochodéw
do ponizej 45%

Ergis inwestuje w recykling oraz nowe rozwigzania. Wkrétce grupa ruszy z produkcjg na nowe;j linii w
Berlinie. Kolejny projekt zrealizuje w Otawie. Dzieki nim chce m.in. poprawi¢ swojg pozycje
konkurencyjna i rentownos¢. (Parkiet)

Medicalgorithmics nie boi sie zegarkéw z EKG. Zarzad telemedycznej spétki zaznacza, ze pojawigjgce
sie na rynku zegarki mierzgce EKG serca nie stanowig konkurencji dla jej produktu. (Parkiet)

Sad opodznia debiut CDA. pl. Spotka, ktdéra w grudniu przeprowadzita oferte publiczng i miata
zadebiutowaé na NewConnect, wcigz nie zdotata zarejestrowac emisji akcji. (Puls Biznesu)
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