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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Wsparcie obronione 1p Yo
Pod koniec zeszlego tygodnia inwestorzy przezyli prawdziwg hustawke WIG20 2EAB ALA¥0 <
nastrojow. Juz w czwartek przewage zyskaly niedzwiedzie, ktére od pigtkowego W!G30 B2 A5 Eh
poranka spychaty gtowne indeksy na GPW w dét. W efekcie na WIG20 testowany ™WIG40 ST 0l 0
byt dotek w okolicach 2300 pkt. Na tym jednak lista sukceséw strony podazowej SW!G80 ) ee8 O'OZ/" '0'7:/"
sie wyczerpata. Od godziny 11:00 WIG20 mozolnie odrabiat straty, az do samego W€ CHESST AR 5200
zamkniecia, co skutkowalo wzrostem o 1,4% wzgledem czwartkowego W'CBanki JE L o
zamkniecia. Obecnie dla indeksu grupujgcego najwieksze spoétki na warszawskim YIS E ) BEra 0'40”’ O’lf’
parkiecie kluczowym poziomem pozostajg okolice 2370 pkt. Tam znajdujg sig V' Chemia Sk 2'40A’ '4'80/°
dofki z lutego i grudnia, a nieco ponizej lokalne maksimum z zeszlego tygodnia. LS ) L 0'80/" 0'2/:
Nastroje o poranku zdaja sie sprzyja¢ bykom. Kontrakty na giéwne zagraniczne “'C Enerdia Ay Z'Gf’ '11’30'/°
indeksy $wieca dzisiaj na zielono i sg to do$¢ pokazne wzrosty, w przypadku x:g:\; - ig:é %;:/" g'g;’
DAX jest to ponad 0,8%. Takie zwyzki zagranica ustawiajg w zasadzie start - Pel_ a i K ’W" 7’ 90/°
notowari réwniez nad Wista. Jest takze szansa na otwarcie powyzej oporu. .~ sa;"_va a0t T oo
Gdyby taki scenariusz rzeczywiscie sie zrealizowat to mogtoby to byé impulsem i ' e o
. L. R A . . WIG Surowce 4216,9 1,3% -4,1%
do zwyzek na caty dzien. Z kolei ze strony danych makro nie ma co liczy¢ na " e - -
paliwo do wiekszych ruchéw na indeksach, gdyz dzisiaj kalendarz jest —— e N 1; _4‘40/"
praktycznie pusty. Dzi$ o poranku wyniki opublikowat PKO BP, ktére wzrosty r/r e 5274; 0’4%° _0'70/::
ale byly zgodne z konsensusem, wiec ewentualne wzrosty beda raczej skutkiem g o 411'5 _0'7% _2'5%
dobrego sentymentu do rynku akciji. S2raad PTG 7% Ao
Marek Jurzec DpJla 25335,7 1,8% 2,5%
. z Nasdagq Comp 7 560,8 1,8% 9,5%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Bovespa 863714 1.6% 13.0%
= PKO BP: Zysk netto w 4Q’17 wyniést 820 min PLN vs konsensus 830 min PLN; Nikkei225 21824,0 1,7% -4,1%
= KGHM: RN odwotata prezesa; nowym p.o. prezesa Rafat Pawetczak; S&P/ASX 200 S Eilal 0I60 A0S
i ) . i - Zioto 13221 0,0% 1,2%
. Gl?r\'/‘\}/:sgpolka nie zostata wybrana do kolejnego etapu rozméw dot. zakupu udziatow Mied2 68330 7% 5.7%
w ’ Ropa 62,0 3,2% 2,7%
* Tauron: PFR moze w marcu podpisa¢ umowe z Tauron na. finansowanie bloku 910 Eur/pLN 219 0.2% 0.4%
MW w Jaworznie; USD/PLN 341 -0,1% 2,1%
= Asseco PL: Spotka podata wstepne wyniki za 2017 rok; zarzad rekomenduje CHF/PLN 3,58 -0,3% 0,4%
wyptate 3,01 PLN DPS [komentarz BDM]; EUR/USD 1,23 -0,1% 2,5%
= Inter Cars: Spétki opublikowaty wstepne wyniki za 2017 rok; UEDIPY TG i DD
= |dea Bank: W perspektywie '20 bank chciatby osiggna¢ 10% ROE; FW20
= AmRest: Spdtka zakltada, ze w 2018 roku CAPEX i akwizycje moga wynies¢ 950 Wartos¢ Zmiana
min PLN; Kurs otwarcia 2319 -42 -1,78%
= Mennica PL: Spéika liczy na wzrost przychodow z dziatalnosci deweloperskiej w S Sleamiicea BED & AEBH
2018; Kurs min. 2297 -22 -0,95%
= Action: Grupa osiggneta w lutym 122 min PLN przychoddéw. Marza brutto wyniosta NS HES 2355 7 '0’30?’
6.8% [wykres BDM]' Wolumen obrotu 25937 5760 28,55%
! ! Otwarte pozycje 61021 5778 10,46%
= Solar: Grupa osiggneta w lutym 11,2 min PLN przychodéw [wykres BDM];
= Trakcja: Prezes J.Tomaszewski rezygnuje z petnienia funkcji od 3Q’18; ety @Y
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD :

Amica 141,00 1096 0,0% 12,0% INGBSK 193,00 25109 -05% -6,1%
-
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Zysk netto grupy PKO BP w 4Q’17 wzrost do 820 min PLN z 593 min PLN rok wczesniej. Konsensus PAP
wynosit 830 min PLN. Skonsolidowany zysk netto grupy PKO BP uzyskany w 2017 roku wyniost 3,104 mid
PLN (+8% r/r). Wskaznik ROE wynosi 9%.

Rada Nadzorcza KGHM Polska Miedz dokonata w sobote zmian w zarzadzie spoétki, odwotata prezesa
Radostawa Domagalskiego-tabedzkiego oraz wiceprezesa Michata Jezioro. Obowigzki prezesa petni¢
bedzie wiceprezes zarzadu Rafat Pawetczak. Domagalski zostat powotany na prezesa najwiekszej polskiej
spotki miedziowej 28 pazdziernika 2016 roku. Z kolei Jezioro sprawowat stanowisko wiceprezesa zarzadu
ds. aktywow zagranicznych. Na 15 marca zaplanowane jest Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie KGHM
Polska Miedz. W porzadku obrad jest punkt dotyczacy zmian w skiadzie rady nadzorczej spdiki,
wprowadzony na zgdanie Skarbu Panstwa.

Bank opublikowat raport roczny za 2017 rok, wczesniej publikowat juz wybrane niezaudytowane dane
finansowe za 4Q’'17. Zysk netto za 2017 rok wzrést do 1,4 mid PLN.

ING Bank Slagski obnizyt minimalny poziom wspétczynnika Tier 1 do wyptaty dywidendy do 12,875% z
13,75 %. Rada nadzorcza zatwierdzita w pigtek aktualizacje polityki dywidendowej banku. Poza obnizeniem
minimalnego poziomu wspotczynnika Tier 1, polityka zaktada dodanie tacznego wspotczynnika
kapitatowego (TCR) na poziomie 14,875%, jako warunku niezbednego dla wyptaty dywidendy.

Akcjonariusze ING zdecydujg 5 kwietnia o przeznaczeniu na dywidendy 416,3 min PLN z zysku za ’17.
Daje to DPS = 3,2 PLN/akcje. Dzien dywidendy ma byé wyznaczony na 25 kwietnia.

Zarzad spotki rekomenduje wyptate 3,01 PLN dywidendy na akcje z zysku za ‘17 i lata ubiegte.

Wstepny skonsolidowany wynik netto jednostki dominujgcej Asseco Poland w 2017 r. wyniost 466 min PLN
a EBIT 585 min PLN. Asseco podato, ze na wyniki wptyw miaty zdarzenia jednorazowe.

W efekcie przeprowadzenia testu na utrate wartosci aktywow spéiki, wynik jednostkowy Asseco Poland SA
oraz wynik skonsolidowany za rok 2017 zostanie pomniejszony o kwote 80,1 min PLN. Natomiast z tytutu
przeszacowania posiadanego pakietu akcji Formula Systems. do wartosci godziwej na dzieh odzyskania
kontroli w skonsolidowanych wynikach skonsolidowanych za rok 2017, ujeta zostanie kwota ok. 76 min
PLN. Powyzsze przeszacowanie nie ma wptywu na sprawozdanie jednostkowe. O ostatecznych wynikach
Asseco poinformuje 19 marca 2018 r

BDM: Opublikowane szacunki wskazujg na to ze w 4Q’17 Asseco Poland wypracowato 158,6 min PLN
EBIT i 64,1 min PLN zysku przypadajgcego akcjonariuszom wigkszo$ciowym. Sg one zbiezne z naszymi
prognozami na poziomie odpowiednio 182,4 min PLN i 67,8 min PLN. Zysk netto spadt r/r o 16,4%. Jest to
efektem przeciggajgcego sie zastoju w sektorze administracji publicznej. Wigkszo$¢ przeptywow
finansowych generowanych w sektorze komercyjnym przypada akcjonariuszom mniejszosciowym. Dlatego
pomimo prezentowania wzrostéw na wyzszych poziomach skonsolidowanego RZiS, wynik netto ulega
systematycznej erozji. Na skutek utraty kontraktu w ZUS w kolejnych okresach rezultaty spotki nadal moga
znajdowac sie pod presjg.

Asseco Poland walczy w sadzie o kontrakt w ZUS. Przegrany w przetargu na utrzymanie systemu
informatycznego KSI zaskarzyt niekorzystny wyrok KIO. — Puls Biznesu

Spétka podata, ze nie zostata wybrana przez Tel Aviv Stock Exchange (TASE) do kolejnego etapu rozméw
dotyczacych zakupu czesci udziatow w TASE.

Pawet Borys poinformowat, ze PFR moze w marcu podpisa¢ umowe z Tauron ws. finansowania realizacji
projektu budowy bloku 910 MW w Jaworznie.

Koncern poinformowat, ze podpisat umowy wydtuzajgce przez cze$é bankéw okres dostepnosci srodkow w
ramach programu emisji obligacji. Zmianie ulegly tez maksymalne kwoty. Zgodnie ze strukturg programu
jego okres podstawowy zostat wyznaczony na 5 lat tj. do konca ’20, z mozliwoscig dwukrotnego
przedtuzenia o jeden rok. Pierwsza prolongata okresu trwania programu nastgpita w ‘17, przy czym 3 banki
wydtuzyly swoje zobowigzania do objecia obligacji od razu o 2 lata, tj. do konca 2022 roku. Nowe aneksy
zwigkszajg kwoty dostepne w ramach programu w wyniku wydtuzenia udziatu pozostatych bankéw, co
przektada sie na wzrost gwarantowanych warto$ci do poziomu 6,1 mld PLN (do konca ‘21) i 5,8 mid PLN
(do konca 22).

Wedtug wstepnych danych, grupa wypracowata w 17 ok. 6,9 mld PLN sprzedazy oraz 216 min PLN zysku
netto (-6% r/r). Spétka podata w komunikacie, ze wyniki 4Q’17 sa na poziomie 4Q'16. Wskazano, ze
pomimo obnizenia kosztéw SG&A w relacji do sprzedazy do 14%, marza operacyjna zmniejszyta sie (m.in.
z powodu ostabienia EUR). Szacowany wskaznik dtug netto/EBITDA na koniec roku byt bliski 2,96x.
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Szacowany poziom zapasoéw na koniec *17 wyniost 1,77 mid PLN.
Grupa osiggneta w lutym 495,7 min PLN przychodoéw (+10% r/r).

Inter Cars — przychody miesigczne [min PLN]
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Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

W perspektywie '20 bank chciatby osiagna¢ 10% ROE, roczny wzrost aktywéw na poziomie 2 mid PLN i
wskaznik C/I na poziomie ponizej 45%.

Idea Bank spodziewa sig rosngcej presji na marze odsetkowg w kolejnych kwartatach w zwigzku ze zmiang
struktury portfela w kierunku leasingu oraz rosngcego kosztu finansowania. Bank zaktada jednak, ze udziat
leasingu w portfelu banku docelowo nie bedzie przekraczat 50%.

Prezes Bury wskazat, ze bank chce w horyzoncie trzyletnim ,mocno budowac¢ przychéd odsetkowy, marze
odsetkowg netto i wynik prowizyjny - nie tylko na produktach czysto finansowych, przy utrzymywaniu
niskich kosztéw statych”. W planach jest rowniez optymalizacja sieci i przeniesienie biznesu do kanatéw on-
line.

Prezes Bury poinformowat, ze bank rozpocznie w tym roku konsolidacje oddziatéw, obejmujacag spotki z
grupy. Jeszcze w 1H'18 powstanie pierwsze Centrum Przedsiebiorczosci, zlokalizowane w Gdansku, ktére
ma skupia¢ kompetencje wszystkich spétek z grupy Idea Banku.

Grupa liczy na wzrost przychoddéw z dziatalnosci deweloperskiej w '18. Spdtka zamierza dalej wyptacac
dywidende. Prezes Mennicy liczy, ze do czerwca'18 cata mata wieza Mennica Legacy Tower bedzie
skomercjalizowana. Prezes Zambrzycki wskazat, ze oczekuje, iz rozpoznawanie w wynikach spotki
sprzedazy mieszkan z projektu Mennica Residence | odbedzie sie gtownie w 2Q’18. Jednoczesnie
zaznaczyl, ze sprzedaz drugiego etapu idzie bardzo dobrze z 280 nabytymi mieszkaniami z tgcznej puli
334 lokali.

Mennica Polska ma aktualnie portfel zaméwien na biezacy rok, ktéry obejmuje produkcje 1,7 mld monet
obiegowych . Grupa zrealizowata juz 58% kontraktu na produkcje 149 tys. ztotych medali dla Ministerstwa
Finansow Tajlandii (warto$¢ zamowienia to ok. 131 min USD).

Prezes Zambrzycki powiedziat, ze spdtka bedzie rekomendowa¢ wyptate dywidendy z ubiegtorocznego
zysku.

Gino Rossi oraz Monnari zawarty umowe dot. ustanowienia pierwokupu Simple przez Monnari, w terminie
do 30 kwietnia br.

Krzysztof Zdziarski, dotychczasowy wiceprezes spoétki, zostat nowym przewodniczgcym rady dyrektoréow,
zastepujac na stanowisku Andrzeja Modrzejewskiego.

W wezwaniu na akcje spotki ogtoszonym przez PGE ztozono zapisy na 1,2 min akgji grupy.

Bank poinformowat, ze KNF zgodzita sie na zaliczenie przez PKO BP $rodkéw uzyskanych z emisji
obligacji podporzadkowanych o tgcznej wartosci nominalnej 1 mld PLN na podwyzszenie kapitatu Tier 2
banku .

AmRest zaktada, ze w 2018 roku naktady inwestycyjne grupy moga wynies¢ 950 min PLN, wigczajac
ewentualne akwizycje. Spotka planuje otworzy¢ w tym roku ponad 300 restauracji (vs 210 lokali w ’17).

Prezes Jarostaw Tomaszewski zrezygnowat z petnienia funkcji ze skutkiem na dn. 30.06.2018 roku.
Zgodnie z tre$cig zlozonej rezygnaciji, przyczyng jest niemozliwo$¢ porozumienia sie z Radg Nadzorczg \ w
zakresie warunkow wynagrodzenia w czesci wynagrodzenia premiowego dotyczacej zadan indywidualnych
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Gaz-System uniewaznit przetarg na budowe Ttoczni Strachocina. Konsorcjum, ze spétkg w skfadzie,
ztozyto w nim najtanszg oferte w wys. 479,1 min PLN brutto (budzet opiewat na 356,7 min PLN).

Spétka podpisata umowe o wartosci 199,9 min PLN z Zielona Géra Property Sp. z 0.0. na rozbudowe i
przebudowe Centrum Handlowego Focus Mall w Zielonej Gérze. Prace majg by¢ zakofnczone w lutym '20.

Aviva OFE zwiekszyt zaangazowanie w akcjonariacie spotki z 6,78% do 7,05%.

Getin Holding ujmie w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za ‘17 odpis aktualizujgcy wartosé
inwestycji w jednostke zalezng Getin International (GISA) w wysokosci 29,7 min PLN.

Spétka wypracowata w lutym 5,4 min PLN przychodoéw (+23,7% r/r).

Grupa osiggneta w lutym 122 min PLN przychoddéw. Marza brutto wyniosta 6,8%.
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Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Grupa osiggneta w lutym 11,2 min PLN przychodéw, w tym 6,4 min PLN w salonach wtasnych

Solar — przychody miesigczne [min PLN]
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Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Spotka wypracowata w lutym ok. 26,7 min PLN przychodéw (+5% r/r), w tym 19,2 min PLN w obszarze
Travel Retail i 5,7 mIn PLN w segmencie B2B.

Spétka opublikuje raport roczny za *17 w dn. 14 marca 2018 roku.

Spétka zmienita date publikacji raportu rocznego za *17 z 16 marca na 29 marca '18.
Spétka zmienita date publikacji raportu rocznego za 17 z 14 marca na 20 marca '18.

Spétka podata, ze 2 zdarzenia jednorazowe wptyng na skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy
kapitatowej PZ Cormay, zmniejszajgc wynik brutto za ‘17 o 964 tys. PLN. Chodzi o zawieszenie prac nad
projektem analizatora hematologicznego MSL30 (warto$¢ odpisu w wys. 5,6 min PLN) oraz pozytywny
wynik przeprowadzonego przez Orphée testu na utrate wartosci akcji Diesse Diagnostica Senese
(zmniejszenie odpisu 0 4,6 min PLN).
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Rada nadzorcza Orlen KolTrans ogtosita w piatek postepowanie kwalifikacyjne na wybér cztonka zarzadu
ds. finansowych spéitki. Zgtoszenia mozna przesyta¢ do 15 marca m.in. na adres Biura Partnerow
Biznesowych HR PKN Orlen w Ptocku.

Spétka podata w komunikacie, ze zawarta umowe na realizacje w technologii modutowej inwestycji pn.
"Aamodthellinga” w Relingen w Norwegii za ok. 29,6 min NOK netto, czyli ok. 13 min PLN netto.
Przedmiotem umowy jest zaprojektowanie i wykonanie pod klucz dwoéch budynkéw mieszkalnych w
technologii modutowej. W budynkach o wysokosci 3 kondygnacji naziemnych znajdzie si¢ tgcznie 21 lokali
mieszkalnych.

Robert Jastrzebski zostat powotany do rady nadzorczej spotki.

Szef dywizji B2C operatora Tomasz Dakowski poinformowat, ze Netia chce zwigkszy¢ liczbe klientéw
internetowych w ramach wiasnej sieci, dzigki wprowadzeniu nowej oferty dla odbiorcéw indywidualnych.
Zaznaczyl, ze modernizacja sieci na $wiattowodowg jest priorytetem operatora i ma on juz w zasigegu
internetu z predkoscig powyzej 100Mb ponad 1 min mieszkan.

Min. Tchoérzewski powiedziat, ze budowa gazociggu GIPL, ktéry ma taczy¢ Polske i Litwe, rozpocznie sie
w ’'19. W jego ocenie prace inwestycyjne sa realizowane zgodnie z planem, podobnie jak projekt Baltic
Pipe.

Wedtug danych ARP polskie kopalnie wydobyty w styczniu ok. 5,2 min ton wegla kamiennego, a sprzedaz
surowca wyniosta 5,4 min ton. Stan zapaséw wegla na zwatach w koncu stycznia ARP szacuje na ok. 1,5
min ton. Stan zatrudnienia w gérnictwie wegla kamiennego to - na koniec stycznia - 82,9 tys. oséb.

Wedtug danych ARP styczen’18 przyniédst wzrost cen wegla energetycznego zaréwno dla energetyki, jak i
cieptownictwa. Cena wegla dostarczanego do energetyki byta 0 6,6% wyzsza m/m, natomiast cena wegla
dla cieptownictwa wzrosta o 5,6%. W styczniu warto$¢ indeksu cenowego dla rynku energii elektrycznej
wyniosta 226,76 PLN/t.

Spoétka podata, ze w catym kraju jest juz 4,5 tys. sklepdw z winnym regatem Faktoria Win. Warto$¢
sprzedazy projektu w ’17 wyniosta 100 min PLN.

Grupa Eurocash poinformowata w pigtek o decyzji wycofania do 2025 ze sprzedazy jaj klatkowych. Jest to
juz kolejna sie¢ sklepéw, ktora rezygnuje z tzw. "trojek". Na razie jednak, wiekszo$¢ oferowanych w
polskich sklepach jaj pochodzi z chowu klatkowego.

GUS podat, ze w ‘17 oddano do uzytkowania 23,4 tys. nowych budynkéw niemieszkalne, wobec 23,1 tys.
przed rokiem, co oznacza wzrost 0 1,6% r/r rdr Powierzchnia uzytkowa nowych budynkéw niemieszkalnych
oddanych do uzytkowania wzrosta o0 5,6% r/r.

GUS podat tez, ze liczba nowych budynkéw niemieszkalnych, na ktérych budowe wydano pozwolenia lub
dokonano zgtoszenia z projektem budowlanym zmniejszyta sie do 37,6 tys. budynkéw z 41,7 tys. przed
rokiem, a ich powierzchnia uzytkowa zmniejszyta sig 0 6,2% r/r.

Spétka zamierza przeprowadzi¢ oferte publiczng akcji na przetomie marca i kwietnia br. oraz ubiega sie o
dopuszczenie i wprowadzenie ich do obrotu na GPW.

Polenergia czeka z nowg strategiag na nowelizacje ustawy o OZE. Spétka nie wyklucza
"oportunistycznych" przeje¢ farm wiatrowych - prezes Jacek Glowacki, Parkiet.

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