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Atak podazy

W koncéwce wczorajszej sesji mieliSmy do czynienia z pokazem sity niedzwiedzi i
to co nie udato sie im w poniedziatek, udato sie wczoraj. Najblizszym wsparciem
na WIG20 pozostajg obecnie okolice 2200 pkt. i dopiero jego przetamanie bedzie
zwiastowato jakg$ wiekszg korekte, gdyz dotychczasowe ruchy spadkowe byly
raczej kosmetyczne. Na poziomie marcowego dotka przebiega dodatkowo 23,6%
zniesienie Fibo aktualnego ruchu, trwajgcego od listopada. Oporem w dalszym
ciggu pozostaje szczyt z zeszlego piatku, natomiast nastroje o poranku raczej nie
wskazujg na to aby miat on by¢ dzisiaj testowany. Ze strony danych makro nie
bedzie dzis zbyt wielu impulséw do ruchéw na indeksach. O 10:00 poznamy bilans
ptatniczy Strefy Euro, a 0 14:00 dane na temat koniunktury gospodarczej w Polsce.
Za oceanem zaplanowana jest na dzi$ publikacje na temat liczby sprzedanych
domoéw na rynku wtérnym. W obliczu ubogiego kalendarza makro inwestorzy
poddadzg sie raczej aktualnym nastrojom, ktére sg niedzwiedzie. Korekta na GPW
nie bedzie jednak niczym ztym, poniewaz od listopada nie mieliSmy do czynienia z
zadnym ruchem spadkowym, ktéry w przypadku WIG20 osiggnatby chociaz 100
pkt. Gdyby ty razem miato by¢ inaczej to kolejnym poziomem, na ktorym byki
mogg szukaé okazji do kontrataku sg okolice 2100 pkt.

Marek Jurzec
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= PZU: W perspektywie najblizszych lat do 20-25% zyskéw bedzie pochodzi¢ z zagranicy — prezes;
= Handel: Stanowisko rzadu ws projektu ustawy o ograniczeniu handlu w niedzielg;

= Polnord: Wyniki za 4Q’16 ponizej naszych oczekiwan [komentarz BDM];

= Vigo: Bardzo dobre wyniki za 4Q'16 [komentarz BDM];

= ZUE: Oferta za 174,5 min PLN netto najkorzystniejsza w przetargu PKP PLK [komentarz BDM];

= Cognor: Rozpoczgcie prac zwigzanych z mozliwoscig refinansowania czesci zadtuzenia

[komentarz BDM];
= Atal: Polityka dywidendowa - wyptata 70-100% zysku skonsolidowanego;
= Unibep: Spétka spodziewa sig, ze 2017 bedzie lepszy na poziomie sprzedazy i marzy;
= Rafako: Wyniki za 2016 rok [komentarz BDM]J;
= ABC Data: Spétka liczy, ze 2017 bedzie lepszy niz 2016;
= Dino: Cena maksymalna: 33,50 PLN; EBOIR moze kupi¢ akcje stanowigce 5-10% kapitatu;
= Trakcja: Wyniki za 2016 rok [komentarz BDM - zalegty];

= Trakcja: Od poczatku roku podpisano umowy za 0,2 mld PLN, oferty za 1,5 mld PLN na
pierwszym miejscu;

= MS Zabrze: Materializacja ryzyka odpiséw w 4Q’16 [komentarz BDM].

WYKRES DNIA
S&P500 tracac 1,2% na wczorajszej sesji zalicza najwigkszy spadek od 5
miesiecy. Tegoroczna stopa zwrotu to 5,7% YTD.

S&P500 - daily
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Notowania: wtorek, 21 marca 2017

Wartos¢ Zmiana

1D YTD
WIG20 2252,6 -1,3% 15,6%
WIG30 2598,3 -1,3% 15,8%
mwIG40 4.830,2 -1,2% 14,6%
sSWIG80 16 287,7 -0,4% 14,2%
WIG 59 452,8 -1,2% 14,9%
WIG Banki 7274,0 -0,6% 16,1%
WIG Bud 3600,7 -1,9% 26,0%
WIG Chemia 16 219,8 -0,3% 17,9%
WIG Dew 19434 -0,8% 6,2%
WIG Energia 2889,6 -0,9% 13,3%
WIG IT 23304 -2,3% 8,1%
WIG Media 5264,1 0,1% 15,4%
WIG Paliwa 68819 -1,4% 21,4%
WIG Spoz 4710,2 -0,6% 13,4%
WIG Surowce 4 456,7 -2,2% 26,7%
WIG Telco 680,1 -2,2% -6,8%
DAX 11962,1 -0,8% 4,2%
CAC40 5002,4 -0,2% 2,9%
BUX 320441 -1,0% 0,1%
S&P500 23440 -1,2% 4,7%
DJIA 20 668,0 -1,1% 4,6%
Nasdag Comp 57938 -1,8% 7,6%
Bovespa 62 980,4 -2,9% 4,6%
Nikkei225 190414 -2,1% -0,4%
S&P/ASX 200 5684,5 -1,6% 0,3%
Ztoto 12472 1,1% 8,2%
Miedz 5880,0 -0,9% 6,2%
Ropa 48,2 -1,4% -13,9%
EUR/PLN 4,28 0,2% -2,9%
USD/PLN 3,96 -0,6% -5,5%
CHF/PLN 3,98 0,0% -3,0%
EUR/USD 1,08 0,8% 2,8%
USD/IPY 111,7 -0,7% -4,5%

FW20: wtorek, 21 marca 2017

Warto$é zmiana
Kurs otwarcia 2277 -5 -0,22%
Kurs zamkniecia 2235 -32 -1,41%
Kurs min. 2226 -27 -1,20%
Kurs max. 2290 6 0,26%
Wolumen obrotu 25 287 10 259 68,27%
Otwarte pozycje 73881 1027 1,41%
System:

Aktualna pozycja — dtuga
Sygnat otwarcia krotkiej— 2229
Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga - 2216

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 komentarze s

Opory: 2307 2344 2384 2538
Wsparcia: 2219 2164 2145 2105
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nie sa podstawa zadne; rekomendacj kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie cafodci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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GPW — PODSUMOWANIE
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KOMENTARZ POPOLUDNIOWY
Dwa oblicza sesji

Wtorkowe notowania na GPW miaty dwa oblicza. Pierwsze godziny handlu uptynety pod znakiem
stabilizacji indekséw nad kreska, co mozna byto interpretowac jako odreagowanie wczorajszej
sesji, kiedy to byliSmy niezastuzenie stabsi od otoczenia. TrwaliSmy w tej do$¢ spokojnej
atmosferze az do rozpoczecia sesji w USA, gdzie po spokojnym otwarciu do gtosu doszli
sprzedajacy. Inwestorzy przyzwyczajeni do ekstremalnie niskiej zmiennos$ci zostali zszokowani
ponad 1% cofnigciem S&P500 od dziennego szczytu i btyskawicznie fala czerwieni przelata sie
przez wszystkie rynki $wiatowe. WIG20 znad kreski zszedt szybko w dét wraz ze $wiatem i
zamknat si¢ na poziomie 2252 punktéw, co oznacza 1,2% spadek. Tej samej wielko$ci znizke
odnotowat mWIG40, natomiast skromniej, bo 0 0,4% spadt sWIG80. Na szerokim rynku chwilowo
wazniejsze od ruchéw globalnych indekséw sg raporty finansowe, ktére wptywajg na mocne
ruchy poszczegodlnych spétek. Wsrédd negatywnych rozczarowan mozna wymieni¢ przyktadowo
akcje ABC Data (-11%), a po zielonej stronie wyréznity sie walory Ferro (+8%) bijace nowy
historyczny szczyt. Technicznie dzisiejsza sesja w USA wyglada na poczatek zastuzonej
wiekszej korekty na rynkach dojrzatych, gdyz nawet przy kontrze bykéw i wyzszym zamknieciu
wzrost zmienno$ci powinien przynie$¢ kolejne ruchy sprzedajgcych w najblizszym czasie.
Catkowicie otwartg sprawg jest to, czy korekta przyjmie ksztait nerwowego ruchu bocznego, czy
tez gtebszego cofnigcia. W przypadku WIG20 dzieki bardzo duzemu buforowi bezpieczenstwa
zbudowanemu w zesztym tygodniu dzisiejszg znizke nalezy uzna¢ za powrét do konsolidacji z
lutego i marca, co nadal jest strefg kontrolowang przez popyt.

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.
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Indeksy GPW

Indeks Open Low Close Zmiana Obrét
WIG20 22802 22433 23013 22526 -1,3% 807
WIG30 26385 25889 26518 25983 -1,3% 873
MWIG40 48936 16281,8 164365 48302 -1,2% 231
SWIG80 16393,1 48084 49011 16287,7 -0,4% 58
WIG-PL  61400,2 60488,2 61400,2 604882 -12% 1121
WIG 60 275,7 592485 60511,0 594528 -12% 1135
WIG20 Cena Mkt Cap Zmiana

1D YTD
Alior 74,73 9 659 -0,3%  37,9%
Asseco PL 53,86 4 470 -3,6% -0,2%
BZ WBK 353,10 35040 -1,1%  11,7%
Cccc 235,00 9195 -2,7%  15,5%
Cyfrowy P. 23,50 15029  -3,0% -45%
Energa 10,77 4 460 -1,8% 18,4%
Eurocash 31,10 4328 -1,7% -20,9%
Jsw 70,32 8 256 -3,6% 5,1%
KGHM 123,00 24 600 -2,1%  33,0%
Lotos 57,90 10 704 2,8%  51,4%
LPP 6 396,45 11 765 -1,6% 12,7%
mBANK 389,85 16 483 -0,8% 16,3%
Orange 4,79 6 286 -1,4% -13,1%
Pekao 138,00 36 221 -1,4% 9,7%
PGE 11,59 21671 -0,6% 10,9%
PGNIG 6,16 35594 -1,8% 9,4%
PKN Orlen 105,00 44 909 -1,9%  23,1%
PKOBP 33,42 41775 0,6% 18,8%
PZU 37,05 31994 -1,6% 11,6%
Tauron 3,17 5556 -0,3% 11,2%
mWIG40 Cena Mkt Cap Zmiana

1D YTD
Alumetal 59,64 917 -0,8% -2,9%
Amrest 179,00 1392 -0,8% -4,0%
Amrest 327,60 6 950 -22% 10,7%
Apator 35,45 1174 0,6% 18,6%
Azoty 69,35 6879 -1,7%  10,7%
Bogdanka 83,80 2850 12%  20,6%
Boryszew 11,71 2810 -0,5%  46,2%
Budimex 262,95 6713 -21% 32,8%
CD Projekt 76,28 7332 -0,3% 46,1%
Ciech 80,70 4253 -0,1%  38,4%
Comarch 234,00 1903 -0,4%  34,5%
Echo 5,66 2336 -1,0% 8,8%
Emperia 71,95 888 1,5% 10,7%
Enea 11,85 5231 -29% 24,7%
Forte 82,00 1960 -1,2% 7,9%
GetinNoble 2,00 1767 -0,5%  51,5%
GPW 45,00 1889 -1,1% 12,7%
GTC 8,50 3912 -1,4% 3,7%
Grajewo 45,60 2950 -0,9%  23,6%
Handlowy 80,87 10 566 -1,1% 5,9%
ING BSK 175,80 22872 -1,0% 8,9%
Intercars 308,00 4364 -1,6%  11,0%
Kernel 74,96 6049 -0,1% 17,4%
Kety 413,00 3919 0,4% 6,4%
Kruk 238,50 4470 0,0% 0,6%
Medicalg 341,85 1233 0,0% 11,0%
Millennium 6,71 8140 -2,8%  29,3%
Netia 4,59 1599 -0,4%  -0,2%
Neuca 381,00 1777 -2,7% -2,3%
Orbis 77,07 3551 -3,0% 5,6%
PKP Cargo 64,00 2 866 -2,7%  36,2%
Polimex 8,80 2082 -11,9% 135,3%
Polnord 8,35 273 -3,4% 3,0%
Robyg 3,24 852 -0,3% 9,1%
Sanok 58,30 1567 -6,5%  -4,9%
Stalprodukt 602,85 3364 0,0% 14,8%
Synthos 5,36 7093 1,1% 17,5%
Trakcja 16,70 858 -2,6% 17,9%
Uniwheels 250,00 3100 -2,2%  14,0%
Wawel 1 040,00 1560 -3,6%  -5,5%
pl
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INFORMACJE ZE SPOLEK

PZU zalozyto, ze w perspektywie najblizszych lat do 20-25% zyskéw bedzie pochodzi¢ z zagranicy -
poinformowat PAP prezes spétki Michat Krupinski. Dodat, ze w tej chwili PZU nie przewiduje dalszych akwizyciji
w ramach repolonizacji bankow.

Rada Ministréw rekomenduje prowadzenie dalszych prac nad obywatelskim projektem ustawy o ograniczeniu
handlu w niedziele - podat CIR w komunikacie prasowym. W ocenie rzadu, podczas dalszych prac
legislacyjnych w Sejmie warto rozwazy¢ ewentualne etapowe wprowadzanie proponowanych zmian. Spod
zakazu powinien by¢ wytgczony handel w internecie.

Stanowisko rzadu ws. zakazu handlu w niedziele to zaproszenie do rozméw - uwaza rzecznik NSZZ
Solidarnos¢ Marek Lewandowski. Wiestaw Michatowski z Kongregacji Przemystowo-Handlowej OIG ma
nadzieje, ze ustawa o zakazie handlu w niedziele bedzie "doszlifowana i wprowadzona".

W 4Q’16 spdétka miata -32,8 min PLN straty EBIT vs -13,8 min PLN konsensus.

Wyniki Polnordu w 4Q’16
4Q'15 4Q'16 zmianar/r 4Q'16PBDM odchylenie 4Q'16 kons. odchylenie

Przychody 64,8 20,1 -68,9% 22,4 -10,1% 28,6 -29,6%
Wynik brutto na sprzedazy -63,1 -1,7 -97,3% 4,2 - - -
EBITDA -126,8 -30,8 -75,7% -1,9 - - -
EBIT -1269 -31,0 -75,5% -2,3 - -13,8 -
2ysk brutto -141,0 -30,4 -78,4% 0,0 - - -
Zysk netto -141,5 -22,5 -84,1% 1,0 - -3,6 -
Marza zysku brutto ze sprzedazy - - 18,6% -

Marza EBITDA - - - -

Marza EBIT - - - -

Marza zysku netto - - 4,3% -

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Wyniki Polnordu w 4Q’16 byly ponizej naszych oczekiwan. Pzychody wyniosty 20,1 min PLN, a strata
brutto ze sprzedazy byta bliska 1,7 min PLN. Strata EBIT zmniejszyta sie do 31,0 min PLN. Rezultat ten jest
nizszy od naszych estymacji, co wynika z wyzszych niz sie spodziewali$my kosztéw zarzadu, a takze zdarzen
Jjednorazowych. Spétka dokonata aktualizacji warto$ci nieruchomosci w wys. ok. 4 min PN (w ’16 na 12,6 min
PLN; dotyczy to gtéwnie nieruchomo$ci w Saratowie, w Rosji). Wyniki roczne dodatkowo obcigzyty aktualizacja
nalezno$ci, rezerwa na uzytkowanie wieczyste nieruchomo$ci do ARR oraz rezerwa na zob. z tyt. podatku VAT
w tgcznej kwocie 27,6 min PLN (w samym 4Q’16 byto to ok. 12 min PLN). Wynik z projektéw realizowanych w
formule jv wyniést 5,5 min PLN v(wzrost o 2,5 min PLN r/r). Zaraportowana strata netto byta bliska 22,5 min
PLN.

Spotka podata wyniki za 4Q’'16

Wyniki Vigo w 4Q’16

4Q'15PSR  4Q'16* zmianar/r 4Q'16P odchylenie 2015PSR* 2016 MSR* 2016 MSR zmianar/r

Przychody 4,5 7,7 71,8% 7,7 0,0% 25,6 25,6 25,6 -0,1%
Zysk brutto ze sprzedazy 2,0 5,5 174,0% 4,2 29,5% 13,9 14,1 15,2 9,0%
Zysk na sprzedazy 0,8 3,9 420,3% 2,8 42,4% 9,0 9,3 9,6 6,2%
EBITDA 1,2 3,4 189,4% 3,6 -4,8% 11,5 11,3 12,0 4,5%
EBIT 0,7 32 368,1% 2,8 12,8% 9,6 9,6 9,9 2,8%
Zysk (strata) brutto 0,8 3,3 341,1% 2,7 21,6% 9,5 9,5 10,1 5,8%
2Zysk (strata) netto 0,7 33 349,3% 2,7 22,8% 9,5 9,4 10,0 5,7%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 44,6% 71,2% 55,0% 54,5% 55,2% 59,5%
Marza EBITDA 26,7% 44,9% 47,2% 45,1% 44,1% 47,1%
Marza EBIT 15,2% 41,4% 36,7% 37,6% 37,5% 38,7%
Marza zysku netto 16,5% 43,1% 35,1% 37,0% 36,9% 39,1%

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétka, *do 3Q'16 spétka prezentowata dane wg PSR — réznice przy przejsciu na MSR sg
niewielkie (gtéwnie. dotycza ujecia amortyzacji)

BDM: Wyrazny wzrost wynikéw r/r, co sygnalizowat juz wczesniejszy komunikat o przychodach w 4Q’16. Na
koniec roku spétka miata ponad 10 min PLN gotéwki netto.

Zarzad podjat decyzje o rozpoczeciu prac i przygotowaniu analiz zwigzanych z mozliwoscig refinansowania
czesci zadluzenia zwigzanego z wyemitowanymi obligacjami oraz zaciggnietymi kredytami bankowymi
podmiotéw z grupy. Jednym z mozliwych celdéw refinansowania moze by¢ obnizenie wartosci zadtuzenia i/lub
poprawa jego warunkow skutkujgca obnizeniem kosztow finansowych oraz poprawa struktury bilansu. Na date

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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komunikatu zadne wigzace decyzje w zakresie struktury oraz terminéw przeprowadzenia refinansowania nie
zostaty podjete.

BDM: Oczekiwalismy na podjecie dziatar majgcych na celu zmiane struktury bilansu spotki. Tak jak pisalisSmy w
ostatnim raporcie analitycznym Kupuj z 26.09.2016 r. , ...fundamentalne znaczenie dla spotki majg
wprowadzone bariery ochronne na przywdz pretéw stalowych do UE (cfa ad valorem majg obowigzywac do
konica lipca 2021 roku). Tym samym obecne relacje cenowe na prety stalowe w UE sugerujg powstanie istotnej
premii dla hut w technologii EAF dziatajgcych w tym obszarze gospodarczym. Dziatania Komisji Europejskiej
doprowadzity bowiem do znacznego i trwatego odbudowania spreadu pomigedzy ceng pretéw stalowych i ceng
ztomu (na prety sprowadzane do UE natozono cta ochronne, a koszt wsadu do produkcji dla hut EAF
dziatajgcych w UE bazuje na cenach Swiatowych ztomu). Dlatego zaktadamy, ze huty Cognoru majg wyjgtkowg
szanse w najblizszych latach trwale odbudowa¢ marze produkcyjne.” Sukces projektu refinansowania
zadtuzenia bedzie miat naszym zdaniem istotny wplyw na przysztg warto$c spotki.

Oferta ZUE za 174,5 min PLN netto zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu PKP PLK na odcinku
Wyczerpy—Chorzew Siemkowice. Termin realizacji zadania zgodnie ze ztozong ofertg to 28 miesiecy od dnia
podpisania umowy.

BDM: O ztozeniu najtanszej oferty ZUE informowato w styczniu. Spétka startuje w przetargu samodzielnie.
Rafako liczy na poprawe skonsolidowanych wynikéw w 2017 roku - wynika z listu do akcjonariuszy. Portfel
zamowien grupy na koniec 2016 roku wyniést 4 mild PLN, z czego do realizacji na 2017 rok przypadajg
kontrakty o tgcznej wartosci 1,8 mid PLN

Rafako wyniki 4Q’16 [min PLN]

4Q'15 4Q'16 zmianar/r 2014 2015 2016 zmiana r/r

Przychody ze sprzedazy 533,0 639,2 19,9% 1183,5 1550,1 18753 31,0%
Zysk brutto ze sprzedazy 435 28,9 -33,6% 120,01 127,1 1243 5,8%
Zysk na sprzedazy 193 25 -87,1% 43,4 44,6 34,6 2,7%
EBITDA 18,1 -1,8 - 50,6 53,6 39,1 5,9%
EBIT 14,8 -5,2 - 37,7 40,7 24,7 8,0%
Zysk (strata) brutto 16,1 -6,0 - 34,4 46,1 22,5 33,9%
Zysk (strata) netto 12,6 -11,6 - 22,6 34,1 10,5 50,9%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  8,2%  4,5% 10,1% 8,2% 6,6%
Marza EBITDA 3,4% -0,3% 4,3% 3,5% 2,1%
Marza EBIT 2,8% -0,8% 3,2% 2,6% 1,3%
Marza zysku netto 2,4%  -1,8% 1,9% 2,2% 0,6%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM: Wyniki nieznacznie réznig sie od publikowanych wczesniej szacunkéw (przychody: 1,86 mid PLN, zysk
brutto ze sprzedazy: 119,0 min PLN, zysk netto: 11,3 min PLN).

Zarzad spotki Mennica Polska chce, aby z zysku za 2016 rok na dywidende trafito 35,8 min PLN, co oznacza
kwote 0,70 PLN na jedng akcje. Zarzad przyjat takze polityke dywidendowa, ktéra zaktada wyptate dywidendy
na poziomie minimum 50% jednostkowego zysku.

Zarzad Atalu rekomenduje wyptate z zysku za 2016 r. dywidendy w wysokosci 64,98 min PLN, czyli 1,68 PLN
na akcje.

Atal zamierza rekomendowa¢ WZA wyptate dywidendy w kolejnych latach pomigdzy 70% a 100%
skonsolidowanego zysku netto za rok obrotowy, przypisanego akcjonariuszom jednostki dominujace;j.

Unibep spodziewa sig, ze ten rok bedzie dla grupy lepszy zaréwno pod wzgledem sprzedazy, jak i marzy -
poinformowat Leszek Marek Gotabiecki, prezes Unibepu. Podtrzymat wczes$niejsze zapowiedzi, o checi wyptaty
dywidendy za 2016 rok. Obecny taczny portfel zaméwien grupy Unibep ma wartosé 2,62 mid PLN, w tym na
2017 rok 1,54 mld PLN. Grupa swojg szanse widzi m.in. w postepowaniach na drogi wojewddzkie. Zaktada tez
dalszy wzrost produkgiji i sprzedazy Unihouse.

Unidevelopment, z grupy gietdowego Unibepu, ma obecnie w realizacji pie¢ projektéw mieszkaniowych o
tacznej liczbie 708 lokali, a w przygotowaniu sg projekty na 1,7 tys. lokali. Spétka zaklada wzrost wynikéw w
2017 - poinformowat Stawomir Kiszycki, wiceprezes Unibepu.

ABC Data liczy, ze 2017 bedzie lepszy niz 2016. Grupa skupi sie w wiekszym stopniu na takich parametrach jak
marza, EBITDA, czy cash flow, niz na zdobywaniu udziatéw w rynku. Decyzja o pozostawieniu zysku za 2016 r.
w spotce wynika z troski o stabilnos¢ grupy na trudnym rynku. - powiedziata prezes spotki llona Weiss na
konferencji prasowej. Poinformowata tez, ze spodziewa sie w 2017 r. dalszego wzrostu kosztéw finansowania
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Altus TFI w 2017 r. skupi sie na rozwoju organicznym, ale nie wyklucza akwizycji - prezes Piotr Osiecki. W
planach jest poszerzenie portfolio o nowe fundusze akcyjne oraz dtuzne.

Konsorcjum Budimex / Ferrovial Agroman podpisato umowe na wykonanie Trasy tagiewnickiej w Krakowie.
Warto$¢ kontraktu wynosi blisko 652,2 min PLN netto.

Dane o rejestraciji aut w Polsce za marzec mogg by¢ najlepsze od 2000 roku - podat instytut Samar.

CEZ chce w tym roku osiggng¢ 52 mld CZK EBITDA i od 12 mld CZK do 17 mld CZK skorygowanego zysku
netto - podata spétka w prezentacji. Wsréd pozytywnych czynnikdéw spotka wymienia m.in. wyzszg produkcje
energii, a wéréd negatywnych trend spadajgcych cen energii. W 2016 roku EBITDA grupy CEZ wyniosta 58,1
mld CZK, a skorygowany o odpisy zysk netto 19,6 mld CZK.

PGE, Enea, Energa i PGNIG Technologie wzywajg do sprzedazy do 0,07% akcji Polimexu-Mostostalu, oferujgc
4,9 PLN za papier. Zapisy beda przyjmowane od 10 kwietnia do 24 kwietnia tego roku.

Firma podata prognozy wynikéw na 2017 rok. Zysk netto ma wynie$¢ 55,9 min PLN, EBITDA 98,8 min PLN, a
sprzedaz 633 min PLN. Mangata planuje w 2017 roku inwestycje na poziomie ok. 68 min PLN. Spétka borykata
sie w ostatnim czasie ze wzrostem cen surowcow. Zarzad Mangaty proponuje, by zesztoroczny zysk pozostat w
spotce.

Mangata wcigz jest zainteresowana akwizycjami. Do przejgecia mogtoby doj$¢ m.in. w ramach segmentu
automotive. W gre wchodzi zakup firmy zagraniczne;j.

Spétka przedstawita strategiczne kierunki inwestycyjne, z ktérych wynika, ze w latach 2017-2020 moze
zainwestowaé miedzy 278 a 328 min PLN, nie uwzgledniajgc akwizycji. Wydatki na inwestycje odtworzeniowo-
modernizacyjne szacowane sg na 123 min PLN, na rozwojowo-projektowe miedzy 95 a 125 min PLN i na
ewentualng modernizacje odlewni od 60 do 80 min PLN. Wynik netto w 2020 moze wzrosngé¢ do ok. 85 min
PLN, a sprzedaz do 775 min PLN.

Mangata rozwaza budowe kolejnego segmentu w grupie, koncentrujgcego sie na odlewnictwie. Decyzje
powinny zapas¢ jeszcze w tym potroczu. Warto$¢ inwestycji w tym obszarze mogtaby wyniesé, zaleznie od
scenariusza, od 60 do 80 min PLN - poinformowat prezes spoétki Leszek Jurasz. Dodat, ze w gre wchodzg trzy
scenariusze - modernizacja zaktadu, budowa nowej odlewni lub znalezienie partnera strategicznego w zakresie
odlewnictwa.

Grupa Redan chce poprawi¢ w tym roku wyniki w obu segmentach dziatalnosci - poinformowali we wtorek
przedstawiciele grupy. W cze$ci modowej celem jest przekroczenie progu rentownosci. W dyskontowym TXM
1Q’17 bedzie staby z powodu probleméw z wdrozeniem systemu SAP, w 2H17 spétka bedzie korzysta¢ z
wyzszych marz.

TXM chce kontynuowaé rozwdj sieci w kraju i za granica. Liczy w tym roku na dodatnie wyniki z dziatalnosci
zagranicznej - poinformowat prezes TXM Lech Przemieniecki. Wskazat jednoczesnie, ze wzrost powierzchni
sieci moze zwolni¢ rok do roku. W Rumunii spétka uruchomi sprzedaz online

Cena maksymalna w pierwotnej ofercie publicznej zostata ustalona na 33,50 PLN.

Z nieoficjalnych informacji PAP wynika, ze nieformalny przedziat cenowy akcji spétki, sporzgdzony na potrzeby
procesu budowy ksiegi popytu wsréd inwestoréw instytucjonalnych, zostat ustalony na 28-33,5 PLN.

Dino Polska i Tomasz Biernacki (zatozyciel Dino) podpisali z EBOIR umowy ramowe, na postawie ktérych bank
moze kupi¢ w IPO akcje Dino, stanowigce 5-10% jego kapitatu zaktadowego - poinformowata grupa w aneksie
do prospektu emisyjnego.

Zarzad LC Corp rekomenduje walnemu zgromadzeniu, aby przeznaczy¢ na dywidende caty zysk za 2016 rok i
wyptaci¢ akcjonariuszom 0,07 PLN dywidendy na akcje
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Spétka podata wyniki za 2016 rok (komentarz zalegty z wtorku)

Trakcja wyniki 4Q’16 [mIn PLN]

4Q'15 4Q'16 zmianar/r 4;;1,;" odchyl., 43::"? odchyl., 4&;:" 2015 2016 zmiana r/r
Przychody ze sprzedazy 432,6  493,6 14,1% 432,8 14,1% 424,4 16,3% 407,0-432,8 1329,2 13812 3,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 65,9 39,2 -40,5% 39,4 -0,6% - - - 166,1 148,2 -10,8%
Saldo PPO/PKO -11,5 -4,6 - -5,0 - - - - -12,1 -6,9 -
EBITDA 314 20,6 -34,3% 20,3 1,6% 29,5 -30,1% 20,3-40,9 99,0 97,2 -1,8%
EBIT 27,8 14,6 -47,7% 12,8 13,8% 20,7 -29,6% 12,8-35,0 76,7 73,8 -3,8%
Zysk (strata) brutto 26,5 11,7 -55,9% 11,8 -0,9% - - - 72,7 67,3 -7,4%
Zysk (strata) netto 13,0 8,5 -34,9% 82 3,0% 14,3 -40,9% 8,2-25,6 50,2 54,7 8,9%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  152%  7,9% 9,1% - - 12,5% 10,7%
Marza EBITDA 73%  42% 4,7% 7,0% - 7,4% 7,0%
Marza EBIT 6,4% 3,0% 3,0% 4,9% - 5,8% 5,3%
Marza zysku netto 3,0% 1,7% 1,9% 3,4% - 3,8% 4,0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM: Mocne przychody w 4Q’16, ale niska marza brutto ze sprzedazy (<8%). W wynikach ujety (sygnalizowany
kilka dni temuO odpis na warto$¢ firmy na poziomie -11,8 min PLN, ale cafte ujemne saldo pozostatej
dziatalno$ci operacyjnej to -4,6 min PLN (mniej wiecej tyle zaktadaliSmy w naszej prognozie). Raportowana
EBITDA zgodna z naszg prognoza, ale ponizej konsensusu (poza naszg estymacja, prawdopodobnie nie
uwzgledniat on wptywu zdarzen jednorazowych). Gotéwka netto: +26 min PLN.

Zarzad Trakcji bedzie dazyt, by spdtka wyptacata dywidende - poinformowat Jarostaw Tomaszewski, prezes
Trakcji. Dodat, ze od poczatku roku grupa podpisata umowy o wartosci 234 min PLN, a w postepowaniach o
warto$ci 1 513 min PLN ztozyta oferty, ktére znalazly sie na pierwszym miejscu. Portfel zamoéwien Trakcji na
koniec 2016 r. wynosit 1 201 min PLN i w ocenie spotki zapewniat petne wykorzystanie mocy produkcyjnych w
2017.

Trakcja podata w raporcie rocznym, ze planuje w 2017 roku ponie$¢ naktady inwestycyjne na poziomie ok. 56,6
min PLN. Nakfady na inwestycje w grupie w 2016 roku wyniosty 48,5 min PLN

Zarzad spotki Wawel bedzie rekomendowat, aby w ramach dywidendy za 2016 rok spétka wyptacita prawie 30
min PLN, co daje 20 PLN na jedng akcje.

Zarzad Pragma Faktoring bedzie rekomendowat WZA przeznaczenie zysku wypracowanego w 2016 na
zwiekszenie kapitatu zapasowego spotki.

Odpisy obnizg skonsolidowany wynik netto Orta Biatego za 2016 rok o 12,5 min PLN, a wynik jednostkowy o
16,4 min PLN.

Mostostal Zabrze zaktualizowat wycene kontraktu i dokonat odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci, co
wptynie na obnizenie jednostkowego i skonsolidowanego wyniku za 2016 rok w tgcznej kwocie 15,8 min PLN.
Odpisy dotyczg kontraktu : "Modyfikacja kotta w fabryce celulozy Sodra Cell Varo w Szwec;ji". Jak podano,
decyzja zarzgdu wynika z braku porozumienia podczas przeprowadzonych we wtorek rozméw z zamawiajgcym
- firma Valmet AB.

Zamawiajgcy zgtosit tez nieuzasadnione w opinii emitenta roszczenia z tytutu poniesionych przez
zamawiajgcego dodatkowych kosztow w zwigzku z realizacjg robét, jak réwniez z tytutu kar umownych, w
tacznej kwocie 2,8 min EUR (12,2 min PLN). Uznanie w peti roszczen zgtoszonych przez zamawiajgcego po
uwzglednieniu dokonanych juz odpisow spowodowatoby dodatkowe pogorszenie wyniku o 1,2 min EUR (5,3
min PLN). Ze wzgledu na ,niemajgce merytorycznego ani prawnego uzasadnienia” zadania spétka podjeta
decyzje o nie obejmowaniu dodatkowych roszczeh w kwocie 1,2 min EUR rezerwa.

Zarzad spotki podjat decyzje o rozpoczeciu dziatan majacych na celu skierowanie sprawy na droge arbitrazows.

BDM: Spétka o ryzyku odpisu na 15,8 min PLN (0,11 PLN/akcje) informowata juz w pierwszej pofowie marca.
Weczesniej jednak spotka nie sygnalizowata probleméw na tym kontrakcie — sprawa jest dla nas negatywnym
zaskoczeniem.

Pelion miat w 2016 roku 9,2 mid PLN przychodéw i 5 min PLN zysku netto przypadajgcego akcjonariuszom
jednostki dominujgce;.

Pelion w najblizszych dwunastu miesigcach zamierza przeznaczy¢ na finansowanie inwestycji rzeczowych
okoto 120 min PLN
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Exact Systems, spotka zalezna Work Service, zawarta aneks do term sheet dotyczgcej przejecia 100%
udziatéw w spotkach: we Francji, Rumunii, Maroku i Turcji. Przedwstepne umowy sprzedazy udziatéw spoftki
francuskiej, rumunskiej, tureckiej oraz marokanskich majg by¢ zawarte do 31 maja 2017 roku.

Zysk netto Enter Air wzrést r/r o 48,5% do 50,2 min PLN, a przychody spétki wyniosty 810,4 min PLN (+7,1%
r/r). Enter Air podat, ze ma obecnie 32,9% udziat w rynku przewozow czarterowych w Polsce.

Zarzad utworzyt rezerwe obcigzajgcg wynik finansowy za 2016 rok w wysokosci 10 min PLN.

Koszt budowy Centralnego Portu Lotniczego, wedtug szacunkéw, moze wynies¢ od 20 do 30 mid PLN -
powiedziat wiceminister infrastruktury Jerzy Szmit. Dodat, ze koszty bedg zalezaty m.in. od lokalizacji i jeszcze
za wczesnie, by szczegotowo moéwic o finansowaniu inwestycji.

Walne Radpolu uchwalito emisje do 2,57 min akcji serii F w drodze subskrypcji prywatnej z wytaczeniem prawa
poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy. Cena emisyjna akcji zostata ustalona na 2,48 PLN. Pierwszenstwo
do objecia akcji nowej emisji bedg mieli akcjonariusze dysponujacy pakietem co najmniej 0,4% akcji Radpolu.

Gra Sniper Ghost Warrior 3 pomyslnie przeszta proces certyfikacji na platforme XBOX One oraz PlayStation4.
Uzyskanie certyfikacji oznacza, ze spdtka moze rozpoczg¢ ostatni etap produkcji SGW3, zgodnie z
zaplanowanym harmonogramem wydawniczym ustalajgcym date premiery SGW3 na dzien 25 kwietnia 2017.

Grupa Kety szacuje, ze zysk netto w 1Q'16 bedzie poréwnywalny do analogicznego okresu roku ubiegtego i
wyniesie ok. 54 min PLN.

Zarzad rekomenduje 0,78 PLN DPS z zysku za 2016 rok (DY 5,7%)

Inwestor Zbigniew Jakubas chce przejg¢ duzg spdtke gietdowg spoza Europy. "Mysle o duzej inwestycji
zagranicznej w nowej dla mnie branzy. Chodzi o przejgcie spotki gietdowej poza Europg" - powiedziat.

Inwestor zapytany, czy bedzie wprowadzat kolejne swoje spétki na GPW w zwigzku z powrotem koniunktury,
odpowiedziat, ze zagrozen jest sporo. "Na gietdzie problemem sg regulacje unijne, ktére mysmy dwa lat atemu
przyjeli z pewna beztroskg. Oznaczajg duzo obowigzkéw zagrozonych wysokimi karami" - powiedziat. Dodat, ze
zastanawia sie, czy jest sens pobytu na warszawskiej gietdzie mniejszych firm. "Mniejsze podmioty na gietdzie
mam dwa. Bede obserwowat, co sie bedzie dalej dziato" - powiedziat. (Rzeczpospolita)

W zasobnej w ztoza Polsce zabrakio wegla. Malejgce hatdy czarnego paliwa majg by¢ symbolem poprawiajgce;j
sie sytuacji gornictwa. Ale odbiorcy zaczynajg odczuwaé niedobdr surowca. Problemy zgtaszajg cieptownicy-
Rzeczpospolita

Gracze mocno wyprzedawali akcje Seleny FM po tym, jak okazato sie, ze grupa poniosta w koncéwce roku
strate netto m.in. z powodu wzrostu cen kluczowych surowcéw- Parkiet

Wedtug producentéw nawozéw i analitykdw, najblizsze miesigce nie przyniosg przetomu na rynku nawozoéw.
"2016 r. byt rokiem niskich cen zwigzanych z nadwyzka mocy produkcyjnych i ten czynnik moze dalej
niekorzystnie wptywa¢ na rynek w 2017 r." - méwi Piotr Zarosinski, dyrektor departamentu korporacyjnego
handlu nawozami w Grupie Azoty (Parkiet)

Sanok RC jest zainteresowany dalszg ekspansjg w segmencie motoryzaciji, co wigze sie z inwestycjami na
nowych rynkach, przede wszystkim w Ameryce Pdéinocnej. W gre wchodzi Meksyk lub Stany Zjednoczone-
Parkiet

Firmy budowlane wypetniajg portfele. Erbud ma zamoéwienia warte 2 mld PLN. Grupa Trakcja spodziewa sig ich
podwojenia, do prawie 3 mld PLN- Puls Biznesu

BOS Bank w sprawozdaniu finansowanym za 2016 rok uwzgledni odpisy aktualizujgce zwigzane z
finansowaniem farm wiatrowych w wysokosci 98,5 min PLN.

Zarzad spotki Cl Games S.A. z siedzibg w Warszawie ("Spoétka") informuje, ze z dniem 21 marca 2017 r.
zakonczy! sie proces certyfikacji gry "Sniper Ghost Warrior 3" ("SGW"). Gra SGW3 pomysinie przeszta proces
certyfikacji na platforme XBOX One oraz PlayStation4.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze s3 autoréw. O jie | zawarte w nim komentar

nie sa podstawa zadne; rekomendacj kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie cafodci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



