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Test dla Wall Street Jertose Zhene
Miniony tydzien nie byt udany dla inwestoréw grajgcych na WIG20. Spadek o -2,7% to 1D YTD
najstabszy wynik od listopada 2016 roku. Pigtek konczyliSmy w zasadzie kosmetyczng zmiang  wiG20 22348 0,0% 14,7%
w stosunku do poprzedniego dnia na poziomie 2234,8 pkt (-0,02%). Biorgc pod uwage zakres  \yg30 2577.7 0,1% 14,9%
!'uchu wzro_stowegp na przestrzeni ostatnich kilky m_igsiecy, miejscg na korekte z pewnoé‘cia e ATERE 5T B
jest. Pytanie czy jest az tylu chetnych do realizacji zyskéw, by jg wykonaé, bo dla wielu ' ! !
inwestoréw szybkie wzrosty byly jednak zaskoczeniem i korekty mogg wykorzystywaé do ~ SWIGE0 16575 0.3% 14.8%
dowazania sie na rynku. Z drugiej strony warto jeszcze zwrdci¢ uwage na szeroki rynek i  WIG 59 069,6 0,0% 14,1%
indeks WIG. Po przetamaniu linii trendu wzrostowego na poczatku marca, rynek ma ;()roblem, WIG Banki 71988 0,6% 14,9%
by wréci¢ do wczesniejszej dynamiki ruchu. Podobne zachowania w ostatnim czasie (I-IV16i -0 4 35707 0.9% 25.0%
VII-VIII'16), byty pretekstem albo do korekty albo do dtuzszego przystanku. Nastroje na " ) ' ' 00 ' cu
rynkach dzi§ rano sg stabe. Kontrakty na DAX i S&P500 tracg po okolo -0,6-0,7%. Juz WIC Chemia U o LS
pigtkowa koncéwka na Wall Street wskazywata na presje podazy — spadek na S&P500 wyniost ~ WIG Dew 19395 0,6% 6,0%
0,1%, mimo, ze przez wigkszo$¢ dnia handel odbywat sie po zielonej stronie rynku. Najblizsze ~ wiG Energia 2905,5 0,1% 13,9%
dni moga by¢ najpowazniejszym testem dla dobrego sentymentu rynkow po wyborach w USA. g 23210 -05% 7.7%
Porazka Trumpa w probie odejscia od Obamacare stawia znak zapytania przy zdolnosci do ,
T L . . ) ) . WIG Media 52129 0,3% 14,3%
wdrazania innych zapowiedzi wyborczych, ktére optymistycznie przyjmowat rynek akciji i
(zmiana systemu ubezpieczen zdrowotnych miata da¢ miejsce do cie¢ podatkéw od firm i  WIG Paliwa 68727 -0,2% 21.2%
stymulacji fiskalnej). Z danych makro mamy dzi$ w zasadzie tylko niemiecki indeks Ifo (10.00). WIG Spoz 4635,4 -0,7% 11,6%
Krzysztof Pado WIG Surowce 4 343,7 -1,2% 23,5%
WIG Telco 687,9 1,1% -5,8%
DAX 12 064,3 0,2% 5,1%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 5020,9 -0,2% 3,3%
BUX 32097,1 -0,1% 0,3%
. PKP Cargo: w lutym przewieziona masa towaréw +4,7% r/r, wykonana  s&pP500 23440 -0,1% 4,7%
praca przewozowa +1,4% r/r [komentarz BDM]; DJIA 20596,7 -0,3% 4.2%
. . L , s Nasdag Ct 5828,7 0,2% 8,3%
»  Polimex: Spdtka podata wyniki za 4Q’16/2016: strata netto w 4Q'16: -16 min =~ o3 -o™P ° °
Bovespa 63 853,8 0,5% 6,0%
PLN, w 2016: -61 min PLN [komentarz BDM]; —
Nikkei225 18 956,6 -1,6% -0,8%
. Ciech: w 2017 roku wyzwaniem sg ceny surowcow i ulokowanie wolumendw  s&p/asx 200 57467 -0,1% 1,4%
z Rumunii; Zioto 12482 0,1% 8,3%
= Emperia: NWZA ws. emisji bez p.p.; Miogz. D s S
. Ropa 48,0 0,6% -14,4%
=  Decora: szacunkowe wyniki za 2016 rok; EURIPLN 226 0% 33%
. Simple: spoétka liczy na dwucyfrowg dynamike poprawy wynikéw w '17, za 2 USD/PLN 3,95 -0,3% -5,8%
lata podwoi przychody- prezes; CHF/PLN 558 Ol Bl
. " EUR/USD 1,08 0,2% 2,7%
=  ABC Data: prezes kupita 125,5 tys. akcji po 1,99 PLN/szt. Ipen 113 0.3% 48%
. PZU/Pekao: zmiany zarzgdu PZU nie wplyna na strategie przejetego Pekao-
P. Borys, PFR; FW20: piatek, 24 marca 2017
. Bumech: na zgdanie KNF GPW zawiesza obrét spétki do 24 kwietnia 2017. Wartogé T
Kurs otwarcia 2224 15 0,68%
WYKRES DNIA Kurs zamkniecia 2220 0 0,00%
. . o . L s . . Kurs min. 2209 10 0,45%
Po nieudanej probie zreformowania systemu opieki zdrowotnej przez ekipe K 2 235 0 0.40%
Donalda Trumpa, wyraznie tracg kontrakty na indeks S&P500. urs max. A%
Wolumen obrotu 13233 -8 255 -38,42%
S&P futures - daily Otwarte pozycje 74 639 564 0,76%
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FW20 (2,224.00, 2,235.00, 2,209.00, 2,220.00, +0.00) E Indeksy GPW
E 2300 [Indeks Open Low Close Zmiana Obrét
WIG20 22352 22227 22451 22348 00% 438
[ 2250 WIG30 25818 2567,1 25884 2577,7 -01% 487
o0y MWIGH0 47993 163012 163967 47959 -02% 122
SWIG80 163967 47789 48070 163715 03% 65
E 2150 WIG-PL 600351 59956,9 60119,7 601197 00% 629
wIG 591353 58836,6 59 241,6 59069,6 00% 646
[ 2100
L WIG20 Cena Mkt Cap Zmiana
2050 1D YTD
E opo0o  Allor 74,17 9587  08%  369%
Asseco PL 53,39 4431 -0,8% -1,1%
F 1950 BZWBK 344,50 34186  -14%  9,0%
ccc 229,75 8990  -2,6% 12,9%
F 19 cyfrowy P. 24,13 15432 22%  -1.9%
E lgso Energa 10,98 4546 18% 20,7%
Eurocash 32,13 4471 -0,1% -18,3%
F 1800  Jsw 68,72 8069  -1,7% 2,7%
KGHM 120,00 24000 -12% 29,8%
750 Lotos 56,70 10482  -31% 48,2%
L 1700 LPP 6557,45 12061 12% 156%
MBANK 399,80 16904  12%  19,3%
9 [26 3 [10 [17 [24 (417 [14 [21 [28[[5 [12 [19 [27 ]2 |9 [16 [23 [30 [6 [13 [20 [2f [6 [13 [20 [27 [3 | Orange 4,74 6221 -0,6% -14,0%
[october [November [December [2017 [February [march [April Pekao 135,10 35 460 0,1% 7,4%
WIG20 (2,235.16, 2,245.11, 2,222.71, 2,234.82, -0.51001) - 2350 PGE 11,68 21839 -0,7% 11,8%
PGNIG 6,08 35132 07%  80%
ﬁ|‘ F 2300 pKN Orlen 105,60 45166  0,0% 23,8%
T 1 H E o0 PKOBP 33,28 41 600 1,9% 18,3%
H | PZU 35,95 31044  -1,0% 83%
U‘, F 2200  Tauron 3,17 5556  06% 11,2%
zmiana
[ 2150 mWIG40 Cena Mkt Cap
1D YTD
F 2100  Alumetal 59,99 923 00% -2,3%
Amrest 177,75 1382 03% -46%
[ 2080 Amrest 334,80 7102 1,8% 13,1%
E 2000 Apator 35,60 1179 -1,0% 19,1%
Azoty 70,26 6969  -03% 12,1%
[ 1950  Bogdanka 77,50 2636 -2,0% 11,5%
oo BOVSZEW 11,70 2808  -05% 46,1%
1
Budimex 253,00 6459  -14% 27,8%
[ 1850 CD Projekt 75,70 7276 -01%  450%
Ciech 81,13 4276 0,2% 39,1%
[ 1800 comarch 225,85 1837  -05% 29,8%
WU E 1750 Echo 5,64 2328  07%  85%
TH“ m [ Emperia 72,60 896 05% 11,7%
[ 1700 Enea 11,88 5244 0,7% 25,1%
Forte 80,98 1936  -06% 66%
9 o6 [3 [0 17 o4 [§2[7 14 21 P8[ 5 [12 [0 7o Jo 16 [23 [3p [6 [13 [0 [2f [6 [13 [o0 o7 [3 | GetinNoble 1,97 1740 37%  49,2%
|october INovember December I2 February Imarch [April — 45.20 A GED 13%  13.2%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY GTC 8,35 3843 00% 18%
Coz ustawq Trumpa? Grajewo 45,98 2975 -2,0% 24,6%
L X X L. . . L . . . Handlowy 79,37 10370  -1,7%  3,9%
Dzisiejsza sesja rr_nala dos¢ spokojny prze_blgg. Przesunigcie glos_qwanla nad’pr_OJektefn nowej g gsk 176,30 22037 03%  9.2%
gstaw_y zc_iroyvc;tnej w USA spowodowato, ze _|nweT(torzy pc?stasnow!h wzs_trzymac sie rf v\\;:ﬁlészzgml N— 301,05 4278 5%  88%
ecyzjami az do ostateczqego _rgzstrzygmeqa w ongre§|e ”tanow jednoczonych. G20 W ol 72.70 5867  18% 13.0%
zwigzku z tym poruszat si¢ dzi§ w zakresie zmiennosci zblizonym do wczorajszej sesji i na Kety D Ty
koniec dnia stracit symboliczne 0,02%. Najwyzszy obrét (82 min zt) drugi dzien z rzedu M 232'75 new 1’30/ 1’8%
. . H - PR . .. ) -1,5% -1,
skoncentrowat si¢ na spadajacych o 0,99% akcjach PZU, cho¢ byta to juz duzo mniejsza skala e —— g A
handlu niz w czwartek i mozna zatozy¢, ze zmiana prezesa zostata juz zdyskontowana. Na . it 7082 0'3; 26'8;
szerokim rynku ponownie bardzo wysokg aktywno$¢ (29 min zt) obserwowali$my na akcjach oo™ ' S
Ursusa, ktére rano kontynuowaty euforyczne wzrosty po wczorajszej informacji o nowym '\t (i SEED - WD <
. R . : . . % 2,69
kontrakcie eksportowym, lecz realizacja zyskéw po olbrzymim wyskoku sprowadzita akcie "eUc@ SHRIY Su WD A5
ostatecznie 6,7% pod kreske. W najblizszym tygodniu gtéwnym zrédtlem zmiennosci bedzie O’ BRI SCU
reakcja na sukces badz fiasko pierwszej duzej ustawy Donalda Trumpa. tatwe uspokojenie na PKP Cargo 5550 ZES T GO 26
rynkach po znizce sprzed kilku dni oznacza, ze inwestorzy wierzg w pozytywne rozstrzygniecie, a  Polimex 8,67 2051 -6,7% 131,8%
zatem po gtosowaniu tatwiej bedzie o spadek albo w formie sprzedazy faktéw, albo ucieczki po Polnord 8,78 287 15%  83%
rozczarowaniu. Niezaleznie od rozstrzygnigcia tej pierwszej batalii ustawodawczej rynki Robyg 3.26 858 12%  98%
przypomniaty sobie, ze w wielu momentach Trump i Republikanie nie beda zgodni, co powinno w  Sanok 59,90 1610 27%  -2,3%
szerszej perspektywie sprzyja¢ zmienno$ci i nie jest to dobra wiadomos$¢ dla inwestoréw. W Stalprodukt 576,30 3216 14%  9,8%
krétkim terminie natomiast warto pamieta¢ o zblizajgcym sie zakonczeniu kwartatu, ktére na Synthos 5,45 7212 1,9%  19,5%
catym $wiecie moze sprzyja¢ bykom, gdyz wiele funduszy bedzie bardzo zainteresowanych Trakcja 16,30 838 -01%  15,1%
,strojeniem okien” po bardzo pozytywnym rozstrzygnieciu roku. Uniwheels 237,00 2939 -25% 81%
Piotr Kaczmarek, CFA  Wawel 1 065,00 1597 14%  -3,2%
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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INFORMACJE ZE SPOLEK

W lutym PKP Cargo przewiozto 7,61 min ton towaréw (+4,7% r/r). Wykonana praca przewozowa wyniosta
2,00 mid tkm (+1,4% r/r). Udziat rynkowy w lutym w ujeciu masy towarowej wyniost 44,63%, a w ujeciu pracy
przewozowej 52,61%.

BDM: Powyzsze dane opierajg sie o GUS, publikowane z opdznieniem dane UTK zazwyczaj wykazujg
niewielkie odchylenia na poziomie cafosci rynku (a tym samym udziatu spotki). Po bardzo dobrym styczniu
dynamiki przewozéw w lutym sa nieco nizsze (luty 2017 miat o jeden dzien roboczy i kalendarzowy mniej niz
luty 2016), jednak nadal sg to dodatnie poziomy, co daje drugi z rzedu miesigc na plusie pod wzgledem
pracy i trzeci pod wzgledem masy. Baza za marzec jest niska (praca przewozowa w marcu 2016 spadata o
10% r/r a masa o 14% rr).

W lutym spotka zwiekszyta przewozy m.in. wegla kamiennego (pozyskania od jednego z konkurencyjnych
przewoznikéw transportéw do elektrowni na pétnocy kraju + eksport w kierunku Stowacji/Czech/Ukrainy),
konteneréw, kamienia, towaréw z grupy ,pozostate tadunki“ (m.in. realizacja zlecen dla NATO), ropy i
nawozoéw (odzyskanie zlecenia eksportowego od duzego producenta nawozéw).

Praca przewozowa PKP Cargo na rynku polskim [min tkm] Praca przewozowa - udziaty rynkowe PKP Cargo PL
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Zrédto: BDM S.A., spdtka, UTK, *luty’17 dane na bazie GUS Zrédto: DM BDM S.A., spétka, UTK, *luty’17 dane na bazie GUS

Ciech wéréd wyzwan na 2017 r. wymienia ceny surowcéw energetycznych. Spdtka stawia na rozwdj
miedzynarodowy. Zapowiada, ze bedzie szukaé nowych kierunkdw sprzedazy sody z fabryki Rumunii.
Obecnie trudno jej oszacowaé wptyw oddania nowych mocy produkcyjnych w Turcji na rynek sody.

Zarzad jest zadowolony z kontraktacji. Dostawy Igdowe sody realizowane sg w kontraktach rocznych przy
zwiekszonym wolumenie sprzedazy.

Wyzwaniem jest drogi koks ale spétka radzi sobie z wyzszymi kosztami zastepujgc go tanszym antracytem.
W Rumuni jest to 100% dostaw, w Polsce i w Niemczech ponad 50%.

Agencja ratingowa Standard&Poor's podtrzymata dtugoterminowy rating korporacyjny spétki Pfleiderer Group
na poziomie "B+". Perspektywa ratingu jest pozytywna - poinformowata spétka w komunikacie.

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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NWZ Emperii, zwotane na 20 kwietnia, zdecyduje o zmianach w statucie spétki przez upowaznienie zarzadu
do podwyzszenia kapitatu w ramach kapitatu docelowego wraz z mozliwoscig wytgczenia prawa poboru.
Wedtug projektu wysoko$¢ kapitatu docelowego nie moze przekracza¢ 1.232.000 zl, a cena emisyjna
emitowanych akcji w ramach kapitatu docelowego nie moze by¢ nizsza niz $rednia cena akcji spotki w
transakcjach na rynku regulowanym GPW wazona wolumenem obrotu w okresie ostatnich trzech miesiecy
sprzed dnia podjecia uchwaty przez rade nadzorcza.

Wg wstepnych danych spotka miata w 2016 roku 24,6 min PLN EBITDA (18,5 min PLN w 2015 roku), 13
min PLN zysku netto (3,4 min PLN) przy 208,5 min PLN przychodéw (197,9 min PLN).

Spotka przesuwa publikacje raportu za 2016 rok z 24.04 na 29.03.

Grupa Simple liczy na dwucyfrowg dynamike wynikow finansowych w 2017 roku na kazdym poziomie
rachunku zyskoéw i strat. W ciggu dwdch lat grupa powinna podwoi¢ przychody. Prezes poinformowat, ze
aktualny portfel zaméwien Simple wynosi 14 min PLN.

Zarzad rozwaza emisje akcji, z ktérej srodki trafityby na rozwdj i akwizycje.
Prezes kupita 125,5 tys. akcji spétki po 1,99 PLN/szt.
Macrologic wyptaci 3,25 zt dywidendy na akcje, czyli facznie 5,62 min PLN

Pharmena podpisata umowe dot. wytwarzania gotowych produktéw dla podmiotu z siedzibg w Bangladeszu.
W ramach umowy Pharmena bedzie sprzedawa¢ dermokosmetyki do pielegnacji wioséw i skéry pod markg
witasng klienta. Pharmena podata, ze realizacja umowy moze miec¢ istotny wptyw na osiggane przez spotke
przychody ze sprzedazy produktéw w ciggu kilku najblizszych lat.

Carrefour chce utrzymac tempo rozwoju w Polsce i otworzy¢ w tym roku ok. 100 sklepéw osiedlowych, 10
supermarketéow i 2 hipermarkety. W 2016 roku Carrefour Polska otworzyt 2 nowe hipermarkety, 12
supermarketéw oraz ponad 100 sklepéw osiedlowych. Carrefour posiada tgcznie ok. 800 sklepow.

W zwigzku z zgdaniem KNF GPW zawiesza obrét akcjami Bumechu od 24 marca do 24 kwietnia wtgcznie

Zakaz handlu w niedziele moze skutkowaé odptywem inwestycji zagranicznych z Polski - wynika z oceny
skutkéw regulacji przygotowanej przez rzad do obywatelskiego projektu ustawy zakazujgcego handel w
niedziele. Wprowadzenie regulacji bedzie neutralne dla finanséw publicznych i bezrobocia.

Portfel zaméwien Tesgasu na lata 2017-18 wynosi 37 min PLN i jest wyzszy o 23% r/r- prezes. Tesgas
spodziewa sie, ze w roku biezagcym inwestycje infrastrukturalne nabiorg tempa i ozywig rynek zlecen dla
sektora budowlanego.

Po zastoju na kolei Torpol liczy na ttuste lata. Firma pracuje nad tym, by w latach 2018-2020 zbudowac¢
portfel zamoéwien o wartosci 3,5-4 mld PLN- Parkiet

Forte - ponad 200 min PLN na inwestycje w 2017 roku. Duze wydatki grupy- Parkiet

Stelmet zawart umowe ramowg z jednym z "czotowych" dystrybutoréw drewnianej architektury ogrodowej w
Europie na dostawy zunifikowanego asortymentu. Umowa zostata zawarta na dwa lata, a szacowana
warto$¢ obrotéw netto z jej tytutu wyniesie w 2017 roku ok. 41,8 min PLN, a w 2018 roku ok. 62,3 min PLN.

Zarzad spotki Ceramika Nowa Gala podjgt decyzje o rozpoczeciu przegladu opcji strategicznych
zwigzanych z dalszym rozwojem dziatalnosci firmy

W 2016 roku spétka miata 1,65 min PLN EBIT (7,35 min PLN w 2015 roku), 0,9 min PLN zysku netto (5,8
min PLN) przy 37,4 min PLN przychodéw (43,4 min PLN).

Zarzad TIM rekomenduje niewyptacanie dywidendy z zysku za 2016 rok.

Zamet Industry przystapit do dalszych negocjacji z Famur Famak ws. zakupu 100% udziatéw Fugo Zamet
przez Famak i spodziewa sig, ze sfinalizowanie transakcji moze nastgpi¢ w 1H17. W potowie lutego Zamet
podat, ze otrzymat od Famur Famak wstepng oferte nabycia 100% udziatéw spotki Fugo Zamet. Famak
wstepnie oszacowat warto$¢ 100% udziatéw na 12-15 min PLN.

Nadal najbardziej istotnym ryzykiem dla stabilnosci systemu finansowego w Polsce jest portfel kredytéw
walutowych — KSF. Komitet zapoznat sie z wynikami kolejnego etapu prac Grupy Roboczej ds. Kredytéw
Walutowych i podkreslit, ze bedzie systematycznie monitorowat proces realizacji rekomendacji przez
poszczegllne instytucje oraz postepy w zakresie dobrowolnej restrukturyzacji walutowych kredytéw
mieszkaniowych.

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywny autoréw. O i zawarte w nim komentar
nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi jie w prasie lub w jie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.




bdD

041993

Rynek kolejowy

Famur

PzU
Pekao

Polimex

Voxel

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 27 marca 2017

PKP Polskie Linie Kolejowe zapowiadajg podpisanie na wiosne uméw zwigzanych z realizacjg Krajowego
Programu Kolejowego o wartosci 10 mld zt. Pierwsze z nich zostang zawarte juz w najblizszych tygodniach.
Wedtug PKP PLK najblizsze podpisania sg umowy na modernizacje linii Poznan - Pita, ktorej warto$¢ to
okoto 500 min PLN, Radom - Warszawa na odcinku Czachéwek - Warka o wartosci okoto 300 min PLN,
Warka - Radom za okoto 550 min PLN czy Warszawa - Grodzisk Mazowiecki za okoto 300 min PLN.

Jak przyznaje PKP PLK, rok 2017 bedzie wyzwaniem, poczatkiem robot wykonawcow, gdzie
zaawansowanie w realizowanie inwestycji bedzie na poziomie co najmniej 30% wyzszym niz w roku 2016.
Lata 2018 i 2019 bedg juz zdecydowanie latami wykonawcow, gdzie realizacja inwestycji powinna by¢ na
poziomie 8 - 10 mid PLN.

Polskie Maszyny Goérnicze — spétka zalezna Famuru — podpisata umowe na dostawe obudowy
zmechanizowanej do kopalni im. S.M. Kirova w Rosji, podat Famur. Warto$¢ kontraktu to 24,09 min EUR.
Na poczatku lutego Famur podat, ze oferta Polskich Maszyn Goérniczych o wartosci 21,49 min EUR zostata
wybrana w przetargu na dostawe 177 sekcji obudéw zmechanizowanych do kopalni Kirova rosyjskiego
koncernu AO SUEK

Zmiany w zarzadzie PZU pozostajg bez wptywu na strategie przejmowanego Pekao SA i jego polityke
dywidendowa, nie majg tez wptywu na harmonogram przejecia. PZU i PFR maja domkniete finansowanie tej
transakcji - Pawet Borys, prezes PFR. Pekao ma wyptacac¢ stabilne dywidendy, tak jak byto dotychczas.

Spotka podata wyniki za 2016 rok. Aktualny portfel zamowien grupy pomniejszony o sprzedaz przypadajacg
na konsorcjantéw wynosi okoto 2,75 mid PLN, z tego na 2017 przypada 1,85 mid PLN, na 2018 — 0,70 mld
PLN oraz 0,20 mld PLN na 2019 rok.

Polimex wyniki 4Q°16 [mIn PLN]
4Q'15 4Q'16 zmianar/r 2014 2015 2016  zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 699,7 627,2 -10,4% 2102,2 25486 26682 4,7%
Zysk brutto ze sprzedazy 1,2 7,9 586,9% -201,6 152,9 32,6 -78,7%
Zysk na sprzedazy -13,4 -17,6 - -311,3 66,6 -55,4 -
EBITDA 2,3 45 94,3% -343,7  150,9 4,6 -96,9%
EBIT -1,9 -35 - -395,8 1194 -27,9 -
Zysk (strata) brutto -6,4 -4,0 - -178,7 89,6 -48,4 -
Zysk (strata) netto -55 -15,6 - -153,2 69,6 -61,4 -
Marza zysku brutto ze sprzedazy  0,2% 1,3% -9,6% 6,0% 1,2%

Marza EBITDA 03% 0,7% -16,3%  5,9% 0,2%

Marza EBIT -0,3% -0,6% -18,8%  4,7% -1,0%

Marza zysku netto -0,8% -2,5% -7,3% 2, 7% -2,3%

Zrédlo: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Stabe wyniki za 4Q’'16 — pierwszy spadek przychodéw od 3Q’14. Marza brutto ze sprzedazy na
poziomie 1,3% nie pokrywa kosztow SG&A. Dodatni wptyw salda pozostatej dziatalno$ci na EBIT, jednak
sam wynik podobnie jak rok temu na lekkim minusie. Cash flow operacyjny w 4Q’16: +76 min PLN, zgodnie
z wieloletnim wzorcem sezonowym (wigksza gotéwka na koniec roku).

Spétka miata 120,7 min PLN sprzedazy w 2016 roku. EBITDA wyniosta 29,2 min PLN a zysk netto 11,0 min
PLN.

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