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KOMENTARZ PORANNY

WIG20- statystycznie pora na zastuzong korekte

Dzi$ konczymy kwiecien i udajemy sie¢ w wigkszosci na dtugi weekend. Jak co miesigc, pora
wiec na gars¢ statystyk. Kwiecien, zgodnie z oczekiwaniami, okazat si¢ udany dla krajowego
rynku akcji. To co martwi, to duza polaryzacja rynku, o raczej negatywnym wydzwieku. Duze
spotki wyraznie przewyzszaty mniejsze podmioty (az o 10%- najwiecej od lipca 2008). Stopa
zwrotu WIG20 w samym kwietniu siega +9,5% przy szerokim rynku +6,6%. Jest to najlepszy
indeks w Europie. Srednie spétki zyskaty 2,6%, a mate stracity 0,9%. Najlepsza branzg okazaty
sie paliwa zyskujgce w konczacym sie miesigcu 14%. Na Swiecie miesigc réwniez byt udany,
jesli wzigé po uwage ryzyka z jakimi musieli$my sie zmierzy¢. Francuski CAC40 zyskat blisko
3%, gtownie po wynikach | tury wyboréw prezydenckich. Il tura (Macron vs Le Penn) za
tydzien. Z kolei napiecie na linii USA/Korea Pétnocna rosénie. Jak powiedziat Trump, militarna
akcja jest mozliwa, jesli dyplomacja zawiedzie. Wchodzimy w maj. W przypadku GPW znane
powiedzenie, ktére frywolnie mozna przettumaczy¢ na ,sprzedaj w maju, bedziesz w raju-
powr6¢ w pazdzierniku” sprawdza sig nie najgorzej. Dla WIG20 $rednia stopa zwrotu w maju to
1,8% r/r przy 64% spadkowych okresach i jest to najgorszy miesigc w roku. Srednia stopa
zwrotu w okresie maj-wrzesien to -2,9%. Dla WIG statystyki przedstawiajg sie nastepujgco:
$rednia -1% przy 55% spadkowych okreséw. Maj-wrzesien $rednio na 0. Wydaje sie wiec, ze
pora na zastuzong korektg, a ewentualnych okazji powinnismy szuka¢ wsréd mniejszych
podmiotéw, szczegdlnie, ze sprzyja temu okres wynikéw za 1Q’17. Warto jednak pamieta¢, ze
stynne powiedzenie kompletnie nie sprawdza sie dla rynku amerykanskiego. Srednia stopa
zwrotu w maju to w tym przypadku... +1,1% przy... 73% wzrostowych miesigcy.

Krystian Brymora

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= GPW: EBITDA w 1Q17 zgodna z konsensusem;

= Kruk: EBITDA w 1Q'17 powyzej konsensusu;

= Tauron: Szacunkowa EBITDA i zysk netto za 1Q’17 powyzej konsensusu;

= Handlowy: Zysk netto w 1Q’17 wynidst 42,7 min PLN; wcze$niej bank szacowat 60 min PLN;
= Asseco BS: Wyniki 1Q'17 powyzej konsensusu [komentarz BDM];

= mBank: 1 mld PLN zysku netto w 2017 w zasiggu mozliwos$ci — prezes

= PKP Cargo: W marcu 2017 praca przewozowa +8%, przewieziona masa: +17% r/r [wykresy];

= Orange PL: W 2Q’17 przeptywy pieniezne bedg dodatnie, ale nizsze r/r, spétka moze nie utrzymac
wzrostu przychodow;

= Orbis: Spoétka chce w 2017 przy$pieszy¢ rozwdj i poprawiac wyniki;

= Sniezka: Zarzad proponuje 3,20 PLN dywidendy/akcje [komentarz BDM];

= Introl: Stabe wyniki 4Q’'16, zgodne z wczesniejszymi szacunkami [komentarz BDM];
= Remak: Spétka opublikowata raport za 1Q’17 [komentarz BDM];

= Budimex: Ozywienie na rynku przetargéw infrastrukturalnych, ale skala odbicia mniejsza od
oczekiwan.

WYKRES DNIA

WIG20 zyskuje w kwietniu 9,5% przy stracie sWIG80 0,9%. Polaryzacja rynku, z
przewaga duzych spotek, jest najwieksza od lipca 2008 roku.

Miesigeczna stopa zwrotu WIG20-sWIG80
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Zrédio: BDM S.A., Bloomberg
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Notowania: czwartek, 27 kwietnia 2017 *

Wartos¢ Zmiana

1D YTD
WIG20 23828 0,0% 22,3%
WIG30 27249 0,0% 21,5%
mwIG40 4 865,3 0,2% 15,4%
sSWIG80 16 227,6 0,5% 13,8%
WIG 617318 0,1% 19,3%
WIG Banki 7 568,1 1,2% 20,8%
WIG Bud 3632,4 1,0% 27,1%
WIG Chemia 16 116,4 -0,4% 17,2%
WIG Dew 2017,0 -0,3% 10,3%
WIG Energia 2873,0 0,9% 12,6%
WIG IT 2340,0 -0,7% 8,6%
WIG Media 5160,7 0,9% 13,1%
WIG Paliwa 7 462,3 -3,5% 31,6%
WIG Spoz 4672,8 1,4% 12,5%
WIG Surowce 4 455,6 -1,6% 26,7%
WIG Telco 683,4 2,4% -6,4%
DAX 12 4438 -0,2% 8,4%
CAC40 52717 -0,3% 8,4%
BUX 32 959,6 -0,7% 3,0%
S&P500 23888 0,1% 6,7%
DJIA 20981,3 0,0% 6,2%
Nasdag Comp 6 048,9 0,4% 12,4%
Bovespa 64 676,6 -0,3% 7,4%
Nikkei225 19 183,9 -0,4% 0,4%
S&P/ASX 200 59175 -0,1% 4,4%
Ztoto 1265,0 0,2% 9,7%
Miedz 5715,0 0,2% 3,2%
Ropa 49,0 -1,3% -13,3%
EUR/PLN 4,22 -0,1% -4,1%
USD/PLN 3,88 -0,1% -7,2%
CHF/PLN 3,91 0,1% -4,9%
EUR/USD 1,09 0,0% 3,4%
USD/IPY 111,3 -0,4% -4,9%

*lub ostatnia sesja

FW20: czwartek, 27 kwietnia 2017

Warto$é zmiana
Kurs otwarcia 2381 31 1,32%
Kurs zamkniecia 2381 -5 -0,21%
Kurs min. 2371 34 1,45%
Kurs max. 2396 9 0,38%
Wolumen obrotu 14917 -7 001 -31,94%
Otwarte pozycje 75 415 -1011 -1,32%
System:

Aktualna pozycja — dtuga
Sygnat otwarcia krotkiej— 2265
Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga - 2224

2387
2307

2482
2254

2538
2164

2636
2105

Opory:
Wsparcia:
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FW20 (2,381.00, 2,396.00, 2,371.00, 2,381.00, -5.00000) [ 2450 Indeksy GPW
E 2400 Indeks Open Low Close Zmiana Obrét
WIG20 23786 23720 23935 23828 -0,1% 921
F 20 wigso 27153 27128 27357 27249 00% 979
E 2300 MWIG40 4844,8 161284 16227,6 48653 0,2% 132
E om0 SWIG80 16 144,1 4832,7 48743 162276 0,5% 58
WIG-PL  62640,2 62640,2 62957,7 62907,9 0,0% 1136
F 2200 WIG 61513,5 61451,5 619035 61731,8 0,1% 1149
e WIG20 Cena Mkt Cap Zmiana
[ 2100 1D YTD
E 2050 Alior 74,69 9 654 -0,2% 37,8%
Asseco PL 54,07 4 488 -1,2% 0,2%
[ 2000 BzZwBK 366,10 36 330 16%  159%
E 1050 CCC 226,80 8882  -05% 114%
Cyfrowy P. 24,25 15 509 18% -14%
F 1900 Energa 10,00 4141 03% 9,9%
1850 Eurocash 34,52 4 804 1,5% -12,3%
E 1800 JSW 73,60 8 641 2,3% 10,0%
KGHM 122,60 24520 2,7%  32,6%
[ 1750 Lotos 60,00 11 092 -2,0% 56,9%
E 1700 LPP 6 927,00 12 741 0,0% 22,1%
mMBANK 427,55 18 077 13% 27,5%
24 [31[7 14 [21 [28[ [5 [12 [19 [27]2 [0 [16 [23 [3) [6 [13 [20 [2f [6 [13 [20 [27 [3 [10[18[24 |1 |8 Orange 4,63 6076 50% -16,0%
[November [December [2017 [February [March [April [May Pekao 141,75 37 205 1,0% 12,7%
WIG20 (2,378.56, 2,393.45, 2,371.98, 2,382.78, -1.18994) E PGE 11,66 21801 1,0%  11,6%
E 2400 PGNIG 6,52 37675 -11% 158%
PKN Orlen 115,90 49 571 -4,6%  35,9%
F 250 popp 35,84 44800  23% 27.4%
F 2300 PZU 42,99 37123 2,6% 29,4%
Tauron B2} 5696 2,2% 14,0%
F 2250 .
zmiana
E 2200 mwIG40 Cena Mkt Cap im e
£ o150 Alumetal 64,00 984 16%  42%
Amrest 194,00 1508 0,5% 4,1%
F 2100 Amrest 367,90 7805 -12% 24,3%
E 2050 Apator 35,05 1160 -0,9%  17,2%
Azoty 69,30 6874 -1,8% 10,6%
P o200 Bogdanka 72,85 2478 1,9% 4,8%
- 1950  Boryszew 11,52 2765 15% 43,8%
E 1000 Budimex 275,00 7021 1,9% 38,9%
CD Projekt 67,44 6482 3,6% 29,2%
[ 1850  Ciech 78,39 4131 0,9%  34,4%
E 1800 Comarch 232,00 1887 -1,1% 33,3%
Echo 5,43 2241 0,0% 4,4%
F 1750 Emperia 74,91 925 0,1% 15,2%
E 1700 Enea 11,82 5218 1.2%  24,4%
Forte 79,30 1895 0,4% 4,3%
24 17 T14 T21 Jee[ 5 12 19 o7]2 Jo [i6 [23 [3§ [6 13 [20 of 6 13 foo o7 [3 iofisfea 1 e GetinNoble 1,88 1661  -2,6% 42,4%
[November [December [2017 [February [March |April [May — 46,00 Acen 04%  152%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY GTC 9,37 4312 -14%  143%
Mata zmiana indeksu, mocne ruchy spétek SR <=Ly gerh e &9
Handlowy 76,30 9969 1,1% -0,1%
Czwartkowa sesja przyniosta odpoczynek WIG20 po trzydniowym rajdzie w gore. Tym yc sk 179,25 23320 -04% 11.1%
razem indeks poruszat sie w okolicach wczorajszego zamknigcia i wraz z innymi gietdami  |neercars 309,25 4381 -08% 11,4%
europejskimi czekat na dzisiejszg decyzje Europejskiego Banku Centralnego. Mario Draghi  kerel 71,00 5730  14% 11.2%
zgodnie z oczekiwaniami nie podjat dzis zadnych istotnych decyzji, a z jego wypowiedzi ety 426,00 4043 -02%  9,8%
podczas konferencji prasowej mogli znalezé co$ dla siebie zwolennicy zaréwno kruk 276,45 5182  -31% 16,6%
szybszego, jak i wolniejszego wychodzenia ze skrajnie ekspansywnej polityki monetarnej.  wmedicalg 297,90 1074 -02% -3,3%
Warto zauwazy¢, ze mimo braku powaznych sygnatéw z EBC i ostatecznej kosmetycznej  willennium 7,00 8492  00%  34,9%
zmiany WIG20 (-0,05%), wsréd gtownych komponentoéw indeksu byta to nadzwyczaj Netia 452 1575  11%  -17%
ciekawa sesja. Po zielonej stronie wyréznito sie PZU kontynuujgce dynamiczny marsz w  Neuca 386,00 1800  -08% -10%
gore (+2,6%) z najwyzszym na rynku obrotem 206 min zt, bykom pomagat tez nowy Orbis 87,75 4043 16% 202%
tegoroczny rekord PKO BP (+2,3%), a z mniejszych blue chips bardzo dobrze na wyniki PKP cargo 65,25 2922 -1,9% 388%
zareagowaly akcje Orange (+4,9%). Po drugiej stronie znalazt si¢ spadajgcy o 2,6% Polimex 838 1983 -14% 1241%
KGHM, a najwiekszy negatywny wptyw na indeks miata az 4,6% przecena akcji PKN Polnord 884 289 20%  9,0%
Orlen. Prawdopodobnie spadek kursu ptockiego koncernu w reakcji na raport kwartalny Robyg 335 881 -15%  12,8%
opublikowany przed sesjg wiecej moéwi o wysokich oczekiwaniach rynku wyrazanych Sanok 62,56 1682 11% 21%
gigantycznym skokiem kursu w ostatnim czasie, niz o samych wynikach. Na szerokim Stalprodukt =000 SICSCRNR OGO
rynku nastroje byly dzi§ nieco lepsze, a wzrost sWIG80 po spadkowych sesjach Synthos 9E USSR GO S
oczywiscie ma zwigzek z odbiciem kluczowego barometru w ostatnich dniach, czyli akcji Trakda LD G S dGAD
CI Games (+1 0%). Uniwheels 236,10 2928 0,0% 7,7%
Wawel 1 095,00 1642 4,3% -0,5%
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.pl
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INFORMACJE ZE SPOLEK

W 1Q17 spdtka miata 46,8 min PLN EBITDA i 27,7 min PLN zysku netto. Konsensus wynosit 46,6 min PLN
EBITDA oraz 31,1 min PLN zysku netto.

W 1Q’17 spdtka miata 125,3 min PLN EBITDA i 80,1 min PLN zysku netto. Konsensus wynosit 107,2 min PLN
EBITDA oraz 71,4 min PLN zysku netto.

Szacunkowa EBITDA grupy PGE za 1Q’'17 bedzie wyzsza niz informowano we wtorek i wyniesie ok. 1,948 mld
PLN.

Zmiany zwigzane sg z czwartkowym wyrokiem Sgdu Apelacyjnego w sprawie zaskarzonej decyzji Prezesa
Urzedu Regulacji Energetyki. Sad ustalit wysoko$é korekty rocznej kosztéw osieroconych dla roku 2009, jaka
PGE GIiEK O. Elektrocieptownia Lublin Wrotkéw winien otrzymaé na 0 PLN. Ujecie wyroku w wynikach
finansowych zwigkszy EBIT o ok. 75 min PLN.

Tauron szacuje, ze skonsolidowana EBITDA za 1Q'17. wyniosta 1 185 min PLN a zysk netto 641 min PLN
wobec odpowiednio 908 i 329 min PLN konsensusu.

Spoétka podata wyniki za 1Q'17

Wyniki Asseco BS za 1Q'17

1Q'16 1Q'17 =zmianar/r 1Q'17P konsensus odchylenie 1Q'17P BDM odchylenie

Przychody 41,3 48,0 16,1% 46,0 4,3% 47,0 2,1%
Zysk brutto ze sprzedazy 17,9 22,0 22,6% - - 20,5 7,1%
EBITDA 15,5 18,8 21,5% 17,5 7,4% 17,4 7,7%
EBIT 12,7 16,1 26,5% 14,7 9,6% 14,6 10,7%
2Zysk netto 10,4 13,4 29,1% 12,0 11,7% 12,1 11,0%
Marza brutto 43,4% 45,8% - 43,6%
Marza EBITDA 37,5% 39,2% 38,0% 37,1%
Mrza EBIT 30,9% 33,6% 32,0% 31,0%
Marza netto 25,1% 27,9% 26,1% 25,7%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM: Na wzrost wynikéw Asseco BS wplywa gtéwnie wysoki popyt na rynku krajowym. Oprocz trendu
wskazujgcego na coraz wyzsze zapotrzebowanie na dodatkowe moduty (np. mobilne), spétka wyraznie
odczuwa wyzszy popyt na oprogramowanie wynikajgce ze zmian legislacyjnych. W zesztym roku duze
podmioty miaty obowigzek wdrozyc¢ jednolity plik kontrolny obecnie ten czynnik wptywa gtdwnie na wyniki linii
biznesowych odpowiedzialnych z systemy dla mniejszych podmiotéw.

Zysk netto grupy Banku Handlowego w 1Q’17 spadt do 42,7 min PLN z 104,4 min PLN rok wczesniej. Zysk
banku okazat sie ponizej wcze$niejszego szacunku banku zakladajgcego ok. 60,0 min PLN zysku netto i
konsensusu zysku na poziomie 60,6 min PLN

mBank podtrzymuje, ze w 2017 roku zysk netto w wysokosci okoto 1 mid PLN jest w zasiegu mozliwosci banku
- poinformowat Cezary Styputkowski, prezes banku.

mBank nie wyklucza, ze kolejne kwartaly przyniosa ozywienie w kredytach korporacyjnych, ktére mogg
wzrosng¢ w banku szybciej niz obserwowany w 1Q’17 +6% r/r - poinformowat prezes.

mBank oczekuje, ze w 2017 roku koszty ryzyka wyniosg 55-60 pb - poinformowat Christoph Heins, wiceprezes
ds. finanséw. Poziom kosztéw ryzyka w 1Q’17 wzrést do 41 pb w poréwnaniu do 20 pb kwartat wczesniej.

PKN Orlen ostroznie podchodzi do ewentualnych przeje¢ aktywéw wydobywczych za setki milionéw zlotych -
poinformowat dziennikarzy wiceprezes spotki Stawomir Jedrzejczyk.

PKN Orlen oczekuje spadku marzy downstream w 2017 roku w poréwnaniu ze $rednig z 2016 roku - podat
koncern w prezentacji. Zaznaczyt jednak, ze mimo to wciaz bedzie ona na wysokim poziomie. Orlen
poinformowat tez, ze oczekuje wzrostu ceny ropy Brent w poréwnaniu ze s$rednig za 2016 r. w wyniku

ograniczenia podazy na skutek porozumienia gtéwnych producentéw przy jednoczesnym wzroscie wydobycia w
USA oraz wzroscie konsumpgiji.

Kadencja prezesa zarzadu Orlenu konczy sie w potowie maja. Z informacji "PB" wynika, ze rada nadzorcza
koncernu zbiera sie 16 maja. —Puls Biznesu

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

53 subi i i autoréw. O nie i zawarte w nim
ia wymaga zgody raport.
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PKP Cargo W marcu 2017 roku PKP Cargo przewiozto 16,5% wiecej fadunkéw i wykonata prace przewozowg o 7,7%
wigkszg niz rok temu. Udziat rynkowy PKP Cargo wynidst 44,6% pod wzgledem przewiezionej masy i 52,3%
pod wzgledem pracy przewozowej (na bazie danych rynkowych publikowanych przez GUS - ostateczne dane
UTK zwykle w minimalnym stopniu sie réznig — BDM). Spdtka w marcu zwigkszyta przewozy wegla
kamiennego, konteneréw, kamienia, ropy i przetworéw naftowych, cementu, rud metali i towaréw z grupy
pozostate fadunki (m.in. automotive).
Praca przewozowa PKP Cargo na rynku polskim [mIn tkm] Praca przewozowa - udzialy rynkowe PKP Cargo na rynku
polskim
3 000
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Zrédto: BDM S.A., spétka, UTK, marzec’17 - GUS
Przewieziona masa PKP Cargo na rynku polskim [mIn tkm] Przewieziona masa - udzialy rynkowe PKP Cargo na rynku
polskim
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Zrédto: BDM S.A., spétka, UTK. marzec’17 - GUS
Orange PL Orange Polska spodziewa sig, ze w 2Q’'17 przeptywy pienigzne grupy bedg dodatnie, ale nizsze niz r/r, gtéwnie
ze wzgledu na presje na gotébwkowg EBITDA - powiedziat Maciej Nowohonski, czlonek zarzadu ds.
finansowych Orange Polska. Nowohonski dodat réwniez podczas prezentacji wynikéw, ze Orange Polska
spodziewa sie w 2Q’17 lepszych wynikéw w segmencie nieruchomosci nizw 1Q'17.
Orange Polska moze mie¢ trudnosci z utrzymaniem wzrostu przychoddéw r/r w 2Q’17- poinformowat Maciej
Nowohonski. ,Sprzedaz sprzetu do ustug komoérkowych zachowuje sie bowiem bardzo dobrze od 2Q’16, wiec w
2Q’17 ten efekt w ujegciu r/r moze by¢ mniej widoczny". Zniesienie optat roamingowych obnizy EBITDA Orange
w 2017 roku o ok. 50 mIn PLN, ale grupa uwzglednita juz to w prognozie. Od 15 czerwca osoby podrézujgce po
UE beda mogty telefonowac¢, esemesowac i korzysta¢ z internetu bez dodatkowych optat.
Introl Spétka opublikowata raport roczny
4Q'15 4Q'16 zmianar/r 2012 2013 2014 2015 2016 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 111,5 95,4 -14,5% 3654 367,0 456,9 4139 387,2 -6,5%
Zysk brutto ze sprzedazy 17,0 15,3 -9,5% 61,4 62,1 69,3 70,1 65,7 -6,2%
EBITDA 7,2 -0,2 - 289 27,7 27,7 31,0 224 -27,8%
EBIT 53 22 - 232 215 21,2 238 150  -37,0%
Zysk (strata) brutto 5,1 3,0 - 188 205 17,1 22,6 12,1 -46,2%
Zysk (strata) netto 2,7 -3,0 - 14,3 16,5 24,4 16,7 9,5 -42,8%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  15,2% 16,1% 16,8% 16,9% 152% 16,9% 17,0%
Marza EBITDA 65%  -0,2% 79%  75% 61% 75%  58%
Marza EBIT 48% -2,3% 6,4% 58% 46% 57% 3,9%
Marza zysku netto 2,4%  -3,1% 3,9% 4,5% 5,3% 4,0% 2,5%
BDM: Wyniki za 2016/4Q’16 zgodne z szacunkami sprzed kilku dni, ktére implikowaly strate w 4Q’16. W 4Q’16
zaksiegowano bardzo wysokie koszty sprzedazy (az 9,1 min PLN vs 6,8 min PLN rok wcze$niej i 4,6 min PLN
w 2014 roku), co zwigzane jest z zawigzaniem rezerw na naprawy gwarancyjne, oraz ujemne saldo pozostatej
dziatalno$ci operacyjnej (-2,5 min PLN).
Spoétka poinformowata w raporcie rocznym, ze 31 marca 2017 zostato zawarte porozumienie z PGE w sprawie
rozliczenia niedotrzymania gwarantowanej dyspozycyjnosci bloku energetycznego w Rzeszowie. Strony ustality
wysoko$¢ kary umownej na 4,8 min PLN i postanowity, iz kara zostanie uregulowana w ramach $wiadczen
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Introlu na rzecz PGE w postaci ustug i dostaw o tej wartosci. Introl utworzyt rezerwy na koszty dot. realizacji
porozumienia na koniec 2016 roku. Do dnia publikacji raportu rocznego Introl zrealizowat $wiadczenia w
wysoko$ci ok. 41% wartosci przewidzianej w porozumieniu.

Robyg kupit w gdanskim Srédmiesciu dziatke o powierzchni 4,6 ha, ktéra umozliwi wybudowanie okoto 1 tys.
lokali o tgcznej powierzchni uzytkowej ponad 50 tys. m kw. Warto$¢ transakcji wyniosta ponad 42,26 min PLN.

Obecnie grupa dysponuje w Gdansku i Warszawie bankiem ziemi oraz ofertg mieszkan tgcznie na ponad 13,5
tys. lokali. Robyg szacuje, ze w 2017 roku kontraktacja osiagnie poziom okoto 3,3 tys. lokali, przy zachowaniu
dotychczasowych tendencji rynkowych. W tym samym okresie planowane jest przekazanie okoto 2,5 tys.
mieszkan. Grupa zaktada znaczacg liczbe przekazan w 2018 roku.

Spotka opublikowata raport za 1Q’17

BDM: spétka pozostaje na Sciezce odbudowy wynikéw finansowych i kapitatéw wiasnych. W 1Q’17 realizowata
prace zw. z montazem kottow w Opolu i Jaworznie jak rowniez systemy odpopielania w Opolu (tgcznie 36,6 min
PLN przychodéw). Gotéwka zmniejszyta sie o 5,1 min PLN, co wynika gf. z wyceny kontraktéw
niezakonczonych.

Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'16 1Q'l7 zmianar/r

Przychody 27,98 40,23 43,8%
Zysk brutto ze sprzedazy 4,32 4,58 6,0%
EBIT 1,75 1,85 5,7%
EBITDA 2,41 2,52 4,7%
Zysk netto 1,10 1,40 27,9%
Marza zysku brutto 15,5% 11,4%
Marza EBITDA 6,2% 4,6%
Marza EBITDA 8,6% 6,3%
Marza netto 3,9% 3,5%
P/E12m 8,85
EV/EBITDA 12m 4,85

Zrédio: BDM, spétka

Orbis chce w 2017 roku przyspieszy¢ rozwdj i poprawia¢ wyniki - poinformowali w czwartek przedstawiciele
spotki. "Frekwencja na poziomie 60% w najstabszym kwartale w roku, jest wyzsza niz w catym 2013 roku. To
pokazuje, jakg prace wykonali$my w ostatnich latach" - powiedziat prezes.

Orbis jest w trakcie budowy czterech hoteli w segmencie ekonomicznym: trzech w Polsce (ibis Styles Warsaw
ze 178 pokojami, ibis Styles Szczecin ze 148 pokojami i ibis budget Gdansk Posejdon z 76 pokojami) oraz
jednego w Wilnie (ibis Vilnius Center, ktory bedzie mie¢ 164 pokoje). Spétka podpisata w 1Q’17 dwie umowy
franczyzy na nowe obiekty: ibis Styles Warsaw City (220 pokoi) i MGallery by Sofitel Tarcin Forrest Resort w
Bosni i Hercegowinie (64 pokoje). "Jestem przekonany, ze zwigkszymy liczbe podpisanych umow" - powiedziat
prezes.

Orbis podat, ze ma zabezpieczone na przysztos¢ 33 hotele z ok. 4 tys. pokoi (6 hoteli wtasnych, 15
franczyzowych i 12 z umowami o zarzgdzanie). Te dane nie uwzgledniajg potencjalnych akwizycji. Spoétka
aktywnie rozglada sie za okazjami do przeje¢ i transakcji buybackéw. Wedtug prezesa spdtka moze zwiekszy¢
zadiuzenie, jesli bedzie ku temu uzasadnienie.

Asseco South Eastern Europe z optymizmem patrzy na 2017 i liczy, ze bedzie wzrostowy. Grupa kontynuuje
prace nad wydzieleniem segmentu pfatnosci i powinien on trafi¢ do oddzielnej spétki do konca roku. Do
struktury odpowiedzialnej za ptatnosci mégtby dotgczy¢ Necomplus z grupy Asseco Western Europe.

Backlog Asseco SEE na 2Q'17 to 26,2 min EUR, a na caty 2017 rok 92,2 min EUR. Portfel w tzw. marzy M1 na
2Q’'17 ma wartos¢ 19,4 min EUR, a na caty rok 70,1 min EUR.

Firmy ubezpieczeniowe spodziewajg sie wzrostu zysku netto w 2017 roku o 25,6% do 5,25 mid PLN - wynika z
planow finansowych zaktadéw ubezpieczen i reasekuracji opublikowanych przez KNF.

ZWZ Stalexport Autostrada Matopolska (spotka w 100% zalezng od Stalexport Autoroute ktéra z kolei jest
spotka w 100% zalezng od Stalexport Autostrady) podjeto uchwaty w sprawie podziatu zysku netto za rok
obrotowy 2016 oraz w sprawie wyptaty dla akcjonariusza srodkéw zgromadzonych na kapitale rezerwowym.

Z zysku netto za rok obrotowy 2016 na dywidende przeznaczona bedzie kwota 149,2 min PLN. Wyptata
dywidendy dla akcjonariusza, z uwzglednieniem uprzednio wyptaconej zaliczki (85,0 min PLN) nastapi w dniu
24 maja 2017 roku w kwocie 64,2 min PLN. ZWZ postanowito takze dokonac wyptaty srodkéw zgromadzonych
na kapitale rezerwowym w kwocie 1,3 min PLN z przeznaczeniem dla akcjonariusza spétki (takze w dniu 24
maja 2017).
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Wraz z wyptatg tych kwot Stalexport Autostrada Matopolska (koncesjonariusz) zrealizuje tgczny poziom
dywidend na rzecz jedynego akcjonariusza, przewidzianych do wyptaty na podstawie umowy koncesyjnej przed
okresem sptaty przez koncesjonariusza zobowigzan z tytutu koncesji do Krajowego Funduszu Drogowego
(warto$¢ nominalna 222,9 min PLN).

Kolejne dywidendy bedg mogty by¢ wyptacone przez Stalexport Autostrada Matopolska po sptacie zobowigzan
z tytutu koncesji oraz spetnieniu innych wymogéw okreslonych w umowie koncesyjnej oraz umowach o
finansowanie.

PGNiIG nie wyklucza kolejnych dostaw spotowych gazu w najblizszych miesigcach, w tym z USA -
poinformowat wiceprezes spotki Maciej Wozniak.

Budimex oczekuje przyspieszenia dynamiki sprzedazy w czesci budowlanej grupy w kolejnych kwartatach. Od
kilku miesiecy grupa obserwuje ozywienie na rynku przetargéw infrastrukturalnych, ale skala odbicia jest jednak
mniejsza od oczekiwan. Jednoczesnie widoczna jest bardzo silna konkurencja i duza presja cenowa

Grupa, ktéra w 1Q’17. zatrudnita blisko 200 oséb, planuje dalszy wzrost zatrudnienia. Prezes poinformowat, ze
wysoka rentownos¢ 1Q'17 wynikata przede wszystkim z rozliczenia konczacych sige kontraktow
infrastrukturalnych podpisanych 2-3 lata temu. Pomogly réwniez dobre wyniki Mostostalu Krakéw oraz
dziatalno$ci na rynku niemieckim.

Portfel zaméwien Budimeksu na koniec marca miat warto$¢ 9,3 mid zt. Kontrakty oczekujgce na podpisanie to
aktualnie okoto 1,5 mlid z}, z czego przeszio 50% to projekty kolejowe, gdzie oferty spétek z grupy zostaty juz
wybrane jako najkorzystniejsze.

W 1Q’17 Budimex Nieruchomosci roku rozpoczat realizacje trzech nowych projektéw - w Gdansku, Krakowie i
Warszawie, w sumie na ponad 570 mieszkan. W 1Q’17 zakupiono dziatke w Warszawie, ktéra umozliwi
wybudowanie ponad 1000 mieszkan. Obecnie w budowie jest ponad 3800 mieszkan, z czego 1258 stanowi
oferte dla klientéw.

Zarzad proponuje 3,20 PLN dywidendy/akcje. Ostateczng decyzje o wysokosci dywidendy podejmie WZA.

BDM: W ubiegtym roku dywidenda wyniosta 3,15 PLN. Biorgc pod uwage, Zze skonsolidowany zysk netto w
2016 roku wzrést o 11% spodziewalismy sie dywidendy na poziomie 3,30-3,40 PLN. Nie wykluczone, ze WZA
zwiekszy poziom dywidendy.

Netia chce skomercjalizowaé w 3/4Q’17 ponad 500 tys. tgczy Swiattowodowych - poinformowali na konferencji
przedstawiciele Netii.

Na pytanie czy Netia ma jeszcze mozliwos¢ wyptaty dywidendy z kapitatéw w przysztym roku, tak jak to zrobita
w tym 2017 roku powiedzieli, ze "Dywidenda w przysztym roku bedzie musiata zosta¢ wyptacona z zysku
wypracowanego z tego roku".

Walne zgromadzenie Quercus TF| zdecydowato, by z zysku za 2016 rok przeznaczy¢ ok. 28,4 min PLN na
przeprowadzenie skupu akcji wlasnych w celu umorzenia. Nabycie akcji moze nastgpi¢ za cene 9,50 PLN.
taczna liczba nabywanych akcji wlasnych moze wynies¢ nie wiecej niz 6 min, co odpowiada nie wiecej niz 10%
ogolnej liczby gtosow.

Rozpoczecie zapiséw w wezwaniu Marinera Invest do sprzedazy akcji Komputronika zostato przesunigte na 23
maja. Zapisy potrwajg do 23 czerwca, a przewidywany dzien realizacji transakcji na GPW to 28 czerwca.

Gekoplast podtrzymuje prognoze na 2017 r. zaktadajgca 7,1 min PLN zysku netto, 14,5 min PLN EBITDA oraz
100,7 min PLN przychodéw, mimo wzrostu cen polipropylenu uzywanego przez spotke w produkcji -
poinformowat na konferencji prezes Gekoplastu Piotr Gérowski. Firma nie wyklucza akwizycji.

Konsorcjum Stali przeznaczy zysk netto za rok obrotowy 2016 w wysokosci 43,51 min PLN w catosci na kapitat
zapasowy - wynika z tresci uchwat podjetych na ZWZA z 27.04.2017.

Zarzad Herkulesa rekomenduje walnemu zgromadzeniu podjecie uchwaty w sprawie wyptaty dywidendy za rok
2016 w tgcznej wysokosci 5,6 min PLN, czyli 0,13 PLN na jedng akcje.

Kety planujg przeznaczy¢ na dywidende 223 min PLN - wynika z projektéw uchwat na walne zgromadzenie,
ktére odbedzie sie 31 maja 2017 roku.

Sprzedaz grupy Elektrotim w 2016 znacznie spadta, a strata zastapita zysk. Zarzad zapowiada, ze w tym roku

ma by¢ lepiej. — Puls Biznesu
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PCC Exol Zarzad PCC Exol rekomenduje walnemu zgromadzeniu, aby z zysku za 2016 rok wyptaci¢ 0,13 PLN dywidendy
na akcje (7,3% div yield).

Hydrotor Zarzad Hydrotoru rekomenduje walnemu zgromadzeniu wyptate 2 PLN brutto dywidendy na akcje z zysku za
2016 rok.

Seco/Warwick Zarzad Seco/Warwick chce, by spotka wyptacita w formie dywidendy za 2016 rok 0,51 PLN na akcje

PA Nova P.A. Nova przeznaczy na dywidende 0,75 PLN na akcje - wynika z uchwat walnego zgromadzenia. Dniem

dywidendy jest 25 lipca, a jej wyptata nastgpi 10 sierpnia 2017 roku.
Celon Pharma Zarzad Celonu Pharma rekomenduje walnemu zgromadzeniu przeznaczenie na dywidende 0,17 PLN na akcje.

Odlewnie Zarzad zmienit date publikacji raportu za 1Q’17 z dnia 12 maja 2017 roku, podanego w terminarzu raportem
biezgcym nr 1/2017 z dnia 26 stycznia 2017 roku, na dzien 05 maja 2017 roku.

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