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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Czerwien rozlata sie po rynkach ® 1o
WIG20 23706 -1,2% 4,1%
Poczatek tygodnia z pewnoscig nie bedzie zaliczony przez inwestoréw do udanych. wig3o 27018 0,9% 47%
Duze europejskie gietdy oraz indeksy za oceanem zamknety sie pod kreskg. DAX i  mwica4o 4075,9 0,2% 4.3%
FTSE spadty po 0,6%, prawie 0,8% stracit CAC40. Wyprzedaz dotkneta takze USA — gwiGs0 110155 0,3% 2,2%
DJIA stracit 0,6%, S&P500 ok. 0_,85’/0,. a Nasdaq 1,1% (uwaga koncentruje si¢ na g 60 165,1 0.8% 4.3%
trwajac_ym sezonie publ|kaCJ|’wyn|kow, wczoraj mocno rozczarowaly m.in. Nvidia i 5 gank 76889 0.6% 3.2%
Caterpillar, a wladze obu spotek wskazaty na malejgcy popyt w Chinach). Przy tak WIG Bud 1930.2 0.3% 0.8%
stabym otoczeniu cigzko bylto zaktadac, ze lepiej zaprezentuje sig GPW — finalnie blue — . ' .
’ o : ; ) o ; . emia 10 700,3 0,3% 14,4%
chipy obnizyty si¢ o 1,2% i zamknely si¢ na poziomie 2371 pkt. (cho¢ momentami
. = h h o WIG Dew 2055,6 -0,5% 7,5%
bylismy w poblizu 2350 pkt.), a indeks szerokiego rynku spadt o 0,8%. Nadchodzace 5 ) —— ner 5
dni bedg bardzo interesujgce pod wzgledem zawartosci kalendarium makro. Dzi$ czeka WIG Energia 592/ ! u/“ 7'50/"
nas m.in. gtosowanie brytyjskiej 1zby Gmin nad poprawkami do umowy dot. brexitu, z e _ 2af L SRS
kolei jutro do gtosu dojdg USA, gdzie FOMC opublikuje decyzje ws. stop procentowych W!G Media 4 ey 02 G0
(0 20:30 czeka nas konferencja prasowa szefa FED), przedstawione zostang tez WIC Paliwa 80838 -2,1% 11%
szacunki dot. PKB w 4Q18 i raport ADP. W Waszyngtonie ma takze dojs$¢ do spotkania WIG Spoz 34782 0,2% 2,8%
wicepremiera Chin Lu He z Robertem Lighthizerem i Stevenem Mnuchinem. Nad WIG Surowce 35259 -0,1% 3,0%
ranem na czerwono $wigcg kontrakty na DAX (lekki minus) oraz na amerykanskie WIG Telco 669,8 0,9% 8,0%
indeksy (po -0,2/0,3%). DAX 11210,3 -0,6% 6,2%
Adrian Gorniak CAC40 4888,6 -0,8% 3,3%
BUX 413323 0,9% 5,6%
S&P500 26439 0,8% 5,5%
DJIA 245282 -0,8% 5,1%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nasdaq Comp vy 1% C 8%
, . L. Bovespa 954439 -2,3% 8,6%
= Forte: Szacunkowa EBITDA w 4Q’18 +30% r/r i 9% powyzej N 206646 0% 3%
oczekiwan [komentarz BDM], S&PIASX 200 5874,2 -0,5% 4,0%
. . ) o Zioto 1303,3 0,4% 1,7%
= AmRest: Wzrost sprzedazy w 4Q’18 o 23% r/r [komentarz - 60560 2% Lo
BDM]; Ropa WTI 52,0 -3,2% 13,7%
» Energetyka: KE zwrdcita sie do Polski o dodatkowe wyjasnienia EVURPLN i il O
t radzie: USD/PLN 3,75 0,1% 0,2%
WS. ustawy o prg ! CHF/PLN 3,79 0,1% -0,6%
= PKP Cargo: Spétka zdecydowata sie skorzysta¢ z opcji kupna EUR/USD 114 0,3% -0,1%
pieciu wielosystemowych lokomotyw Vectron; LR d00:3 0,320 R0:20
= Grupa Azoty: Skarb Panstwa chce zmian w radzie nadzorczej RHED
Gru Azot : Wartos¢ Zmiana
Py ) y L. ) . L. Kurs otwarcia 2403 -24 -0,99%
= Polenergia: PSE okres!ler warunki przytgczenia dla morskiej R 2377 27 1.12%
farmy wiatrowej Baityk Srodkowy I Kurs min. 2361 -36 -1,50%
. . . . . Kurs max. 2 405 -24 -0,99%
= Kredyt Inkaso/Best: Kredyt !nkaso ocenia, ze uprawnienia Best | " v 11846 542 e
w ramach nadzoru korporacyjnego sg respektowane; Otwarte pozycje 51307 731 1,45%
= HM Inwest: KNF zatwierdzita prospekt emisyjny; Indeksy GPW
= Grupa Azoty: Lepsze nastroje w biznesie nawozowym — Indeks Open Low  High  Close 1D Obrét
Rzeczpospolita. WIG20 239977 235480 2400,76 237062 -12% 883

WIG30 2729,04 2684,66 272984 270176 -0,9% 923
MWIG40 4091,19 1097894 11037,15 407591 -0,2% 59
SWIG80 11031,34 405498 410250 1101546 0,3% 24
WIG-PL  61536,97 61147,09 6153697 61418,00 -0,8% 970

WYKRES DNIA

Po stabszych od oczekiwan wynikach 4Q’18 akcje Caterpillara tracity

. wIG 60722,49 5981509 6072301 6016513 -08% 974
wczoraj ponad 9%.
WIG20
Caterpillar — daily Close MC 1D YTD
; ] ] i Alior 58,25 7605 1,3% 9,6%
e ccc 186,00 7657 0,0% -3,8%
CD Projekt 187,60 18 032 -1,2% 28,8%
Cyfrowy P. 23,52 15 042 0,6% 4,3%
Energa 9,82 4066 2,8% 10,2%
Eurocash 20,38 2836 0,0% 15,8%
Jsw 67,66 7944 0,2% 0,6%
KGHM 91,88 18376 0,1% 3,4%
Lotos 93,00 17 193 3,1% 5,1%
LPP 8370,00 15505 3,3% 6,6%
MBANK 448,00 18 967 -0,6% 5,6%
Orange 5,73 7520 0,5% 19,6%
Pekao 113,95 29 908 0,8% 4,5%
PGE 10,87 20 324 -0,1% 8,7%
PGNIG 7,40 42760 -1,3% 7,1%
PKN Orlen 105,15 44974 2,3% 2,8%
PKOBP 39,46 49 325 2,4% 0,0%
PZU 44,58 38 496 -1,8% 1,5%
b Santander Polska 375,00 38 283 0,2% 4,7%
CAT US Equity (Caterpillar Tnc) G159 Daily 29IANGO1S- 2934100 Gopyright 2019 Bloombarg Finance LB, » e Tauron 2,30 4031 0,0% 5,0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close mC 1D YTD Close mC 1D YTD
11 bit 27500 629  -28% 12,7% INGBSK 189,60 24667 -02%  53%
Amica 12320 958  -0,6%  7,3% lInterCars 210,00 2975 -19%  0,5%
Amrest 3920 8607 -13% -2,0% Kemel 5090 4171  -02%  4,0%
AssecoPL 4884 4054 12%  59% Kety 347,00 3312 09%  55%
Azoty 3580 3551 -20% 14,8% Kruk 16330 3084 11%  42%
Benefit Sys. 968,00 2767 3,0%  14,7% LC Corp 240 1074 -08% -2,0%
Bogdanka 56,50 1922 02%  10,1% Livechat 2685 691  02%  59%
Boryszew 470 1128 -02%  0,0% Mabion 71,70 984  -04% -17,2%
Budimex 112,40 2870 04%  -11% Milennum 895 10857 -0,6%  0,9%
ClGames 1,04 157  00% 26,8% Orbis 9380 4322 -08%  4,0%
Ciech 5240 2761 12%  18,3% Pfleiderer 32,60 2109 -3,0%  0,3%
Comarch 159,50 1297  2,6%  4,9% PKPCargo 4280 1917 -21% -25%
Dino 102,60 10059 -09%  7,0% PLAY 2150 5459  19%  3,4%
Echo 343 1416 -03% 55% Playway 159,00 1049 -2,2% 17,8%
Enea 1050 4635 -04%  6,1% Polimex 2,96 700 -03% 53%
Famur 500 2874 00% -7,4% Sanok 2570 691  00%  6,6%
Forte 2405 576  -02% 57% Stalprodukt 326,50 1822 -02%  2,0%
GPW 39,25 1647 -0,6% 7,1% Trakcja 3,64 187 -37%  -7,6% T — % —F 5%
GTC 9,10 4400 -1,0% 11,1% Wawel 84400 1266 -23% 12% R B st s
Handlowy 71,30 9316 01%  3,2% WP.PL 5800 1679 0.0%  98% s pi o bera. Dom Maklerski BDM SA.
FW20
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Spétka opublikowata szacunkowe wyniki za 4Q’18

BDM: zaprezentowane dane sg pozytywne, 9% powyzej naszych oczekiwan na poziomie EBITDA
(+30% r/r). W komentarzu spotka wskazuje, ze mimo rozczarowujgcej sprzedazy mebli w 10.2018
przychody w cafym kwartale spadty tylko o 3,5% r/r (w 3Q’18 byto to -6% r/r), a stabilizacja produkcji
plyty wiérowej pozwolita na zwiekszenie sprzedazy na zewnatrz (powyzej witasnych potrzeb).Spotka
podkresla, ze z uwagi na niskie ceny ptyty surowej wcigz nie osigga na tych produktach ,istotnej marzy’.

Wybrane dane finansowe [MPLN]
4Q17 4Q'18szac. zmianar/r 4Q'18P BDM réznica 2017 2018  zmianar/r

Przychody 292,2 297 1,6% 289,5 2,6% 1096,2 1106,8 1,0%
meble+tow. i mat. 292,2 282 -3,5% 2775 16% 10962 10780 -1,7%
plyta 15 12,0 25,0% 28,8

Wynik brutto na sprzedazy 101,8 99,5 396,8

EBITDA 254 32,9 29,5% 30,1 9,3% 1256 118,2 -5,9%

EBIT 18,1 19,4 7,4% 16,7 16,2% 98,7 72,9 -26,1%

Zysk brutto 21,7 12,4 94,0

Zysk netto 20,1 10,0 77,0

Marza zysku brutto ze sprzedazy 34,8% 34,4% 36,2%

Marza EBITDA 8,7% 11,1% 10,4% 11,5% 10,7%

Marza EBIT 6,2% 6,5% 5,8% 9,0% 6,6%

Marza zysku netto 6,9% 3,5% 7,0%

P/E 12m

EV/EBITDA* 12m 9,8

Zrédfo: BDM, spétka. — przy prognozowanym dfugu netto skorygowanym o biezgcg warto$¢ akcji wiasnych w wysokosci 582 MPLN.

Unijny komisarz ds. klimatu i energii Miguel Arias Canete zwrécit sie do ministra energii Krzysztofa
Tchoérzewskiego o dodatkowe wyjasnia w sprawie ustawy o pradzie - powiedziata PAP rzeczniczka
Komisji. Tchérzewski i Canete rozmawiali w poniedziatek w Brukseli.

Jak przekazato ministerstwo energii, Tchorzewski przedstawit motywy wprowadzenia mechanizmu, a
KE podzigkowata za dotychczasowag wspotprace i zapewnita o swoim wsparciu dla Polski w celu
osiggniecia rozwigzania, ktére bedzie satysfakcjonujgce dla obu stron.

Spotka przedstawita wstepne dane sprzedazowe za 4Q’18.

AmRest — kwartalne dane sprzedazowe
4Q'17 4Q'18 zmianar/r [EUR] zmiana r/r [wal.Lok.] 4Q'17 4Q'18  zmiana r/r [PLN]

AmRest 359,1 4429 23,3% 25,5% 1519,9 1904,4 25,3%
Europa CE 176,1 1954 11,0% 12,7% 745,5 840,4 12,7%
Europa Zachodnia  121,7 179,5 47,5% 47,5% 515,0 771,8 49,9%

Hiszpania 59,4 68,0 14,5% - 251,4 292,4 16,3%
Pozostate 62,3 111,5 79,0% - 263,6 479,4 81,9%
Rosja 41,8 44,1 5,4% 16,4% 177,0 189,5 7,1%
Chiny 15,3 18,8 23,3% 24,9% 64,7 81,0 25,2%
Niezaalokowane 4,2 5,0 20,8% 22,7% 17,7 21,7 22,7%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Dane odbieramy pozytywnie — spétka zwiekszyta obroty o ponad 23% r/r (w walutach lokalnych
0 25,5%;) grupa podata, ze gdyby wytgaczyc akwizycje KFC we Francji, PH w Rosji oraz SSG dynamika
wyniostaby niecate 10%). Region Europy CE zwigkszyt sprzedaz o 11% r/r do 195,4 min EUR (w wal.
Lok. +13% r/r. Bardzo wysokg dynamike zaprezentowat obszar Europy Zachodniej — obroty zwigkszyty
sie do 180 min PLN, czyli o prawie 48% r/r, z czego Hiszpania zanotowata wzrost o 15% r/r a pozostate
kraje WE wypracowaty 112 min EUR (+79% 1/r; po czes$ci efekt konsolidacji SSG). Rosja osiggneta
44,1 min EUR, czyli o 5,4% wiecej przed rokiem, jednak w walucie lokalnej przyrost wyniést +16% r/r.
W Chinach sprzedaz podniosta sig 0 23% r/r do 18,8 min EUR.

Polskie Sieci Elektroenergetyczne, w odpowiedzi na wniosek spotki MFW Battyk I, okreslity warunki
przytaczenia dla morskiej farmy wiatrowej Baltyk Srodkowy Il - ponformowata Polenegria w
komunikacie. Zgodnie z otrzymanymi warunkami przewidziano mozliwo$¢ przytaczenia morskiej farmy
wiatrowej o tgcznej mocy 240 MW.

Nadzér nad wszystkimi oddziatami spotki KGHM Polska Miedz jest prowadzony systematycznie -
poinformowata spétka w poniedziatkowym oswiadczeniu. Dodano, ze zmiany w przetargach, o ktérych
pisze Gazeta Wyborcza, nie spowodowaty strat finansowych w KGHM. "Jeden z przetargow zostat
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uniewazniony, w przypadku drugiego doszto do zmiany trybu przetargu. W trzecim przypadku,
konsekwencjg byto kilkumiesieczne opdznienie wdrozenia rozwigzania”.

PKP Cargo zdecydowato sig skorzystac¢ z opcji kupna pieciu wielosystemowych lokomotyw Vectron.
Wartos$¢ podpisanego kontraktu wraz z utrzymaniem to blisko 112 min PLN. Pierwsze pojazdy zostang
przekazane PKP Cargo w potowie tego roku.

We wrzesniu 2015 roku PKP Cargo kupito 15 lokomotyw Vectron z prawem do zakupu kolejnych 5
pojazdow.

W biznesie nawozowym lepsze nastroje. Ceny nawozéw rosng, a kluczowego surowca do ich
produkcji, czyli gazu, spadajg. To oznacza poprawe nastrojow w branzy, cho¢ problemem pozostaja
wysokie koszty — Rzeczpospolita

Rekomendacje dla bankéw w sprawie przewalutowania. Komisja Nadzoru Finansowego przedstawi
dobre praktyki zobowigzujgce banki do zachowania odpowiednich standardéw przy konwersiji hipotek.
— Rzeczpospolita

Skarb Panstwa zazadat zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia Grupy Azoty i
umieszczenia w porzadku obrad punktu, dotyczacego zmian w skiadzie rady nadzorczej. Walne
zgromadzenie zaplanowano na 25 lutego 2019 roku.

Zarzad Kredyt Inkaso ocenia, ze opinie sformutowane przez Best w stosunku do spotki sg
bezpodstawne, a uprawnienia Best w ramach nadzoru korporacyjnego sg w petni respektowane -
podat Kredyt Inkaso w komunikacie prasowym.

Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny spétki HM Inwest, sporzadzony w
zwigzku z zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym akgji serii A. HM
Inwest to firma deweloperska, realizujgca inwestycje z segmentu budownictwa mieszkaniowego
wielorodzinnego. Spdtka jest obecnie notowana na rynku NewConnect.

Zarzad Banku BGZ BNP Paribas zdecydowat o przystgpieniu do realizacji zatozen, dotyczacych
wydzielenia dziatalnosci faktoringowej i przeniesienia jej do spétki BGZ BNP Paribas Faktoring.
Zakonczenie prac przewidziane jest do korica 3Q’19.

Wasko w konsorcjum z Cyfronet AGH (lider) podpisato umowe z Aptiv Services Poland na
Swiadczenie przez konsorcjum ustug obliczeniowych, transferu danych, kolokacyjnych oraz
sktadowania i przetwarzania danych. Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony z mozliwoscig jej
wypowiedzenia. Szacowana warto$¢ $wiadczonych ustug w ramach umowy, w okresie pierwszych 48
miesiecy, przypadajaca na Wasko wynosi 22,7 min PLN netto.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powotato w dniu 28 stycznia 2019 w sklad Rady Nadzorczej
nowego cztonka Marka Kosnika.

Szacunkowe skonsolidowane przychody ze sprzedazy za rok 2018 wyniosty 375,6 min PLN (+9,5%
r/r).

Wybrane dane finansowe ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2018 zostang
opublikowane w dniu 27 lutego 2019 roku (petny raport pojawi sie 26 marca).

Spdéta ma aneksy do umoéw finansowych z mBankiem. Na mocy anekséw spotka moze korzystac z
linii wielocelowej do tgcznej kwoty 90 min PLN w tym ma mozliwos¢ zaciaggniecia dtugu do kwoty 10
min PLN. W wyniku podpisanych anekséw zmienity sie¢ wskazniki finansowe, ktére Erbud zobowigzat
sie osigga¢ w trakcie trwania umoéw. Obecnie wskazniki finansowe oparte bedg o skonsolidowane
dane finansowe, przed wejsciem w zycie anekséw liczone byto w oparciu o dane jednostkowe.

Erbud zobowigzat sie do utrzymywania wskaznikéw finansowych na nastepujgcych poziomach:

o wskaznik ptynnosci biezacej - min. 1,2;

e wskaznik marzy EBIT — min 1% (wedlug umowy zysk/strata z dziatalno$ci operacyjnej do
przychodéw ogétem; przychody ogétem rozumiane sg jako suma przychodoéw ze sprzedazy
produktdw i ustug oraz towaréw i materiatdw, pozostatych przychodéw operacyjnych oraz
przychodéw finansowych)

o wskaznik kapitatéw wtasnych - min. 25%;

o wskaznik zobowigzania finansowe netto/ roczna EBITDA —max 2,5 na koniec drugiego kwartatu
kalendarzowego i max 2,0 na koniec czwartego kwartatu kalendarzowego;

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