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KOMENTARZ PORANNY Notowania: poniedziatek, 6 luty 2017
Zaskakujace dane z Niemiec Wartosé - ZmlanaYTD
WIG20 pozytywnie wyrdzniat sie wezoraj na tle otoczenia. Zamkniecia na poziomie 2089,6 pkt § §
oznaczato wzrost o 0,7%. Pomagat popyt na najwieksze blue-chipy — PKOBP, PKN i Pekao Ri=20 2EEE O =2
zyskaty po 1,5-1,9%. Finisz wypadt na poziomie najwyzszym w tym roku. W ujeciu intraday =~ WIG30 24199 0,4% 7,9%
nadal maksimum pozostaje 2101,7 pkt z 26 stycznia. Po tym minimalnym naruszeniu przez — mwIG40 4600,5 -0,1% 9,1%
WIG20 2100 pkt, mieliSmy do czynienia z do$¢ ptaskg korektg. Wczoraj byki prébowaty zndw  q\wgso 153045 0,6% 7.3%
zmierzy¢ sig z okragtym poziomem (zabrakio 3 pkt). Problemem jest jednak mato sprzyjajgce
h st h . s o WIG 55 654,5 0,4% 7,5%
otoczenie. Sytuacja jest generalnie pod kontrolg bykéw, dopoki utrzymujg sie ponad strefg -
2045-50 pkt. Nalezy jednak pamieta¢, ze nastroje wéréd inwestoréw po mocnhym styczniu sg ~ WIG Banki 69221 0.5% 10,5%
wyraznie optymistyczne, w takich momentach wigksza korekta potrafi przyj$¢ w najmniej WIG Bud 31817 0,0% 11,3%
spodziewanych momentach. DAX znizkowat wczoraj o 1,2%. Na lekkich minusach konczyly  wiG chemia 161205 0,5% 17,2%
dzien indeksy za Atlantykiem. S&P500 spadt o 0,2%. Kolor czerwony przewaza dzi$ rano WIG D 1900.0 0.2% 3.9%
takze na parkietach azjatyckich. Nikkei225 finiszowat na 0,4% minusie. Z danych o ) ' ' Do ' Do
makroekonomicznych rano pojawit sie odczyt produkcji przemystowej za grudzier z Niemiec. ~ VIG Energia 2@z 020 G
Odczyt jest zaskakujgco staby i wyniést -3,0%, kiedy prognoza wynosita +0,4% (!). Popotudniu ~ WIGIT 22582 -0,2% 4,8%
poznamy bilans handlu zagranicznego z USA za ostatni miesigc 2016 roku. Kontrakty na DAX  wiG Media 49136 -0,7% 7.7%
o pgr;;ls(goznizkuja 0 ok. 0,4%, natomiast blisko wczorajszych zamknig¢ sg ich odpowiedniki v paiiwa 56373 1.5% 0,6%
na ' WIG Spoz 47572 0,1% 14,5%
Krzysztof Pado ¢ syrowce 44752 1,0% 27,3%
WIG Telco 704,5 1,4% -3,5%
DAX 11509,8 -1,2% 0,3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 47781 -1,0% -1,7%
BUX 32388,9 -1,6% 1,2%
= Lotos: Spotka szacuje EBITDA LIFO na 2,6 mid PLN w 2016, co implikuje 0,8-  S&P500 22926 -0,2% 2,4%
0,9 mld PLN w 4Q’16 [komentarz BDM]J; 220 200528 Gk Ao
) . . i ) Nasdaq Comp 5 663,6 -0,1% 5,2%
= Orange: UOKIiK natozyt na spétke 30 min PLN kary; o 630920 A5 B0
= Vistula: Przychody grupy w styczniu wyniosty 43,6 min PLN [komentarz BDM]; Nikkei225 189108 -0,3% 1,1%
= Trakcja: Oferta konsorcjum spoétki i Comsy ziozylo najkorzystniejsza oferte w SERIASKIZ00 2le2L 0.1 080
. 0/ 0,
przetargu na prace budowlane w obszarze LCS towicz; i feknly a K7
Miedz 5772,0 -1,9% 4,3%
= Torpol: Spotka oczekuje istotnego wzrostu przychodow w '18; z obszarow ggpa 53,0 1.5% 3.0%
zagranicznych zamierza skupi¢ sie na rynku norweskim; EUR/PLN 4,30 -0,1% 2,4%
= Energetyka: PFR moze zaangazowa¢ sie w finansowanie budowy bloku USP/PLN 800 U0 L0
energetycznego w Jaworznie; AN B B A5
3 . o ) EUR/USD 1,07 -0,4% 2,1%
= Grodno: Spoétka przejeta sie¢ hurtowni Bargo; SRRy 1121 05% 4.2%

= ABC Data: Spotka rozpoczeta przeglad opcji strategicznych;

FW20: poniedziatek, 6 luty 2017

Warto$é zmiana

Kurs otwarcia 2082 12 0,58%
WYKRES DNIA o

Kurs zamkniecia 2095 17 0,82%
Produkcja przemystowa w Niemczech w grudniu nieoczekiwanie spadta o0 3% m/m,  Kurs min. 205 B 0,73%
co jest najgorszym wynikiem od prawie 8 lat. Dane sg niejako przeciwienstwem  Kurs max. 2102 21 1,01%
wczorajszego odczytu o najsilniejszym wzroscie zamoéwien od 3 lat. Wolumen obrotu 19358 8360 76,01%

Otwarte pozycje 77 471 1572 2,07%
Produkcja przemystowa w Niemczech m/m
B GRIPIMON ndex - Last Frice 0.0 ! il

System:

Aktualna pozycja — dtuga
Sygnat otwarcia krotkiej— 2047
Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga - 2016
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GRIPIMOM Index (Germany Industrial Production Incl Construction MoH) Graph 1395 Copyrights 2017 Bloombarg Finence LP.

Zrédio: BDM S.A., Bloomberg
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GPW — PODSUMOWANIE

FW20 (2,082.00, 2,102.00, 2,075.00, 2,095.00, +17.0000) Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét
[ 2% wie20 20785 20728 20970 20896 07% 537
WIG30 24105 24048 24288 24199 0,4% 593
~ 2050 MWIG40 46038 15228,0 153334 46005 -0,1% 108
SWIG80 152385 45959 46259 153045 0,7% 85
L 2000 WIG-PL 56 652,6 56 452,2 56 652,6 56 533,7 0,5% 734
WIG 55456,9 55359,1 558439 55654,5 0,4% 750
[ 1950 wWIG20 Cena Mkt Cap l[z)mlanaYTD
Alior 61,30 7923 -0,5% 13,1%
[ 1990 Asseco PL 57,24 4751 04%  61%
BZ WBK 342,55 33993 -1,3% 8,4%
1850 CCC 207,45 8117 2,0% 1,9%
Cyfrowy P. 24,08 15400  33% -2,1%
L 1800 Enea 10,35 4569 -1,8% 8,9%
Energa 9,91 4103 -1,3% 8,9%
Eurocash 39,28 5 466 0,5% -0,2%
~ 1750 KGHM 125,95 25190 1,5% 36,2%
Lotos 40,20 7432 3,4% 5,1%
L 1700 LPP 5 205,00 9574 -2,7% -8,3%
mBANK 370,00 15 644 -5,3% 10,4%
22 [29][5s 12 19 o6 |3 10 [17 J24 [1[7 [14 J21 [28[ [5 [12 [10 [27[2 [0 [16 [23 [3§ [6 [13 | Orange 518 6798 -08%  -6,0%
[september [october [November December [2017 [February Pekao 137,50 36 090 1,6% 9,3%
WIG20 (2,078.45, 2,096.99, 2,072.75, 2,089.61, +13.4900) PGE 10,85 20287 -0,6% 3,8%
L 2100 PGNIG 5,56 32804 0,5% -1,2%
PKN Orlen 84,65 36 206 1,6% -0,8%
PKOBP 31,70 39 625 1,9% 12,7%
[ 2050 PZU 35,89 30992 0,4% 8,1%
Tauron 2,90 5082 -2,4% 1,8%
zmiana
[ 2000  mWIG40 Cena Mkt Cap . e
Alumetal 65,50 1007 0,5% 6,7%
[ 1950 Amrest 188,00 1462 0,0%  0,9%
Amrest 323,70 6867 5,8% 9,4%
[ 1000 Apator 33,03 1094  37% 105%
Azoty 69,51 6 895 -24%  10,9%
Bioton 7,90 678 -0,8% -3,3%
[ 1850 Bogdanka 67,98 2312 04%  -2,2%
Boryszew 11,82 2837 1,0%  47,6%
[ 1800 Budimex 218,05 5567  -13% 10,2%
CD Projekt 59,70 5738 1,6% 14,4%
Ciech 72,41 3816 0,0%  24,2%
[ 175 comarch 174,00 1415 -33% 0,0%
Echo 5,98 2468 1,7% 15,0%
[ 1700 Emperia 66,76 824 25%  2,7%
Forte 81,50 1948 0,0% 7,2%
[B Ti6f2 foo[[5 12 1o J26 [3 oo 17 o4 Brr [1a Jo1 s[5 12 J1o oro o Ti6 23 Bp 6 [13 o GetinNoble 1,62 1431 -1,8% 22,7%
ugust September October [November [December [2017 February — 45,98 GER 21%  152%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY GTC 8,30 3820  -14% 12%
MOC GPW na tle EUrOpy Grajewo 43,43 2810 0,2% 17,7%
Handlowy 77,60 10139 0,4% 1,6%
Dzisiejsza sesja przyniosta realizacje zyskow na gietdach europejskich. Inwestorzy inG sk 171,65 22332 -09% 64%
przypomnieli sobie o ryzyku politycznym m.in. po rozpoczeciu kampanii przez Marie intercars 304,90 4320 10%  9,9%
Le Pen i informacjach o jej planach ekonomicznych. Okoto 1% spadki na gietdach Jsw 68,20 8007  -13%  1,9%
zachodnioeuropejskich i stabsze zachowanie emerging markets takich jak Turcja, Kemel s Oks  WSH ZED
Wegry czy Rosja nie przeszkodzito dzi§ GPW. WIG20 rano zostat mocno Ke¥ i 4123 00%  12,1%
zaatakowany przez kupujgcych, ktérzy podciggneli indeks w okolice 2100 punktow i < PRI O8I dh
. M . R . R h . . . Medicalg 330,00 1190 0,1% 7,1%
do konca dnia byki nie pozwolity indeksowi mocniej odpas¢ od tego poziomu. 5 .
Zamkniecie na poziomie 2089 punktéw oznacza 0,6% wzrost, co jest duzym pilepniun 591 70 0S% 18.9%
X L g ’ X ’ Netia 4,49 1564 -1,1%  -2,4%
osiggnieciem na tle czerwonej Europy. Bardzo pozytywnie wyglgdata struktura .. 387,10 o7 2250 o
obrotow, ktore byly wyzsze dla waloréw, ktére zachowywaty sie lepiej od indeksu — s 71,00 3271 03%  -2.7%
kwartet KGHM, PKO, PKN i Pekao zyskiwat 1,5-2% i przyciagnat 60% obrotdw pkp cargo 51,43 2303 03% 94%
wsrod blue chips. Na szerokim rynku nadal wida¢ podwyzszong zmienno$¢ wsréd  poinord 7,86 257 14%  -31%
matych spotek, gdzie spekulacyjny popyt szybko przeskakuje ze spotki na spotke. Robyg 2,97 781 -03% 0,0%
sWIG80 zyskat 0,6%, a wsrdd liderdw znalazty sie dzis m.in. akcje Investment Sanok 56,43 1517 -25% -7.9%
Friends (+24%), PBG (+12%) i Getin Holding (+8%). Spokojniej natomiast zachowuje ~ Stalprodukt 222 R
sie mWIG40, ktdry stracit na wartosci 0,05%, co potwierdza lekkg stabo$é z ostatnich ~ SYmnes Al vEES  a5R0 BAED
P . - . . UL . » . . Trakcja 16,00 822 -2,1%  13,0%
dni i wskazuje na to, ze $rednie spotki ,majg potrzebe” skorygowania swojego
. . Uniwheels 233,35 2894 2,8% 6,4%
ekstremalnego Wykuplenla. Wawel 1 136,00 1704 1,1% 3,3%
Piotr Kaczmarek, CFA
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Grupa szacuje, ze w '16 wypracowata 20,9 mld PLN przychodéw, ok. 2,6 mid PLN oczyszczonej EBITDA LIFO i
2,8 mid PLN EBITDA.

BDM: Oczyszczona EBITDA LIFO po 1-3Q’16 wynosita 1,739 mid PLN. Wynik w samym 4Q’16 wyniést wigc ok.
0,8-0,9 mid PLN. Taki rezultat jest wyraznie powyzej naszych oczekiwan (w prognozach zaktadalismy 722 min
PLN, wyzej r/r i q/q).

UOKIK natozyt na spoétke 30 min PLN kary za bezprawne przediuzanie uméw o $wiadczenie ustug
stacjonarnych bez zgody klientow. Decyzja urzedu nie jest ostateczna.

Spotka wypracowata w styczniu 43,6 min PLN przychodéw (+8% r/r). Szacunkowa marza zwigkszyta sie o 0,2
p.p. r/r do 49,8%. Powierzchnia detaliczna wzrosta do 30,5 tys. mkw. (+11,2% r/r).

Wyniki sprzedazy miesigecznej w grupie Vistula
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Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM: Wynik Vistuli odbieramy pozytywnie. W segmencie odziezowym obroty zwigkszyty sie do 27,2 min PLN,
co implikuje wzrost o 15% r/r. Odczyt odbieramy tym bardziej pozytywnie, biorgc pod uwage staby rezultat
Bytomia, ktory jest naszym zdaniem najlepszym odpowiednikiem dla grupy w tym obszarze. Stabiej
zaprezentowata sie marka W.Kruk, ktéra wygenerowata 14,5 min PLN przychodéw (bez zmian r/r). Zwracamy tu
uwage, ze miesigc nie jest kluczowy dla wynikéw catorocznych segmentu. In plus oceniamy takze lekki wzrost
pierwszej marzy.

Konsorcjum spdtki i hiszpanskiej Comsy za 527,0 min PLN brutto zlozyto najkorzystniejszg oferte w przetargu
PKP PLK na wykonanie robét budowlanych w obszarze LCS towicz, odcinek Sochaczew-Zychlin i Planecja-
towicz Gtowny.

Spéitka liczy na istotny wzrost przychodéw w °18. Obecny backlog spétki wynosi ok. 300 min PLN. Prezes
powiedziat, ze od pogcztku roku grupa ztozyta oferty w szesciu postepowaniach o wartosci 3,5 mid PLN brutto.
Obecne moce przerobowe sg szacowane na 1,2-1,5 mid PLN. Poza rynkiem polskim, gtéwnym obszarem
dziatalno$ci Torpolu ma by¢ Norwegia.

PFR moze zaangazowac sie w finansowanie budowy bloku energetycznego w Jaworznie. Prezes Borys szacuje
zdolnosci finansowe PFR na 5 mid PLN. Wskazat réwniez, ze prowadzone sg wstepne rozmowy z Tauronem.
(dot. Jaworzna), a dodatkowo nie wykluczyt udziatu w finansowaniu budowy nowych mocy w energetyce (np. w
projektach, ktore wejdg w faze finansowania w '18).

Grupa zamierza przedstawi¢ strategie rozwoju w obszarze kogeneracji w potowie roku.

Spétka sfinalizowata przejecie Bargo. Warto$¢ transakcji przekracza 12,5 min PLN. Grodno szacuje, ze
akwizycja zwigkszy EBITDA o ok. 2 min PLN. Prezes Jurczak wskazat, ze spodtka rozglada sie za dalszymi
akwizycjami.

Grupa szacuje, ze przychody w styczniu wzrosty o 24% r/r do 29,5 min PLN.

Spotka otrzymata potwierdzenie, ze ztozona oferta nabycia 51% akcji AD Montecargo jest formalnie poprawna,
a tym samym zostanie zaproszona do negocjacji majgcych na celu uzgodnienie warunkéw nabycia podmiotu.

OT Logistics zawarto umowe z konsorcjum bankéw na kredyt o wysokosci 50 min PLN, ktéry ma byé
przeznaczony na wykup obligaciji serii B i C, ktore zapadajg w lutym. Termin spfaty kredytu ustalono na czerwiec
'18.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Spotka bedzie oferowata ustugi w modelu carrier neutral w Centrum Danych Atman Warszawa-1.

Wg ankiety NBP banki planujg w 1Q'17 zaostrzanie kryteriébw polityki kredytowej dla przedsiebiorcéow i
hipotecznych. W obszarze kredytéw konsumpcyjnych nie oczekuje sie istotnych zmian. Dodatkowo oczekuje sie
wzrostu popytu w segmencie kredytéw dtugoterminowych dla duzych przedsigbiorcéw i kredytow
krétkoterminowych dla MSP.

Spotka zwiekszyta w styczniu obroty 0 22% r/r. W segmencie detaliczna przychody wyniosty 9,6 min PLN (+23%
r/r), a w segmencie B2B ok. 1,2 min PLN.

Spétka szacuje, ze wypracowata w 16 ok. 900 min EUR zysku netto. Grupa chce wyptaci¢ 1,35 EUR/akcje
dywidendy.

Noble Funds FIO zwiekszyt zaangazowanie w akcjonariacie spotki i posiada obecnie 5,25% gtoséw na WZA
grupy. Wczesniej fundusz posiadat 4,94% gtoséw.

Spotka poinformowata, ze zadecydowata o rozpoczeciu przegladu opcji strategicznych. Dystybutor IT rozwaza
m.in. rozwdj przez akwizycje, alians strategiczny lub podwyzszenie kapitatu zaktadowego.

Spétka odpisata czes¢ wartosci akcji podmiotu zaleznego, ZA Chorzéw. Ma to obnizy¢ jednostkowy wynik netto
Putaw za '16 o ok. 15,3 min PLN.

Spétka ma zamoéwienie od auti na czesci z tworzywa EPP o wartosci 30,6 min PLN. Zaméwienie ma by¢
realizowane w latach 2019-26.

Spétka zawarta umowe z Basell Orlen Polyolefins Sprzedaz Sp. z 0.0. na dostawe towaréw. Umowa ma
obowigzywac¢ do 30 kwietnia ’17.

W styczniu spétka wypracowata 25 min PLN przychodéw, co implikuje wzrost o 11% r/r. Sie¢ powigkszyta sig o
29% r/r do 101,5 tys. mkw.

Grupa wypracowata w styczniu ok. 40 min PLN przychodéw (+4% r/r). W cze$ci modowej obroty wyniosty ok. 16
min PLN. Powierzchnia catej sieci sklepdw na koniec stycznia byta bliska 142 tys. mkw. (+18% r/r).

Spotka sprzedata przez importera w styczniu 105 aut (+7% r/r), w tym 74 samochody marki Land Rover.
Wartos$¢ sprzedanych aut wyniosta 27 min PLN (+52% r/r).

W segmencie deweloperskim Marvipol zakontraktowat 70 lokali, co implikuje dynamike 84% r/r. W ofercie
znajduje sie obecnie 643 lokale, natomiast catkowity bank ziemi opiewa na niemal 2,3 tys. mieszkan.

Obecny backlog grupy wynosi ok. 274 min PLN. Prezes oczekuje ozywienia na rynku infrastruktury kolejowej w
2H17.

Sad odrzucit zazalenie spotki na wczesniejszg decyzje sadu upadiosciowego, w wyniku ktérej nie doszto do
nabycia przez spotke aktywow w Hiszpanii.

Krzysztof Rosinski zrezygnowat z funkcji wiceprezesa banku.

Kopex szuka chetnych na kopalnie. W 2016 r. projekt kopalni Debiensko sprzedano za 2 min euro, ale z
Przeciszowem bedzie trudniej. Zainteresowanych nie wida¢. — Puls Biznesu

Reszta "czternastki" do 3 marca w zamian za zgode na potgczenie z Polskg Grupg Gérniczg - takg propozycje
ustyszata w poniedziatek strona spoteczna KHW. "Sponsorem" miata by¢ spotka PGNiG Termika. — DGP

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(20,025.61, 20,094.95, 20,002.81, 20,052.42, -19.0410) NASDAQ (5,656.95, 5,668.20, 5,650.26, 5,663.55, -3.22021)
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