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KOMENTARZ PORANNY Notowania: wtorek, 4 kwietnia 2017
-z . Wartos¢ Zmiana
Dzis decyzja RPP
j ) ) . o . ) 1D YTD
Wczorajsza sesja byta drug’a z rzedu, k_t_or_a nalezala do bykoéw, Jednak_ nie przyniosta e Eeor o T
jeszcze przetomu. W koncéwce sesji indeksowi WIG20 udato sie¢ co prawda 30 25776 089 o0
przetestowaé opdr w okolicach 2246, ale skonczyto sie tylko na testowaniu. Gdyby i ki H i
stronie popytowe]j udato sie wyj$é ponad ten poziom, to kolejng barierg jest juz marcowy =~ MWIG40 4R 00 (12556
szczyt obecnej hossy. Wsparciem nadal pozostajg dotki z poczatku i kofca ubiegtego ~ sWIG80 16 434,2 0,1% 15,3%
miesigca i na razie nic nie wskazuje na to, aby w ciggu najblizszych dni ponownie miato  wic 59 015,1 0,6% 14,0%
by¢ ono zagrozone. O poranku nieznacznie tracg kontrakty na amerykanskie indeksy, z G Banki 71757 11% 14.6%
kolei Europzza Swieci sied na ziﬁlonol.( Dlalilego poczztlek §e§ji na G:W te:(lfie’ powini_en gyc WIG Bud 35450 1.1% 24.1%
spokojny. Ze Istronyl anych makro kluczowy dla §W|atowyc parkietow moze Y€ i chemia B - R
protokoét z posiedzenia FOMC, jednak bedzie on opublikowany o 20:00 naszego czasu i § .
gietdy na Starym Kontynencie zareagujg na niego dopiero jutro. Dla naszych inwestoréw S BE ) RS W e
istotna bedzie dzisiejsza decyzja RPP w sprawie stop procentowych, jednak tutaj W!G Energia 2L 02% dek2%
powinno oby¢ sie bez wiekszych zaskoczen i raczej pozostang niezmienione. Oprécz ~ WIGIT 23438 -1.2% 8,7%
tego czeka nas jeszcze porcja danych na temat PMI w ustugach z UK i strefy Euro, a po  wiG Media 51325 -0,6% 12,5%
potudniu ustugowy PMI i ISM w USA oraz raport ADP z amerykanskiego rynku pracy. i paliwa 68993 0,9% 21.7%
Pqtenqalnych |mpulso_w dla mdgksow Jest_ dzis wiec sporo, a jesliby w Warszawie w4 Spoz 46151 0.4% 111%
miare szybko udato sie pokona¢ wspomniane wsparcie na WIG20, to jeszcze w tym
) . L WIG Surowce 4363,0 2,0% 24,1%
tygodniu mozemy mie¢ testowane dotychczasowe szczyty hossy.
WIG Telco 686,9 0,9% -5,9%
Marek Jurzec 5.5 122823 0,2% 7,0%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 5101,1 0,3% 4,9%
) . ) ) . BUX 31951,9 0,5% -0,2%
= \Bh;,t\r]l-a. przychody ze sprzedazy zwiekszyty sie w marcu do 46,9 min PLN (+18% r/r) [komentarz SFoE00 23602 01% 5.4%
= Bytom: wzrost sprzedazy w marcu do 11,7 min PLN (+29% r/r) [komentarz BDM]; 2l 206802 02 AhRS
» Gino Rossi: spotka Grupa wypracowata w marcu ok. 23,6 min PLN przychodéw (+16% r/r) ~ Nasdag Comp 58986 0.1% 9.6%
[komentarz BDM]; Bovespa 65 768,9 0,9% 9,2%
= Dom Development: deweloper zakontraktowat w 1Q’'17 806 lokali i przekazat 230 mieszkan  Nikkei225 18837,1 0,1% -1,5%
[komentarz BDM]; ) S&PIASX 200 5874,1 0,3% 3,7%
= Paged: kluczowe elementy strategii 2017-2021 powyzej oczekiwan, gt. w Europa Systems [ zalegty Zioto 12561 03% 8.9%
komentarz BDMJ; Miedz 5 753,0 -1,4% 3,9%
= Paged: sprostowanie komentarza po wynikach 4Q’16 [komentarz BDM]; ' o =
= PCC Rokita: akcjonariusze zdecydowali o wyplacie 7,56 PLN/akcje dywidendy (DY 8,4%) RoP2 Y o R0
[komentarz BDM]; EUR/PLN 4,25 0,0% -3,6%
= Lotos: marza rafineryjna z dyferencjatem w marcu 7,36 USD/bbl vs 6,17 USD/bbl rok temu USD/PLN 3,98 0,0% -4,9%
[wykresy]; CHF/PLN 3,98 0,0% -3,2%
= PKN Orlen: marza rafineryjna z dyferencjatem w marcu wzrosta do 7,6 USD/bbl z 7,5 USD rok EUED G - A
temu; marza pet-chem wzrosta do 1001 EUR/t wobec 939 EUR/t rok temu [wykresy]; RIS 0 B 0
= Dino Polska IPO: cena w ofercie dla instytucji to 34,5 PLN/akcje, a dla indywidualnych 33,5  USD/JPY 110,7 -0,3% -5,4%

PLN/akcje;
Auto Partner: w 1Q’17 spétka miata 34,5 min PLN zysku netto vs 16,3 min PLN przed rokiem;
Orzet Biay; wyniki za 2016 rok [tabela];

FW20: wtorek, 4 kwietnia 2017

= Grupa Azoty Putawy: Capex w '17 390 min PLN, bedzie maty blok weglowy 90 MWe i 240 MWt- Warto$é zmiana
Parkiet [komentarz BDM] Kurs otwarcia 2201 21 0,96%
WYKRES DNIA Kurs zamkniecia 2233 28 1,27%
Spadek rentownosci polskich 2-letnich obligacji zatrzymat si¢ na mocnym wsparciu ~ Kurs min. 2199 2 Q200
na poziomie 2,0%. Kurs max. 2237 21 0,95%
Wolumen obrotu 20 850 3670 21,36%
Rentownos¢ polskich 2-letnich obligacji Otwarte pozycje 78837 1743 2,26%
I POGB2YR Index - Last Pri

- System:
Aktualna pozycja — diuga
Sygnat otwarcia krotkiej— 2221
Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtugg - 2233

Opory: 2307 2344 2384 2538
Wsparcia: 2164 2145 2105 2050

Apr May  Jun i Au L S Ot  Mov  Dec Jan

Index: (Poland Govermment 2 Year Note Generic 3id Vield) Graph 1441 Dai Copyright

Zrédto: BDM S.A., Bloomberg

Bloomberg Fiance LP.
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GPW — PODSUMOWANIE

FW20 (2,201.00, 2,237.00, 2,199.00, 2,233.00, +28.0000) Indeksy GPW
E 2300 [Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét
WIG20 22157 22128 22460 22393 0,9% 621
[- 2250  WIG30 25514 25514 25822 25776 0,8% 666
E 2200 MWIG40 4741,6 16379,9 16447,9 47475 0,3% 149
SWIG80 16423,7 47345 47511 164342 0,1% 56
E 2150 WIG-PL 59961,0 59 961,0 60 068,5 600685 0,6% 841
WIG 58 540,4 58540,4 59092,2 590151 0,7% 860
[ 2100
zmiana
£ 2050 WIG20 Cena Mkt Cap ® YTD
L 2000 Alior 71,98 9304 -0,3% 32,8%
Asseco PL 53,70 4 457 -1,8% -0,5%
- 1950 BZWBK 350,50 34 782 1,4%  10,9%
Cccc 234,95 9 202 -1,0% 15,4%
F 19 cyfrowy P. 24,35 15573 12%  -1,0%
[ 1gs0 Energa 10,66 4414 02% 17,1%
Eurocash 31,67 4 407 -1,3% -19,5%
[ 1800 JSwW 70,93 8328 3,4% 6,0%
KGHM 120,10 24020 1,8%  29,9%
oo Lotos 54,00 9983 -0,2% 41,2%
L 1700 LPP 6 635,25 12204 -13% 16,9%
mBANK 385,50 16 299 2,0%  15,0%
[ [10 [17 [24 [31[7 [14 [21 [28] [5 [12 [10 [27]2 [o 16 [23 [3) [6 [13 [20 [} [6 [13 [20 [27 [3 [10 [17 Orange 4,65 6102 0,6% -15,6%
[october [November [December [2017 [February [march [April Pekao 134,60 35328 0,8% 7,0%
WIG20 (2,215.65, 2,245.98, 2,212.81, 2,239.30, +19.4202) F 2350 PGE 11,52 21 540 0,4%  10,2%
PGNIG 6,03 34 843 1,3% 7,1%
F 2300 pKN Orlen 107,40 45936  09%  259%
L 2250 PKOBP 33,55 41938 1,7% 19,2%
PZU 35,80 30914 1,0% 7,8%
[- 2200  Tauron 3,35 5871 0,0% 17,5%
zmiana
[ 2150 mWIG40 Cena Mkt Cap
1D YTD
- 2100  Alumetal 62,21 957 3,7% 1,3%
Amrest 189,90 1477 0,5% 1,9%
F 2050 Amrest 344,10 7300  03% 16,3%
E 2000 Apator 35,00 1159 -04% 17,1%
Azoty 69,10 6 854 -0,2% 10,3%
[ 1950 Bogdanka 74,00 2517 -1,2% 6,5%
E 1ooo Boryszew 11,35 2724 0,0%  41,7%
Budimex 244,00 6229 0,0%  23,3%
E 1850 CD Projekt 73,69 7083  -01% 41,2%
Ciech 77,00 4058 -1,3%  32,1%
[ 1800 comarch 228,00 1854  -17% 31,0%
£ 1750 Echo 5,65 2332 0,9% 8,7%
Emperia 73,80 911 -1,4%  13,5%
- 1700 Enea 11,43 5046 0,4%  20,3%
Forte 80,00 1912 -2,5% 5,3%
[ [0 17 foa a7 T14 To1 e[ [5 iz oo forJ2 Jo i J23 [3p f6 [13 20 oy o [13 [0 o7 3 Jio iz GetinNoble 1,85 1634  -1,1% 40.2%
|october INovember December 2017 February March [April — 4374 e 0.5% 0.5%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY GTC 8,30 3820  -14% 12%
Konsolidacji ciag dalszy Grajewo 44,24 2862  -0,6% 19,9%
Handlowy 78,41 10 245 1,0% 2,6%
Wtorek byt drugim z rzedu udanym dniem na GPW i utrzymaniem sity z koAcowki ngesk 171,00 20247 00%  59%
wczorajszej sesji, kiedy to WIG20 wyraznie poprawit swoje zachowanie wzgledem ercars 309,50 4385 -02% 11,5%
otoczenia. Tak samo jak w poniedziatek zwyzce indeksu (tym razem o 0,8%) nie kemel 73,10 5899 16%  14.5%
towarzyszyt wzmozony obrét, co kaze do niego podchodzi¢ jako neutralnego ruchu ety 401,80 3813  25%  3,6%
wewnatrz konsolidacji budowanej od pofowy lutego. Podobnie zresztg mozna byto ocenia¢  kruk 242,80 4551  0,6%  2,4%
zesztotygodniowe cofniecia, kiedy to z umiarkowanymi obrotami wyréznialiSmy sie wmedicalg 304,00 1096  07% -1,3%
relatywng staboscig do otoczenia. Najwyzszg zmienno$¢ w gronie duzych spoétek willennium 6,67 8091  1,8% 285%
ponownie obserwowali$my na akcjach JSW, ktére urosty o 3,4% kontynuujac odbicie wraz netia 4,59 1509  04% -02%
ze Swiatowymi cenami wegla koksowego. Mocny byt tez KGHM (+1,8%), tu jednak Neuca 374,00 1744 -04% -41%
krétkoterminowa korelacja z rynkiem miedzi pozostaje niska. Kolejnym podobienstwem oOrbis 80,50 3709 -18% 103%
dzisiejszej sesji do poniedziatku jest brak udziatlu w zwyzce matych i $rednich spoétek. PKP cargo 64,71 2898  00% 37,7%
mWIG40 i sWIG80 odnotowaty niewielkie wzrosty i utrzymujg sie blisko pozioméw z Polimex 8,30 1964 150% 121,9%
ostatnich sesji. Gwiazda spekulacji jest Polimex, ktérego akcje pozostajg w czotéwce Polnord 8,20 268 -34% 1%
zmienno$ci i dzi$ urosty az o 14% przy 30 min obrotéw odreagowujgc ostatnie kilka Robyg 52 €80 Qe Ak
stabszych sesji. Ws$rod mniejszych spétek warto odnotowaé wzrost zainteresowania Sanok 58,70 1578 06% -42%
firmami zajmujgcymi sie handlem detalicznym. Przy sporych wolumenach o 8% podrozaty ~Stalprodukt R8540 SECERNE L O (E%
akcje Bytomia, a 0 5,9% Gino Rossi. EPATIESD 2 20BNl SRR 2
Trakcja 16,45 846 2,8% 16,2%
Uniwheels 236,00 2926 0,0% 7,6%
Piotr Kaczmarek, CFA  wawel 985,00 1477 -43% -10,5%
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Grupa wypracowata w marcu ok. 46,9 min PLN przychodow (+18% r/r).

Sprzedaz miesigczna Vistuli Przychody i marza kanatu detalicznego

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Dane sprzedazowe odbieramy zdecydowanie pozytywnie, bowiem wzrost obrotéw byt powyzej naszych
oczekiwan. W segmencie odziezowym przychody zwigkszyty sie o niemal 24% r/r do 27,3 min PLN. Do wysokich
dwucyfrowych dynamik powrécit réwniez obszar jubilerski, ktéry wypracowat 16,9 min PLN (+17,5% 17r).
Skonsolidowana marza brutto zmniejszyta sie do 52,4% (-1,2 p.p. rlr), co naszym zdaniem wynika przede
wszystkim z realizowanych promocji w cze$ci odziezowej (zarzgd wskazywat wczesniej, ze oczekuje spadku
rentownosci r/r o ok. 1,0-1,5 p.p. r/r). Powierzchnia sieci ogétem wynosita na koniec marca 30,5 tys. mkw. (+9,9%
r/r; tym samym implikuje to dodatnie dynamiki sprzedazy z mkw. oraz Ifl).

Grupa wypracowata w marcu ok. 11,7 min PLN przychodoéw (+29% r/r).

Sprzedaz miesigczna Bytomia Przychody i marza kanatu detalicznego

T

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Odczyt jest w naszej ocenie zdecydowanie pozytywny, bowiem wyniki sprzedazy w styczniu i lutym
stanowity duze rozczarowanie. W kanale detalicznym obroty zwigkszyty sie o niemal 34% r/r, w tym w sklepach
poréwnywalnych o ok. 20% r/r. W naszej ocenie moze to oznaczac, ze nowa kolekcja, ktéra trafita do sklepow w
pofowie miesigca, jest dobrze przyjmowana przez klientéw. tyzke dziegciu doktada kontynuacja erozji marzy
brutto, co wedtug nas wigze sie z mocnymi wyprzedazami kolekcji jesien-zima (che¢ obnizenia starszych
zapasow).

Oferta ZUE za 465,9 min PLN brutto okazata si¢ najtanszg w przetargu PKP PLK dotyczgcym prac na linii

kolejowej na odcinku Skarzysko Kamienna - Sandomierz . Warto$¢ netto ztozonej przez spétke oferty to 378,8
min PLN.

NN OFE kupito 1 min akcji Budimeksu i ma obecnie 5,39% gtoséw na walnym zgromadzeniu tej spotki. Przed
zmiang NN OFE miato 1,48% gtoséw na walnym Budimeksu.

Grupa Inpro w 1Q’17 sprzedata na podstawie umoéw przedwstepnych 134 lokale (+8% r/r). Przekazata 104
lokale w poréwnaniu do 110 w 1Q’16.

Przychody ze sprzedazy w 1Q’17 osiggnety poziom ponad 74 min PLN (+10% r/r, w samym marcu +17% r/r).
Ze wzgledu na wzrost kosztéw robocizny oraz zmiany w strukturze zakupow surowca lesnego i wzrost jego cen,
spotka nie jest w stanie oszacowaé wynikéw ekonomicznych.

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

i autoréw. O) ie i zawarte w nim
ia wymaga zgody jacych raport.




BIULETYN PORANNY

sroda, 5 kwietnia 2017

bd(

241993

Gino Rossi Grupa wypracowata w marcu ok. 23,6 min PLN przychodéw (+16% r/r).

Wyniki sprzedazy miesiecznej w podziale na marki

[

o]

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Odczyt odbieramy pozytywnie, bowiem dynamika sprzedazy jest znacznie wyzsza od przyrostu
powierzchni handlowej. W podziale na marki wyrdznia sie cze$¢ obuwnicza, ktéra wygenerowata 15,9 min PLN
obrotéw (+22% r/r; obszar B2B odpowiadat za ok. 1/3 sprzedazy). Po raz pierwszy od sierpnia’16 dodatnig
dynamike przychodow osiggneta takze marka Simple (7,7 min PLN; +5% r/r). W kanatach e-commerce segment
obuwniczy zwigkszyt wptywy o niemal 70%, a Simple o 31% r/r. Szacunkowa marza brutto grupy spadta r/r do
ok. 53,5% (-1,6 p.p. r/r; wptyw erozji w cze$ci odziezowej).

Dom Deweloper zakontraktowat w 1Q’17 806 lokali i przekazat 230 mieszkan.
Development
Kontraktacja i przekazania Dom Development
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Fraakaranin  mEontrakinga

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Odczyt kontraktacji odbieramy pozytywnie, bowiem pomimo wysokiej bazy z 1Q’16, dynamika
przedsprzedazy wyniosta ponad 30%. W przypadku przekazan, rezultat stabszy o 10% r/r. Nalezy jednak
pamietac, ze gros przekazan przypadnie na 2H’17. Najwiekszy udziat w oddawanych do uzytku lokalach miaty
projekty Zoliborz Artystyczny (45 mieszkan) i Studio Mokotéw (32 lokale). W przypadku obu projektéw marze
szacujemy na 23-25%.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Grupa wypracowata w marcu ok. 23,6 min PLN przychododw (+16% r/r).

Wyniki sprzedazy miesiecznej w podziale na marki

il

P —

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Odczyt odbieramy pozytywnie, bowiem dynamika sprzedazy jest znacznie wyzsza od przyrostu
powierzchni handlowej. W podziale na marki wyrdznia sie cze$¢ obuwnicza, ktora wygenerowata 15,9 min PLN
obrotéw (+22% r/r; obszar B2B odpowiadat za ok. 1/3 sprzedazy). Po raz pierwszy od sierpnia’16 dodatnig
dynamike przychodow osiggneta takze marka Simple (7,7 min PLN; +5% r/r). W kanatach e-commerce segment
obuwniczy zwiekszyt wptywy o niemal 70%, a Simple o 31% r/r. Szacunkowa marza brutto grupy spadta r/r do
ok. 53,5% (-1,6 p.p. r/r; wplyw erozji w cze$ci odziezowej).

Paged Kluczowe elementy strategii 2017-2021- zalegty komentarz z wtorku 04.04.2017
BDM: Strategia gtéwny nacisk ktadzie na inwestycje w podstawowy biznes (sklejke) i Europa Systems.
Ewentualne akwizycje (2-5 podmiotéw) nie powinny angazowac wigkszego kapitatu, a diug netto/EBITDA nie
powinien przekroczy¢ 3,5x (2,2x skorygowana EBITDA’16).
W sklejce spotka prognozuje $rednioroczny wzrost przychodéw do 2021 roku 5% przy utrzymaniu rentowno$ci
EBITDA, co daje perspektywe ponad 600 min PLN sprzedazy i 128 min PLN EBITDA (6% powyzej naszych
zatozen).
W Europa Systems zarzgd zaktada CAGR przychodow do 2021 roku na poziomie 156% przy utrzymaniu marzy
EBITDA, co daje perspektywe ponad 190 min PLN sprzedazy i 46 min PLN EBITDA (70% powyzej naszych
zatozen).
Kluczowe elementy strategii Paged [mIn PLN]
2011 2012 2013 2014 2015 2016 | 2017P 2018P 2019P 2020P 2021P | CAGR'11-'16 | CAGR '16-'21P
PODSTAWOWY BIZNES (60-70% kapitatu)
SKLEJKA
Przychody 3086 3359 3659 4055 4451 4709 601,0 8,8% 5,0%
EBITDA 568 589 756 848 930 1006 128,4 12,1% 5,0%
marza 184% 17,5% 20,6% 20,9% 20,9% 21,4% 21,4%
ZRODEA DYNAMICZNEGO WZROSTU(25-40% kapitatu)
EUROPA SYSTEMS*
Przychody 549 51,0 571 760 850 96,0 193,1 11,8% 15,0%
EBITDA 18,0 18,0 19,6 21,6 23,0 23,0 46,3 5,0% 15,0%
maria 32,8% 353% 343% 284% 27,1% 24,0% 24,0%
OPORTUNISTYCZNE INWESTYCIE(0-5% kapitatu)
IVOPOL**
Przychody 7,4 25,8 36,1
EBITDA 30 83 120
marza 40,3% 32,1% 33,2%
MEBLE
Przychody 158,6 157,8 1449 1544 153,6 143,1 -2,0%
EBITDA 70 34 41 74 53 84
marza 4,4% 2,1% 2,8% 4,8% -3,4%  -5,9%
Zrédfo: BDM, spétka.* Europa Systems konsolidowana od 4Q'14. **- Ivopol konsolidowany od 1Q'14. Bez uwzgledniania
inwestycji w moce produkcyjne i M&A.
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EBITDA w sklejce strategia vs BDM [mIn PLN]
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Zrédto: BDM, spétka. Bez uwzgledniania inwestycji w moce produkcyjne i M&A.

EBITDA w Europa Systems strategia vs BDM [mIn PLN]
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Zrédto: BDM, spétka. Bez uwzgledniania inwestycji w moce produkcyjne i M&A.

Paged chciatby przejg¢ w najblizszych latach dwa do pieciu podmiotéow. Spétka zaktada, ze do pierwszej
transakcji mogtoby doj$¢ nie wczesniej niz w drugiej potowie tego roku. Wsréd nich spétka niemiecka oraz firmy
w Europie Wschodniej. W orbicie zainteresowan sg spoétki o wartosci do 300 min PLN. Mozliwa jest
dezinwestycja nieruchomosci aby pozyska¢ gotéwke.

Nie ma jeszcze decyzji co do podziatu zesztorocznego zysku.
Celem na 2017 rok jest wzrost wykorzystania mocy produkcyjnych zaktadu w Moragu do ponad 85%.

Trwa restrukturyzacja czesci meblowej. Udato sie ograniczy¢ oferte o 60%, podnies¢ ceny bez utraty kontraktéw.
Najmniej optacalng cze$cig biznesu meblowego sg meble skrzyniowe. Dlatego Paged zamierza stopniowo
ograniczac te oferte, stawiajgc na meble biurowe, krzesta i stoly.

Sprostowanie komentarza do wynikéw 4Q’16 zamieszczonego w Biuletynie Porannym 04.04.2017

BDM: w komentarzu bfednie sugerowalismy, ze aktywa funduszu |popema FIZ, ktérego certyfikaty posiada
Paged w pozycji ,pozostate aktywa finansowe” (65,1 min PLN,) to akcje Rubicon Partners i Yawal wg not do
sprawozdania. W nocie 21. spétka precyzuje, ze ,certyfikaty inwestycyjne obejmujg jednostki uczestnictwa w
funduszu Ipopema TFI. Akcje obejmujg akcje spotek Rubicon Partners oraz Yawal”. W nocie 34. znajduje sie
wzmianka, ze ,cze$¢ pozostatych aktywow finansowych nalezacych do Grupy Paged jest ulokowana w formie
fatwozbywalnych certyfikatéw inwestycyjnych funduszy zarzgdzanych przez IPOPEMA TFI”. Tym samym doszfo
do oczywistej pomytki pisarskieyj.
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Lotos Modelowa marza rafineryjna spotki (uwzglednia dyferencjat) w marcu’17 roku wyniosta 7,36 USD/bbl wobec 6,17
USD/bbl rok temu i 7,68 USD/bbl w lutym’17. W catym 1Q’17 marza wzrosta do 7,34 USD/bbl wobec 6,51 USD
rok temu.
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PKN Orlen Modelowa marza rafineryjna z dyferencjatem w marcu’17r wzrosta do 7,6 USD/bbl z 7,5 USD rok temu i spadta

wobec lutego’17, kiedy wynosita 7,7 USD/bbl. W catym 1Q’17 marza z dyferencjatem wyniosta 7,4 USD/bbl vs
8,1 USD/bbl rok temu.

Modelowa marza petrochemiczna wzrosta w marcu do 1001 EUR/t wobec 939 EUR/t rok temu (915 EUR/t w
lutym’17). W 1Q’17 marza wyniosta 924 EUR/t vs 993 EUR/t rok temu.
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Forte Pan Mariusz Gazda (CFO) sprzedat 460 akcji po 82 PLN/szt.
Asseco Asseco Data Systems podpisato kontrakt z ZUS na modyfikacje i systemu emerytalno-rentowego EMIR-SEKS

eksploatowanego w ZUS. Maksymalna warto$¢ umowy to 45,2 min PLN brutto.
Quercus TFI Wartos$¢ aktywow pod zarzgdzaniem w marcu’17 wzrosta do 4,76 mid PLN.

Dino Polska Cena sprzedazy akcji Dino Polska dla inwestoréw instytucjonalnych zostata ustalona na 34,5 PLN/szt. Dla
IPO inwestoréw indywidualnych wynosi 33,5 PLN/akce czyli jest na poziomie maksymalnym.

Wittchen Wittchen podpisat z firmg Lidl umowe, dotyczaca warunkéw wspdtpracy w 2017 roku, o tgcznej szacunkowej
wartosci 15,3 min PLN netto.
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Akcjonariusze PCC Rokita zdecydowali o przeznaczeniu kwoty 150,09 min PLN na wyptate dywidendy, co daje
7,56 PLN/akcje. Dzieh dywidendy to 12 kwietnia a dzien wyptaty 28 kwietnia.

BDM: dywidenda zgodna z rekomendacjg zarzgdu. Jest rekordowa w historii spotki i stanowi 8,4% biezgcej
kapitalizacji. Od 2010 roku skumulowany strumien: dywidend to prawie 550 min PLN (31% kapitalizacji).

Auto Partner odnotowat 34,49 min PLN skonsolidowanego zysku netto wobec 16,34 min PLN zysku rok
wczesniej. EBIT wyniost 44,1 min PLN wobec 26,19 min PLN zysku rok wczesniej. Skonsolidowane przychody
ze sprzedazy siegnety 705,39 min PLN wobec 518,64 min PLN rok wcze$niej.

MLP Group podpisata z bankiem Pekao umowe, dotyczacg programu emisji obligacji o tgcznej wartosci do 50
min EUR.

Altus TFI, wtasciciel wigkszosciowego pakietu akcji EGB Investments, rozwaza rézne opcje strategiczne dla
spotki, w tym m in. transakcje typu M&A i transakcje zwigzane z potencjalnym pozyskaniem inwestora
strategicznego.

Grupa Robyg zakontraktowata w 1Q’17 937 lokali, po uwzglednieniu rezygnacji klientow (+30% r/r).

Sad oddalit wniosek o ogtoszenie upadtosci Hawe Telekom

Zamet Industry szacuje, ze wskutek zawigzania dodatkowych odpiséw, a takze innych zdarzen jednorazowych
skonsolidowana strata netto za 2016 rok wyniesie okoto 80,4 min PLN. Spdtka szacuje, ze skonsolidowane
przychody netto za rok obrotowy 2016 wyniosg okoto 250,5 min PLN. Zamet podat, ze postanowit utworzy¢
odpis z tytutu aktualizacji wartosci spotki Zamet Budowa Maszyn, ktéry obcigzy skonsolidowany wynik za 2016
rok kwotg okoto 15,8 min PLN oraz jednostkowy wynik roczny, kwotg okoto 56,4 min PLN

Wg wstepnych danych Pozbud w 2016 roku miat 6,4 min PLN zysku netto (10,2 min PLN przed rokiem) przy
167,6 min PLN przychodoéw ze sprzedazy.

Spotka opublikowata raport za 201016 rok

Wybrane dane finansowe [min PLN]

4Q'15 1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 zmiana r/r
Przychody 124,7 1149 1263 1251 171,1 37,2%
Zysk brutto ze sprzedazy 10,0 9,7 9,8 8,9 16,4 64,2%
EBITDA 14,3 6,2 6,4 59 0,4 -97,2%
EBITDA adj. 39 6,2 6,4 59 12,9 234,1%
Zysk netto 11,2 2,6 3,4 1,2 -11,5
Zysk netto adj. 2,8 2,6 3,4 1,2 1,0 -64,1%
Marza zysku brutto 8,0% 8,4% 7,8% 7,1% 9,6%
Marza EBITDA adj. 31% 54% 51% 4,7% 7,5%
Marza netto adj. 22%  22% 27% 0,9% 0,6%
P/E12m adj. 23,1
EV/EBITDA 12m skoryg 7,1

Zrédto: BDM, spétka

Po rekordowym 2016 r. zapowiada sie kolejny okres wysokiej sprzedazy mieszkan. Gietdowi deweloperzy coraz
chetniej finansujg zakup gruntéw i prace budowlane emisjg obligacji- Rzeczpospolita

Ok 390 min PLN spoétka wyda na inwestycje w 2017 roku. Zamiast gazowej EC 400 MWe powstanie blok
weglowy o mocy 90 MWe i 240 MWH1. Deficyt w zakresie energii to obecnie 90-100 MWe. W ciggu kilku miesiecy
przetarg- parkiet

BDM: oczekiwali$my decyzji o budowie mniejszego bloku weglowego. Deficyt energii po rozbudowie mocy
produkcyjnych szacowali$my na ok. 180 MWe. CAPEX na 2017 szacowali$my na ok. 460 min PLN (bec EC), a
gfownymi inwestycjami miata by¢ granulacja mechaniczna i nowy kwas azotowy. W 2016 roku CAPEX siegnat
256 min PLN przy amortyzacji <190 min PLN. Spétka jest w stanie sama finansowac duze inwestycje. Na koniec
2016 roku miata 755 min PLN gotowki netto. Roczna powtarzalna EBITDA to 400-500 min PLN.

Sytuacja na rynku produktéw stalowych i hutniczych jest stabilna, ale nie mozna wykluczyé spadkéw cen w
kolejnej czesci roku - Jacek Rozek, wiceprezes Bowimu. Spétka, ktéra w 2016 r. zanotowata rekordowe wyniki,
"z delikatnym optymizmem" ocenia sytuacje podazowo-popytowg w kolejnych okresach.

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