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KOMENTARZ PORANNY Notowania: wtorek, 25 lipca 2017
Definitywny koniec przeceny? Wartosé Zmiana
Wczorajsza sesja, podobnie jak wtorkowa, nie przyniosta zmian na Warszawskim 1p Yo
parkiecie — powodem moze by¢ utrzymuje sige negatywny sentyment i obawy co do ~ WIG20 BEEL QS0 20.2%)
sfery politycznej. W przypadku najwiekszych spotek kupujgcy podjeli wezoraj probe — WIG30 2255 00 2SN
walki o wzrost na indeksie, lokomotywg ruchu na pétnoc okazat sie KGHM ktérego =~ mwiG40 49127 0.2% 16,5%
walory zyskaty 4,4%. Finalnie, przy obrotach na catym rynku 1,00 mid, WIG20 swiGso 156513 -0,1% 9,8%
zyskat 0,3%, mWIG40 0,2%, a sWIG80 przecenit sie o 0,1%. Z rynkdw wic 61974,7 0,2% 19,7%
zagranicznych warto wspomnie¢ o indeksie S&P500 ktory osiggnagt wiasnie kolejny  wic Banki 7 496,2 0,4% 19,7%
intraday’owy rekord, w czym pomogty $wietne wyniki takich spotek jak Caterpillari  wic ud 34022 -0,7% 19,1%
McDonalds. Dzisiejszy dzien dla kontraktéw na WIG20 nadal nie powinien g chemia 15116,7 0.0% 9.9%
przynies¢ wielu istotnych zmian, szansg dla bykéw moze by¢ przetamanie oporuw ¢ pew 21058 0.0% 151%
okolicach 2350 pkt. Z danych makro dzisiaj tuz po rozpoczeciu notowan, poznamy - o 97Ril DT ST
dynamike czerwcowej sprzedazy detalicznej Hiszpanii oraz wstepny odczyt ' ' ’
. . . i . . WIG IT 2156,9 0,4% 0,1%
Produktu Krajowego Brutto Wielkiej Brytanii - prognozy zapowiadajg wzrost I 5 1400 019 12.0%
gospodarki 0 0,3% k/k i 1,7% r/r. Kolejny wazny punkt to decyzja FOMC odnoscie eaa ' o 'D"
wysokosci stop procentowych w USA (publikacja o godzinie 20:00) - malo kto ~W'©Pawa reRp WD 28
spodziewa sig jednakze zmian w tym zakresie. ReCEe2 S5S2 020 Sl
Jakub Birnbach WIG Surowce 4.564,9 4,4% 29,8%
aku irnbac WIG Telco 727,0 -1,7% -0,4%
DAX 12 264,3 0,5% 6,8%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 5161,1 0,7% 6,1%
BUX 35286,1 -0,2% 10,3%
= Budimex: EBIT w 2Q'17 zgodny z naszymi prognozami (nieco ponizej konsensusu),  S&P500 24771 0,3% 10,6%
spadek marzy w budowlance <10% [komentarz BDM]; DIIA 216134 0.5% 9:4%
= JSW: produkcja wegla w JSW w 2Q’17 wyniosta 3,78 min ton wobec 4,27 min ton rok I — g — -
wczeéniej' Bovespa 65 667,6 0,9% 9,0%
’ Nikkei225 200634 0,5% 5,0%
= JSW: wkrétce poznamy nowych cztonkdw zarzadu JSW oraz prezesa — prasa; S&PIASX 200 57758 0.9% 1,9%
= Arctic Paper: konkurent UPM (Paper) publikuje wyniki za 2Q'17- pozytywne Zioto 12511 -0,3% 8,5%
[komentarz BDM]; Miedz 6 027,0 0,4% 8,9%
= Paged: konkurent UPM (Plywood) publikuje wyniki za 2Q’17- negatywne [komentarz =~ ~°P2 S 2SN 16 02
BDM]' EUR/PLN 4,26 0,0% -3,3%
' . o - , USD/PLN 3,65 -0,1% -12,7%
= PCC Rokita: konkurent Covestro (PUR) publikuje wyniki za 2Q'17- pozytywne . epin 385 0,4% 6.3%
[komentarz BDM]; EUR/USD 117 0,1% 10.8%
= Projprzem: spétka zawarta przedwstepng umowe sprzedazy zaktadu produkcyjnego  USD/IPY 111,6 0,4% -4,5%
w Sepolnie Krajenskim za 16 min PLN;
= Groclin: zarzad Groclinu podjat decyzje o rozpoczeciu procesu pozyskania inwestora FW20: wtorek, 25 lipca 2017
dla segmentu poszy¢ [komentarz BDM]; Wartosé iana)
= Transport: Przewozy tadunkéw na kolei wzrosty w VI'17 o 8% r/r [tabela BDM]; Kurs otwarcia 2346 1 -0,04%
WYKRES DNIA Kurs zamkniecia 2347 10 0,43%
Kurs min. 2331 -2 -0,09%
Cena ropy Brent powraca powyzej 50,0 USD/bbl Kurs max. 2349 -5 -0,21%
Wolumen obrotu 8278 -1322 -13,77%
Brent - daily Otwarte pozycje 66 348 282 0,43%
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Zrédio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.,
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GPW — PODSUMOWANIE

FW20 (2,346.00, 2,349.00, 2,331.00, 2,347.00, +10.0000) L 20 Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét
L 2400 WIG20 2337,8 23289 2346,1 23414 0,3% 846
WIG30 2728,7 27141 27292 27255 0,3% 903
MWIG40 4909,7 15588,2 15681,3 49127 0,2% 98
[ 2% swicso 156662 48986 49165 156513 -01% 36
WIG-PL 630325 630325 63207,1 63207,1 0,3% 991
[[ 2300 wIG 62040,8 61749,0 620437 61974,7 0,2% 995
zZmiana
[ 2250  WIG20 Cena Mkt Cap
1D YTD
Alior 61,16 7 905 3,1% 12,9%
[ 2% assecoPL 45,70 3793 -04% -153%
BZ WBK 359,90 35715 -0,3% 13,9%
[ 2150  ccc 230,00 9008  -12% 13,0%
Cyfrowy P. 25,41 16251  -23%  3,3%
[ 2100 Energa 12,22 5060 0,8% 34,3%
Eurocash 33,14 4612 1,8% -15,8%
L o050 JSW 84,00 9863 54%  25,6%
KGHM 121,95 24 390 4,4% 31,9%
L 2000 Lotos 49,02 9 062 -32% 28,2%
LPP 6 950,00 12 783 0,0% 22,5%
mMBANK 463,85 19 614 0,2% 38,4%
23 130 6 [13 [20 [2f [6 [13 [20 [27 [3 [10[18[24 [2 | [15 [22 [29] [5 [12[19 [26 |3 [10 [17 24 [31 [7 i Orange 514 6 746 -08%  -6,7%
[February [March [April [May [oune [outy [Augus Pekao 127,30 33412 0.3% 1,2%
WIG20 (2,377.80, 2,346.12, 2,328.87, 2,341.36, +6.67017) [ o450 PGE 12,80 23933  -15% 225%
PGNIG 6,47 37386 -0,8% 14,9%
L 2400 PKN Orlen 106,05 45 359 0,1% 24,3%
PKOBP 36,10 45125 0,0% 28,3%
PZU 44,43 38 366 0,0% 33,8%
[ 2% tauron 3,77 6607  03% 32,3%
zmiana
L 2300 mWIG40 Cena Mkt Cap im YTD
Alumetal 46,63 722 -0,7% -24,1%
[ 2250  Amica 167,85 1305 -1,0% -10,0%
Amrest 374,00 7934 1,4% 26,4%
L 2200 Apator 32,00 1059 42%  7,0%
Azoty 68,74 6819 1,0% 9,7%
L 2150 Bogdanka 68,41 2327 2,0% -1,6%
Boryszew 10,64 2554 -0,2% 32,8%
Budimex 232,00 5923 -2,0% 17,2%
[ 210 cp projekt 87,20 8382  02% 67,0%
Ciech 60,11 3168 -1,5% 3,1%
[ 2050 comarch 208,00 1692 2,0%  19,5%
Echo 5,63 2323 0,2% 8,3%
~ 2000 Emperia 82,50 1018 -0,6%  26,9%
Enea 14,95 6 600 0,5% 57,4%
F 105 Forte 77,50 1852 1,2% 2,0%
23 Jsp J6 13 o0 Jof J6 13 Jo0 o7 [3 Jiofiefo4 o] 15 [o2 Joo[ 5 T12fio J26 [3 io iz Jo4 [f1 7 GetinNoble 1,39 1253 -21% 53%
February March |April [May [oune [outy |Augus — 46,90 16 0% 17.5%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY GTC 9,46 4449  09% 154%
Mocne WZI'OSty SUrowcow Handlowy 69,95 9 140 14%  -8,4%
ING BSK 190,00 24719 -0,1% 17,7%
Najwazniejszym wydarzeniem dla inwestoréw byt dzisiejszy mocny skok w gore intercars 280,00 3967  08% 09%
surowcow takich jak ropa, wegiel czy miedz. Wigza¢ to nalezy miedzy innymi z Kernel 62,35 5109 -1,0% -2,3%
ostatnim ostabieniem dolara, ktéry dzi$ kolejny raz stracit na wartosci w stosunku do  Kety 419,50 3981  04% 81%
euro i para EURUSD dotarta do bariery 1,17. Dla GPW oznaczato to atak popytu na Kk B Gzl w3b AP
walory JSW (+5,4%) i KGHM (+4,3%), w obu przypadkach poparty wysokimi Medicad A S D SEGRL
obrotami. Niestety inne blue chips nie byly tak chetne do wspétpracy we wzrostach j  Miennium T OEE, AL 0
. . 2 . Netia 3,89 1356 -1,3% -15,4%
mimo wysokich obrotéw na catym rynku (845 min zt) WIG20 zwyzkowat o skromne
0,29%, a najstabszym ogniwem byt spadajgcy o 3,2% Lotos. Na szerokim rynku . 335,90 Loz os AL
’ v 1 . X ’ : Orbis 87,50 4032 14%  19,9%
zwyczajowo sesja nie przyniosta przetomu. Indeks sWIG80 kontynuowat trend qerer B 2012 0% 220%
spadkowy i gtéwnie dzieki skokowi w gére na fixingu spadt jedynie o 0,09%, a pkp cargo 62,00 2777 00%  319%
mWIG40 przypieczetowat utrzymanie sie w konsolidacji wzrostem o 0,2%.Sesje  polimex 6,11 1446 -15%  634%
mozna oceni¢ jako kolejny neutralny element rynkowej uktadanki, a gtéwnym Poinord 10,60 47 03% 30,7%
wydarzeniem tygodnia pozostanie moim zdaniem reakcja dolara na jutrzejszy Robyg 330 868  -03% 111%
komunikat FED. Niezaleznie od kierunku wybranego przez amerykanskg walutg Sanok 6049 1626 -24% -1.3%
powinno to przetozy¢ sie na zwiekszenie atrakcji na rynkach, czego przyktadem jest Stalprodukt 423D o
dzisiejszy skok w gore surowcow. Synthos S 62998 0,2% 1 4,4%
Trakcja 13,91 715 2,3% -1,8%
Piotr Kaczmarek, CFA  uniwheels 248,00 3075 59% 131%
Wawel 1 194,00 1791 4,4% 8,5%
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Produkcja wegla w JSW w 2Q’17 wyniosta 3,78 min ton wobec 4,27 min ton rok wczesniej i 3,98 min
ton w 1Q’17. Produkcja wegla koksowego spadta do 2,73 min ton z 2,88 min ton rok wczesniej, a
wegla energetycznego spadta do 1,05 min ton z 1,39 min ton przed rokiem.

Na poczatku sierpnia poznamy nowych czionkéw zarzadu JSW - ds. strategii i rozwoju oraz ds.
technicznych. Niedlugo po tym ma ruszy¢ konkurs na prezesa. Duze szanse na pozostanie w fotelu
prezesa ma Daniel Ozon, oddelegowany z rady nadzorczej. Ostateczne decyzje zapadng na
poczatku wrzesnia. Wtedy poznamy nowg strategie JSW. (Parkiet)

Alior Bank wyemituje obligacje s. J o wartosci nominalnej do 250 min PLN taczny popyt na obligacje
banku zadeklarowany przez potencjalnych inwestoréw w procesie budowy ksiegi popytu przekroczyt
400 min PLN Obligacje beda niezabezpieczone. Planowany dzieh emisji obligacji przypada¢ bedzie
na 11 sierpnia, a dniem wykupu bedzie 11 sierpnia 2020 r.

Konkurent UPM publikuje wyniki finansowe za 2Q’17.

Wybrane dane UPM Paper- segment papieru Wybrane dane finansowe Arctic Paper- segment papieru
2Q'16 2Q'l7 zmianar/r 2Q'16 2Q'17P zmianar/r
Przychody [min EUR] 1155 1112 -3,7% Przychody [mIn PLN]  539,6  525,2 -2,7%
EBITDA [min EUR] 93 64 -31,2% EBITDA [min PLN] 29,5 12,7 -57,0%
marza 81% 5,8% marza 5,5% 2,4%
Srednia cena [EUR/t] 595 587 -1,3% Srednia cena [EUR/t]  771,3 762,3 -1,2%
Wolumen [tys. ton] 1940 1893 -2,4% Wolumen [tys. ton] 160,0 163,4 2,1%
Zrédto: BDM, UPM Zrédto: BDM, Arctic Paper
Poréwnanie marzy EBITDA UPM vs Arctic Paper (s. papieru) Znormalizowane kursy akcji UPM i Arctic Paper*
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Zrédto: BDM, UPM, Arctic Paper Zrédto: BDM, Bloomberg.*- 30.12.2016=100

Prognozy wynikéw dla Arctic Paper 2Q’17 [min PLN]
2Q’16 2Q'17P zmianar/r 1H16 1H'17P zmianar/r 2016 2017P  zmianar/r

Przychody 7213 708,6 -1,8% 1499,8 14825 -1,2% 2967,0 2953,0 -0,5%

Wynik brutto na sprzedazy 106,8 90,2 -15,6% 2249 211,3 -6,0% 423,7 382,4 -9,7%

EBITDA 63,8 47,3 -25,8% 134,7 122,8 -8,8% 245,9 206,0 -16,2%

EBITDA adj. 63,8 47,3 -25,8% 134,7 122,8 -8,8% 250,1 206,0 -17,6%
Rottneros 343 34,7 1,0% 74,3 71,0 -4,4% 101,5 106,0 4,4%
Arctic Paper 29,5 12,7 -57,0% 60,4 51,8 -14,2% 148,5  100,0 -32,7%

EBIT 33,7 16,0 -52,7% 751 60,1 -20,0% 125,0 80,5 -35,7%

Zysk brutto 20,4 9,5 -53,4% 54,1 52,4 3,1% 74,2 60,0 -19,2%

Zysk netto 15 0,2 -86,8% 9,9 24,3 146,4% 39,9 25,1 -37,1%

Marza zysku brutto ze sprzedazy  14,8%  12,7% 15,0% 14,3% 14,3% 12,9%

Marza EBITDA adj. 8,8% 6,7% 9,0% 8,3% 8,4% 7,0%

Marza EBIT 47%  2,3% 5,0% 4,1% 4,2% 2,7%

Marza zysku netto 0,2% 0,0% 0,7% 1,6% 1,3% 0,9%

Zrédto: BDM, Arctic Paper

BDM: w segmencie papieru UPM osigga marzge EBITDA w wysoko$ci 5,8% (pozytywne). W swoich
prognozach na 2Q’17 dla Arctic Paper oczekujemy marzy w okolicach 2,4%. Widzimy potencjat
pozytywnego zaskoczenia. Wyniki spotka opublikuje 28 sierpnia 2017 roku.
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Pag ed Konkurent UPM publikuje wyniki finansowe za 2Q’17.
Wybrane dane UPM Plywood- segment sklejki Wybrane dane Paged- segment sklejki
2Q'16 2Q'17 zmianar/r 2Q'16 2Q'17P zmianar/r
Przychody [min EUR] 119 128 7,6% Przychody [min PLN] 111,3 140,4 26,1%
EBITDA [min EUR] 25 21 -16,0% EBITDA [min PLN] 23,2 25,0 7,9%
marza 21,0% 16,4% marza 20,8% 17,8%
$rednia cena [EUR/m3] 578 598 3,5% Srednia cena* [EUR/m3]  648,3  634,2 -2,2%
Wolumeny [tys. m3] 206 214 3,9% Wolumeny* [tys. m3] 39,3 52,5 33,7%
Zrédto: BDM, UPM Zrédto: BDM, Paged. *- tgcznie z mirror
Poréwnanie marzy EBITDA UPM vs Paged (sklejka) $rednia cena sklejki UPM vs Paged [EUR/m3]
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Zrédto: BDM, UPM, Arctic Paper Zrédto: BDM, UPM, Paged
Prognozy wynikéw dla Paged 2Q’17 [min PLN]
2Q'16 2Q'17P zmianar/r 1H'16 1H'17P zmianar/r 2016 2017P zmianar/r
Przychody 1706  199,4 16,9% 374,8 4279 14,2% 786,8 897,8 14,1%
Wynik brutto na sprzedazy 51,8 52,7 1,8% 103,5 109,7 5,9% 2015 2411 19,7%
EBITDA 29,0 28,1 -3,0% 59,7 63,5 6,4% 114,2 1447 26,7%
EBITDA skoryg. 29,0 31,4 8,4% 59,7 64,4 7,9% 127,2 1455 14,4%
EBIT 20,5 18,9 -7,5% 42,8 45,1 5,3% 75,8 108,0 42,5%
Zysk brutto 9,6 15,2 58,6% 31,2 46,8 49,7% 62,1 102,1 64,3%
Zysk netto 0,0 13,3 265 382 44,2% 480 869 80,8%
Zysk netto skoryg. 14,7 13,3 -9,0% 27,0 36,3 34,5% 48,5 86,9 79,0%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  30,4%  26,4% 27,6%  25,6% 25,6% 26,8%
Marza EBITDA skoryg. 17,0% 15,8% 15,9% 15,1% 16,2% 16,2%
Marza EBIT 12,0% 9,5% 11,4% 10,5% 9,6%  12,0%
Marza zysku netto skoryg 8,6% 6,7% 7,2% 8,5% 6,2% 9,7%
Zrédto: BDM, Paged
BDM: w segmencie sklejki UPM osigga marze EBITDA w wysokoSci 16,4% vs 21% przed rokiem
(negatywne). W swoich prognozach na 2Q’17 dla Paged oczekujemy marzy w okolicach 17,8%.
Widzimy ryzyko rozczarowania wynikami. Publikacja raportu 6 wrzesnia 2017 roku.

Mediatel Akcjonariusze Mediatela - ze wzgledu na brak wystarczajgcej wiekszosci gtoséw - nie podjeli uchwat
dotyczacych roku obrotowego 2016 tj. w sprawie rozpatrzenia sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania zarzadu spotki i grupy, podziatu zysku lub pokrycia straty, udzielenia absolutorium
cztonkom zarzadu oraz rady nadzorczej

Podatki Minimalny podatek od wartosci nieruchomosci komercyjnych oraz ograniczenie mozliwosci zaliczania
ustug niematerialnych do kosztéw uzyskania przychodu - to niektére plany Ministerstwa Finanséw na
uszczelnienie podatku CIT.

PCC Rokita Konkurent Covestro publikuje wyniki za 2Q/17.

Wybrane dane Covestro- segment PUR (poliole, MDI, TDI) Wybrane dane PCC Rokita- segment PUR (poliole)
2Q'16 2Q'17 zmianar/r 2Q'16 2Q'17P zmianar/r
Przychody [mIn EUR] 1481 1889 27,5% Przychody [mIn PLN]  132,9 161,5 21,5%
EBITDA [mln EUR] 228 556 143,9% EBITDA [min PLN] 12,7 16,6 30,8%
marza 15,4% 29,4% marza 9,5% 10,3%

Wolumeny r/r 9,0%  -2,3% Wolumeny r/r 8,6% 3,6%

Zrédto: BDM, Covestro Zrédto: BDM, Rokita
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Poréwnanie marzy EBITDA Covestro PUR vs Rokita PUR Znormalizowane kursy akcji Covestro i PCC Rokita*
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Zrédto: BDM, Covestro, PCC Rokita Zrédto: BDM, Bloomberg. *- 30.12.2016=100
Prognozy wynikéw dla PCC Rokita 2Q’17 [mIn PLN]
2Q'16 2Q'17P zmianar/r 1H'16 1H'17P zmianar/r 2016 2017P  zmianar/r
Przychody 267,4 296,4 10,8% 549,0 600,1 9,3% 1107,2 1194,8 7,9%
Wynik brutto na sprzedazy 76,5 85,7 12,0% 150,0 167,6 11,8% 31,0 3294 5,9%
EBITDA 54,2 60,2 10,9% 106,2 114,5 7,8% 292,7 226,9 -22,5%
EBITDA adj. 54,2 60,2 10,9% 106,22 1145 7,8% 2235 2269 1,5%
EBIT 39,6 45,4 14,6% 77,1 85,6 11,0% 234,3 168,5 -28,1%
Zysk brutto 37,0 42,3 14,5% 69,3 79,6 14,8% 222,5 156,4 -29,7%
2ysk netto 35,6 38,1 7,0% 65,3 71,8 9,9% 202,7 1409 -30,5%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  28,6%  28,9% 27,3%  27,9% 28,1% 27,6%
Marza EBITDA adj. 20,3%  20,3% 19,3% 19,1% 20,2% 19,0%
Marza EBIT 14,8%  15,3% 14,0%  14,3% 21,2%  14,1%
Marza zysku netto 13,3%  12,9% 11,9%  12,0% 18,3% 11,8%
Zrédto: BDM, Covestro, PCC Rokita
BDM: w segmencie PUR Covestro osigga marze EBITDA w wysokosci 29% gtownie dzieki wysokim
cenom MDI/TDI. W swoich prognozach na 2Q’17 dla PCC Rokita oczekujemy marzy w PUR w
okolicach 10%. Publikacja raportu 24 sierpnia 2017 roku.

Projprzem Projprzem zawart przedwstepng umowe sprzedazy zaktadu produkcyjnego w Sepdlnie Krajenskim.
Kwota sprzedazy to 3,75 min euro, czyli ok.16 min PLN Umowa przedwstepna zostata podpisana z
Eggersmann Polska. Ptatno$s¢ ma nastgpi¢ przy zawarciu umowy, nie pozniej niz do 2 pazdziernika
2017 r. Umowa przyrzeczona ma zosta¢ zawarta do 29 wrzesnia 2017 r., pod warunkiem podjecia
przez rade nadzorczg oraz WZA Projprzemu uchwat wyrazajgcych zgode na przeprowadzenie
transakcji.

Getback Fundusze zarzgdzane przez JP Morgan Asset Management majg 4.300.000 akcji spotki Getback, co
stanowi 5,38% jej kapitatu i tyle samo gloséw na walnym.

Millenium Bank Millennium chce dalej podwyzsza¢ marze odsetkowa, obnizajac $redni koszt depozytéw oraz
zmieniajgc strukture portfela kredytowego - poinformowali na konferencji przedstawiciele banku.
Millennium liczy na utrzymanie obecnego ponad 6-proc. udzialu w sprzedazy nowych kredytow
hipotecznych oraz wzrost udziatu w sprzedazy pozyczek gotéwkowych.

Groclin Zarzad Groclinu podjat decyzje o rozpoczeciu procesu pozyskania inwestora dla segmentu poszy¢.
BDM: Spétka juz w marcu poinformowata o zamiarze sprzedazy czeSci biznesu prowadzgcej
dziatalno$¢ szwalniczg. Transakcja miataby sie odby¢ przy mnozniku EV/EBITDA 5x — 8x. Po
transakcji Groclin skupitby sie na segmencie inzyniersko — projektowym za ktéry odpowiada przejety
w 2016 roku CADM Automotive.

Setanta Spotka Piaseczno Park w ktérej Setanta posiada 100% udziatéw, zrealizuje w Piasecznie budowe
budynku mieszkalnego wielorodzinnego z 24 mieszkaniami i 2 lokalami uzytkowymi, poinformowata
spotka. Inwestor otrzymat decyzje w sprawie zatwierdzenia projektu budowlanego oraz udzielenia
pozwolenia na budowe i rozbidrke.

Ailleron Ailleron podpisat umowe z A1 Telekom Austria AG, nalezacg do grupy Telekom Austria Group, na
wdrozenie nowego systemu mobilnej rozrywki Ringback Tones.

PZ Cormay Cena emisyjna akcji s. L w ofercie publicznej PZ Cormay zostata ustalona na 3,24 PLN

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 subi i i autorow. Opracowanie i zawarte w nim komentarze

nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bdD

041993

Impera Capital
Makarony Polskie

Torpol

Rynek gazu

Simple

Murapol

Gornictwo

Famur

Cube.ITG

Asseco BS
Comp/ Elzab

Banki

Budimex

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze s3

BIULETYN PORANNY

$roda, 26 lipca 2017

Impera Capital chce skupi¢ do 940 tys. akcji wiasnych, stanowigcych do 10% ogdlnej liczby gtoséw na
WZ, w ramach pierwszej transzy programu buybacku - podata spétka w komunikacie. Cena nabycia
zostata ustalona na 1,5 PLN za akcje.

Makarony Polskie nawigzg wspdtprace z egipskg firmg Raya Holding for Technology &
Telecommunications w sprawie rozwoju sprzedazy makaronu i innych produktéw spozywczych na
rynkach krajow afrykanskich i arabskich.

Oferta Torpolu okazata sie najkorzystniejszg w przetargu PKP PLK na zaprojektowanie i wykonanie
robét dla zamowienia czgsciowego nr 1 "Prace na linii kolejowej nr 31, na odcinku gr. wojewddztwa -
Czeremcha - Hajnéwka" - podat Torpol w komunikacie. Cena oferty ztozonej przez spotke wynosi
173,4 min PLN netto.

Powstajg nowe grupy zakupowe na rynku gazu. Duze kontrakty, ogtaszane wspdlnie przez wielu
potencjalnych nabywcow, starajg sie pozyska¢ m.in. Tauron, PGE, PGNiG, HEG i Innogy.
(Rzeczpospolita)

Simple zapowiada wzrost przychodéw i zyskéw. Grupa pochwalita sie nowymi kontraktami w
sektorze publicznym. Nastgpne sg kwestig czasu - sygnalizuje zarzad. (Parkiet)

Murapol chce zarabia¢ na gruntach z wadami. Firma planuje konsorcjum, ktére zainwestuje w ziemie
z problemami prawnymi lub ekologicznymi 1 mld PLN Chce jg "naprawiac¢" i sprzedawa¢ z zyskiem.
(Pus Biznesu)

Tauron Wydobycie i Polska Grupa Goérnicza majg ktopoty z produkcjg. Spotki beda musiaty szuka¢
wegla za granica. (Dzinnik Gazeta Prawna)

Fugo, spotka zalezna Famur Famak z grupy Famuru, zawarta z syndykiem masy upadtosci spotki
Famago umowe kupna zorganizowanej czesci przedsiebiostwa za 11,06 min PLN  Zorganizowana
czes¢ przedsigbiorstwa obejmuje zakfad produkcyjny w Zgorzelcu oraz okreslone w umowie sktadniki
materialne i niematerialne.

Data Techno Park, spétka zalezna gieldowego Cube.ITG, zawarta przedwstepng umowe zbycia
nieruchomosci gruntowej i budynku biurowego we Wroctawiu na kwote 7,2 min brutto. Finalizacja
transakcji spodziewana jest do konca roku. Czes¢ ptatnosci zostanie przekazana bezposrednio do
wierzycieli Cube.ITG, a 2,3 min PLN spoétka otrzyma pod warunkiem uzyskania przez kupujacego
pozwolenia na zabudowanie nieruchomosci gruntowej powyzej obecnego poziomu 30% powierzchni.
Spotka zwigkszyta udziat w Macrologic do 100%.

Comp dokonata zastawu na akcjach Elzabu do kwoty 54 min PLN

Banki szacujg na 15-20 min zt koszt dostosowania systeméw informatycznych przy raportowaniu
danych do Krajowej Administracji Skarbowe;j.

Spotka podata wyniki za 2Q'17

Budimex— wyniki za 2Q’17

2Q'16 2Q'17 zmiana r/r 2Q'17 P BDM odchyl.
Przychody ze sprzedazy 1442,0 1669,0 15,7% 1621,7 2,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 185,3 189,1 2,1% 198,7 -4,8%
Zysk na sprzedazy 128,0 130,9 2,2% 138,7 -5,6%
EBITDA 121,8 - - 145,7
EBIT 1154 138,8 20,3% 138,2 0,5%
Zysk (strata) brutto 116,8 136,8 17,1% 140,6 -2,7%
Zysk (strata) netto 94,5 109,5 15,8% 113,8 -3,8%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 12,8% 11,3% 12,3%
Marza EBITDA 8,4% - 9,0%
Marza EBIT 8,0% 8,3% 8,5%
Marza zysku netto 6,6% 6,6% 7,0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM: EBIT zgodny z naszymi oczekiwaniami (konsensus PAP byt wyzszy = 142,8 min PLN). Nieco
wyzsze przychody i lekko dodatnie saldo PPO/PKO. Zwraca uwage spadek marzy brutto ze
sprzedazy w segmencie budowlanym ponizej progu 10% (w poprzednich kwartatach spotka
generowata po kilkanascie procent marzy).
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tkm] wzrosty o 7,6% rir w

Przewozy t 6w w transporcie kolejowym [min tkm]
| I n [\") \" Vi vil Vil IX X Xi X

2011 4043 3912 4602 4486 4797 4688 4652 4626 4620 4588 4479 4252
2012 3646 3322 4197 4011 4246 4035 4023 4290 4431 4693 4342 3666
2013 3340 3345 4036 3995 4285 4370 4618 4576 4685 4957 4509 4166
2014 3698 3522 4200 4175 4284 3997 4371 4323 4556 4658 4385 3905
2015 3456 3607 4247 4053 4338 4212 4350 4231 4640 4821 4583 4065
2016 3443 3743 4191 4154 4187 4260 4225 4376 4480 4726 4481 4374
2017 3706 3846 4556 4434 4654 4585

zmianar/r 76% 2,7% 87% 6,7% 11,2% 7,6%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., http://stat.gov.pl/wskazniki-makroekonomiczne/

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