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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Swiatowe schtodzenie nastrojow 1p Yo

L . ) i i WIG20 2507,2 -1,1% 1,9%

Przetom stycznia i lutego nie byt zbyt udany dla inwestoréw, zaréwno w Polsce <40 2888.6 1.0% 2206
jak na swiecie. WIGZQ po ustanowieniu nowego sgc.zytu tlrendu WZIoStowego W a0 49582 0.5% 2.3%
drugiej potowie stycznia (2650 pkt), skorygowat sig juz o blisko 150 pkt (minimum a0 149124 0.3% 2906
w pigtek wynosito 2503 pkt, sesja zamykata sig na 2507 pkt po spadku 0 1,1%). g 650214 -0.9% 2.0%
DAX stracit w pigtek 1,7% i patrzac na wykres liniowy (w cenach zamknigcia) 5 gand 88241 0.6% 2.0%
znajduje sie juz obecnie ponizej linii wsparcia, ktérg mozna wyznaczy¢ przez g gud 2752.7 0.3% 2.4%
dofki z przetomu X/XI'17 i XI/XII'17. Jeszcze stabiej byto przed weekendem na g chemia 155341 2,4% 1,5%
Wall Street. S&P500 znizkowat o 2,1%. Kurs jest obecnie juz ponad 100 pkt g pew 22827 0.4% 3.9%
pom_ze_J ostatnich szc'zytow. :Jest to najwigksza lforekta od dlyglego czasu, ale z G energia 29543 0.2% 1,2%
drugiej strony styczen byt najlepszym rozpoczeciem roku dla indeksu az od 1997 gt 2082,0 0,0% 2.0%
roku (luty tamtego roku przyniést minimalng zwyzke). Sam rok 1997 raczej nie \yig Media 5042,9 0,9% 5.3%
przynosi dobrych skojarzen — to_wtedy w poIOW|e rolfu vyybuchl azgtyckl kryzys wiG paliwa 7084,7 -3,0% -0,8%
finansowy (de facto warto obecnie spojrze¢ na ostatnig site np. tajskiej waluty do  wiG spoz 39043 0,6% 7.6%
jena i na razie mikro-podobienstwo obecnego wykresu do tego sprzed 21 lat oraz  wig surowce 43575 11,8% 0,9%
konsekwencji jakie niesie to dla konkurencyjnosci eksportu). Dzi$ rano kontrakty wic Telco 732,7 0,5% 1,7%
na DAX kontynuujg spadki (ok. -0,5%). W okolicy zamknig¢ z pigtku notowane sg pax 127852 1,7% 1,0%
ich odpowiedniki na S&P500 czy Nasdaq, co daje pewng nadzieje na prébe cacao 5365,0 -1,6% 1,0%
ztapania oddechu przez strone popytowa. Z danych makro mamy dzi$ finalne Bux 399515 0,7% 1,5%
odczyty indekséw PMI dla sektora ustug w Europie oraz ISM w USA za styczen.  sgpsoo 2762,1 2.1% 3,3%
Krzysztof Pado paia 25521,0 -2,5% 3,2%

. z Nasdagq Comp 7 240,9 -2,0% 4,9%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Bovespa 840413 7% 10.0%
= PKN Orlen: marza rafineryjna z dyferencjatem w styczniu’18: 4,4 Nikkei225 22682,1 2,5% -0,4%

USD/bbl vs 7,0 USD/bbl rok wczesniej [wykresy BDMJ; S&PIASX 200 60262 -1.6% -0,6%
s . . . . Zioto 13349 -0,5% 2,2%
= PKN OrI(_a‘n. spotka rozwaza zaangazowanie w budowe elektrowni i 795 D e
atomowe;; Ropa 65,5 -0,5% 8,3%
= PKN Orlen: Wojciech Jasinski moze zosta¢ odwotany z funkcji prezesa — EUR/PLN 4,17 0,5% -0,2%
prasa; USD/PLN 855 0,6% -3,9%
CHF/PLN 3,59 0,4% 0,7%
= Vistula: przychody w styczniu wzrosty o 21% r/r; marza brutto +0,4 p.p. e 125 01% 3.8%
r/r [komentarz BDM]; USDIIPY 1102 0.5% 2,2%
= Emperia: przychody w styczniu wzrosty o 13% r/r; Ifl +5,3% [komentarz .
BDM]; o :
3 X . 3 Wartosé Zmiana
= Forte: spotka na koniec 2017 roku nie naruszyta kowenantow w Kurs otwarcia 2530 a7 1,44%
umowach kredytOWyCh; Kurs zamknigcia 2517 -18 -0,71%
= Millenium: bank moze by¢ zdolny do wyptacenia dywidendy za 2018 rok; ~ Kurs min. 2509 7 0,283
) i o ) o i Kurs max. 2535 -53 -2,05%
= GPW: obrét akcjami spadt w styczniu o 11% r/r; A — 16 294 S5 -25.40%
= XTB: spodtka szacuje, ze wynik w 4Q’17 spadt do 32,4 min PLN; Otwarte pozycje 62 082 = -0,01%
= Wojas: przychody ze sprzedazy detalicznej byly w stycniu nizsze 02,4%  indeksy GPw
r/r. Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
WIG20 2 526,55 2502,95 2530,02 2507,24 -1,1% 628
WIG30 2910,94 2 883,40 291224 288858 -1,0% 700
MWIG40 4 970,32 14 868,14 1494991 495821 -0,5% 154
WYKRES DNIA SWIGB0 1494328 493505 498149 1491237 -03% 22
Informacje o mozliwym zaangazowaniu w energetyke jadrowg nie pomogty WGP 6638385 6638385 6656390 66437.12 -0,9% 807
Orlenowi podczas pigtkowej sesji. W rezultacie kurs spotki spadt o 4,4%, co bytlo  V'® EIHE  COCHIES (DA (WD Qg G
najgorszym rezultatem sposréd podmiotéw wchodzgcych w sktad WIG20.. WIG20
Close MC 1D YTD
PKN Orlen [daily] Alior 86,35 11163 -0,5% 8,6%
,L,I PN PULEquity.- Last Price. 103.15 | 135 Asseco PL 45,58 3783 -0,1% 3,6%
) ql] BZ WBK 420,00 41720 -04% 6,0%
ﬂﬁ ?ﬂ ccc 280,00 11 526 -0,4% -1,8%
% . | Cyfrowy P. 24,02 15362 02% 3,.4%
e nut alﬁﬁ ,,,,,,, 4 Energa 12,09 5006 -1,0% -5,0%
H ﬁ-m H Lm Eurocash 25,36 3529 -2,6% -4,2%
il I TJ" Jsw 99,60 11 694 0,2% 3,5%
l”f mﬂ KGHM 108,50 21700 -2,7% -2,4%
Lotos 56,90 10 519 -1,5% -1,4%
LPP 9 950,00 18 432 1,6% 11,7%
H-Du mBank 500,50 21177 -3,9% 7,6%
T**‘f‘&ﬂ Orange 5,84 7 664 -1,4% 0,9%
Pekao 133,55 35 053 0,0% 3,1%
PGE 11,94 22 325 0,6% -0,9%
PGNIG 6,59 38 079 0,2% 4,8%
Aug Sep 0:2:517 PKN Orlen 103,15 44118 -4,4% -2,7%
PKN PW Equity (Polski Koncern Naftowy ORLEN SA) Graph 1671 Daily 05AUG2017-05FE Copyright® 2018 Bloomberg Finance L.P. 05-Feb-2018 08:17:24 PKOBP 45,00 56 250 -0,1% 1,6%
Zrédfo: BDM, Bloomberg 2L 350 SUISOT M L 5% S
! Tauron 3,08 5398 0,0% 1,0%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Normalized As Of 12/29/2017 7.00
n W WiG20  LE7 B
Amica 12500 972  -14% -0,7% INGBSK 21950 28557 -02%  6,8% | M Mwise0 229
Amrest 43500 9228 24%  61% Intercars 288,00 4080 2,3%  -7,1% |M.SWEE0 217 00
Azoty 6950 6894 -35% -0,1% Kemel 50,60 4146 -06%  65% /\/
Benefit 117000 3130 1,7%  0,0% Kety 379,00 3609 -16% -7,4% 5.00
Bogdanka 67,10 2282 09%  01% Kruk 218,00 4100 -1,9% -16,6% /
Boryszew 9,62 2309 0,0% 4,3% LC Corp 3,14 1405 13%  14,2% 4.00
Budimex 19520 4983 -13% -7,9% Medicaly 19400 700  -05%  -2,8% A
CDProjekt 113,40 10900 -1,4% 16,9% LiveChat 4265 1098 04%  6,9%
Ciech 6040 3183 -14% 50% Milennium 9,40 11403 -2.2%  51% /\/ V y *
ClGames 1,02 154  1,0% -1,0% Netia 527 1837 -06% -2,0%
Comarch 179,00 1456 1,1% -58% Neuca 262,00 1226 -04% -2,4% W \
Dino 8820 8647 38% 119% Orbis 98,80 4552 -12%  68% 100
Emperia 98,60 1217 -04% -1,0% Pfleiderer 37,30 2413 -32% 10,5%
Enea 1111 4904 04% -34% PKPCargo 5940 2660 -02%  7,8% 00
Famur 620 3469 00%  00% PLAY 3320 8423 -07% -18%
Forte 4200 1005 -23% -16,0% Polimex 482 1141  19%  19,6% Jan 8 Jan 15 Jan 23 Jan 31
GetinNoble 1,75 1578 -1,7%  8,0% Robyg 3,88 1123 0,5% 4,3%
GPW 26,30 1943 2.7% 1.5% Sanok 42,80 1151 21% -6,4% ;G%L;noda(B(;ﬂGZD)gllll DaD\ly ZQDZ;ZDZ—GSFE;?EBDA;ngHzitE 2018 Bloomberg Finance L.P. 05-Feb-2018 08:13:59
rédfo: Bloomberg, Dom Maklerski A
GTC 984 4628 1,8%  04% Stalprodukt 531,00 2963 -11%  53% 9
Handlowy 8520 11132 -04%  4,1% Wawel 114000 1710 04%  10,6%
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B KRS1 Index - Last Price 2517.
High on /18 2658. + bass0
+ hverage 24845 o
1 Low on 08/18/17 23350 [ T
L2 e
i tﬁ n *Hﬁ 1 em
T E] 1 I P 2500
i y : syt
ﬁk I: I Wy
i * basso
L ool
T| * ! Q# -
‘Hdﬂ IHTT
D 2350

g 14

g 31

Sep 15

Sep 29

Oct 16
2017

Oct 31

Now 15 Nov 30 Dec 15 Dec 29 Jan 15

M8

KRS Index (WSE WIG20 Tndex Future) graph 1550 Daily 02AUG2017-0SFEE2018

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

Copyrights 2018 Bloomberg Finance L?.

Jan 31

05-Feb-2018 08:14:15

W WIG20 Index - Last Prics 2507.24 -1.06%
T High on 01/23/18 %5036
+ Average 2477.28 2650
1 Low on 08/18/17 23860
B Hoving Averaga(Simple.15.0) (WIG20) 2582.57
P 2600
F2550

| i
|ﬁ-1¢hﬁ ﬁwﬁ L
PN

P2450

P2400

P2350

Aug 16 g 31 Sep 15 S0 29 L Oct 31 Tov 15 ov 30 Dec 15 el 29 s Jan 31
017 01
WIG20 Index (WIG20) GI598 Daly 299UL2017-05FEB2018 Copyrightz 2018 Bloomberg Finance L.P. 05-Feb-2016 08;14:40
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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 s3 subiektywnymi i autoréw. Of ie i zawarte w nim

nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci

ia wymaga zgody

raport.




bdD

041993

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 5 lutego 2018

INFORMACJE ZE SPOLEK

PKN Orlen Spdétka podata dane makro za styczen 2018. Stabsza r/r marza rafineryjna (z uwzglednieniem
dyferencjatu) w styczniu - 4,4 USD/bbl vs 7,0 USD/bbl rok wczesniej (poziom niewiele wyzszy niz w
grudniu’17, kiedy marza wynosita 4,3 USD/bbl). Po przeliczeniu na PLN marza stabsza r/r 0 48%. Bez
uwzgledniania dyferencjalu marza w styczniu stabsza o 1,2 USD/bbl r/r. Dyferencjat nizszy o 1,4
USD/bbl r/r. Marza petrochemiczna w styczniu minimalnie lepsza r/r (872 EUR/t vs 855 EUR/t) oraz
poréwnywalna m/m (w grudniu bylo 870 EUR/).

PKN Orlen — marza modelowa rafineryjna z dyferencjalem [USD/bbl|
..fl"_"l'. — —
= L]
Zrédio: DM BDM S.A., Orlen
PKN Orlen — marza modelowa petrochemiczna [EUR/t]
;c ——
LSy - R S -
-
Zrédio: DM BDM S.A., Orlen
PKN Orlen — marza modelowa downstream [USD/bbl]
I - B —~
Zrédio: DM BDM S.A., Orlen

PKN Orlen PKN Orlen analizuje obecnie rézne projekty, ktére moga wpisywacé sie w strategie grupy, w tym
réwniez budowe elektrowni atomowej, ale kazdy z takich projektéw musi przej$¢ "restrykcyjne analizy
inwestycyjne".

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie PKN ORLEN S.A. w dniu 2 lutego 2018 roku odwotato ze sktadu
Rady Nadzorczej Spétki Panig Agnieszke Krzetowska, Panig Angeling Sarote i Pana Adriana
Dworzynskiego oraz powotato Panig Izabele Felczak-Poturnickg na Przewodniczagcg Rady Nadzorczej
Spotki oraz Panig Agnieszke Biernat-Wiatrak, Panig Jadwige Lesisz oraz Panig Matgorzate Niezgode
do sktadu Rady Nadzorczej Spotki.

Iskrzenie w Orlenie. Minister energii nadzorujacy paliwowy koncern nie czuje chemii do jego prezesa.
Ma pretensje m.in. o wezwanie na Unipetrol. Nie wykluczone jest odwotanie Ojciecha Jasinskiego
((Puls Biznesu)
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Spoétka wypracowata w styczniu 53,1 min PLN przychodow (+21% r/r).

Vistula — przychody miesigeczne [min PLN] Sprzedaz w podziale na segmenty [min PLN]
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Dynamiki sprzedazy wg formatéw Dynamika przychodéw na tle przyrostu sieci

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM: Odczyt Vistuli odbieramy pozytywnie, bowiem dynamika sprzedazy istotnie przekroczyta tempo
przyrostu powierzchni handlowej (+21% vs +8% r/r). W ujeciu segmentowym, cze$¢ odziezowa
osiggneta 32,9 min PLN przychodow (+21% r/r), z kolei cze$c¢ jubilerska 17,4 min PLN obrotéw +19%
r/r). Skonsolidowana marza brutto podniosta sie o ok. 0,4 p.p. r/r do 49,2%. SieC catej spotki liczyta na
koniec stycznia 33,1 tys. mkw.

Forte nie naruszyto na koniec 2017 roku kowenantéw zawartych w umowach kredytowych - podata
spotka w komunikacie. Forte finalizuje obecnie negocjacje, ktére majg "wyeliminowa¢ ryzyko
naruszenia kowentantéw finansowych".

Bank Millennium, ktéry za 2017 rok nie planuje wyptaci¢ dywidendy, ocenia, ze moze by¢ zdolny do jej
wyptaty z zysku za 2018 rok, zgodnie z polityka dywidendowg banku - poinformowat Joao Bras Jorge,
prezes banku.

Bank Millennium nie planuje wychodzi¢ na rynek z kolejnymi emisjami obligacji.

Bank Millennium liczy na dalszg poprawe marzy odsetkowej - poinformowat Fernando Bicho,
wiceprezes banku.

Bank Millennium oczekuje, ze koszty ryzyka pod standardem MSSF 9 moga sie charakteryzowaé
wiekszg zmiennoscig, catoroczne koszty ryzyka nie powinny by¢ jednak istotnie wzrosngé -
poinformowat Fernando Bicho, wiceprezes banku.
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Stokrotka wypracowata w styczniu ok. 212 min PLN przychéw (+13% r/r).

Stokrotka — sprzedaz miesigczna [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Stokrotka Ifl [%]

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
BDM: W naszej ocenie jest to kolejny dobry odczyt w wykonaniu Stokrotki. Sprzedaz poréwnywalna
wyniosta +5,3%. W styczniu otworzono 5 sklepdéw, a na koniec miesigca sie¢ liczyta 436 placéwek o
tgcznej powierzchni 188,2 tys. mkw.

UOKIK skierowat do drugiego etapu postepowanie w sprawie przejecia przez Cyfrowy Polsat kontroli
nad Netig.

Idea Getin Leasing liczy, ze w ciggu kilku miesiecy sfinalizuje fuzje operacyjna, w 2018 roku zysk
potaczonej spoétki wyniesie ponad 90 min PLN a w 2019 roku udzieli ona nowego finansowania na 10
mld PLN - poinformowat Marek Bauer, prezes Idea Getin Leasing.

XTB wstepnie szacuje, ze jego skonsolidowany zysk netto w czwartym kwartale spadt do 32,4 min PLN
z 50,4 min PLN rok wcze$niej.

Spotka z grupy Pekabex, Pekabex Bet, podpisata umowe na wykonanie prac budowlanych o tgcznej
wartosci 14,4 min euro bez VAT.

tgczna warto$¢ obrotu akcjami na gtéwnym rynku GPW w styczniu 2018 roku wyniosta 19,43 mid PLN
czyli 0 11% mniej niz w analogicznym okresie rok wczesniej.

Spoétka Biomed Lublin ztozyta 31 stycznia prospekt emisyjny w Komisji Nadzoru Finansowego.
Dekpol wprowadzit do sprzedazy 157 mieszkan w Gdansku.

Zarzad i2 Development uchwalit program emisji obligacji o wartosci nominalnej do 100 min PLN
Obligacje bedg oferowane w trybie oferty publicznej.

Elzab zawart umowe ramowg z Uber B.V., okreslajgcg warunki wspofpracy stron umowy na terenie
Polski w zakresie sukcesywnej dostawy kas fiskalnych na rzecz partneréw Ubera

11bit studios weszto w finalng faze produkcji gry "Frostpunk®.
Realizujemy w Polsce strategie organicznego rozwoju, to jest dla nas bardzo wazny rynek.
Repolonizacja bankéw nie jest dla nas problemem, dopoki zaden z nich nie ma dominujgcej pozyciji -

moéwi prezes Grupy ING Ralph Hamers. (Rzeczpospolita)
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Ursus Podmioty kontrolowane przez Andrzeja Zarajczyka zmniejszylty swoéj udziat w kapitale zaktadowym

spotki do 46,56%.
Wojas Przychody producenta i dystrybutora obuwia, firmy Wojas, wzrosty w styczniu rdr o 0,1%, do 15,68 min
PLN. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy detalicznej w styczniu 2018 roku wyniosty 13,5 min

PLN, czyli byty nizsze o 2,4% od przychodéw osiggnietych w styczniu 2017 roku.
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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