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KOMENTARZ PORANNY Notowania: piatek, 25 sierpnia 2017
Dalsze wzrosty pod znakiem zapytania Wartose 1D Zm'anaYTD
Poprzedni tydzien zdecydowanie nalezat do bykow, po spektakularnym — WIG20 By 050 A
czwartkowym wzroscie WIG20 rozpoczat pigtkowe notowania z dodatnig lukg na ~ W!G30 215522 Bz 2%
poziomie +0,3% i przez reszte dnia kontynuowat konsolidacje w okolicach 2460- mWIG40 48764 -0.1% 15,7%
2480 pkt, konczac ostatecznie dzien wzrostem o 0,6% . Motorem napgdowym  swiGso 155713 -0,1% 9.2%
wzrostéw okazaty sie by¢ spétki wydobywcze (JSW wzrést o 3,8%, a KGHM o wic 641355 0,4% 23,9%
1,9%). Na koniec tygodnia zaplanowali swoje wystgpienia J. Yellen oraz M. Draghi.  wic Banki 7 490,8 0,1% 19,6%
Przemoéwienie szefowej FED nawigzato bardziej do kwestii dotyczacych stabilnosci  wic Bud 33123 -0,4% 15,9%
finansowej i nie odniosta sie na temat biezgcej sytuacji, podobnie zachowat sie g chemia 146572 0,6% 6.6%
Draghi ktory skupit jedynie na kwestiach globalnego handlu. Na zakonczenie . pew 21284 0.3% 16.4%
tygodnia indeksy najwigkszych gospodarek Europy oddaty czes¢ wypracowanych - o S@RT DS LG
zyskéw - niemiecki indeks DAX -0.1% oraz francuski CAC40 -0.2%. Dzisiejszy 2115'0 -1'1% _1'9%
dzien na Warszawskim parkiecie bedzie raczej odzwierciedlaniem wygasajacego I 5131'1 0'50/ 12'50/
wplywu wystapien szefow bankéw centralnych., brak istotnych publikacii eaa ' o 7
makroekonomicznych oraz dzien wolny od handlu w UK moze ograniczac “'¢Pa™a veHES WD e
aktywnos¢ graczy w Europie. ReCEe2 41281 -0.9% -0.6%
WIG Surowce 4930,4 2,3% 40,2%
Jakub Birnbach  WIG Telco 763,0 -0,7% 4,5%
DAX 12 167,9 -0,1% 6,0%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 5104,3 -0,2% 5,0%
BUX 38011,3 0,1% 18,8%
= PKO BP: Bank opublikowat wyniki za 2Q'17 — zysk netto lekko powyzej sgpsoo 24431 0,2% 9,1%
konsensusu; DJIA 218137 0,2% 10,4%
= Ciech: Spodtka nie wyklucza akwizyciji; Rasadieonp 62656 -0.1% 16.4%
. B L . Bovespa 710737 -0,1% 18,0%
= Ciech: Nowe moce w Turcji mogg przetozy¢ sig na przysztoroczng kontraktacie;  Nioinos oo O o
= Sanok: Wyniki 2Q’17 ponizej oczekiwan; S&P/ASX 200 57044 -0,7% 0,7%
= Stelmet: Wyniki 2Q'17 stabsze rir; ;’f";’, 22223 ‘;‘;j ig;i
iedz Y ,9% ,8%
= Monnari: Spotka zamierza poprawi¢ marze w 2H17; zarzad nie wyklucza ggp, 479 0.9% 16,1%
akwizycji podmiotu z branzy w ’17; EUR/PLN 4,25 -0,2% -3,5%
= Arctic Paper: : Wyniki 2Q’17 zgodne z szacunkami, EBITDA ,w papierze” 2x  USP/PLN SiSE D A
wyzsza od oczek., spadek dtugu netto [komentarz BDM]; SLERLY 3,74 -0.1% -9.0%
. , . EUR/USD 1,19 0,7% 13,0%
= Polimex: W 2Q'17 spotka miata 35,7 min PLN EBIT vs strata rok temu, mocno oy 50y 1002 0,1% 6.6%

ujemny CFO (zaréwno 2Q’17 jak i 1H17) [komentarz BDM];

= PKP Cargo: Praca przewozowa w lipcu 2017 roku wyniosta 2,45 mid tkm
(+12,3% r/r) [tabele BDM];

FW20: piatek, 25 sierpnia 2017

Warto$é zmiana
= Mercor: Assa Abloy wezwato spétke do zaptaty 24 min PLN kary. Kurs otwarcia 2468 77 3,22%
WYKRES DNIA Kurs zamkniecia 2478 16 0,65%
Kurs min. 2 459 70 2,93%
Huragan Harvay w Teksasie powoduje znaczacy wzrost notowan benzyny. Kurs max. 2487 25 1,02%
Wolumen obrotu 15231 -3 485 -18,62%
Kontrakt na ceny benzyny w USA [USd/gal] Otwarte pozycje 67 097 -245 -0,36%
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GPW — PODSUMOWANIE

FW20 (2,468.00, 2,487.00, 2,459.00, 2,478.00, +16.0000) Indeksy GPW
[ 2% hdeks Open Low High Close Zmiana Obrét
WIG20 24648 24593 24816 24717 0,6% 741
L 450 WIG30 2851,8 28386 28609 28522 0,6% 779
MWIG40 48736 15509,1 156033 48764 -0,1% 80
SWIG80 15596,8 4866,8 48848 15571,3 -0,1% 35
[ 2400  WIG-PL 65246,5 652465 65461,8 65461,8 0,4% 898
WIG 64 153,5 63909,3 642856 641355 0,4% 901
~ 2350 zmiana
WIG20 Cena Mkt Cap
1D YTD
Alior 62,91 8132 -1,0%  16,1%
[ 2% assecopL 4425 3673 -1,2% -18,0%
BZ WBK 372,70 37 022 -0,9%  17,9%
[ .50 cCCC 254,50 9967  -02% 250%
Cyfrowy P. 26,60 17012 -1,8% 81%
Energa 14,37 5950 1,0% 57,9%
[ 2200 Eurocash 35,15 4802  -24% -10,7%
JISwW 104,45 12264  39% 56,1%
L 2150 KGHM 126,00 25 200 2,0% 36,2%
Lotos 57,35 10 602 -0,3%  49,9%
LPP 8129,70 15 060 2,8%  433%
~ 2100  mMBANK 437,00 18 479 0,8%  30,4%
20 o [6 [13 [20 [27 [3 [10[18[24 [2] 15 [22 [29] [5 [12 (10 [26 [3 [10 [17 [24 [31 [7 [14[21 [28[[4 | Orange 5,81 7625 -09%  54%
IMarch |April May loune Jouly lAugust |Septer Pekao 124,95 32796 00%  -0.7%
WIG20 (2,464.81, 2,481.63, 2,459.27, 2,471.74, +15.4700) [ ,s00 PCGE 14,39 26906  -0,7% 37,7%
PGNIG 6,70 38 715 0,0%  19,0%
61 PKN Orlen 115,25 49293  1,1%  351%
- 2450 PKOBP 35,99 44 988 0,6%  27,9%
PZU 47,55 41061 18%  432%
Tauron 4,08 7150 0,5%  432%
[ 2400 zmiana
mWIG40 Cena Mkt Cap
1D YTD
L 2350 Alumetal 48,90 757 -0,2% -20,4%
Amica 166,95 1298 0,6% -10,4%
Amrest 379,35 8047 -0,8%  28,2%
2300 Apator 31,50 1043 23%  54%
Azoty 67,50 6 696 2,1% 7,7%
Bogdanka 78,31 2664 -1,4%  12,7%
[ 2250 Boryszew 10,12 2429 17% 263%
Budimex 230,40 5882 -2,0% 16,4%
L 2200 CD Projekt 84,90 8161 0,1%  62,6%
Ciech 60,00 3162 -3,2% 2,9%
Comarch 203,95 1659 -1,0%  17,2%
2150 Echo 527 2175 -02% 1,3%
Emperia 87,50 1080 17%  34,6%
Enea 15,90 7019 0,0% 67,4%
[ 2100 Forte 71,07 1699  -32% -65%
J20 oY T6 [13 [20 [27 [3 [10[18 24 2] [15 [22 [29] [5 [12[19 [26 [3 [10 [17 [24 [31 [7 14 [21 28 [[4 | GetinNoble 1,31 1181 3.0% -0,8%
March [April vay June [July |August Septer
GPW 46,28 1942 0,3%  15,9%
. GTC 9,55 4491 0,1%  16,5%
WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD] ey 70,00 0146 02%  -84%
Normalized As Of 12/30/2016 m ING BSK 199,50 25 955 0,9%  23,6%
:mﬁéﬂn 2o ( - Intercars 280,00 3967  13% 09%
M SWIGSD 9.20 \/\’L/' Kernel 59,50 4876 -0,8% -6,8%
Kety 399,00 3787 -1,5% 2,8%
r AJ\’\ AN A IJV\/‘/ 20 Kruk 338,80 6351 04%  43,0%
VV ‘\N\'I Medicalg 288,50 1040 -0,9% -6,3%
A AN /\4 /\n-/""\/\ PN i i 0| Millennium 7,30 8856  -1,1% 40,7%
\‘N \W\ “\NVQ W w Netia 3,85 1342 03% -163%
w V\’_\J—/\" Neuca 274,00 1281 0,0% -29,7%
A m Orbis 84,95 3914 -0,6% 16,4%
\/\-«_\_/‘f Pfleiderer 41,46 2683 -0,3% 12,4%
m PKP Cargo 62,50 2799 0,0%  33,0%
5 Polimex 6,58 1557 -1,1%  75,9%
Polnord 10,44 341 0,4%  28,7%
0 Robyg 3,42 990 2,4%  152%
Sanok 58,50 1573 0,3% -4,6%
T Fob Var o ay S Sl e Stalprodukt 542,00 3025  04%  3.2%
WIG20 Index (WIG20) g1111 Daily 30DEC2016-28AUG2017 e Copyright? 2017 Bloomberg Finance L.P. 28-Aug-2017 08:12:59 OIS o 5756 B i
Zrédlo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A. o 1349 o0 O e
Uniwheels 255,05 3163 -2,7%  16,3%
Wawel 987,50 1481 -0,3% -10,2%
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
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Bank wypracowat w 2Q’17 ok. 2,1 mld PLN wyniku z tyt. odsetek oraz 733 min PLN z tyt. prowizji i optat. Zysk
netto byt bliski 858 min PLN (nieco lepiej od konsensusu).

Spoétka wydata w 1H17 ok. 200 min PLN na akwizycje i w kolejnych okresach zamierza kontynuowac
realizowane projekty. Wtadze grupy nie wykluczajg akwizycji. Wedtug zarzgdu nowe moce produkcyjne w
Turcji moga przetozy¢ sie na ceny podczas kontraktacji w ’'18.

Spoétka wypracowata w 2Q’17 ok. 262,1 min PLN przychodéw, 36,3 min PLN EBIT i 27,7 min PLN zysku netto
(wyniki ponizej konsensusu).

W 2Q’17 spdtka osiggneta 196,3 min PLN przychodéw, ok. 15,2 min PLN EBIT i 13,2 min PLN zysku netto
(stabiej r/r).

Detalista wyda w ’17 ok. 10-12 min PLN na wybudowanie wiasnego magazynu. W planach spdiki jest
przejecie innego podmiotu z branzy odziezowej. W ’17 Monnari chce zwigkszy¢ powierzchnie handlowg o
1,5-3,0 tys. mkw.

W 2H’17 spdtka chce poprawi¢ marze brutto w ujeciu r/r. Monnari odczuwa presje konkurencyjng na ceny
oraz ze strony kosztéw ptac.

Spotka opublikowata raport za 2Q’17

Wybrane dane finansowe [min PLN]
2Q'16 2Q'17 2Q'l7szac. zmianar/r 2Q'17PBDM  réznica

Grupa Arctic

Przychody 721,3 7031 703,1 -2,5% 708,6 -0,8%
EBITDA 63,8 64,6 64,6 1,2% 47,3 36,4%
EBIT 33,7 33,0 33,0 -2,0% 16,0 107,1%
Zysk netto 10,7 13,0 13,0 21,1% 9,5 36,1%
Zysk netto jed. dom. 1,5 3,6 0,2 1663,9%
Segment papieru

Przychody 539,6 513 510,5 -4,9% 525,2 -2,3%
EBITDA 29,5 26,6 28,4 -9,9% 12,7 109,7%
EBIT 4,8 6,7 6,0 41,5% -10,6

P/E 12m 5,41

EV/EBITDA 12m 2,24

Zrédto: BDM, spétka

BDM: wyniki sg zgodne z wcze$niejszymi szacunkami (23.08.2017). EBITDA grupy jest 36% wyzsza od
naszych pierwotnych oczekiwan. EBITDA samej cze$ci papierniczej o ponad 100% wyzsza. Diug netto spada
do poziomu 250 min PLN z 265 min PLN kwartat wczesniej. Konferencja z zarzgdem jutro (wtorek) o godz.
11:00 w Sofitel Warszawa.

Polimex Spétka podata wyniki za 2Q’'17
Wybrane dane finansowe [min PLN]
2Q'16 2Q'17 zmianar/r 1H'16 1H17 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 630,0 589,4 -6,4% 12719 11340 -10,8%
Zysk brutto ze sprzedazy -68,5 54,7 - -12,7 103,6 -
Zysk na sprzedazy -91,8 32,0 - -59,7 59,0 -
EBITDA -72,8 42,0 - -26,7 75,3 -
EBIT -81,0 35,7 - -43,4 62,5 -
Zysk (strata) brutto -85,1 26,1 - -56,0 48,5 -
Zysk (strata) netto -79,0 18,4 - -52,7 34,7 -
Marza zysku brutto ze sprzedazy -10,9%  9,3% -1,0% 9,1%
Marza EBITDA -11,6%  7,1% -2,1% 6,6%
Marza EBIT -12,9%  6,1% -3,4% 5,5%
Marza zysku netto -12,5% 3,1% -4,1% 3,1%
Zrédto: BDM, spétka
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
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Wyniki wg segmentéw [min PLN]

1Q15 2Q'15 3Q15 4Q15 | 1Q'16 2Q'16 3Q16 4Q'16 ; 1Q17 2Q'17
Przychody 5110 607,1 730,6 €99,7 i 642,0 6300 769,1 6272 i 544,6 589,4
Produkcja 100,8 112,1 1191 92,6 : 86,8 104,5 1146 1288 : 169,2 1504
Przemyst 168 184 00 63 1 36 0,1 6,3 32 1 35 3,0
Energetyka 313,7 411,1 557,8 518,8 : 480,2 410,4 581,8 4320 : 324,7 369,3
Petrochemia 264 438 438 687 | 609 91,9 666 554 1 436 611
Infrastruktura 12,1 11,3 1,4 2,7 : 0,5 0,0 0,0 0,0 : 0,0 0,0
Pozostate/Wytaczenia 41,2 10,5 8,7 10,6 : 10,0 23,1 0,0 7,8 : 3,7 5,5

i i

EBIT 175 41,2 62,5 -1,9 : 376 -81,0 190 -3,5 : 268 357
Produkcja 136 199 189 187 1 186 135 99 48 1210 135
Przemyst -0,6 3,5 -5,1 3,2 : -0,7 0,7 1,6 -1,8 : -2,0 3,8
Energetyka 17,8 11,9 41,1 -22,0 : 24,6 -83,7 6,4 -7,7 : 12,6 23,0
Petrochemia 18 49 73 41 1 22 109 44 511 13 2,9
Infrastruktura -12,9 2,8 -1,1 -4,6 : -1,8 59 -0,2 12,6 : -0,4 -2,6
Pozostate/Wyfaczenia 15 8,2 1,4 -1,3 : -5,4 -6,5 5,7 -6,3 : -5,6 -4,9

Zrédto: BDM, spotka

BDM: Woyniki wyraznie lepsze r/r (w 2Q’17 spétka miata starte z powodu odpisow na kontrakcie w
Kozienicach). Wysoka marza operacyjna (>6%) w segmencie energetycznym. Z drugiej strony kolejny kwartat
w tym roku z mocno ujemnymi przeptywami z dziatalno$ci operacyjnej (2Q’17: -184 min PLN, 1Q’17: -158 min
PLN). Aktualny backlog grupy wynosi ok. 2,7 mid PLN, z czego na 2017 przypada 1,3 mid PLN, a na 2018 ok.
0,9 mid PLN.

W 2Q’17 deweloper osiggnat 37,3 min PLN przychodéw, 5,2 min PLN EBIT oraz 3,8 min PLN zysku netto.

W 1H’17 spétka wypracowata 68,8 min PLN przychodoéw, 5,6 min PLN EBIT oraz 3,7 min PLN zysku netto.

W 2Q’17 spoétka wypracowata 753,1 mid PLN przychodéw, 53,2 min PLN EBIT oraz 45,7 min PLN zysku
netto.

Deweloper przyjat program prywatnej emisji obligacji o wartosci do 60 min PLN.
Udziat rynkowy grupy w lipcu pod wzgledem przeniesionej masy wynidst 44,8%, a pod wzgledem pracy
przewozowej byt bliski 52,0%. PKP Cargo przewiozio w ub. miesigcu 9,15 min towaréw (+11,7% r/r),

wykonana praca przewozowa przez grupe w lipcu 2017 roku wyniosta 2,45 mid tkm (+12,3% r/r).
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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
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Praca przewozowa — udziat rynkowy
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Zrédio: BDM, spétka, GUS, UTK

Assa Abloy wezwato spotke do zaptaty kary umownej w wys.24 min PLN z tyt. naruszenia klauzuli dot. zakazu
dziatalnos$ci konkurencji. Mercor uwaza wezwanie za bezzasadne.

Spétka z grupy Unibepu zawarta aneks do umowy podwykonawczej na realizacje inwestycji drogowej w
Biatymstoku. Aneks podnidst wynagrodzenie netto z 3,4 min PLN do 52,4 min PLN.

NWZ banku podjeto uchwate ws. ustanowienia nowego programu emisji obligacji o wartosci do 500 min PLN.
Spétka zapowiada aktywny udziat w przetargach na budowe indywidualnych oczyszczalni domowych.
Szacuje, ze za 3 lata rynek ten bedzie warty ok. 500 min PLN. Zdaniem zarzadu ozywienie przetargéw moze
przetozy¢ sie na duzg poprawe wynikow.

Spétka zajmujgca sie pozyskiwaniem danych na zlecenie firm windykacyjnych moze wej$¢ na NewConnect w
'18.

Spétka ostatecznie wyptaci 1,46 PLN dywidendy/akcje z ubiegtorocznego zysku. Dzier dywidendy ustalono na
25 sierpnia.

Brand24, spétka z portfela Larg, w najblizszych tygodniach podejmie decyzje o upublicznieniu i nie wyklucza,
ze zadebiutuje na NewConnect jeszcze w'17.

Spéitka liczy na wzrost ARPU dla $wiadczonych ustug, m.in. dzieki wyzszej sprzedazy wersji miedzynarodowe;j
oprogramowania. Brand24 pracuje takze nad nowymi funkcjonalnosciami, co ma stuzy¢ do wydtuzenia okresu
utrzymania klientow.

GPW zadecydowato o zawieszeniu obrotu akcji spétki w dn. 1-13 wrzesnia.

Grupa wypracowata w lipcu 253,7 min PLN przychodéw (+16% r/r).

Spétka opublikuje raport za 1H17 dn. 28 sierpnia (pierwotnie 31 sierpnia).

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
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Deweloper ma przedwstepng umowe zakupu nieruchomosci w todzi za 1,4 min PLN netto. Spétka zalezna
zamierza kontynuowac¢ na Nieruchomosci kolejny etap przedsiewziecia deweloperskiego pod nazwa Murapol
Nowa Przedzalnia, obejmujgcego budowe dodatkowo 68 lokali mieszkalnych, o tgcznej powierzchni uzytkowej
PUM ok. 2,9 mkw.

Rada nadzorcza spétki odwotata Barttomieja Serka z funkcji cztonka zarzadu.

Zarzad spotki postanowit dokonaé¢ 1 wrzesnia asymliacji 1837 akcji zwyklych z 1,9 min waloréw.

Dobre perspektywy dla paliw i gazu. Orlen, Lotos, MOL i Unimot liczg w Il pétroczu na dalszy wzrost popytu na
paliwa w Polsce i regionie. Powinna sie tez poprawi¢ pozycja konkurencyjna PGNiG. W Serinusie lepiej
bedzie w 2018 roku. - Parkiet

Minister Energii Krzysztof Tchorzewski zapytany, co po 2020 roku bedzie z kontraktem z Gazpromem,
odpowiedziat: "Jesli (Rosjanie - redakcja) zechcg z nami tak rozmawiag, jak teraz Litwini, czyli po partnersku,
to mozemy negocjowac. Jesli zas zechcg nas traktowac tak, jak nasi poprzednicy traktowali Litwinéw, to my
musimy sie bronié. | jako Polska bedziemy sig¢ bronili skutecznie. Dlatego wszystkie nasze dziatania
ukierunkowane sg na dywersyfikacje. Mozemy siggac¢ po gaz z innych zrédet. Sprawa jest jednak otwarta. To
bedzie zalezato od ceny". — W Sieci

Po roku od wydatku 9,1 mld PLN w aukcji LTE najwieksze telekomy notujg relatywnie dobre wyniki.
Doinwestowana mobilna sie¢ mocniej podgryzie stacjonarne tacza. - Parkiet

Mato e-handlu w gospodarce. Szybko rosnacy sektor generuje tylko 1,9% PKB. Wskaznik ten zwigksza sie
powaoli. - Rzeczpospolita

Choc¢ internet pochtania juz prawie jedng trzecig wydatkdéw na promocje, najwieksze znaczenie w kampaniach
marketingowych nadal majg stacje TV. — Dziennik Gazeta Prawna

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