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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Wall Street odrabia straty, Europa w tyle i 1o
Pierwsza w nowym tygodniu sesja na WIG20 przebiegta bez wigkszego entuzjazmu. Indeks wac2e BLT( 0'100/" ’2'13/"
zyskat jedynie 0,1% (2408,6 pkt), w koncéwce bronigc sie przed tym, by nie finiszowa¢ na weso 2 R0 2:i%
minusie. Wynik byt do$é staby na tle DAX (+0,4%), a juz szczegdlnie odjechata nam Wall mMWIG40 47824 0,2% -1,3%
Street. S&P500 zyskiwat systematycznie przez calg sesje, by zakonczy¢ jg 1,2% wzrostem. sWIG80 14 668,0 -0,3% 0,5%
Amerykanom niewiele juz brakuje do szczytéw ze stycznia (na S&P500: ok. 3%).W Europie wiIG 62 659,4 0,0% -1,7%
wyglgda to sporo stabiej (by¢ moze powodéw nalezy szuka¢ w wyborach we Wtoszech, ktére G Banki 8421.9 20,7% 0.7%
juz w niedzielg), a na WIG20 odbicie si¢ w zasadzie w ogdle sig nie rozegrato (warszawski i gud 2763.9 0.7% 2.0%
indeks jest zaledwie 1,5% powyzej dotka z ubiegtego tygodnia). Nadal poruszamy sig w ) . ] ' : '
okolicach poziomu 2400 pkt. Przy sprzyjajacym impulsie z Wall Street, dzi$ byki w Warszawie S ECT i O’ZZA) 7'5:/0
maja szanse, by w koncu powalczy¢ o troche punktéw, problem w tym, Zze rano nie wszystko Clbey ) BATSA 0D O
wyglada juz tak rézowo. W Azji nastroje rano nastroje sg mieszane, ponad 1% zyskat WIG Energia 27123 0,3% 9.3%
Nikkei225, ale juz chinskie indeksy sg na minusach. Kontrakty na DAX handlowane sg bez WIGIT 21017 0,5% 2,9%
wiekszych zmian. Patrzgc w nieco szerszym zakresie, scenariusz nadal jest podazowy — WIG Media 49719 -0,4% 3,8%
indeks przetamat na poczatku lutego gtéwng linie trendu wzrostowego poprowadzong od G Paliwa 6549,3 0,8% -8,3%
listopada'16 (wybory w USA) przez dotki z poczatku grudnia’17 (obecnie przebiega ona juzw vy g spoz 37338 0,8% 2.9%
okolicach 2520-30 pkt). Byki jednak nawet nie pokusity si¢ o zaatakowanie tej linii od dotu. Z WIG Surowce 43291 0.6% 15%
danych makro mamy dzi$ publikacje odczytu koniunktury gospodarczej w strefie euro za luty, - 730; 1'30/ 2'00/
zamowien na dobra trwate w USA, tamtejsze indeksy cen nieruchomosci za grudzien oraz €co b o0 RS0
indeksy Conference Board oraz Fed z Richmond. Na 14:30 planowana jest publikacja teksu DAX 12527,0 0,3% -3,0%
pétrocznego raportu prezesa Fed nt. polityki monetarnej. Z duzych spdlek w Warszawie CAC40 53443 0,5% 0,6%
wyniku publikujg dzi$ Pekao oraz Play. BUX 38620,8 1,0% -1,9%
Krzysztof Pado  S&P500 27796 1,2% 4,0%
DJIA 25709,3 1,6% 4,0%
. P Nasdag Com| 74215 1,1% 7,5%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK P o7 6526 o aon
= Emperia: raportowane wyniki grupy ponizej oczekiwan Nikkei225 223899 11% -1,6%
i S&P/IASX 200 6 056,9 0,2% -0,1%
[komentarz BDM]; Zioto 13325 0,2% 2,0%
= Pekao: zysk w 4Q’17 o 9% wyzszy od konsensusu; LIEEE 7E g D
) Ropa 63,9 0,6% 5,8%
= PA Nova: Spotka utworzy rezerwe w wys. 7,8 min PLN w EUR/PLN 17 0.1% 0.2%
zwigzku ze sporem z PKP [komentarz BDM]; USD/PLN 3,39 -0,2% -2.8%
. CHF/PLN 3,61 -0,3% 1,2%
= PKP Cargo: praca przewozowa wzrosta w styczniu, 0 18,8% r/r; £ ,rusp 123 0.4% 25%
= Tarczynski: niektére OFE nie odpowiedzg na wezwanie po 14 USRI 4070 QL5 R2.000
PLN za akcje; FW20
= Agora: przeniesienia prawa do wieczystego uzytkowania dziatki Wartos¢ Zmiana
w Warszawie zwigkszy EBIT spotki 0 8,3 min PLN; E“’S °“”ak'°!a , iﬁ: 2 223’
, . ; ) urs zamknigcia , 0
= Apator: spétka prognozuje, ze w 2018 roku jego zysk netto Kurs min. 2404 9 0,38%
znajdzie si¢ w przedziale 65-70 min PLN. Kurs max. 2434 3 0.12%
Wolumen obrotu 12 066 =271 -2,20%
Otwarte pozycje 56 826 -140 -0,25%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét

WIG20 241802 240309 2429,68 240863 01% 418
WIG30  2787,44 276184 278890 276592 -01% 467
MWIG40 4803,32 1465015 1478254 478237 -02% 103
WYKRES DNIA SWIGB0 1473235 4771,37 480332 1466800 -03% 27

Od publikacji raportu za 1Q’17/18 kurs Sygnity zyskat juz prawie 26%. UEAL  CICEED CIOEMD GHeEED COOHD QD G

wiG 6302531 6254471 6308680 6265944 00% 558
TTF spot [EUR/Mwh] ) ) WIG20
I MSGN PV Equity: - Last Price 3.54 I : Close MC 1D YTD
Alior 82,60 10678 -1,0% 3.9%
Asseco PL 46,78 3883 0,7% 6,4%
| N l BZ WBK 380,00 37747 -10% -4,1%
Iu ~ ccc 266,80 10983  -33% 6,4%
0 m h Iﬂum . l|,I L Cyfrowy P. 23,66 15132 1,8% -4,8%
I A \ |I | ”T I |ﬂj | Ii'ﬁ 320 Energa 11,31 4683 -0,4% 11,2%
1 4 *T [ ﬂ” m" 1l I it LITE Eurocash 22,92 3190 2,7% -13,4%
"I l ‘ | W I 1 I f Hl'”'"' SRy it 300 jsw 98,76 11 596 0,9% 2,6%
T 1 UTIIH' ' MH w h KGHM 108,60 21720 0,6% -2,3%
i i | 280  Lotos 54,96 10 161 3,1% -4,7%
ﬂ '?‘ | LpP 9 460,00 17524 -03% 6.2%
1 il 260 mBank 468,80 19836  -1,7% 0,8%
l Orange 5,76 7559 03% -0,5%
240 Pekao 129,70 34042 -17% 0,2%
PGE 10,87 20324 0,3% -0,8%
Sep Oct Nov Dec Jan Feb PGNIG 6,21 35883 -0,5% -1,3%
) ; 2017 | 2018 PKN Orlen 93,90 40162 1,0% -11,4%
SGN PUl Equity (Sygnity SA) Graph 1684 Daily 27AUG2017-27FEB2018 Copyright® 2018 Bloomberg Finance L.P. 27-Feb-2018 08:27:46
riddio: loomber, PKOBP 44,00 55 000 0.5% 0,7%
Zrédfo: BDM, Bloo 9 PZU 44,40 38340  1.8% 5,3%
Tauron 2,72 4767 0,7% -10,8%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Normalized As Of 12/25/2017
Amica 13040 1014 00% 3,6% INGBSK 10040 25942 -L0% -3.0% | g lisd 21 400
Amrest 437,00 9270 1,6% 6,6% Intercars 284,00 4024 -1,0% -8,4% M SWIGBD 0.49 (,..V/' | \/\ -
Azoty 59,05 5857 -0,9% -15,2% Kernel 4690 3843 -1,9% -13%
Benefit 115000 3076 13% -17% Kety 371,00 3533 -03% -94% / i) 4.00
Bogdanka 51,90 1765 -58% -225% Kruk 210,60 3961 -1,5% -19,5% \/’\/
Boryszew 9,75 2340 -02%  57% LC Corp 280 1253 -21% 18% W \/:/’\/x\
Budimex 19640 5014 -12% -7,4% Medicaly 16580 598  -36% -16,9% 2.00
CD Projekt 106,90 10275 -1,6% 10,2% LiveChat 40,95 1054 04%  2,6% —~ N\
Ciech 60,00 3162 10%  43% Milennium 890 10797 -08%  -04% W
ClGames 102 154  10% -1,0% Netia 534 1861 06% -0,7% -
Comarch 17500 1423 0,9%  -7,9% Neuca 26500 1240 -07% -1,3% W S
Dino 8455 8289 19%  7,3% Orbis 101,50 4677 00%  9,7% [elles r"'w'r_li"‘{'
Emperia 10200 1259 05%  2,4% Pfleiderer 3885 2514 -04% 151% \\f -2.14 WIG20
Enea 1040 4591 25% -96% PKPCargo 59,00 2642 00%  7,1%
Famur 656 3670 35% 58% PLAY 3390 8601 16% 03% -4.00
Forte 5500 1316 1,1%  10,0% Polimex 496 1174 -06% 23,1% Jan 15 Jan 31 Feb 14
GetinNoble ~ 151 1362 -2,6% -6,8% Robyg 398 1152 -03%  7,0% 2018
GPW 44,90 1885 -0,3% -4,4% Sanok 41,90 1126 0,0% -8,4% Index (WIGZ20) g1111 Daily 20DEC2017-27FEB2018  CopyrightS 2018 Bloomberg Finance L.P.  27-Feb-2018 08:19:46
GTC 915 4303 07% -66% Stalprodukt 50300 2807 00% -03% <rodto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
Handlowy 83,60 10923 -05% 21% Wawel 115000 1725 04%  11,6%
FW20
B KRS Index - Last Price 2415.0 037%
High on 01/23/18 2658.0
+ hverage mo 2 2650

L Low on 12/04/17 2.0
W Hoving Averaga(Simple, 15,0) (KRS1) 2417 7
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Spétka przedstawita wyniki za 4Q’17

Emperia — wyniki 4Q’17

4Q'16 4Q'17 zmianar/r 4Q'17PBDM odchylenie 4Q'17kons. PAP odchylenie

Przychody 627,0 699,3 11,5% 695,6 0,5% 699,5 0,0%
Wynik brutto ze sprzedazy  180,9 201,2 11,2% 197,2 2,0%

EBITDA 31,9 23,7 -25,9% 30,9 -23,4% 28,7 -17,5%
EBIT 19,6 10,7 -45,4% 18,1 -41,0% 15,6 -31,5%
Zysk brutto 19,1 8,5 -55,6% 17,5 -51,4%

Zysk netto 15,8 10,1 -35,8% 14,2 -28,5% 12,5 -19,0%
Marza brutto ze sprzedazy  28,9%  28,8% 28,4%

Marza EBITDA 51%  3,4% 4,4% 4,1%

Marza EBIT 3,1% 1,5% 2,6% 2,2%

Marza zysku netto 2,5% 1,4% 2,0% 1,8%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM: Wyniki Emperii w 4Q’17 sq znacznie ponizej naszych oczekiwan oraz konsensusu. Przychody
grupy byty zbiezne z prognozami i wyniosty 699,3 min PLN (+8% r/r). Marza brutto w ujeciu
procentowym byta ptaska r/r. Wyzsze niz prognozowali$my okazaty sie koszty SG&A, szczegdlnie w
pozycji kosztéw zarzadu (wyniosty 25,8 min PLN vs szacowane 17,8 min PLN). Tym samym
raportowana EBITDA byta bliska 23,7 min PLN (-26% r/r, 23% ponizej naszych szacunkéw i 18%
ponizej konsensusu). Przeptywy z dziatalnos$ci operacyjnej wyniosty 64,2 min PLN.

W komentarzu do wynikow 4Q’17 spotka wskazuje, ze wsroéd zdarzen jednorazowych w okresie
wykazano m.in. koszty premii dla kluczowych menedzeréw w wys. 5,7 min PLN (rok wcze$niej tego nie
byto). Rok wczesdniej doszio takze do sprzedazy nieruchomos$ci, co istotnie poprawito wyniki. Tym
samym oczyszczone o zdarzenia jednorazowe rezultaty powinny byc lepsze r/r (na poziomie EBITDA o
ok. 10% r/r).

W ujeciu segmentowym, cze$c¢ detaliczna wypracowata 686,5 min PLN przychodéw oraz 19,3 min PLN
EBITDA (odpowiednio +11% i +14% r/r). SieC Stokrotka na koniec roku liczyta 437 sklepow, w ty. 259
supermarketow. W dywizji nieruchomo$ciowej osiggnieto 17,3 min PLN obrotéw oraz 9,3 min PLN
EBITDA (wyniki gorsze r/r, jednak w 4Q’16 wykazano zysk ze zbycia nieruchomosci w wys. niemal 5
min PLN). In plus zaprezentowat sie obszar informatyczny, ktéry zwigkszyt sprzedaz do 11,7 min PLN
oraz EBITDA do 2,4 min PLN. W segmencie ,Zarzgdzanie centralne” rezultaty byty istotnie gorsze r/r,
co wynika przede wszystkim z ww. kosztéw premii dla menedzeréw grupy.

Zysk netto grupy Banku Pekao w czwartym kwartale 2017 roku wzrést do 1.054,1 min PLN z 494,7 min
PLN rok wczes$niej. Zysk banku okazat sie 0 9% wyzszy od konsensusu, ktéry zaktadat wynik na
poziomie 963,8 min PLN

Zarzad Banku Pekao nie podjat decyzji w sprawie rekomendacji podziatu zysku za 2017 rok, bank
ocenia jednak, ze spetnia wszystkie wymogi kapitatowe wypfaty do 100% Zysku.

Bank Pekao SA liczy w 2018 roku na dwucyfrowy wzrost zysku - napisat w liscie do akcjonariuszy
Michat Krupinski, prezes banku.

Spdtka poinformowata, ze otrzymata od KUKE informacje dot. wyptaty na rzecz PLP 3,9 min PLN w
ramach gwarancji dobrego wykonania umowy i jednoczesnie wezwanie do zaptaty na rachunek KUKE
ww. kwoty. Zarzad grupy postanowit utworzy¢ rezerwe w wys. 7,8 min PLN na ten cel.

BDM: Sprawa nie jest nowa i dotyczy sporu zwigzanego z realizacjg kontraktu w Sosnowcu-Maczkach
(o wartosci ok. 39 min PLN brutto, zawartego w sierpniu’16), od ktérego PA Nova odstgpita we
wrze$niu ‘17. W komunikacie napisano, ze wfadze spotki byly gotowe zawrze¢ porozumienie
rozliczajgce wzajemne roszczenia. Jednoczesnie podirzymane zostato stanowisko, ze roszczenia ze
strony PKP sgq bezzasadne. Wskazano rowniez, ze ,zarzad emitenta w celu ochrony dobrego imienia i
majgtku spotki wystgpi do sgdu z roszczeniem o uznanie kar naliczonych przez PKP S.A. za
bezzasadne oraz z roszczeniami odszkodowawczymi wobec PKP S.A.”. Kwota, ktérg zamierza
,zarezerwowac” deweloper, opiewa na cato$¢ roszczenia.. Efektem ujecia rezerwy bedzie obcigzenie
wyniku finansowego za '17 — wedfug naszych szacunkow oczyszczone rezultaty 4Q’17, jak i '17
powinny by¢ istotnie lepsze r/r.

Grupa PKP Cargo w styczniu przewiozta 9 min ton towaréw, o 18,2% wiecej rdr, a praca przewozowa
wyniosta 2,33 mld tkm, o 18,8% wiecej rdr
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Agora podpisata umowe przeniesienia prawa uzytkowania wieczystego niezabudowanej nieruchomosci
gruntowej w Warszawie. taczna wartosé transakcji to 19 min PLN netto, a jej pozytywny wplyw na
wynik operacyjny spotki i grupy w pierwszym kwartale 2018 r. wyniesie 8,3 min PLN

Nationale-Nederlanden OFE, Aviva OFE Aviva BZ WBK oraz OFE PZU Ziota Jesien nie odpowiedza
na wezwanie do sprzedazy akcji Tarczynskiego po 14 PLN za sztuke, ktdre ogtosit EJT Investment.

W zwigzku z faktem, ze akcjonariusze Tarczynskiego zdecydowali, ze nie odpowiedzg na wezwanie na
akcje Tarczynskiego po cenie 14 PLN za akcje, a tym samym nie zostang spetnione warunki do
wycofania spétki z GPW, wzywajgcy - EJT Investment S.a r.l. rozwaza odstgpienie od transakcji.
Decyzja w tej sprawie zostanie podjeta po zakonczeniu przyjmowania zapisow tj. po 28 lutego.

Bogdanka podpisata ze spétkg Grupa Azoty Zaklady Azotowe Putawy aneks do umowy sprzedazy
wegla, na mocy ktorego okres jej obowigzywania zostat przediuzony do korica 2022 roku. Okreslone
zostaty warunki ilosciowe na 2022 r. Zwiekszone zostaly takze wolumeny dostaw na lata 2019-21.
Szacunkowa wartos¢ umowy od momentu jej zawarcia do dnia 31 grudnia 2022 roku wyniesie fgcznie
(bez uwzglednienia mozliwych zwigkszen, odchylen i tolerancji) 1.340 min PLN netto (tj. okoto 22,40%
wiecej od wartosci podanej w raporcie biezgcym nr 35/2017 z dnia 10.10.2017 roku), z czego w latach
2018-2022 warto$¢ wyniesie okoto 577 min PLN netto.

Cherrypick Games negocjuje z firmg Kuu Hubb przeniesienie na dystrybutora wszystkich praw do gry
My Hospital za 2,6 min euro.

Operator turystyczny Novaturas, ktéry rozpoczyna oferte publiczng m.in. na GPW, chce sie skupi¢ na
rozwoju dziatalnosci na rynkach nadbaityckich, nie planuje wchodzi¢ do Polski. Nie przewiduje
akwizycji — poinformowali przedstawiciele grupy na konferencji. Spétka liczy na udany 2018 rok.

Altus TFI zwiekszyt zaangazowanie w Debicy do 5,62% kapitatu zakltadowego i gloséw na WZ.

Robyg zawart umowe nabycia czterech spotek posiadajgcych prawa do dziatek o tgcznej powierzchni
ponad 6,3 hektara w warszawskiej dzielnicy Ursus. Warto$¢ netto nieruchomosci wynosi ponad 82 min
PLN podata spétka. Zakupione dziatki umozliwig wybudowanie okoto 1 800 lokali.

Dom Development rozpoczat sprzedaz 199 lokali mieszkan w ramach kontynuacji |l etapu Osiedla
Forma u zbiegu ulic Motorowej i Ostrobramskiej na warszawskiej Pradze Potudnie, poinformowata
spotka. W kolejnej fazie Il etapu powstanie tgcznie 213 lokali w trzech budynkach o kaskadowej
wysokosci 4 i 8 pieter. Termin planowanego przekazania gotowych lokali to Il kw. 2019 r.

Murapol wprowadzit do sprzedazy w Warszawie 144 lokale o tgcznej powierzchni uzytkowej
wynoszacej ponad 6,9 tys. m2 w projekcie Murapol Osiedle Praskie.

Feerum otrzymato zaliczke w wysokosci 16,69 min PLN (réwnowarto$¢ 4,97 min USD), stanowigcg
15% wartosci umowy National Food Reserve Agency w Tanzanii na wybudowanie pigciu komplekséw
siloséw zbozowych i obiektow magazynowych oraz rewitalizacje istniejacych obiektéw magazynowych.

Strategia Rozwoju Rynku Kapitatowego (SRRK) ma by¢ ukonczona do konca 2018 r. i wdrazana
sukcesywnie do konca 2024 r., poinformowat wiceminister finanséw Piotr Nowak.

Protektor, w zwigzku z zobowigzaniem podatkowym spéiki zaleznej ABEBA Spezialschuh-Ausstatter
GmbH szacuje, ze jego skonsolidowany zysk netto za 2017 rok bedzie nizszy o ponad 797 tys. PLN

Apator planuje wyptate dywidendy w tacznej wysokosci 39,7 min PLN czyli 1,20 PLN brutto na akcje,
zamierza tez przeprowadzi¢ program skupu akcji wiasnych po maksymalnej cenie 30 zl/akcje w celu
ich umorzenia. Spétka planuje przeznaczyé na ten cel 20 min PLN

Apator prognozuje, ze w 2018 roku jego zysk netto znajdzie sie w przedziale 65-70 min PLN a
skonsolidowane przychody ze sprzedazy wyniosg miedzy 850 a 880 min PLN

Zarzad PBG przygotowuje rézne warianty zapewnienia srodkéw na obstuge zadtuzenia wynikajgcego z
zawartego uktadu i wyemitowanych obligacji. Na ryzyko z tym zwigzane zwrdcit uwage audytor spotki.

Zarzad producenta odczynnikéw diagnostycznych zaznacza, ze decyzja o emisji akcji jeszcze nie
zapadta. Duzo bedzie zalezato od tego, za ile sprzedane zostang udziaty we wioskiej spétce Diesse.
(Parkiet)

Zrédto: 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 53 subiektywnymi i autoréw. O
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

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

nie i zawarte w nim
ia wymaga zgody raport




