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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Byki zadomowily sie na diuzej 1D YT
Warszawski parkiet kontynuuje odbicie i wczoraj zaliczyliSmy 6 wzrostowg sesje 20 23047 1.9% 6,4%
z rzedu. Blue chipy zyskaty niemal 2% i przebity psychologiczny poziom 2300 pkt. wic3o 26416 1,7% 6,5%
Zyskaly takze mniejsze podmioty — mWIG40 podnidst sie o0 0,7%, a sWIG80 o  mwicao 43201 0,7% -10,9%
0,3%. Wsparciem dla GPW byty z pewnoscig nastroje na wiekszych europejskich  swicso 128836 0,3% 111,7%
gietdach, bowiem CAC40 wzrést o 1%, a DAX o 1,8%. Mieszane nastroje mieliz wic 59871,2 1,5% 6,1%
kolei inwestorzy za oceanem — w tle kolejnych doniesien nt. polityki handlowej wic Banki 7800,6 1,6% -8,0%
oraz sezonu publikacji wynikéw za 2Q’18 DJIA wzrést o 0,4%, z kolei Nasdaq wic Bud 21958 0,8% 22,1%
spadt 0 1% (in minus wyréznit sie Facebook, ktérego kurs stracit az 19%, co jest wiG chemia 121452 0,3% -20,6%
negatywnym rekordem amerykanskiego rynku, jesli chodzi o spadek w ciggu wiG bew 21105 0,8% -4,0%
jednej sesji). W kalendarium makro oczy inwestoréw byly wczoraj skierowane na  wiG Energia 24049 1,0% -19,6%
EBC, jednak bank nie zaskoczyt i podtrzymat dotychczasowg linie polityki wic It 2068,2 -0,4% 1,3%
monetarnej. Mario Draghi zwrécit jednak uwage na duzg niepewno$¢ zwigzang z  WIG Media 4568,1 -1,4% -4,7%
globalnym handlem. Dzi$ najciekawszym odczytem wydaje sie by¢é wstepna wiG Paliwva 6669,8 2,2% -6,6%
informacja o PKB w USA w 2Q’18. Poranne nastroje sg lekko pozytywne, co WIG Spoz 35528 0,4% 2,1%
moze przetozy¢ sie na wzrostowy poczatek sesji takze u nas. Najblizszym WIG Surowce 3819,5 1,3% -13,1%
oporem dla blue chipéw jest okolica 2330 pkt. WIG Telco 639,6 0,2% -14,2%
Adrian Gorniak DA 12 809,2 1,8% -0,8%
CAC40 5480,6 1,0% 3,2%
BUX 35624,9 1,9% -9,5%
S&P500 28374 -0,3% 6,1%
DJIA 25527,1 0,4% 3,3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nasdaq Comp Q522 =0 e
. I . Bovespa 79 405,3 -1,0% 3,9%
= PGE: Wywiad z prezesem spotki — Parkiet N 226875 04% 0%
= PGE: Wstgpna powtarzalna EBITDA w 2Q’18 1,475 mld PLN (-1%  S&P/ASX 200 62943 0.8% 3.8%
r); Zioto 1227,0 -0,2% -6,1%
Miedz 6290,0 -0,1% -13,2%
= PGNIG: Wstepna EBITDA w 2Q’18 powyzej naszych zatozen i Ropa WTI 69,6 0,4% 17,8%
konsensusu [komentarz BDM]; EUR/PLN 4,28 -0,4% 2,5%
. . . . . . USD/PLN 3,67 -0,3% 5,4%
= PGNiG: URE zatwierdzit wyzszg o blisko 6% taryfe PGNiG dla Y g eyt i
detalu; EUR/USD 117 -0,1% -2,8%
= Forte: Trybunat Sprawiedliwosci UE oddalit wniosek spotki ws. kary ~ USDIPY 11,1 0.1% -14%
z 2011 roku; —
= AmRest: Spétka zamierza kupi¢ Telepizza Polska za 8 min EUR Wartosé Zmiana
[komentarz BDM]; Kurs otwarcia 2252 16 0,72%
= Ciech: Ciech kupit 100% udziatéw w spéice Proplan Plant Eﬂz rzj‘i:kmec'a giii ‘213 12102
Protection za 44,6 min EUR; Kurs max. 2998 43 1,91%
= Millennium: Koszty ryzyka mogg lekko wzrosng¢ w kolejnych poumeniobron 17225 1968 12,90%
kwartatach; bank oczekuje dalszej poprawy marzy odsetkowej nett; ~ Otwarte pozycie 68873 3 ;006
= Artifex Mundi: Cena emisyjna blisko 1,4 min nowych akcji: 7,50 ity Py
PLN. Indeks Open Low High Close 1D  Obrét

WIG20 226396 226396 2309,86 230467 19% 780
WIG30 2 602,48 2602,48 2 645,36 264161 1,7% 849
WYKRES DNIA MWIG40 428911 1284414 1290900 432014 07% 125
SWIGBO 1288253 428619 432014 1288358 03% 39
Akcje Facebooka stracity wczoraj 19% po rozczarowujgcym raporcie kwartalnym. Jak  wic-PL  60451,74 6045174 6109882 6109882 1,5% 951
podajg amerykanskie media byt to najwiekszy wartosciowo (o 119 mid USD) spadek w  wic 50089,00 50089,00 5991561 5987120 15% 954
historii amerykanskiego rynku akcji.

WIG20
Facebook- daily [USD] ) ) ) Close MC 1D YTD
; ; ; ; ; I Alior 73,55 9600 4,8% -7,5%
B US Ecuity (PLK) - Last Prics 176,259, -18.94% +m BZ WBK 359,40 35 700 1,0% -9,3%
i ccc 223,00 9180 1,6% -21,8%
pan CD Projekt 214,40 20 608 2,0% 121,0%
f Cyfrowy P. 23,38 14 953 0,9% -6,0%
.............................. Lo Energa 8,91 3689 1,8% -30,0%
" LIl ’I L Eurocash 19,50 2714 0,0% -26,3%
; | : LY - b JSW 7974 9362 1,5% 17,2%
: T I|I|||{ ‘ 0o ||- I ‘ KGHM 97,48 19 496 1,1% -12,3%
Lo I '| g P X Lotos 66,20 12 239 6,2% 14,7%
| Fh‘"l-m"‘l Ii b, il |||I IR ‘II w | i i e
: o | |||| ! hlll . | " | | wmm PP 914500 16940  1,3% 2,6%
1 lr""”""‘"‘ Ml‘w |4|¢ I L) ; . . . : ] | Lo MBANK 416,00 17 602 2,0% -10,5%
&’ Tt f ] ] ]. o [ ] Orange 4,95 6496 -0,4% -14,5%
; l ; ; I l ; [ Pekao 107,70 28 268 0,1% -16,8%
”‘H | e L - 9,01 B0 11% 17.8%
F i [ PGNIG 5,46 31550 1,3% -13,2%
e e e e PKN Orlen 94,48 40 410 1,7% -10,9%
i i i i - PKOBP 41,28 51600 1,8% -6,8%
- ) ; [ = T T " oy R pzU 21,25 35 620 5,0% 2,2%
¥8 US Equity (Facebock Inc) 61599 Daily 27 018 Copyrights 2018 Bloombery Finance LP. malmmeess  Tauron 2,18 3821 0,0% -28,5%

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D

11 bit 434,50 994 1,8% 119,4% ING BSK 195,00 25370 2,1%

Amica 116,60 907 0,2% -7,4% Inter Cars 265,00 3755 0,0%

Amrest 464,00 9843 2,7% 13,2% Kernel 50,10 4105 0,6%

Asseco PL 45,02 3737 -1,1% 2,4% Kety 320,00 3055 1,3%

Azoty 42,26 4192 0,8% -39,3% Kruk 217,20 4099 -0,4% A

Benefit Sys. 964,00 2756 15% -17,6% LC Corp 2,34 1047 1,7%

Bogdanka 55,70 1895 3,1% -16,9% Livechat 34,90 899 0,3%

Boryszew 6,53 1567 -0,9% -29,2% Mabion 110,40 1515 -0,7%

Budimex 126,80 3237 2,4%  -40,2% Medicalg 116,40 420 -2,2%
Cl Games 0,85 128 -1,2%  -17,5% Millennium 9,01 10930 2,4%

Ciech 55,80 2941 0,0% -3,0% Netia 5,00 1678 -0,6% ‘ =
Comarch 170,50 1387 2,7%  -10,3% Orbis 90,00 4147 -1,1% -2,7% Z’rédh;: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.’
Dino 101,80 9980 -2,4%  29,2% Pfleiderer 37,20 2407 1,6% 10,2%

Enea 9,00 3973 2,0% -21,7% PKP Cargo 44,60 1997 -0,1% -19,1%

Famur 5,00 2874 33% -19,4% PLAY 21,30 5404 -09% -37,0%

Forte 40,60 972 15% -18,8% Polimex 4,51 1067 5,9% 11,9%

GetinNoble 1,00 971 42%  -38,3% Sanok 32,00 860 -0,9%  -30,0%

GPW 38,20 1603 -0,8% -18,7% Stalprodukt 482,00 2690 2,6% -4,5%

GTC 9,21 4453 0,4% -6,0% Wawel 900,00 1350 11% -12,7%

Handlowy 73,40 9590 18% -10,4% WP.PL 47,70 1379 -06% -1,6%

FW20
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M KRS1 Index - Last Price 2289.0 1.91%
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Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Polska Grupa Energetyczna liczy na to, ze bedzie znaczgcym beneficjentem mechanizmu wsparcia dla
wytwoércdw tzw. rynku mocy. Do walki o rzadowe kontrakty, wygrywane w ramach aukcji, wystawi "caty
arsenat" poczgwszy od blokéw na wegiel brunatny, kamienny i gaz, przez farmy wiatrowe, elektrownie
wodne i na biomase, az po jednostki szczytowo-pompowe - méwi w wywiadzie Henryk Baranowski,
prezes PGE — Parkiet

W 2Q’18 spotka miata wstepnie 1 363 min PLN EBITDA oraz 267 min PLN zysku netto. Konsensusu
PAP wynosit odpowiednio: 1 548 / 444 min PLN. PGE podata w prezentacji, ze EBITDA powtarzalna,

po oczyszczeniu o zdarzenia jednorazowe wyniosta 1 475 min PLN (-1% r/r). PGE opublikuje wyniki
za 1H'18 7 sierpnia.

Spotka podata wstepne wyniki 2Q’18

Wstepne wyniki za 2Q'2018

2Q'17 2Q'18P zmianar/r 2Q'18P odchyl. 2Q'18P kons PAP odchyl.

Przychody ze sprzedazy 7128 7639 7,17% 8568 -10,8% 8226 -7,1%
EBITDA 1408 1627 15,55% 1363 19,4% 1518 7,2%
Poszukiwanie i Wydobycie 863 1187 37,54% 1055 12,5%

Obrot i Magazynowanie -268 -209 - -420

Dystrybucja 692 622 -10,12% 618 0,6%

Wytwarzanie 170 65 -61,76% 158 -58,9%

Pozostate/Eliminacje -49 -38 - -48

EBIT 768 970 26,30% 693 40,0% 864,5 12,2%
Zysk (strata) brutto 754 - - 675

Zysk (strata) netto 499 703 40,88% 445 58,0%

Marza EBITDA 19,8% 21,3% 15,9% 18,5%

Marza EBIT 10,8% 12,7% 8,1% 10,5%

Marza zysku netto 7,0% 9,2% 5,2%

Zrédto: BDM S.A.,

BDM: Wyniki powyzej naszych zatozen i konsensusu. Pozytywnie zaskoczyt wynik upstreamu (przy
czym +72 min PLN to wptyw rozwigzania odpiséw aktualizujgcych vs +56 min PLN rok temu). Wieksze
niz rok temu sg odpisy na sejsmike i odwierty (-132 min PLN vs -81 min PLN). Wyzszy jest takze wynik
obrotu - pytanie jednak jaki byt tym razem wptyw hedgingu.

URE zatwierdzit nowa taryfe PGNiIG Obrot Detaliczny, cena gazu wzros$nie o 5,9%. URE podat, ze
gtéwng przyczyng podwyzki cen gazu jest obserwowany od maja istotny wzrost kosztéw zakupu gazu
ziemnego wysokometanowego nabywanego przez przedsigbiorstwo na Towarowej Gietdzie Energii,
ktéra jest gtdwnym zrodiem zakupu tego surowca przez PGNiG OD. Nowe ceny moga wej$é w zycie
najwczesniej 14 dni od dnia opublikowania zmiany taryfy i zostaty zatwierdzone do konca roku.

W 2Q’18 spotka miata wstepnie 258,0 min PLN przychodéw, 34,6 min PLN EBITDA oraz 23,2 min
PLN EBIT. Konsensusu PAP wynosit odpowiednio: 266,9 / 25,7 / 14,4 min PLN.

Spotka poinformowata o podpisaniu umowy z Tele Pizza S.A.U. dot. nabycia 100% udziatow w
Telepizza Polska za tagczng cene 8 min EUR.

BDM: W komunikacie podano, ze podmiot jest master-franczyzobiorcg marki i prowadzi 107
restauracji, w tym 36 lokali wtasnych. W °’17 Telepizza Polska wygenerowata 73 min PLN
skonsolidowanych przychodéw (w ujeciu systemowym 103 min PLN; implikuje to wskaznik EV/sales
na poziomie 0,47x). AmRest wskazaf, ze ,nabycie Telepizza Polska jest kolejnym milowym krokiem
na drodze do osiggniecia pozycji lidera w segmencie "pizza" w Europie zarébwno w kanale dine-in, jak
i Delivery”. Zwracamy uwage, ze jest to kolejna w ostatnim czasie informacja o akwizycji — wczesniej
AmRest komunikowat o umowg z Glovo, Bacoa i Sushi Shop Group (szacunkowy tgczny koszt tych
inwestycji to ok. 275-280 min EUR).

Grupa podata w komunikacie, ze zawarta umowe ramowg z KFC France oraz Novo BL ws. nabycia
15 restauracji KFC na rynku francuskim (wcze$niej informowano o tym w rap. biezagcym 24 maja).
Cena sprzedazy to ok. 33 min EUR. Przychody nabywanych restauracji w ’17 wyniosty ok. 40 min
EUR. Dodatkowo AmRest podpisat umowe dot rozwoju sieci KFC na rynku francuskim, ktéra zaktada
otwarcie 150 restauracji do konca ’23.

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 subiektywny autoréw. O 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.




bd(D

041993

AmRest

Bank Millennium

Banki

Ciech

Orbis

KGHM

Grupa Azoty

Ferro

Grodno
Artifex Mundi
Pharmena

Rynek paliw

BIULETYN PORANNY

piatek, 27 lipca 2018

Spétka opublikowata raport z danymi sprzedazowymi za 2Q’18.

AmRest - sprzedaz kwartalna

2Q'17 2Q'18 zmianar/r[%] zmianar/r [wal.lokalna] 2Q'17* 2Q'18* zmiana r/r [%]

AmRest 2948 364,3 23,6% 26,1% 12430 15522 24,9%
Europa CE 1463 1723 17,8% 17,7% 617,0 7341 19,0%
Europa Zachodnia 92,4  125,1 35,3% 35,3% 3898  532,9 36,7%

Hiszpania 51,4 57,0 11,0% - 2165  242,9 12,2%
Pozostate 41,1 681 65,6% - 1733 290,1 67,4%
Rosja 354 424 19,7% 40,9% 149,4  180,7 20,9%
Chiny 17,2 20,1 16,5% 17,3% 72,7 85,6 17,7%
Niezaalokowane 33 a4 32,3% 30,6% 14,1 18,8 33,7%

Zrodto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka; *dane w min PLN

BDM: Grupa zwigkszyta przychody do 364,3 min EUR, czyli o 23,6% r/r (w walutach lokalnych o 26%;
w przeliczeniu na PLN o 25% r/r). Istotny wplyw na wzrost sprzedazy miaty akwizycje realizowane w
2017-18 (z ich wylgczeniem przychody spotki zwiekszytyby sie w EUR o 13% r/r). Region CE
wypracowat 172,3 min EUR obrotéw (+18% r/r), Europa Zachodnia miata 125,17 min EUR sprzedazy
(w tym 57 min EUR na rynku hiszpanskim), a Rosja 42,4 min EUR (wzrost o 20% r/r; w walucie lokalnej
0 41% r/r). W Chinach AmRest wygenerowat 20,1 min EUR przychodéw. Podsumowujgc, dane
sprzedazowe odczytujemy pozytywnie i sg one nieco powyzej naszych oczekiwan (prognozowali$my
ok. 1,51 mid PLN obrotéw).

Obecne koszty ryzyka Banku Millennium sg nizsze od oczekiwan zarzadu i moga lekko wzrosng¢ w
kolejnych kwartatach. Bank oczekuje dalszej poprawy marzy odsetkowej netto. Bank moze zakonczy¢
2018 rok sprzedazg ponad 3 mid PLN pozyczek gotowkowych i ponad 3 mid PLN kredytow
hipotecznych — poinformowat wiceprezes banku Fernando Bicho.

Co najmniej tréjka chetnych na przejecie EuroBanku. BZ WBK, Millennium i Credit Agricole Bank
Polska moga szykowac¢ sie do akwizycji. — Rzeczpospolita

Ciech kupit 100% udziatéw w spoétce Proplan Plant Protection za 44,6 min EUR.

Ciech sfinalizowat przejecie hiszpanskiego producenta $rodkéw ochrony roslin Proplan Plant
Protection Company. Proplan pracuje obecnie nad pozyskaniem rejestracji na pieciu kontynentach. W
samym 2018 roku chce poszerzy¢ portfel o 18 produktéw. — Parkiet

Grupa Orbis moze w 2018 roku wydac¢ na inwestycje co najmniej 320 min PLN, z czego ok. 170 min
PLN wyniesie regularny CAPEX m.in. na modernizacje, a co najmniej 150 min PLN przeznaczone
zostanie na buyback hoteli i akwizycje. Spdtka aktywnie szuka okazji do przeje¢ — poinformowali
przedstawiciele grupy.

Rada nadzorcza KGHM oglosita postepowanie kwalifikacyjne na stanowiska wiceprezesa ds. rozwoju
oraz wiceprezesa ds. aktywdw zagranicznych

Grupa Azoty podpisata z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju nowg umoweg kredytowg
diugoterminowego finansowania w maksymalnej kwocie 500 min PLN oraz aneks do umowy z maja
2015 roku.

Ferro zaptacito 19,25 min PLN zalegtego podatku dochodowego oraz 8,83 min PLN odsetek. Ferro
podato réwniez, ze uchwalona w czerwcu wyptata dywidendy nie jest zagrozona. Spétka podtrzymuije,
iz nie zgadza sie z argumentacjg przedstawiong w decyzji podatkowej i zamierza podjgé wszelkie
przewidziane przepisami prawa kroki w celu ochrony interesu spétki oraz jej akcjonariuszy. Dokonana
zaptata zobowigzania podatkowego miata na celu przerwanie biegu naliczania odsetek od ustalonej
kwoty zobowigzania podatkowego

Grodno ros$nie szybciej niz rynek. Jesienig cata branza odczuje rosnacy poziom inwestycji w
budownictwie. Dobra sytuacja na rynku ma umozliwi¢ spétce poprawe wynikéw. — Parkiet

Zarzad Artifex Mundi ustalit cene emisyjng akcji serii D na 7,50 PLN. Firma zaoferuje blisko 1,4 min
akciji.

Pharmena zatozyta spotke celowa w Niemczech o nazwie Menavitin. Firma ta ma prowadzi¢ sprzedaz
suplementow diety zawierajgcych 1-MNA na rynkach Niemiec, Austrii i Szwajcarii.

Obrét paliwami wydawanymi przez PERN w 1H'18 wzrést 0 10% rir.
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Polenergia Prezes URE ustalit wysokos¢ korekt rocznych rekompensat KDT za 2017 rok w Polenergia
Elektrocieptownia Nowa Sarzyna na ok. plus 47,6 min PLN. Spotka uwaza te kwoty za bezsporne.

Budimex Grupa Budimex bedzie pracowa¢ nad utrzymaniem stabilnej rentownosci, powyzej wskaznikéw
rynkowych, cho¢ spodziewa sie, ze druga potowa roku prawdopodobnie nie przyniesie stabilizacji w
budownictwie - poinformowat prezes grupy Dariusz Blocher.

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