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Uwaga skupiona na USA 1 e

WIG20 odnotowat wczoraj symboliczny wzrost o 0,1%, zamykajac sie¢ na WIG20 23733 0.1% 4.2%

poziomie 2373,3 pkt. Na wiekszo$ci innych europejskich rynkow lekkg przewagg W/G30 ZHE 0% s
miata takze strona popytowa (DAX zyskat 0,1%). Na Wall Street nastroje MW!IG40 LT @ Eafd
przechylaly sie lekko w drugg strone (S&P500 stracit -0,2%), gtéwnie przez SWIG80 @ 0% i
tracace spotki z sektora technologicznego (Nasdaq Comp: -0,8%). We WS 012281 O il
wczorajszym glosowaniu brytyjska premier dostata mandat od parlamentu do W!C Banki 0 @Ekhy £0 L0 8hilid
renegocjowania umowy bexitowej. Dzi$ rano kontrakty na DAX i S&P500 sg na WG Bud ey B3 B0
minimalnych minusach. Lekka przewaga niedzwiedzi widoczna jest takze na W!G Chemia AL R o
azjatyckich parkietach. Dzi$ uwaga rynkéw bedzie koncentrowata sig na USA, WG Dew At R Gy
Rozpoczynajg sie dwudniowe negocjacje handlowe pomiedzy USA a Chinami. W'©Energi 2Cy] e SRS
Popotudniu poznamy wstgpny odczyt PKB za 4Q’18 a wieczorem decyzje Fed w s BT 0 R
sprawie stép procentowych (warto zwrdci¢ uwage na konferencje prasowa). Na e Mef"a SR W G
krajowym rynku wyniki opublikowat pierwszy bank. Wstepny zysk netto VICPaiwa O e S0
Santander Polska jest ponizej widetek konsensusu, ktory zbierat PAP. WG Spoz S oy S
. . . . .y . WIG Surowce 3548,0 0,6% 3,6%
Spogladajac technicznie na WIG20, w tym tygodniu zeszliSmy tuz nad okolice Wi . gy oy
pierwszej strefy wspar¢, ktérg mozna wyznacza¢ w okolicach 2350-55 pkt. Nieco o m 21'8 5 5 ’1% 6’2%
nizej (ok. 2330 pkt) jest gtéwna linia trendu wzrostowego rozpoczynajaca sie w : ’ '
o CAC40 49282 0,8% 4.2%
pazdzierniku 2018. e TG i -
Krzysztof Pado  sgpsao 2640,0 0,1% 5,3%
DJIA 245800 0.2% 5,4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nasdag Comp 70283 0.8% 5.9%
o y . . Bovespa 95 639,3 0,2% 8,8%
= Santander Polska: wyniki 4Q’18 ponizej konsensusu; NiPeoot 205625 % 7%
= Stelmet: spétka opublikowata raport 2017/2018 [tabela BDM]; S&PIASX 200 5886,7 0,2% 4,3%
= Izoblok: spotka opublikowata raport za 1H18'19 [tabela BDM]; fﬂ'l"e‘jz o poss o
= KGHM: wcigz trwa akcja ratunkowa po wczorajszym wstrzgsie w kopalni  RopawTl 533 2,5% 16,6%
Rudna; EUR/PLN 430 0,0% 0.1%
= Lotos: CBA zatrzymato 4 osoby w tym bytego prezesa Pawia O.; USIBIFGX St WELL U
CHFIPLN 378 -0,3% -0,9%
= Alior: wniosek do UOKIK ws. przejecia SKOK Jaworzno; EUR/USD 1,14 -0,1% -0,2%
= Energetyka: w pigtek 25.01 kolejny rekord zapotrzebowania na moc- USP/PY 2000 Q% R0:300
PSE; ey
= Tauron: nakfady w dystrybucji w 2018 przekroczyty 2 mid PLN (+18% r/r) Wartosé Zmiana
[wykresy BDM]; Kurs otwarcia 2376 -27 -1,12%
= PGE: w Dolnej Odrze powstanie 1400 MW gazéwek a nie jak wczesnigj s 2mknieca 2378 ! O/
X ; Kurs min. 2368 7 0,30%
zapowiadano 1000 MW- rzecznik; Se—— AT " DT
= Neuca: planowany CAPEX w '19 to ok. 120 min PLN- CEO; Wolumen obrotu 10 199 -1647 -13,90%
» Asseco SEE: spdtka przejmuje od Asseco Poland hiszpariskg ©MWarepozyee 52284 o 30
Necomplus; Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
WIG20 2 370,79 2357,21 238859 237330 0,1% 733
WIG30 2 697,80 2688,72 2718,50 270358 0,1% 771
WYKRES DNIA MWIG40 4 076,29 10994,07 11049,39 4080,18 0,1% 69

SWIG80 11048,02 4063,14 409155 11036,34 0,2% 30

. . . . WIG-PL 6159752 6148154 61647,96 6148154 0,1% 838
Funt stabnie po wtorkowym gtosowaniu w brytyjskim parlamencie. Izba

3 . ? o eE h WIG 60112,43 5994123 60489,75 6022841 0,1% 841
Gmin odrzucita szereg poprawek m.in. dotyczgcych ,opdznienia brexitu”.

Obecnie ,w grze” pozostaje renegocjacja umowy z UE. Ric20

Close MC 1D YTD

GBP/USD- intraday (3d) Alior 57,55 7513 -1,2% 8,3%

T r———— Ly CCC 183,20 7542 -1,5% -5,2%

- CD Projekt 190,10 18 272 1,3% 30,6%

Cyfrowy P. 23,58 15 080 0,3% 4,5%

Energa 9,88 4091 0,6% 10,9%

Eurocash 20,30 2825 -0,4% 15,3%

JSwW 67,00 7867 -1,0% -0,4%

KGHM 92,90 18 580 1,1% 4,5%

Lotos 91,10 16 842 -2,0% 2,9%

LPP 8100,00 15 005 -3,2% 3,2%

mBANK 441,00 18 671 -1,6% 4,0%

Orange 5,64 7402 -1,6% 17,7%

Pekao 113,45 29777 -0,4% 4,1%

em PGE 11,27 21072 3,7% 12,7%

PGNIG 7,40 42 760 0,0% 7,1%

“ PKN Orlen 105,85 45273 0,7% 2,1%

PKOBP 39,85 49 813 1,0% 1,0%

PZU 44,78 38 669 0,4% 2,0%

o Santander Polska 371,00 37875 -1,1% 3,6%

“ Tauron 2,34 4101 1,7% 6,8%

2rédio; bom Maklerski BDM S.A,, Bloombefg o
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close mC 1D YTD Close mC 1D YTD
11 bit 274,00 627 -0,4%  12,3% ING BSK 190,00 24719 0,2% 5,6%
Amica 121,40 944 -1,5% 5,7% Inter Cars 217,00 3074 3,3% 3,8%
Amrest 39,30 8628 0,3% -1,8% Kernel 50,90 4171 0,0% 4,0%
Asseco PL 48,76 4047 -0,2% 57% Kety 340,00 3245 -2,0% 3,3%
Azoty 36,50 3621 2,0% 17,1% Kruk 164,70 3111 0,9% 5,1%
Benefit Sys. 968,00 2767 0,0% 14,7% LC Corp 2,40 1074 0,0% -2,0%
Bogdanka 56,50 1922 0,0% 10,1% Livechat 26,40 680 -1,7% 4,1%
Boryszew 4,67 1121 -0,6% -0,6% Mabion 70,80 971 -1,3%  -18,2%
Budimex 111,80 2854 -05%  -1,6% Millennium 8,97 10882 0,2% 1,1%
Cl Games 1,02 154 -1,9%  24,4% Orbis 93,80 4322 0,0% 4,0%
Ciech 52,65 2775 0,5% 18,8% Pfleiderer 32,60 2109 0,0% 0,3%
Comarch 155,50 1265 -2,5% 2,3% PKP Cargo 41,45 1856 -32%  -5,6%
Dino 103,10 10108 0,5% 7,6% PLAY 21,52 5464 0,1% 3,5%
Echo 3,40 1403 -0,9% 4,6% PlayWay 162,00 1069 1,9% 20,0%
Enea 10,49 4631 -0,1% 6,0% Polimex 2,94 696 -0,7% 4,6% N
Famur 5,00 2874 0,0% -7,4% Sanok 26,00 699 1,2% 7,9% e
Forte 23,55 564 -2,1% 3,5% Stalprodukt 329,00 1836 0,8% 2,8%
GPW 39,65 1664 1,0% 8,2% Trakcja 3,69 190 1,4% -6,3% T 3§ § 1 § § ® 0 13 I I
GTC 924 4468 15% 12,8% Wawel 87000 1305 31%  43% . s s tament
Handlowy 71,30 9316 0,0% 3,2% WP.PL 58,00 1679 0,0% 98%  Zrédio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM SA
FW20
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Santander Bank opublikowat wyniki za 4Q’'18

Polska
Wybrane dane finansowe [MPLN]

4Q'17 4Q'18 :zmianar/r 4Q'18 konsens.* réznica

Wynik odsetkowy 1379 1534 11,3% 1509 2%
Wynik z prowizji 515 497 -3,4% 534 -7%
Koszty ogdtem 840 917 9,2% 951 -4%
Saldo rezerw -213 -423 -309
Zysk netto 767 924 -17%

w tym zysk z nabycia ZCP 388 421 -8%

Zrédfo: BDM, spétka. *-mediana PAP

Stelmet Spétka opublikowata raport za 2017/2018 (koriczacy sie we wrzes$niu 2018)

Wybrane dane finansowe [MPLN]
kalendarzowy 3q7 3q18 zmianar/r 2016/2017 2017/2018 zmianar/r
obrotowy 4Q'16/17 4Q'17/18
Przychody 113,4 118,6 4,6% 538,1 553,0 2,8%
EBITDA 9,6 12,2 27,2% 57,6 68,6 19,0%
EBITDA skoryg. 10,2 12,2 19,4% 61,6 68,6 11,3%
EBIT 0,5 2,0 - 20,6 27,1 31,5%
2Zysk netto 4,3 6,8 - 19,4 9,6 -50,7%
Marza EBITDA 8,4% 10,3% 10,7% 12,4%
Marza EBITDA skoryg. 9,0% 10,3% 11,4% 12,4%
Marza EBIT -0,4% 1,7% 3,8% 4,9%
Marza netto -3,8% -5,8% 3,6% 1,7%
P/E 12M 22,8
EV/EBITDA 12m 53

Zrédto: BDM, spétka

Izoblok Spotka opublikowata raport za 1H'18/19 (konczacy sie w pazdzierniku 2018)

Wybrane dane finansowe [MPLN]
obrotowy Q42017 Q12018 Q22018 Q32018 Q42018 Q12019 Q22019 /e
koniec kwi 17 lip 17 paz 17 sty 18 kwi 18 lip 18 paz 18
Przychody 55,1 53,0 60,3 55,6 59,8 53,6 56,6 6,2%
jednostka 24,5 20,9 24,5 22,1 25,8 21,9 27,3 11,3%
Ssw 30,5 32,1 35,7 335 34,0 31,7 29,3 -18,1%
EBITDA 2,4 57 57 53 7,9 7,7 59 3,4%
Jednostka 3,6 3,1 4,2 3,7 4,4 4,3 3,5 -16,0%
Ssw 13 26 16 16 35 35 2,4 55,1%
Zysk netto -3,0 -0,9 0,8 23 1,2 1,4 0,7 -10,0%
Marza EBITDA 4,3% 10,7% 9,5% 9,5% 13,2% 14,5% 10,5%
jednostka 14,8%  146%  170%  168%  172%  196%  12,8%
SSW -4,1% 8,1% 4,4% 4,7% 10,2% 10,9% 8,3%
Diug netto 60,75 5862 5814 5438 7454 7522 74,60
/EBITDA 12m 2,80 2,56 2,64 2,85 3,03 2,82 2,78
P/E 12m 7,8
EV/EBITDA 12m 41
Zrédto: BDM, spotka

KGHM Trwa akcja poszukiwawcza ostatniego gérnika w kopalni Rudna nalezgcej do KGHM. tgcznie w wyniku wstrzgsu
obrazenia odniosto 13 goérnikéw. Jak powiedziata podczas konferencji prasowej Lidia Marcinkowska-Bartkowiak,
dyrektor ds. komunikacji KGHM Polska Miedz, ratownicy nadal poszukujg ostatniego z gornikéw. "Nie mamy
lokalizacji poszukiwanego gornika".

Do silnego wstrzasu w kopalni Rudna doszto okoto godziny 14. Miat on site gorniczej "siodemki". Doszto do niego
na oddziale G2 i G1 na gtebokosci 770 metrow.

Pekao Komentarz banku do artykutu w GW: "Mamy duzo podobnych (do projektu spétki Srebrna - przyp. PAP Biznes)
projektéw w Warszawie, w tym wiele w bliskim sasiedztwie Srebrnej. Zgodnie z nasza strategig, wszystkie
transakcje sg zawierane na zasadach komercyjnych, zgodne z naszym podejsciem do ryzyka i strategig
kredytowg oraz dysponujg wszystkimi niezbednymi zabezpieczeniami oraz waznymi pozwoleniami" - Dieter
Lobnig, dyrektor Departamentu Bankowosci Inwestycyjnej i Finansowania Nieruchomosci w Banku Pekao.
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"Co druga duza polska firma jest naszym klientem. Bank jest tez liderem finansowania nieruchomosci
komercyjnych w Polsce. Reputacja banku odzwierciedlona jest takze w jednym z najnizszych w Polsce
wskaznikéw kosztu ryzyka"- oswiadczenie banku ws. artykutu w GW.

Dziatanie CBA dotyczy sprawy z 2011 r. - rzecznik prasowy Grupy Lotos, komentujgc wtorkowe zatrzymanie
czterech oséb, w tym bytego prezesa Lotosu. Wedlug CBA zatrzymani majg zwigzek z podpisaniem fikcyjnej
umowy na ustugi doradcze.

O zatrzymaniach, do ktérych doszto we wtorek rano, poinformowat Wydziat Komunikacji Spotecznej CBA. W
komunikacie rozestanym mediom podano, ze wsrdd zatrzymanych jest byty prezes zarzadu (Pawet O.) i byty
prokurent w Lotosie, szefowa biura obstugi korporacyjnej i administracji Lotosu i przedsigbiorca.

Alior Bank ztozyt w UOKIK wniosek o zgode na koncentracje w zwigzku z planowanym przejeciem SKOK-u
Jaworzno.

We wrzes$niu 2018 roku wniosek do UOKIiK o zgode na koncentracje w zwigzku z planowanym przejgciem SKOK-
u Jaworzno ztozyt Bank Pocztowy.

Liberalny rynek bez energii. Mniejsi sprzedawcy pradu bojg sie bankructwa, duzi odbiorcy albo dostaja podwyzki,
jak np. Boryszew, albo nie majg ofert od sprzedawcoéw, jak np. Volkswagen — dowiedziat sie DGP.

Rzad przejrzat na oczy i zmienit zdanie: nie bedzie walczyt z wiatrakami. Nowelizacja przepisow o zielonej energii
i zakup 100 MW farmy wiatrowej przez Tauron to pierwsze kroki do odkrgcania negatywnych skutkéw walki z
energetykg wiatrowg- DGP

W pigtek 25 stycznia padt rekord zapotrzebowania na moc - PSE. Z danych wynika, ze o godz. 13:15
zapotrzebowanie wynosito 26 tys. 504 MW.

Grupa energetyczna Tauron, dostarczajgca prad do 5,5 min odbiorcéw w potudniowej Polsce, przeznaczyta w
minionym roku ponad 2 mld PLN na inwestycje w zakresie modernizacji i rozwoju sieci oraz infrastruktury
energetycznej. Wiceprezes grupy Tauron ds. zarzgdzania majgtkiem i rozwoju Jarostaw Broda podkreslit w
komunikacie, ze przedsiewziecia w segmencie dystrybucji energii sa dla grupy "pierwszym wyborem" w zakresie
inwestycji.

Naktady inwestycyjne w dystrybucji [MPLN] Dynamika naktadow w dystrybucji [r/r]
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Zrédto: BDM, spotka Zrédio: BDM, spétka
Planowane przez Polskg Grupe Energetyczng bloki gazowe w Dolnej Odrze bedg miaty tgcznie 1400 MW -
Maciej Szczepaniuk, rzecznik PGE. Do czerwca grupa zamierza ogtosi¢ przetarg na wykonawce.

Wiceprezes PGE Ryszard Wasitek informowat w pazdzierniku 2018 roku, ze grupa przygotowuje m.in. inwestycje
budowy dwoch blokéw gazowych w Dolnej Odrze. Jak woéwczas dodat, miaty by¢ to bloki o mocy 450 MW albo
500 MW.

Wskaznik koniunktury bankowej Pengab spadt w styczniu tego roku w stosunku do grudniowego pomiaru o 2,2
pkt., do 24,3 pkt. - Zwigzek Bankéw Polskich oraz Kantar TNS. Wskaznik ocen wynidst w styczniu 21,1 pkt., czyli
w poréwnaniu do grudniowego odczytu spadt o 6 pkt., wskaznik prognoz byt natomiast wyzszy o 1,7 pkt. i wyniost
27,5 pkt. Marcin Idzik z Kantar TNS poinformowat, ze bankowcy formutujg pozytywne prognozy na 2019 rok -
ponad potowa $rodowiska patrzy na 2019 z nadziejg i optymizmem, a jedna trzecia uwaza, ze bedzie to rok lepszy
niz miniony 2018.

ML System podpisat z MPWiK w Warszawie umowe dotyczgcg zaprojektowania i wykonawstwa instalacji
fotowoltaicznych na terenie zaktadéw i obiektow MPWiK. £gczna warto$¢ umowy wynosi 39,97 min PLN netto.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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GPW, TGE i IRGIT rozpoczynaja prace nad projektem, ktérego celem jest uruchomienie elektronicznej platformy
obrotu towarami rolnymi "Platforma Zywnosciowa". "GK GPW uwzglednita uruchomienie platformy obrotu
towarami rolnymi w aktualnej strategii do 2022 roku. Posiadamy niezbedne zaplecze technologiczne oraz
doswiadczenie w prowadzeniu obrotu instrumentami na rynku finansowym a takze towarowym, dlatego tez
jestesmy przygotowani do prowadzenia pionierskiego projektu uruchomienia "Platformy Zywnosciowej". Zdajemy
sobie sprawe z wymiaru projektu, ktory ujety zostat w strategicznych dokumentach rzgdowych" - CEO Marek
Dietl.

Asseco South Eastern Europe zawarto umowe nabycia 67,66% udziatdéw w kapitale zaktadowym hiszpanskiej
spotki Necomplus za tgczng kwote 32,9 min PLN. Necomplus nalezy do grupy kapitatowej Asseco Poland od 2010
roku. Sprzedajgcym jest Asseco Western Europe, spotka w 100% zalezna od Asseco Poland. "Celem akwizycji
jest budowa biznesu ustug ptatniczych w ramach docelowej struktury organizacyjnej o nazwie Payten"

Marze Forte pozostang pod presja. Przemyst Producent, podobnie jak cata branza meblarska, bedzie musiat
stawi¢ czoto m.in. rosngcym kosztom oraz spowolnieniu w Europie- Parkiet

Produkcja rodzimego wegla wcigz spada. Znizki wydobycia czarnego paliwa w minionym roku nie udato sie
zatrzymac. Spotki gornicze sg pod presjg, by chociaz utrzymaé poziom produkcji- Parkiet

Nowe kierownictwo Skarbiec TF| nie zamierza rozstawa¢ sie z zadnym z zarzadzajgcych, maja sie tez nie
zmieni¢ strategie funduszy oraz dotychczasowe podejscie do inwestycji Skarbca - Anna Milewska, p.o. prezesa.
Kierownictwo pracuje nad aktualizacjg kierunkéw rozwoju- Parkiet

Banki sprawdzajg Skarbiec, a KNF rachunki maklerskie. Santander wypowiedziat umowe i nie bedzie sprzedawat
funduszy Skarbca. Inne banki analizujg sytuacje. Nadzor szuka rachunkéw maklerskich nowego wiasciciela-
Puls Biznesu
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