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KOMENTARZ PORANNY Wartese L
. . 1D YTD
USA ponownie w centrum uwagi
Uwaga inwestorow byta i jest obecnie najmocniej skoncentrowana na wiG20 2264,5 1,9% -8,0%
wydarzeniach dot. USA. Wczoraj po potudniu wystgpienie miat Jerome Powell, WiG30 2569,0 1,8% -9,1%
ktory stwierdzit, ze stopy procentowe znajduja sie blisko neutralnego poziomu. W mwiG40 3917,4 0,8% -19,2%
reakcji na te stowa amerykanskie indeksy zanotowaty silne zwyzki (DJIA +2,5%, swIG80 10 924,7 0,5% -25.2%
Nasdaq +3%). Co ciekawe z ust prezydenta Trumpa padajg kolejne negatywne WIG 576333 1,5% -9.6%
opinie nt. szefa FED. Dodatkowo Rezerwa Federalna przedstawita raport nt. WIG Banki 75417 1,6% -11,1%
stabilnosci sektora finansowego (jako gtéwne ryzyka wskazano m.in. rosngce WIG Bud 1913,4 1,0% -32,1%
zadiuzenie korporacyjne, apetyt na ryzykowne aktywa, problemy Chin oraz WIG Chemia 90736 0,9% -40,7%
Brexit). Udany dzien zanotowat takze warszawski parkiet — WIG20 zyskat 1,9%, WIG Dew 20313 -0,3% -7,6%
nad kreskg znalazty sig¢ réowniez MiS-ie. Znacznie bardziej stonowane nastroje WIG Energia 26291 -15% -12,1%
panowaty w Europie, gdzie gtéwne indeksy nie wykonaty wigkszych ruchéw. W WIGIT 206338 1.2% 1.1%
dzisiejszym kalendarium makro czekajg nas odczyty koniunktury w eurolandzie WIG Media 4494,9 0,7% -6,2%
oraz szereg wystgpien szeféw lokalnych oddziatéw FED. Jednak tak naprawdeg WIG Paliwa 77948 3.1% 9.2%
to, co obecnie najbardziej interesuje rynki, to zaczynajgcy sie jutro szczyt G20, WIG Spoz 35553 -0.3% -2,0%
podczas ktérego ma dojs¢ do spotkania Trumpa i Xi Jinpinga. Poranne nastroje  WIG Surowce 34429 2,3% -21,7%
sg mieszane — rosng futures na DAX (+0,6%), na minusie sg z kolei kontrakty na  WIG Telco DB 4% 20
indeksy za oceanem. DAX 11 298,9 0,1% -12,5%
Adrian Gorniak CAC40 49832 0,0% -6,2%
BUX 39 656,3 0,1% 0,7%
S&P500 27438 2,3% 2,6%
DJIA 25 366,4 2,5% 2,6%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nasdaq Comp §2058 S0 S
+ PGE: Spélka chce nabyé pozostate 30% PGE EJ1: Bovespa g91250.5 L% L6.8%
Nikkei225 22262,6 0,4% 2,2%
= Energetyka: Sprzedawcy energii wnioskujg o $rednio ponad 30% podwyzke w taryfie G ggp/asx 200 57584 0,6% 5,1%
w2019 - URE Zioto 12213 0.7% -6,5%
= GNB: Luka kapitatowa Getin Noble Banku pod koniec IX wyniosta okoto 900 min PLN- Miedz 61215 -1,1% -15,5%
zarzad; Ropa WTI 50,3 -2,5% -12,9%
= GNB/Idea Bank:Getin Noble Bank nadal rozwaza fuzje z Idea Bankiem; EUR/PLN 4,29 -0,2% 2,6%
= |dea Bank: Bank planuje podwyzszy¢ fundusze wiasne; USD/PLN 3,78 -0,8% 8,5%
= Kernel: Spdtka miata 75,5 min USD zysku netto w 1Q’'18/19 vs 22,8 min USD rok temu; SR G D G
EUR/USD 1,13 0,5% -5,5%
= Forte: Forte planuje w 2019 roku skoncentrowac sig gtéwnie na poprawie rentownosci; USD/IPY 1137 0.1% 0,9%
= Getin Holding: Zysk netto w 3Q'18 na poziomie 14 min PLN;
= Herkules, Auto Partner, Maxcom, Worl Service: Wyniki 3Q’18; Fw20
- . " . . Wartos¢ Zmiana
= Bytom: GPW zawiesi notowania akcji Bytomia od 29 listopada; :
Kurs otwarcia 2234 10 0,45%
= MS Warszawa: Lekko ujemny EBIT w 3Q’18 [tabela BDM]; Kurs zamkniecia 2269 46 2.07%
= Dekpol: Stabszy EBIT r/r w 3Q’18 [komentarz BDM- zalegty]; Kurs min. 2230 25 1,13%
= Mirbud: Wyzsze przychody, poréwnywalna r/r EBITDA w 3Q’18 [komentarz BDM- Kurs max. 22713 42 1,88%
zalegty]; Wolumen obrotu 19 599 6933 54,74%
= Budownictwo: Podsumowanie wynikéw 3Q'18 spétek budowlanych [tabela BDM]; Otwarte pozycje S0I9TS) 63 RO
= Archicom: Spadek wynikéw r/r w 3Q’18 [tabela BDM]; Indeksy GPW
= TXM: Pogorszenie wynikéw r/r w 3Q’18 [tabela BDM]. Indeks Open Low High Close 1D  Obrét

WIG20 2222,61 222261 226814 226451 19% 726
WIG30 2 530,64 2530,64 2570,68 256897 1,8% 807
MWIG40 3887,54 1086517 10924,68 391741 08% 126
SWIG80 10894,01 3886,39 3917,41 10924,68 0,5% 25
WIG-PL  58338,62 5833862 58767,98 58767,98 1,6% 880

WYKRES DNIA

Kurs PGE spadat wczoraj nawet ponizej 11,0 PLN po informacjach o

= WIG 56 890,90 56890,90 5764166 5763326 15% 884
planach zakupu przez spétke pozostatych 30% udziatéw w PGE EJ1.
WIG20
PGE (daily) Close MC 1D YTD
- - ] [ Ao 51,10 6671 4,9% -35,7%
o e gt ] : T cce 202,00 8316 2.7% 29,1%
ny  CDProjekt 138,00 13 265 2,4% 42,3%
Cyfrowy P. 22,50 14 390 1,2% -9,5%
Energa 9,16 3793 0,3% -28,0%
Eurocash 17,00 2366 0,9% -35,8%
vum ISW 65,78 7723 1,2% -31,7%
| KGHM 89,90 17 980 3,0% -19,2%
bus Lotos 78,40 14 494 2,0% 35,9%
- LPP 7 800,00 14 449 2,0% -12,5%
weri0m MBANK 410,40 17 375 3,9% -11,7%
- Orange 4,75 6234 1,9% -18,0%
132 Ppekao 108,30 28 426 1,1% -16,4%
[ PGE 11,47 21 446 -3,5% -4,8%
“H9 PGNIG 6,30 36 403 1,3% 0,2%
I PKN Orlen 109,90 47 005 4,0% 3,7%
M pKOBP 40,85 51 063 1,9% -7,8%
i i i [ PZU 42,10 36 354 1,2% -0,1%
May 30 Jun 15 Jin 29 16 i3l g 16 g 31 Sep 14 Sep 28 Ot 15 Ot 31 ov 15 L Santander Polska 352,20 35 956 0,4% -11,1%
S ——— . i 21 sarbag e L Tauron 2,21 3873 2,3% 27,5%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mwicso WIG20 vs mWIGA0 vs SWIGBO [zmiana % YTD]

Close mC 1D YTD Close mC 1D YTD

11 bit 266,00 608  -1,8% 34,3% INGBSK 18420 23964 2,0% -10,4%

Amica 111,60 868  02% -11,3% InterCars 203,00 2876 1,7% -34,5%

Amrest 36,30 7970 -0,5% -11,5% Kernel 52,70 4318 0,0% 10,9%

AssecoPL 48,34 4012 25%  99% Kety 336,50 3212 0,7% -17,8%

Azoty 31,10 3085 22% -553% Kruk 171,90 3247 -0,6% -34,3%

Benefit Sys. 750,00 2144  0,0% -359% LC Corp 270 1208 00% -1,8%

Bogdanka 54,00 1837 -3,6% -19,4% Livechat 26,55 684 -4,2%  -33,5%

Boryszew 470 1128 00% -49,0% Mabion 83,80 1150 -1,4% -25,7%

Budimex 11500 2936 1,8% -458% Milennum 9,44 11452 -02%  56%

ClGames 0,79 119 26% -23,3% Netia 463 1554 -13% -139%

Ciech 40,46 2132 -0,8% -29,6% Orbis 87,80 4046 -24% -51%

Comarch 159,50 1297  0,0% -16,1% Pfleiderer ~ 3295 2132 3,0% -24%

Dino 90,50 8873 4,3% 14,8% PKPCargo 4175 1870 2,6% -242%

Enea 1050 4635 0,0% -8,7% PLAY 1575 3999 23% -53,4%

Famur 550 3161 07% -11,3% Playway 137,00 904  07% 110,8% .
Forte 20,35 487  -17% -59,3% Polimex 2,79 660  -0,7% -30,8% v
GetinNoble 0,38 383  56% -76,5% Sanok 2870 772 07% -37,2%

GPW 3800 1595 3,3% -19,1% Stalprodukt 32500 1814 03% -356% = = = " " R " = b =
GTC 843 4076 -05% -14,0% Wawel 836,00 1254 0,7% -18,9% ) : o

Handlowy 69,80 9120 1,2% -14,8% WP.PL 50,00 1447 00% 31% Zrodfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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M KRS1 Index - Laﬁtﬁzlae ! Ij L] 2269.0 2.07%

T High on 08/28/18 23820
=+ Average 22194
L tow on 07/02/18 2053.0 2050
M Moving Average(Simple,15,0) (KRS1) 2223.7
May 30 Jun 15 Jun 29 Jul 16 Jul 31 Aug 16 Aug 31 Sep 14 Sep 28 Oct 15 Oct 31 Nov 15 Nov 3¢
2018
KRS1 Index (WSE WIG20 Index Future) graph 1550 Daily 29MAY2018-29N0V2018 Copyright® 2018 Bloomberg Finance L.P. 29-Nov-2018 08:25:00
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
WIG20
W \1620 Index - Last Price 2264.51 1.87%
T High on 08/28/18 239577 2400
= Average 2228.02
1 Low on 10/26/18 2082.77
M Moving Average(Simple,15,0) (WIG20) 2221.50
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WIG20 Index (WIG20) G1598 Daily 20MAY2018-29N0V2013 Copyrights 2018 Bloomberg Finance L.P. 29-Nov-2018 08:25:12

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Polska Grupa Energetyczna jest wstepnie zainteresowana nabyciem wszystkich udziatéw w spétce
PGE EJ1, ktdra jest odpowiedzialna za budowe elektrowni jagdrowej - podata spétka w komunikacie.
Aktualnie PGE jest posiadaczem 70% udziatéw w spétce PGE EJ1. Celem PGE, jak podano, jest
restrukturyzacja operacyjna i kosztowa spoétki oraz integracja dziatalnosci w ramach grupy PGE.

"Realizacja transakcji bedzie mozliwa po przeprowadzeniu wyceny przez niezaleznego doradce oraz
uzyskaniu zgdéd korporacyjnych przez wszystkie zaangazowane podmioty" - poinformowata
energetyczna grupa w komunikacie.

Bez wspolnikéw, bez opdznien i z mniejszg liczba pracownikéw — tak PGE chce przygotowac sie do
decyzji o budowie jgdréwki. — Puls Biznesu

Kernel Holding zanotowat w 1Q'18/19 75,5 min USD zysku netto przypisanego akcjonariuszom
jednostki dominujgcej vs 22,8 min USD zysku rok wczesniej. EBITDA wyniosta 100,5 min USD vs 46
min USD przed rokiem.

EBITDA segmentu oleju stonecznikowego sprzedawanego luzem spadta rok do roku o 17%, do 13,9
min USD. Z kolei wynik w segmencie oleju butelkowanego spadt 0 47%, do 2,2 min USD. EBITDA w
segmencie zb6z i infrastruktury wzrosta do 38,3 min USD z 18,2 min USD. EBITDA segmentu rolnego
wyniosta 52,8 min USD vs 16,5 min USD zysku rok wczesnie;j.

Sprzedawcy energii elektrycznej wnioskujg o $rednio ponad 30% podwyzki taryf dla gospodarstw
domowych w 2019 r. - poinformowata w $srode PAP rzecznik Urzedu Regulacji Energetyki Agnieszka
Glosniewska. Urzad prowadzi obecnie postepowania taryfowe. Obowigzujgce taryfy na sprzedaz
energii dla odbiorcow w gospodarstwach domowych obowigzujg do 31 grudnia br. Aby nowe taryfy
mogty wejs¢ w zycie z poczatkiem roku prezes URE musiatby zakonczy¢ postepowania do potowy
grudnia.

Ministerstwo Energii nie przewiduje w Polityce energetycznej likwidacji farm wiatrowych na lgdzie. O
ich udziale w miksie decydowaé ma rynek, czyli cena energii — wynika z wypowiedzi wiceministra energii
Grzegorza Tobiszowskiego. Powtdrzyt, ze na przyszly rok planowane sg aukcje dla ladowych farm
wiatrowych.

Do 2035 roku mozliwe jest uruchomienie morskich farm wiatrowych o mocy 8—10 GW - wynika z raportu
Forum Energii pt. "Energetyka morska. Z wiatrem czy pod wiatr?". Potrzebna jest m.in. ostateczna
decyzja rzagdu o rozwoju tej technologii i obnizka kosztéw kapitatu.

Eksperci widzg duzy rozdzwiek miedzy projektem polskiej polityki energetycznej a planami
przedstawionymi przez Komisje Europejska. - Parkiet

Oferty spotki zaleznej Polenergii, Grupa PEP — Farma Wiatrowa 17, wygraty aukcje OZE z 15 listopada
- podata Polenergia w komunikacie. Spoétka rozwija projekty farm fotowoltaicznych o fgcznej mocy 8
MW.

15 listopada odbyta sie aukcja OZE, w ktérej mogli wzigé udziat wytwércy energii w nowych
instalacjach o mocy zainstalowanej nie wiekszej niz 1 MW wykorzystujgcych energie wiatru albo
promieniowania stonecznego. Aukcje wygraty 554 oferty. URE poinformowat, ze minimalna cena,
pomniejszona o kwote podatku od towardw i ustug, po jakiej energia zostata sprzedana w aukcji wynosi
288,99 PLN/MWh, a maksymalna 364,99 PLN/MWh.

Plan Blochera zamiast fali bankructw. Szef Budimexu szacuje, ze koszt waloryzacji 150 kontraktow,
wartych 55 mld PLN, siegnie 2,6 mid PLN. Drugg opcjg jest zerwanie wielu z nich. — Puls Biznesu

Luka kapitatowa Getin Noble Banku pod koniec wrzesnia 2018 roku wyniosta okoto 900 min PLN -
poinformowat Karol Karolkiewicz, cztonek zarzadu banku.

Getin Noble Bank planuje, ze do kolejnej emisji akcji, gwarantowanej przez gtéwnego akcjonariusza,
dojdzie w 2019 roku. W jej ramach kapitat akcyjny zostanie zwiekszony o 100 min PLN - poinformowat
bank w komunikacie.

Odptywy $rodkéw klientdow Getin Noble Banku wrécity obecnie do pozioméw standardowych,
notowanych przed prasowymi publikacjami - poinformowat Artur Klimczak, prezes banku. "Od potowy
listopada bank zaobserwowat presje ptynnosciowg wywotang informacjami medialnymi nie
zwigzanymi z operacyjng dziatalno$cig banku” — powiedziat Klimczak.

Getin Noble Bank nadal rozwaza fuzje z I[dea Bankiem - poinformowat Artur Klimczak, prezes banku.
"Wznowimy w tym tygodniu prace nad fuzja, bedziemy musieli oszacowac, czy sg jakie$ powazniejsze
zmiany (...). Nie wycofujemy sie z pomystu” — powiedziat Klimczak.
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Idea Bank rozpoczat proces optymalizacji sumy bilansowej i planuje podwyzszenie funduszy wtasnych
- poinformowat bank w komunikacie prasowym. Bank podat, ze kontynuuje analizy dotyczace
potencjalnego potgczenia z Getin Noble Bankiem.

Idea Bank poinformowat w raporcie, ze jego zarzad jest w trakcie uzgodnien Planu Ochrony Kapitatu
z UKNF, a do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego za 3Q’18 nie zostat on zatwierdzony.

Idea Bank, ktéry zawart ugody z 34 klientami, posiadaczami obligacji GetBacku, a propozycje
polubownego rozwigzania zaproponowat w sumie 100 klientom ocenia, ze zawigzana wcze$niej
rezerwa na potencjalne roszczenia jest wystarczajaca — poinformowali przedstawiciele banku.

Idea chce zmniejszy¢ koszty finansowania. ,Koszt finansowania wzrést w tym roku znacznie, to mocno
skorelowane z informacjami, ktore pojawity sie wokdt banku. Musimy sobie z tym radzi¢, mamy na to
pomyst, ale to dtugotrwaty proces”. ,Zmiana modelu opartego na wigkszej relacyjnosci powinna
doprowadzi¢ w sposo6b roztozony w czasie do zmiany struktury pasywow na rzecz mniejszego udziatu
lokat terminowych detalicznych. To powinno doprowadzi¢ do zmniejszenia kosztéw finansowych w
diugim okresie” — powiedzieli przedstawiciele banku.

Urzad Komunikacji Elektronicznej planuje dalszga deregulacje Orange Polska. W grudniu urzad
zamierza przedstawi¢ do konsultacji decyzje zwalniajgce operatora z obowigzku udostepniania sieci
w modelu LLU oraz w modelu BSA w kolejnych gminach. - Parkiet

Kruk znalazt nabywcow na wszystkie papiery dtuzne oferowane w publicznej ofercie. — Parkiet

ABM Solid traci szanse na ukfad. Prezes firmy budowlanej twierdzi, ze PKO BP za wszelkg cene dazy
do jej likwidacji. Bank odrzuca zarzuty. — Puls Biznesu

Echo Investment zaktada, ze sprzeda w 2019 roku 1,3 tys. mieszkan - poinformowat zarzad spotki
podczas konferencji. Grupa podtrzymata cel przekazania klientom w przysztym roku 1,2 tys. mieszkan.

Echo Investment moze przeprowadzi¢ jeszcze w 2018 roku publiczng emisje obligacji o wartosci 50
min PLN - poinformowat w $rode wiceprezes Maciej Drozd. Grupa w 1Q'19 bedzie chciata
maksymalnie wykorzysta¢ program emisji obligaciji.

Echo Investment ma przedwstepna umowe sprzedazy przedsiebiorstwa, obejmujgcego m.in. grunt w
Warszawie, na ktérym realizowany jest biurowiec Browaréw Warszawskich — Biura Przy Bramie -
podata spétka w komunikacie. Kupujgcym jest LUX Europa Il S.a r.l. Ostateczna cena - zgodnie z
szacunkami - moze wynie$¢ od 74,3 min EUR do 76,5 min EUR.

Projekt Baltic Pipe jest realizowany zgodnie z harmonogramem, a w tym tygodniu ma zosta¢ zamkniety
jeden z “zasadniczych etapdw” przygotowawczych projektu - poinformowat Piotr Naimski, petnomocnik
rzadu ds. strategicznej infrastruktury energetyczne;j.

Austria, ktéra sprawuje prezydencje UE, nie komentuje podanych we wtorek przez polskie zrodta
dyplomatyczne informacji o tym, ze zaproponowata wytgczenie gazociagu Nord Stream 2 z unijnej
dyrektywy gazowej. Prezydencja podkresla, ze pracuje nad "kompromisem". Polskie zrodta
dyplomatyczne poinformowaty PAP réwniez we wtorek, ze dwanascie krajow, w tym Polska, oraz
Komisja Europejska nie zgodzity sie na austriackg propozycje.

mBank otrzymat zgode Komisji Nadzoru Finansowego na zakwalifikowanie obligacji o wartosci
nominalnej 750 min PLN do kapitatu Tier .

Nominalne stawki dostepu PKP Cargo do infrastruktury PKP PLK bedg nizsze o okoto 3% w roku 2019
w stosunku do taryfy obowigzujacej w obecnym rozktadzie jazdy, co obnizy koszty dziatalnosci
przewoznika - poinformowata spotka w srodowym komunikacie. PKP Cargo poinformowato, ze
przewidywana warto$¢ umowy dostepowej na rok przyszly to tgcznie 690,6 min PLN netto.

Forte planuje w 2019 roku skoncentrowac sie gtéwnie na poprawie rentownosci, a nie na istotnym
wzroscie przychodow. Realizacja tego planu ma by¢é mozliwa dzieki m.in. zwiekszeniu udziatu w
sprzedazy grupy mebli wyzej marzowych oraz obnizeniu kosztoéw produkcji za sprawg w petni juz
funkcjonujacej wtasnej fabryki ptyt wirowych — poinformowat PAP Biznes Mariusz Gazda, czlonek
zarzadu spoétki. Spétka ocenia, ze nawet w przypadku spowolnienia na rynku meblowym, segment
rynku mebli paczkowanych ze Sredniej potki powinien by¢ mniej wrazliwy na pogorszenie sie
koniunktury.

Forte, ktérego wskaznik dlugu netto w relacji do EBITDA przekroczyt na koniec 3Q’18 poziom 5,5x,
planuje jego zmniejszenie na koniec 2019 roku ponizej 4x — poinformowat PAP Biznes w wywiadzie
Mariusz Gazda, czionek zarzadu spotki. Dodat, ze decyzja o budowie piatej fabryki zapadnie dopiero
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wowczas, gdy wskaznik ten zblizy sie do poziomu 3x. Forte nie planuje wyprzedazy aktywoéw, zeby
zmniejszy¢ zadtuzenie. Planuje natomiast zmniejszanie zapotrzebowania na kapitat obrotowy.

Zysk netto grupy Getin Holding przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej w 3Q’18 roku spadt
do 13,9 min PLN z 88,2 min PLN rok wczesniej. Spotka podata, ze po wyeliminowaniu zdarzen
jednorazowych zysk netto w 3Q’'18 wyniost 17 min PLN. Jednym z istotnych czynnikéw wptywajgcych
na ubiegtoroczny wynik byta sprzedaz 25% akcji Idea Leasing. Spoétka podata, ze w 3Q’18 wynik netto
spotek zagranicznych grupy wyniost 36 min PLN, podczas gdy rok wczesniej byt na poziomie 25 min
PLN.

W 3Q’18 spotka miata 3,3 min PLN zysku netto vs 1,6 min PLN rok temu.

W 3Q’18 spétka miata -1,6 min PLN straty netto z dziatalnosci kontynuowanej vs -2,7 min PLN rok
temu.

W 3Q’18 spotka miata 15,9 min PLN zysku netto vs 10,4 min PLN rok temu.
W 3Q’18 spétka miata 2,7 min PLN zysku netto vs 2,1 min PLN rok temu.

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw ma zakonczy¢ postepowanie antymonopolowe przeciwko
Benefit Systems do konca kwietnia 2019 roku - poinformowata spétka w komunikacie.

Akcjonariusze Zaktadéw Magnezytowych Ropczyce zdecydujg o nabyciu do 159,2 tys akcji wtasnych
w ramach wezwania, w celu ich umorzenia - wynika z projektéw uchwat NWZ zwotanego na 27
grudnia.

Gietda Papierow Wartosciowych na wniosek Bytomia zawiesi notowania akcji tej spdtki od 29
listopada. Zawieszenie obrotu nastgpi w zwigzku z planowanym potgczeniem Bytomia z Vistula Group.

Po sesji 28 listopada Serinus zastgpit Bytom w indeksach sWIG80 oraz sSWIG80TR.

Feerum podpisato z ukrainskim Epicentr K LLC dwie umowy o tgcznej wartosci ok. 209,8 min PLN na
dostawe komplekséw siloséw zbozowych na Ukraine. Pierwszy z kontraktéw, na kwote 35,6 min EUR,
przewiduje dostawe pieciu kompleksow siloséw do 1 pazdziernika przysztego roku. Drugi, o wartosci
13,3 min EUR, ma by¢ zrealizowany w ciggu 9 miesiecy od otrzymania zaliczki. Dostawy bedg
realizowane na terenie zachodniej Ukrainy.

Warunkiem wejscia w zycie kontraktow jest podjecie przez Korporacje Ubezpieczen Kredytow
Eksportowych (KUKE) ostatecznej i wigzgcej decyzji o ubezpieczeniu naleznosci z tytutu kontraktéw,
odpowiednio do dnia 24 grudnia 2018 roku (w przypadku kontraktu o wartosci 35,6 min euro) oraz do
dnia 31 maja 2019 roku (w przypadku kontraktu o wartosci 13,3 min euro). Niespetnienie sie
powyzszego warunku we wskazanych terminach spowoduje wygasniecie kontraktow.

Okoto 84 min PLN bedzie kosztowata modernizacja kotta parowego nr 2 w Zaktadach Azotowych
"Putawy", ktéra ma przynies¢ redukcje emisji tlenkow azotu. Putawy otrzymaty na ten cel 52,5 min PLN
z niskooprocentowanej pozyczki z Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodne;.

Spotka opublikowata wyniki 3Q’18. Przychody zwigkszyly do 67,1 min PLN, przy jednoczesnym
obnizeniu marzy brutto do 20,8%. EBITDA wyniosta 3,5 min PLN, a zysk netto 2,1 min PLN.

Archicom — wyniki 3Q’18 [min PLN]
3Q'17 3Q'18 zmianar/r 3Q'18PBDM odchylenie

Przychody 572 67,1 17,4% 69,9 -4,0%
Wynik brutto na sprzedazy 22,6 13,9 -38,2% 13,0 6,8%
Wynik netto na sprzedazy 12,7 4,2 -66,7% 2,7 55,6%
EBITDA 30,0 3,5 -88,3% 2,8 24,6%
EBIT 29,5 3,4 -88,7% 2,4 37,8%
Wynik brutto 33,1 2,1 -93,5% 1,7 28,7%
2Zysk netto 33,0 2,1 -93,6% 1,3 56,6%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 39,4% 20,8% 18,6%
Marza EBITDA 52,4% 52% 4,0%
Marza EBIT 51,7%  5,0% 3,5%
Marza zysku netto 57,8% 3,1% 1,9%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

W zwigzku z problemami linii czarterowych Small Planet Airlines, Novaturas bedzie korzystat w
najblizszym czasie z ustug GetJet Airlines.

Rada Nadzorcza Banku Ochrony Srodowiska zaakceptowata aktualizacje strategii banku na lata 2018-
2021 roku. Cel osiagniecia w 2021 roku powyzej 180 min PLN zysku netto, ROE powyzej 7,7%, C/I
ponizej 47% zostat podtrzymany.
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W aktualizacji ramowej strategii BOS zaktada ewolucje modelu biznesowego w kierunku koncentragcii
na bankowosci instytucjonalnej, w szczegdlnosci matych i $rednich przedsiebiorstwach, przy
jednoczesnym sprofilowaniu oferty dla klientéw indywidualnych, zwigzang ze specjalizacjg w zakresie
ekologii i wykorzystaniem potencjatu na rynku finansowania przedsiewzie¢ proekologicznych. Bank
chce tez przejs¢ z etapu dziatan stabilizacyjnych i naprawczych majacych miejsce w latach 2016-2018
do etapu rozwoju biznesu, zwigzanego z implementacjg nowego modelu biznesowego oraz nowej roli
banku w rzgdowych dziataniach na rzecz ochrony srodowiska.
Mostostal Warszawa Spétka opublikowata wyniki za 3Q’18
MS Warszawa — wyniki 3Q’18 [min PLN]
1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 13Q17 1-3Q'18
Przychody 277,8 292,3 260,8 2688 194,1 2242 2648 830,9 683,2
Zysk brutto ze sprzedazy 33,7 31,2 34,4 18,2 15,6 0,4 13,7 99,3 29,7
2Zysk na sprzedazy 187 155 19,7 0,1 03 -169 -13 53,9 -17,9
EBITDA 13,3 15,8 10,0 -6,7 3,7 -14,5 25 39,1 -8,6
EBIT 10,6 13,2 7,5 -9,9 0,9 -17,3 -0,5 31,3 -16,9
2Zysk (strata) brutto 193 10,9 1,5 -4,7 33 279 1.2 31,7 -30,0
Zysk (strata) netto 13,3 6,5 0,0 -17,3 -1,7 -21,9 -4,6 19,8 -28,2
Marza zysku brutto ze sprzedazy 12,1% 10,7% 13,2% 6,8% 8,0% 0,2% 5,2% 11,9% 4,4%
Marza EBITDA 4,8% 5,4% 38% -25% 19% -65% 09% 4,7% -1,3%
Marza EBIT 3,8% 4,5% 29% -3,7% 05% -7,7% -0,2% 3,8% -2,5%
Marza zysku netto 4,8% 2,2% 00% -64% -09% -98% -1,7% 2,4% -4,1%
Zrédto: DM BDM S.A., spétka
Mirbud Spotka opublikowata wyniki za 3Q’18 (zalegly komentarz ze $rody)
Mirbud — wyniki 3Q’18 [min PLN]
1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 1-3Q'17 1-3Q'18
Przychody 121,0 212,5 244,4 2819 142,5 340,7 322,77 578,0 805,9
Zysk brutto ze sprzedazy 21,3 20,8 22,4 19,8 18,5 24,9 22,9 64,4 66,3
EBITDA 11,3 139 145 187 115 174 144 39,7 43,2
EBIT 8,7 11,4 11,8 15,9 8,7 14,6 11,5 32,0 34,8
Zysk (strata) brutto 5,2 8,2 8,2 9,8 5,7 8,1 8,6 21,6 22,4
Zysk (strata) netto 3,7 53 6,8 7,0 4,0 7,1 5,4 15,8 16,5
Marza zysku brutto ze sprzedazy 17,6% 9,8% 9,2% 7,0% 13,0% 7,3% 7,1% 11,1% 8,2%
Marza EBITDA 9,3% 6,5% 5,9% 6,6% 8,0% 51% 4,5% 6,9% 5,4%
Marza EBIT 72% 54% 48% 56% 61% 43% 3,6% 55%  43%
Marza zysku netto 3,0% 2,5% 2,8% 2,5% 2,8% 2,1% 1,7% 2,7% 2,0%
Zrédto: DM BDM S.A., spétka
BDM: Wyzsze przychody r/r, stabsze marze, poréwnywalna r/r EBITDA. CF operacyjny w 3Q'18 +1
min PLN (-44 min PLN po 1-3Q’18).Dtug netto 265 min PLN.
Dekpol Spotka opublikowata wyniki za 3Q’18 (zalegly komentarz ze $rody)
Dekpol — wyniki 3Q’18 [min PLN]
1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 1-3Q'17 1-3Q'18
Przychody 750 83,9 199,7 2203 161,1 193,7 2171 358,7 5718
Zysknasprzedazy 60 3,5 239 171 129 11,6 114 33,4 35,9
Saldo PPO/PKO 04 03 01 42 05 22 05 08 1,2
EBITDA 75 50 253 152 150 11,5 139 37,8 40,4
EBIT 65 38 240 129 134 94 119 34,2 34,7
Wynik brutto 5,5 24 231 103 123 79 @ 87 30,9 28,9
Wynik netto 44 19 182 85 90 61 71 24,5 22,2
Marza EBITDA 10,0% 60% 12,7% 69% 93% 59%  64% 105%  7,1%
Marza EBIT 86% 4,5% 12,0% 58% 83% 49% 55% 9,5% 6,1%
Marza zysku netto  5,9% 2,3% 9,1% 3,8% 5,6% 3,1% 3,3% 6,8% 3,9%
Zrédto: DM BDM S.A., spétka
BDM: Wyniki duzo stabsze r/r ze wzgledu na niskg kontrybucje segmentu deweloperskiego (w 3Q’18
przekazano 125 lokali vs 297 rok temu).
e Rozwodnienie marzy skonsolidowanej przez duzy udziat segmentu generalnego wykonawstwa.
o W ofercie sprzedazowej spétka ma obecnie 463 lokale (vs 381 po 3Q’17)
o W 3Q’18 spbtka zakontraktowata 133 lokale vs 201 rok temu.
e Backlog segmentu wykonawczego to 281 min PLN (287 min PLN po 2Q’18)
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Budownictwo Podsumowanie wynikéw 3Q’18 dla spotek budowlanych

Budownictwo — wyniki 3Q’18 [min PLN]

10'16 2Q't6 3Q'16 4Q'16 | 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 | 1Q'18 2Q'18 3Q'18
Przychody 4041,3 5301,3 58130 6111,0 | 4000,1 55060 59788 6794,9 | 4542,3 6160,2 6694,5
Budimex 987,7 1442,0 1689,3 14533 (10527 16690 18316 18160 13388 1963,8 20870
Dekpol 53,0 42,6 64,0 99,1 75,0 83,9 199,7 2203 | 161,1 1937 = 217,1
Elektrobudowa 214,8 313,4 251,7 191,6 142,4 213,6 251,5 295,3 149,1 152,2 212,3
Erbud 341,9 4463 4254 5762 | 3441 4322 5059 5233 | 4324 5274 6648
Instal Krakow 70,0 80,6 90,6 116,7 88,8 89,8 100,3 129,4 132,1 119,3 102,8
Introl 91,4 98,6 101,9 95,4 83,3 88,1 98,6 129,2 95,1 106,9  114,0
Mirbud 120,4 179,4 227,8 246,4 121,0 212,5 2444 281,9 142,5 340,7 322,7
Mostostal Ptock 23,8 26,6 25,4 33,8 23,4 35,4 243 21,0 15,8 16,5 29,3
Mostostal Warszawa  350,6 382,4 336,0 334,1 277,8 292,3 260,8 268,8 194,1 224,2 264,8
Mostostal Zabrze 167,2 217,10 201,3 2067 | 1592 178,8 1854  127,1 | 1389 1374 = 167,1
Pekabex 91,5 118,9 138,6 156,5 138,7 143,1 162,4 179,1 164,0 227,6 254,5
Polimex 642,0 630,0 769,1 627,2 5446 589,4 537,7 749,4 348,3 462,1 387,4
Rafako 334,3 4063 4955  639,2 | 439,7 432,2 4568  453,9 | 2979 3262  259,1
Tesgas 10,1 15,7 17,0 17,6 10,0 13,2 15,1 19,2 18,3 18,4 19,5
Torpol 146,7 189,6  160,9  270,3 64,3 148,6  168,7  366,5 | 211,5 3342 = 4246
Trakcja 140,2 338,6 408,7 493,6 136,7 401,0 412,1 424,5 205,1 373,8 518,3
Unibep 221,4 280,01 3167 430,9 | 2651 4081 397,8 5583 | 3716 4427 4125
ZUE 34,6 93,2 92,8 122,4 33,2 74,7 125,6 2319 125,9 193,2 236,7
EBIT 183,1 152,6 305,5 252,8 191,4 264,7 314,3 35,5 163,5 14,1 262,4
Budimex 62,9 1154 1308 196,1 | 1104 1388 1771  162,0 83,9 86,2 141,6
Dekpol 23 12,4 6,9 9,2 6,5 3,8 24,0 12,9 13,4 9,4 11,9
Elektrobudowa 2,5 20,9 19,5 18,8 06 20,1 15,8 33,3 2,7 75,1 5,1
Erbud 12,1 23,4 8,8 15 39 10,9 10,2 12,7 4,9 -45,4 13,3
Instal Krakéw 43 3,9 3,0 2,8 4,9 2,0 6,4 2,6 15,7 8,4 4,2
Introl 5,0 4,3 7,9 -2,2 4,6 2,1 2,7 58 3,0 3,5 4,3
Mirbud 7,8 48 22,0 6,9 8,7 11,4 11,8 15,9 8,7 14,6 11,5
Mostostal Ptock -0,9 -2,1 -0,3 -1,5 1,1 0,3 -1,0 9,2 -6,4 -4,3 2,5
Mostostal Warszawa 16,9 10,5 12,2 7,8 10,6 13,2 7,5 9,9 0,9 17,3 0,5
Mostostal Zabrze 3,1 -2,4 6,1 -26,5 -0,8 8,0 3,7 -86,6 7,0 7,4 3,8
Pekabex 15,8 6,2 59 13,0 56 8,0 9,3 12,1 13,5 18,8 21,0
Polimex 37,6 -81,0 19,0 -3,5 26,8 35,7 3,8 -144,2 4,8 -12,1 0,5
Rafako 6,7 3,9 19,3 5,2 25,7 3,8 29,2 -12,3 17,2 8,4 7,8
Tesgas -1,7 -1,3 -0,7 -1,7 -3,3 -1,7 -1,8 0,2 0,1 0,6 13
Torpol 37 0,8 23 11,0 -3,5 -6,2 -2,0 -1,6 -3,7 -1,0 15,9
Trakcja 15 23,7 34,0 14,6 -6,1 12,2 8,0 24,0 -23,8 5,6 11,0
Unibep 7,9 7,6 13,9 39 4,9 8,6 55 45 23,8 2,6 7,2
ZUE -4,3 16 -5,0 7,7 -9,2 -6,3 39 13,3 -2,3 3,8 0,1
zysk netto 129,6 96,0 232,8 167,8 126,5 177,9 232,8 -95,7 100,4 -25,3 186,6
Budimex 51,5 94,5 105,0 158,8 85,2 109,5 142,4 127,4 63,3 64,7 102,7
Dekpol 1,3 8,0 54 8,2 4,4 19 18,2 8,5 9,0 6,1 71
Elektrobudowa 1,6 21,3 17,2 15,0 -1,4 18,6 12,9 28,5 19 -61,8 4,8
Erbud 6,9 14,3 4,2 10,6 0,3 6,8 7,8 7,6 4,5 -32,9 4.8
Instal Krakéw 29 11 4,4 1,1 31 1,0 5,6 2,5 13,1 7,4 2,5
Introl 39 2,5 6,0 -3,0 3,4 2,4 24 -7,7 2,3 17 0,4
Mirbud 33 0,8 14,6 0,8 3,7 53 6,8 7,0 4,0 71 54
Mostostal Ptock -1,5 -2,1 0,1 -1,5 0,8 0,2 -0,9 -10,1 -6,4 -5,4 2,2
Mostostal Warszawa 12,1 1,7 13,6 -10,9 13,3 6,5 0,0 -17,3 -1,7 =219 -4,6
Mostostal Zabrze 0,9 -3,5 43 -24,5 -2,2 36 2,6 -83,8 33 23 3,7
Pekabex 12,1 6,4 4,3 11,5 4,1 5,2 7,2 9,2 9,9 12,9 18,0
Polimex 26,3 -79,0 6,8 -15,6 16,3 18,4 -3,6 -168,5 -1,1 -19,9 11,1
Rafako 4,4 3,2 14,6 -11,6 10,7 -1,4 16,7 -23,8 8,4 6,2 7,0
Tesgas -1,7 -1,2 -1,0 -1,8 -33 -2,0 -1,8 0,5 0,0 -0,2 1,2
Torpol 3,2 -0,6 1,4 6,3 -3,3 -7,9 -2,1 -13,5 -4,1 -1,8 10,6
Trakcja 0,4 17,7 28,1 8,5 6,1 7,0 71 23,4 22,4 1,7 6,5
Unibep 5,1 8,8 8,2 9,5 54 9,3 8,6 2,5 18,1 5,4 2,4
ZUE -33 2,0 -4,4 6,5 -7.9 -6,6 2,9 12,0 -1,9 31 0,7

Zrédto: DM BDM S.A., spéitki

Skonsolidowane przychody branzy [min PLN] Skonsolidowane EBIT branzy [min PLN]
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Zrédto: DM BDM S.A., spotki Zrédto: DM BDM S.A., spétki
Awbud Rada nadzorcza Awbudu powotata na stanowisko prezesa Anete Binkiewicz. Pod koniec wrzesnia

rezygnacje z funkcji prezesa ztozyt Michata Wuczynski.

Qumak IT Works i Manassa obejmg cztery udziaty w Qumak Professional Services za 3,6 min PLN. Nowe
udziaty bedg stanowity 28,6% w podwyzszonym kapitale zaktadowym QPS.
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Sfinks Cena emisyjna od dwoch do szesciu min akcji serii P Sfinksa zostata ustalona na 1 PLN. Zawarcie
umow w sprawie objecia akcji serii P oraz dokonywanie optat ma nastgpi¢ 31 grudnia 2018 roku.
Obecnie kapitat zaktadowy spotki dzieli sie na 31,1 min akgiji.
TXM Spotka opublikowata wyniki 3Q’18. Przychody spadty do 83,3 min PLN, strata EBITDA wyniosta 8,8

min PLN, z kolei strata netto pogtebita sie do 12,3 min PLN.

TXM — wyniki 3Q’18 [mIn PLN]
3Q'17 3Q'18 zmianar/r 3Q'18P BDM odchylenie

Przychody 100,6 83,3 -17,2% 83,0 0,3%
Wynik brutto na sprzedazy 35,4 32,1 -9,4% 30,7 4,4%
EBITDA -8,1 -8,8 - -11,3 -
EBIT 4102 -11,1 - 13,9 o
Zysk brutto -10,6 -12,2 - -14,4 -
Zysk netto -89 -12,3 - -11,6 -
Marza zysku brutto ze sprzedazy  35,2% 38,5% 37,0%

Marza EBITDA - - -

Marza EBIT - - -

Marza zysku netto - - -

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Grupa ocenia, ze dotychczasowe dziatania optymalizacyjne nie przyniosty oczekiwanych rezultatéw i
konieczna jest gtebsza restrukturyzacja spotki. Trwajg prace nad aktualizacjg strategii.

Zarzad poinformowat, ze trwajg prace nad modyfikacjg strategii spotki, ktére obejmujg optymalizacje
sieci sprzedazy poprzez likwidacje nierentownych i nierokujgcych lokalizacji; wzrost rotacji towaréw
poprzez zmiane polityki cenowej i optymalizacje poziomu zapasu; wzrost efektywnosci operacyjnej
sklepdéw; dalszg intensywng optymalizacje kosztéw dziatalnosci zaréwno w sklepach jak i centrali.

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