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KOMENTARZ PORANNY Notowania: poniedziatek, 13 listopada 2017
Kulminacja sezonu wynikéw flaro=c ZmitEne
1D YTD
Nowy tydzien nie rozpoczat sie zbyt dobrze dla inwestoréw na GPW. Stracity na wic2o0 24546 0,1% 26,0%
wartosci wszystkie gtéwne indeksy. W najmniejszej skali znizkowat WIG20 wiG30 28217 -0,5% 25,8%
(gtownie dzieki przebudzeniu w dwoch ostatnich godzinach handlu), o 0,1%. mwiG40 477638 -1,2% 13,3%
Kolejng $wiece o czarnym korpusie ma za sobg sWIG80 (wczoraj -0,6%). O skali swiG80 137484 -0,6% -3,6%
dystrybucji akcji na $wiadczy fakt, ze na ostatnich dwadzie$cia sesji indeks WIG 631603 -0,4% 22,0%
maluchéw tylko pie¢ razy zamykat sie wyzej niz otwierat. Na rynkach WIG Banki 7904,2 1,6% 26,2%
zagranicznych nastroje stopniowo poprawiaty si¢ od popotudnia. Co prawda WIGBud 2688,0 -1,5% -5,9%
DAX stracit 0,4%, ale juz S&P500 finiszowat na +0,1%. Dzi$ rano sytuacja na WIG Chemia 15142,2 -1,8% 10,1%
kontraktach jest nieco odwrotna. Futures na niemiecki indeks lekko rosng, a na WIG Dew 20603 -0.4% 12,6%
amerykanski minimalnie tracg. Kulminacyjny punkt w tym tygodniu osigga sezon WIG Energia 29530 -0,9% 15,7%
publikacji wynikow kwartalnych (na trwajacy jeszcze do konca listopada sezon na WIGIT 1980,9 -1,5% -8,1%
duzym rynku, natozy sie finisz na NewConnect). Przy czym okresy wynikéw na WIG Media 45305 -1.0% -0.7%
gtownym parkiecie sg obecnie bardziej rozciggniete w czasie niz to niegdys WIG Paiiwa 8007,0 -1.5% 41,2%
bywato (obecne przepisy umozliwiajg raportowanie za 3Q do konca listopada, WIG Spoz 35328 1.2% -15,0%
wiec tradycyjnie spore grono spétek bedzie czekaé do konca). Z danych makro WIG Surowce 47150 1,1% 34.1%
mamy dzi$ odczyty PKB za 3Q’17 m.in. z Polski i strefy euro. Przed potudniem WIG Telco ST RO.000 02%
zaplanowane sg wystgpienia w zasadzie wszystkich szeféw najwazniejszych DPAX 130744 -0,4% 13,9%
bankéw centralnych na $wiecie. Sl DB Lk S
BUX 39 254,0 -0,5% 22,7%
Krzysztof Pado S&P500 25848 0,1% 15,5%
DJIA 234397 0,1% 18,6%
Z 2 Nasdagq Comp 6 757,6 0,1% 25,5%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK — PTER o 0%
= Grupa Azoty, Putawy: dwucyfrowe wzrosty cen m/m nawozéw azotowych w pazdzierniku Nikkerzzs 223500 0. 0% 17,1
S&PIASX 200 5968,7 -0,9% 5,3%
[komentarz BDM];
Zioto 1279,1 0,2% 10,9%
= Ciech: wyniki za 3Q'17 zbiezne z naszymi oczekiwaniami i konsensusem; wiecej kontroli  Miedz 6786,0 -0,3% 22,6%
podatkowych [komentarz BDM]; Ropa 56,8 0,0% -0,5%
= CCC: Wyniki 3Q'17 zgodne z wczesniejszymi szacunkami [komentarz BDM; EUR/PLN 4.24 0.3% -3,8%
) N o USD/PLN 3,63 0,3% -13,2%
= Emperia: wyniki 3Q’'17 stabsze od oczekiwan [komentarz BDM]; CHE/PLN 3.65 0.3% 11,20
= PKO BP: bank spodziewa sig, ze 4Q'17 dla banku bedzie dobry, jednak sezonowo EUR/USD 1,17 0,0% 10,9%
obcigzony wyzszymi kosztami; USD/IPY 113,6 0,1% -2,9%

= Erbud: wyniki lekko powyzej naszych oczekiwan i minimalnie nizsze od konsensusu na gywoq
poziomie EBITDA [komentarz BDM];

Wartosé Zmiana
= Erbud: backlog 2,1 mld PLN, z czego 539 min PLN na 4Q'17; Kurs otwarcia 2470 14 -0,56%
= Wasko: wyniki 3Q’17 ponizej oczekiwan [komentarz BDM]; Kurs zamknigcia 2470 4 0,16%
Bank Handlowy: ik w 3Q'17 7ej k . Kurs min. 2448 -14 -0,57%
ank Handlowy: wynik w powyzej konsensusu; P VAo 16 0,40%
= Wielton: udziat spdtki w polskim rynku nowych przyczep wynidst okresie styczen- wolumen obrotu 13764 -1 299 -8,62%
pazdziernik 16,22% wobec 16,03% rok wczesniej; Otwarte pozycje 65 837 386 0,59%
= Ursus: udziat Ursusa w liczbie rejestracji nowych ciagnikéw wyniost w okresie styczen- Indeksy GPW
4 i i 0, 0,
pazdziernik 2017 r. 8,01% wobec 6,76% [wykres] Indeks Open Low High Close B Gl
= Instal Krakéw; Wyniki 3Q’17 powyzej naszych oczekiwan [komentarz BDM]; WIG20 245890 2442,08 247226 245460 -01% 615

WIG30 2 840,02 2 808,55 284521 282167 -05% 790

MWIG40 4 837,58 13696,83 13800,74 4776,75 -1,2% 253
WYKRES DNIA SWIGBO 1379319 476244 483843 1374842 -06% 38

WIG-PL 64 580,32 64 302,63 64580,32 6454826 -0,4% 897
Po ujawnieniu informacji o $ledztwie prokuratorskim w sprawie mozliwego 6348852 6289879 63614,68 6316030 -04% 915
oszukiwania klientow przez XTB kurs spétki zanurkowat wczoraj o ponad

40%. WIG20
Close MC 1D YTD
Roczna stopa zwrotu sWIG80-WIG20 Alior 71,38 9227 1,9% 31,7%
Asseco PL 44,90 3727 -1,9% -16,8%
1 dy I T e o = (s e 5905 1000 BZWBK 371,00 36 853 0,4% 17,4%
|0 Ml. T, - ccc 250,05 10293 0,1% 22,8%
e J_J' 00 Cyfrowy P. 24,43 15 624 -2,0% -0,7%
P I“'i ’I[ " i Energa 11,69 4840 0,3% 28,5%
i thp,m i 00 Eurocash 27,81 3870 -6,5% -29,3%
TR, W M Jsw 97,00 11389 0,7% 45,0%
LT [ i il l 700 KGHM 122,05 24 410 1,4% 32,0%
" Lotos 65,13 12041 2,2% 70,3%
W P, 00 Lpp 8149,70 15097 0,2% 43,6%
||y g et -'m-.jly‘ ™ A.,W mBank 465,00 19 675 1,9% 38,7%
s 500 Orange 5,42 7113 0,4% -1,6%
Pekao 123,50 32415 1,2% -1,8%
400 pgE 11,97 22381 -0,2% 14,5%
b PGNIG 6,16 35594 6,2% 9,4%
90:28 @ PKN Orlen 123,70 52908 -0,1% 45,0%
Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov PKOBP 39,77 49713 2,6% 41,3%
w016 | 2017 PZU 44,10 38081 2,8% 32,8%
XTB PW Equity (X-Trade Brokers Dom Maklerski SA) Graph 1626 Daily 14NOV2016- 14N Copyright® 2017 Bloomberg Finance L.P. 14-Nov-2017 08:09:23 Tauron 3,11 5450 -1,0% 9,1%

Zrédio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

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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nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.




bd@ BIULETYN PORANNY

od
S21993 wtorek, 14 listopada 2017

mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YD
Alumetal 4748 735  -11% -22,7% Intercars 28170 3991 20%  1,5% | Nermalized As OF 12/30/2016 M 30
Amica 13450 1046 2,7% -27.8% Kemel 4650 3810 22% 2729 | @S 2601 ,‘/ \JV\ 26011162 |
Amrest 36900 7828 3,9%  24,7% Kely 38270 3632 -10% -14% | WSWIGS0 -358 R
Apator 2850 944 -24% -4,7% Kruk 28095 5266 -29% 185% My A/N
Azoty 7020 6964 -35% 120% Medicalg 19300 696  38%  -37.3% W] 2
Bogdanka ~ 6895 2345 -15% -08% Milennium 821 9960  04%  58,2% A. p’ o WA A I
Boryszew 9,65 2316 -15% 20,5% Netia 415 1447 -1,0%  -98% Wy Vof vl AVARET i)
Budimex 18205 4648 -34% -80% Neuca 24930 1166 11% -36,1%
CDProjekt 114,75 11030 -8,1% 119,8% Orbis 88,55 4080 -06% 213% o 0
Ciech 5750 3030 -09% -14% Pfleiderer 3636 2353 07%  -1,5% jmf}/ﬂ \q'ﬂ\\/\v
Comarch 16395 1333 00% -58% PKPCargo 54,80 2454 23%  166%
Echo 451 1861 13% -13,3% Polimex 481 1138 -62% 286% \
Emperia 9130 1127 -2,1% 40,5% Polnord 800 262 22%  -14% W 0
Enea 1201 5302 -39% 264% Robyg 312 903  03% 51%
Forte 6140 1469 -02% -19,2% Sanok 5050 1358 -04% -17,6% F =
GefinNoble 1,54 1389  0,7%  16,7% Stalprodukt 499,50 2787 -1,0%  -49% tar Jn Sep
GBW 43,10 1809 -0.9% 7:9% Synthos Extr 6312 -0.6% 4.6% WIG20 Index (WIG20) gl111 Daily 30DEC2016-14NOV2017  Copyright® 2017 Bloomberg Finance LP.  14-Nov-2017 08:11:26
GTC 884 4157 -22% 78% Trakca 764 383 03%  -460%  Fiun Bloomberg, Dom Makierski BDM SA.
Handiowy ~ 7859 10269 -05% 29% Uniwheels 30900 3832 66%  40,9%
INGBSK 20255 26352 18%  255% Wawel 97000 1455 00% -118%
FW20
2600
B KRS Index - Last Price 2470.0 0.16%
High on 10/12/17 5770
+ Aversge 23936

L Low on 04/11/17 2

192.0 P2550
B Hoving Average(Simpla,15,0) (KRS1) 2497.1

P2450

2400
P 2350
2300
2250
2200
Apr 13 Apr 28 May 15 May 31 Jun 16 Jun 30 Julls Jul'31 Aug 16 Aug 31 Sep 15 Sep 29 Oct 16 Oct 31 Nov 15
2017
KRS1 Index (WSE WIG20 Tndex Future) graph 1550 Daily OSAPR2017-14NOV2017 Copyrights 2017 Bloomberg Finance LP. 14-Nov-2017 08:11:47
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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WIG20 Tndex (WIG20) GIS08  Daily 13HAY2017-14NOV2O17 Copyrights 2017 Bloombara Finance L., 14-ov-2017 08:12:04

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Grupa Azoty, Putawy  genchmarki za pazdziernik 2017

BDM: w pazdzierniku najwiekszy wzrost notujg amoniak (15% m/m), RSM (15% m/m), saletrzak
(13%), siarczan amonu (12% m/m), mocznik i saletra amonowa (+10% m/m). Kolejna podwyzka cen
bieli tytanowej (+5% m/m), melaminy (+1% m/m). Kaprolaktam/poliamid bez zmian.

Wzrosty cen podstawowych nawozéw szczegdlnie azotowych powinny wspiera¢ wyniki Grupy Azoty w
4Q’17. Zwracamy uwage na Putawy (>50% sprzedazy z mocznik/RSM/saletra/siarczan amonu; ceny
mocznika rosng o 35% r/r w pazdzierniku’17).
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Ekspozycja przychodowa Grupy Azoty, Polic i Putaw 2016
Grupa Azoty ZCh Police ZA Pulawy
Nawozy 60,7% 61,7%
azotowe 41,5% 13,0% 54,3%
mocznik/RSM* 16,1% 13,0% 27,5%
saletra amonowa 15,6% 24,7%
saletrzak/saletrosan 7,8%
siarczan amonu 2,0% 2,1%
wielosktadnikowe 19,3% 61,1% 7,5%
NPK 15,7% 48,0% 7,5%
DAP 3,5% 13,1%
Tworzywa 14,4% 9,9%
poliamid 9,6%
kaprolaktam 4,8% 9,9%
Chemia 19,4% 24,8% 13.2%
alkohole (2EH) 6,9%
plastyfikatory (DEPH) 3,0%
melamina 5,6% 13,2%
biel tytanowa 3,9% 12,7%
amoniak 12,1%
RAZEM 94,5% 98,9% 84,9%
Zrédio. BDM S.A.
Wydziat 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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Ciech Spétka opublikowata raport za 3Q’17
BDM: oczyszczona EBITDA okazata sie zbiezna z konsensusem rynkowym i naszymi oczekiwaniami (-
3,3% vs oczek.). CFO na poziomie 111 min PLN vs 188 min PLN przed rokiem. CAPEX tylko 77 min
PLN vs 128 min PLN przed rokiem. Po 1-3Q’17 na inwestycje spotka wydata 266 min PLN wobec
celu’17 z poczatku roku ok. 480 min PLN. W efekcie dfug netto jest nieco mniejszy q/q (1,02 mid PLN).
Struktura segmentowa wynikéw bez wiekszych zaskoczen. Struktura geograficzna sprzedazy sugeruje
nieco mniejszy wzrost w Polsce (+8% r/r, narastajgco +12%), zdecydowany spadek w Niemczech (-
18% r/r vs -10% narastajgco). Sprzedaz na rynki azjatyckie (bez Chin) kontynuuje wysokie dynamiki
(+28% r/r vs +25% r/r narastajgco). Sprzedaz w Czechach bez zmian, w Rumunii ro$nie o 11% (5% r/r
narastajgco). Wymienione rynki to 73% ogotu sprzedazy grupy.
W komentarzu spétka wskazuje na wyzsze wolumeny sprzedazy sody kalcynowanej, soli, SOR,
Krzemianow oraz pianek PUR. Z kolei negatywny efekt ktéry przesgdzit o spadku EBITDA o 16% r/r to
niewielki spadek cen sody kalcynowanej w Europie w zwigzku z wejsciem na rynek nowych mocy z
Turcji (oczekiwaliSmy poréwnywalnych cen), a takze wzrost cen surowcéw: wegla, gazu,
koksu/antracytu.
Spotka informuje, ze wszczeto kontrole podatkowe w 5 spétkach grupy za 2015 rok i 2013 rok (o
sprawie z 2013 roku spotka informowata juz wczesniej- potencjalne ryzyko to 3,5 min PLN). Ryzyko w
pozostatych 4 spotkach zarzad kwantyfikuje na 15 min PLN zalegtego podatku wraz z odsetkami.
Dodatkowo w Niemczech toczg sie kontrole podatkowe za lata 2007-2009 i 2010-2015. Tego ryzyka
spotka nie jest w stanie skwantyfikowac.
Konferencja z zarzgdem dzi$ o 10:00 (siedziba spétki na ul. Wspdinej w Warszawie
Wybrane dane finansowe [min PLN]
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17PBDM réznica 3Q'17P konsens. réznica
Przychody 853,9 836,33 2,1% 843,8 -0,9% 855,0 -2,2%
Wynik brutto na sprzedazy 260,9 196,0 -24,9% 225,5 -13,1% 176,5 11,0%
EBITDA 208,4 1855 -11,0% 184,5 0,5% 176,5 51%
soda 196,3 167,9 -14,5% 166,4 0,9%
organika 9,4 11,2 19,4% 10,2 9,6%
krzemiany 12,7 10,6 -16,2% 12,2 -13,1%
pozostate -10,0 -4,2 -57,7% -4,4 -3,2%
EBITDA adj. 212,8 178,4 -16,2% 184,5 -3,3% 176,5 1,1%
EBIT 153,8 122,9 -20,1% 126,0 -2,5% 116,5 5,5%
Zysk brutto 134,2 114,77 -14,5% 113,3 1,2%
Zysk netto 1555 84,9  -454% 89,5 -5,1% 83,25 2,0%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  30,6% 23,4% 26,7%
Marza EBITDA adj. 249% 21,3% 21,9%
Marza EBIT 18,0% 14,7% 14,9%
Marza zysku netto 182% 10,2% 10,6%
P/E 12m 7,0
EV/EBITDA 12m 5,1
Zrédto. BDM S.A.
CCC Spétka podata wyniki za 3Q’17.
CCC —wyniki 3Q’17 [min PLN]
3Q'16 3Q'17 =zmianar/r 3Q'17PBDM odchylenie 3Q'17kons. PAP odchylenie
Przychody 664,7 9872  48,5% 983,5 0,4% 983,9 0,3%
Wynik brutto ze sprzedazy  339,3  503,3 48,3% 493,4 2,0% - -
EBITDA 46,7 8L6  74,7% 88,6 -7,9% 90,6 -9,9%
EBIT 25,2 52,3 107,5% 64,8 -19,3% 69,5 -24,7%
Wynik brutto 95 482  407,4% 60,3 -20,1% - -
Wynik netto 10,2 41,2 303,9% 48,8 -15,6% 44,5 -7,4%
marza brutto ze sprzedazy  51,0% 51,0% 50,2% -
marza EBITDA 7,0% 8,3% 9,0% 9,2%
marza EBIT 38%  53% 6,6% 7,1%
marza netto 1,5% 4,2% 5,0% 4,5%
Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
BDM: Opublikowane wyniki sg zgodne z wcze$niejszymi szacunkami. Przychody wyniosty 987,2 min
PLN, a marza brutto 51%. EBITDA grupy byta bliska 81,6 min PLN, a zysk netto wzrést do 41,2 min
PLN. Zwracamy uwage na bardzo mocny wzrost kosztéw z tytutu wynagrodzen w sklepach, ktére
wyniosty w 3Q’17 niemal 118 min PLN (oznacza to wzrost az o 46%, w naszej ocenie moze to byc
jeden z gtéwnych czynnikéw ryzyka takze w kolejnych okresach) Cash flow z dziatalno$ci operacyjnej
wyniost -88,2 min PLN
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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Spotka podata wyniki za 3Q'17

Emperia — wyniki 3Q’17

3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17PBDM odchylenie 3Q'17kons. PAP odchylenie

Przychody 585,7  645,1 10,2% 643,6 0,2% 649,2 -0,6%
Wynik brutto ze sprzedazy 168,4 181,7 7,9% 184,7 -1,6% - -
EBITDA 32,2 19,4 -39,8% 24,8 -21,7% 25,9 -25,2%
EBITDA adj 229 194 -15,4% 25,1 -22,7% - -
EBIT 19,8 6,6 -66,5% 12,2 -45,6% 13,2 -49,7%
2ysk brutto 19,7 59 -70,2% 11,6 -49,1% - -
Zysk netto 16,4 3,4 -79,2% 9,4 -63,4% 10,8 -68,3%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  28,8%  28,2% 28,7% -

Marza EBITDA 5,5% 3,0% 3,8% 4,0%

Marza EBIT 3,4%  1,0% 1,9% 2,0%

Marza zysku netto 2,8% 0,5% 1,5% 1,7%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Zaprezentowane wyniki sq znacznie stabsze zaréwno wzgledem naszych oczekiwan, jak i
konsensusu. Przychody grupy byty bliski 645,1 min PLN, a marza brutto wyniosta 28,2%. EBITDA
grupy spadfa r/r do 19,4 min PLN (-40% vs raportowana w 3Q’16 i -15% po oczyszczeniu o zdarzenia
Jjednorazowe w segmencie nieruchomosciowym). Tym samym wynik netto obnizyt sie do 3,4 min PLN.
In plus odbieramy cash flow operacyjny, ktory w 3Q’17 byt bliski 22,6 min PLN (vs 8,6 min PLN przed
rokiem).

W ujeciu segmentowym obszar detalicznym wypracowat tgcznie 635,2 min PLN przychodéw i 11,8 min
PLN EBITDA, co oznacza spadek rentownos$ci do 1,8%. Koszty centrali zwiekszyly sie do 2,2%
obrotéw, a wydatki na marketing stanowity 1,1% obrotéw. Stokrotka dysponowata na koniec 3Q’17 407
sklepami. Obszar nieruchomo$ci zaraportowat stabsze rezultaty r/r, co wynika z braku transakcji
sprzedazy aktywow (miaty miejsce w 3Q’16). Segment IT zmniejszyt sprzedaz do 8 min PLN (-10% r/r;
grupa stara sie odzyskac klientéw), a EBITDA zmniejszyta sie do 1,2 min PLN (-1 min PLN). Dywizja
zarzgdzanie wygenerowata az 3,4 min PLN straty EBITDA. Emperia wyjasnia w sprawozdaniu, ze w
okresie 1-3Q’17 poniosta koszty zwigzane z postgpowaniem podatkowym w kwocie 0,5 min PLN (vs
0,4 min PLN przed rokiem) oraz 3,1 min PLN w zwigzku z prowadzonym przegladem opcji
strategicznych.

Emperia — wyniki wg segmentéw

3Q'16 3Q'17 zmiana r/r
Detal
Przychody 574,3 635,2 10,6%
EBITDA 11,5 11,8 2,3%
marza EBITDA 2,0% 1,8%

3Q'16 3Q'17 zmiana r/r
Nieruchomosci
Przychody 17,5 16,8 -4,2%
EBITDA 19,0 9,9 -48,1%
marza EBITDA 108,7% 58,9%

3Q'16 3Q'17 zmiana r/r
IT
Przychody 8,9 8,0 -10,1%
EBITDA 2,2 1,2 -44,6%
marza EBITDA 24,5% 15,1%

3Q'16 3Q'17 zmianar/r
Zarzadzanie
Przychody 0,2 0,2 12,4%
EBITDA -0,6 -3,4 -

marza EBITDA - -
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

PGE zamierza przedstawi¢ 14 grudnia strategie dla obszaru cieptownictwa.

PGE sfinalizowato przejecie aktywéw EDF w Polsce, warto$¢ transakgcji to 4,27 mid zt

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 subiektywnymi i autoréw. O ie i zawarte w nim
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.




bdD

041993

PGNIG

PKO BP

Erbud

Wasko

Bank Handlowy

BIULETYN PORANNY

wtorek, 14 listopada 2017

PGNIG w pierwszych dziewieciu miesigcach tego roku sprzedat na Ukrainie 430 min m szesciennych
gazu. Spotka spodziewa sie, ze w catym 2017 roku sprzedaz na ten rynek wyniesie 700-800 min m
szesc. - poinformowat na konferencji prasowej wiceprezes PGNiG Maciej Wozniak.

PGNIG ztozyt wniosek o nowg taryfe gazowg dla odbiorcow detalicznych. Spétka widzi podstawy do
niewielkiej zmiany cen.

PGNIG ocenia, ze udziat segmentu poszukiwanie i wydobycie w wynikach grupy na poziomie 60-proc.
to wlasciwa proporcja, ktéra prawdopodobnie utrzyma sie w dtuzszym czasie.

PKO BP spodziewa sig, ze 4Q’'17 dla banku bedzie dobry, jednak sezonowo obcigzony wyzszymi
kosztami - poinformowat Bartosz Drabikowski, wiceprezes banku.

PKO BP liczy, ze z zysku osiagnietego w 2017 roku bedzie mogt wyptaci¢ dywidende, czeka jednak na
wytyczne KNF - poinformowat Piotr Mazur, wiceprezes banku.

Spétka opublikowata wyniki za 3Q’17.

Erbud— wyniki 3Q’17

3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17PBDM odch 3Q'17P konsPAP odch 3Q'17P kons PAP

Przychody ze sprzedazy 4254 505,9 18,9% 459,7 10,0% 485,0 4,3% 459,7 - 505,3
Zysk brutto ze sprzedazy 29,8 31,6 5,8% 33,3 -5,3% - - -
Zysk na sprzedazy 9,6 9,6 0,0% 9,3 2,8% - - -
EBITDA 11,2 12,5 12,3% 11,8 6,0% 13,1 -4,3% 11,8-14,2
EBIT 8,3 10,2 15,5% 9,3 9,3% 10,5 -2,9% 9,3-11,7
Zysk (strata) brutto 5,2 10,0 92,4% 8,1 24,1% - - -
Zysk (strata) netto 4,2 7,8 86,6% 6,2 26,6% 7,1 10,1% 6,2-7,8
Marza zysku brutto ze sprzedazy  7,0% 6,2% 7,2% - -
Marza EBITDA 2,6%  2,5% 2,6% 2,7% -
Marza EBIT 2,1% 2,0% 2,0% 2,2% -
Marza zysku netto 1,0% 1,5% 1,3% 1,5% -

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM: Wyniki lekko powyzej naszych oczekiwan i minimalnie nizsze od konsensusu na poziomie
EBITDA (nasze prognozy byty na dolnych widetkach oczekiwan rynkowych). Saldo pozostatej
dziatalnosci operacyjnej +0,6 min PLN. Marza EBIT na poziomie 2,0% (oczyszczona 1,9%), a wiec
stabiej niz w 2Q’'17 (2,5%) i 3Q’16 (2,1%). Spbtka w prezentacji wynikowej narzeka na trudng sytuacje
na rynku budowlanym (niedobory kadrowe, presja ptacowa, problemy z dostepnos$cig i transportem
materiatéw oraz ich rosngce ceny). Cash flow operacyjny w 3Q’17: -30 min PLN, zwigzany gtéwnie z
wyraznym wzrostem przychodéw q/q (w 3Q spétka ma po raz pierwszy w historii >500 min PLN
sprzedazy), liczymy na sezonowy sptyw gotéwki w koricéwce roku. Portfel zaméwien to 2 119 min
PLN, z czego 539 min PLN przypada na 4Q’17.

Spotka opublikowata raport za 3Q’17

Wyniki Wasko w 3Q’17

. . . 2Q'17Prognoza
3Q'16 3Q'17 zmiana r/r BDM

Przychody 46,4 49,1 5,7% 49,7 -1,3%
Wynik brutto ze sprzedazy 10,1 7,7 -23,4% 9,7 -20,3%
EBITDA 42 1,1 -73,1% 44 -74,1%
EBIT 0,6 22,3 - 0,7 -
Zysk netto 0,7 -1,7 - 0,6 -
marza brutto ze sprzedazy 21,77% 15,76% 19,52%

marza EBITDA 9,06% 2,30% 8,79%

marza EBIT 1,36% -4,64% 1,47%

marza netto 1,58% 3,40% 1,30%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.

BDM: Wyniki 3Q'17 okazaty sie stabsze od naszych oczekiwan. Ptaski odczyt sprzedazowy byt
efektem harmonogramu realizacji zleceri zgodnie z ktérym na 3Q’17 nie przypadata realizacja
wiekszych projektéw. Okres mniej wytezonej pracy spétka powinna zagospodarowac na przygotowania
do realizacji kontraktow ktore podpisata w ostatnich miesigcach, z ktorych najwiekszy opiewa na kwote
powyzej 0,5 mid PLN netto.

Zysk netto grupy Banku Handlowego w trzecim kwartale 2017 roku wzrést do 171,6 min PLN z 144,9
min PLN rok wczesniej. Zysk banku okazat 8% wyzszy od konsensusu na poziomie 159,4 min PLN
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Udziat Wieltonu w polskim rynku rejestracji nowych przyczep i naczep o dopuszczalnej masie
catkowitej powyzej 3,5 tony wzrést w okresie styczen-pazdziernik 2017 r. na poziomie 16,22% wobec
16,03% rok wczesniej.

Udziat Ursusa w ogolnej liczbie rejestracji nowych ciggnikéw wyniost w okresie styczen-pazdziernik
2017 r. 8,01% wobec 6,76% w analogicznym okresie 2016 r

Liczba zarejestrowanych ciggnikéw Ursusa [szt.]

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PZPM

Vistal Gdynia podpisat przedwstepng umowe sprzedazy nieruchomosci przy Nabrzezu Wegierskim w
Gdyni na rzecz Zarzadu Portu Morskiego Gdynia za 39,5 min PLN brutto. Transakcja ma zosta¢
sfinalizowana do 31 stycznia 2018 .

Immofinanz sprzeda nieruchomosci handlowe w Moskwie spotce FORT Group. Warto$¢ transakciji
netto siegnie 226 min EUR.

MCI Management chce skupi¢ do 2.630.000 akcji MCI Capital, co stanowi nie wiecej niz 5% kapitatu
zaktadowego, oferujgc 9,8 PLN za jedng akcje.

Union Investment TFI zmniejszyt zaangazowanie w akcjonariacie Arterii i obecnie ma akcje, ktore
uprawniajg do wykonywania 4,99% gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy

GTC ma w trakcie budowy i przygotowania projekty biurowe i handlowe na facznie ok. 350 tys. m2
powierzchni, wobec ponad 600 tys. m2 posiadanych w portfelu na koniec wrzesnia br.

Altus TFI odnotowato 35,65 min PLN skonsolidowanego zysku netto przypisanego akcjonariuszom
jednostki dominujgcej w 3Q’'17 r. wobec 22,94 min PLN zysku rok wczesniej.

APS Energia odnotowata 2,55 min PLN skonsolidowanej straty netto przypisanej akcjonariuszom
jednostki dominujgcej w Il kw. 2017 r. wobec 0,22 min PLN zysku rok wcze$niej.

Najwieksze koncerny energetyczne zlozyty w URE wnioski o podniesienie taryf dla gospodarstw
domowych w 2018 r. Mozliwe sa kilkuprocentowe podwyzki. (Rzeczpospolita)

PGE i Tauron nie ubezpieczajg catego majatku sieciowego od skutkow zywiotéw. Powdd jest taki, ze
stawki towarzystw o kilkadziesiat procent przekraczajg srednioroczne szkody. (Parkiet)

Banki potrzebujg wiecej czasu na split payment. Nie 1 kwietnia, ale 1 lipca miataby wejs¢ w zycie
ustawa umozliwiajgca stosowanie podzielonej ptatnosci w rozliczeniach VAT. (DGP)

Wiele wskazuje na to, ze po X-Trade Brokers KNF zapuka tez do innych brokeréw. Prezes lzby
Domoéw Maklerskich, Waldemar Markiewicz, poinformowalt, ze sytuacje traktuje bardzo powaznie, bo
podwaza zaufanie do catej branzy i polskich firm. (Puls Biznesu)

Zysk netto w 3Q'17 wyniost 23,5 min PLN, a przychody 250 min PLN. Rynek oczekiwat odpowiednio
27,3 min PLN i 257,4 min PLN.

Wynik netto w 3Q’17 wyniost 12,7 min PLN, a przychody 113,6 min PLN. Rynek oczekiwat
odpowiednio 14 min PLN i 112,9 min PLN.
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Play Skorygowany zysk EBITDA Play Communications w trzecim kwartale 2017 roku wzrést do 565,2 min
PLN z 517,1 min PLN rok wczesniej. Zysk okazat sie zblizony do konsensusu, ktory zaktadat wynik na
poziomie 570,3 min PLN
Ferro Spétka opublikowata wyniki za 3Q’17.
Ferro— wyniki 3Q’17
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 1-3Q'16 1-3Q'17 zmianar/r
Przychody 87,2  101,0 15,9% 249,6 279,1 11,8%
EBITDA 143 16,5 15,6% 36,2 42,6 17,6%
EBIT 13,2 15,6 18,7% 33,0 39,6 20,2%
Zysk brutto 12,6 15,9 25,5% 31,3 42,0 34,4%
Zysk netto 9,8 11,8 20,3% 24,8 33,2 34,2%
Marza EBITDA 16,4% 16,3% 14,5% 15,3%
Marza EBIT 15,1% 15,5% 13,2% 14,2%
Marza zysku netto  11,3% 11,7% 9,9% 11,9%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
BDM: Bardzo dobre wyniki za 3Q’17 (po wyhamowaniu dynamik z poczatku roku w 2Q’17). Po 1-3Q’17
spotka ma juz 33,2 min PLN zysku netto, gdy w catym 2016 roku miata 29,1 min PLN (4Q zwykle
przynosi dodatkowe kilka min PLN zysku netto)
Instal Krakow Spétka opublikowata wyniki za 3Q’17.

Instal Krakéw— wyniki 3Q’17
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17P BDM odchyl.

Przychody 90,6 100,3 10,7% 94,1 6,6%
Zysk brutto ze sprzedazy 9,9 11,6 17,4% 10,5 10,7%
Zysk na sprzedazy 3,3 6,1 81,8% 3,8 59,7%
EBITDA 3,7 7,2 93,9% 4,3 66,6%
EBIT 3,0 6,4 116,2% 3,6 78,1%
Zysk (strata) brutto 2,7 6,6 145,5% 3,5 89,1%
Zysk (strata) netto 4,4 5,6 26,9% 2,8 99,1%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 10,9%  11,6% 11,2%
Marza EBITDA 4,1% 71% 4,6%
Marza EBIT 3,3% 6,4% 3,8%
Marza zysku netto 4,8% 5,6% 3,0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Wyniki 3Q’17 powyzej naszych oczekiwarn. Za wigekszoS¢ rezultatu odpowiada segment
deweloperski (5,3 min PLN zysku na sprzedazy przy 6,1 min PLN na poziomie skonsolidowanym).
Spétka oczekuje dobrych wynikéw w deweloperce w najblizszym kwartale Zawigze takze rezerwe na
) sprawe sporng na 0,16 min EUR na rynku niemieckim w 4Q’17
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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