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KOMENTARZ PORANNY VRIS ATIEE
Warszawa na ,,cenzurowanym” ® YTb
Powr6t z diugiego weekendu dla warszawskich inwestoréw nie byt zbyt udany. wicz2o0 2218,0 -0,6% -9,9%
Blue chipy stracity 0,6% i spadly do 2218 pkt. Spadkom przewodzili duzi WwiG30 2516,8 -0,5% -10,9%
przedstawiciele sektora handlowego w postaci CCC (-5,8%; najgorszy walor na mwiG40 3890,6 -0,1% -19,7%
wczorajszej sesji z WIG20) oraz Eurocash, w ,top3” najgorszych spétek znalazt swiGso 10 829,4 0,0% -25,8%
sie takze Alior (-5%). Na lekkim minusie zamknat si¢ mWIG40. Na dodatek na WIG 56 652,3 -0,5% -11,1%
rynek spadta jak grom z jasnego nieba informacja dot. afery z szefem KNF WIG Banki 7640,6 0,7% -9,9%
(ostatecznie Marek Chrzanowski poinformowat o ztozeniu dymisji ze stanowiska; WIG Bud 1900,3 0,4% -32,6%
UKNF zaprzeczyt oskarzeniom). Zdecydowanie lepsze nastroje panowaty na WIG Chemia 84819 -0,3% -44,6%
wiekszych europejskich rynkach — DAX zyskat 1,3%, FTSE ok. 0,9%; w USA WIG Dew 2003,9 -0,4% -8,8%
S&P500 oraz DJIA zamknety sie pod kreskag (odpowiednio -0,2% i -0,4%). Nad WIG Energia 24448 2,7% -18,2%
ranem lekko zyskuje USD, z kolei marsz na potudnie kontynuuje ropa . Odczyty WIGIT 20403 -1.2% 0,1%
z kalendarza makro rozpoczeliSmy od danych z Azji (w Japonii przedstawiono WIG Media 4603,5 -1.1% -3,9%
dane o PKB oraz produkcji przemystowej; z Chin dotarty produkcja przemystowa WIG Paliwa 70989 0.2% -0,6%
i sprzedaz detaliczna), w trakcie dnia uaktywni sie Europa i poznamy szereg W!G Spoz 3508,9 0.0% -3,3%
odczytow dla inflacji oraz PKB kilku krajow (w tym Polski). Dzi$ czeka nas WIG Surowce 36211 2,1% -17,6%
prawdziwa kulminacja publikacji raportéw z wynikami za 3Q’18 i wydaje sie, ze to  WIG Telco 579.7 -1.6% 22.2%
bedzie najwazniejszy czynnik ksztaltujgcy nastroje podczas $rodowej i DPAX 22 15556 -11,2%
czwartkowej sesji na GPW. Technicznie patrzac istotna dla obrazu kolejnych dni  CAC40 S G 0%
bedzie obrona poziomu 2200 pkt. BUX S81252 1 o L0
Adrian Gérniak S&P500 27222 -0,1% 1,8%
DJIA 25286,5 -0,4% 2,3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nasdaq Comp 72009 0,0% 4,3%
Bovespa 84914,1 -0,7% 11,1%
o . . Nikkei225 218257 0,1% -4,1%
= Bank Handlowy: wyniki 3Q’18 nieco ponizej konsensusu [tabele BDM];  ggp/asx 200 57328 1,7% 5.5%
= CD Projekt: wyniki 3Q’18 ponizej konsensusu; Zioto 12020 0.1% B.0%
= PGE: finalne wyniki za 3Q’18 i cele na 2019; Miedz 6049,0 -0,1% -16,5%
= KGHM: ogtoszenie obnizenia podatku miedziowego o 15% od 04.19- RopawTI 55,7 7,1% -4,1%
koalicja w sejmiku na DS; EUR/PLN 4,29 -0,2% 2,7%
= Rynek finansowy/Getin/ |dea: szef KNF ztozyt dymisje z petnionej USD/PLN 3,80 -0.5% 9.2%
funkgciji, Idea Bank na liscie ostrzezen KNF; CHF/PLN 3,77 -0,6% 5,6%
= Pfleiderer: wyniki za 3Q’18 zgodne z oczekiwaniami, spotka podnosi cele EURUSD Hik 0% &
strategiczne [komentarz BDM]; UERITY 1140 L3 L
= Grupa Azoty/Play: spétki opuszcza gtéwny indeks MSCI Poland po sesji  rwzo
30.11.2018; L . . A Wartosé Zmiana
= Erbud: rekordowa sprzedaz w 3Q'18, wyniki powyzej oczekiwan s omarcia 250 43 1,01%
[komentarz BDM]; Kurs zamkniecia 2222 13 0,58%
= Nowa Gala: wzrost sprzedazy w 3Q’18, bardzo stabe marze kursmin. 2209 -16 0,72%
[komentarz BDM]; Kurs max. 2246 -8 -0,35%
= Vistula: wyniki 3Q'18 nieco ponizej konsensusu [komentarz BDM]; Wolumen obrotu 14526 -1104 -7,06%
= Elektrotim: ,Wizja roku 2022” zakiada osiggniecie 300-340 MPLN Otwarte pozycje 51560 -311 -0,60%
przychoddw; dalsze zmiany w akcjonariacie [wykresy BDM]; Indeksy GPW
= GTC/ Polimex/Rawlplug/ABC Data/Lokum: raporty za 3Q'18; | deks - Wy EE G @

- PIay/WPPL po kOnferenCJaCh za3Q 18' WIG20 2230,91 2209,34 224291 221797 -0,6% 764

WIG30 2516,76 2507,52 254096 2516,83 -0,6% 841
MWIG40 3880,38 10773,60 1082941 389064 -0,1% 111
SWIG80 1080523 387420 390322 10829,41 0,0% 12

WIG-PL 5797839 5771898 5797839 5774954 -0,5% 883
Na wtorkowe;j sesji akcie KGHM zyskiwaty nawet 9%. Poczatkowo prézno ;. R RN SICEE PR W G

byto szuka¢ informacji odpowiadajgcych za ten wzrost. Po 16 okazalo sig,
ze to efekt uzgodnien koalicyjnych migdzy Bezpartyjnymi Samorzgdowcami  WI€20

WYKRES DNIA

a PiS w Sejmiku na Dolnym Slgsku. Ogtoszono wéwczas 15% redukcje - 2'3";; 6“’;22 51;/ ;T;/
. . . . . or 'y -9,U% ~9¢,070
podatku od wydobycia miedzi od kwietnia 2019. = TG T S =i
CD Projekt 146,50 14 082 2,2% 51,0%
KGHM intraday Cyfrowy P. 22,38 14313 -1,5% -10,0%
e Energa 8,30 3437 0,9% -34,8%
i ™ Eurocash 18,92 2633 -3,8% -28,5%
L JSW 73,06 8578 3,7% -24,1%
KGHM 93,00 18 600 4,1% -16,4%
™ Lotos 74,52 13777 0,7% 29,2%
LPP 7 565,00 14014 -3,4% -15,1%
| MBANK 412,60 17 466 -1,0% -11,3%
@ Orange 4,62 6063 -0,9% -20,2%
Pekao 108,95 28 596 -1,8% -15,9%
PGE 11,12 20 792 4,3% 7,7%
PGNIG 6,36 36 750 1,0% 1,1%
PKN Orlen 95,62 40 898 -0,9% -9,8%
™ PkoBP 41,39 51738 -0,8% -6,6%
 — — tes PZU 40,88 35 301 -1,8% -3,0%
J ] . A 3 Santander Polska 366,60 37426 3,7% -7,5%
S — R e Tauron 1,87 3277 0,5% -38,7%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close mC 1D YTD Close mC 1D YTD
11 bit 286,00 654  -02% 44,4% INGBSK 178,00 23158 -0,8% -134% |[fwEas |
Amica 103,00 801  -30% -182% InterCars 242,00 3429 -12% -21,9%
Amrest 41,80 8867 -21% 20% Kernel 51,30 4204 02%  80%
AssecoPL 4626 3840 -27%  52% Kety 343,00 3274 30% -16,2%
Azoty 2592 2571 -09% -62,8% Kruk 191,80 3622 -11% -26,7%
Benefit Sys. 760,00 2173 56% -350% LC Corp 2,70 1208 00% -18%
Bogdanka 57,50 1956 -0,9% -14,2% Livechat 29,30 754 1,7% -26,6%
Boryszew 469 1126  06% -49,1% Mabion 91,30 1253 -1,8% -19,1%
Budimex 12020 3069 2,7% -433% Milennum 9,49 11512 -01%  6,2%
ClGames 082 124  -12% -20,4% Netia 454 1524 -17% -156%
Ciech 4300 2266 13% -252% Orbis 69,20 3189 -14% -252%
Comarch 171,00 1391  0,6% -10,0% Pfleiderer ~ 28,60 1850 2,1% -153%
Dino 8340 8177 49% 58% PKPCargo 40,80 1827 -10% -26,0%
Enea 880 3885 15% -235% PLAY 1570 3986 -3,1% -53,6%
Famur 556 3196 07% -10,3% Playway 13800 911  4,5% 112,3%
Forte 2200 526  -43% -56,0% Polimex 299 707 -1,0% -258%
GetinNoble ~ 0,51 514  -56% -68,5% Sanok 2600 699  53% -43,1%
GPW 34,85 1463 -2,8% -258% Stalprodukt 363,00 2026 -10% -28,0% = ] ar g y i & B B o
GTC 790 380 -13% -19,4% Wawel 82400 1236 -02% -201% s
Handlowy ~ 71,20 9303 -0,7% -13,0% WP.PL 5300 1534 -19% 93% Zrodfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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KGHM Zawigzana koalicja Bezpartyjnych Samorzadowcoéw z PiS w Sejmiku na Dolnym Slasku ogtosita obnizenie
podatku miedziowego o 15% od 1 kwietnia 2019 roku. Kurs akcji spotki momentami zyskiwat nawet 10%
(ostatecznie 4,1%)..

CD Projekt Spoétka opublikowata raport za 3Q’18

Wybrane dane P&L [MPLN]
3Q'18 3Q'18P konsensus  réznica

Przychody 67,2 69,2 -2,9%
EBITDA 19,4 23,4 -17,1%
EBIT 18,3 2,1 -17,2%
Zysk netto 15,5 19,5 -20,5%
Marza EBITDA  28,9% 33,8%
Marza EBIT 27,2% 31,9%
Marza netto 23,1% 28,2%

Zrédio: BDM, PAP
Bank Handlowy Bank opublikowat wyniki za 3Q'18

Wybrane dane P&L [MPLN]
3Q'17 3Q'18 zmianar/r 3Q'18 konsens. réinica

Wynik odsetkowy 273,0 280,7 2,8% 276,8 1,4%
Wynik z prowizji 146,0 135,1 -7,5% 139,9 -3,4%
Koszty ogétem 279,0 275,5 -1,3% 278,2 -1,0%
Saldo rezerw -22,0  -19,2 -12,7% -25,1

Zysk netto 172,0 1585 -7,8% 163,0 -2,8%

Zrédio: BDM, PAP

Wybrane dane P&L bankéw za 3Q’18 [MPLN]
wynik netto

3Q'17 3Q'18 zmianar/r Konsensus réznica

PKO BP 902,0 1042,0 15,5% 1027,9 1,4%
Santander 560,0 495,0 -11,6% 498,0 -0,6%
mBank 291,0 285,1 -2,0% 293,3 -2,8%
Pekao 536,2 605,8 13,0% 581,1 4,3%
ING 376,0 378,8 0,7% 380,0 -0,3%
Bank Handlowy 172,0 158,5 -7,8% 163,0 -2,8%
RAZEM 2837,2 2965,2 4,5% 29433 0,7%

Zrédto: BDM, PAP

PGE Finalne wyniki za 3Q’'18
Wybrane dane finansowe [MPLN] i operacyjne
1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 zmiana r/r
EBITDA 1948 1497 2663 1542 2214 1461 1466 -45%
Energetyka konwencjonalna 992 620 1789 649 1288 551 527 -71%
Energetyka odnawialna 91 78 70 125 114 108 132 89%
Obroét 243 179 192 197 189 113 157 -18%
Dystrybucja 618 604 585 526 638 632 622 6%
Pozostate 12 8 20 -4 -15 52 28 40%
Korekty -8 8 7 49 0 5 0
One offs 68 8 1140 -50 12 -112 1
EBITDA skoryg. 1880 1489 1523 1592 2202 1573 1465 -4%
EBITDA skoryg. LFL (bez EDF) 1830 1489 1523 1399 1769 1427 1452 -5%
KDO
Produkcja energii elektrycznej [TWh] 15,0 12,9 13,6 15,3 17,7 15,2 16,2 19%
produkcja LFL (bez EDF) 150 12,9 13,6 13,7 146 13,1 13,9 2%
Wolumen dystrybucji [TWh] 9,0 8,5 8,7 9,1 9,2 8,8 9,1 4%
Sprzedaz do odbiorcéw filalnych [TWh] 10,0 9,8 9,9 10,3 10,5 10,2 10,8 9%

Wolumen sprzedazy ciepta [PJ] - - - 23,5 5,5 3,4

Dtug netto 7095 6640 5006 7607 7740 8211 9628 92%
/EBITDA 1,4 1,0 0,8 12 11 1,2 1,4
EV/EBITDA 4,6

Zrédio: BDM, spétka
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PGE chce w ramach transformacji w kierunku niskoemisyjnym unikng¢ emisji CO2 na poziomie 60 min ton
w latach 2016-2026. "Konsekwentnej redukcji sredniej emisyjnosci po 2025 r. sprzyjaé bedzie dalszy
rozwoj morskiej energetyki wiatrowej siegajacy 2,5 GW w perspektywie 2030 r. oraz budowa kolejnych
nisko- i zeroemisyjnych jednostek kogeneracyjnych. Dziatania PGE majg by¢ realnym wsparciem
podejmowanych na szczeblu krajowym dziatan na rzecz zmniejszenia emisyjnosci polskiej gospodarki*.

Z prezentacji PGE wynika, ze w 2020 roku $rednia emisyjno$¢ grupy PGE miataby spas¢ do 0,85 t
CO2/MWh z 0,93 t CO2/MWh w 2017 roku oraz do 0,78 t CO2/MWh w 2025 roku.

PGE poinformowata w komunikacie prasowym, ze analizuje mniejsze projekty zasilane gazem o igcznej
mocy do 300 MW. Grupa PGE analizuje takze budowe akumulatora ciepta w Lublinie.

PGE podata, ze zaawansowanie prac przy budowie dwoch blokéw w Elektrowni Opole o tgcznej mocy
1.800 MW osiggneto 94 %, a ogdine zaawansowanie prac na terenie budowy bloku o mocy 490 MW w
Elektrowni Turéw osiggneto ok. 75 % Finalizowana jest budowa Instalacji Termicznego Przetwarzania z
Odzyskiem Energii w Rzeszowie, ktora przetwarzac bedzie 100 tys. ton odpaddw rocznie.

Grupa, w ramach rozwoju elektromobilnosci, do konca roku planuje 50 punktéw tadowania oraz nawet
1.500 punktéw tadowania do 2022 r. w zaleznosci od poziomu $rodkéw pozyskanych z Funduszu
Niskoemisyjnego Transportu.

PGE w 2019 roku spodziewa sie stabilnego rdr raportowanego wyniku EBITDA w segmentach Energetyki
Konwencjonalnej i Obrotu — prezentacja wynikowa. Spotka oczekuje umiarkowanego wzrostu wynikéw w
segmentach Dystrybucji i Energetyki Odnawialnej.

Grupa zaktada zrealizowang $rednioroczng cene hurtowg energii na poziomie 238-242 PLN/MWh i ceny
wegla w kontrakcie na 2019 rok wyzsze o ok. 10 % r/r oraz wyzsze koszty transportu wegla.

PGE planuje nizsze wolumeny produkcji z wegla brunatnego, gtéwnie ze wzgledu na wieksze obcigzenie
remontowe w Betchatowie (remonty BAT/BREF).

Spétka spodziewa sie w 2019 r. wzrostu ogdlinego kosztu uprawnien do emisji z powodu dynamicznego
wzrostu notowan, a alokacja darmowych uprawnienn CO2 bedzie mniejsza rdr, na poziomie ok. 10 min ton
w poréwnaniu do ok. 12 min ton w 2018.

PGE zaktada tez nizszy poziom przychodoéw z tytutu wsparcia dla istniejgcych aktywdw kogeneracyjnych
w przypadku przyjecia nowego systemu. Zamierza kontynuowac¢ programy optymalizacyjnych w obszarze
energetyki konwencjonalnej.

W przypadku nabytych aktywéw PGE spodziewa si¢ w 2019 r. spadku EBITDA. W$réd czynnikéw
wptywajgcych na wyniki tego obszaru wskazuje na wzrost cen wegla i uprawnierh do emisji nie w petni
przeniesiony w taryfach na ciepto ze wzgledu na charakter i formute taryf oraz nizszy poziom przychodéw
z tytutu wsparcia dla istniejgcych aktywéw kogeneracyjnych w przypadku przyjecia nowego systemu.

PGE przewiduje w 2019 r. umiarkowany wzrost EBITDA w obszarze Energetyki Odnawialnej. Wskazuje
na $redniorocznie wyzsze ceny energii i wolumen produkgji zalezny od warunkéw pogodowych.

Umiarkowanego wzrostu EBITDA grupa spodziewa sie réwniez w segmencie Dystrybucji. PGE podata w
prezentacji, ze spodziewana warto$¢ regulacyjna aktywow (WRA) to ok. 16,7 mld PLN w taryfie na 2019
rok oraz ok. 132 min PLN z tytutu inteligentnych licznikéw (AMI). Z kolei $redniowazony koszt kapitatu
(WACC) na 2019 rok spodziewany jest na poréwnywalnym do 2018 r. poziomie. Za 2018 rok wynosit on
6,015 % (przed opodatkowaniem).

Spétka opublikowata raport za 3Q’18

Wybrane dane P&L [MPLN]
3Q'18 3Q'18P konsensus  réznica

Przychody 38,2 39,4 -3,0%
EBIT 33,1 30,3 9,2%
Zysk netto 22,8 21,8 4,6%
Marza EBIT 86,6% 76,9%
Marza netto  59,7% 55,3%

Zrédio: BDM, PAP

Grupa Azoty i Play opuszczg gtéwny indeks MSCI Poland po sesji 30.11.2018. Obie spotki przejda do
indeksu ,small cap”, ktéry w ramach rewizji opusci Getin Noble.
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Pfleiderer Spétka opublikowata raport za 3Q’18
BDM: wyniki zgodne z oczekiwaniami. Spotka podnosi cele w strategii do 2020 roku (przychody 1,3 mid
EUR i marza >16%: poprzednio przychody 1,2 mid EUR i m. EBITDA >16%). Konferrencja z zarzgdem
dzi$ o 11:30 (InterContinental Warszawa).
Wybrane dane finansowe [MEUR]
3Q'17 3Q'18 zmianar/r 3Q'18PBDM réinica 3Q'18P konsensus. réznica
Przychody 2449  266,5 8,8% 291,0 -8,4% 265,9 0,2%
Zachéd 1759 190,8 8,4% 196,5 -2,9%
Wschéd 92,1 100,9 9,6% 103,5 -2,5%
2Zysk brutto 549 60,5 10,1% 66,0 -8,4%
EBITDA 30,1 35,2 17,0% 35,8 -1,8% 34,5 1,9%
Zachéd 232 280 20,8% 25,9 7,9%
Wschéd 7,1 7,5 5,2% 9,9 -24,3%
EBITDA Adj. 30,1 35,2 17,0% 35,8 -1,8%
Zachéd 232 280 20,8% 25,9 7,9%
Wschéd 7,1 7,5 5,2% 9,9 -24,3%
2ysk brutto 0,7 12,7 - 11,0 15,5%
Zysk netto 0,4 9,8 - 8,1 22,0% 7.3 34,6%
Marza zysku brutto 22,4% 22,7% 22,7%
Marza EBITDA 12,3% 13,2% 12,3% 13,0%
Zachéd 13,2% 14,7% 13,2%
Wschéd 7,7% 7,4% 9,5%
Marza netto 0,2% 3,7% 2,8% 2,7%
P/E 12m* 31,5
EV/EBITDA adj. 12m* 5,9
Zrédio: BDM, spétka. *- spétka ma 20% akcji wlasnych na bilansie o wartosci rynkowe c.a. 84
min EUR.
Vistula Spétka opublikowata wyniki za 3Q’18.

Vistula — wyniki 3Q’18 [min PLN]
3Q'17 3Q'18 =zmianar/r 3Q'18PBDM odchylenie 3Q'18 konsensus PAP  odchylenie

Przychody 157,4 180,1 14,4% 179,8 0,2% 179,5 0,3%
Wynik brutto na sprzedazy 80,7 90,1 11,7% 90,6 -0,5% - -
EBITDA 13,4 14,0 4,4% 15,0 -6,2% 14,6 -3,9%
EBIT 9,7 10,0 4,1% 10,9 -7,6% 10,3 -2,5%
Zysk brutto 8,0 8,8 10,1% 9,5 -7,3% - -
Zysk netto 6,3 6,9 10,2% 7,7 -10,4% 7,0 -1,1%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 51,3% 50,0% 50,4% -

Marza EBITDA 8,5% 7,8% 8,3% 8,1%

Marza EBIT 6,1%  56% 6,0% 57%

Marza zysku netto 4,0% 3,8% 4,3% 3,9%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Wyniki 3Q’18 sg nieco ponizej naszych oczekiwan oraz konsensusu. Grupa wypracowata 180 min
PLN przychodow (+14,4% r/r; pow. handlowa zwigkszyta sie o 9% r/r), przy jednoczesnym spadku marzy
brutto do 51,3% (-1,3 p.p. r/r). Na poziomie EBITDA grupa wygenerowafa 14 min PLN (+4,5% r/r), z kolei
zysk netto wzrést do 6,9 min PLN. Cash flow operacyjny wyniést -19,7 min PLN (vs -16,2 min PLN przed
rokiem). W ujeciu segmentowym cze$¢ odziezowa osiggneta 103,4 min PLN sprzedazy, ok. 2,7 min PLN
EBIT i 1,6 min PLN zysku netto. W komentarzu zarzgdu podano, ze marza brutto obszaru spadfa 0 0,3 p.p.
rlr, przede wszystkim w efekcie wigkszych promocji wynikajgcych z niesprzyjajgcej aury. Dywizja jubilerska
wygenerowata 76,7 min PLN obrotow przy spadku rentownosci brutto o 2,7 p.p. r/r (wiekszy udziat zegarkéw
w miksie), EBIT segmentu byt bliski 7,3 min PLN.

Lokum Deweloper Spétka opublikowata raport za 3Q’18

Wybrane dane P&L [MPLN]
3Q'17 3Q'18 roéinica

Przychody 54,3 211,0 288,7%
Zysk brutto 21,5 78,1  263,4%
EBIT 17,5 74,8  327,0%
Zysk netto 13,3 53,7 302,4%

Marza EBITDA  39,6% 37,0%
Marza EBIT 32,3% 35,5%

Marza netto 24,6% 25,4%
Zrodfo: BDM, PAP
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Erbud Spotka opublikowata wyniki za 3Q’18
Erbud — wyniki 3Q°18 [mIln PLN]
3Q'17 3Q'18 zmiana r/r 3§D1“8/|P odch kzgs:?:P odch 1-3Q'17 1-3Q'18  zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 505,9 664,8 31,4% 513,2 29,5% 535,2 24,2% 1282,2 1624,6 26,7%
Zysk brutto ze sprzedazy 31,6 42,0 33,0% 31,2 34,6% - - 92,0 52,0 -43,5%
Zysk na sprzedazy 9,6 16,5 71,6% 8,2 101,5% - - 22,0 -21,8 -
EBITDA 12,5 16,4 30,6% 11,7 40,4% 11,6 41,2% 32,7 -16,8 -
EBIT 10,2 133 30,5% 8,2 62,9% 77 72,7% 25,0 =271 -
Zysk (strata) brutto 10,0 7,6 -23,9% 6,7 14,5% - - 19,4 -29,1 -
Zysk (strata) netto 78 4.8 -38,5% 51 -5,0% 5,6 -14,1% 15,0 -23,6 -
Marza zysku brutto ze sprzedazy  6,2% 6,3% 6,1% - 7,2% 3,2%
Marza EBITDA 2,5% 2,5% 2,3% 2,2% 2,5% -1,0%
Marza EBIT 2,0% 2,0% 1,6% 1,4% 2,0% -1,7%
Marza zysku netto 1,5% 0,7% 1,0% 1,0% 1,2% -1,5%
Zrédio: DM BDM S.A., spéika
Erbud — wyniki segmenty 3Q°18 [miln PLN
= : ?(,31% zc[yie 30'1]6 4Q'16 | 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 | 1Q'18 2Q'18  3Q'18
Przychody 3419 4463 4254 576,22 : 3441 4323 5059 5233 : 437,9 521,8 664,8
Zysk brutto ze sprzedazy 27,7 28,4 298 436 ; 249 356 316 39,6 | 246 -146 420
rentownos¢ 8,1% 6,4% 7,0% 7,6% : 7.2% 8,2% 6,2% 7,6% : 56% -2,8% 6,3%
EBIT 12,1 234 8,8 15 : 39 10,9 10,2 12,7 : 4,9 -45,4 133
rentowno$¢ 3,5% 5,2% 21% 0,3% : 1,1% 2,5% 2,0% 2,4% : 1,1%  -8,7% 2,0%
1 1
] ]
Kubatura 1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16; 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17; 1Q'18 2Q'18 3Q'18
Przychody 262,8 3557 3341 4717 : 2930 3520 3978 3803 : 323,7 384,0 504,3
Zysk brutto ze sprzedazy 21,6 193 21,7 299 ; 192 249 207 17,7 | 133  -296 218
rentownos¢ 8,2% 5,4% 6,5% 6,3% : 6,6% 71% 52% 4,7% : 41%  -1,7% 4,3%
EBIT 13,8 19,2 75 -38 : 8,1 6,6 59 5,0 : 39 -47,4 49
rentownos$¢ 5,3% 5,4% 22% -0,8% : 2,8% 1,9% 1,5% 1,3% : 1,2% -12,3% 1,0%
Iniynieryjno-drogowe  1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 } 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 } 1Q'18 2Q'18 3Q'18
Przychody 32,4 345 31,3 43,6 i 12,6 16,0 445 83,7 i 49,8 64,6 66,7
Zysk brutto ze sprzedazy 4,3 3.2 33 45 ; 24 4,0 41 146 ; 51 4.8 4,8
rentowno$¢ 133% 92% 10,5% 10,3% : 188% 249% 93% 17,5% : 102%  7,5% 7,2%
EBIT 14 32 1,0 08 : 1,0 18 2,2 10,7 : 21 14 24
rentownos¢ 4,4% 9,3% 3,2% 1,9% : -78% 116% 49% 12,8% : 4,3% 2,1% 3,5%
Energetyka/Przemyst  1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 | 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q17 ; 1Q'18 2Q'18 3Q'18
Przychody 467 561 600 523 | 385 642 635 592 | 635 728 939
Zysk brutto ze sprzedazy 18 59 4,8 8,9 : 3,3 6,6 6,7 73 : 6,0 9,8 16,3
rentowno$¢ 38% 105% 81% 16,9% : 85% 103% 10,6% 12,3% : 94% 134% 17,4%
EBIT 3,0 0,9 03 41 | 19 0,8 2,2 15 | -03 47 6,8
rentowno$¢ -65% 1,6% 0,6% 7,9% : -49%  12% 3,5% 2,6% :-0,5% 6,4% 7,3%
Pozostale 1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 } 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 | 1Q'18 2Q'18 3Q'18
Przychody 0,0 0,0 0,0 87 | 00 0,1 0,0 00 ; 10 0,5 01
Zysk brutto ze sprzedazy 0,0 0,0 0,0 03 | 00 0,0 0,0 00 | 03 0,4 -0,9
EBIT 0,1 0,1 0,0 0,4 : -1,3 17 -0,1 -4,6 : -0,8 -4,0 -0,7
1 1
1 1
Zrédlo: DM BDM S.A., spotka
BDM: Wyniki powyzej konsensusu oraz naszych zatozen.
« Mocny wzrost sprzedazy o 31% r/r do 665 min PLN (rekordowy kwartat w historii)
o Marza brutto ze sprzedazy podobna jak rok temu (6,3% vs 6,2%). Po tragicznym 2Q’18 rentownosc
odzyskat segment kubaturowy (4,3%).
« Na poziomie zysku na sprzedazy wynik wyniést 16,5 min PLN (vs 9,6 min PLN rok temu).
« EBIT w 3Q’18 na poziomie 13,3 min PLN (wynik jest obcigzony przez -3,1 min PLN na saldzie
pozostatej dziatalnosci).
« Negatywne saldo dziafalno$ci finansowej w 3Q’18 na -5,7 min PLN, przektada sie na spadek zysku
netto r/r.
« Po 1-3Q’18 spdtka pozostaje na stracie EBIT i netto ze wzgledu na odpisy i rezerwy z 2Q’18.
o CF operacyjny w 3Q’18: +49 min PLN (-70 min PLN po 1-3Q’18).
« W 3Q’18 podniesiono kapitat w GWI o 3 min EUR (udziat Erbudu w kapitale spé6tki wzrést z 85% do
98%).
« Dtug netto 51,7 min PLN.

Inter Cars Inter Cars, ktérego marza ze sprzedazy wyniosta po trzech kwartatach 29,7 %, spodziewa sie utrzymania
tego wskaznika w kolejnych kwartatach — raport za 3Q’18.

Alumetal W 3Q’18 Alumetal odnotowat 20,19 min PLN skonsolidowanego zysku netto wobec 14,8 min PLN zysku
rok wczesniej, podata spotka w raporcie. Zysk operacyjny wyniost 21,38 min PLN wobec 17,17 min PLN
zysku rok wczesniej.
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W ramach wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz 9,4 min akcji Ferrum, stanowigcych 16,28% gtosow
na WZA, po cenie 4,39 PLN/acke zgtoszonym przez Fundusz Inwestycji Polskich Przedsiebiorstw Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych (FIPP FIZAN) nie ztozono zadnych zapiséw, podata
spotka.

Wartos¢ srodkéw powierzonych krajowym funduszom inwestycyjnym spadta w pazdzierniku o 1,6% m/m
do 271 mld PLN- Analizy Online oraz IZFiA. Obecny klimat na rynku najmocniej wptynat na fundusze akgc;ji.
W ciggu miesigca ich aktywa zmniejszyty sie o blisko -2,6 mld PLN - jest to najwiekszy spadek od stycznia
2016 r., ktorego gtdwng przyczyng byt efekt ujemnego wyniku zarzgdzania, jednak wplyw na to miata
réwniez przewaga umorzen nad wptatami.

"Kolejny staby miesiac majg za sobg fundusze absolutnej stopy zwrotu - ich aktywa spadty o -0,7 mid zt.
Tutaj rowniez byt to efekt ujemnego wyniku zarzgdzania oraz odptywu srodkoéw, jednak znaczenie drugiego
z czynnikéw byto duzo wigksze" - czytamy takze.

Zarzad Qumak zwrdcit sie do sgdu upadiosciowego o rozpoznanie wniosku spotki z 31 pazdziernika o
ogtoszenie upadto$ci Qumaka. Jednoczesnie spotce nie udato sig wytoni¢ inwestora strategicznego, w
zwigzku z czym zakonczyt sie przeglad opciji strategicznych.

PE we wtorkowym gtosowaniu potwierdzit porozumienia ws. celéw energetycznych osiggniete w czerwcu
z krajami cztonkowskimi w ramach Rady UE. Zakladajg one m.in 32,5-% wzrost efektywnosci
energetycznej w UE do 2030 r. i udziat OZE w unijnym zuzyciu energii na poziomie co najmniej 32 %

Do 2030 roku co najmniej 14 % paliw wykorzystywanych w transporcie bedzie musiato pochodzi¢ ze zrédet
odnawialnych. Biopaliwa pierwszej generacji (chodzi o sytuacje, w ktérej grunty, na ktérych znajduja sie
taki lub lasy, zostajg przestawione na produkcje zywnosci, co zwieksza emisje CO2) od 2030 roku nie
bedg juz wliczane do celéw UE w zakresie energii odnawialne;.

Prowadzone przez zarzad Ergis rozmowy z partnerem kapitalowym zostaty przez potencjalnego partnera
zawieszone. Spdtka prowadzi w tej sytuacji prace nad innymi opcjami strategicznymi.

Ergis nie informowat wczes$niej o rozmowach z potencjalnym partnerem. Poinformowat o nich teraz, gdy
zostaty one zawieszone.

Import wegla, po trzech kwartatach wyniost 12 min ton. Wszystko wskazuje na to, ze w tym roku import
tego paliwa bedzie dwukrotnie wyzszy niz rok wczesniej- Gazeta Wyborcza

Ekspansja zagraniczna to kolejny etap rozwoju PKO BP -deklaruje szef banku Zbigniew Jagietto- Parkiet

Spotka opublikowata raport za 3Q’18

Nota Za okres 9 Za okres 9 Zaokres 3 Zaokres 3

miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
od 01.01.2018 od 01.01.2017 od 01.07.2018 od 01.07.2017
do 30.09.2018 do 30.09.2017 do 30.09.2018 do 30.09.2017
(niebadane) {niebadane) {niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 8,9 1197731 16716685 367 380 537715
Koszt wiasny sprzedazy (1154 083) (1549 468) (376 576) (519 050)
Zysk [{strata) brutto ze sprzedazy 43 648 122 217 10 804 18 665
Koszty sprzedazy (19 955) (18 685) (6613) (6289)
Koszty ogdlnego zarzadu (49 867) (49 414) (17 702) (17 223)
Pozostate przychody operacyjne 24 469 15391 15033 9614
Pozostale koszty operacyjne (5 044) (3122) (1026) (923)
Zysk [{strata) z dzialalnosci operacyjnej (6 749) 66 387 496 3 844
Przychody finansowe 8143 g 288 (B28) 304
Koszty finansowe (26 875) (25 955) (7 543) (5 356)
Udziat w zysku jednostki stowarzyszone) 228 (17458) 50 (354)
Zyski(strata) brutto (25 253) 46 975 (7 825) (1562)
Podatek dochodowy 15572 (15 492) 16 947 (1831)
Zysk /(strata) netto {9 681) 31483 11122 (3 393)

Zrédio: raport 3Q'18
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Rawlplug Spétka opublikowata raport za 3Q’18
Nota 07-09.2018 01-09.2018 07-09.2017 01-09.2017
Dzialalno$¢ kontynuowana
flrlzgﬁ{!mdy ze sprzedazy produktow. towaréw. materialow 2 206 049 500 920 189 366 543 343
}(uo:litg sprzedanych produktow. towardw, materialow ( 135 329) ( 388 295) ( 124 007y ( 360 249)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 70 720 202 625 65 359 183 094
Koszty spizedazy (37218)  ( 107305) (134958) (101 444)
Koszty ogdlnego zarzadu (12279) (36 329) ( 10 583) (33429)
Pozostale przychody operacyjne 24 1257 5851 2 867 9 060
Pozostale koszty operacyjne 24 (2064) ( 8438) (3480) (11383)
Zysk (strata) z dzialalnos$ci operacyjnej 20 416 56 404 19 205 45 898
Przychody finansowe 25 395 1148 526 3093
Koszty finansowe 25 (2901) ( 8359) ( 2651) ( 8599)
Zysk (strata) brutto 17910 49193 17 080 40 392
Podatek dochodowy 21 (3666) ( 10517) ( 3688) (7532)
Zysk (strata) netto z dzialalano$ci kontynuowanej 14 244 38676 13 392 32 860
Dzialalno$¢ zaniechana
Zysk (strata) netto z dzialalanosci zaniechanej 10 - - 279 1102
ZysK (strata) netto 14 244 38 676 13 671 33962
Zrédio: raport 3Q'18
ABC Data Spotka opublikowata raport za 3Q’18
3 miesigee 9 miesiecy 3 miesigee 9 miesiecy
zakonczone zakohczone zakonczone  zakoriczone
30.09.2018 30.09.2018 30.09.2017  30.09.2017
Noty (niebadane) (niebadane) (niebadane, (niebadane,
przeksztalcone) przekszialcone)
Przychody 6 1093617 3087479 1117 257 3031293
Koszt whsny sprzedazy (1032647) (2919837) (1055476} (2859 485)
Zysk brutto ze sprzedazy 60 970 167 642 61 781 171 808
Pozostale przychody operacyjne 276 1936 (46) 3907
Koszty sprzedazy (40007) (117 219) (36 267) (115 622)
Koszty ogdlnego zarzadu (11 478) (34 706) (10 143) (30 660)
Pozostale koszty operacyjne (263) (9 045) (1022) (2 484)
Zysk brutto na dzialalnosci operacyjnej 9 498 8 608 14 303 26 949
Przychody finansowe 73 184 2 113
Koszty fmansowe (2 486) (744 (2218) (6 770)
Koszty finansowe netto (2 413) (7 260) (2 216) (6 657)
Zysk brutto 7085 1348 12 087 20292
Podatek dochodowy 9 (2127) (3 746) (2 838) (6288)
Zysk /(strata)netto za okres 4 958 (2 398) 9249 14 004
Zrédio: raport 3Q'18
Elektrotim "Wizja roku 2022" przyjeta przez Elektrotim w ramach strategii na lata 2019-2022 zaktada osiggniecie 340-
400 min PLN skonsolidowanych przychodéw.
Cel ten ma by¢ zrealizowany dzieki zatozeniom przyjetym w "Wizji roku 2022":
- Elektrotim bedzie firma specjalizujgcg sie¢ w elektroinformatyce. Zadania, ktére obecnie wykonujg
systemy automatyki, bedg realizowane przez systemy informatyczne.
- Elektrotim bedzie oferowat instalacje, sieci elektryczne i stacje elektroenergetyczne o napieciach
znamionowych do 400kV oraz coraz wigcej produktéw zwigzanych z informatyka dla instalacji, sieci i stacji
elektroenergetycznych.
- Elektrotim bedzie utrzymywat infrastrukture komunikacyjng oraz bedzie dostarczat produkty inwestycyjne
dla budownictwa drogowego i kolejowego.
- spotka uzyska przychody w przedziale 230-270 min PLN, a grupa kapitalowa uzyska przychody w
przedziale 340-400 min PLN
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Historyczne przychody spétki [KPLN]
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Zrédfo: BDM, spétka
Wykaz akcjonariuszy na NWZA 13.11.2018

Aktualany akcjonariat [% gtosow] Zmiany akcjonariatu w okresie maj-listopad’18 [%]
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Zrédto: BDM, spétka. *- wg komunikatu z 15.10.2018 Zrédio: BDM, spétka. *- wg komunikatu z 15.10.2018

Spotka przyspiesza publikacje raportu za 3Q’18 z 29 na 26 listopada 2018.

Oswiadczenie UKNF ws. artykutu w Gazecie Wyborczej o korupcyjnej propozycji prezesa Marka
Chrzanowskiego: ,Urzad KNF odczytuje opisane w artykule dziatania p. Leszka Czarneckiego jako prébe
wywierania wptywu na Komisje Nadzoru Finansowego poprzez szantaz, o czym sSwiadczy brak
niezwtocznego powiadomienia prokuratury przez p. Czarneckiego w marcu br., do czego byt zobowigzany
w przypadku uzasadnionego podejrzenia popetnienia przestepstwa przez Przewodniczgcego KNF.
Informacje te pojawiajg sie w momencie, kiedy media donoszg o problemach zwigzanych z procesem
dystrybucji instrumentéw finansowych spétki GetBack SA przez Idea Bank SA i potencjalnych dziataniach
Komisji Nadzoru Finansowego w tym zakresie. Przewodniczacy KNF Marek Chrzanowski podjat kroki
prawne w zwigzku z fatszywymi oskarzeniami wysuwanymi przez p. Czarneckiego oraz w zwigzku ze
zniestawieniem majgcym na celu utrate zaufania publicznego (...)"

Informacje, ktére pojawity sie we wtorkowej "GW" sg nieprawdziwe - rzecznik KNF Jacek Barszczewski.
Podkreslit, ze podczas spotkania szefa KNF Marka Chrzanowskiego z Leszkiem Czarneckim nie padty
propozycje dotyczgce przyjecia korzysci majgtkowej i specjalnego traktowania.

Szef KNF Marek Chrzanowski poinformowat we wtorek PAP, ze skiada dymisje z petnionej przez siebie
funkciji. "W zwigzku z nieuczciwymi i bezpodstawnymi atakami oraz oskarzeniami wysuwanymi przez p.
Leszka Czarneckiego, bedacymi w sposéb niebudzgcy watpliwosci prowokacjg dokonang przez ukiad
pragnacy zdyskredytowa¢ moja osobe jako Przewodniczgcego KNF w celu wywarcia nacisku na rzetelnie
prowadzony w KNF proces restrukturyzacji jednego z bankéw, z odpowiedzialnosci za sprawne
funkcjonowanie nadzoru nad rynkiem finansowym i konieczno$¢ wnikliwego wyjasnienia sprawy dla dobra
panstwa, skladam dymisje z petnionej przeze mnie funkcji" - podkreslit Chrzanowski.

Spotkanie premiera Mateusza Morawieckiego z ministrem sprawiedliwosci i szefami stuzb dotyczyto
aktualnych dziatan w sprawie nagran z udziatem b. szefa KNF; premier zobowigzat instytucje do
wspotpracy w celu szybkiego wyjasnienia sprawy - rzeczniczka rzadu Joanna Kopcinska. Rzeczniczka
rzadu podkreslita, ze w wtorkowe wieczorne spotkanie, w ktérym uczestniczyt premier, minister
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sprawiedliwo$ci, prokurator generalny Zbigniew Ziobro, minister koordynator ds. stuzb specjalnych
Mariusz Kaminski, prokurator krajowy Bogdan Swigczkowski, szef CBA Ernest Bejda oraz zastepca szefa
ABW Norbert Loba, trwato okoto 1,5 godziny.

Idea Bank to nowy podmiot na liscie ostrzezen publicznych KNF. Zostat wpisany we wtorek w zwigzku z
prowadzeniem dziatalno$ci maklerskiej bez zezwolenia w zakresie oferowania instrumentéw finansowych.
Idea Bank jest jednym z bankéw, kontrolowanych przez Leszka Czarneckiego. Byt tez jednym z podmiotow
oferujgcych obligacje spotki GetBack.

W Kancelarii Premiera pojawiajg sie spekulacje, ze po dymisji Marka Chrzanowskiego z szefowania KNF,
jej nowym przewodniczgcym moze zosta¢ Rafat Antczak- Gazeta Wyborcza

Wirtualna Polska, ktéra w pazdzierniku przejeta m in. serwis Extradom. pl, wcigz szuka podmiotow do
przejecia dziatajgcych w e-commerce - prezes Jacek Swiderski. Grupa chce rozwijaé¢ sprzedaz internetowg
w obszarze budownictwa jednorodzinnego. "Mamy jeszcze na radarze tego typu, komplementarne,
kategorie. Mam nadzieje, ze cos jeszcze w tym roku zrobimy". Dodat, ze w kregu zainteresowan spotki lezg
firmy warte okoto 100 min PLN.

Play chce do 2022 roku by¢ trzecim najwiekszym dostawcg internetu w Polsce. W najblizszych dniach
operator planuje zaprezentowa¢ szczegoty oferty telewizyjnej. W srednim terminie Play rozwazy odptatne
korzystanie z sieci swiattowodowej innych operatoréw oraz "oportunistycznie" wprowadzi do swojej sieci
ustugi w technologii 5G.

Prezes Jean-Marc Harion podat we wtorek, ze Play planuje zrezygnowac z ustug roamingu krajowego w
pierwszym kwartale 2022 roku. Do tego czasu operator bedzie stopniowo przetgczat sie¢ na wiasng
infrastrukture, ktérg obecnie rozbudowuje. Najwiekszych oszczednosci z tytutu rezygnacji z roamingu
spotka spodziewa sie od 2020 roku.

Play Communications oczekuje 2,1-2,2 mld PLN skorygowanej EBITDA w catym 2018 r.- prezes Jean
Marc Harion. "Potwierdzamy wytyczne 2,1-2,2 mld PLN skorygowanej EBITDA w zakresie roku
finansowego 2018 przy ok. 2% wzrostu przychoddw r/r, dzigki przychodom z ustug, a takze 750-800 min
PLN FCFE oraz 40-50% FCFE wyptaty dla akcjonariuszy".

NN PTE zwigkszyl zaangazowanie w spotce do 5,34% gtoséw na WZA (1,79% przed zmiang).

Agencja Rozwoju Przemystu S.A. wybrata wykonawce na budowe hali w Stalowej Woli. Najlepszg oferte
ztozyt Mirbud S.A. Spétka wybuduje hale produkcyjno-magazynowa wraz z zapleczem socjalno-biurowym
o tgcznej powierzchni 11,5 tys. m2. Projekt jest elementem programu wsparcia dla miast $rednich. Jego
wartosc¢ to prawie 24 min PLN netto.

Indykpol rozbuduje zaktad produkcyjny w Olsztynie, a koszty inwestyciji, ktore poniesie do 31 grudnia 2022
r. szacuje na co najmniej 120 min PLN. Warminsko-Mazurska Specjalna Strefa Ekonomiczna przyznata
spotce wsparcie na realizacje inwestycji.

UKE natozyt na Orange Polska kary pieniezne w tgcznej wysokosci 9,1 min PLN za wysylanie smsow
marketingowych bez posiadania zgdd klientow.

Grupa Zywiec zawarta 12 listopada umowe z Chicago Poland Investment Group w sprawie nabycia 100
% udziatéw Browaru Namystéw. Cena podstawowa transakcji zostata ustalona na 500 min PLN. Browar
Namystow to regionalna firma piwowarska warzgca swoje piwa w browarach w Namystowie i Braniewie w
ilosci okoto 1,7 min hl piwa rocznie. Do gtéwnych marek Browaru Namystéw zalicza sie Namystow,
Braniewo, Zamkowe oraz Kuflowe, ktére nalezg do najszybciej rosngcych na rynku piwa segmentéw
specjalnosci i piw regionalnych. (PAP Biznes)

Najwazniejszym ryzykiem dla krajowej inflacji jest rozwdj sytuaciji na rynku energii i przetozenie rosnacych
cen energii na koszty firm i CPI - wynika z listopadowego Raportu o inflacji. Najwazniejszym czynnikiem
ryzyka dla aktywnosci w polskiej gospodarce jest koniunktura globalna - uwaza NBP.

"Od 2019 r. ceny z gieldy towarowej beda sie stopniowo przektada¢ na podwyzki rachunkéw dla
gospodarstw domowych. W projekcji zatozono bowiem, ze, podobnie jak to miato miejsce w przesztosci,
URE roziozy wzrost cen energii elektrycznej w taryfach dla tej grupy podmiotéw na kilka lat. Nalezy jednak
zaznaczy¢, ze przy obecnej sytuacji na rynku energii elektrycznej prognozowanie przysztego poziomu taryf
URE dla gospodarstw domowych obarczone jest wyjgtkowo wysokg niepewnoscig"”.

"(...) Oczekiwane w biezgcym roku zakonczenie postgpowania arbitrazowego pomiedzy PGNIG a
Gazpromem bedzie natomiast ogranicza¢ skale wzrostu cen gazu ziemnego dla gospodarstw domowych"
—dodano
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Centralne $ciezki wybranych prognoz- listopad vs lipiec 2018

LISTOPAD LIPIEC ZMIANY

2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
Wskaznik cen konsumenta CPI (%, r/r) 1,8 3,2 29 1,8 2,7 2,9 0,0 0,5 0,0
Wskaznik cen inflacji bazowej (%, r/r) 0,8 2,1 2,7 0,8 2,1 2,7 0,0 0,0 0,0
Ceny zywnosci (%, r/r) 2,8 33 2,8 2,9 3,5 33 -0,1 -0,2 -0,5
Ceny energii (%, r/r) 3,9 7,2 3,6 3,6 4,0 2,6 0,3 3,2 1,0
PKB (%, r/r) 48 36 34 46 38 35 02 02 -01
Popyt krajowy (%, r/r) 53 4,0 3,5 5,4 4,4 3,6 -0,1 -0,4 -0,1
Naktady inwestycyjne (%, r/r) 6,3 5,6 4,5 8,4 6,7 4,7 -2,1 -1,1 -0,2
Wynagrodzenia (%, r/r) 6,8 6,8 6,7 6,9 7,0 6,8 -0,1 -0,2 -0,1
Pracujacy (%, r/r) 0,7 0,7 0,2 0,7 0,6 0,2 0,0 0,1 0,0
Stopa bezrobocia (%) 3,6 3,2 3,2 3,6 3,4 33 0,0 -0,2 -0,1
WIBOR 3M (%) 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 0,0 0,0 0,0

Zrédto: BDM, NBP

Trybunat Konstytucyjny odroczyt rozprawe w sprawie tzw. 30-krotnosci do 14 listopada, do godz. 10.00 -
poinformowata prezes TK Julia Przytebska.

Trybunat Konstytucyjny rozpatrywat we wtorek zaskarzong przez prezydenta Andrzeja Dude ustawe o tzw.
zniesieniu limitu 30-krotnosci. Ustawa zaklada zniesienie goérnego limitu sktadek na ubezpieczenia
emerytalne i rentowe, powyzej ktérego obecnie nie ptaci sie sktadek (tzw. 30-krotnosc). Sktadka na
ubezpieczenia emerytalne i rentowe bedzie odprowadzana od cato$ci przychodu, a wigc analogicznie jak
w przypadku ubezpieczenia chorobowego i wypadkowego.

Zarzad Ursusa chciatby, aby zawarcie uktadu z wierzycielami, ktérym winien jest 140 min PLN, nastgpito
do konca 2018 roku - Michat Nidzgorski, wiceprezes spotki. "Dotozymy wszelkich staran, by mozliwie
szybko przezwyciezy¢ ten trudny, ale przejsciowy okres i wroci¢ do prowadzenia biznesu na normalnych
warunkach. WybraliSmy przyspieszone postgpowanie uktadowe, gdyz zalezy nam na czasie. Rozmowy z
naszymi wierzycielami sg juz prowadzone (...)". "Jesli chodzi o sama restrukturyzacje, dziatania, ktére majg
doprowadzi¢ do uzdrowienia biznesu s3 rozpisane na lata 2018-2023. Najpilniejsze dziatania, realizowane
do konca biezgcego roku, to miedzy innymi odzyskanie przeterminowanych naleznosci od naszych
kontrahentéw, ale tez doprowadzenia do zawarcia porozumienia z wierzycielami dotyczacego sptaty
zobowigzan" - dodat.

"Polski rynek sprzedazy traktorow przezywa okres najwiekszego spowolnienia od wielu lat. Zgodnie z
naszg wiedzg, jego sytuacja we wrzesniu i pazdzierniku nie ulegta istotnej poprawie” M. Nidzgorski

Work Service dzieki $rodkom ze sprzedazy Exact Systems zmniejszyt zadtuzenie bankowe o 104 min PLN.
Zarzad spotki, ktéry prowadzi obecnie negocjacje z bankami i obligatariuszami w sprawie przesuniecia
termindéw sptaty kredytdéw i wykupu obligacji, ma nadzieje na pozytywne zakonczenie rozmow — prezes
Maciej Witucki.

W piatek 9 listopada Work Service poinformowat o prowadzeniu negocjacji z konsorcjum bankéw w celu
m.in przesuniecia ostatecznej daty sptaty kredytéw obrotowych. Spétka podata réwniez, ze prowadzi
rozmowy z obligatariuszami na temat zmiany daty wykupu obligacji serii T, Wi Y. "Prowadzimy rozmowy
z bankami i obligatariuszami. Jestem dobrej mysli" — prezes.

Synektik podpisat umowe z Medicoverem na sprzedaz systemu Da Vinci - podata spétka w komunikacie.
Warto$¢ umowy wynosi ok. 10 % wartosci skumulowanych przychodéw spétki ze sprzedazy za ostatnie
cztery kwartaty. Umowa ma obejmowaé dostawe, uruchomienie i opieke serwisowg systemu chirurgii
robotycznej da Vinci dla szpitala Medicover. Dodatkowo strony uzgodnity warunki wspoétpracy w zakresie
dostawy instrumentéw i akcesoridow chirurgicznych dla szpitala Medicover na potrzeby przysPLNych
operacji chirurgicznych.

Ambra, ktéra w listopadzie wyptacita 0,68 PLN dywidendy za rok obrotowy kohczacy sie 30 czerwca 2018,
planuje utrzyma¢ trend wzrostu dywidendy - Piotr Kazmierczak, wiceprezes spotki. "Chcemy utrzymac
trend rosnacej dywidendy i obecnie nie widzimy zagrozenia dla jej wzrostu. Oczywiscie ostateczne decyzje
beda podejmowane w momencie, kiedy beda znane wyniki catego roku". Ambra na poczatku listopada
wypfacita 0,68 PLN dywidendy.

Transakcje pakietowe na 0,4% akcji po 4,7 PLN/akcje.

Transakcja pakietowa na 1,1% akcji po 4,0 PLN/akcje.
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3Q'17 3Q'18 zmianar/r 3Q'18P BDM odchyl. 1-3Q'17 1-3Q'18 zmiana r/r
Przychody 41,6 44,1 6,2% 39,0 13,2% 121,8 119,4 -1,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 12,2 7,7 -37,.2% 11,1 -30,8% 34,8 24,5 -29,6%
EBITDA 45 -1,0 - 19 - 13,2 -0,3 -
EBIT 12 -4.4 - -1,5 - 33 -10,7 -
Zysk (strata) brutto 0,7 -4,8 - -1,7 - 17 -12,3 -
Zysk (strata) netto 0,2 -5,1 - -1,4 - 0,6 -12,8 -
Marza zysku brutto ze sprzedazy 29,5%  17,4% 28,5% 28,6% 20,5%
Marza EBITDA 10,7%  -2,2% 4,9% 10,8% -0,2%
Marza EBIT 17%  -11,0% -4,4% 1,4% -10,3%
Marza zysku netto 0,6% -11,5% -3,6% 0,5% -10,7%
Zrédlo: DM BDM S.A., spotka
Nowa Gala — wyniki segmenty 3Q’18 [mln PLN]
1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 | 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 ; 1Q'18 2Q'18 3Q'18
Przychody 40,1 46,0 47,8 371 ! 38,6 415 41,6 348 ! 37,0 383 44,1
Kraj 331 378 38,6 30,2 ' 31,7 33,7 34,2 27,2 ' 295 29,2 34,8
Eksport 70 83 92 69 1 70 79 74 77 V 74 91 93
! !
Zysk brutto ze sprzedazy 10,9 9,5 14,5 8,3 : 8,7 13,9 12,2 54 : 8,8 8,0 7,7
Kraj 11,8 12,4 13,4 11,0 ! 11,7 10,5 105 6,5 ! 8,8 8,2 81
Eksport 19 23 32 23 : 2,1 2,2 2,0 2,8 : 2,1 2,2 2,1
Wynik nieprzypisany -2,9 52 -2,1 -5,0 : -5,1 11 -0,2 -3.8 : -2,0 -2.3 -2,5
maria 271% 20,6% 30,3% 22,4% ! 225% 334% 295% 15,6% ! 238% 21,0% 17,4%
Kraj 358% 32,8% 34,7% 36,5% ' 37,0% 31,3% 30,7% 23,8% ' 29,7% 28,1% 23.2%
Eksport 27,7% 272% 344% 33,8% E 30,4% 28,0% 26,5% 36,5% E 278% 239% 22,9%
1 1

Whynik nieprzypisany -

Zrédlo: DM BDM S.A., spotka

BDM: Stabe wyniki, wyraznie ponizej (i tak niewygérowanych — zaktadali$my strate na poziomie EBIT)

naszych prognoz.

o Na plus zastuguje jedynie pierwszy od 1Q’'16 wzrost sprzedazy r/r
e Zostato to jednak okupione bardzo niskg marzg brutto ze sprzedazy (17,4% vs 29,5% rok temu).
Spétka zwraca uwage na wzrost kosztow produkcji (spétka ma sporg ekspozycje na koszty gazu i
energii) oraz ograniczenie zapaséw (spadek wykorzystania biezgcych mocy)

na -1,9 min PLN, z tego -1,6 min PLN to strata na sprzedazy nieruchomosci).
e CF operacyjny w 1-3Q’18 to -6,8 min PLN (vs +1,6 min PLN rok temu).

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