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KOMENTARZ PORANNY Notowania: czwartek, 9 listopada 2017
.. e Wartosé Zmiana
Kontrakt juz 4% ponizej szczytu - —
Ostatnie 2 sesje uptynety pod znakiem korekty na duzych spétkach. Proba \yc20 24782 1.4% 27.2%
wyjscia ponad lokalny szczyt we wtorek okazata sie nieudana. Od tego wic3so 2866,1 -1,3% 27,8%
czasu spadliSmy ponad 4% (FW20) i jestedSmy blisko lokalnego dotka 2450 mwic4o 48778 -0,5% 15,7%
pkt. Na wykresie wyraznie widoczna jest ,koslawa” formacja glowy z swiGgo 13867,0 -0,6% -2,8%
ramionami (pytanie czy nie zbyt wyrazna ?) z teoretycznym zasiegiem w WIG 639236 11% 23.5%
rejony 2300-2400 pkt czyli w obszar wakacyjnej konsolidacji. Przy korekcje WIG Banki 78621 -1.0% 25,5%
na rynkach rozwinietych i wschodzacych (MSCI EM walczy o wyjécie na WIGBud B 0.2% 7%
nowy szczyt ale jak na razie kresli tylko diugie géme cienie) i mocniejszym W'© chemia e D T
. Lo . . . . se , .. WIG Dew 20779 -0,1% 13,6%
dolarze niedzwiedzie majg solidne argumenty na taki rozw¢j wydarzen. Dzis '
. . . . WIG Energia 3050,2 -0,7% 19,6%
o poranku kontrakty na DAX nie wskazujg wyraznego kierunku. - e — L RE
Kalendarium makro jest wzglednie puste. U nas trwa sezon wynikow i vedia AT em By
kwartalnych za 3Q'17. Na razie dla wiekszosci spotek nie jest to bynajmniej g paiwa 81078 -0.4% 43.0%
katalizator do wzrostu kurséw akcji. Wniosek jaki si¢ wytania z dotychczas g spoz 35452 1,2% 14,7%
opublikowanych raportéw to niedoszacowanie inflacji surowcowej i przede wic surowce 4631,2 -1,2% 31,7%
wszystkim kosztow pracy. WIG Telco 756,0 0,0% 3,6%
Krystian Brymora DAX 13182,6 -1,5% 14,8%
CAC40 5407,8 -1,2% 11,2%
BUX 40 273,7 0,4% 25,8%
S&P500 2584,6 -0,4% 15,4%
DJIA 234619 -0,3% 18,7%
. z Nasdagq Comp 6 750,1 -0,6% 25,4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK E— 72.930.7 e% P10%
Nikkei225 226814 -0,8% 18,7%
. . , o it o N ’ : j
PCC Rokita: Oczyszczona EBITDA w 3Q’17 +21% r/r i +8% od naszych oczekiwan SRS 60294 0.3% 6.4%
[komentarz BDM];
Ztoto 1286,9 0,2% 11,6%
= Eurocash: Wyniki 3Q’17 ponizej oczekiwan [komentarz BDM]; Miedz 6 855,0 0,4% 23.8%
= Introl: Spdtka podata stabe wyniki za 3Q’17[komentarz BDM]; Ropa 57,2 0,6% 0,2%
= Tauron: Tauron bedzie decydowa¢ o modernizacji blokéw 200 MW w zalezno$ci od ECR/BLN o 0,12@ '3'8?
ksztaltu rynku mocy; USD/PLN 3,64 -0,3% -13,0%
) . . . . CHF/PLN 3,66 0,3% -10,8%
= Tauron: Spétka spodziewa sig wzrostu cen wegla w '18 o kilkanascie proc. EUR/USD 116 0.4% 10.7%
= Neuca: Spétka podtrzymuje prognoze zysku netto na 2017 rok; USD/JPY 113,2 -0,5% -3,2%
= ABC Data: Spétka podtrzymuje prognoze zysku netto na 2017 rok [komentarz FW20
BDM];
I . o, . . X Wartosé Zmiana
= PKO BP: Bank zdementowat pogtoski, ze chce kupi¢ banki w krajach battyckich; Kurs otwarcia 2553 19 0.75%
= Grupa Azoty: CAPEX w17 1,3 mid PLN, nowy poliamid bedzie znaczaco wptywat Kurs zamknigcia 2525 24 -0,94%
na wyniki od 2018 roku [komentarz BDM]; Kurs min. 2519 14 -0,55%
= Synthos: Spotka moze zrobi¢ odpis na instalacje do wytwarzania kauczukéw typu Kurs max. 2558 -19 -0,74%
SSBR; Wolumen obrotu 12 920 -9 232 -41,68%
= Agora: Spélka miata w 3Q'17 15,5 min PLN zysku EBITDA, powyzej konsensusu; ~ OtWarte pozycje 66{662 278 0,862
= Serinus: Spotka rozwaza wej$cie na londynskg gietde AlM; Indeksy GPW.
= Relpol: Wyniki za 3Q’17 zgodne z oczekiwaniami [zalegty komentarz BDM z Indeks Open Low High/ " Close ip] Obrot
czwartku]; WIG20 2 545,38 2512,40 254895 251334 -0,9% 625

WIG30 2936,87 2902,37 293937 2902,74 -08% 763
MWIG40 491881 13931,94 14110,25 4903,11 -0,4% 264

WYKRES DNIA SWIGE0 1411025 489570 4931,36 1394883 -12% 66
) o . L ) WIG-PL  66497,64 66069,36 66497,64 66069,36 -0,8% 959
Kurs Gino Rossi nie przestaje nurkowac i zbliza si¢ do 1,0 PLN. wiG 6520314 6459153 6533153 6461771 -08% 973
WIG20
Gino Rossi - daily Close MC 1D YTD
Alior 71,20 9204 -1,3% 31,4%
0 Asseco PL 45,78 3800 2,6% -15,2%
klw BZ WBK 382,20 37 965 -0,5% 20,9%
M fP‘ Y ccc 248,00 10 209 -6,6% 21,8%
JV,' ) - cyfrowy P. 25,40 16 244 -0,4% 3,3%
M Energa 12,31 5097 -0,5% 35,3%
| / / U™ Eurocash 34,48 4798 -1,6% -12,4%
‘(l N o Isw 93,25 10 949 2,9% 39,4%
N i | ' KGHM 120,65 24130  -0,6% 30,5%
Lotos 65,93 12 189 -0,9% 72,4%
LPP 8 255,35 15 292 2,0% 45,5%
mBank 455,25 19 263 2,2% 35,8%
Orange 5,66 7428 1,6% 2,7%
Pekao 123,50 32415 0,8% -1,8%
% pGE 12,22 22848 -1,1% 16,9%
. PGNIG 673 38 888 0,1% 19,5%
s PKNOren 122,60 52 437 -0,5% 43,7%
o = T M T = = e T PKOBP 38,85 48 563 2,4% 38,1%
ol o S0 G598 Oy 1HOCI O T ot 20 B e, B— PZU 45,79 39541 -31% 37,9%
Tauron 3,24 5678 -0,3% 13,7%

Zrédio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close  MC 1D YTD Close  MC 1D YTD f /g
Alumetal 4880 755  -0,8% -20,5% Intercars 279,50 3960 -02%  0,7% b
Amica 13000 1011 05% -30,3% Kernel 4700 3851 -23% -26,4% Przuc |
Amrest 350,20 7429 -19% 183% Kety 393,00 3730 -04% 1,3% I
Apator 2964 981  14% -0,9% Kruk 290,00 5436 -17% 22,4%
Azoty 7540 7479 -23% 20,3% Medicalg 17800 642  32%  -42,2%
Bogdanka ~ 6850 2330 -2,8% -14% Milennium 832 10093 -0,4%  60,3% ™
Boryszew 988 2371 -05% 23,3% Netia 419 1460 -07% -89%
Budimex 189,90 4848 16%  -4,1% Neuca 23500 1099 54% -39,7% i cnne
CDProjekt 125,20 12034 -0,8% 139,8% Orbis 87,80 4046 -12%  20,3%
Ciech 5857 3087 00% 04% Pfleiderer 3662 2369 10% -0,8%
Comarch 164,10 1335 04% -57% PKPCargo 5280 2365 17% 12,3% '
Echo 444 1832 1,1% -14,6% Polimex 515 1219 -3,0% 37,7%
Emperia 9329 1151 0,0% 43,5% Polnord 8,18 267  01%  0,9% r
Enea 1310 5783 01%  37,9% Robyg 3,15 912 00%  61%
Forte 60,42 1446 -2,4% -20,5% Sanok 50,93 1369 -07% -16,9% "
GetinNoble 1,55 1398 -0,6% 17,4% Stalprodukt 500,00 2790  00%  -4,8% A &
GPW 4370 1834  02%  9,4% Synthos 489 6471  02%  72% - s
GTC 913 4294 -03% 11,3% Trakcja 7,60 391 6,7% -46,3% - o m = ™ T = =
Handlowy 7870 10283 -04% 30% Uniwheels 309,00 3832 00% 409% . . . , [
ING BSK 202,95 26404 0,5% 25,7% Wawel 965,00 1447 -0,6% -123%  Zradfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM SA.
FW20
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M KRS1 Index - Last Price 24840 -1.62%
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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PCC Rokita Spotka opublikowata raport za 3Q’17
BDM: Oczyszczona EBITDA notuje wzrost o 21% r/r i jest wyzsza od naszych zatozen o 8%. W sierpniu
spotka przeprowadzata roczne remonty gtéwnych instalacji.
CFO na poziomie 48 min PLN vs 47 min PLN przed rokiem. CAPEX 46 min PLN vs 32 min PLN przed rokiem.
Dtug netto rosnie do 461 min PLN z 436 min PLN po 2Q’17.
W strukturze wyniku uwage zwraca wyzsza rentowno$c¢ dwoch kluczowych segmentéw, dlatego bezpiecznie
czujemy sie z prognozami na 4Q’17.
W 3Q’17 spotka komunikuje o przynajmniej 3 inwestycjach w tym 2 istotnych, ktérych nie mielismy
uwzglednionych w ostatnim raporcie analitycznym.
(Wiecej w materiale ,PCC ROKITA- komentarz analityka” z 10.11.2017 7:15 CEST)
Wybrane dane finansowe [mIn PLN]
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17PBDM réinica
Przychody 2654 312,4 17,7% 280,1 11,5%
Wynik brutto na sprzedazy 62,3 72,0 15,6% 70,0 2,8%
EBITDA 475 51,1 7,8% 47,2 8,3%
Poliuretany 11,1 20,1 79,9% 15,3 31,4%
Chloropochodne 23,8 25,7 7,9% 22,0 16,5%
Inna dziatalno$¢ chemiczna 0,4 0,8 99,7% 1,6 -49,3%
Energetyka 4,5 1,1 -75,1% 5,0 -77,8%
Pozostate 7,7 3,5 -54,1% 34 4,4%
EBITDA adj. 42,2 51,1 21,3% 47,2 8,3%
EBIT 32,7 339 3,7% 32,0 6,0%
Zysk brutto 32,3 27,8 -13,9% 28,9 -3,8%
2ysk netto 30,5 256 -16,0% 26,0 -1,6%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  23,5%  23,1% 25,0%
Marza EBITDA Adj. 15,9% 16,4% 16,9%
Marza EBIT 15,9% 16,4% 16,9%
Marza zysku netto 11,5% 8,2% 9,3%
P/E12m 8,8
EV/EBITDA adj. 12m 9,3
Zrédfo: BDM, spétka
Eurocash Spétka opublikowata wyniki za 3Q’17.
Eurocash — wyniki 3Q’17
3Q'16  3Q'17 zmianar/r 3Q'17P BDM odchylenie 3Q'17kons. PAP odchylenie
Przychody 57612 61876  74% 6239,8 -0,8% 6415,6 -3,6%
Wynik brutto ze sprzedazy 570,0 653,6 14,7% 664,1 -1,6% - -
EBITDA 123,2 101,5 -17,7% 128,1 -20,8% 131,0 -22,5%
EBIT 81,1 58,2 -28,3% 82,7 -29,7% 85,1 -31,7%
Zysk brutto 75,9 49,4 -34,8% 72,4 -31,7% - -
Zysk netto 61,7 375 -39,3% 58,6 -36,1% 60,6 -38,2%
Marza zysku brutto ze sprzedazy ~ 9,9% 10,6% 10,6% -
Marza EBITDA 2,1% 1,6% 2,1% 2,0%
Marza EBIT 1,4% 0,9% 1,3% 1,3%
Marza netto 1,1% 0,6% 0,9% 0,9%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
BDM: Wyniki 3Q’17 sg istotnie stabsze zaréwno od naszych oczekiwan, jak i konsensusu rynkowego.
Wypracowane rezultaty odbiegajg takze w naszej opinii od ,outlooku”, ktéry przekazywat zarzad na
telekonferencji za 2Q’17. Grupa wypracowata blisko 6,2 mid PLN przychodéw, realizujgc 10,6% marzy brutto
ze sprzedazy. Duzo stabiej prezentuje sie jednak EBITDA, ktora spadta r/r o niemal 18% do 102 min PLN (vs
spodziewane przez nas 128 min PLN). Zwracamy jednak uwage na ujemne saldo z pozostatej dziatalnoSci
operacyjnej, ktére wyniosto -28 min PLN (rok temu -17 min PLN). Spadek EBITDA Eurocash ttumaczy nizsza
rentowno$cig w formacie C&C oraz w obszarze papieroséw i dalszymi wydatkami na nowe projekty. Zysk
netto obnizyt sie do 37,5 min PLN. Gorzej niz przed rokiem zaprezentowat sie takze cash flow operacyjny,
ktéry wyniost tylko 119 min PLN w 3Q’17 (narastajgco ok. 331 min PLN).
W ujeciu segmentowym stabo zaprezentowat sie obszar hurtowy. Dywizja hurtu niezaleznego utrzymata
przychody na zblizonym poziomie, jednak istotnie spadta marza EBIT (z 1,49% do 0,94%). W sprawozdaniu
spotka ttumaczy, ze gorsze od oczekiwan zachowanie obszaru byto m.in. efektem niezadowalajgcego sezonu
letniego. Sgdzimy, Zze czeSc¢ kosztow segmentu moze takze by¢ zwigzana z prowadzong reorganizacjg
biznesu. Dynamika Ifl wyniosta +0,3%.
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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Hurt zintegrowany réwniez nie wykazat wzrostu sprzedazy, ale zdofat zachowac rentownosc. Hurtowa
sprzedaz poréwnywalna dla sieci Delikatesy Centrum wyniosta +8,1%. Na koniec 3Q’17 sie¢ DC liczyta 1099
placowek, a sklepy partnerskie miaty 4,8 tys. sklepéw.
Obszar detaliczny osiggnat 581 min PLN obrotow (wptyw konsolidacji Eko Holdingu,; dodatnie odczyty Ifl dla
wszystkich marek), a nowe projekty wygenerowaty 149 min PLN wplywow (+114% r/r; strata operacyjna w
wys. 13 min PLN — efekt rozwoju projektu ,fresh”).
Wyniki w podziale na segmenty
3Q'16 3Q'17 zmiana r/r

Hurt niezalezny

Przychody 3590,6 3621,7 0,9%

EBIT 53,4 34,2 -35,9%

marza EBIT 1,49% 0,94%

Hurt zintegrowany

Przychody 1847,0 1836,4 -0,6%

EBIT 55,5 54,6 -1,7%

marza EBIT 3,00% 2,97%

Detal

Przychody 254,2 580,8 128,5%

EBIT 3,7 0,5 -

marza EBIT 1,44% -0,09%

Nowe projekty

Przychody 69,4 148,6 114,0%

EBIT 11,0 -12,8 -

marza EBIT -15,88% -8,62%

Pozostate

Przychody 0,0 0,1 -

EBIT -20,5 -17,3 -

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

Introl Spdtka opublikowata wyniki za 3Q’17.
Introl— wyniki 3Q’17
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17PBDM odchyl 1-3Q'16 1-3Q'17 zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 101,9 986 -3,2% 9,4 23% 2918  270,0 7,5%

Zysk brutto ze sprzedazy 189 154  -18,6% 17,2 10,7% 50,4 45,4 -9,9%

EBITDA 9,6 5,0 -48,3% 6,6 -24,6% 22,6 16,0 -29,2%

EBIT 79 2,7 -66,2% 4,4 -39,6% 17,2 9,4 -45,4%

Zysk brutto 6,5 2,2 -66,7% 3,7 -41,0% 15,2 8,4 -44,8%

Zysk netto 60 15 74,1% 3,0 48,5% 13,1 54 -58,6%

Zysk netto dla akj. Domin. 6,0 2,4 -60,3% 3,0 -20,0% 12,5 8,2 -34,3%

Marza zysku brutto ze sprzedazy  18,5% 15,6% 17,8% 17,3% 16,8%

Marza EBITDA 9,4% 5,0% 6,8% 7,7% 5,9%

Marza EBIT 7,7% 2,7% 4,6% 5,9% 3,5%

Marza zysku netto 5,9% 2,4% 3,1% 4,3% 3,0%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Stabe wyniki zgodne z wczes$niejszymi danymi wstepnymi sprzed kilku dni. Zaktadalismy, ze 3Q’'17
bedzie stabszy r/r, przy czym skala spadku zysku netto jest wigksza niz w naszych prognozach. Rezultaty
nadal obcigza m.in. nowa spétka Smart-In (sprzedaz wdrozeri systeméw typu ,Command&Control”, ktére
stuzg wspomaganiu podejmowania decyzji w zakresie tematyki Smart City & loT, - w pazdzierniku spotka
informowafa o pozyskaniu znaczgcego zakresu prac na kontrakcie w Lublinie od Qumaka) Stabo radzi sobie
takze nadal Introl - Energomontaz — spotka do ktorej przeniesiono pod koniec 2015 dziatalnosc realizacji ustug
AKPIA ze spotki matki.

Getin Holding Zysk netto grupy Getin Holding przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej w 3Q’17 wyniést 106,2 min
PLN, podczas gdy rok wczesniej zysk wyniost 36,6 min PLN. Wynik odsetkowy wzrést 6,6% r/r, a wynik
prowizyjny spadt 0,3% r/r. Spoétka podata, ze jednym z istotnych czynnikéw wptywajacych na wynik kwartatu
byta sprzedaz 25% akcji Idea Leasing, w zwigzku z czym grupa ldea Banku osiggneta wynik netto na
sprzedazy na poziomie 109,4 min PLN.

Synthos Synthos moze dokona¢ odpisu warto$ci inwestycji w instalacie do wytwarzania kauczukéw typu SSBR,
uruchomionej w 3Q’15. Spétka podjeta dziatania majgce na celu okreslenie potencjalnej utraty wartosci i
poinformuje o wynikach tych dziatan w terminie do dnia 15 listopada 2017 roku, czyli do publikacji raportu
okresowego za 3Q’17. Wczesniej Synthos planowat publikacje wynikéw za trzeci kwartat 29 listopada.
Konsensus PAP na 3Q’17 wynosi 1,57 mid PLN przychodéw, 191,4 min PLN EBITDA, 131,1 min PLN zysku

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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operacyjnego oraz 88,3 min PLN zysku netto.

Grupa Azoty zrealizuje plan naktadéw inwestycyjnych na ten rok na poziomie 1,3 mld PLN - poinformowat na
konferencji prezes spétki Wojciech Wardacki. Dodat, ze najwiekszym beneficjentem, jesli chodzi o inwestycje,
bedg Putawy.

Grupa Azoty zaktada, ze przysztoroczny budzet inwestycyjny bedzie raczej wyzszy od tegorocznego.
Kumulacja wydatkow ma nastgpi¢ w latach 2020-2021. Mimo planéw inwestycyjnych spétka planuje
rekomendowaé¢ wyptate dywidendy z zysku za 2017 rok. Grupa Azoty liczy, ze zamkniecie finansowania dla
projektu Polimery Police (dawne PDH), ktérego wartos¢ jest szacowana na 1,27 mld EUR netto, nastgpi w
2019 roku. Przedstawiciele grupy poinformowali, ze trwajg spotkania z bankami i instytucjami finansowymi.
Poza spieciem finansowania projektu Polimery Police, konieczne bedzie tez dopiecie finansowania catej grupy
w 2020 roku. Wsrod analizowanych instrumentéw jest m.in. emisja obligacji. Nie ma natomiast planéw emisiji
akcji przez Grupe Azoty.

W dotychczas publikowanych wynikach nie byto jeszcze wida¢ wptywéw z uruchomionej w Tarnowie wytworni
Poliamidéw II. W 4Q’17 wptyw ten powinien by¢ jeszcze symboliczny. Poczawszy od 2018 roku Poliamidy I
powinny wyrazniej zasila¢ rezultaty finansowe grupy. Zgodnie z planami spoétki, petna sprzedaz z nowe;j linii, o
mocy 80 tys. ton rocznie, mozliwa bytaby za trzy lata.

Przedstawiciele spotki pytani o losy projektu zgazowania wegla realizowanego wspdlnie z Tauronem,
poinformowali, ze analizy sg w toku.

BDM: CAPEX w okolicach 1,3 mid PLN za 2017 rok jest zblizony do naszych zatozen z ostatniego raportu
analitycznego z lipca’17 (ok. 1,2 mid PLN). Oczekujemy, ze w 2018 roku moze byc¢ to juz ok. 1,5 mid PLN
(praz z polimery Police). Szczyt inwestycji u nas to 2020-2021 (ok. 2 mld PLN rocznie). Nowy poliamid przy
obecnych marzach z 1-3Q’17 (na starej instalacji) powinien generowac przynajmniej >50 min PLN EBITDA).
Odnoénie zgazowania, to przedstawiciele spétki komunikowali wcze$niej, ze kluczowe jest zaangazowanie
kapitatowe Tauronu, co raczej nie jest moZliwe. Przypominamy, ze inwestycja ,zgazowanie wegla” miata by¢
niejako czescig programu pomocowego dla gérnictwa (Slgsk 2.0). Przy obecnych cenach wegla ekonomika tej
produkcji jest watpliwa.

Zwigzkowcy groza strajkiem w fabryce nawozéw w Putawach. Konsolidacja pionéw handlowych w chemicznej
Grupie Azoty przebiega z duzymi problemami — Rzeczpospolita

PKO BP zdementowat nieoficjalne informacje agencji Reuters, jakoby byt zainteresowany zakupem dwéch
bankéw w panstwach nadbattyckich, w tym banku Luminor, ktéry dziata na Litwie, Lotwie i w Estonii.

Agencja Reuters poinformowata w czwartek powotujgc sie na dwa zrodta, ze bank PKO BP jest
zainteresowany przejeciem banku dziatajgcego w krajach battyckich. PKO BP interesowac¢ sig¢ miat zwtaszcza
bankiem Luminor, ktéry dziata na Litwie, Lotwie i w Estonii.

Tauron bedzie decydowac¢ o zakresie modernizacji blokéw o mocy 200 MW, zwigzanych z dostosowaniem do
BAT, w zaleznosci od ostatecznego ksztattu rynku mocy - poinformowat wiceprezes Tauronu Marek
Wadowski. Tauron ma 10 blokéw energetycznych o mocy 200 MW kazdy. Wadowski poinformowat
dziennikarzy, ze szacunkowy koszt dostosowania jednego bloku do konkluzji BAT wynosi 50-90 min PLN.
Tauron jest zainteresowany udziatem w programie Narodowego Centrum Badan i Rozwoju dotyczacym
blokéw 200 MW. W$réd kluczowych zatozenh programu sg: planowana dalsza eksploatacja zmodernizowanych
blokéw klasy 200 MW oraz zwiekszenie ich elastycznosci.

Wiceprezes Tauronu wskazat, ze w krajowej energetyce lata 2019-21 mogg by¢ intensywne pod wzgledem
remontéw, gdyz spoétki bedg decydowaé o modernizacjach floty wytwérczej na podstawie wynikéw pierwszej
aukcji w ramach rynku mocy.

Tauron spodziewa sie wzrostu cen wegla o kilkanascie procent w 2018 roku - poinformowat wiceprezes
Tauronu. "To bedzie zaréwno efekt wyzszych cen, ale i parametréw jakosciowych" - powiedziat w czwartek
dziennikarzom Wadowski.

Tauron spodziewa sie poprawy wynikow segmentu wydobycia w 4Q’17 - poinformowat prezes Tauronu Filip
Grzegorczyk. Jest jednak mato prawdopodobne, ze w catym 2017 wynik EBITDA w tym segmencie bedzie
dodatni. Prezes wskazat, ze na stabsze wyniki wptyw miaty zaréwno czynniki planowane, jak i nieplanowane.
Tauron zaktada dodatniag EBITDA w segmencie wydobycia w 2018 roku - poinformowat wiceprezes Marek
Wadowski.

Tauron zaktada, ze mozliwy jest wzrost cen energii w taryfie G - poinformowat wiceprezes Marek Wadowski.
Tauron po ostatnich nawatnicach raczej nie da rady dotrzymaé¢ wymaganych przez URE wskaznikéw SAIDI i

SAIFI. Nie bedzie to mie¢ wptywu na wyniki dystrybuciji w przysztym roku, ale moze wptyng¢ na 2019 rok -
poinformowat wiceprezes Tauronu Marek Wadowski.
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Alior Bank planuje dalsza sprzedaz portfeli NPL i ocenia, ze transakcje te nie beda juz miaty tak duzego
pozytywnego wptywu na wyniki finansowe, jak w 3Q’17, pomogg jednak obnizy¢ koszt ryzyka - poinformowat
Michat Chyczewski, wiceprezes zarzadu banku, petnigcy obowigzki prezesa. W 3Q'17 bank sprzedat
detaliczne i korporacyjne portfele NPL. Wptyw tych transakcji na wynik netto wynidst 45 min PLN.

Alior Bank zaktada, ze portfel kredytowy jego rumunskiego oddziatu bedzie rost rocznie o 0,5 mid PLN, co
stanowi¢ bedzie okoto 10% tacznego spodziewanego wzrostu wolumenu kredytoéw Aliora - poinformowat
Michat Chyczewski, W pazdzierniku rumunski oddziat Alior Banku razem z Telekom Romania uruchomit na
tamtejszym rynku ustugi bankowe Telekom Banking.

Alior Bank ustalit ostateczne warunki oferty obligacji serii P2A, emitowanych w ramach programu o wartosci
1,2 mld PLN.

Agora odnotowata w 3Q’17 15,5 min PLN zysku EBITDA wobec 14,9 min PLN rok temu. Konsensusu wynosit
14,4 min PLN.

Przychody grupy Polkomtel, razem z Aero2, wyniosty w 3Q’17 1,689 mid zt, a zysk EBITDA grupy siegnat 613
min PLN - poinformowata na konferencji prasowej Katarzyna Ostap-Tomann, cztonek zarzadu ds. finansowych
Cyfrowego Polsatu.

Benefit Systems zaskoczyt rynek. Zarzad nie zamierza zwalnia¢ tempa. Spétka na biezgco analizuje potencjat
mozliwych owych rynkéw w Europie - Parkiet

Efektywnos$¢ grupy Pragama Inkaso radykalnie sie poprawi -. Bedziemy rosngé w tempie kilkudziesieciu
procent rocznie - mowi prezes spotki Tomasz Boduszek — Parkiet

Prezes Piotr Sucharski ocenit, ze prognoza na 2017 rok na poziomie 100 min PLN jest bardzo ambitna, ale w
zasiegu spotki. Neuca podtrzymuje plany dywidendowe. Zarzad poinformowat, ze zamierza przedstawic
prognoze na 2018 roku w potowie marca przysztego roku, przy okazji publikacji raportu rocznego grupy.

W pazdzierniku 2017 r. popyt na kredyty mieszkaniowe byt o 10,7% wyzszy niz rok wczes$niej - wskazat w
czwartek Stawomir Grzybek z Biura Informacji Kredytowej.

ABC Data podtrzymuje prognoze wynikéw na 2017 rok, a wyptata zaliczkowej dywidendy spotki jest obecnie
"bardzo prawdopodobna" - poinformowali na konferencji przedstawiciele spotki.

Ze stoéw wiceprezesa Andrzeja Kuzniaka wynika, ze ABC Data stara si¢ o dystrybucje produktéw Xiaomi w
Czechach, na Stowacji i na Wegrzech. Obecnie grupa dystrybuuje produkty chifskiej firmy w Polsce, krajach
nadbattyckich oraz w Rumunii. Spétka nadal koncentruje sie na nawigzaniu wspoétpracy z kolejnymi
operatorami telekomunikacyjnymi w Polsce, tak by wprowadzili oni do swojej oferty telefony Xiaomi. W 3Q’'17
przychody grupy z dystrybucji produktéw Xiaomi wzrosty o 60% r/r.

Grupa chce do konca 2Q’'18 uruchomic¢ zlokalizowane wersje swojej platformy chmury danych we wszystkich
krajach, w ktérych ABC Data jest obecna. Polska wersja ABC Data Cloud ruszyta w czerwcu.

Prezes Weiss poinformowata, ze wzrost rentownosci w 3Q’17 to skutek koncentracji na wyzej marzowych
kontraktach m.in. w produktach komponentowych. "Dodatkowo mocno rozbudowujemy pion dystrybucji z
wartoscig dodang" - powiedziata Weiss.

BDM: We wzroscie rentownosci pomaga spofce takze optymalizacja wewnetrznych struktur, ktére skutkowaty
wyraznym spadkiem kosztéw SG&A zarédwno w ujeciu r/r jak i q/q. Na rynku polskim czu¢ wyrazng presje ze
strony zagranicznych graczy takich jak Also czy Ingram Micro. Podmioty te wbity sie w luke powstatg po
Actionie, co obecnie odbija sie na nizszej marzowosci kanatu detalicznego. ABC Data postanowita nie bra¢
udziatu w wojnie cenoweyj, dlatego spoifce spadajg przychody, ale poprawiajg sie marze.

Spétka wypracowata w pazdzierniku 164 min PLN przychodoéw, realizujgc jednoczesnie 7,4% marzy.

Action - sprzedaz miesigczna [min PLN]*

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka; *dane publikowane od sierpnia’16
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Zysk operacyjny z najmu Polskiego Holdingu Nieruchomosci w 2017 roku moze wynies¢ okoto 83 min PLN -
wynika z czwartkowe] wypowiedzi prezesa PHN Macieja Jankiewicza. Spoétka oczekuje tez EBITDA na
poziomie okoto 54,4 min PLN. Poziom pustostanéw w nieruchomosciach przeznaczonych do wynajecia spadt
w pazdzierniku tego roku wobec stycznia roku ubiegtego do 14,6% z 25,7%.

Serinus Energy, spotka notowana m.in. na warszawskiej gietdzie, rozwaza mozliwos¢ wejscia na rynek AIM
dziatajgcy w ramach London Stock Exchange. Serinus Energy nie podat, kiedy mogtoby to nastgpi¢, ale
poinformowat, ze "w tej sprawie osiggnieto znaczny postep i obecnie spdtka analizuje istotne z jej punktu
widzenia regulacje obowigzujgce na gietdach, na ktérych jest obecna".

Serinus Energy bedzie koncentrowat sie na Rumunii, stanowigcej koto napedowe wzrostu w nadchodzacych
latach. Spotka bada tez mozliwosci ponownego uruchomienia pola Chouech Es Saida w Tunezji, co obejmuje
harmonogram i koszt wymiany pomp elektrycznych w odwiercie CS-3. Spétka uwaza, ze skala dziatalnosci
prowadzonej w Tunezji uzalezniona jest od osiggniecia i utrzymania progéw optacalnosci.

Strata netto Serinus Energy za okres 1-3Q’17 wyniosta 9,1 min USD, w poréwnaniu do 13,1 min USD straty
netto rok wczesniej. Na 30 wrzesnia 2017 r. Serinus Energy nie dopetnit kowenantéw zadtuzenie finansowe do
EBITDA na poziomie skonsolidowanym, wskaznik obstugi diugu na poziomie skonsolidowanym oraz
zadtuzenie finansowe do EBITDA dla Tunezji, dotyczgcych kredytu z EBOR i wynikajgcych z pierwotnych
umow kredytowych, ktore obowigzywaty na ten dzien. EBOR jednak formalnie odstapit od wymogu utrzymania
tych wskaznikéw dla okresu. Nastepstwem uzyskania zwolnienia jest to, ze kredyt sptacany bedzie zgodnie z
pierwotnym harmonogramem, a bank nie bedzie siggat do ustanowionych zabezpieczen.

W pazdzierniku 2017 roku ML LLC ztozyta 8 625 wnioskdw o ptatnosé od ubezpieczycieli, przystugujacych z
tytutu ustug wykonanych przy uzyciu technologii PocketECG, na terenie USA.

Raport za 3Q’17 zostanie opublikowany 15 listopada 2017 (wczesniej planowano 16 listopada).

Unimot otrzymat zgode na budowe sieci stacji paliw Avia na Ukrainie. Nowg umowe franczyzowg na
ukrainskim rynku paliw spotka zaprezentuje w 1Q’18.

Notowana na NewConnect spétka Pro-Log chce wyptaci¢ 1,75 min PLN dywidendy z zysku za rok obrotowy
2016/2017, czyli 1,75 PLN na akcje - wynika z projektéw uchwat ZWZ zwotanego na 6 grudnia.

Sejm niemal jednogto$nie opowiedziat sie w czwartek za wprowadzeniem w podatku VAT mechanizmu tzw.
split payment, czyli podzielonej ptatnosci. Mechanizm zaktada, ze kwota VAT wplywa na specjalne konto, do
ktérego firma ma ograniczony dostep.

W czwartek wieczorem stanowisko stracit szef Generalnej Dyrekcji Drég Krajowych i Autostrad Krzysztof
Kondraciuk — Rzeczpospolita

Spotka 09.11.2017 (przed sesjg) opublikowata raport za 3Q'17

BDM: wyniki sg zgodne z naszymi oczekiwaniami. LiczyliSmy na przetamanie tendencji spadku wynikéw r/r po
4-rech kwartatach spadku z rzedu. Uwage zwraca ok. 16% r/r wzrost przychodéw z rynku Krajowego, ktory byt
bolgczkg w minionych okresach (brak inwestycji przedsigbiorstw). To rowniez dobra informacja dla innych
podmiotéw uzaleznionych od branzy energetycznej i instalacyjnej.

Wybrane dane finansowe za 3Q’17 [min PLN]
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17P BDM

Przychody 27,1 31,0 14,4% 293  57%
Wynik brutto na sprzedazy 5,7 5,9 3,5% 6,4 -8,5%
EBITDA 3,8 3,8 -0,4% 3,9 -3,0%
EBIT 23 2,4 6,2% 2,4 -1,0%
Zysk brutto 1,8 2,7 44,4% 2,4 10,9%
Zysk netto 1,5 2,0 40,9% 1,8  11,2%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 21,0% 19,0% 22,0%

Marza EBITDA 14,0% 12,2% 13,3%

Marza EBIT 8,4%  7,8% 8,3%

Marza zysku netto 5,4% 6,6% 6,3%

P/E12m 13,1

EV/EBITDA 12m 5,9

Zrédto: BDM, spétka

W ciggu dwdch tygodni bedzie jasne, czy energetyczna firma Zygmunta Solorza-Zaka moze wybudowaé
kopalnie odkrywkowsg. Resort Srodowiska jest pod presjg. — Puls Biznesu

OT Logistics ogtosi wezwanie do sprzedazy 5,8 min akcji Luka Rijeka, operatora najwiekszego portu w

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 komentarze s3 subi autoréw. O jie i zawarte w nim koment
nie 53 podstawa zachne] rekomendacil kupna bal sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byt tak interpretowane, Publikowanie w prasie lub w Internecie cafodcilub czeécl opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport,




o™ (=]

BIULETYN PORANNY

od
£€ 1993 piatek, 10 listopada 2017
Chorwacji, co stanowi 43,39% jego kapitatu zakladowego, po cenie 50 HRK za akcje.

Rynek gazu Rozbudowa systemu regazyfikatorow, powstanie drugiego nabrzeza dla matych i srednich jednostek oraz
uruchomienie przetadunku kolejowego to najblizsze plany dot. terminala LNG w Swinouj$ciu - podali
przedstawiciele Grupy Kapitatowej Gaz-System, w sktad ktorej wchodzi spotka Polskie LNG.

Rubicon Rubicon Partners rozpoczat przeglad opcji strategicznych we wszystkich obszarach swojej dziatalnosci
biznesowej -

Asbis Fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Noble Funds TF| zmniejszyty zaangazowanie w akcjonariacie Asbis
i majg tacznie 4,85% akcji tej spdtki. Przed zmniejszeniem zaangazowania fundusze posiadaty 5,28% akcji
spotki.

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