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KOMENTARZ PORANNY Notowania: wtorek 21 listopada 2017
. . Wartosé Zmiana
Nowe rekordy w USA i Azji - —
To co straszylo w ostatnim czasie na FW20/WIG20 to nieco ,kos$lawa” formacja RGR T YiEoH T T
budowana od sierpnia/wrzesnia’17. Wczoraj oficjalnie ,padta’, chwile wczesniej e e yai e,
zyskujgc stawe w branzowej prasie. Za sobg mamy 3 wzrostowe sesje, ktére daty — 4838’8 0'20/ 14'80/
ponad 3% wzrostu. Stabszy performance spétek energetycznych i paliwowych z B s q 3;0 0'200 'UU
nawigzkg zostat przystonigty bankami, wéréd ktérych prym wiedzie lider czyli PKO BP A 14053, ' 0/“ ’1'40/"
(+47% YTD). Na rynkach zagranicznych po chwili odpoczynku mamy kolejne rekordy e - CH010%; 0:6%) 28300
hossy w USA i w Azji. Stany Zjednoczone zyja lepszymi wynikami firm za ostatnj W!G Banki 81568 0.8% 30.2%
kwartat i reforma podatkowa. W czwartek Swieto Dzigkczynienia (w USA i Japonii WIGBud 2766,6 1.5% :3.2%
wolne). Na starym kontynencie DAX réwniez powrdcit do wzrostéw bronigc wsparcia w ~ WIG Chemia 15514,1 0,7% 12,8%
okolicach 13 tys. pkt. Perspektywa przys$pieszonych wyboréw (brak stworzenia koalicji) WIG Dew 20852 1.2% 14,0%
w Niemczech nie stanowi dla rynkéw obawy. Co dla nas istotniejsze nowe szczyty WIG Energia 3057,6 1,3% 19,8%
hossy mamy na rynkach wschodzacych. Grupujacy je MSCI EM jest najwyzej od WIGIT 1971,2 0,4% -8,5%
sierpnia 2011 roku. Doskonata sytuacja panuje na ropie i metalach przemystowych w  WIG Media 4570,4 0,2% 0,2%
tym miedzi. Tempo umacniania dolara, co naszym zdaniem stanowito najwieksze WwiG Paliwa 7 840,4 -0,7% 38,3%
ryzyko dla rynkéw, zdecydowanie wyhamowato i wskazania DXY jak i EUR/USD nie sg  wiG Spoz 3621,9 -0,2% -12,8%
jegn‘o_znac‘zne. Ka}lendarium makro ostatnio nas ni_e rozpie‘szcza.‘ Tak tez bedzie i wiG surowce 4511,0 2,8% 28,3%
dZISIaJ._Na_Jwazmejsz_a publikacja to protokét z ostatniego posiedzenia FED. W nocnym  vyG Telco 7493 1,1% 2.6%
wystgpieniu obecnej prezes w Nowym Jorku nie padto nic o polityce monetarnej. iy 131675 0.8% 14.7%
Wczesniej Janet Yellen zapowiedziata, ze odchodzi z banku w momencie objecia fotela 40 SR A T
przez jej nastepce Jerome Powella. —_— 305541 0.5% 23.6%
Krystian Brymora  s&p500 2599,0 0,7% 16,1%
DJIA 235908 0,7% 19,4%
. z Nasdagq Comp 6 862,5 1,1% 27,5%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK o 745046 1.6% 23.9%
= LPP: spotka ocenia, ze marza brutto na sprzedazy na poziomie 53-549 Nikkei22s 22282 B i
L ] S&P/ASX 200 59864 0,4% 5,7%
wydaje sig optymalna; Zioto 12824 0,5% 11,2%
= LPP: wzrost kosztéw wynagrodzen w 2018 roku moze wynie$¢ 8-9%; itz Bezi Q% 28 S
. . . . Ropa 56,8 0,7% -0,3%
= Asseco Poland: spdtka spodziewa sie poprawy konwersji wynikdw na Egrpin 2.22 0.3% 2.2%
przeptywy pienigzne od 4Q’17,; USD/PLN 3,59 -0,3% -14,2%
. ) CHF/PLN 3,62 -0,2% -11,8%
= AmRest: EBITDA 3Q’17 lekko powyzej konsensusu [komentarz BDM]; SEED 117 0.0% 11,7%
= PKN Orlen: spotka zapowiada kolejne inwestycje, ktérych celem bedzie USDWPY L2y ROILEE R3i200
obnizka kosztéw; FW20
= AB PL: wyniki w 1Q'17/18 powyzej oczekiwan [komentarz BDM]; LGS ZATENE
Kurs otwarcia 2441 19 0,78%
= Alma Market: Sad Rejonowy w Krakowie wydat postanowienie 0 kyrs zamknigcia 2475 27 1,10%
ogtoszeniu upadtosci spotki Aima Market; Kurs min. 2437 16 0,66%
Kurs max. 2476 24 0,98%
= Asbis: szacunkowe przychody w pazdzierniku byty o 36% wyzsze r/r; Wolumen obrotu 11011 5328 30.91%
= CD Projekt: wyniki w 3Q’17 ponizej konsensusu; O LR SR 0% 0:2000
= Torpol: Stabe wyniki 3Q’17 zgodne z konsensusem, duzy wptyw zaliczek Indeksy GPW
na CF [komentarz BDM]. Indeks Open Low High Close 1D  Obrét

WIG20 246921 246591 249662 248908 09% 912

WIG30 284602 283649 286838 286376 09% 1022

MWIG40 482983 1400660 1405297 483884 02% 212
WYKRES DNIA SWIGB0 1400660 4801,70 4839,68 1405297 02% 42

L. . . WIG-PL 6504794 6504794 6542446 6542446 06% 1174
Po 0,8% wzroscie indeks S&P 500 wyznaczyt wczoraj nowy rekord g 6372384 6356045 6411239 6401067 06% 1183

wszechczasow.

WIG20
Close MC 1D YTD

S&P 500 - Daily Alior 73,70 9527 0,3% 36,0%
Asseco PL 43,80 3635 0,6% -18,8%

B SPX Index - Last Price 2599.03 BZ WBK 383,80 38124 -1,0% 21,5%
i ; ccc 250,00 10291 -0,6% 22,8%

i llu Mi ﬂ" Cyfrowy P. 25,00 15 989 1,2% 1,6%

, ”|0| | Energa 12,40 5134 2,0% 36,3%
uw““m | ! 2550 Eurocash 26,74 3721 0,5% -32,0%

W Jsw 95,29 11188 2,4% 42,4%

! KGHM 115,50 23100 3,1% 24,9%

EIL Lotos 62,13 11 486 0,1% 62,4%

e B0 pp 8 150,00 15007  0,6% 43,6%

H'“qu ,l,wiu | i mBank 474,55 20079 -1,3% 41,6%

i | ' 1. 'W Orange 5,60 7349 1,8% 1,6%

ﬁl | np ] | u{l”nu 2450 Pekao 128,00 33 596 4,1% 1,7%

U'mwur it |ﬂ by | PGE 12,39 23166 0,6% 18,6%

, I |ﬂ I f PGNIG 6,24 36 057 -1,1% 10,8%
2100 PKN Orlen 120,60 51582 0,7% 41,4%

- S P = o e PKOBP 41,44 51800 0,5% 47,3%

7 PZU 46,90 40 499 2,0% 41,2%

SPX Index (S&P 500 Index) Graph 1630 Daily 22MAY2017-22NOV2017  CopyrightZ 2017 Bloomberg Finance L.P. 22-Nov-2017 07:59:45  Tauron 3,24 5678 2,9% 13,7%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD t
Alumetal 53,41 827 -1,1% -13,0% Intercars 263,00 3726 -6,7% -5,2% Normalized As Of 12/30/2016 M ism
Amica 13520 1051 1,7% -27.5% Kemel 4889 4006 -01% -234% | mono20 2778
Amrest 362,00 7679 27% 223% Kety 38530 3656 -09% -0,7% | MSWIGS) -145
Apator 28,00 927 0,5% -6,4% Kruk 291,20 5458 1,3% 22,9% 7_r "
Azoty 74,87 7427 2,0% 19,5% Medicalg 196,90 710 -2,0% -36,1% ww‘u
Bogdanka 69,30 2357 1,6% -0,3% Millennium 8,54 10360 1,3% 64,5% ad _ﬁ o ,j\'
Boryszew 9,94 2386 0,1% 24,1% Netia 4,20 1464 1,2% -8,7% PWMW
Budimex 199,40 5091 4,6% 0,7% Neuca 260,00 1216 0,8%  -33,3%
CD Projekt 112,45 10809 -0,9% 115,4% Orbis 86,00 3963 1,0% 17,8% A
Ciech 56,50 2978 0,0% -3,1% Pfleiderer 36,50 2362 -1,4% -1,1%
Comarch 166,75 1356 0,0% -4,2% PKP Cargo 56,80 2544 -0,1%  20,9%
Echo 4,59 1894 0,2%  -11,7% Polimex 4,63 1096 -1,3%  23,8%
Emperia 93,70 1156 -0,3%  44,2% Polnord 8,09 264 -0,1% -0,2%
Enea 12,28 5421 3,2% 29,3% Robyg 3,14 909 0,0% 5,7%
Forte 60,00 1436 0,0% -21,1% Sanok 49,60 1333 05% -19,1%
GetinNoble 1,53 1380 -0,6% 15,9% Stalprodukt 503,00 2807 -1,0% -4,2% Mar Jun Sep
SRt ST L80) Lo LN Sl g0 OED G4 Sk WIG20 Index (WIG20) g1111 Daily 3005&015—22»1[3\/%17 Copyrighta 2017 Bloomberg Finance LP.  22-Nov-2017 07:57:50
GTC 9,33 4388 4,9% 13,8% Trakcja 8,02 412 -1,2%  -43,4% Zrédio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
Handlowy 77,70 10152 0,1% 1,7% Uniwheels 309,00 3832 0,0%  40,9% ’
ING BSK 200,80 26124 -0,6% 24,4% Wawel 974,00 1461 01% -11,5%
FW20
P 2600
M KRS1 Index - Last Price 2494.0 0.77%
High on 10/12/17 770

 hverage 24110
1 Low on 06/06/17 2253.

.0
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KRS Index (WSE WIG20 Tndex Future) gragh 1550 Daily 17MAV2017-22NOV2017 Copyright® 2017 Bloomberg Finance LP. 22-Now-2017 07:56:27

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

WIG20
I WIG20 Index - Last Price 2459.08 0.85%
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LPP ocenia, ze marza brutto na sprzedazy na poziomie 53-54% wydaje sie optymalna i wraz ze wzrostem
udziatu sprzedazy internetowej w przychodach grupy trudno bedzie o jej poprawe - poinformowat
wiceprezes LPP Przemystaw Lutkiewicz.

Grupa LPP przewiduje w 2018 roku wzrost presji na podniesienie ptac. Wzrost kosztéw wynagrodzen moze
wynies¢ 8-9%

Spotka zaktada, ze w listopadzie marza brutto na sprzedazy utrzyma sie na poziomie sprzed miesigca,
dwaéch.

Asseco Poland szacuje, ze zniesienie gornego limitu skladek na ZUS bedzie kosztowac polskg spotke-
matke 8-9 min PLN rocznie.

Asseco Poland spodziewa sie poprawy konwersji wynikow na przeptywy pieniezne od 4Q'17. ,Stabsze
generowanie gotéwki w tym roku wynika z tego, ze realizujemy pewne dtugoterminowe projekty, ktére bedag
fakturowane na zakonczeniu, m.in. chodzi tu o umowe z Orange - powiedziat Rafat Koztowski wiceprezes.

PGNIiG PGNIG podpisat srednioterminowg umowe na dostawy gazu LNG z USA - poinformowat na konferencji
prasowej prezes PGNIG Piotr Wozniak. Spoétka w péttora roku chce zbudowaé portfel tego typu
Srednioterminowych kontraktow.

AmRest Spétka opublikowata wyniki za 3Q’17.

AmRest — wyniki za 3Q’17
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17PBDM odchylenie 3Q'17kons. PAP odchylenie
Przychody 1157,6 13357 15,4% 1497,8 -10,8% 1357,0 -1,6%
Wynik brutto ze sprzedazy 838,2 973,4 16,1% 1089,1 -10,6%
EBITDA 160,7 199,9 24,4% 201,7 -0,9% 189,0 5,8%
EBIT 90,9 119,2 31,1% 122,8 -2,9% 106,1 12,3%
Zysk brutto 786 1076 36,8% 107,8 -0,2%
Zysk netto 648 858 32,4% 87,3 -1,7% 70,0 22,6%
marza brutto ze sprzedazy = 72,4% 72,9% 72,7%
marza EBITDA 13,9% 15,0% 13,5% 13,9%
marza EBIT 7,9% 8,9% 8,2% 7,8%
marza netto 5,6% 6,4% 5,8% 5,2%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
BDM: Wyniki AmRestu okazaty sie zbiezne z naszymi oczekiwaniami (poza pozycjg przychodéw). Sprzedaz
grupy w 3Q’17 wyniosta 1,3 mid PLN, co oznacza wzrost o ponad 15% (mocniejszy wzrost niz zaktadalisSmy
w formacie franczyzowym, gdzie spotka otfrzymuje % od realizowanej sprzedazy restauracji). Marza brutto
zwigkszyta sig do 72,9%, a EBITDA do niemal 200 min PLN (+24% r/r; o 6% wigcej niz zaktadat konsensus).
Wynik netto spétki podniést sie do 86 min PLN. Cash flow z dziatalno$ci operacyjnej wyniést 207 min PLN i
byt lepszy niz przed rokiem.
PKN Orlen PKN Orlen zapowiada kolejne inwestycje, ktérych celem bedzie obnizka kosztéw oraz zwigkszenie produkgcji
wyrobow wysokomarzowych kosztem tych przynoszacych straty. (Parkiet)
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AB podtrzymuje negatywne nastawienie do wyptat dywidendy, w tej chwili wiekszg korzyscig jest
pozostawianie gotowki w spotce — poinformowat prezes Andrzej Przybyto. AB widzi szanse na wzrost
obrotéw w nadchodzacych kwartatach. Pracuje nad poszerzeniem oferty produktowe;.

Wyniki AB w 1Q’17/18 [min PLN]

1Q'16/17 1Q'17/18 zmiana r/r 1Q'17/18P BDM réznica konsensus réznica
Przychody 1874,7 1859,2 0,8% 1701,0 9,3% 1843,2 0,9%
Zysk brutto ze 74,3 72,3 2,8% 66,3 9,0%
sprzedazy
EBITDA 24,5 24,6 0,5% 20,5 20,0% 22,3 10,3%
EBIT 21,0 21,1 0,5% 17,0 24,4% 18,9 11,6%
Zysk netto 14,1 12,8 9,5% 9,9 29,8% 12,1 5,8%
Marza brutto 4,0% 3,9% 3,9% -
Marza EBITDA 1,3% 1,3% 1,2% 1,2%
Marza EBIT 1,1% 1,1% 1,0% 1,0%
Marza netto 0,8% 0,7% 0,6% 0,7%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Pomimo wzrostu sprzedazy spéfce nie udaje sie poprawia¢ marz. Nadal odczuwalna jest silna presja
ze strony zagranicznej konkurencji, ktéra agresywnie walczy o udziaty na krajowym rynku dystrybucji IT.
Poprawa jest mozliwa z chwilg uruchomienia przetargéw publicznych. To mogtoby byc¢ katalizatorem wrosty
dla dystrybucji z warto$cig dodang.

KNF stwierdzita brak podstaw do zgtoszenia sprzeciwu wobec zamiaru posredniego nabycia przez Bank
Pekao SA akcji Pioneer Pekao TFl, a takze bezposredniego nabycia przez bank udziatéw DI Xelion w liczbie
przekraczajgcej 50% kapitatu w obu tych przypadkach.

Dekpol podtrzymuje prognoze zaktadajacg wypracowanie 500 min PLN przychodéw w 2017 r.

Sad Rejonowy w Krakowie wydat postanowienie o ogtoszeniu upaditosci spotki Alma Market oraz
zatwierdzeniu warunkow sprzedazy zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa dtuznika za 94 min PLN netto.

Oferta GetBack zostata wybrana przez hiszpanski bank w przetargu na zakup portfela wierzytelnosci o
wartosci nominalnej 246 min EUR.

Lokum Deweloper wprowadza do oferty 217 mieszkan z IX etapu osiedla Lokum di Trevi we Wroctawiu.

Szacunkowe skonsolidowane przychody za pazdziernik 2017 wyniosty ok. 139 min USD i byly o ok. 36%
wyzsze od przychoddéw w pazdzierniku 2016.

Konsorcjum spétki zaleznej Kopeksu, Kopex Przedsiebiorstwo Budowy Szybéw ma umowe z Jastrzebskag
Spdtkg Weglowa - KWK Pniéwek na pogtebianie szybu do gtebokosci 856 m wraz z wykonaniem wlotéw
szybowych za 53,59 min zt

OT Logistics spodziewa sie, ze w segmencie zeglugowym 2017 rok zamknie sie dobrym wynikiem, ze
wzrostem tonazu i prawdopodobnie przychoddw w ujeciu r/r, poinformowat wiceprezes Andrzej Klimek.

PHN odnotowat 15 mIn PLN skonsolidowanego zysku netto przypisanego akcjonariuszom jednostki
dominujgcej w Il kw. 2017 r. wobec 4,6 min PLN zysku rok wczesniej.

Strata netto Torpolu w 3Q'17 wyniosta 2,1 min PLN przy sprzedazy w wysokosci 168,7 min PLN. Rynek
oczekiwat 1,9 min PLN straty i 180, min PLN przychodéw.

Zysk Atalu w 3Q’17 wynidst 42,2 min PLN przy sprzedazy w wysokosci 227,7 min PLN. Rynek oczekiwat
odpowiednio 46,9 min PLN i 221,7 min PLN.

W najblizszym czasie na 50 stacjach Lotosu powstang instalacje do tadowania samochodow elektrycznych.
Grupa powotata spétke dedykowang obszarowi magazynowania energii. (Rzeczpospolita)

Zysk netto CD Projektu w trzecim kwartale 2017 roku wyniést 35,7 min. Rynek oczekiwat 41,9 min PLN.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Spétka podata wyniki za 3Q’'17

Wyniki 3Q’17 [min PLN]

3Q'16 3Q'l7 zmianar/r 3Q'17P kons odchyl.
Przychody 160,9 168,7 4,9% 180,3 -6,4%
Zysk brutto ze sprzedazy 8,2 4,7 -42,1% - -
Zysk na sprzedazy 2,4 -2,1 - - -
EBITDA 6,0 1,7 -72,4% 1,7 -2,0%
EBIT 23 -2,0 - -1,8 -
Zysk (strata) netto 1,4 -2,1 -1,9 -
Marza brutto ze sprzedazy  51%  2,8% -
Marza EBITDA 3,7% 1,0% 0,9%
Marza EBIT 14% -1,2% -1,0%
Marza zysku netto 0,9% -1,2% -1,1%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka, *wyniki Ocynk i Opole pok jako dziatalnos¢ zaniechangq (oddziat Jjest na sprzedaz)

BDM: Niski poziom marzy brutto ze sprzedazy przekfada sige na strate na poziomie EBITDA, aczkolwiek
wyniki sg zgodne z konsensusem. Dobry cash flow operacyjny w 3Q’17: +82,3 min PLN, gtéwnie ze wzgledu
na otrzymane zaliczki (okoto 108 min PLN wpfywdw z tego tytutu w 3Q’17, ok 172 min PLN od poczatku
roku). Backlog 2,99 mid PLN (3,36 mid PLN uwzgledniajgc wybor najkorzystniejszej oferty dla Jaworzna).

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim
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