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KOMENTARZ PORANNY Notowania: czwartek, 30 listopada 2017
. , Wartosé Zmiana
Warszawa dalej w doét - —
Czwartkowa sesja ponownie nie byta najlepsza w wykonaniu GPW. Blue yc20 2408,7 1.1% 23.7%
chipy spadly o 1,1% do 2408,7 pkt. (a najmocniej w dot ciggnety PKN Orlen  wicso 27702 -0,9% 23,5%
oraz Lotos; OPEC zdecydowat sie na wydtuzenie cigé ropy do konca ’18, mwic4o 47503 -0,2% 12,7%
czyli 0 9 miesiecy), pod kreskg znalazly sie rowniez sWIG80 i mWIG40. swiGso 141715 -0,5% -0,6%
Stabo wypadty takze wieksze europejskie rynki — DAX stracit 0,3%, FTSE WIG 624403 0.8% 20,6%
oraz CAC40 obnizyty sig o0 0,5%. Indeksy za oceanem szty mocno do gory — WIG Banki Bl R0 SO0
Nasdaq i S&P500 zyskaty po 0,8-0,9%, DJIA z kolei ustanowit kolejny W!GBud 2T 'O’S:A’ '2~6‘;/°
historyczny rekord. Dzisiejsze odczyty makro rozpoczelismy od garsci x:g ghem'a 1250261;: 253:/“ ig'g;
danych z Japonii (PMI, inflacja, stopa bezrobocia). W dalszej czgsci dnia e ’ POsH it
. . . WIG Energia 29614 -0,9% 16,1%
czekajg nas m.in. finalne odczyty PMI dla sektora przemystowego dla - - — - e
gtéwnych gospodarek europejskich za listopad oraz raport ISM dla G yegia ATEE D% AT
amerykanskiego przemystu. Po potudniu wystgpienie bgdzie miata szefowa s paiiwa 72812 3.5% 28.4%
FED, Janet Yellen. Technicznie patrzac, WIG20 znajduje sie¢ w okolicy wiG spoz 3584,0 0,9% 13.7%
poziomu wsparcia i jesli stabe nastroje sie utrzymaja, to moze nas czeka¢ wiG surowce 4198,6 -0,6% 19,4%
dalszy spadek w strone 2300-2330 pkt. Wydaje sie, ze poczatek notowan wiG Teico 735,4 0,5% 0,7%
moze by¢ lekko negatywny, biorgc pod uwage lekko znizkujgce kontrakty DAX 13024,0 -0,3% 13,4%
terminowe na gtéwne swiatowe indeksy. CAC40 53728 -0,5% 10,5%
Adri Gorniak BUX 38673,7 -0,4% 20,8%
rian ornia S&P500 26476 0,9% 18,3%
DJIA 242724 1,4% 22,8%
. z Nasdagq Comp 6 874,0 0,7% 27,7%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK — FHTAG AR O
. . . L Nikkei225 22819,0 0,4% 19,4%
= JSW: koszty pracownicze w JSW mogg istotnie wzrosng¢ juz od 2018; S&PIASX 200 59898 0.3% 57%
= Forte: podsumowanie konferencji wynikowej po 3Q’17 [komentarz BDM]; ;’f";’, ;Z;; gj"f ;gi"f
iedz H -0,7% ,1%
= Pfleiderer: na rynku brakuje ptyty surowej, ceny rosng- Forte [komentarz Ropa 57,4 0,2% 0,7%
BDMI; EUR/PLN 4,20 0,1% -4,6%
i USD/PLN 3,54 -0,3% -15,6%
= LiveChat Software: spotka w perspektywie dwoéch lat planuje chce chrpLn 3,59 0,2% 12,6%
zadebiutowac na gietdzie w USA; EUR/USD 1,19 0,3% 13,1%
. ) . . USDIIPY 112,5 0,5% -3,8%
= LiveChat Software: listopadowy odczyt sprzedazowy bedzie bardzo
dobry — prezes; IFAYD
Wartosé Zmi
= Famur: Famur Famak podpisat umowe na dostawe roztadowarki statkow . - ; 4:1 & mlana_z’sz%
Za 54,9 min PLN; Kurs zamkniecia 2426 -15 -0,61%
. . . L Kurs min. 2417 -24 -0,98%
= Famur: spoétka podpisata umowe na dostawe kompleksu Scianowego, k Kure ma 5 455 = e
za tgczng kwote 73 min PLN; Wolumen obrotu 17 902 2673 -12,99%
= Gekoplast: K-Holding S.p.A., wezwat do sprzedazy 6.049.399 akcji po ©Otwarte pozycie SH98 &0y Qers
15,31 PLN; Indeksy GPW.
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét

= Robyg: Bricks Acquisitions Limited ogtosi wezwanie na 100 proc. akcji
Robygu po 3,55 zt za akcje [komentarz BDM].

WIG20 243648 240869 244914 240869 -11% 1373
WIG30 279231 277022 280669 277022 -09% 2094
MWIG40 4739,37 1413825 1424361 475025 -02% 1573
WYKRES DNIA SWIGB0 1420680 473666 476550 1417149 -05% 70

) ) o WIG-PL  64242,34 6379943 64242,34 63799,43 -0,8% 3023
Listopadowy wstepny odczyt CPl w Polsce okazat si¢ najwyzszy od we 62896,81 6244031 6312649 6244031 -0,8% 3029

listopada 2012 roku.

WIG20

CPI - Polska Close MC 1D YTD
[ W POCPIYOY Tndex - Last Price 3.5 \ Alior 72,05 9313 0,6% 33,0%
0 Asseco PL 44,47 3601 1,4% -17,6%

BZ WBK 370,00 36 753 -2,5% 17,1%

i 40 cce 239,85 9873 2,5% 17,8%

/J Cyfrowy P. 24,93 15944 1,4% 1,3%

30 Energa 12,09 5006 -3,2% 32,9%
€ cyocasn 27,48 3824 2,4% -30,1%

20 gsw 89,41 10 498 -1,1% 33,6%

KGHM 106,80 21 360 -0,6% 15,5%

g 1 Lotos 56,31 10 410 -4,9% 47,2%

LPP 8173,95 15 142 -1,5% 44,1%

" mBank 470,00 19 887 -0,4% 40,2%

Orange 5,45 7152 1,1% 1,1%

0 pekao 128,00 33506  -02% 1,7%

PGE 11,93 22 306 0,7% 14,2%

20 peNiG 603 34843 0.2% 7.1%

Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep
2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 PKN Orlen 110,80 47 390 -4,5% 29,9%
POCPIVOY Index (Poland CPI All Ttems YoY) Graph 1639 Daily 31DEC2009-01DEC2017 Copyrighte 2017 Bloomberg Finance L.P. 01-Dec-2017 08:14:15  PKOBP 42,30 52 875 0,7% 50,3%
Zrédio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A. AL o SR 550 Bk
Tauron 3,10 5433 0,6% 8,8%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close  MC 1D YTD Close  MC 1D yo
Alumetal 51,73 801 -0,1% -15,7% Intercars 273,90 3881 08% -13% Normatized As Of 1273072016
Amica 130,75 1017 -25% -29,9% Kernel 4751 3893 -06% -256% =mﬁé§0 ﬁ’?ﬁ
Amrest 366,00 7764 -05% 23,6% Kety 387,00 3673 02% -0,3% Imeiicsd ge>
Apator 2850 944  -07% -4,7% Kruk 282,00 5286 04% 190% —
Azoty 71,30 7073 16% 13,8% Medicaly 20400 736  -4,7% -33,8% "
Bogdanka 68,65 2335 0,2% -1,2% Millennium 8,21 9960 -1,9%  58,2% A
Boryszew 9,60 2304 -25% 19,9% Netia 403 1405 -40% -12,4% Al _ﬂ s TN e ,ﬂ
Budimex 201,15 5135 -0,7% 16% Neuca 27400 1281  02% -29,7% ) W
CDProjekt 101,50 9756  3,6%  94,4% Orbis 86,70 3995 -15% 18,8% .
Ciech 56,45 2975 51%  -32% Pfleiderer 3550 2297 -14% -3,8% Vi
Comarch 179,90 1463 05%  34% PKPCargo 5657 2534 -20% 20,4%
Echo 462 1907 -21% -11,2% Polimex 445 1053  05% 19.0% | &
Emperia 9849 1216 01% 51,5% Polnord 773 253 25% -47%
Enea 11,89 5249 -21% 252% Robyg 316 915  -03%  6,4% 0,62 SWIG0
Forte 59,60 1426 -1,0% -21,6% Sanok 4501 1210 -07% -26,6%
GetinNoble 151 1362 -0,7% 14,4% Stalprodukt 499,00 2785 -12%  -5,0%
GPW 4333 1819 1,7%  85% Synthos 475 6285 -02%  42% S o
GTC 9,13 4294 03% 11,3% Trakcja 672 345 -07% -525% 207
Handlowy 73,00 9538 -0,9%  -4,4% Uniwheels 315,00 3906 -4,4%  43,6%  WIGZO Index (WIGZD) Daily 30DEC2016-01 Copyrights 2017 Blcomberg Finance LP
ING BSK 203,00 26410 0,0% 258% Wawel 966,00 1449 -03% -122% Zrédfo: Bloomberg, Dom Mak/ersk/ BDM S.A.
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PKO BP planuje docelowo wycofac¢ sie z funduszu infrastrukturalnego Marguerite. Bank podat, ze jego
zaangazowanie w fundusz Marguerite | wyniosto 100 min euro.

Bank Gospodarstwa Krajowego wchodzi do funduszu Marguerite w miejsce PKO BP.(Rzeczpospolita)

Koszty pracownicze w JSW mogg istotnie wzrosng¢ juz od 2018 r. Rozmowy weglowej spotki ze
zwigzkami zawodowymi w sprawie nowego uktadu zbiorowego pracy sg na finiszu - przekonuje strona
spoteczna. (Parkiet)

Podsumowanie konferencji wynikowej po 3Q'17

BDM:

- zarzad spotki potwierdzit nasze przypuszczenia, ze za spadek rentownosci w 3Q’17 mimo ok. 10% r/r
wzrostu sprzedazy odpowiadajg rosngce koszty ptyty wiérowej, a sytuacja ta bedzie wptywac na wyniki
jeszcze w 4Q’17 i w mnigjszym stopniu w 1Q’18 (Raport Analityczny z 06.11.2017);

- na rynku brakuje ptyty, ceny poza kontraktem z Pfleiderer rosng o ok. 20% r/r;

- kontrakt z Pfleiderer stanowi ok. 80% zapotrzebowania spotki, zostat on przedtuzony do 1Q’18;

- spotka nie ma problemow ze sprzedazg mebli (wykres dot. wptywu zamoéwien sugerowat wzrost
rzedu 10-15% r/r);

- problemem sg zdolnosci produkcyjne bo po rozszerzeniu oferty produktowej spétka zidentyfikowata
waskie gardfa, ktore obecnie likwiduje (m.in. ograniczenie oferty)

- spotke stac na wzrost zdolnosci o 10-15% w 2018 roku (ok. +10% w naszych zatozeniach);

- pierwsze meble z nowej fabryki w 2H’19;

- oficjalne otwarcie fabryki ptyt przesuniete z lutego na kwiecieri 2018;

Na rynku brakuje ptyty widrowej surowej, ceny rosng o ok. 20% r/r- Forte

BDM: ceny ptyt rosng od kwietnia’17. Juz w 3Q’17 wzrosty Srednio o ok. 1,6% (wg prezentacji
Pfleiderer +1,5% r/r, co dato ok. 4,3 min EUR EBITDA). W pazdzierniku ceny rosng o ok. 5,4%
(zatozenie dla catego kwartatu mamy na poziomie +4,5% r/r, dane za listopad ok. 20.12.2017). W
3Q’17 1,5% r/r wzrost cen dat ok. 4,3 min EUR marzy EBITDA wg spotki.

Indeks cen ptyty wiérowej surowej (2010=100)
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Zmiana cen ptyt i ich wptyw na EBITDA Pfleiderer

1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 1Q'17 2Q'17 3Q'17 10.2017
Przychody [min EUR] 246,3 2429 237,3 233,8 252,4 253,6 2449
Dynamika przychodow [r/r] -2,2% -1,1% -2,9% -3,6% 2,5% 4,4%  3,2%
w tym wolumendw ptyt [r/r] 7,3% 7,6%  1,7%
w tym cen produktow [r/r] -49% -32% 1,5%
efekt na marzy EBITDA* [mIn EUR] -10,0 -4,0 4,3

rynek niemiecki ptyta surowa**  -59% -6,1% -52% -4,6% -4,8% -2,2% 1,6% 5,4%

Zrédto: BDM, Pfleiderer, destatis. *- dane spotki z prezentacji (efekt EBITDA zmiany cen plyt r/r). **- zmiana r/r

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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LiveChat Software po osiggnigciu 30 tys. klientéw, co moze nastapi¢ w ciggu dwoch lat, moze wejsc
na NYSE lub Nasdaq — poinformowat prezes Mariusz Ciepty. Obecnie spotka nie wyklucza zadnej
mozliwosci debiutu w Stanach, zastanawia sie zaréwno nad dual-listingiem jak i przeniesieniem
notowan z GPW.

LiveChat Software w przyszlym tygodniu opublikuje ,bardzo dobre” dane o liczbie klientéw
pozyskanych w listopadzie — poinformowat prezes Mariusz Ciepty.

Famur Famak podpisat umowe z Tata Steel IUmuiden BV na dostawe roztadowarki statkéow. Wartos¢
umowy wynosi to 13.051.130 EUR czyli 54,9 min PLN.

Famur i PFR wspdlnie zainwestujg w spotke celowg Mining Equipment Finance (MEF). Skala
mozliwych inwestycji realizowanych przez MEF w pierwszej fazie jej dziatania to 300 min PLN —
poinformowat prezes Famuru Mirostaw Bendzera.

Famur podpisat umowe na dostawe kompleksu $cianowego, ktérego producentem sg podmioty z
grupy Famur do kopalni Uwalnaja za tgczng kwote 73 min PLN. Realizacja umowy bedzie nastepowac
etapami zgodnie z terminami ustalonymi w umowie. Termin dostawy maszyn i urzagdzen przypada 269
dni od daty wplywu pierwszej przedptaty w kwocie 5,1 euro

Zarzad Oponeo podjat uchwate ws. kupna 44,13% akcji spotki VCO - podato Oponeo w komunikacie.
Zarzad Oponeo bedzie prowadzit rozmowy w celu ustalenia warunkéw transakcji. W 2016 r. VCO
osiggneto 39,55 min PLN przychodéw, przy 3,19 min PLN zysku netto. Po trzech kwartatach 2017 r.
przychody VCO wyniosty 33,18 min PLN a zysk netto 2,29 min PLN Gtéwnym przedmiotem
dziatalnosci VCO jest sprzedaz odziezy pod marka Volcano.

Skarbiec Holding planuje w swojej strategii na 2020 r. akwizycje w obszarze zarzadzania aktywami -
poinformowali na konferencji prasowej przedstawiciele spotki. Akwizycje majg by¢ odpowiedzig na
zmiany regulacyjne i zamykanie sie dominujgcych kanatéw bankowych. Strategia zakfada
podtrzymanie polityki dywidendowe;.

Warimpex, ktérego wartos¢ portfela nieruchomosci zmniejszyta sie do 171 min euro w wyniku
sprzedazy osmiu hoteli, liczy, ze wkrétce znéw przekroczy 300 min euro.

Generalny Dyrektor Ochrony Srodowiska podjat decyzje o uchyleniu w catosci zaskarzonej przez PAK
KWB Konin, spotke zalezng ZE PAK, negatywnej decyzji srodowiskowej dla wydobycia wegla
brunatnego z odkrywki Oscistowo i przekazaniu sprawy do ponownego rozpatrzenia przez RDOS w
Poznaniu.

Grupa Hotelowa Orbis wchodzi do Estonii i bedzie zarzadzata hotelem ibis Tallin Centre, ktérego
wiascicielem i inwestorem jest firma Hauers Group.

Inwestorzy objeli 42.500.000 akcji Rafako serii K - poinformowano w komunikacie Rafako. Spétka
podata, ze 35.107.416 akcji przydzielono podmiotom, ktére ztozyly zapisy w ramach wykonania prawa
poboru i podmiotom, ktére zlozyly zapisy dodatkowe. Natomiast 7.392.584 akcji przydzielono
podmiotom, ktére ztozyly zapisy w odpowiedzi na zaproszenie zarzadu Rafako.

XTB wstrzyma sie do konca pierwszego poétrocza '18 z planami wycofania sie¢ z dziatalnosci w Turciji i
likwidacji spotki zaleznej X-Trade Brokers Menkul Degerler w zwigzku z sygnatami, ze turecki organ
regulacyjny moze ztagodzi¢ zmiany w regulacjach dotyczacych dziatalnosci inwestycyjne;j.

Cristallum 2, spétka nalezgca do wioskiego K-Holding S.p.A., wezwat do sprzedazy 6.049.399 akcji
Gekoplastu po 15,31 PLN z wyjatkiem 4.458.616 akcji, bedacych wiasnoscig Capital Partners
Investment | FIZ, ktére bedg nabywane po 14,88 PLN

Wierzyciele Ruchu Chorzéw, notowanego na rynku NewConnect klubu pitkarskiego, zagtosowali za
przyjeciem uktadu.

PCC Rokita wyemituje 300 tys. obligacji serii ED o tgcznej warto$ci nominalnej 30 min PLN w ramach
V Programu Emisji Obligacji.

Best przydzielit 650 inwestorom obligacje serii T1 o fgcznej wartosci nominalnej ok. 55,8 min PLN
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Bricks Acquisitions Limited, podmiot nalezgcy do funduszy inwestycyjnych Goldman Sachs
International, ogtosi wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz 100% akcji Robygu, po cenie 3,55 PLN
za akcje.

BDM: Z biezgcej perspektywy propozycja funduszy Goldman Sachs Int. Wydaje sie byc¢ interesujgca
dla akcjonariuszy. Zaproponowana cena jest o 12% wyzsza od biezgcej ceny rynkowej oraz
odpowiednio o 9%/10% powyzej $rednich arytmetycznych z okreséw 6M/3M. W komunikacie spétka
podata, ze Oscar Kazanelson oraz Alex Goor (cztonkowie rady nadzorczej) zobowigzali sie sprzedac¢
inwestorowi wszystkie posiadane przez siebie akcje. Robyg udzielit podmiotowi wytgczno$¢ na
przeprowadzenie due diligence i negocjacje ws. transakcji, ktorej celem jest nabycie 100% akcji grupy
oraz ich dematerializacja. Dla transakcji kluczowa bedzie zgoda OFE, ktore sg gtownymi
akcjonariuszami Robygu (fundusze, ktére posiadajg powyzej 5% akcji, posiadajg 45,9% udziatu w
kapitale)..

Efektu nowo uruchomionych projektéw Groclinu nie wida¢ w wynikach spétki. Zarzad liczy na poprawe
w Kkolejnych okresach wraz ze wzrostem zamoéwien. (Parkiet)

Amica liczy na lepszy kwartat. Inwestycje wspierajg mozliwosci operacyjne, jednak wyniki kwartalne
zachecity do sprzedazy akcji spotki. (Parkiet)

KGHM w pazdzierniku zaptacit 151 min PLN podatku od wydobycia niektérych kopalin.

Telefonia Dialog, z grupy kapitatowej Netii, przeniosta na rzecz Netii udziatly w spétce Petrotel. W
efekcie Netia bedzie kontrolowata 100% udziatéw w Petrotelu.

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