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KOMENTARZ PORANNY artose " Zmiana -
Mikotajki na gietdzie WieEo 213947 05% 22.9%
Mikotaj nie byt zbyt hojny dla inwestoréw podczas $rodowej sesji na Ksigzecej. Indeks wic3o 27535 -0,6% 22,7%
najwigkszych spoétek stracit na zamknieciu -0,54%, zamykajgc sie ponownie ponizej mwicao 47412 -0,7% 12,5%
psychologicznej bariery 2400 punktéw. Gtéwnym ciezarem byty banki: Pekao (-2,56%) swicso 14 200,8 0,5% -0,4%
i PKOBP (-2,43%). Czerwong latarnig indeksu byly akcje Cyfrowego Polsatu, ktory g 621652 -0,5% 201%
oddgl prawie caty \(vzrostl z wtorkowej ses;i (po ogIPSzen!u wezwania na akq(_a Netn): WIG Banki 70717 17% 27.3%
Kolejng udanq sesje za_llczyly za to sp(_)lkllz“br‘anzy pz’allwowej —lPK'NOrIen’ i Lotos: s Bud 28017 0.2% 2.0%
wzrost kolejno o 2,75% i 3,45%. W drugiej linii nie sposéb byto oming¢ waloréw Forte, o ——
. - 8 = M emia 14 899,6 0,6% 8,3%
ktére stracity -8,7%, wytyczajac nowe roczne minimum. Od poczatku roku kurs akcji
f - h ) . . : WIG Dew 21245 0,0% 16,2%
stracit na wartosci prawie -30%. Za oceanem po kilku sesjach obfitujgcych w wigkszg Wep— AT s g
zmiennosé indeksy poruszaly sie w spokojnym rytmie. S&P500 zamknat sie na S ; = D
poziomie 2629, 27 punktéw, co oznacza zmianeg o jedynie -0,01%. Dzisiaj o godzinie e _ 4683 Lf b
11:00 poznamy finalne odczyty PKB za Ill kwartat w Strefie Euro. Konsensus rynkowy W€ Mefj'a AELE s A2
wskazuje na wzrost 0 2,5% r/r i 0,6% k/k. W Stanach opublikowane zostang dwie figury WIG Paliva VAR 2350 Sl
z rynku pracy: Raport Challengera i wnioski o zasitek dla bezrobotnych, ktére bedg WIG Spoz 36490 0,7% -12.2%
stanowity rozgrzewke przed jutrzejszymi danymi o bezrobociu. O poranku ztotowka WIG Surowce 4054,6 -1,9% 15,3%
nieznacznie sig ostabia. Za 1 dolara ptacimy 3,575 zt. a za 1 euro 4,214 zt. Kontrakty =WIG Telco 736,6 -2,8% 0,9%
na najwazniejsze europejskie indeksy réwniez startujg z okolic pozioméw DAX 12.998,9 -0,4% 13,2%
wczorajszego zamkniecia, co zwiastuje spokojne otwarcie na rynkach kasowych. CAC40 5374,4 0,0% 10,5%
Piotr Jaromin BUYX 375915 0,1% 17,5%
S&P500 2629,3 0,0% 17,4%
DJIA 24140,9 0,2% 22,2%
. z Nasdagq Comp 6 776,4 0,2% 25,9%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK o 73 268.4 1.0% 21.7%
Nikkei225 22 486,5 1,4% 17,6%
= JSW: ceny wegla koksujgcego spadajg w Dalian o 7% d/d do 190 USD/; S&PIASX 200 5977.7 0'50/: SYS%Q
= Wielton: zastaw rejestrowy na blisko 7% akcji spétki przez braci Szataniak; Zioto 1264,6 0,0% 9,7%
= Komputronik: gt. akcjonariusz nie zamierza ponawia¢ proby skupienia akcji- Miedz 6543,0 -4,1% 18,2%
prasa Ropa 56,0 -2,9% -1,8%
= Forte: kurs akcji spotki traci blisko 9% na wiesé o problemach gt. klienta EURPLN a2 0,25 4%
Steinhoff [komentarz BDM]; . o7 0.3% e
el ) h ' CHF/PLN 3,61 0,1% -12,2%
= Forte: CFO kupit akcje za ponad 240 tys. PLN (po 54,08 PLN/szt); EUR/USD 118 0.1% 12.1%
= Celon Pfarma: spotka nie wezmie udziatu w emisji Mabion; USDIIPY 112,2 -0,4% -4,0%
= Mabion: emisja akcji mozliwa w 1Q’18; .
= Polwax: wynik spotki za 4Q'17 bedzie obcigzony one-off 1,2 min PLN e i
artosc miana
[komemarz BDM]; Kurs otwarcia 2394 -17 -0,71%
= Grupa Azoty: dzieki dziataniom konsolidacyjnym spotka obnizyta koszty o 60- e 2304 46 0,66%
80 min PLN- CEO; Kurs min. 2385 -13 -0,54%
* Grupa Azoty/PKN: CEO Grupy Azoty zwolennikiem przejgcia czg$ci Kurs max. 2408 21 -0,86%
nawozowej Anwil od PKN; Wolumen obrotu 16 988 -1549 -8,36%
* Energetyka: w Sejmie uchwalono ustawe o rynku mocy; Ouartelpozyeie GO &5 0029
= Mercor: spotka nie wyptaci dywidendy, skupia si¢ na redukcji zadtuzenia-CEO;  |ndeksy GPW
= Hubstyle: przychody w listopadzie -9% r/r [wykres]; Indeks Open Low High  Close 1D Obrét

WIG20 2 400,90 2383,18 240569 239467 -0,5% 807

WIG30 2 749,03 2743,79 276366 275349 -0,6% 930

MWIG40 4 757,13 14 149,42 14 248,19 4741,19 -0,7% 266
WYKRES DNIA SWIGB0 1424421 471050 475887 1420081 -05% 27
Steinhoff International, potudniowoafrykanski holding skupiajgcy podmioty wiG-PL 6351307 6336451 6351307 63504,81 -06% 1108
sprzedajgce meble (m.in. POCO, Conforama, Abra etc.) i artykuty domowego wic 6211301 61927,80 62297,72 6216524 -0,6% 1112
wyposazenia (m.in. PEPCO), spada na gietdzie we Frankfurcie o ponad 60%

wskutek wykrycia nieprawidtowosci w sprawozdaniach finansowych i rezygnacji e
e s . Close MC 1D YTD
prezesa. Obecna kapitalizacja to 4,8 mld EUR przy dtugu netto 6,5 mid EUR. .~ 7548 0757 0.6% 30.3%
Firma walczy o zachowanie ptynnosci. Steinhoff to gtéwny klient Forte (ca. 20%  geeco pL 43.00 3569 1.6% 203%
sprzedazy). BZ WBK 362,50 36008  -1,7% 14,7%
ccc 251,00 10332 -1,6% 23,3%
f _ H Cyfrowy P. 24,40 15 605 -4,8% -0,8%
Steinhoff - daily — - Energa 12,47 5163 -2,2% 37,0%
L Eurocash 27,20 3785 -1,3% -30,9%
Ty N ISwW 91,27 10716 -22% 36,4%
KGHM 101,20 20 240 -1,8% 9,4%
Lotos 60,00 11 092 3,4% 56,9%
LPP 8139,10 15077 -2,1% 43,5%
mBank 459,70 19 451 -2,1% 37,1%
Orange 5,65 7415 0,4% 2,5%
Pekao 123,75 32481 -2,6% -1,6%
PGE 12,10 22 624 1,7% 15,8%
PGNIG 5,92 34208 0,3% 5,2%
PKN Orlen 113,95 48 737 2,8% 33,6%
# pKoBP 40,60 50 750 -2,4% 44,3%
PZU 44,76 38 651 1,4% 34,8%
Tauron 3,07 5380 -0,6% 7,7%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD s O€ L3I/
Alumetal 5201 805  -1,1% -153% Intercars 284,00 4024 09%  2,3%
Amica 130,10 1012 00% -30,2% Kemel 4910 4023 12% -231%
Amrest 362,00 7679 -08% 22,3% Kety 39500 3749 10%  1,8%
Apator 27,60 914  02%  -7,7% Kruk 26545 4976 -13%  12,0%
Azoty 7000 6944 00% 11,7% Medicaly 197,00 710  -2,5% -36,0%
Bogdanka 67,10 2282 04% -35% Millennium 831 10081 02%  60,1%
Boryszew 945 2268 01%  18,0% Netia 527 1837 -06% 14,6%
Budimex 203,80 5203 00%  3,0% Neuca 271,15 1268 -03% -30,5%
CDProjekt 97,99 9419 -16% 87,7% Orbis 87,50 4032 12%  19,9%
Ciech 52,16 2749 -2,9% -10,5% Pfleiderer 3566 2307 -0,9%  -3,4%
Comarch 181,00 1472 -05% 4,0% PKPCargo 5550 2486 -0,7% 181%
Echo 466 1923 -11% -10,4% Polimex 444 1051  28% 18,7%
Emperia 9879 1219 08% 52,0% Polnord 756 247 27% -68%
Enea 12,34 5447  27%  29,9% Robyg 350 1013 -03% 17,8%
Forte 5350 1280 -87% -29,6% Sanok 42,95 1155  23% -29,9%
GetinNoble 1,50 1353  0,0% 136% Stalprodukt 504,95 2818  02%  -3,8% W
GPW 4375 183 0,6%  9,6% Synthos 476 6299 -04%  44% [
GTC 953 4482 02% 16,2% Trakcja 7,21 371 27%  -49,1% B o ] B for
Handlowy 7515 9819 -02% -16% Uniwheels 307,00 3807 0,6%  40,0% ez
ING BSK 20450 26605 -05% 267% Wawel 974,00 1461 12% -11,5% Zrodfo Bloomberg, Dom Maklerski BDM S A
FW20
: ‘ ; 2600
M KRS1 Index - Last Price 23940 -0.66%
T High on 10/12/17 2577.0
- Average 2424 2 2550
1 Low on 06/06/17
M Voving Average(Simple,15,0) (KRS1) 2453 1 |
T‘ 2500
[Ilj

i,

e )
2300
2250
Jun 14 Jun 30 Jul 14 Jul 31 Aug 16 Aug 31 Sep 15 Sep 29 Oct 16 Oct 31 Nov 15 Nov 30

KRS1 Index (WSE WIG20 Index Future) graph 1550 Daily 05JUN2017-07DEC2017
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

WIG20

M WIG20 Index - Last Price
T High on 11/07/17
- Average

2394.67 -0.54%
566.59
2422 24

Copyrighte 2017 Bloomberg Finance L.P. 07-Dec-2017 07:27:54

1 Low on 06/06/17
M Moving Average(Simple,15,0) (WIG20) 2447 27

2550

| 2500

oy

i IJ:] I 1 2350
i ‘ 2300
" T we
2250
Jun 14 Jun 30 Jul 14 Jul 31 Aug 16 Aug 31 Sep 15 Sep 29 Oct 16 Oct 31 Nov 15 Nov 30
WIG20 Index (WIG20) G1599 Daily 06JUN2017-07DEC2017 Copyrightg 2017 Bloomberg Finance L.P. 07-Dec-2017 07:28:13
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl
Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa autoréw. O ie i zawarte w nim komentarze

nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak i

jie w prasie lub w ie caosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.




bdD

041993

JSW

Wielton

Pamapol

Komputronik

Celon Pharma

Forte

Forte

Putawy,
Grupa Azoty

Relpol

Polwax

Grupa Azoty

PGNiIG,
Rynek gazu

Bumech

BIULETYN PORANNY

czwartek, 7 grudnia 2017

INFORMACJE ZE SPOLEK

Ceny wegla koksujgcego w Australi na sesji 06.12.2017 rosng do 231,7 USD/t. Od poczatku listopada’17
wzrosty o ok. 30% i sa najwyzsze od maja 2016.

Kontrakty na wegiel koksujgcy w Dalian na sesji 07.12.2017 spadajg o 7% (3 dzien z rzedu) do 190 USD/t.

MPSZ sp. z o0.0., zalezna od Pawla i Mariusza Szataniaka, gtéwnych akcjonariuszy Wielton (50,97% akgcji i
gtoséw) zawarta umowg zastawu rejestrowego na ok. 4,03 min akcji Wielton na rzecz bankéw Credit Agricole i
PKO BP (6,7% akcji i gloséw Wielton).

Potwierdzenie o wykonaniu przez Pamapol i spétki zalezne WZPOW i Mitmar (kredytobiorcy) warunkow
zawieszajacych wykorzystania kredytu w ramach umowy kredytu zawartej w dniu 21 wrzesnia 2017 r. pomiedzy
z PKO BP oraz Credit Agricole.. Wypetnienie przez Kredytobiorcow warunkéw zawieszajgcych wykonania
Umowy Kredytu pozwolito Bankom na pierwsze uruchomienie kredytu. Uruchomione s$rodki finansowe zostaty
przeznaczone w pierwszej kolejnosci na catkowitg sptate istniejgcych zobowigzarn Kredytobiorcow.

Pawet i Mariusz Szataniakowie kontrolujg ponad 70% akcji i gtoséw Pamapol.

Kurs Komputronika utrzymuje sie ponizej ceny z tegorocznego wezwania. Jednak najwigkszy akcjonariusz na
razie nie zamierza ponawia¢ préby skupienia akcji z rynku. Niedtugo okaze sig, jak na bilans spdtki wptynie
ugoda z C&C Energy. Kursowi na razie nie pomaga- Parkiet

Celon Pharma nie ma planéw udziatu w emisji akcji Mabionu, a Glatton z duzym prawdopodobienstwem tak -
moéwi Maciej Wieczorek, prezes Celon Pharmy i akcjonariusz Mabionu- Parkiet

Kurs akcji spotki w srode stracit ponad 10% w reakcji na problemy Steinhoffa, gtéwnego klienta Forte.

BDM: Wedtug naszych szacunkéw sumaryczna sprzedaz do spoétek zaleznych Steinhoffa odpowiada za blisko
20 procent sprzedazy Forte. Problemy klienta mogg potencjalnie zagrazac dalszej wspofpracy czy terminowej
sptacie naleznosci.

Steinhoff podat, ze jego sprawozdania byty nierzetelne, ze spotki odszedt prezes. Na rynku zaufanie buduje sie
latami a traci sie raz. Spétka ma spore zadtuzenie dodatkowo w cze$ci zabezpieczone na akcjach.

CFO pan Mariusz Gazda kupit 4460 akcji spotki po 54,08 PLN/szt (warto$¢ 241 tys. PLN).

WZ Zaktadéw Azotowych Chorzéw podjeto decyzje o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w drodze emisji 3,6
min akcji (36 min PLN). Akcje obejmie Grupa Azoty Putawy. To element planu naprawczego chorzowskiej firmy
na lata 2017-2027. Po emisji, Putawy bedg miaty 96,5% udziatéw w ZA Chorzéw. Podmiot jest jedynym w kraju
producentem stearyny z ttuszczéw zwierzecych.

Raiffeisen TFI zwigkszyt zaangazowanie w akcjonariacie Relpolu i ma 5,93 % ogdlnej liczby gtoséw na WZ

Wynik finansowy Polwaksu za 2017 bedzie nizszy o 1,2 min PLN z uwagi na zdarzenie jednorazowe w postaci
dezinwestycji magazynu wyrobow gotowych. Kwota ta obciazy pozostate koszty operacyjne spotki.

BDM: liczymy, ze w 4Q’17 z uwagi na niskg baze, wyniki bedg co najmniej poréwnywalne r/r (8 min PLN
EBITDA i 5 min PLN zysku netto).

Grupa Azoty dzieki przeprowadzonym dziataniom konsolidacyjnym i redukcji kosztéw obnizyta koszty o 60-80
min PLN. Prezes Wojciech Wardacki liczy, ze w przysztym roku m.in. w efekcie zintegrowania obszaru zakupéw
w catej grupie, mozliwe beda dalsze oszczednosci.

Wardacki poinformowat, ze zakonczyty sie juz rozmowy ze zwigzkami zawodowymi w Policach i Tarnowie o
wynagrodzeniach na 2018 rok. Takie rozmowy trwajg jeszcze w Putawach. Nie podat jednak szczegotow.

Spodtka przejeta od CTL Logistics podmioty (Kolzab w Putawach i Chemkol w Kedzierzynie) zarzadzajgce
bocznicami kolejowymi w grupie. Dotychczas GA miata w nich 49% udziatéw. Spoétka oczekuje oszczednosci
rzedu 8-9 min PLN rocznie.

Prezes Grupy Azoty Wojciech Wardacki jest zwolennikiem potgczenia czesci nawozowej Anwilu z Grupg Azoty.

PGNIG ocenia, ze z duzym prawdopodobienstwem mozna oczekiwa¢ stabilnej sytuacji na rynku gazu w Polsce
w najblizszych miesigcach. W opinii spétki uzasadnia to wniosek PGNiIG Obrét Detaliczny o utrzymanie od 1
stycznia 2018 roku dotychczasowych cen za paliwo gazowe oraz stawek optat abonamentowych.

W marcu 2017 r. URE zatwierdzit taryfy dla PGNiG. W detalu ceny gazu wzrosty o 1,6 %, stawki optat
abonamentowych pozostaty bez zmian. Taryfa obowigzuje do konca tego roku.
Sad Rejonowy w Katowicach otworzyt przyspieszone postepowanie uktadowe Bumechu. Bumech informowat 23
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listopada, ze ztozyt w sadzie wniosek o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego w trybie przyspieszonego
postepowania uktadowego.

Sejm uchwalit na srodowym posiedzeniu ustawe o rynku mocy.

W pierwszej kolejnosci Sejm odrzucit wniosek o odrzucenie projektu w catosci. Przyjeto zgtoszone w drugim
czytaniu poprawki.

Rynek mocy to mechanizm majacy stanowi¢ dodatkowe zrédto wynagrodzenia dla koncernéw energetycznych
w zamian za gotowos$¢ do zaoferowania - w razie potrzeby - okreslonych mocy elektrowni. Za te gotowos¢
zaptaci¢ majg odbiorcy energii w postaci tzw. optaty mocowej doliczanej do rachunkéw za energie.

Oferty na wysoko$¢ oczekiwanego wynagrodzenia za moc bedg wytaniane w aukcjach, ktére zaczng sie w
grudniu 2018 r. Wyjatkowo odbedg sie wtedy trzy aukcje - na moc w latach 2021, 2022, 2023. Od 2019 r.
odbywa¢ sie bedzie jedna aukcja na moc piec¢ lat w przod.

Aukcje beda wygrywac najtanisze oferty przy maksymalnym uwzglednieniu oczekiwanej przez KE neutralnosci
technologicznej. Na podobnych zasadach trzeba wiec bedzie rozpatrywaé oferty krajowych elektrowni, ale i - w
okreslonej wysokosci - zagranicznych zrédet, a takze ustugi DSR, czyli ograniczanie zuzycia energii i pobierane;j
mocy na zgdanie.

Na pfatnosci mocowe ztozg sie wszyscy odbiorcy w postaci kolejnej pozycji na rachunkach za energie.
Konsumenci odczujg te ptatnosci od 2021 r. Wedtug pierwszych szacunkéw rynek mocy miatby kosztowac ok. 4
mld PLN rocznie, ale - jak podkreslat wczesniej minister energii Krzysztof Tchérzewski - ostateczny rachunek
bedzie zaleze¢ od wynikéw aukcji i wysokosci zwycieskich ofert.

Rynek mocy przeszedt przez Sejm. Za tydzien moze zaja¢ sie nim Senat. Jesli tam nie zgloszono by poprawek,
to dokument miatby szanse trafi¢ na biurko prezydenta jeszcze w tym roku- Parkiet

Mercor raczej nie wyptaci dywidendy za trwajacy rok obrotowy 2017/2018 - CEO. Spoétka skupi sie na redukc;ji
wskaznika dtug netto/EBITDA. Przed rokiem Mercor wyptacit 0,51 PLN dywidendy na akcje (8 min PLN). Za
ostatnie cztery kwartaty wskaznik dtug netto/EBITDA wynosi ok. 4x.

"Perspektywy rynkowe w kraju i za granicg sg dobre. Rosnie liczba inwestycji w Polsce i za granicg w obszarze
budynkoéw uzytecznosci publicznej i obiektow produkcyjno-magazynowych" - CEO. Na koniec pazdziernika 2017
r. portfel zaméwien Mercoru wynosit 204,3 min PLN, wobec 157,9 min PLN przed rokiem.

Spotka wypracowata w listopadzie 1,7 min PLN przychodéw (-9% r/r). Segment odziezowy osiggnat 1,0 min
PLN (+2% r/r), a ustug dla e-commerce wyniosty 0,7 min PLN (-21% r/r).

Hubstyle — przychody miesieczne [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
Skonsolidowany wynik finansowy Herkulesa za 2017 rok moze by¢ nizszy o 7,2 min PLN z powodu odpis6w.

Oferta spotki o wartosci 330,1 min PLN ponownie wybrana w przetargu PKP PLK na wykonanie odcinka linii
kolejowej Chabéwka-Zakopane.

Porozumienie ze zwigzkami zawodowymi o wyptate Swiadczen zawieszonych w 2015 roku w 2018 (350 min
PLN) i 2019 roku (200 min PLN).

Samorzady szykujg w przysztym roku rekordowe inwestycje w autobusy na prad. A do ich produkcji przymierza
sie nawet produkujace kotly dla energetyki Rafako- Rzeczpospolita

Mabion od kilku kwartatéw przygotowuje sie do emisji akcji na zagranicznym parkiecie. Swoje potrzeby szacuje
na 440 min PLN. Prezes Artur Chabowski powiedziat w wywiadzie, ze emisja jest mozliwa w 1Q’18- Parkiet

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