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Byki lekko ostabty ° e
Oczy inwestoroéw byty wczoraj zwrécone na USA, gdzie FED miat ogtosi¢ decyzje wicz20 22628 -0,6% -8,1%
ws. stép procentowych. Finalnie zaskoczenia nie bylo i dotychczasowy poziom WiG30 2570,1 -0,3% -9,0%
pozostat utrzymany. Jednocze$nie podtrzymano stwierdzenia, ze kolejne mwiG40 3952,4 0,8% -18,5%
podwyzki ,bedg spojne z trwatym wzrostem aktywnosci gosp., sytuacjg na rynku  swiG8o 108283 -0,2% -25,8%
pracy i inflacjg w poblizu 2%”. Zdaniem bankieréw ,ryzyka dla perspektyw WIG 576557 -0,3% -9,6%
gospodarczych wydajg sie by¢ zbilansowane”. Indeksy za oceanem nie WIG Banki 78257 0,8% 1.7%
zareagowaty praktycznie na przekaz FED i finalnie zaliczyty spadkowg sesje. Na WIG Bud 19251 -0,8% -31,7%
czerwono zaswiecity tez gietdy w Europie — DAX stracit 0,5%, pod kreskg byta tez WIG Chemia 8664,1 -1.4% -43,4%
GPW. Strona podazowa miata przewage tez w Azji — Nikkei obnizyt si¢ o ponad WIG Dew 19993 1,0% -9.0%
1%. Dzisiejsze kalendarium makro nie bedzie zbyt bogate, a ciekawsze dla WIG Energia 2408,0 -1.2% -19,5%
inwestorow mogg by¢ dane, ktére naptyng z Wielkiej Brytanii, tj. wstepny odczyt WIGIT 20873 0.4% 2.2%
PKB za 3Q’18 oraz wyniki produkcji przemystowej. W kraju na dobre rozkrecit sig  WIG Media 46241 0,2% -3,5%
sezon publikacji sprawozdan — po wczorajszej sesji rezultatami pochwalito sie WIG Paliwa 7068,9 21% -1,0%
Dino, z kolei dzisiaj rano m.in. CCC i Eurocash (kulminacja bedzie miata miejsce WIG Spoz 35118 -0,6% -3,2%
w przyszlym tygodniu, w $rode, kiedy to opublikowane zostanie ok. 100 WIG Surowce 36256 0.1% -17.5%
raportéw). Poranne nastroje, patrzac na kontrakty, sg dosyé stabe, co w WIGTelco 592,7 2:4% ~20.5%
potgczeniu z umacniajgcym sie USD moze Zle wrozyé dla warszawskiego DPAX oS O -10,8%
parkietu. CAC40 51315 -0,1% -3,4%
BUX 387135 1,3% -1,7%
Adrian Gérniak S&P500 2806,8 -0,2% 5,0%
DJIA 26191,2 0,2% 6,0%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nasdaq Comp 75309 -0.5% 9.1%
Bovespa 85620,1 -2,4% 12,1%
Nikkei225 223045 -0,8% -2,0%
= Eurocash: EBITDA w 3Q’18 nieco ponizej konsensusu [komentarz BDM;  S&P/ASX 200 59218 -0,1% 2,4%
= Dino: wyniki 3Q'18 zgodne z konsensusem [komentarz BDM]; Zioto 12233 -0,4% -6,3%
= CCC: finalne wyniki za 3Q'18 i przejecie w Niemczech; ieee 6153,0 :0.1% :15.1%
* Enea: szacunkowe dane za 3Q18: EBITDA 11% wyzsza od konsensusu RopawT! 0 L6 4,5%
[komentarz BDM]: EUR/PLN 4,28 -0,2% 2,4%
= Energa: 4Q'18 w obrocie bedzie zdecydowanie lepszy- konferencja po PRI <tz 0'4? 7’8?
wynikach 3Q'18; s 4 o s
= PCC Rokita: wyniki 3Q’18 nieco lepsze od oczekiwan [komentarz BDM];,  ,qp,5py AR 0"6%:’ 11'10;
= Grupa Azoty: spoétka obniza CAPEX na '18 o 0,5 mid PLN (do 1,1 mid
PLN); FW20
= Grupa Azoty: po konferencji wynikowej za 3Q’18 [komentarz BDM]; Wartosé Zmiana
= Polwax: zarzad tymczasowo odstgpuje od emisji akcji- przeglad opcji Kurs otwarcia 2281 58 2,61%
strategicznych; Kurs zamkniecia 2264 -15 -0,66%
= Agora: wyniki 3Q’18 powyzej oczekiwan; Kislming 2126 A 1.85%
= Arctic Paper: wyniki za 3Q'18 powyZzej oczekiwan, wyrazny spadek Kursmax 2296 8 0:35%
zadtuzenia [komentarz BDM]; Wolumen obro.tu 13932 -6 726 -32,56%
= Skarbiec/Altus: warto$¢ AuM za pazdziernik; Sivvelte pozytie o115 Lo 2:99%
= Monnari/BAH: dane sprzedazowe za 10.2018 [komentarze BDM]; Indeksy GPW
= Ursus: wniosek o postepowanie restrukturyzacyjne- opoézniona inf. indeks Open Low High  Close 1D Obrét
poufna; WIG20 228010 225819 229415 226284 -0,6% 673

WIG30 2 584,56 2564,61 2599,73 2570,11 -0,3% 765
MWIG40 3937,75 10806,35 10920,72 395241 08% 137
SWIG80 10902,07 3920,65 3957,04 10828,34 -0,2% 31
WIG-PL  58719,85 58719,85 58847,50 58790,05 -0,3% 842

WYKRES DNIA

Dolar zyskuje po komunikacie Fed i obecnie jest najdrozszy od 01.11. Od

X WIG 57996,30 5753448 58244,49 57658573 -0,3% 850
tego czasu WIG20 zyskat prawie 7%.
WIG20
Indeks dolarowy (DXY)- intraday Close mc 1D YTD
i s Alior 59,90 7820 2,8% -24,7%
: i | | o ccc 193,70 7974 6,8% -32,0%
I CD Projekt 156,00 14 995 -5,6% 60,8%
Cyfrowy P. 22,58 14 441 3,6% -9,2%
Energa 8,19 3301 -1,4% -35,7%
Eurocash 20,57 2863 1,3% -22,3%
Isw 78,64 9233 0,1% -18,3%
) KGHM 90,96 18 192 0,2% -18,2%
Lotos 74,00 13 681 -2,0% 28,2%
e LPP 8 275,00 15 329 -2,6% 7,1%
MBANK 420,40 17 797 0,7% -9,6%
Orange 4,80 6299 2,1% -17,1%
Pekao 111,75 29331 0,2% -13,7%
PGE 10,80 20193 2,2% -10,4%
PGNIG 6,57 37 964 2,2% 4,5%
PKN Orlen 94,00 40 205 -3,7% -11,3%
PKOBP 42,15 52 688 0,2% -4,9%
PZU 41,60 35923 -0,7% -1,3%
2 = = % ™ 55 = == T = Santander Polska 370,40 36 793 0,8% -6,5%
- I P semwess TauroN 1,86 3260 -2,6% -39,0%

ZrodioDom MalZIerski BDM S.A., Bloombekrdgi'"
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mWIG40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD
11 bit 29500 675  14% 49,0% INGBSK 182,00 23678 50% -115%
Amica 104,00 809  12% -17,4% Inter Cars 247,00 3500 21%  -20,3% )
Amrest 42,85 9090 -1,9% 4,5% Kernel 51,50 4220 -0,8% 8,4%
AssecoPL 48,68 4040 -0,7% 10,7% Kety 347,00 3312 16% -153%
Azoty 27,10 2688 -24% -61,1% Kruk 201,00 3796 03% -231%
Benefit Sys. 700,00 2001 -6,4% -40,2% LC Corp 269 1204 35% -2,2% bs
Bogdanka 58,00 1973 -0,5% -13,4% Livechat 27,85 717 1,3%  -30,2% L
Boryszew 468 1123 -15% -49,2% Mabion 9500 1303 -38% -158% S / m
Budimex 122,80 3135 -02% -42,1% Milennum 9,57 11610 -03%  7,0% )
ClGames 0,84 127 -12% -18,4% Netia 474 1591 0,0% -11,9% V )
Ciech 4288 2260 -08% -254% Orbis 71,80 3308 23% -224% ' o P
Comarch 170,00 1383 0,0% -105% Pfleiderer ~ 28,00 1812 00% -17,0% \ A v,
Dino 81,25 7966 49%  3,1% PKPCargo 4130 1850 -0,5% -250% it
Enea 894 3946 38% -22,3% PLAY 1625 4126 -03% -51,9% ]
Famur 582 3345 03% -61% Playway 137,50 908  50% 111,6% e
iy e aon B e e e  Hetits et L ¢ S
GetinNoble ~ 055 554  0,0% -66,0% Sanok 2430 653  -16% -46,9% |
GPW 36,15 1517 04% -231% Stalprodukt 372,50 2079 -0,4% -26,2% B B o B W W ] B =
GTC 7,98 389 04% -18,6% Wawel 82600 1239 00% -19,9% . iy o
Handlowy ~ 72,00 9407 1,0% -12,1% WP.PL 5360 1551 00% 10,5% Zrodfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Eurocash Spoétka opublikowata wyniki 3Q'18.
Eurocash — wyniki 3Q’18 [min PLN]
3Q'17 3Q'18 zmianar/r 3Q'18P BDM odchylenie 3Q'18kons. PAP odchylenie
Przychody 5611,9 6256,2 11,5% 6 045,6 3,5% 6233,9 0,4%
Wynik brutto ze sprzedazy 628,3 785,1 25,0% 725,2 8,3% - -
EBITDA 101,5 105,1 3,6% 110,5 -4,8% 112,3 -6,4%
EBIT 58,2 51,5 -11,4% 58,1 -11,3% 59,7 -13,7%
Zysk brutto 49,4 37,2 -24,7% 44,6 -16,5% - -
Zysk netto 37,5 38,2 2,0% 36,1 5,9% 37,0 3,3%
Marza zysku brutto ze sprzedazy ~ 11,2% 12,5% 12,0% -
Marza EBITDA 1,8% 1,7% 1,8% 1,8%
Marza EBIT 1,0% 0,8% 1,0% 1,0%
Marza netto 0,7% 0,6% 0,6% 0,6%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
BDM: Przychody grupy wzrosty o 12% r/r do 6,26 mid PLN, z kolei marza brutto podniosta sie do 12,5%
(vs zaktadane przez nas 12%). EBITDA spotki zwigkszyta sie o 4% r/r do 105,17 min PLN. Saldo z
dziatalno$ci finansowej wyniosto -12,5 min PLN (vs -7,6 min PLN przed rokiem). Zysk netto wzrést do
38,2 min PLN.
W ujeciu segmentowym obszar hurtu zdecydowanie poprawit rezultaty i osiggnat 4,84 mid PLN sales
(warto podkreslic wysoki odczyt sprzedazy poréwnywalnej na poziomie +3,8%) oraz ponad 104 min
EBIT (wzrost marzy do 2,2%). W obszarze detalu przychody byty wyzsze niz oczekiwalismy i wzrosty do
1,33 mld PLN (kontrybucja Mili; Ifl w Delikatesach Centrum na lekkim minusie), jednak obszar zanotowat
13,6 min PLN straty EBIT (wptyw integracji nabywanych bizneséw Eko i Mili; liczymy, ze w kolejnych
kwartatach segment bedzie prezentowat sie lepiej). Nieco lepiej wypadty nowe projekty, ktére ograniczyty
strate operacyjng do 7,3 min PLN.
Enea Wstepne wyniki finansowe za 3Q'18
Wybrane dane finansowe [MPLN] i operacyjne
1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 zmianar/r 3Q'18P konsens. zmianar/r
EBITDA 667 692 588 738 702 602 669 14% 605 11%
Obroét 51 54 26 47 53 -24 9 -65%
Dystrybucja 262 254 281 275 297 282 293 4%
Wytwarzanie 202 225 182 125 227 209 227 24%
Wydobycie 178 143 130 258 123 150 127 -2%
Pozostate 6 17 19 -48 2 -16 14 -27%
Wytaczenia -33 -2 -50 80 0 0 0
One Offs 1 0 -1 117 0 0 ?
EBITDA skoryg. 666 692 589 621 702 602 669
EBITDA skoryg. LFL (bez Potaniec) 666 617 527 582 678 531 669
KDO
Produkcja wegla netto [mlIn ton] 2,42 2,14 2,15 2,34 2,10 2,42 2,30 7%
Produkcja energii elektrycznej [TWh] 3,76 5,58 5,84 5,80 6,34 7,65 5,96 2%
Sprzedaz ustug dystrybucji [TWh] 4,98 468 467 494 518 487 489 5%
Sprzedaz energii i gazu detal [TWh] 5,02 4,49 4,53 4,88 5,60 5,06 5,21 15%
Dtug netto 5596 5342 5366 5586 5642 5074 ?
/EBITDA 12m 235 213 219 2,08 207 193 ?
EV/EBITDA 33
Zrédto: BDM, spotka
BDM: wyniki 11% lepsze od konsensusu PAP na poziomie EBITDA (nie wiadomo nic o one-offs). Bardzo
dobry wynik w wytwarzaniu (+24% r/r) mimo stabilnej produkcji (+2% r/r). Spbtka wskazuje na: ,(...) obok
zwigkszenia mocy wytworczych w stosunku do 2017 roku (BDM: nowy blok w Kozienicach) zanotowano
Szereg ograniczen w dyspozycyjnosci blokow wytworczych zwigzanych z remontami planowanymi,
pracami modernizacyjnymi zwigzanymi z dostosowaniem jednostek do konkluzji BAT, przeglagdami
gwarancyjnymi, o ktérych Emitent informowat réwniez w poprzednich okresach roku 2018; wynik obszaru
pozostawat pod presjg sytuacji rynkowej w zakresie obrotu energig elektryczng, rosngcych kosztow
zmiennych produkcji _przede wszystkim w odniesieniu do cen wegla energetycznego, jego transportu
oraz uprawnien do emisji CO2_, nie bez znaczenia pozostaje zmniejszajgcy sie poziom darmowych praw
do emisji dwutlenku wegla;
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Spotka opublikowata wyniki 3Q’18.

Dino — wyniki 3Q’18 [min PLN]
3Q'17 3Q'18 zmianar/r 3Q'18PBDM zmianar/r 3Q'18kons. zmianar/r

Przychody 1220,2 15585 27,7% 1584,9 -1,7% 15716 -0,8%
Wynik brutto na sprzedazy 282,6 376,7 33,3% 375,4 0,4% - -
EBITDA 108,9 141,5 29,9% 141,5 0,0% 141,1 0,3%
EBIT 86,4 113,0 30,8% 113,7 -0,6% 112,4 0,6%
Zysk brutto 77,0 101,5 31,8% 103,8 -2,2% - -
2Zysk netto 63,5 82,3 29,5% 84,1 -2,1% 82,3 0,0%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  23,2% 24,2% 23,7% -

Marza EBITDA 8,9% 9,1% 8,9% 9,0%

Marza EBIT 7,1% 7,3% 7.2% 7,2%

Marza zysku netto 5,2% 5,3% 5,3% 5,2%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM: Wyniki 3Q’18 sg zblizone do naszych oczekiwan oraz konsensusu. Przychody grupy zwiekszyty
sie 0 28% r/r do 1,56 mid PLN (nieco stabszy niz zaktadali$my byt przyrost sprzedazy Ifl, ktéry w 3Q’'18
wyniést 8,6%). Marza brutto zwiekszyta sie o 1p.p. r/r do 24,2%, dzieki czemu EBITDA grupy wzrosta o
30% r/r do 141,5 min PLN. Wynik netto uksztattowat sie na poziomie 82,3 min PLN (+30% r/r). Przeptywy
z dziatalnosci operacyjnej byty bliskie 150,9 min PLN. Na koniec kwartatu siec liczyta 895 sklepéw o
tgcznej powierzchni sprzedazowej 343,3 tys. mkw.

W 3Q’18 Grupa CCC miata 41,7 min PLN straty netto jednostki dominujgcej wobec 38,6 min PLN zysku
netto rok wczesniej. Wynik jest zgodny z wezesniejszymi szacunkami spotki. EBITDA wyniosta 160,2 min
PLN. Przychody grupy wyniosty 1248 min PLN wobec 987,2 min PLN rok wczesniej.

CCC ma porozumienie term sheet z Capiton ws. wstepnych warunkéw potencjalnej transakcji nabycia
32,84 % udziatow w kapitale zakladowym luksemburskiej spotki HR Group Holding. Nabywana spoétka
jest spotkg wtascicielskg w ramach grupy kapitatowej HR Group, a jej spétki zalezne prowadzg sklepy
obuwnicze w kilku krajach Europy Zachodniej, w tym m.in. sklepy pod markg "RENO" na terytorium
Niemiec. "Cena za nabywany pakiet udziatéw bedzie réwna facznej warto$ci nominalnej udziatow
zwyktych i tgcznej wartosci emisyjnej udziatéw uprzywilejowanych, powiekszonych o odsetki liczone wg
stopy 8 % w skali roku, nalezne za odpowiednie okresy pomiedzy nabyciem a zbyciem poszczegdinych
klas udziatéw przez poszczegolnych sprzedajgcych”.

Jednoczesnie porozumienie term sheet przewiduje, ze transakcja obejmowataby zbycie przez CCC na
rzecz spotki zaleznej HR Group Holding 100 % udziatéw w kapitale zaktadowym CCC Germany GmbH.
"Cena za udzialy w CCC Germany bedzie przedmiotem dalszych negocjacji pomiedzy stronami. W
wyniku potgczenia nastapi petna integracja dziatalnosci CCC Germany z dziatalnoscig nabywcy, w
ramach ktérej nastgpi zamkniecie nierentownych sklepéw prowadzonych przez CCC Germany oraz
zmiana nazwy wybranych sklepéw prowadzonych dotychczas przez CCC Germany pod markg +CCC+
na marke +RENO+, przy czym emitent czgsciowo pokryje koszty zamkniecia nierentownych sklepéw".

Z komunikatu wynika, ze spétce CCC przystugiwaé miatyby opcje kupna pozostatych udziatéw HR Group
Holding posiadanych przez Capiton, ktére spotka bedzie mégt wykonaé, odpowiednio, w 13 oraz 25
miesigcu po habyciu udziatdéw nabywanej spofki.

Term sheet zaktada rowniez zawarcie umowy wspotpracy handlowej w zakresie dostawy produktéw, na
podstawie ktérej HR oraz CCC w sezonach jesief/zima 2019/2020, wiosna/lato 2020 i jesien/zima
2020/2021 rozpoczng wspotprace w zakresie dostawy obuwia pod markg wiasnag nabywanej spétki przez
CCC oraz wspolnych zakupéw produktéw marek obcych, w tym w szczegdlnosci wspdlinego
prowadzenia negocjacji handlowych z dostawcami w celu uzyskania korzystniejszych warunkow
dostawy.

Publikacja informacji zostata opdzniona 10 wrzes$nia 2018 r.
Wyniki za 3Q’18

Wybrane dane P&L [MPLN]

3Q'18 3Q'18P konsensus réznica

Przychody  258,8 254,7 1,6%
EBITDA 17 13,5 25,9%
EBIT -4,1 -8,7
Zysk netto  -3,7 -10,1

Zrédto: BDM, PAP

Agora podwyzszyta prognoze wzrostu rynku reklamy w 2018 roku do 6-8% r/r (poprzednio 3,5-5,5% r/r,
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prognoze podwyzszono w sierpniu z 2-4% t/r).
Spétka opublikowata raport za 3Q’18

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

Przychody 7359 812,4 10,4% 870,8 -6,7% 831,3 -2,3%
Rottneros* 193,5 230,1 18,9% 262 -12,1%
Arctic Paper 542,3 5823 7,4% 609,1 -4,4%
Wynik brutto na sprzedazy — 138,8  158,2 14,0% 160,5 -1,4%
EBITDA 70,8 825 16,6% 68,1 21,1% 75,4 9,4%
EBITDA adj. 70,8 82,5 16,6% 68,1 21,1%
Rottneros* 76 551 >100% 47,6 15,6%
Arctic Paper 63,1 27,4 -56,5% 20,5 34,1%
EBIT 385 595 54,4% 46,5  27,8% 51,4  15,7%
Zysk brutto 31,3 52,7 68,4% 40,1 31,5%
Zysk netto 17,6 25,3 43,9% 18,6 36,4% 18,5 36,9%
marza EBITDA 9,6% 10,2% 7,8%
Rottneros* 4,0% 23,9% 18,2%
Arctic Paper 11,6% 4,7% 3,4%
P/E 12m 7,77
EV/EBITDA 12m 2,21

Zrédto: BDM, PAP

Zarzad Polwaksu zdecydowat o tymczasowym odstapieniu od procedury dokonania podwyzszenia
kapitatu zakladowego w drodze emisji akcji serii E i o rozpoczeciu przeglagdu innych opcji pozyskania
zrodet  finansowania lub innych opcji strategicznych, wspierajacych rozwdj dziatalnosci. "Po
przeprowadzeniu analizy zwigzanej z planowang emisjg akcji zarzad doszedt do przekonania, ze
niekorzystna sytuacja na rynku finansowym skutkuje brakiem mozliwosci uplasowania na
satysfakcjonujgcym poziomie planowanej emisji akcji" .

"Podczas powyzszego przegladu rozwazane beda rézne opcje strategiczne, w tym w szczegolnosci:
pozyskanie nowego partnera finansowego (banku lub konsorcjum bankéw) lub partnera strategicznego,
inwestora branzowego, dokonanie transakcji o innej strukturze, jak réwniez opcje nie obejmujace
powyzszych dziatan. Przeglad opcji ma na celu wybér optymalnego wariantu dalszego finansowania i
rozwoju dziatalnosci spotki, zabezpieczenie operacyjne jej funkcjonowania w obszarze finansowym w
roku 2019 oraz zabezpieczenie finansowania prowadzonej przez spétke inwestycji - budowy instalacji
odolejania rozpuszczalnikowego gaczy parafinowych".

Cyfrowy Polsat nie jest zainteresowany obecnie kolejnymi przejeciami, skupia sie przede wszystkim na
Netii. "Caly czas analizujemy wszystkie okazje na rynku i jezeli zostang podjete jakie$ decyzje to
poinformujemy publicznie" —Katarzyna Ostap-Tomann. "Skupiamy sie obecnie na Netii jest to duzy
projekt i to jest kluczowa sprawa, strategiczna o diugoterminowym znaczeniu dla nas" — Maciej Stec.

Przedstawiciele Cyfrowego Polsatu podkreslili podczas konferencji, ze synergie finansowe zwigzane z
przejeciem Netii, o ktérych spoétka informowata w grudniu 2017 r. bedg zrewidowane i przedstawione
prawdopodobnie w marcu 2019 r.

Cyfrowy Polsat analizuje réwniez mozliwos¢ refinansowania obligacji i podejmie decyzje w odpowiednim
korzystnym dla siebie momencie. "W tej chwili badamy mozliwosci i ceny na rynku. Nie mozemy obecnie
powiedzie¢ czy to potrwa kilka tygodni czy dtuzej" .

T-Mobile Polska oczekuje pozytywnej catorocznej dynamiki EBITDA w 2019 r.- prezes Andreas
Maierhofer. "Przetamujemy trend w wynikach na wzrostowy. W 3Q'18 wzrosty przychody r/ir we
wszystkich segmentach. EBITDA rowniez zanotowata wzrost, a potowe dynamiki [wynoszgcej tgcznie
11,5% r/r] wygenerowata dziatalno$¢ operacyjna. Chcemy kontynuowa¢ pozytywne trendy szczegolnie w
przysztym roku. Oczekujemy pozytywnej catorocznej dynamiki EBITDA". Dodat, ze wydatki na reklame w
2019 bedg warto$ciowo podobne r/r. Zajdg natomiast zmiany w wykorzystywanych kanatach
reklamowych. Szef operatora zapowiedziat, ze bedzie wykorzystywat wiecej social media.

Obecnie najwiekszy wzrost w wynikach T-Mobile Polska generuje segment post paid klientow
indywidualnych. Prezes widzi réwniez pozytywne trendy w segmencie B2B. "Nie tracimy tu juz klientow,
do czego przyczynia sie oferta Magenta Biznes. Wzrost takze notujemy w ICT, data center".

T-Mobile Polska pozyskalo w 3Q’18 84 tys. klientow kontraktowych. Kwartalne przychody wzrosty do
1,688 min PLN o0 5,5 % rok do roku. Skorygowana EBITDA wzrosta do 418 min PLN o 11,5 % Na 3Q'18
T-Mobile Polska obstugiwat ponad 10,5 miliona kart SIM, w tym ponad 7,1 miliona klientéw kontraktowych
oraz ponad 3,5 miliona z segmentu prepaid. Liczba klientow ustug przedptaconych netto nie zmieniata sie
w ujeciu kwartat do kwartatu.
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Oferta Budimeksu, warta 232,84 min PLN netto, zostata uznana za najkorzystniejszg w postepowaniu
przetargowym GDDKIA na "Zaprojektowanie i budowe drogi ekspresowej S19 o dtugosci okoto 7,9 km.

Spotka opublikowata raport za 3Q’18

Wybrane dane finansowe [MPLN]
3Q'17 3Q'18 =zmianar/r 3Q'18PBDM réznica 3Q'18P konsens. réznica

Przychody 312,4 379,77 22% 362,9 4,6% 378,3 0,4%
Wynik brutto na sprzedazy 72,0 120,7 68% 109,5 10,2%
EBITDA 51,1 83,4 63% 80,3 3,9% 90,5 -7,9%
Poliuretany 20,1 4,3 -79% 11,6 -63,0%
Chloropochodne 25,7 76,2 >100% 58,8 29,6%
Inna dziatalno$é chemiczna 0,8 3,5 >100% 1,4 >100%
Energetyka 1,1 3,6 >100% 4,3 -16,6%
Pozostate/korekty 3,5 -4,2 4,1
EBITDA Adj. 51,1 83,4 63% 80,3 3,9%
EBIT 33,9 62,9 85% 62,7 0,3% 72,0 -12,6%
2ysk brutto 27,8 558 100% 58,7 -5,0%
Zysk netto 25,6 53,2 >100% 52,8 0,6% 60,4 -12,0%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  23,1% 31,8% 30,2% 0,0%
Marza EBITDA Adj. 16,4% 22,0% 22,1% 23,9%
Marza EBIT 10,9% 16,6% 17,3% 19,0%
Marza zysku netto 8,2% 14,0% 14,6% 16,0%
P/E 12m 6,8
EV/EBITDA 12m 6,8
EV/EBITDA adj. 12m 7,0

Zrodfo: BDM, spétka.

BDM: EBITDA w 3Q’18 rosnie o 63% r/r (rekordowy 3Q w historii) i jest nieco wyzsza od naszych
oczekiwan (+4%). Na nizszych poziomach wynik jest zgodny z oczekiwaniami (spotka pokazata 3 min
PLN q/q wiecej amortyzacji w zwigzku z inwestycjami w elektrolize). Saldo PDO -2,5 min PLN. CFO na
poziomie 82 min PLN, a CAPEX 60 min PLN (184 min PLN po 1-3Q’18 vs nasza caftoroczna prognoza
233 min PLN).. W rezultacie dfug netto nieznacznie spada do 621 min PLN (635 min PLN po 2Q’18) i
stanowi 1,9x EBITDA 12m (juz 335 min PLN, co wspiera naszg catoroczna prognoze ok. 333 min PLN
EBITDA).
Segmenty/rynek:
Oczywiscie pozytywnie zaskakujg chloropochodne (76 min PLN EBITDA), co jest efektem wyzszej
sprzedazy (rekordowy wolumen alkaliow, +34% r/r przy zatozeniach +16% r/r) i maksymalizacji
sprzedazy tugu sodowego kosztem sody kaustycznej, gdzie marze (i ceny) byty lepsze. Spétka podaje
ok. 32% r/r wzrost wolumenu sprzedazy tugu sodowego w okresie 1-3Q’18 (soda -17% r/r) i 50% r/r
wzrost cen (+14% r/r na sodzie). Lepsza sytuacja na rynku tugu wynikata z ograniczenia podazy (NaOH
to produkt lokalny). W rezultacie trend globalnej korekty cen sody kaustycznej moze mie¢ ograniczony
wplyw na wyniki spétki w kolejnych kwartatach. Stabos¢ w PUR wynika z wiekszej podazy produktéw
(Sadara) i drozszego propylenu, ktérego nie udato sie przerzuci¢ na ceny polioli. W fosforopochodnych z
kolei spotka wskazuje na mocny rynek uniepalniaczy w Europie. Spotka w petni wykorzystywata moce
produkcyjne specjalistycznych produktow.
Koszty energii:
Spétka nabywa energie z sieci (wtasna EC pokrywa ok. 10% zapotrzebowania, szacujemy, ze nabywa
rocznie ok. 0,5 TWh) na podstawie wieloletniej umowy z PGE Obrét z listopada 2015 roku (na lata 2017-
2020). W sprawozdaniu za 3Q’18 spétka precyzuje: ,W ostatnich latach Spbtka zamawiata poszczegolne
wolumeny energii elektrycznej, pokrywajgce zapotrzebowanie Spétki na rézne okresy czasu (pasma).
Byty to pasma zaréwno miesieczne, jak i kwartalne czy tez roczne. Spétka zamawiata energie
elektryczng na przyszte okresy z wyprzedzeniem, przy czym najkrotsze wyprzedzenie wynosito
niespetna jeden miesigc, a najdiuzsze to ponad trzydziesci pie¢ miesiecy. Obecna umowa pozwala
Spotce na realizacje zakupéw do korica roku 2020, nie mniej jednak sktadanie zaméwien na kolejne
okresy pozostajgce do czasu zakoriczenia umowy jest procesem, ktory wcigz jeszcze nie zostat jeszcze
zakoniczony”. Wspiera to nasze oczekiwania, ze spotka ma zabezpieczone ceny energii na 2019 rok
(obserwowane od kilku miesiecy wzrosty uderzg w wyniki w 2020 roku). W ostatniej rekomendacji z
16.10.18 (Trzymaj, 88,4 PLN) szacowalismy ten efekt konserwatywnie na -50 min PLN.
Podsumowanie konferencji po 3Q’18 amerykarskich producentéw sody Olin i Westlake:
- w USA oczekiwana korekta cen sody kaustycznej w 4Q'18 o 20 USD i potem wzrosty od 2H'119
(Westlake, za IHS);
- jak ceny sody w ’19 na takim poziomie jak w 4Q’18 to Olin zarobi dodatkowe 100 MUSD (8-9%
EBITDA);
- w krotkim terminie presja na ceny sody kaustycznej, w $rednim/dtugim otoczenie bardzo korzystne
(brak nowych inwestycji- Westlake, Olin);
- co z chinskimi ograniczeniami produkcji na zime? Obecnie kwestig poprawy jako$ci powietrza zajmujg
sie lokalne wtadze, kwestia ta jest dla nich bardzo wazna (przyktad Szanghaju), ale musi by¢ to balans
miedzy produkcja/zatrudnieniem (Westlake);
- brazylijski producent aluminium Alunorte, ktéry od marca’18 pracuje na 50% wykorzystaniu mocy ma
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wrdci¢ do 100% w '19 (Westlake);

Grupa Azoty, ktéra mocno odczuwa rosngce ceny surowcéw energetycznych, oczekuje w 4Q’18 spadku
cen gazu, stara sie tez wykorzystywac¢ spadki cen praw do emisji CO2 do dodatkowych zakupéw. Spotka
rozmawia z PGNIiG na temat renegocjacji kontraktu gazowego- konferencja prasowa po wynikach 3Q’18.

Wiceprezes Grupy Azoty oczekuje, ze w czwartym kwartale ceny gazu powinny si¢ obnizaé, co zresztg
juz nastepuje w ostatnich tygodniach. Ceny gazu spadly z 27-28 euro/MWh do 23 euro/MWh. "W
wiekszosci krajow europejskich poziomy zapaséw sg bliskie 100 %, w zwigzku z tym spodziewamy sig
dalszych spadkéw cen gazu. Jest to zwigzane z lepszg i cieplejszg pogodg niz sie wszyscy spodziewali.
Oczywiscie jest mozliwos$¢, ze przyjda fale mrozéw i te sytuacje zmienig, jednak na ten moment sytuacja
jest taka, jakiej sie spodziewaliSmy" - powiedziat tapinski.

Prezes Grupy Azoty Wojciech Wardacki poinformowat, ze Grupa Azoty prowadzi rozmowy z PGNiG na
temat renegocjacji umowy zakupu gazu. Dodaje, ze chociaz jest ona ogdlnie dla spdtki korzystna i
uchronita jg przed jeszcze wigkszymi wahaniami cen, do ktérych doszto na rynku w 2018 roku, to jednak
Grupa Azoty jako najwiekszy odbiorca gazu z PGNiIG oczekuje lepszego dopasowania do aktualnych
ofert na rynku. "Prowadzimy rozmowy z PGNiG. Mamy nadzieje, ze warunki umowy z PGNIG sie
poprawia, bo gazowa spdtka powinna wzig¢ pod uwage oferty, ktére sg na rynku. Zalezy nam, zeby
warunki byty jak najbardziej atrakcyjne. Liczymy, ze PGNiG bedzie nadal ciepto patrzyt na swojego
najwiekszego klienta" - powiedziat Wardacki.

Wiceprezes tapinski dodat, ze Grupa Azoty stara sie przerzuca¢ rosngce koszty surowcow na swoich
odbiorcow. "Jesli chodzi o nasze produkty, to ceny sg podnoszone co miesigc, na kolejne miesigce
rowniez przewidujemy zwyzke cen, bo caly czas podgzamy za kosztem gazu. Oczywiscie naszymi
gtéwnymi odbiorcami sg duzi dystrybutorzy, nie mozemy zmienia¢ im cen z dnia na dzien".

W przypadku cen uprawnien do emisji CO2 Grupa Azoty wykorzystuje wahania do zakupéw po nizszych
cenach. "Mamy program regularnych zakupéw CO2, kupujemy je non stop, mamy tez zawarte transakcje
forward na ten i kolejny rok. Ale wykorzystujemy tez cofniecia cen do dodatkowych zakupdw i
zamkniecia potrzebnych ilosci na 2018 rok" —

Z kolei zakupy trzeciego z istotnych surowcéw, czyli energii elektrycznej, Grupa Azoty dokonuje
sukcesywnie na trzy lata do przodu. "Okoto 30 % energii kupujemy dwa lata do przodu, a 50 do 100 %
energii kupujemy rok do przodu. Wéwczas mamy statg cene. Na przyszty rok mamy juz prawie 100 %
energii elektrycznej zakontraktowane". Dodat, ze Sredniowazony koszt zakupu energii elektrycznej na
2019 rok jest znacznie nizszy niz obecne ceny na rynku, poniewaz duzg czes¢ zakupéw Grupa Azoty
przeprowadzita dwa-trzy lata temu, gdy koszty byty duzo nizsze.

Grupa Azoty zamierza wyptaci¢ dywidende z zysku za 2018 rok, zgodnie z politykg dywidendowa-
prezes Wojciech Wardacki. "Wolg spotki jest wyptata dywidendy, ale decyzje bedziemy podejmowac w
przysztym roku po ocenie warunkéw rynkowych i wynikow. W polityce dywidendowej mamy ustalone
ramy i na pewno w nich bedziemy sie porusza¢”. Aktualizacja strategii na lata 2013-2020 w obszarze
strategii finansowej, przyjeta w maju 2017 roku zaktada do 60% stopy wyptaty dywidendy.

Grupa Azoty obnizyta planowany na ten rok capex o 0,5 mld PLN, ale wszystkie najwazniejsze
inwestycje chce realizowane zgodnie z harmonogramem. "W zwigzku z sytuacjga rynkowag nie
zamierzamy zmieni¢ naszej strateqgii i plandw inwestycyinych. Niemniej postanowiliSmy o pét miliarda
obnizy¢ capex na biezacy rok" - CFO Pawet tapinski. Prezes Wojciech Wardacki dodat, ze mimo tej
obnizki capeksu wszystkie najwazniejsze inwestycje sg traktowane priorytetowo i bedg realizowane
zgodnie z harmonogramem.

O sytuacji rynkowej: "MieliSmy w trzecim kwartale do czynienia z dominacjg graczy surowcowych, sit
popytowo-podazowych i skali konkurencji oraz watkéw regulacyjnych (Co2) z bezposrednim
przetozeniem na realny koszt funkcjonowania branzy. Nie bez znaczenia pozostaje aspekt sentymentu
inwestycyjnego i korekty na Swiatowych gietdach. Nie omijat on notowan akcji Grupy Azoty. Dostrzegajac
te zagrozenia, nie pozostajemy bierni. Poprawiamy cash flow poprzez poprawe kapitatu obrotowego. To
wzmachia nasz bilans. Dodatkowo aktywnie zarzgdzamy wydatkami capex caty czas utrzymujgc
parametry wskaznikdw bankowych na poziomie akceptowalnym przez naszych partneréw finansowych.
Planowane do realizacji w czwartym kwartale transakcje pozwolg w relatywnie krotkim czasie osiggngé
tzw. 'quick win'. Wzmocnig strone przychodowa oraz zapewnig dodatkowg marze" — CFO tapinski

PGNIG chce podpisaé kolejne 2 kontrakty na dostawy LNG, ktére uzupetnig portfel dostaw gazu w tej
formie, poinformowat prezes Piotr Wozniak. "Caty czas prowadzimy negocjacje. Budujemy dwa portfele
dostaw - jeden z nich to LNG i tu patrzymy na caly swiat, nie tylko na USA. Te dwa portfele majg nam
zastgpi¢ z naddatkiem gaz ze Wschodu".

W czasie wydarzenia prezes powiedziat tez, ze w_kontraktach na dostawe LNG sg "o 20-30% lepsze
warunki cenowe" niz w_kontrakcie jamalskim. "Cena oparta na indeksie amerykanskim jest zawsze
nizsza niz w kontrakcie jamalskim. Tu nie ma zadnych kruczkéw, nie nalezy dolicza¢ ceny za skroplenie"

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 s3 ywnymi i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie cafosci lub czesci ia wymaga zgody raport.




bd(D

241993

Grupa Azoty

Energa

BIULETYN PORANNY

piatek, 9 listopada 2018

- wiceprezes Maciej Wozniak.

Po konferencji za 3Q’18:

BDM:

- wynik spotki za 3Q’18 ,nie jest zaskoczeniem” CEO (BDM: odchylenie EBITDA vs konsensus
przekroczyto 100 MPLN czyli 70%);

- w zwigzku z trudng sytuacjg surowcowg (gf. gaz) spotka dokonywata podwyzek cen produktéw, ale
miata ograniczone mozliwo$ci (duze stany magazynowe u dystrybutoréw);

- (...) spétka podwyzszata ceny nawozéw o 50/60 PLN/t co miesigc w 3Q’18, tgcznie o kilkadziesigt
procent” (BDM: zapowiadane 50/60 PLN/t to >20% wzrostu w kwartale, natomiast faktycznie
zrealizowane ceny w 3Q’18 wzrosty o... 4,5% q/q i byty poréwnywalne r/r. Otoczenie rynkowe
sugerowato wzrost cen o $rednio 15% q/q i 24% r/r (dla typowego mixu sprzedazy i w PLN).

Srednie ceny nawozéw GA vs mocznik [USD/t]* Srednie ceny nawozéw GA vs gaz [PLN/MWh]
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Battyk (308 USD/t w 10.18).

- w zwigzku z drogim gazem w Policach wytgczona zostata druga linia amoniaku. Pozostate zaktady GA
(gt. Tarnow) musiaty kupowac¢ amoniak z rynku. Linia w Policach dotychczas nie pracuje;

- spotka hedguje energie elektryczng 20% do przodu na 3 lata, 30% na 2 lata a reszte na rok wiec
obserwowane wzrosty cen nie beda tak widoczne w GA;

- oczekuje sie, ze cena gazu moze iS¢ w dét o 3-4 EUR/IMWh w przeciggu kilku tygodni- CFO;

- przy obecnych cenach gazu 4Q’18 znaczgco lepszy wynikowo;

- wptyw postoju remontowego w ZAK (2-3 tyg.) to ok. 25 min PLN EBITDA,;

- przetarg na EC Putawy zgodnie z planem (wybér GRI do korica '18);

- spotka nie poda wynikéw Compo Expert za 2017/2018 do zamkniecia transakcji;

Inwestorzy Elektrowni Ostroteka C prowadzg prace nad dokumentacjg potrzebng do wydania polecenia
rozpoczecia prac (notice to proceed, NTP) dla projektu- wiceprezes Energi Jacek Koscielniak. Podkreslit,
ze zarzad nie zamierza rekomendowa¢ walnemu zgromadzeniu "projektu, ktéry zaktada minus".
"Optymalizujemy finansowanie, zeby zminimalizowaé koszt pieniadza z zewnatrz. Mamy promesy
bankowe, mamy podpisane porozumienie z FIZA Energia. Dzi$ nie mamy problemu, czy tylko jak" -
podkresilit.

Ztozony przez ClientEarth pozew nie utatwia realizacji projektu- wiceprezes Koscielniak. Z kolei ceny
uprawnien do emisji CO2 nie musza stanowi¢ problemu, poniewaz jego zdaniem w przyszio$ci moga
spas¢, kiedy dojdzie do wytaczenia starszych jednostek. Wiceprezes podkreslit tez, ze projekt elektrowni
realizowany jest zgodnie z harmonogramem.

Grupa Energa liczy, ze jej wyniki w 2018 roku bedg wyzsze od oczekiwan rynkowych - wiceprezes Jacek
Koscielniak. "Mamy plan, mamy budzet. Kierujemy sie konsensusem analitykow. Wierzymy, ze bedzie
lepiej niz konsensus".

Koscielniak wskazat, ze grupa prowadzi szereg dziatar optymalizacyjnych, ktére na koniec roku powinny
przynie$¢ stosowne efekty. Konsensus PAP Biznes przewiduje, ze Energa wypracuje w tym roku 2,23
mld PLN EBITDA. Po 1-3Q’'18 grupa Energa miata 1,59 mid PLN EBITDA wobec 1,64 mid PLN rok
wczesniej, co oznacza spadek o 3 % r/r. W samym 3Q’18 EBITDA spadta 0 15 % r/r

Wiceprezes Energi poinformowat, ze jednym z kluczowych elementéw dla wynikéw Energi w 2019 roku
bedzie taryfa G dla cen energii. "JesteSmy w trakcie przygotowania dokumentacji, kalkulacji. JesteSmy w
dialogu z prezesem URE".
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Grupa Energa liczy, ze 4Q18 w segmencie sprzedazy, po trudnym ftrzecim kwartale, bedzie
zdecydowanie lepszy. "Dziatamy pod silng presja wzrostu cen energii. Kwartat byt dla nas wyjgtkowo
trudny, ceny spot wzrosty o0 20 %" - Dariusz Falkiewicz, prezes Energi Obrot.

Alior Bank ocenia, ze nie ma zagrozen dla realizacji celéw strategicznych do 2020 roku, a w niektérych
obszarach - np. w zakresie marzy odsetkowej netto, czy kosztéw ryzyka - cele te powinny zostac
zrealizowane znacznie wczesniej.. "W optymistycznym scenariuszu mogliby$my cele zrealizowa¢ w 2019
roku" - wiceprezes Filip Gorczyca podczas telekonferenciji. Koszt ryzyka wynidst 1,8% w 3Q’18 wobec
1,7% kwartat wczesniej. Wzrost wynikat z dodatkowych odpiséw na spotke, ktéra realizuje postepowanie
uktadowe. "Cel strategii na 2020 rok to 1,7%. On nie wydaje sie zagrozony" - wiceprezes Bachta. Bachta
podtrzymat takze cel zwrotu z kapitatu na poziomie 14% w 2020 roku. Po 1-3Q’18 ROE wynosito 11,5%
wobec 7,2% rok wczesniej. Marza odsetkowa (NIM) wyniosta 4,64%, co oznacza wzrost o 6 pkt
bazowych w skali kwartatu i jest wynikiem przekraczajgcym zatozenia strategii na 2020 r., tj. 4,5%.

Alior Bank poprawia swojg sytuacje kapitatowg i podtrzymuje, ze zamierza wyptaci¢ dywidende z zysku
za 2019 rok. "Mamy radykalnie wyzszy poziom nadwyzki kapitatowej, niz jeszcze rok temu. JesteSmy
100 pkt bazowych powyzej minimum regulacyjnego. Tego rynek - nawet w najbardziej optymistycznym
scenariuszu - nie spodziewat sie" - Filip Gorczyca.

Master Pharm przewiduje duzg dynamike wzrostu wynikow w 2018 roku w stosunku do 2017 roku.
Spétka podtrzymuje zainteresowanie akwizycjami. Master Phramn podat, ze w perspektywie najblizszych
kwartatéw, grupa bedzie zmierza¢ do dalszego zwiekszania bazy klientow ustug produkcji kontraktowej
oraz wolumendéw zamowien, a takze rozwoju marki wiasnej. Ponadto zarzad pozostaje otwarty na
potencjalne akwizycje przedsiebiorstw z branzy farmaceutycznej, w celu poszerzenia zdolnosci
wytwérczych grupy o produkty lecznicze OTC lub okreslone portfolio marek suplementowych lub
farmaceutycznych.

CEZ prognozuje, ze EBITDA wyniesie 50-51 mld CZK, a skorygowany zysk netto 13-14 mld CZK w 2018
r., W sierpniu CEZ prognozowat 51-53 mld CZK EBITDA i 12-14 mld CZK skorygowanego zysku netto w
catym roku.

Warto$¢ aktywow pod zarzgdzaniem w pazdzierniku

Wartosé AuM [MPLN]
Altus TFI  Skarbiec TFI Quercus TFI m/m ALl m/mSKH m/m QRS
czerwiec 133771 6788,9 3458,2

lipiec 12999,9 6923,7 3505,8 -2,8% 2,0% 1,4%
sierpief 9369,4 6972,7 3459,9 -27,9% 0,7% -1,3%
wrzesien 7534,2 6944,7 31357 -19,6% -0,4% -9,4%
pazdziernik  7023,3 6652,3 2900,3 -6,8% -4,2% -7,5%

Zrédto: BDM, spotki

Konstrukcja budynku biurowego Mogilska Office w Krakowie, realizowanego przez Warimpex, osiggneta
maksymalng wysokos$¢. Deweloper planuje, ze zakonczenie prac budowlanych nastgpi na koniec 1Q'19
Do tej pory wynajat obiekt w ok. 60%, wynika z informacji spétki. Warimpex kontynuuje tez
przygotowania do budowy w Krakowie biurowca Chopin Office.

Hospital Service Company, spétka zalezna Impela, otrzymata wynik kontroli Urzedu Celno-Skarbowego,
ktéra wykazata nieprawidtowosci w zakresie rozliczenia podatku od towaréw i ustug, skutkujace jego
zanizeniem w wysokosci 28,23 min PLN. Kontrola dotyczyta 2015 roku.

W 3Q’18 Grupa Elektrobudowa szacuje, ze miata 212,4 min PLN przychodéw i 4,8 min PLN zysku netto
jednostki dominujacej. Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze przychody grupy wyniosg w tym okresie 256
min PLN, a zysk netto 6 min PLN. Elektrobudowa planuje opublikowaé¢ kwartalny raport finansowy 15
listopada 2018 roku.

GetBack chce wynegocjowaé z Hoistem umowe sprzedazy aktywow spétki do 17 grudnia i zamkna¢ catg
transakcje do konca czerwca 2019 r. Przed gtosowaniem nad ukladem spotka przedstawi nowg
propozycje sptaty zobowigzan — CEO Przemystaw Dgbrowski. GetBack informowat w $rode, ze wybrat
jednego inwestora - ktéry jest zainteresowany nabyciem jego aktywéw - do dalszych negocjacji. Oferte
przejecia aktywow spotki o wartosci przekraczajgcej 1 mid PLN ztozyt szwedzki Hoist Finance.

Prezes poinformowat, ze Rada Wierzycieli zaakceptowata prowadzenie dalszych negocjacji z
inwestorem, ale chciataby uzyskania poziomu zaspokojenia na poziomie 35 % "Czekajg nas teraz
negocjacje konkretnych zapiséw umowy z Hoistem. Szansa na duzg zmiane propozycji uktadowych
pewnie sg mate, ale jakies zmiany pozytywne mogg nastgpic" - powiedziat Dgbrowski.

Delko podpisato przedwstepng warunkowg umowe dot. zakupu 50 % udziatdbw w spétce A&K Hurt-
Market za 7 min PLN. A&K Hurt-Market dziata w obszarze handlu detalicznego artykutami spozywczo-
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przemystowymi. Spotka posiada 7 supermarketéw w Mielcu. Powierzchnia handlowa sklepéw wynosi
3.484 m2.

Energetyka URE zdecydowat o przesunieciu terminu aukcji na sprzedaz energii ze zrodet odnawialnych (OZE) z 12
listopada na 15 listopada. 3 pazdziernika prezes URE ogtosit kolejne w tym roku aukcje na sprzedaz
energii elektrycznej z OZE. Zaplanowano je na 5, 6, 7, 12, 13, 14, 19 20 listopada br.

Monnari Spétka opublikowata dane sprzedazowe za pazdziernik.

Monnari — sprzedaz miesi¢czna [min PLN]
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Zrédio: DM BDM S.A., spéika
BDM:
e Przychody miesieczne w paZdzierniku wyniosty do 22,1 min PLN (+2,8% r/r).
e Narastajgco, spotka zmniejszyta wptywy o 8% r/r do 179 min PLN.
BAH Spotka opublikowata dane sprzedazowe za pazdziernik.
BAH — sprzedaz importerska [szt.]
ST

Zrédlo: DM BDM S.A., spélka

BAH — sprzedaz miesigczna [mln PLN]

Zrédlo: DM BDM S.A., spétka
BDM:
e lLiczba aut sprzedanych przez importera wyniosta 314 szt. (+45% r/r), w tym 215 Land Rover-6w.
e Do klienta finalnego dealerzy wtasni sprzedali 143 samochody, z kolei do dealerow spoza grupy trafity

143 auta.

e Szacunkowa wartos¢ przychodéw w zakoriczonym miesigcu byta bliska 58 min PLN (+35% r/r).

Ursus Spétka ziozyta 10.10.2018 wniosek o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego (przyspieszone
postepowanie uktadowe).

Zarzad URSUS S.A. przekazuje do publicznej wiadomosci tre$¢ informacji poufnych, ktérych
przekazanie zostato opdznione zgodnie z trescig art. 17 ust. 4 Rozporzadzenia MAR. Ztozenie wniosku o
otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego ma na celu uniknigcie ogtoszenia upadtosci Emitenta
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Gtéwnym powodem opdznienia publikacji informacji poufnej w zakresie ochrony prawnie uzasadnionych
interesow Spotki byta powaznie i bezposrednio zagrozona kondycja finansowa Spotki, w sytuacji gdy nie
majg zastosowania przepisy dotyczgce upadtosci badz restrukturyzacji, a niezwtoczne ujawnienie
informacji poufnej zagrazatoby interesom akcjonariuszy, wierzycieli oraz Spéice. Ustalenia w tym
zakresie dokonane zostaly w oparciu o regulacje przepiséw Prawa Restrukturyzacyjnego w zakresie

poczatku ochrony dtuznika.

Aviva OFE zmniejszyt zaangazowanie w akcjonariat Harper Hygienics ponizej 5% (poprzednio 5,01%).

Impexmetal opublikowata wyniki za 3Q’18

Dziatalnos¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy produktow
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow
Przychody ze sprzedazy ogotem

Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw
Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatow
Koszt sprzedanych produktow, towarow i materiatlow
Zysk (strata) brutto na sprzedazy

Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej

Zrodfo: raport 3Q’'18 Impexmetal

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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zakoriczone zakoniczone
30/09/2018 30/09/2017
733957 733 002
96 144 106 587
830 101 839 589
657 883 656 273
76 535 92 109
734 418 748 382
95683 91 207
19720 19 092
19018 21770
4703 10033
3146 (2642)
58 502 63 020
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