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Wartosé Zmiana
Sezon wynikéw nabrat rumiencéw 1D YTD
WIG20 2464,4 0,4% 26,5%
Woczorajsza sesja w Warszawie miata dwa oblicza — blue chipy i SWIG80 zyskaty wiG30 28227 0,0% 25,8%
po 0,4%,z kolei mWIG40 stracit 0,6%. Przecigtnie wypadty wigksze europejskie mwiG40 47495 -0,6% 12,7%
gietdy. Co prawda FTSE wzrést o 0,3%, natomiast CAC40 i DAX spadly swiGso 13798,2 0,4% -3,2%
odpowiednio o 0,5% i 0,3%. Gorsze nastroje zago$city réwniez za oceanem, WIG 63 256.2 0,2% 22,2%
gdzie wszystkie gtéwne indeksy zaswiecity na czerwono (skala spadkéw 0,1- WIG Banki 7916,4 0,2% 26,4%
0,4%). Odczyty z kalendarza makro rozpoczeliSmy od wstepnego PKB dla WIGBud 27046 0,6% -5.3%
gospodarki Japonii (nieco powyzej konsensusu). Przed potudniem poznamy WIG Chemia 15190,4 0,3% 10,4%
jeszcze dane z brytyjskiego rynku pracy. Po potudniu do gry wkroczg USA. Po WIG Dew 2046,8 0,7% 11,9%
kolei poznamy rezultaty inflacji konsumenckiej, sprzedazy detalicznej, indeks NY WIG Energia 29548 0,1% 15,8%
Empire State i tygodniowg zmiane zapaséw paliw. W kraju rozpedu nabiera WIGIT 1967,3 0,7% -8,7%
sezon wynikow — po wczorajszej sesji raportami za 3Q17 pochwality sie m.in. WIG Media 460338 1,6% 0,9%
Boryszew, Dino, KGHM i Stalprodukt, z kolei dzi$ poznamy wyniki m.in. PZU, WIG Paliwa 8162,2 1,9% 44,0%
Synthosu i Vistuli. Technicznie patrzgc znajdujemy sie tuz nad wsparciem w WIG Spoz 35278 0.1% -15,.1%
okolicy 2450 pkt. i tak jak pisatem wczesniegj, jego przetamanie moze skutkowaé WIG Surowce 46316 -18% 31,7%
dalszym ruchem w dét. Wiele zalezy od wspomnianego juz sezonu publikacji W!G Telco LT 00 0%
wynikow kwartalnych, ktory wszedt w decydujgcg faze. Poki co mielismy do DAX 130335 -0,3% 13,5%
czynienia z kilkkoma (niestety gtéwnie negatywnymi) niespodziankami. A i -0.5% 9.3%
Adrian Gérniak BUX 39 140,4 -0,3% 22,3%
S&P500 25789 -0,2% 15,2%
DJIA 23 409,5 -0,1% 18,5%
. z Nasdagq Comp 67379 -0,3% 25,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK E— 708266 D I
= KGHM: Skorygowana EBITDA grupy nieco ponizej konsensusu; Nikkei225 220283 -1,6% 15.2%
= PZU: Zysk netto w 3Q'17 lekko powyzej konsensusu; ESRIASN200 SeEnZ U600 ChiAd
= Stalprodukt: Spétka podata dobre dane finansowe; EBITDA za 3Q’17 lepsza 0 2% r/r i 0 23% w Z’.Oto, BAT S 0. 2% LLix
poréwnaniu z 2Q'17 [komentarz BDM]; ' itz BEEE AL 2
. . - Ropa 55,7 -1,9% -2,4%
= Vistula: Wyniki 3Q’17 zbiezne z konsensusem [komentarz BDM]; EORIEIR 225 0.2% 3%
= Trakcja: Stabe wyniki 3Q'17, zgodne z wczes$niejszymi wynikami wstepnymi [komentarz BDM]; USD/PLN 3,61 0,8% -13,9%
= Nowa Gala: Wyniki 3Q’17 stabsze r/r [komentarz BDM]; CHF/PLN 3,64 -0,1% -11,3%
= PA Nova: Wyniki 3Q’17 zbiezne z oczekiwaniami [komentarz BDM]; EUR/USD 1,18 1,0% 12,0%
= Dino: Wyniki 3Q'17 nieco powyzej konsensusu [tabela BDM]; USD/IPY 113,4 -0.2% -3,0%
= Mex: Wyniki 3Q'17 nieco lepsze r/r [komentarz BDM]; FW20
= Polnord: Wyniki 3Q'17 stabsze r/r, ale lepsze od oczekiwan [komentarz BDM]; Wartosé Zmiana
= Ursus: Wyniki 3Q'17 wyraznie powyzej naszych oczekiwan [komentarz BDM]; Kurs otwarcia 2472 2 0,08%
= Atende: Wyniki 3Q’17 stabsze od naszych oczekiwan [komentarz BDM]; Kurs zamkniecia 2477 7 0,28%
= Vigo: Spadek EBITDA r/r w 3Q'17 [komentarz BDM]; Kurs min. 2462 14 0,57%
= CCC: CCC chce mie¢ w '18 ponad 650 min PLN EBITDA [komentarz BDM]; b GiEve 203 5 0,20%
= Emperia: Spotka w 4Q’17 otworzy minimum 25 nowych sklepéw [komentarz BDM]; Woumen obrofu L2483 cH28T 9,315
Otwarte pozycje 65 268 -569 -0,86%
= Comarch: Oferta Comarchu wybrana w przetargu na utrzymanie systemu informatycznego ZUS
[komentarz BDM]; Indeksy GPW
= Cognor: KNF zatwierdzita aneks do prospektu Cognor aktualizujgcy harmonogram oferty wtérnej;  |ndeks Open Low High Close 1D  Obrét
= Orange PL: Spoétka rozpoczeta negocjacje dotyczace nowej umowy spotecznej; WIG20 246453 245617 2477,10 246435 04% 648
= Boryszew: K. Moska zainteresowany zakupem chemicznej czesci Boryszewa — Parkiet. WIG30 2837,85 2811,30 284230 282270 00% 912
MWIG40 480520 13702,62 1380515 474950 -0,6% 436
WYKRES DNIA SWIGB0 1377508 472156 481049 1379815 04% 27

. N o , i . » L WIG-PL 6468866 6447521 6468866 6464481 02% 1104
Po publikacji wynikéw za 3Q'17 spdtka odrobita cze$¢ wczesniejszych i 6350377 62999.89 6361895 6325620 02% 1124

spadkéw (m.in. po serii rozczarowan w innych podmiotach z obszaru

budowlanego). 120
X Close MC 1D YTD
Instal Krakow - daily Alior 71,50 9242 0,2% 31,9%
Asseco PL 44,70 3710 -0,4% -17,2%
BZ WBK 369,25 36 679 -0,5% 16,9%
ccc 255,55 10519 2,2% 25,5%
Cyfrowy P. 24,06 15 387 -1,5% -2,2%
Energa 11,50 4762 -1,6% 26,4%
Eurocash 27,73 3859 -0,3% -29,5%
JSwW 97,10 11 401 0,1% 45,1%
KGHM 119,10 23 820 -2,4% 28,8%
Lotos 65,21 12 056 0,1% 70,5%
LPP 8117,40 15037 -0,4% 43,1%
mBank 465,90 19713 0,2% 39,0%
Orange 5,47 7179 0,9% -0,7%
Pekao 123,30 32363 -0,2% -2,0%
PGE 12,09 22 605 1,0% 15,7%
PGNIG 6,20 35 826 0,6% 10,1%
PKN Orlen 127,10 54 362 2,7% 49,0%
PKOBP 40,06 50 075 0,7% 42,4%
iy 31 TN e T W g 16 [H] P W =0 Oer 1 v 15 Pzu 43,96 37960 0,3% 32,4%
I P Equity (el Krakow SA) 6 - 1SNV2017 o Copyightt 2017 Eicormbers Finence LP. 15-Mow-2017 0:10:84 JUELED 512 oid68 0:3%8 9:508
Zrédio: 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
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mwIG40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD
Alumetal 48,00 743 1,1% -21,8% Intercars 280,05 3968 -0,6%  0,9%
Amica 136,30 1060 1,3% -26,9% Kernel 46,47 3808 -0,1% -27,2%
Amrest 360,95 7657 -22% 21,9% Kety 382,70 3632 0,0% -1,4%
Apator 28,50 944 0,0% -4,7% Kruk 285,00 5342 1,4% 20,3%
Azoty 70,89 7032 1,0% 13,1% Medicalg 193,00 696 0,0% -37,3%
Bogdanka 68,86 2342  -01% -0,9% Millennium 8,23 9984 0,2%  58,6%
Boryszew 9,50 2280 -16% 18,6% Netia 4,06 1415 -22% -11,7%
Budimex 186,90 4772 2,7% -5,6% Neuca 250,00 1169 0,3%  -35,9%
CD Projekt 107,40 10323 -6,4% 105,7% Orbis 88,41 4074  -02% 21,1%
Ciech 57,38 3024 -02% -1,6% Pfleiderer 36,36 2353 0,0% -1,5%
Comarch 16225 1320 -10% -6,8% PKPCargo 54,80 2454 0,0% 16,6%
Echo 4,54 1874 0,7%  -12,7% Polimex 4,63 1096 -3,7% 23,8%
Emperia 93,11 1149 2,0%  43,2% Polnord 8,00 262 0,0% -1,4%
Enea 11,77 5196 -2,0% 23,9% Robyg 3,11 900 -0,3% 4,7%
Forte 61,35 1468 -0,1% -19,3% Sanok 49,72 1337 -15% -18,9%
GetinNoble 1,53 1380 -06% 15,9% Stalprodukt 505,90 2823 1,3% -3,6%
GPW 42,42 1780 -1,6% 6,2% Synthos 4,77 6312 0,0% 4,6%
GTC 8,57 4031 -31% 4,5% Trakcja 7,62 392 -0,3% -46,2% n Fib War 3 ] I M [ E) ot ]
Handlowy 77,32 10103 -16%  1,2% Uniwheels 30890 3830  0,0%  40.9% i ey o I -
ING BSK 202,00 26280 -0,3% 25,2% Wawel 969,95 1455 00% -11,8% Zrodio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
FW20
: 2600
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KRS1 Index (WSE WIG20 Index Future) graph 1550 Daily 06APR2017-15NOV2017 Copyrighte 2017 Bloomberg Finance L.P. 15-Nov-2017 08:10:12
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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WIG20 Index (WIG20) G1598 Daily 13MAY2017-15NOV2017 Copyrighte 2017 Bloomberg Finance L.P. 15-Nov-2017 08:10:22
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Skorygowana EBITDA grupy KGHM wyniosta w 3Q'17 1,414 mid PLN wobec 1,089 mld PLN przed rokiem. Konsensusu
PAP zaktadat 1,457 mld PLN. Przychody grupy wyniosty 4,774 mid PLN wobec 4,685 mid PLN przed rokiem. Srednia
prognoz wynosita 5,262 mld PLN

KGHM szacuje, ze w zwigzku z lepszymi od oczekiwan wynikami KGHM International oraz Sierra Gorda, naktady
kapitatowe spotki-matki nie przekroczg w tym roku 510 min PLN. Na poczgtku roku spotka prognozowata nakfady
kapitatowe na poziomie 1,022 mid PLN. KGHM szacuje, ze produkcja miedzi elektrolitycznej w 2017 roku bedzie ok. 22
tys. ton mniejsza od wczesniejszych planéw.

Zysk netto grupy PZU w 3Q’'17 wzrést do 700 min PLN ze 649 min PLN rok wczesniej. Konsensus wynosit 672 min PLN.
Sktadka przypisana brutto grupy wyniosta 5 327 min PLN. Odszkodowania netto wyniosty 4 038 min PLN. Wynik na
dziatalnos$ci lokacyjnej z uwzglednieniem konsolidacji bankow (Alior i Pekao) i kosztow odsetkowych wyniost 2 343 min
PLN.

Spotka podata wyniki za 3Q'17.

BDM: Opublikowane dane za 3Q’'17 okazaly sie znaczaco lepsze anizeli odczyt za 2Q'17. Skonsolidowana EBITDA
wzrosta 0 2% r/r do 128 min PLN (jednoczesnie jest to lepszy odczyt 0 23% w poréwnaniu z 2Q’'17). Nasze wczesniejsze
zatozenia byly bardziej ambitne dla grupy (spodziewaliSmy sie EBITDA rzedu 135,4 min PLN), cho¢ i tak oceniamy
rezultaty pozytywnie. Jestesmy spokojni o przyszte dane z segmentu cynku, pozytywnie patrzymy na poprawe marz w
obszarze blach transformatorowych (sadziliSmy, ze odbudowa rezultatéw bedzie bardziej roziozona w czasie),
jednoczesnie dostrzegamy duze odchylenie w segmencie profili (podano strate). Podsumowujac, wyniki za 3Q’17
potwierdzity nasze wczesniejsze przestanie o tym, ze sam okres 2Q'17 nie byt dobrg podpowiedzig dla oceny kolejnych
okresow i z biezacej perspektywy jesteSmy optymistycznie nastawieni do koncéwki br. (liczymy na dalszg poprawe
EBITDA grupy).

Poréwnanie y ynikéw za 3Q’'17 z $niej i zeniami BDM (z raportu analitycznego Kupuj z 04.10.2017 r.)

3Q0'16 3Q17 Zmiar{‘;‘ 3Q|'31D7; realizacja

Przychody 791,7 906,3 14% 900,2 101%
Wyniki segmentéw 1257 1257 0% 136,1 92%
segment blach 14,3 19,1 33% 9,7 197%
segment profili 32 -14 11,6
segment cynku 97,6 102,7 5% 104,6 98%
EBITDA 1252  128,0 2% 1354 95%
EBIT 90,9 94,1 4% 98,8 95%
Saldo finansowe 03 -6,3 17
Wynik netto przypisany akcjonariuszom 69,8 64,1 -8% 77,2 83%

Zrédifo: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Vistula Spétka opublikowata wyniki za 3Q’17.
Vistula — wyniki 3Q’17
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17PBDM odchylenie 3Q'16 kons. PAP  odchylenie

Przychody 136,6 157,4 15,2% 156,1 0,8% 156,2 0,7%

Wynik brutto na sprzedazy 691 80,7 16,7% 80,3 0,5% - -

EBITDA 10,1 13,4 33,5% 12,3 9,2% 13,3 1,0%

EBIT 6,5 9,7 47,7% 8,6 12,6% 9,4 2,7%

2ysk brutto 52 80 55,2% 85 -5,7% - -

Zysk netto 4,0 6,3 56,6% 6,9 -8,8% 6,5 -3,3%

Marza zysku brutto ze sprzedazy 50,6% 51,3% 51,4% -

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

Marza EBIT 48%  6,1% 5,5% 6,0%

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

BDM: Wyniki Vistuli okazaty sie lepsze r/r oraz powyzej naszych oczekiwan. Przychody grupy wyniosty 157,4 min PLN,
przy jednoczesnej poprawie marzy brutto ze sprzedazy. EBITDA zwiekszyta sie do 13,4 min PLN (koszty SG&A okazaty
sie nizsze od naszych szacunkéw o ok. 1 min PLN). Finalnie zysk netto wzrést do 6,3 min PLN. Segment odziezowy
wypracowat ok. 96 min PLN przychodéw i 3 min PLN EBIT, z kolei W. Kruk odnotowat ok. 61,4 min PLN obrotéw i 6,6
min PLN EBIT. Podsumowujgc, rezultaty odbieramy pozytywnie.

W komentarzu do wynikéw spétka podaje, ze powierzchnia sieci wyniosta 31,9 tys. mkw. z czego na obszar jubilerski
przypadato 8,2 tys. mkw. Liczba sklepéw byta réowna 389 placéwkom. Segment bizuteryjny zwiekszyt marze brutto o 1,7
p.p r/r (do 53,6%) oraz sprzedaz/mkw. do ponad 2,4 tys. PLN. W czesci odziezowej Vistula i Wdlczanka zmniejszyty
rentowno$¢ brutto o ok. 2,0 p.p. r/r (efekt wyprzedazy), z kolei Deni Cler wypracowato 54,4% (+3 p.p. r/r; jednocze$nie
sprzedaz/mkw. zwiekszyta sie o 8% r/r). Poziom zapaséw na mkw. zwiekszyt sie o 11% r/r do 10,2 tys. PLN. Zarzgd
wskazat na wprowadzenie nowej polityki zaméwien, ktora polega na wiekszym udziale towaréw sprowadzanych z Azji.

Wydziat 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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Vistula, Bytom Spétki podaty w komunikatach, ze UOKIK przedtuzyt o 4 miesigce postepowanie antymonopolowe w prowadzonym
procesie potgczenia obu podmiotéw. Urzad w drugiej fazie postepowania moze przeprowadzi¢ badanie rynku, ktére
ustali m.in. poziom koncentracji na rynkach lokalnych.

Trakcja Spétka opublikowata wyniki za 3Q’17.

Trakcja — wyniki 3Q’17
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17P BDM odchyl. 3Q'17P kons odchyl.,
Przychody ze sprzedazy 408,7 412,1 0,8% 404,4 1,9% 412,0 0,0%
Zysk brutto ze sprzedazy 52,6 21,7 -58,7% 22,2 -2,3% - -
Zysk na sprzedazy 37,8 7,7 -79,7% 7,2 6,4% - -
Saldo PPO/PKO 3,8 03 - 0,0 - - -
EBITDA 40,0 15,7 -60,8% 14,1 11,1% 25,4 -38,3%
EBIT 34,0 8,0 -76,5% 7,2 11,2% - -
Zysk (strata) brutto 33,1 83 -74,8% 8,7 -4,1% - -
Zysk (strata) netto 28,1 71 -74,7% 6,6 6,8% 14,4 -50,7%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 12,9% 5,3% 5,5% -
Marza EBITDA 9,8% 3,8% 3,5% 6,2%
Marza EBIT 8,3% 1,9% 1,8% -
Marza zysku netto 6,9% 1,7% 1,6% 3,5%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
BDM: Stabe wyniki (ktére byty zgodne z naszg prognoza, ale wyraznie ponizej Srednich oczekiwan rynku) zgodne z
szacunkami, ktore spotka podata juz wczesniej. W komentarzu zarzgd zwraca uwage na trudne warunki dziatalno$ci na
rynku polskim (ceny, ptace) oraz przej$ciowg zmiane struktury portfela na Litwie (mniejsze wartoSciowo i krbtsze
kontrakty, na ktérych trudno o efekt skali oraz brak przetargéw kolejowych). Na plus mozna wskazac jedynie dodatni CF
operacyjny na +37 min PLN.

Boryszew Krzysztof Moska jest zainteresowany zakupem chemicznej czesci kontrolowanego przez Romana Karkosika Boryszewa.
"Przedstawitem panu Karkosikowi, jako gtéwnemu akcjonariuszowi Boryszewa, koncepcje - ale nie mozna na tej
podstawie wnioskowaé, ze tocza sie nawet jakie$ wstepne negocjacje” - powiedziat Moska. — Parkiet

Nowa Gala Spétka opublikowata wyniki za 3Q’17.

CNG — wyniki 3Q’17
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17P BDM odchyl. 1-3Q'16 1-3Q'17 zmianar/r
Przychody 47,8 41,6 -13,0% 45,2 -80% 1339 1218 -9,1%
Zysk brutto ze sprzedazy 14,5 12,2 -15,5% 12,2 0,4% 34,8 34,8 0,0%
EBITDA 7,0 4,5 -36,0% 5,5 -18,8% 12,8 13,0 1,8%
EBIT 3,4 1,2 -66,1% 2,1 -44,6% 2,4 3,1 29,7%
Zysk (strata) brutto 2,9 0,7 -76,1% 1,8 -61,8% 1,1 1,5 29,4%
Zysk (strata) netto 23 02 -89,7% 14 -82,9% 05 04 -20,1%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 30,3% 29,5% 27,0% 26,0% 28,6%
Marza EBITDA 14,6% 10,7% 12,2% 9,5% 10,7%
Marza EBIT 6,0% 1,7% 4,0% 0,8% 1,2%
Marza zysku netto 4,9% 0,6% 3,1% 0,4% 0,3%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
BDM: Po bardzo dobrym odczycie za 2Q’17 wyniki za 3Q’17 stabsze r/r i ponizej naszych prognoza na poziomie EBITDA
(wzrost kosztéw zarzadu r/r mimo duzo nizszej sprzedazy). Baza z 3Q’17 byta bardzo wysoka, a w 2Q’17 spétka miata
petne wykorzystanie mocy produkcyjnych (nawet 102% jak podano w prezentacji), co pozwolito mocno rozwodni¢ koszty
state. Od poczatku roku spétka podjeta dziatania restrukturyzacyjne polegajgce modernizacji produkcji oraz na
przeniesieniu produkcji z fabryki CNG Il do dwoch pozostatych fabryk w grupie — na dzien publikacji raportu wiekszo$¢
tych dziatan juz sie zakonczyta.

Dino Polska Spotka opublikowata wyniki za 3Q’17. Przychody wyniosty 1,2 mid PLN, EBITDA wzrosta do 108,9 min PLN, a zysk netto

do 63,5 min PLN.
Dino — wyniki 3Q’17
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17kons. PAP odchylenie
Przychody 9166 12202  33,1% 1209,0 0,9%
Wynik brutto ze sprzedazy 211,3  282,6 33,8% - -
EBITDA 76,7 1089 42,1% 105,0 3,7%
EBIT 594 864 45,5% 82,9 4,3%
Wynik brutto 51,5 77,0 49,5% - -
Wynik netto 520 635 22,3% 59,0 7,7%
marza brutto ze sprzedazy  23,0%  23,2% -
marza EBITDA 84%  89% 8,7%
marza EBIT 65% 71% 6,9%
marza netto 5,7% 5,2% 4,9%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
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Mex Spétka opublikowata wyniki za 3Q’17.
MEX — wyniki 3Q’17
3Q'16 3Q'17 =zmianar/r 3Q'17PBDM odchylenie
Przychody 16,2 17,5 7,6% 18,2 -4,2%
Wynik brutto ze sprzedazy 2,6 2,7 5,0% 3,5 -20,9%
EBITDA 1,9 2,0 3,6% 2,3 -14,1%
EBIT 1,5 1,6 3,7% 1,9 -17,0%
Wynik brutto 1,4 1,5 5,3% 1,8 -17,9%
Wynik netto 1,2 1,3 4,3% 1,4 -10,8%
marza brutto ze sprzedazy  16,0% 15,7% 19,0%
marza EBITDA 11,8% 11,4% 12,7%
marza EBIT 9,3% 9,0% 10,4%
marza netto 7,6% 7,4% 7,9%
Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
BDM: Wyniki sg stabsze od naszych prognoz, ale spétce udato sie powréci¢ do dodatniej dynamiki EBITDA. Przychody
grupy wyniosty 17,5 min PLN (+8% r/r), z kolei EBITDA podniosta sige do 2,0 min PN (+4% r/r). Zysk netto wyniést 1,3 min
PLN. W komentarzu do wynikéw zarzad spotki odniést sie do prognoz opublikowanych w sierpniu. Wskazano, ze
prowadzona optymalizacja surowcowa oraz podwyzki cennikbw (w reakcji na wzrost kosztéw wynagrodzen; w samym
3Q’17 +1 min PLN r/r) przynosi rezultaty i ,zarzad (...) podtrzymuje stanowisko odno$nie realizacji prognozy za rok
2017”. Pada takze stwierdzenie, ze ,wysoki stopien realizacji prognozowanych wynikéw za 2017 rok, opublikowanych w
skorygowanej prognozie, po trzech kwartatach 2017 roku wskazuje na brak zagrozenia ich wykonania”.
Polnord Spétka opublikowata wyniki za 3Q’17.
Polnord — wyniki 3Q’17
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17P BDM odchylenie 3Q'17kons. PAP odchylenie
Przychody 51,4 50,5 -1,7% 41,5 21,8% 44,8 12,7%
Wynik brutto ze sprzedazy 17,6 11,8 -32,9% 4,5 160,2% - -
EBITDA 0,5 01 -86,0% -2,6 - 0,7 -
EBIT 03 -03 - 2,9 - 0,38 -
Wynik brutto 2,0 2,9 44,8% 03 - - -
Wynik netto 2,5 3,6 44,0% 0,7 445,7% 0,9 305,3%
marza brutto ze sprzedazy 34,3% 23,4% 11,0% -
marza EBITDA 1,0% 0,1% - -
marza EBIT 0,5% - - -
marza netto 49%  7,2% 1,6% 2,0%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
BDM: Wyniki Polnordu sg stabsze r/r, jednak lepsze zarébwno od naszych prognoz, jak i konsensusu. Deweloper
wypracowat 50,5 min PLN, realizujgc jednocze$nie 23,4% marzy brutto (zwracamy jednak uwage, ze w komentarzu do
wynikéw zarzgd wskazuje, ze w okresie 1-3Q’17 rozwigzano odpisy na projekty Brzozowy Zakatek i Ku Storicu o
wartosci 9,3 min PLN). EBITDA grupy wyniosta 0,1 min PLN, a zysk netto wzrést do 3,6 min PLN.
Ursus Spétka opublikowata raport za 3Q’17
Wyniki Ursusaw 3Q'17
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17PBDM réinica
Przychody 65,5 90,3 37,8% 97,2 -7,1%
Zysk brutto ze sprzedazy 11,6 23,2 99,3% 16,8 38,5%
EBITDA 03 96 - 32 >100%
EBIT -2,3 7,0 - 0,6 >100%
Zysk netto -4,3 3,7 - -1,0 -
Marza brutto 17,8% 25,7% 17,2%
Marza EBITDA 0,4% 10,7% 3,3%
Marza EBIT -3,5%  7,8% 0,6%
Marza netto -6,6% 4,1% -1,0%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.
BDM: Wyniki wyraznie powyzej naszych oczekiwan. Spétka na poprzedniej konferencji wynikowej wyraznie sugerowata,
ze kontrakt z Tanzanskim NDC jest realizowany wolniej niz zaktadat pierwotny harmonogram. Dlatego 3Q’17 po katem
dostaw z tego kontraktu miat by¢ podobny do 1H17, kiedy to warto$¢ dostaw wynosita okoto 20 min PLN kwartalnie.
Tymczasem w 3Q’17 warto$¢ dostaw do Tanzanii przekroczyta 30 min PLN. Szacujemy, ze marza na kontraktach
afrykaniskich oscyluje wokét 30% co daje okoto 3 min PLN lepszy wynik. Nizsze od naszych oczekiwan okazaty sie
koszty sprzedazy. Spodziewamy sie, ze koszty transportu zwigzane z ostatnimi dostawami do Afryki obcigzg rezultaty
4Q'17.
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Atende Spétka opublikowata raport za 3Q’17

Wyniki Atende w 3Q'17

3Q'16 3Q'17 =zmianar/r 3Q'17P BDM odchylenie

Przychody 49,4 54,1 9,5% 51,8 4,5%

Zysk brutto na sprzedazy 16,3 15,5 -5,2% 16,6 -6,7%

EBITDA 5,0 3,2 -36,1% 4,6 -31,0%

EBIT 3,4 1,6 -53,9% 3,0 -47,5%

Zysk netto 2,7 1,1 -60,2% 2,2 -50,2%

Marza brutto 33,0% 28,6% 32,0%

Marza EBITDA 10,0% 59% 8,9%

Marza EBIT 6,8% 2,9% 5,7%

Marza netto 5,5% 2,0% 4,2%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.
BDM: Wyniki okazaty sie stabsze od naszych oczekiwan. Spétka co prawda odczuwa juz lepszg sytuacje w sektorze
administracji publicznej. Jednak harmonogram realizacji zlecern powoduje, ze finalizacja i fakturowanie moze sie
skumulowac w 4Q’17. W tresci raportu za 3Q’17 zarzgd wyraznie sugeruje mocny 4Q’17. Poprawa powinna byc¢ na tyle
istotna, ze rezultaty za caty 2017 rok mogg byc poréwnywalne do tych z 2016 roku.

PA Nova Spétka opublikowata wyniki za 3Q’17.

PA Nova — wyniki 3Q’17
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17P BDM odchylenie

Przychody 47,1 70,6 50,1% 47,6 48,3%

Wynik brutto ze sprzedazy 11,2 12,1 7,7% 12,7 -5,2%

EBITDA 10,4 11,2 7,4% 11,2 -0,4%

EBIT 9,9 10,6 7,4% 10,7 -0,7%

Zysk brutto 6,7 8,2 22,4% 7,5 8,2%

Zysk netto 55 9,3 69,9% 9,8 -5,1%

marza brutto ze sprzedazy 23,8% 17,1% 26,7%

marza EBITDA 22,1% 15,8% 23,5%

marza EBIT 21,0% 15,1% 22,5%

marza netto 11,7% 13,2% 20,6%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Wyniki dewelopera okazaty sie zbiezne z naszymi oczekiwaniami i lepsze r/r. Grupa wypracowata 70,6 min PLN
przychodow oraz 12,1 min PLN zysku brutto ze sprzedazy. EBITDA spétki podniosta sig do 11,2 min PLN, a zysk netto
do 9,3 min PLN (nalezy jednak pamigtac o one-offie podatkowym). W ujeciu segmentowym obszar najmu wypracowat
18,6 min PLN przychoddw, realizujgc jednoczesnie blisko 9,5 min PLN zysku (przychody-COGS-koszty sprzedazy-
koszty finansowe), z kolei obszar budowlany zaraportowat 50,9 min PLN obrotow (zysk dywizji bliski zeru; przychody byty
istotnie lepsze od naszych szacunkdéw, co w naszej ocenie wynika z wigkszego przerobu backlogu grupy, m.in.
aneksowanego kontraktu dla lkei). Podsumowujgc, rezultaty odbieramy pozytywnie, tym bardziej, ze w 3Q’'17
prawdopodobnie nie byfy rozliczane kontrakty budowlane. Liczymy, ze juz w 4Q’17 bedg rozliczane umowy w ramach
GW (m.in. lkea), co powinno wymiernie przetozy¢ sie na wyniki grupy

Vigo System Spétka opublikowata wyniki za 3Q’17.
Wyniki 3Q°17
3Q'16 3Q'17 zmiana r/r 3Q'17P BDM odchylenie

Przychody 6,2 6,7 8,9% 6,7 0,0%
Zysk brutto ze sprzedazy 39 39 0,0% 4,2 -7,3%
Zysk na sprzedazy 2,7 23 -13,4% 2,6 -9,7%
EBITDA 37 3,4 -10,0% 35 -4,3%
EBIT 3,0 2,7 -9,7% 29 -5,3%
Zysk (strata) brutto 2,9 2,8 -2,0% 2,9 -1,3%
Zysk (strata) netto 2,9 2,8 -2,1% 2,8 -0,4%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 63,1% 58,0% 62,5%
Marza EBITDA 60,3% 49,9% 52,1%
Marza EBIT 48,4%  40,1% 42,3%
Marza zysku netto 46,3% 41,6% 41,8%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
BDM: Wyniki stabsze r/r i nieco ponizej naszych prognoz. Wyraznie spadfa marza brutto ze sprzedazy, wzrosty natomiast
koszty zarzadu o blisko 0,5 min PLN r/r.

JSW JSW finalizuje prace nad nowg strategia na lata 2017-30 i zaktada, ze najpozniej w 2020 roku wegiel koksowy bedzie
stanowit ok. 80-85% ogotu produkcji spétki - poinformowat minister energii Krzysztof Tchérzewski w odpowiedzi na
interpelacje poselskg. Jastrzebska Spoétka Weglowa zdefiniowata ponad 230 inicjatyw, ktére do 2025 roku przyniosg
okoto 1,6 mld PLN oszczednosci. Minister podat, ze dziatania dotyczg obszaru optymalizacji zatrudnienia, struktury
organizacyjnej oraz inicjatyw operacyjnych w obszarach produkcji, handlu i zakupéw. Diugoterminowe oszczednosci
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wyniosg okoto 2 mid PLN. W wyniku wspdlnych dziatan udato si¢ obnizy¢ koszty pracy o okoto 400 min PLN
Sredniorocznie.

Bank Handlowy podtrzymuje, ze dtugoterminowo wskaznik ROE banku wzrosnie do 10% - poinformowat Stawomir
Sikora, prezes banku. Bank ocenia, ze jest w stanie wypfaci¢ dywidende z zysku za 2017 rok, chce utrzymywac pozycje
kapitatowa, umozliwiajgcg utrzymanie polityki dywidendowej - poinformowali we wtorek przedstawiciele banku.

Wirtualna Polska planuje, ze segment telewizyjny bedzie miat w 2018 roku mniejszg strate na poziomie EBITDA niz
szacowane wczesniej 8 min PLN. Spdtka od 2018 roku wprowadzi nowy standard rozliczen za reklamy w segmencie
online - poinformowat prezes WP Jacek Swiderski. "Klienci od przysztego roku bedg ptacili tylko za reklamy rzeczywiscie
obejrzane przez uzytkownikéw, tylko za widoczne odstony reklamowe" - powiedziat Swiderski. Dodat, ze spétka w tym
segmencie pracuje nad formatami reklamowymi z wysokim "viewability".

Inwestycje Polskiej Grupy Gérniczej w okresie I-VIII osiggnety 602,9 min PLN, czyli 68,5% planu - poinformowat w
odpowiedzi na zapytanie poselskie minister energii Krzysztof Tchérzewski. Wykonanie planowanych w 2017 roku
naktadéw inwestycyjnych nie powinno istotnie odbiega¢ od zatozonego poziomu - dodat.

Play widzi w$réd swoich klientéw zainteresowanie drozszymi planami taryfowymi i telefonami - poinformowat prezes
Jorgen Bang-Jensen. Prezes ocenit, ze obecna polityka cenowa operatoréw telekomunikacyjnych jest "rozsadna".
Prezes przypomniat, ze ceny ustug komoérkowych w Polsce sg jednymi z najnizszych w Europie i ocenit, ze przestrzen do
ich obnizenia jest bardzo nieduza.

Emperia w 4Q’17 otworzy minimum 25 nowych sklepéw, a biorgc pod uwage kolejne przygotowywane lokalizacje ich
liczba moze siegng¢ 30 - poinformowat prezes Emperii Dariusz Kalinowski. "PowinniS$my by¢ w przysztym roku jedng z
najdynamiczniej rozwijajgcych sig sieci w Polsce. Widzimy ile mamy gotowych lokalizacji przy utrzymaniu tego tempa nie
mamy watpliwosci, ze tak bedzie" - powiedziat Kalinowski. "W tym roku otworzymy 82 nowe sklepy bez uwzgledniania
zamknig¢. Juz teraz widzimy, ze w 2018 bedzie to okoto 100" - dodat. Wsrdd plandw Emperii jest testowanie modelu
sklepu convenience pod nowym brandem i dokonczenie rozbudowy centrum dystrybucyjnego w Lublinie.

BDM: Zatozenia dot. rozwoju organicznego Emperii w 18 sg bardzo ambitne, jednak w naszej opinii moZliwe do
zrealizowania, biorgc pod uwage tempo ekspansji w 2H’17 (warto zauwazy¢, Ze osiggane obecnie rezultaty sg
najwyzsze w historii). Wyzwaniem dla grupy moga by¢ w '18 koszty pracy, ale wiadze spotki nie zaktadajg aby podwyzki
pensji miaty tak mocny charakter jak w ’17. Zarzgd praktycznie nie odniést sie do prowadzonych negocjacji z Maxima
Grupe, jednak prezes Kalinowski wskazat, Ze liczy na zakonczenie procesu jeszcze w 4Q’17.

CCC chce wypracowa¢ w 2018 roku powyzej 650 min PLN zysku EBITDA i zwiekszy¢ przychody do ponad 5 mid PLN -
podata spotka w prezentacji. Firma zaklada w 2018 roku niezmieniony poziom marzy brutto (wzrost w biznesie
tradycyjnym).

CCC przewiduje, ze udziat przychodéw w kanale online wyniesie w przysztym roku 20%. CCC chce zwigkszy¢
powierzchnig handlowg netto o 300 tys. m kw. w latach 2017-19. CCC zaktada, ze na koniec 2017 roku sie¢ grupy liczy¢
bedzie 545 tys. m kw., co oznacza wzrost 0 19% r/r, a na koniec 2018 roku powierzchnia sieci powiekszy sie do ok. 655
tys. m kw. Spétka podata w prezentacji, ze wydatki inwestycyjne grupy w 2017 roku wyniosg min. 150 min PLN,
podobnie jak w przysztym roku.

BDM: Przedstawione przez zarzad zatoZenia wynikowe na kolejne lata sq zbiezne z celami programu motywacyjnego i
nie sg dla nas zaskoczeniem. Pomimo sprzyjajgcych kursow walutowych uwazamy, ze wzrost marzy brutto w czesci
stacjonarnej w ‘18 moze by¢ pewnego rodzaju wyzwaniem, biorgc pod uwage utrzymujgcg sie silng konkurencje na
rynku odziezowo-obuwniczym. Z rezerwg podchodzimy takze do planéw rozbudowy sieci (wczesniej spétka kilkukrotnie
zmieniata ,guidance” dot. rozwoju powierzchni). Prezes Czyczerski zakomunikowat takze, ze CCC pracuje nad
Zaktualizowang strategig.

ZUS wybrat oferte Comarchu w przetargu na utrzymanie systemu informatycznego KSI. Warto$¢ czteroletniej umowy to
242 min PLN brutto. Do tej pory utrzymaniem systemu zajmowato sie Asseco Poland. "O wyborze zdecydowata zaréwno
oferta cenowa, koncepcja przejecia ustug, jak i realizacja zadan testowych zleconych przez ZUS" - napisano w
komunikacie. Zgodnie z warunkami postawionymi w przetargu Comarch ma maksymalnie 12 miesigcy na petne przejecie
utrzymania KSI ZUS. Urzad powotat zespdt, ktéry bedzie nadzorowat przejmowanie systemu przez nowego wykonawce.

ZUS podpisat rowniez list intencyjny z Asseco, w ktorym Asseco wyrazito gotowo$¢ do utrzymywania KSI w okresie
przejsciowym. Firma zadeklarowata ponowne obnizenie obowigzujgcych cen o kolejne 10%. Wczes$niej, w pazdzierniku
2016, Asseco podpisato aneks do umowy, w ktérym obnizyto réwniez o 10% wigkszo$¢ cen jednostkowych.

BDM: Od momentu otwarcia kopert, faworytem w tym przetargu byt Comarch. Ze wzgledu na skale kontraktu mozna
oczekiwaé, ze podpisanie jeszcze sie przeciggnie w czasie ze wzgledu na procedure odwotawczg w KIO. W trakcie
okresu przejsciowego nowy wykonawca nie bedzie otrzymywat wynagrodzenia. Jednak wigkszo$c¢ ludzi potrzebnych do
realizacji tego kontraktu jest juz zatrudniona w Comarchu, wiec mozna zaktadac, ze nie spowoduje to pogorszenia
wynikow spotki.

Notowana na NewConnect spotka GLG Pharma rozwaza przejscie na gtéwny parkiet GPW w | kwartale 2018 roku, nie
wyklucza takze emisji akcji w celu dofinansowania nowego projektu - poinformowali przedstawiciele spotki. Realizacje
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tego projektu uzalezniajg od uzyskania finansowania z NCBR.

Aktualny portfel zlecen Mostostalu Warszawa wynosi 1,42 mid PLN i obejmuje kontrakty z sektora ogélnobudowlanego,
energetycznego, przemystowego, infrastrukturalnego oraz ochrony srodowiska - poinformowat prezes spétki Andrzej
Gotawski w komentarzu do raportu za 1-3Q’17. W samym 3Q’17 spétka wykazata 10,2 min PLN straty netto wobec 13,8
min PLN zysku przed rokiem. Na ujemny wynik netto wplyw miato utworzenie odpisu na przegrany w Sadzie
Arbitrazowym spor z Lubelskim Weglem Bogdanka, a takze ostabienie PLN vs EUR, co spowodowato koniecznos$¢
zaksiegowania ujemnych réznic kursowych od wyceny udzielonych Mostostalowi Warszawa pozyczek. Spadek
przychodéw r/r w 3Q’17 wynik pozyskania mniejszej liczby kontraktéw w latach 2015 - 2016 oraz zmniejszajgcych sie,
zgodnie z harmonogramem, przerobdw na kontrakcie w Opolu.

Artur Piekarczyk ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka zarzgdu z powodéw osobistych.

Prezes UOKIK prowadzi postepowanie przeciwko Netii, ktére ma wykaza¢ czy spdtka uzyskata wczesniej zgody
konsumentéw, ktérym proponowata zawarcie umowy - podat urzad w komunikacie. Postepowanie zostato wszczete we
wrzesniu.

KNF zatwierdzita aneks do prospektu Cognor Holding aktualizujacy harmonogram oferty wtornej akcji i modyfikujacy jej
warunki. Spotka ma zamiar wyemitowa¢ od 25,4 do 67,3 min akcji emisji nr 11 o wartosci nominalnej 1,5 PLN, z
wytgczeniem prawa poboru, w trybie oferty publicznej. Minimalna kwota niezbedna, aby doszlo do emisji, to 38,04 min
PLN. Zgodnie z harmonogramem, roadshow i book building potrwajg od 14 do 20 listopada. Ostatniego dnia, tj. 20
listopada, planowane jest ustalenie ceny emisyjne;j.

Spétka wyemituje tez do 16 min akcji aportowych, sprzedawanych w subskrypcji prywatnej za wktad niepieniezny PS
Holdco (gtéwnego akcjonariusza Cognor Holding SA) w postaci 100% udziatéw w kapitale zaktadowym Odlewni Metali
Szopienice.

PS Holdco zobowigze sig réwniez do objecia akcji nowej emisji na kwote co najmniej 20 min PLN. W przypadku gdyby
zapisy pozostatych inwestoréow nie wystarczyly do osiggniecia minimalnego wymaganego poziomu, PS Holdco obejmie
akcje w liczbie pozwalajgcej na spetnienie warunkéw emisji. Inwestorom posiadajgcym akcje stanowigce nie mniej niz
0,3% kapitatu zakladowego spétki przystuguje prawo pierwszenstwa w objeciu akcji nowej emisiji.

Cognor Holding spodziewa sie stabilizacji cen produktéw w 4Q’17 - poinformowat na konferencji dyrektor finansowy
Krzysztof Zota. "Nadal obserwujemy wysokie wykorzystanie zdolnosci produkcyjnych. W dalszym ciggu rynek jest silny,
sprzedaz jest dobra. W 4Q’17 spodziewamy sie stabilizacji cen naszych produktéw, ale jednoczes$nie liczymy na
poprawe marzowosci". "Generalnie jeste$my optymistycznie nastawieni do perspektyw biznesowych. Przez najblizsze
lata nie spodziewamy sie presji na wzrost cen ztomu" - dodat.

Orange Polska rozpoczeta negocjacje z partnerami spotecznymi w zakresie zapisbw nowej umowy spotecznej - podata
grupa w komunikacie. Nowa umowa ma obowigzywac w latach 2018-2019 i bedzie okresla¢ m. in. liczbe dobrowolnych
odejs¢ w tych latach, podwyzki wynagrodzen zasadniczych oraz kontynuowanie programu "przyjazne srodowisko pracy".

W grudniu 2015 Orange Polska oraz Orange Customer Service podpisaty ze zwigzkami zawodowymi umowy spoteczne
na lata 2016-2017. Orange zaktadata woéwczas, ze w latach 2016-2017 z dobrowolnych odej$¢ bedzie mogto skorzystac
do 2050 pracownikéw Orange Polska oraz Orange Customer Service. Umowa ze zwigzkami zakiadata podwyzki
wynagrodzen o 2,5% w 2016 roku i w 2017 roku.

GDDKIA zlozyta przeciwko konsorcjum, w sktad ktérego wchodzi PBG pozew o zaptate kary umownej wraz ze
skapitalizowanymi odsetkami z tytutu odstgpienia od umowy na budowe autostrady A-4 Tarnéw-Rzeszéw na odcinku od
wezta Krzyz do wezta Debica Pustynia. tgczna kwota roszczenia to ok. 264,9 min PLN.

Zarzad Unified Factory podjat decyzje o obnizeniu poziomu wydatkéw inwestycyjnych zwigzanych m.in. z rozbudowag
platformy Customer Service Automation do kwoty 15 min PLN.

Rada nadzorcza BSC Drukarnia Opakowan przyjeta plan inwestycyjny na 2018 rok. Grupa zamierza wydaé¢ na
inwestycje facznie okoto 45,6 min PLN.

Pozbud ma szanse na skokowy wzrost skali dziatalnosci. Wszystko dzieki wygranej w przetargu ogtoszonym przez PKP
PLK na zaprojektowanie, dostawe i wykonanie prac majgcych na celu wdrozenie na krajowych liniach kolejowych
systemu bezprzewodowej tacznosci cyfrowej. — Parkiet

Raport za 3Q’17 zostanie opublikowany 17 listopada 2017 (wczesniej planowano 29 listopada 2017).

W ciggu trzech lat Orbis powiekszy sie o co najmniej 42 hotele - nad otwarciem tylu obiektéw pracuje obecnie.
Ostatecznie ta liczba moze by¢ jeszcze wigksza — Puls Biznesu.

Zysk netto grupy BOS Banku w 3Q’17 wzrést do 13,6 min PLN z 12,7 min PLN rok wczeéniej.

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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