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Atak podaiy Wartosé Zmiana
Weczoraj od rana mieliSmy do czynienia z naciskiem podazy i juz na > i
poczatku sesji pekto wsparcie w okolicach poniedziatkowego minimum. W WIG20 24190 -1.8% 24,2%
trakcie dnia niedzwiedziom udato sig jeszcze sprowadzi¢ indeks ponizej W!G30 BT L% 23 5%
. . s . . - 0, 0,
wrze$niowego minimum. Jest to staby prognostyk na kolejne okresy i mv‘\’/‘f'G(;? 143771453;76 Z'Z;' 131':;
inwestorzy muszg na chwile zapomnieé o wyznaczaniu przez WIG20 ¢ ' D oo
. . B . WIG 62 345,9 -1,4% 20,5%
nowych rekordéw hossy. O poranku nastroje na zagranicznych parkietach WiCEE T o T
sg pozytywrye T wyraznie zyskwq kontr:akty zar6wno na europejsklg jak i G Bud 26395 2.4% 7.6%
amerykanskie indeksy. Powinno to by¢ wzrostowym impulsem takze dla v chemia 150701 0.8% 9.6%
naszego parkietu. Iskierkg nadziei jest takze wyhamowanie spadkéw na g pew 2058,0 0,6% 12,5%
sWIG80. Ten indeks dotychczas przewodzit w znizkach, jednak od trzech wic Energia 209317 -0,8% 14,9%
sesji utrzymuje sie na zblizonym poziomie, pomimo stabych nastrojow na wic It 1954,0 -0,7% -9,3%
GPW oraz innych parkietach. Warto pamieta¢, ze mate spotki wcigz WG Media 4603,0 0,0% 0,9%
znajdujg sie tuz nad umowng granicg bessy. Za takg uznaje sie spadek WIG Paliwa 78954 -3.3% 39,3%
ponad 20% od szczytu. sWIG80 stracit od niego na razie 17%. Ze strony WIG Spoz 35317 0,1% -15,0%
danych makro mozemy liczy¢ dzi$ na kilka impulséw. Przed potudniem W!C Surowce SR 7% BT
h g . : " 5 " 0,29 0,19
bedzie na nas czekata informacja na temat inflacji konsumenckiej w strefie WIS Telco 729.3 O'Zf °'1j’
euro. Natomiast popotudniu opublikowany zostanie indeks Fed z Filadelfi A% 129764 20:4% 13.0%
. P . CAC40 5301,3 -0,3% 9,0%
oraz dane na temat produkcji przemystowej i wykorzystania mocy I o apin aigsee
prOdUkCanyCh w USA. S&P500 2564,6 -0,5% 14,6%
Marek Jurzec 232713 -0,6% 17,8%
. z Nasdagq Comp 6 706,2 -0,4% 24,6%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK E— 708266 23% 17.6%
= Synthos: oczyszczone wyniki 3Q'17 znaczaco powyzej oczekiwan, spotka Nikkeiz2s 223511 £ 46,3%
kazuje na rynkowe zdarzenia jednorazowe i strasz sokim CAPEX —or/ASX200 29435 9.2% 4%
ws | Y J y Wy Ztoto 12779 -0,2% 10,8%
[komentarz BDM]; Miedz 6759,0 2,0% 22,1%
= Synthos: odpis SSBR obcigzyt wyniki 3Q'17 kwotg 147 min PLN (EBIT) i 119 Ropa 25,5 GO0 3,00
min PLN (netto) [komentarz BDM] EOR/GLN 4.2 0.1 3.6
USD/PLN 3,60 -0,2% -14,1%
= Elektrotim: dobre wyniki za 3Q’17 [komentarz BDM]; CHF/PLN 3,64 -0,1% -11,4%
= Elektrobudowa: stabsze r/r wyniki 3Q’17, zarzad podtrzymuje prognozy na Eggﬁ’:’f 111';81 %131/;’ 132323’
) -U,5% -3,370
2017 rok (51 min PLN zysku netto) [komentarz BDM];
o s . . . FW2
= Robyg: wyniki 3Q’17 powyzej oczekiwan [komentarz BDM]; 0
Wartosé Zmiana
= Solar: wyniki 3Q'17 lepsze od naszych oczekiwan [komentarz BDM]; TS GETGR 2465 7 -0,28%
= Unibep: EBITDA w 3Q'17 wyraznie ponizej konsensusu, zysk netto powyzej Kurs zamkniecia 2420 &0 82020
- . Kurs min. 2417 -45 -1,83%
(wsparty przez saldo finansowe) [komentarz BDM];
Kurs max. 2465 -19 -0,76%
= Elzab: EBITDA ponizej naszych prognoz [komentarz BDM]; Wolumen obrotu 23501 11018 88,26%
= Redan: wyniki wyraznie gorsze r/r [tabela]; Otwarte pozycje 65091 - 02020
= PA Nova: podsumowanie konferencji wynikowej [komentarz BDM]; sy €Y
L. . L Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
= Sniezka/Selena: PSB opublikowato dane o cenach materiatéw budowlanych WIG20 246026 241278 246026 241896 -18% 703
za pazdziernik [wykresy BDM]; WIG30 281292 277351 281332 277814 -16% 804
MWIG40 4 747,98 13700,66 13843,62 471573 -0,7% 219
WYKRES DNIA SWIGB0 13841,00 469281 475615 13743,63 -04% 40

. . L . . WIG-PL  64190,15 63699,38 64190,15 63699,38 -1,5% 972
Turecka lira traci na wartosci i jest najstabsza do dolara od stycznia. W g 6311572 6221408 6311810 6234585 -14% 975

relacji do ztotowki jest najstabsza w historii.

WIG20

Close MC 1D YTD

USD/TRY- daily Alior 70,50 9113 -1,4% 30,1%
oo Asseco PL 44,06 3657 -1,4% -18,3%
Y BZ WBK 364,50 36 207 -1,3% 15,3%

ccc 249,70 10 279 -2,3% 22,7%

Cyfrowy P. 24,16 15 451 0,4% -1,8%

Energa 11,60 4803 0,9% 27,5%
Eurocash 28,22 3927 1,8% -28,3%

JSW 93,56 10 985 -3,6% 39,9%

KGHM 112,15 22 430 -5,8% 21,3%

Lotos 63,17 11 678 -3,1% 65,2%

LPP 8 080,00 14 968 -0,5% 42,4%

mBank 451,05 19 085 -3,2% 34,5%

Orange 5,45 7152 -0,4% -1,1%

Pekao 121,60 31916 -1,4% -3,3%

PGE 11,99 22 418 -0,8% 14,7%

PGNIG 6,13 35421 -1,1% 8,9%

PKN Orlen 122,00 52 181 -4,0% 43,0%

. : S - _ ; PKOBP 39,60 49500  -1,1% 40,7%

b it . ) ' i B2 44,31 38263 0,8% 33,4%
Zrédio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A. Iiuron 8.0 JE =L,6% 7%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD
Alumetal 48,00 743 0,0% -21,8% Intercars 27595 3910 -15% -0,6%
Amica 130,90 1018 -40% -29,8% Kernel 47,00 3851 1,1% -26,4% W12
Amrest 35855 7606 -0,7% 21,1% Kety 382,60 3631 0,0% -1,4%
Apator 26,15 866 -8,2% -12,5% Kruk 279,00 5230 -21% 17,7%
Azoty 70,00 6944  -13% 11,7% Medicalg 195,00 703 1,0% -36,7%
Bogdanka 66,80 2272 -30% -3,9% Millennium 8,19 9935 -05% 57,8%
Boryszew 9,35 2244 -16% 16,7% Netia 4,15 1447 2,2% -9,8%
Budimex 176,00 4493 -58% -11,1% Neuca 24500 1146 -2,0% -37,2%
CD Projekt 107,00 10285 -0,4% 105,0% Orbis 86,40 3981 -23% 18,4%
Ciech 56,60 2983 -14% -2,9% Pfleiderer 35,70 2310 -18% -33%
Comarch 163,00 1326 0,5% -6,3% PKP Cargo 54,18 2427  -1,1% 15:3%
Echo 4,55 1878 0,2%  -12,5% Polimex 4,74 1122 2,4% 26,7%
Emperia 93,98 1160 0,9%  44,6% Polnord 7,97 261 -0,4%  -1,7%
Enea 11,63 5134 -12% 22,4% Robyg 3,12 903 0,3% 5,1%
Forte 61,30 1467 -01% -19,3% Sanok 48,99 1317 -15% -20,1%
GetinNoble 1,53 1380 0,0% 15,9% Stalprodukt 490,00 2734 -3,1% -6,7%
GPW 42,82 1797 0,9% 7.2% Synthos 4,77 6312 0,0% 4,6%
GTC 8,97 4219 4,7% 9,4% Trakcja 7,55 388 -0,9% -46,7%
Handlowy 77,20 10087 -0.2% 1,1% Uniwheels 307,00 3807 -0,6% 40,0%
ING BSK 202,00 26280 0,0% 25,2% Wawel 969,55 1454 0,0% -11,9%
FW20
; 2600
M KRS1 Index - Last Price 24270 -2.02%
T High on 10/12/17 2577.0
-~ Average 23944 2550
1 Low on 04/11/17 2192.0
M Voving Average(Simple,15,0) (KRS1) 2494.8
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KRS1 Index (WSE WIG20 Index Future) graph 1550 Daily 06APR2017-16NOV2017 Copyrighte 2017 Bloomberg Finance L.P. 16-Nov-2017 08:10:56
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spotka opublikowata raport za 3Q’17

BDM:

Oczyszczone wyniki sg znaczgco lepsze od naszych oczekiwan (+47% EBITDA adj.) i konsensusu (+56%
EBITDA adj.). Uwage zwraca bardzo dobry wynik w styrenowych (1564 min PLN EBITDA adj. vs 89 min PLN
oczek.). Spoétka wykorzystata swoje ,5 minut” na tym rynku.

W komentarzu do wynikéw spotka podkre$la na znaczgce zmnigejszenie mocy produkcyjnych styrenu w 3Q i
znaczgce zmniejszenie importu z USA (huragan Harvey). Spowodowafto to skokowy wzrost cen styrenu i
bardzo wysokie wykorzystanie mocy produkcyjnych spétki. Spétka podaje, ze w listopadzie ceny styrenu byty
0 200 EUR/t nizsze przy wyzszych kosztach benzenu (+47 EURA) i etylenu (+30 EUR/).

Wsréd gt projektow inwestycyjnych spotka wymienia zaktad formulacji Agro wraz z CBIR, inwestycje w
polistyreny Invento i rozbudowe Nd-PBR w Kralupach (projekty te byly wymieniane réwniez we
wczes$niejszych komentarzach. Nowym zadaniem jest modernizacja elektrocieptowni zaktadowej (nowy kociot
parowy ?). Spotka podaje, ze w latach 2018-2020 pochtonie to az 2 mid PLN.

Wiecej w materiale: Synthos- komentarz analityka 16.11.2017 7:21 CEST (wyniki 3Q’17 i perspektywy)

Wybrane dane finansowe [min PLN]

3Q’16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17PBDM réinica 3Q'17P konsens. réinica

Przychody 1196 1725 44,2% 1605,7 7,4% 1566 10,2%
Wynik brutto na sprzedazy 186 348 87,1% 256,6 35,6%
EBITDA 145 151 4,1% 202,3 -25,3% 191,4 -21,1%
EBITDA adj. 145 298 105,5% 202,3 47,3% 191,4 55,7%

Kauczuki 69 114 65,2% 81,1 40,5%

Styrenopochodne 37 154 316,2% 88,6 73,7%

Dyspersje winylowe i lateksy 8 10 25,0% 11,4 -12,2%

Energetyka 28 23 -17,9% 18,5 24,1%

Agro -1 -1,0

Pozostate -8 0 -0,2
EBIT 93 92 -1,1% 141,7 -35,1%
Zysk brutto 96 14 -85,4% 96,2 -85,4%
Zysk netto 81 10 -87,7% 83,5 -88,0% 88,3 -88,7%
Zysk netto adj. 81 129 59,3% 83,5 54,6% 88,3 46,1%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  15,6% 20,2% 16,0%
Marza EBITDA Adj. 12,1% 17,3% 12,6% 12,2%
Marza EBIT 7,8% 5,3% 8,8%
Marza zysku netto adj. 6,8% 7,5% 5,2% 5,6%
P/E 12m adj. 9,4
EV/EBITDA 12m 9,2
EV/EBITDA adj. 12m 6,6

Zrédto: BDM S.A., Spotka

Spotka dokonata odpisu wartosci instalacji do wytwarzania kauczukéw typu SSBR, uruchomionej w 3Q’15.
Whptyw wartosci odpisu, po uwzglednieniu efektu podatkowego, na zysk netto w sprawozdaniu z catkowitych
dochodéw w jednostkowym oraz skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 3Q’17 wyniosta 119 min
PLN. ,(..) Proces dochodzenia do petnej zdolnosci produkcyjnej wydtuza sie ze wzgledu na konkurencje
rynkowg, staby popyt na rynkach dalekowschodnich oraz czas uzyskiwania akceptacji klientow.
Réwnoczesnie marze odbiegajg od poziomu pozwalajgcego uzyskac zaktadany zwrot z inwestycji" - napisano
w komunikacie Synthosu.

BDM: Instalacja SSBRILi-PBR zostata uruchomiona w 3Q’15 kosztem ok. 590 min PLN. Komercyjng
sprzedaz kauczukéw z nowej instalacji spétka rozpoczeta w 2Q’16. Szacujemy, ze w ciggu ostatniego roku
Srednie wykorzystanie mocy (90 tys. ton rocznie) nie przekraczato 50%, co i tak byto dobrym wynikiem
patrzac na rozruch Nd-PBR w 2011 roku. Petne wykorzystanie mocy SSBR zaktadali§my w modelu od 2019
roku.

Zarzad, na podstawie opinii Rotschild Polska, ocenia cene zaproponowang w wezwaniu (4,78 PLN/akcje) jako
godziwag.

W 3Q’17 strata netto Getin Noble Banku wyniosta 75,1 min PLN, podczas gdy rok wczesniej byta na poziomie
26,6 min PLN. Byt to wynik zgodny z oczekiwaniami rynku.

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

Wyniki 3Q’17 [min PLN]

3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'l7P BDM odchyl.

Przychody ze sprzedazy 251,7 2515 -0,1% 300,0 -16,2%
Zysk brutto ze sprzedazy 25,5 20,3 -20,4% 279 -27,3%
EBITDA 229 19,4 -15,2% 23,7 -18,1%
Realizacja projektow 30,6 17,3 -43,3% 19,5 -11,1%
Produkcja -8,5 4,3 - 2,8 49,8%
Automatyka 1,2 1,2 -5,3% 13 -10,4%
Pozostale 0,9 1,0 11,4% 0,1 -
EBIT 195 15,8 -19,2% 20,1 -21,6%
Zysk (strata) brutto 21,6 17,3 -20,0% 21,6 -19,7%
Zysk (strata) netto 17,2 12,9 -24,9% 175 -26,0%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 10,1%  8,1% 9,3%

Marza EBITDA 91% 7,7% 7,9%

Marza EBIT 77%  63% 6,7%

Marza zysku netto 6,8% 51% 5,8%

Zrodlo: DM BDM S.A., spotka

Realizacja prognoz po 1-3Q’17 [min PLN]
1-3Q'16 1-3Q'17 zmianar/r 2017P zarzad realizacja

Przychody ze sprzedazy ~ 779,9 607,6 -22,1% 1066,4 57,0%
Zysk (strata) netto 40,1 30,1 -25,0% 51,1 58,9%
Marza zysku netto 5,1% 5,0% 4,8%

Zrédlo: DM BDM S.A., spotka

BDM: Wyniki zgodne z wczesniejszymi rezultatami wstepnymi publikowanymi przez spétke. 3Q’17 byt stabszy
r/r i ponizej naszych oczekiwan. Zarzad na konferencji po raporcie za 2Q’17 zapowiadat, ze w kolejnych
kwartatach sprzedaz zdecydowanie przyspieszy. Rzeczywiscie byta wigksza niz w 1 czy 2Q’17, jednak sporo
zabrakto do oczekiwanego putapu przynajmniej 300 min PLN/kwartat. Po 3Q’17 spétka ma 120 min PLN
gotéwki netto (uwzgledniajgc lokaty), do wyptaty w 4Q’17 pozostaje jeszcze Il rata dywidendy (24 min PLN).
Kwoty nalezne od odbiorcow (niezafakturowane naleznosci): 184 min PLN (spadek o 6 min PLN q/q, gtéwne
pozycje to Metateza 44 min PLN, Byczyna 33 min PLN, Opole 27 min PLN Skawina 19 min PLN)

Sytuacja na gtéwnych kontraktach:

-Byczyna: wystgpito spowolnienie prac na jednym z etapow realizacji umowy

niezalezne od spotki wynikajgce z wadliwych dostaw - spowolnienie nie zagraza terminowej realizacji catosci
projektu, w ocenie spofki istnieje mate prawdopodobienstwo wptywu tego zdarzenia na rozliczenie korncowe
umowy. Prowadzone sg zintensyfikowane dziatania majgce na celu redukcje spowolnienia prac i realizacje
kontaktu zgodnie z zawartym aneksem w marcu 2017 roku.

-Skawina: Termin zakonczenia realizacji inwestycji zgodnie z umowag to 31.12.2017 roku. Z uwagi na obecne
zaawansowanie prac, ukoriczenie w powyzszym terminie nie jest mozliwe. Spotka wnioskuje o aneks
terminowy. Majgc na uwadze zdarzenia i trudnosci jakie wystapity na kontrakcie, zarzad nie ocenia ryzyka kar
jako wysoce prawdopodobne.

-Jaworzno: Dotychczasowe wykonanie etapéw posrednich zgodnie z harmonogramem. Obecnie utrudnieniem
jest brak wymaganych frontéw robét. Dalszy postep prac uzalezniony jest od postepu prac catej inwestycji.
Spétka nie zawarta jeszcze aneksu terminowego pomimo, ze obowigzuje aneks terminowy dla cafej
inwestycji.

-Finlandia: Realizacja kontraktu weszta w faze prac przygotowawczych do uruchomienia elektrowni
-Metateza: Kontrakt wkroczyt w faze intensywnej realizacji

Zarzad podtrzymuje prognoze na 2017 rok, mimo niskiej realizacji po 1-3Q’17. Zwracamy uwage, ze w 4Q’'17
sprzedaz musiataby siegngc blisko 460 min PLN, by prognoza zostata wykonana (dotychczasowy kwartalny
rekord to 352 min PLN), co wydaje sie przy obecnym stanie rynku mato realistyczne. Poziom pozyskanych
zamoéwien Elektrobudowy w 1-3Q’17 to tylko 487 min PLN w stosunku do 746 min PLN w analogicznym
okresie rok temu. Bardziej realistycznie zakiadajgc, ze 4Q’17 bedzie najmocniejszy sprzedazowo w roku i
spo6tka wypracuje ok. 290-300 min PLN przychodéw (Srednia za ostatnie 5 lat w 4Q i wcze$niej oczekiwany
poziom kwartalnej sprzedazy w drugiej pofowie roku), przy marzy netto 5% (czyli poziomie z 1-3Q’17 i 3Q’17),
to do wykonania prognozy netto takze nieco moze zabrakngc. Nalezy przy tym tez pamietac, ze na wyniki
roczne czesto wplyw majg ruchy na rezerwach, ktérych historycznie w spofce w ostatnich latach nie
brakowato.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Robyg Spétka opublikowata wyniki za 3Q’17.
Robyg — wyniki 3Q’17
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17P BDM odchylenie 3Q'17 konsensus ochylenie
Przychody 1042 1353  29,8% 1034 30,8% 1194 13,3%
Wynik brutto ze sprzedazy 26,6 39,9 49,8% 26,6 49,6% - -
Wynik z projektow JV 95 03 -97,2% 25 -89,6% - -
EBITDA 238 242 1,6% 15,0 61,7% 17,4 39,1%
EBIT 232 236 1,6% 14,4 63,9% 16,5 43,2%
Wynik brutto 214 228 6,9% 14,8 54,6% - -
Wynik netto 185 18,1 -2,5% 12,4 45,4% 115 57,3%
marza brutto ze sprzedazy  25,5% 29,5% 25,8% -
marza EBITDA 22,9% 17,9% 14,5% 14,6%
marza EBIT 22,3% 17,5% 13,9% 13,8%
marza netto 17,8% 13,4% 12,0% 9,6%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
BDM: Wyniki 3Q17 okazaty sie lepsze od naszych oczekiwan oraz konsensusu. Grupa zaraportowata
znacznie lepsze niz mysleliSmy przychody (przekazano 400 lokali) i wygenerowata 29,5% marzy brutto ze
sprzedazy. EBITDA dewelopera wyniosta 24,2 min PLN, a zysk netto byt bliski 18,1 min PLN. Stabszy niz rok
temu okazat sie cash flow z dziatalno$ci operacyjnej (43,8 min PLN vs 80,4 min PLN rok temu).
Elzab Spétka opublikowata wyniki za 3Q’17
Wyniki Elzabu w 3Q"17
3Q'17Prognoza
3Q'16 3Q'17 zmiana r/r BDM
Przychody 20,2 20,7 2,2% 21,1 -1,9%
Wynik brutto ze sprzedazy 5,6 58 4,8% 59 -1,2%
EBITDA 16 1,2 -28,2% 1,9 -38,1%
EBIT 0,6 0,0 -100,0% 0,8 -
Zysk netto -0,4 -0,5 23,3% 0,1 -
marza brutto ze sprzedazy 27,5% 28,2% 28,0%
marza EBITDA 8,0% 5,6% 8,9%
marza EBIT 3,0% 0,0% 3,9%
marza netto -2,2% -2,6% 0,7%
Zrédlo: Dom Maklerski BDM
S.A.
BDM: Elzab w dalszym ciggu odczuwa stagnacje na rynku kas fiskalnych. Z powodu wprowadzania nowych
regulacji dotyczacych parametréow kas fiskalnych cze$¢ przedsiebiorcéw odfozyta w czasie decyzje o
wymianie urzgdzenn na nowe. Popyt powinien sie zwigkszy¢ po prowadzeniu rozporzgdzenia na temat
warunkéw technicznych, jakie bedg musiaty spetniac kasy umozliwiajgce komunikacje on-line.
Elektrotim Spétka opublikowata raport za 3Q17
BDM: wyniki sg dobre, przetamaniem spadkowej tendencji z ostatnich kwartatéw. Gotéwka netto rosnie z 1,3
min PLN do 6,7 min PLN.
Wybrane dane finansowe [min PLN]
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17PBDM réinica
Przychody 60,9 84,2 38,2% 76,3 10,4%
Wynik brutto na sprzedazy 4,7 10,4 119,3% 10,6 -2,3%
EBITDA 20 56 179,2% 6,0 7,2%
EBIT 1,1 48 347,0% 51 -7,4%
Zysk brutto 0,7 4,5 554,5% 53 -14,4%
Zysk netto 1,0 4,1 300,8% 43 -4,5%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  7,8%  12,3% 13,9%
Marza EBITDA 33%  6,6% 7,9%
Marza EBIT 18%  57% 6,8%
Marza zysku netto 1,7% 4,8% 5,6%
P/E12m 101,2
EV/EBITDA 12m 8,6
Zrédto: BDM S.A., Spétka
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KGHM ma realng szanse wypracowa¢ w 2017 roku 20 mid PLN przychodéw — prezes

KGHM spodziewa sie, ze produkcja srebra grupy w 2017 roku bedzie nieco wyzsza od planoéw spotki, a
produkcja miedzi w KGHM International i Sierra Gorda - zgodna z oczekiwaniami -prezes.

Spédtka bedzie chciata podzieli¢ sig z inwestorami tegorocznym zyskiem- prezes. W 2017 roku DPS wyniost 1
PLN/akcje, a w 2016 roku 1,5 PLN/akcje.

Spotka podata w raporcie kwartalnym, ze produkcja molibdenu w catym 2017 roku bedzie o ok. 4 min funtéw
nizsza od planowanej. W samym trzecim kwartale produkcja byfa nizsza o ok. 2,4 min funtéw nizsza.

Prezes podat, ze w przysztym roku zapotrzebowanie Sierra Gorda na kapitat bedzie nizsze niz planowano
wczesniej, podobnie jak ma to miejsce w 2017 roku. Grupa podata, ze naktady kapitatowe na spoiki
zagraniczne w tym roku beda nizsze od budzetowanych i wyniosg nieco ponad 500 min PLN.

KGHM planuje uruchomi¢ w czwartek instalacje prazenia koncentratu miedzi. Op6znienie w tym zakresie byto
jedng z przyczyn nizszej produkcji miedzi elektrolitycznej przez grupe.

Na poczatku 2018 roku grupa planuje "gruntowny" remont instalacji kotta odzysknicowego w hucie HM
Gtogoéw II. Prezes podat, ze instalacja ta pracuje bez wigkszych modernizacji od pieciu lat, co zwieksza ryzyko
jej awaryjnosci. KGHM nadal ustala ponadto przyczyny awarii nowego kotta, w Hucie Miedzi Gtogow |, kidra
miata miejsce w pazdzierniku.

Na poczatku przysztego roku KGHM rozpocznie negocjacje ptacowe w Chile- prezes

PSB opublikowato dane o cenach materiatéw budowlanych za pazdziernik.

BDM: Ceny farb/lakieréw spadty w pazdzierniku o -0,9% m/m. Srednie ceny farby w 1-X’17 w poréwnaniu do
analogicznego okresu rok wcze$niej sg o 0,7% wyzsze. Jednoczesnie systematycznie rosng w ostatnich
miesigcach ceny bieli tytanowej (z 2,1-2,2 EUR/kg na przetomie 2016/17 do 2,8-2,9 EUR/kg obecnie).

Indeksy cen farb (rynek polski) oraz bieli tytanowej [PLN]
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Zrédlo: DM BDM S.A., PSB, Grupa Azoty, Bloomberg
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PSB opublikowato dane o cenach materiatéw budowlanych za pazdziernik.

BDM: Ceny chemii budowlanej spadly w pazdzierniku o ok. -0,1-0,2% m/m. Srednie ceny w I-X'17 w
poréwnaniu do analogicznego okresu rok wczesniej sg o 0,8% wyzsze. Jednoczesnie rekordowe w historii
poziomy w ostatnich miesigcach Srubujg np. ceny MDI — podstawowego surowca do produkcji pian (wzrost z

1,8 EUR/kg pod koniec 2016 roku do 2,8 EUR/kg obecnie)

Indeksy cen chemii budowlane w Polsce

Zrédto: DM BDM S.A., PSB,; 12/2010=100

MDI West Europe Contract [EUR/t]

1,40 '\. _FJ.H“““—

Zrédto: DM BDM S.A., Bloomberg

Selvita oczekuje wyraznego wzrostu $redniej sprzedazy na jednego pracownika grupy i wzrostu rentownosci
w najblizszych latach. Spdtka chce utrzymac 30% tempo rozwoju segmentu ustugowego- prezes

Prezes poinformowat, ze spotka w 2017 roku dwa razy podniosta ceny swoich ustug.

Wartos¢ portfela zamoéwien Selvity w 3Q'17 wzrosta 0 59 % r/r do 100,40 min PLN. Najwiekszy wzrost spotka
odnotowata w segmencie zamoéwien komercyjnych (63 % r/r) i ustug (34 % r/r).

Selvita chce przeprowadzi¢ planowang emisje akcji jak najszybciej, ale decyzje uzaleznia od wyjasnienia
sprawy zawieszenia przez FDA projektu SEL24. Spoétka pracuje nad dokumentacjg dla FDA, ale - biorac pod
uwage, ze agencja ma 30 dni na odpowiedz - prawdopodobienstwo przeprowadzenia oferty jeszcze w tym

roku jest niewielkie - zarzad spotki.
Fasing podpisat wstepng umowe o wspotpracy, ktorej celem jest powotanie spétki w Wietnamie - podat Fasing
w komunikacie. Ogélna warto$¢ inwestycji kapitatowej stron umowy oceniana jest na warto$¢ okoto 30 min

EUR. Z komunikatu wynika, ze stronami umowy sa: Grupa Kapitatowa Fasing SA, spotka Fasing Maszyny i
Konstrukcje Przemystowe i spétka Tien Lam z siedzibg w Wietnamie. Spétka ma prowadzi¢ dziatalnosé¢ w

zakresie produkcji tancuchoéw, maszyn i narzedzi gérniczych.
Szczegdlty wzajemnej wspotpracy, w tym réwniez opracowanie dokumentéw prawnych koniecznych do
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rejestracji spotki z udziatem stron nastgpi w terminie do 30 czerwca 2018 roku..

W 3Q’17 spétka miata 21,6 min PLN EBIT vs 11 min PLN przed rokiem, 16,8 min PLN zysku netto vs 7,1 min
PLN przed rokiem. Po 1-3Q’17 zysk netto wynosi 45,2 min PLN.

Zarzad Apatora zdecydowat o wyptacie zaliczki na poczet dywidendy za 2017 r. w wysokosci 11,6 min PLN,
czyli 0,35 PLN na akcje. Rok temu spotka wyptacita 1,1 PLN/akcje dywidendy.

Andrzej Szostak ztozyt rezygnacje z funkcji prezesa Apatora, a rada nadzorcza powotata na to stanowisko
Mirostawa Klepackiego

Zarzad Apator obniza prognoze skonsolidowanego zysku netto w 2017 roku z poziomu 75-80 min PLN na 60-
65 min PLN.

Spotka zakonczyta subskrypcje 25 min PLN obligacji serii B1. Stopa redukcji wyniosta 5,9%

Boryszew zaktada, ze w 2018 r. grupa zanotuje kolejny wzrost wynikéw, cho¢ nie tak spektakularny, jak w tym
roku. Kolejny skok, jesli chodzi o rezultaty finansowe, bedzie mozliwy w 2019 r.,, po uruchomieniu
realizowanych projektéw inwestycyjnych — prezes. Najwiekszy potencjat, zdaniem prezesa, ma segment
motoryzacyjny.

W perspektywie najblizszych kilku lat rynek motoryzacyjny bedzie notowat wyrazne wzrosty- prezes.
Poinformowat, ze nalezgca do Boryszewa fabryka w Meksyku planuje intensyfikacje sprzedazy, tak, by w
péttora roku dojsé do maksymalnych mocy produkcyjnych. Z kolei zaktad w Chinach juz pracuje na petnych
mocach.

Spétka zastanawia sie nad uruchomieniem kolejnego zaktadu w Chinach. Decyzja do potowy 2018 roku.

Zrealizowane 147 min PLN EBITDA w 4Q’17 i wykonanie catorocznej prognozy 539,7 min PLN EBITDA to cel
ambitny, ale spdtka nie bedzie korygowaé prognozy- prezes. Spotka spodziewa sie, ze bedzie to dobry
kwartat dla motoryzaciji, sezonowo lepszy dla chemii i stabilny w segmencie metalowym.

Przedstawiciele spoétki poinformowali, ze w 3Q’17 zostata uruchomiona regularna produkcja w nowo otwartym
zaktadzie Maflow w Toruniu. W tym okresie zostat tez podpisany list intencyjny w sprawie zbycia spotek z
Grupy FLT.

Boryszew stawia na rozwdj innowacyjnosci. Grupa opracowata w tym roku jedenascie projektéw
rozwojowych, z ktérych siedem zostato zakwalifikowanych do dofinansowania srodkami unijnymi. W sumie
naktady na projekty majg wynie$¢ 140,4 min PLN, z czego tgczna kwota pozyskanego dofinansowania to 62,5
min PLN.

Wskaznik dtug netto do EBITDA w 3Q'17 spadt do 2,2 z 2,3 kwartat wczesniej. ,Przy zatozeniu obecnej
struktury biznesu wskaznik ten powinien spas¢ do 1,5-2x w perspektywie kolejnego roku- CFO

Zarzad zarekomenduje przeznaczenie czesci tegorocznego zysku spotki na dywidende- prezes

Boryszew nie zamierza pozbywa¢ si¢ segmentu chemicznego. Spotka chce rozwijaé kluczowe produkty z
tego obszaru, cho¢ nie wyklucza wygaszenia czy sprzedazy pewnych sktadowych segmentu - prezes

PZU poprawia rentownos¢ w ubezpieczeniach komunikacyjnych, jednak ocenia, ze nie da sie trwale
utrzymywac wskaznika mieszanego w tym segmencie na obecnym poziomie - prezes. "Wiara w mozliwosc,
ze w ubezpieczeniach komunikacyjnych rentownos$¢ jest trwale dana na 93-94 % jest niewlasciwym
podejsciem"” - dodat.

PZU chce, by dywidenda na akcje, jaka bedzie wyptacona z zysku za 2017 rok byta wyzsza niz wyptacona za
2016 rok — prezes

PZU planuje w styczniu 2018 roku przedstawi¢ aktualizacje strategii — prezes. Wczesniej spotka planowata,
ze przedstawi aktualizacje strategii w listopadzie.

Finalny projekt ustawy implementujacy dyrektywe MIFID Il do polskiego prawa w najblizszej przysztosci trafi
do prac w Sejmie - wiceprzewodniczgcy KNF Marcin Pachucki.

Atende ocenia, ze prawdopodobienstwo wypracowania przez grupe w 2017 roku zysku operacyjnego na
poziomie poréwnywalnym z rokiem ubieglym jest "duze". Po trzech kwartatach grupa poniosta strate
operacyjng na poziomie 97 tys. PLN.

W komunikacie podano, ze osiggniete przez grupe w tym roku wyniki sa, wedlug zarzadu Atedne, na
poziomie niezadawalajgcym, gtéwnie w rezultacie stabszych wynikéw spotki nadrzednej Atende SA.
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Wedtug stow prezes Szweda, ozywienie na rynku publicznym, ale takze w sektorze przedsigbiorstw, nastgpito
w tym roku z duzym opdznieniem, czego rezultatem jest przesunigcie realizacji kontraktow na koniec roku.
PA Nova oczekuje, ze jej wynik finansowy za 2017 rok bedzie wyzszy niz ten odnotowany w roku ubiegtym -
wiceprezes spotki. Po 1-3Q’17 spotka miata 24,5 min PLN zysku netto vs 20,2 min PLN przed rokiem. Na
koniec 2016 spotka miata 26,8 min PLN zysku netto.
Spétka realizuje obecnie cztery obiekty wtasne, ktorych planowany termin oddania do uzytku to 2018 rok.
Reforma OFE nastgpi w cigagu 12-24 miesiecy - Mateusz Morawiecki. "Jestem przekonany, ze w ciggu
najblizszego roku czy dwoch to sie zadzieje. Ale czy to bedzie w ciggu 12 czy 24 miesigcy to wolatbym nie
okreslaé, bo tam nic ztego sie nie dzieje"- dodat.

Spotka przesuwa publikacje raportu za 3Q’17 z 17 na 22 listopada 2017.

W 3Q’17 spotka miata 0,44 min PLN zysku netto wobec 1,1 min PLN straty rok wczesniej. Przychody wyniosty
31,3 min PLN vs 33,3 min PLN przed rokiem.

W 3Q’17 spotka miata 1,6 min PLN straty netto vs 1,8 min PLN straty przed rokiem. Przychody wyniosty 25,9
min PLN vs 24,5 min PLN przed rokiem.

Po 1-3Q’17 spétka miata 44,3 min PLN zysku netto vs 27 min PLN przed rokiem (skoryg.). Przychody
wyniosty 1,18 mid PLN vs 1,2 mid PLN przed rokiem.

W 3Q’17 spotka miata 5,1 min PLN zysku netto vs 9,7 min PLN przed rokiem. Przychody wyniosty 23,1 min
PLN vs 27 mIn PLN przed rokiem.

Polskie firmy regulujg naleznosci najgorzej w UE. Warto$¢ zatoréw szacuje sie na 20 mid PLN-
Rzeczpospolite

W przysztym roku reklamy na telewizyjnym rynku zdrozeja Srednio o 8%- Rzeczpospolita

Adam Kicinski, prezes CD Projektu, jest spokojny o tempo prac nad flagowg gra, Cyberpunkiem 2077, cho¢
daty premiery na pewno nie poda w tym roku. Koszty gry bedg istotnie wyzsze niz Wiedzmina3, ktérego
budzet wynosit nieco ponad 300 min PLN. "Cyberpunk 2077 bedzie drozszy, ale tez ambitniejszy i - jak
wierzymy - bedzie miat znaczaco wiekszy potencjat sprzedazowy" - powiedziat prezes- Puls Biznesu

W 3Q’17 spotka miata 8,9 min PLN straty netto wobec 0,5 min PLN zysku przed rokiem przy przychodach
100,6 min PLN vs 91,8 min PLN przed rokiem.

Spétka wypracowata w 3Q’17 ok. 154,0 min PLN przychodéw i wygenerowata 7,6 min PLN straty EBITDA.
Strata netto wyniosta 9,5 min PLN.

Redan — wyniki 3Q’17

3Q'16 3Q'17 zmiana r/r
Przychody 149,8 154,1 2,8%
EBITDA 1,9 76 -
EBIT -0,2 -10,4
Whynik brutto -0,1 -111
Wynik netto -0,4 -9,5

marza EBITDA 1,2%
marza EBIT -
marza netto

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Podsumowanie konferencji wynikowej po 3Q’'17

BDM: Przestanie konferencji wynikowej odbieramy jako optymistyczne. Grupa liczy na rozliczenie kilku
duzych kontraktow na przetomie roku (m.in. dla lkei, Globusa czy Kauflanda), co powinno przetozy¢ sie na
bardzo dobre rezultaty w obszarze generalnego wykonawstwa i tym samym udany, znacznie lepszy wynik
caforoczny. Backlog na przyszty rok wynosi obecnie ok. 100 min PLN, jednak prowadzone sg dalsze rozmowy
i zaktadamy, ze ulegnie on istotnemu zwiekszeniu. Spotka zamierza selektywnie podchodzi¢ do kontraktéw i
selekcjonowac te, ktére bedg pozwalaty na marze w przedziale 5-10%. Odnoszgc sie do polityki
dywidendowej, PA Nova podtrzymuje, ze zamierza dzieli¢ sie zyskiem z akcjonariuszami, jednak wysokos$¢
wypfaty bedzie uzalezniona od kierunku rozwoju przedstawionego przez nowego prezesa dewelopera.

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

ywny i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
iie catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.

jie w prasie lub w




bd@ BIULETYN PORANNY

od
s 1993 czwartek, 16 listopada 2017
Solar Spétka opublikowata wyniki za 3Q’17.
Solar — wyniki 3Q’17
3Q'16 3Q'17 zmianar/r 3Q'17P BDM odchylenie
Przychody 333 313 -6,0% 31,4 -0,2%
Wynik brutto ze sprzedazy 16,7 18,2 9,0% 15,6 16,6%
EBITDA 05 14 - 1,7 -
EBIT 14 05 - 25 -
Zysk brutto -1,4 0,6 - -2,5 -
Zysk netto -1,1 0,4 - -2,0 -
marza brutto ze sprzedazy =~ 50,2% 58,2% 49,8%
marza EBITDA - 4,4% -
marza EBIT - 1,5% -
marza netto - 1,4% -
Zrédto: Dom Maklerski S.A., spotka
BDM: Wyniki sp6tki okazaty sie lepsze od naszych oczekiwan. Przychody byty bliskie 31,3 min PLN, z kolei
marza brutto zwiekszyta sie do 58% (vs niecate 50% rok temu). Nizsze niz zaktadaliSmy byty tez koszty
ustug obcych i zuzycia materiatow i energii. Tym samym detalista zwiekszyt EBITDA do 1,4 min PLN oraz
wypracowat 0,4 min PLN zysku netto. Cash flow operacyjny byt bliski 0,2 min PLN (vs -3,5 min PLN przed
rokiem).
Unibep Spétka podata wyniki za 3Q’'17

Wyniki 3Q’17 [miln PLN]

3016 3Q'17 zmianar/r 3Q'17 kons odchyl. 1-30'16 1-3Q'17 zmianar/r

Przychody 316,7 397,8 25,6% 410,2 -3,0% 818,3 1071,0 30,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 21,5 10,3 -52,1% - - 54,0 48,1 -10,9%
Wynik na sprzedazy 12,0 3,7 -69,2% - - 26,1 16,3 -37,3%
EBITDA 16,1 8,1 -49,6% 13,2 -38,7% 357 26,5 -25,8%
EBIT 139 55 -60,2% 10,5 -47,4% 29,4 19,1 -34,9%
Zysk (strata) brutto 10,7 9,0 -16,1% - - 28,8 28,6 -0,5%

Zysk (strata) netto 8,2 8,6 5,2% 78 10,3% 22,1 23,3 5,4%

Marza zysku brutto ze sprzedazy 6,8%  2,6% - 6,6% 4,5%

Marza EBITDA 51% 2,0% 3,2% 4,4% 2,5%

Marza EBIT 44% 1,4% 2,6% 3,6% 1,8%

Marza zysku netto 2,6%  2,2% 1,9% 2,7% 2,2%

Zrédlo: DM BDM S.A., spotka

BDM: Wyniki na poziomie EBITDA ponizej konsensusu, Az -5,5 min PLN straty brutto ze sprzedazy w 3Q’17
odnotowat segment drogowy (zarzgd ttumaczy sie wzrostem cen materiatow i podwykonawcoéw oraz
przesunigciami w podpisywaniu umoéw). Zysk netto wsparty przez +6,9 min PLN na saldzie finansowym
(jednoczesnie wykazano tez strate -3,5 min PLN na jednostkach wycenianych metodg praw wtasnosci).

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

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

i autoréw. O ie i zawarte w nim

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim B ywny
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi iie w prasie lub w iie catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.




