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Najwazniejsze informacje:

Eurocash - Eurocash oczekuje w Il pétr. utrzymania dynamik wzrostu w hurcie; detal nadal pod

presjq

mBank - mBank sprzedat obligacje niezabezpieczone o warto$ci 500 min euro

PGNiG - Zysk netto grupy PGNiG w Il kw 18 wyniost 704 min PLN, zgodnie z szacunkami
PZU - Wyniki PZU w 11 kw. 2018 roku vs. konsensus PAP

Arctic Paper - Arctic Paper widzi stabilizacje cen celulozy w sierpniu

BGZ BNP Paribas - Zysk netto BGZ BNP Paribas w Il kw. 18 wzrdost 0 27% r/r

Budimex - Budimex miat w Il kw. 64,7 mIn PLN zysku netto, zgodnie z szacunkami

Grupa Azoty - Inwestycje Grupy Azoty w '18 wyniosq 1,6 mld PLN, najwiecej trafi do Putaw

Grupa Azoty - Model biznesowy elektrowni w Putawach uwzglednia wysokie ceny CO2

Mostostal Warszawa - Oferta Mostostalu Warszawa za 66,08 min PLN brutto najkorzystniejszq

dla Tauron Wytwarzanie
Pharmena - NWZ Pharmeny zdecyduje ws. zmiany rynku notowan na rynek gtéwny GPW

Wuydarzenia dnia:

11 bit studios - Raport kwartalny
Apator - Raport kwartalny

BGZ BNP Paribas - Raport kwartalny
Budimex - Raport kwartalny

PGNIG - Raport kwartalny

PZU - Raport kwartalny

Stalprodukt - Raport kwartalny

Trakcja - Raport kwartalny

Nadchodzqce wydarzenia:

Amica - Raport kwartalny (31 sierpnia)
Microsoft: kontynuacja trendu wzrostowego
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Microsoft przetamat wczoraj krétkoterminowy op6r na poziomie szczytu z konca lipca,
potwierdzajgc zakonczenie korekty i powr6t dtugoterminowego trendu wzrostowego.
Minimalny zasieg ruchu nalezy szacowa¢ na 114,40 usd, ale prawdopodobnie kurs siegnie
116,80 usd, a w optymistycznym scenariuszu wydarzen, nawet okolic 120,70 usd.

Indeksy GPW

WIG otw. 613753
WIG zam. 612258
obrét (mln PLN) 1062,8
WIG 20 otw. 2 386,5
WIG 20 zam. 2 380,7
FW20 otw. 2381,0
FW20 zam. 2 366,0
mWIG40 otw. 4310,7
mWIG40 zam. 43004
Najwieksze wzrosty kurs
Eurocash 19,90
ATAL 32,50
OTP Bank 10 470,00
Wirtualna Polska 57,00
Echo 4,53
Najwieksze spadki kurs
Tauron 2,00
BGZ BNP Paribas 48,80
Enea 8,65
Famur 5,62
AB 19,90
Najwyzsze obroty kurs
KAZ Minerals 4,88
Pekao 118,00
BZ WBK 380,00
OTP Bank 10 470,00
Erste Group 35,35
Indeksy zagraniczne

BUX 372349
RTS 1085,0
PX50 10789
DJIA 26 124,6
NASDAQ 8109,7
S&P 500 29140
DAX XETRA 12 561,7
FTSE 75632
CAC 40 5485,0
NIKKEI 22 848,2
HANG SENG 28 416,4
Waluty i surowce

WIBOR 3m (%) 98,28
EUR/PLN 4,283
USD/PLN 3,662
EUR/USD 1,169
miedz (USD/t) 6 065,0
miedz (PLN/t) 22212,8
ropa Brent (USD/bbl) 77,14

Q
ﬁ Dom Maklerski

zmiana
0,2%
-0,3%
5,3%
0,5%
-0,4%
0,9%
-0,5%
-0,3%
-0,1%

zmiana
8,7%
7,6%
2,6%
2,5%
2,5%

zmiana
-3,4%
-2,4%
-2,3%
-2,1%
-2,0%

obrot
87
86
74
71
70

zmiana
1,1%
0,6%
-0,1%
0,2%
1,0%
0,6%
0,3%
-0,7%
0,0%
0,2%
0,2%

zmiana
0,0%
0,2%
0,5%
-0,3%
-0,9%
-0,4%
1,6%



®
Dziennik ﬁ Dom Maklerski

30 sierpnia 2018 r.

Najwazniejsze informacje:
Eurocash Eurocash oczekuje w 11 p6tr. utrzymania dynamik wzrostu w hurcie; detal nadal pod presjq

Eurocash w drugim poétroczu oczekuje utrzymania dynamiki wzrostu w segmencie hurtu i dalszej presji na
wyniki segmentu detalu z powodu integracji przejetych sklepow.

Aktualnie konsensus PAP Biznes, na bazie prognoz z ostatnich 180 dni, zaktada EBITDA grupy w 2018 roku na
poziomie ok. 448 min PLN. W 2017 r. znormalizowana EBITDA wyniosta 360,7 miIn PLN. Po pierwszym pétroczu
grupa ma 157 min PLN EBITDA wobec 43 min PLN zysku rok wczesniej.

EBITDA segmentu Hurt wzrosta w | pétroczu 0 12,8% r/r do 160,2 min PLN.

W segmencie Detal spotka zanotowata po pierwszej potowie roku spadek EBITDA do 53,6 min PLN z 74,3 min
PLN w | pétroczu 2017 r.

W $rode, po publikacji wynikéw za 1l kwartat, kurs spétki mocno zwyzkuje. Okoto godz. 16.30 akcje drozejq o
8,7% do 19,89 PLN. Od poczqtku tego roku kurs akcji Eurocashu spadt o ponad 20%. (PAP)

mBank mBank sprzedat obligacje niezabezpieczone o wartosci 500 min euro
mBank zakonczyt subskrypcje na obligacje niezabezpieczone o wartosci 500 min EUR, a stopa redukcji
wyniosta 24,32%. Subskrypcjg byto objetych 500.000 obligacji. Bank planuje wprowadzi¢ je do obrotu na
rynku regulowanym w Luksemburgu.

W kwietniu 2018 roku zarzqd mBanku zgodzit sie na ustanowienie programu emisji papieréow dtuznych EMTN o
maksymalnej wartosci 3 mld EUR (PAP)

PGNiG Zysk netto grupy PGNiG w Il kw '"18 wynidst 704 min PLN, zgodnie z szacunkami

min PLN Il kw. 2018 1l kw. 2017 r/r  YTD2018 Y2017 roznica
Skonsolidowane przychody 7639 7165 6,60% 20 886 18 817 11,00%
Skons. wynik EBITDA, w tym: 1626 1408 15,50% 4300 4177 290%
Poszukiwanie i Wydobycie 1187 863 37,50% 2567 2239 14,60%
Obrét i Magazynowanie -208 -269 -22,70% -29 89 -13260%
Dystrybucja 621 691 -10,10% 1384 1383 0,10%
Wytwarzanie 65 171 -62,00% 466 580  -19,70%
Skonsolidowany wynik EBIT 969 768 26,20% 2974 2842 4,60%
Skonsolidowany wynik netto 704 499 41,10% 2270 2098 8,20%
Zrodto: PAP

Zarzqd PGNIG podat, ze na wzrost r/r zysku EBIT w | potr. 2018 roku wptyw miaty przede wszystkim wzrost
marzy na sprzedazy ropy naftowej, wyzsza marza na sprzedazy ustug, nieznaczny wzrost marzy na sprzedazy
pozostatych produktéw, w tym energii elektrycznej, helu, LPG i siarki, rozwigzanie rezerw aktualizujgcych na
$rodki trwate i na zapasy LNG, a takze zawiqzanie nizszych niz przed rokiem rezerw operacyjnych.

Prezes spotki, Piotr Wozniak, ocenit, Ze mimo nietypowo cieptej wiosny, sprzedaz gazu wzrosta o 8% za sprawgq
m.in. szybkiego tempa rozwoju gospodarczego Polski i rosngcych mocy elektrowni i elektrocieptowni
opalanych gazem. Najwiekszy wptyw na wynik grupy miaty jednak rosnqgce ceny ropy i gazu na $wiatowych
rynkach, ktore w przypadku segmentu Obrét i Magazynowanie doprowadzity do wyraznego wzrostu kosztow. Z
drugiej strony jednak wysokie ceny surowcow przetozyty sie na bardzo dobre wyniki segmentu Poszukiwanie i
Wydobycie - dodat prezes.

PGNiG o ponad 50% zwiekszyt wolumen importu LNG. W | p6tr. 2018 roku gaz skroplony stanowit 18% dostaw
z zagranicy, podczas gdy rok wczesniej 13%. Udziat dostaw z kierunku wschodniego spadt z 80 do 77% r/r.
Wzrost wolumenu dostaw LNG to przede wszystkim konsekwencja rozpoczecia realizacji dodatkowego
kontraktu na dostawy gazu skroplonego z Kataru oraz umowy $rednioterminowej z Centrica.

W | potr. 2018 roku naktady inwestycyjne GK PGNIG na rzeczowe aktywa trwate oraz warto$ci niematerialne i
prawne wyniosty 1,4 mld PLN i byty o 20% wyzsze r/r.
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min PLN Il kw. 2018 Il kw. 2017 r/r YTD2018  YTD2017 réznica
Poszukiwanie i wydobycie

Przychody 1681 1295 29,80% 3660 3146 16,30%
Koszty operacyjne 1015 981 3,50% 1614 1456 10,90%
EBITDA 1187 863 37,50% 2567 2239 14,60%
zysk operacyjny 918 606 51,50% 2046 1690 21,10%
Obrot i magazynowane

Przychody 5561 5012 11,00% 15770 13709 15,00%
Koszty operacyjne 5862 5383 8,90% 15892 13722 15,80%
EBITDA -208 -269 -22,70% -29 89 --
zysk operacyjny -255 -321 -20,60% -122 -13 --
Dystrybucja

Przychody 1136 1141 -0,40% 2687 2610 3,00%
Koszty operacyjne 972 910 6,80% 1760 1687 4,30%
EBITDA 621 691 -10,10% 1384 1383 0,10%
zysk operacyjny 390 462 -15,60% 927 923 0,40%
Wytwarzanie

Przychody 347 408  -15,00% 1265 1267 -0,20%
Koszty operacyjne 502 435 15,40% 1019 885 15,10%
EBITDA 65 171 -62,00% 466 580  -19,70%
zysk operacyjny -28 81 -134,60% 246 382  -35,60%

Zrodto: PAP

Wzrost przychodéw segmentu Poszukiwanie i Wydobycie to przede wszystkim konsekwencja rosnqgcych cen
ropy i gazu na $wiatowych rynkach. Srednia kwartalna cena ropy, wyrazona w ztotych, byta w tym okresie az
0 39% wyzsza r/r. Z kolei $rednia kwartalna cena gazu na Rynku Dnia Nastepnego na Towarowej Gietdzie
Energii wyniosta 94,39 PLN (za MWh) - o ponad 28% wigcej niz w 11 kw. 2017 roku - poinformowano.

Segment Obrét i Magazynowane zwiekszyt w Il kw. przychody o 11 proc. r/r, do 5,56 mld PLN, co jest efektem
wyzszej Sredniej ceny sprzedazy gazu. Jednocze$nie wzrosty koszty operacyjne segmentu, przede wszystkim
wskutek wyzszych cen pozyskania gazu, co jest konsekwencjq rosngcych notowan weglowodoréow na
$wiatowych rynkach.

Wuyraznie zwiekszyt sie wolumen gazu dostarczonego do rafinerii i petrochemii, o blisko 19%, oraz elektrowni i
elektrocieptowni - o prawie 31%. Na uwage zastuguje takze dynamiczny wzrost sprzedazy spotki PST (PGNIG
Supply & Trading), ktéra - oprocz tradingu na rynkach gietdowych - dostarcza takze gaz i energie elektryczng
do odbiorcéw detalicznych na rynku niemieckim i austriackim. W Il kw. 2018 r. PST sprzedata 0,72 mld m
sze$c. gazu - niemal o0 50% wiecej r/r. Przychody segmentu ze sprzedazy energii elektrycznej w 1l kw. wyniosty
0,47 mld PLN, co oznacza wzrost o0 17% w poréwnaniu do analogicznego okresu 2017 roku. W Il kw. GK PGNiG
zwiekszyta import gazu, ktéry wyniost 3,42 mld m szesc. i byt o okoto 3% wyzszy r/r.

Mimo cieptej wiosny, a takze nizszej niz przed rokiem stawki taryfy przesytowej, GK PGNiG utrzymata poziom
przychodow ze sprzedazy w segmencie Dystrybucja (niewielki spadek na poziomie 1% r/r, do 1,14 mld PLN).
Wolumen dystrybuowanego gazu byt nizszy o 12%.

Wysokie temperatury przetozyty sie takze na wyniki finansowe i operacyjne segmentu Wytwarzanie. Wolumen
dostarczonego ciepta byt mniejszy niz przed rokiem o 35% (4,43 PJ), a przychody z jego sprzedazy spadty o
28%, do 172 min PLN. W przypadku energii elektrycznej spadek wolumenu sprzedazy wyniést 19%, do 599
GWh, czego skutkiem byto obnizenie przychodéw do 112 min PLN, a wiec o 5% mniej niz w Il kw. 2017 r.
Ogotem przychody segmentu ze sprzedazy wyniosty 347 min PLN i byty nizsze niz rok wczes$niej o 15%. (PAP)
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Wuyniki PZU w Il kw. 2018 roku vs. konsensus PAP

min PLN Il kw. 2018 kons. roznica

Sktadka przypisana brutto 6050 589890 3%

Wynik na dziatal. lokacyjnej* 2289 202280 13%

Odszkodowania netto 3719 367590 1%

Koszty operacyjne 2495 243940 2%

Zysk netto 782 7655 2%

min PLN Il kw. 2018 1l kw. 2017 r/r  1kw.2018 kw/kw
Sktadka przypisana brutto 6050 5838 4% 5831 4%
Wuynik na dziatal. lokacyjne;j 2289 1104 107% 1975 16%
Odszkodowania netto 3719 3504 6% 3626 3%
Koszty operacyjne 2495 1892 32% 2366 5%
Zysk netto 782 506 55% 640 22%
Zrodto: PAP

*Wynik na dziatalno$ci lokacyjnej z uwzglednieniem bankow i kosztow odsetkowych (wedtug
wyliczen PAP)
(PAP)

Arctic Paper widzi stabilizacje cen celulozy w sierpniu

Arctic Paper widzi stabilizacje cen gtéwnego surowca - celulozy - w sierpniu. Spétka nie spodziewa sie jednak
istotnego spadku cen celulozy w dtuzszym terminie, liczy jedynie na korekte, ktéra moze mie¢ miejsce na
przetomie roku - poinformowat Per Skoglund, prezes Arctic Paper.

Ceny najwazniejszego dla spoétki surowca - celulozy krotkowtdknistej - wzrosty w Il kw. do rekordowego
poziomu, 0 33,4% rok do roku. Kwartalny wzrost wyniést 3,5%. Ten rodzaj celulozy odpowiada za 71% zuzycia
w grupie. Celuloza dtugowtdknista (20% zuzycia) zdrozata w Il kw. 0 34,8% r/r i 9,8% kwartalnie.

Przedstawiciele spotki podali, ze wzrost cen produktéw Arctic Paper nie zrownowazyt w Il kw. wyzszych cen
surowcow, w efekcie czego rentownos$¢ EBITDA segmentu papierowego spotki obnizyta sie. Grupa podata, ze w
czerwcu 2018 roku $rednia cena papieréw niepowlekanych w Europie Zachodniej wzrosta rok do roku o 10,3%,
a powlekanych o 10,8%.

W Il kw. segment papierowych wyrobow niepowlekanych Arctic Paper wypracowat 27,3 min PLN zysku
EBITDA, o 8,1% mniej r/r. Rentowno$¢ EBITDA segmentu spadta do 6,9% z 8,4% w Il kw. 2017 roku.

Prezes wyjasnit, ze trwajgce od okoto dwoch lat wzrosty cen celulozy wynikajq ze zwiekszenia popytu na
surowiec na catym $wiecie, w tym w Chinach. Za wyzszym popytem nie nadqza podaz - wedtug stéow
Skoglunda, na $wiecie pojawia sie bardzo niewiele nowych mocy produkcyjnych, a zapasy surowca réwniez
nie sq duze.

Rottneros, producent celulozy z grupy Arctic Paper, finalizuje inwestycje w zwiekszenie mocy produkcyjnych do
450-460 tys. ton rocznie, a obecnie grupa planuje mniejsze naktady inwestycyjne na nowe moce.

Grupa liczy na osiggniecie progu rentownosSci przez segment wyroboéw powlekanych w Il potowie roku. W |
pofr. strata EBITDA wyniosta 15,7 min PLN wobec 2,7 mIn PLN rok wczes$niej.

Grupa utrzymata w Il kw. stabilng wielko$¢ produkgji, tj. okoto 160 tys. ton wyrobow papierowych.
Wykorzystanie mocy produkcyjnych réwniez nie zmienito sie istotne w poréwnaniu z ubiegtym rokiem i
wyniosto 98%.

Arctic Paper w dalszym ciggu koncentruje sie na wzroscie udziatu w sprzedazy produktéw specjalistycznych,
generujgcych wyzsze przychody na tone. Produkty te odpowiadajg obecnie za okoto 1/4 sprzedazy grupy.

Przedstawiciele zarzqdu Arctic Paper spodziewajq sieg, ze do sprzedazy zaktadu w niemieckim Mochenwangen
dojdzie w drugim potroczu tego roku. (PAP)
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Zysk netto BGZ BNP Paribas w Il kw. 18 wyniost 103,1 min PLN, wzrost 27% r/r
Zysk netto BGZ BNP Paribas w Il kw. 2018 roku wynidst 103,1 min PLN, czyli wzrost 27% r/r.

W | potowie 2018 roku grupa wypracowata zysk netto w wysokosci 188,6 min PLN, o 56,2% wyzszy r/r. Bank
podat, ze najwazniejszym czynnikiem wptywajgcym na wzrost zysku netto byto nizsze o 34,1% saldo odpisow.

Wynik odsetkowy banku w 11 kw. wzrést r/r 0 2,9% do 495,6 min PLN, natomiast wynik z prowizji wzrost o 6,3%
do 132 min PLN.

Odpisy w Il kwartale 2018 roku wyniosty 55 min PLN, czyli byty o 40% nizsze niz rok wczes$nie;j.

Suma bilansowa grupy na koniec czerwca 2018 roku wyniosta 71,36 mld PLN i byta nizsza o 1,9% w
poroéwnaniu do konca grudnia 2017 roku.

tqczny wspotczynnik kapitatowy grupy wynosi 13,79% i wzrost w stosunku do grudnia 2017 r. 0 0,04 p.p.

min PLN 11 kw. 2018 11 kw. 2017 r/r
Wuynik odsetkowy 4956 481,5 29%
Wuynik z prowizji 132 1242 6,3%
Koszty administracyjne 3932 3842 23%
Odpisy -55 -92 -40,2%
Zysk netto j.d. 1031 81,2 27,0%
Zrodto: PAP (PAP)

Budimex miat w Il kw. 64,7 min PLN zysku netto, zgodnie z szacunkami
Budimex miat w Il kw. 2018 roku 64,7 min PLN zysku netto jednostki dominujqcej przy przychodach na
poziomie 1.963,8 mIn PLN. Wyniki sq zgodne z wcze$niejszymi szacunkami.

W catym pétroczu przychody grupy wyniosty 3,3 mld PLN, a zysk netto jednostki dominujqcej 128 min PLN.
Przed rokiem w tym samym okresie przychody wyniosty 2,72 mld PLN, a zysk netto 194,6 min PLN.

Przychody grupy w segmencie budowlanym w | potr. wyniosty 3.043 min PLN (2.597 min PLN rok wczesniej), a
zysk netto 85,7 min PLN (166,5 min PLN rok wcze$niej). W segmencie deweloperskim przychody w tym okresie
wyniosty 330,9 min PLN wobec 232,2 min PLN przed rokiem, a zysk netto 38,3 min PLN wobec 27,5 min PLN.

Grupa zrealizowata w | potr. 3.164,3 min PLN przychodéw w Polsce, 97,5 min PLN w Niemczech, a 38,9 min
PLN w "innych krajach UE".

Zysk operacyjny grupy, tak jak wczesniej szacowata spétka, wyniést w Il kw. 86,2 min PLN wobec 138,8 min
PLN przed rokiem. W catym pétroczu EBIT spadt rdr do 170,1 min PLN z 249,15 min PLN.

Zysk brutto na sprzedazy Budimeksu w Il kw. wynidst 146,45 min PLN wobec 189,1 mIn PLN przed rokiem. W
catym poétroczu zysk brutto ze sprzedazy spadt rdr do 286,5 min PLN z 352,17 min PLN.

Rentowno$¢ brutto sprzedazy w | potr. 2018 roku wyniosta 8,67% W | potr. roku poprzedniego wskaznik ten
wynosit 12,94%. W samym |l kw. rentowno$¢ brutto wyniosta 7,45% wobec 11,33% przed rokiem.

Na koniec czerwca grupa miata 920,3 min PLN $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow wobec 2.126,8 min
PLN na koniec grudnia 2017 roku.

Zobowigzania dtugoterminowe grupy na koniec czerwca wyniosty 641,8 min PLN wobec 614,9 min PLN na
koniec grudnia.

Spoétka potwierdzita wezes$niejsze szacunki wartosci portfela zamoéwieA. Zgodnie z raportem, backlog na koniec
czerwca 2018 roku wynosit 10,78 mld PLN. Warto$¢ kontraktéw podpisanych w okresie styczen-czerwiec 2018
roku wyniosta 3,36 mld PLN, a liczba przedsprzedanych w tym czasie mieszkan (bez rezerwacji) to 509 sztuk.
Rok wczesdniej, na koniec czerwca 2017 roku portfel zamowien grupy wynosit 9,61 mld PLN. Warto$¢
kontraktow podpisanych w okresie styczen-czerwiec 2017 roku wyniosta 3,17 mld PLN, a liczba
przedsprzedanych mieszkan (bez rezerwacji) wyniosta wowczas 886 sztuk. (PAP)

Inwestycje Grupy Azoty w '18 wyniosq 1,6 mld PLN, najwiecej trafi do Putaw

Inwestycje w grupie kapitatowej Grupy Azoty wyniosq do konca 2018 roku 1,6 mld PLN, z czego 445 min PLN
zostato juz wydane w pierwszej potowie roku. Z tej kwoty 291 min PLN to koszt inwestycji zwigzanych z
rozwojem biznesu, 69 min PLN z utrzymaniem biznesu, a 15 min PLN z zakupami gotowych débr.
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Z podziatem na spétki z grupy kapitatowej do Putaw trafito 44% Srodkow, do Tarnowa 20%, do Polic 9%, do
Kedzierzyna 10%, a do pozostatych spotek 10%.

Wiceprezes Grupy Azoty Pawet tapifski poinformowat, ze w drugim kwartale 2019 roku moze by¢ wybrana
grupa bankéw, ktére bedq finansowa¢ realizacje projektu wytworni polimeréw w Policach. Wiceprezes zastrzegt
jednak, ze CAPEX w tym roku moze by¢ przedmiotem analiz. Z cze$ci z nich grupa moze zrezygnowa¢ lub
przesunqc¢ je w czasie np. z powodu trudnej sytuacji na rynku nawozoéw.

tapinski poinformowat, ze zaplanowane na przyszty rok inwestycje w wysokosci 1,6 mld PLN powinny by¢
wykonane. (PAP)

Model biznesowy elektrowni w Putawach uwzglednia wysokie ceny CO2

Model biznesowy planowanej budowy nowego bloku energetycznego w Putawach uwzglednia rosngce ceny
emisji CO2. Nowy blok energetyczny opalany weglem energetycznym w Putawach o mocy 100 MWe ma
powsta¢ kosztem 890 min PLN. Harmonogram zaktada, ze blok zostanie oddany do regularnej eksploatacji do
konca 2021 roku. (PAP)

Oferta Mostostalu Warszawa za 66,08 min PLN brutto najkorzystniejszq dla Tauron Wytwarzanie

Oferta Mostostalu Warszawa, w wyniku odwotania ztozonego do Krajowej Izby Odwotawczej, zostata wybrana
przez Tauron Wytwarzanie jako najkorzystniejsza w przetargu na ucieptownienie bloku w Elektrowni tagisza.
Warto$¢ umowy wynosi 66,08 min PLN brutto. (PAP)

Pharmena NWZ Pharmeny zdecyduje ws. zmiany rynku notowan na rynek gtéwny GPW
Akcjonariusze Pharmeny, spotki biotechnologicznej notowanej obecnie na NewConnect, zdecydujq o emisji do
2.638.516 akgiji serii E z prawem poboru oraz o zmianie rynku notowan na rynek gtowny GPW.
Akcjonariusze wyrazi¢ majq zgode na dopuszczenie i wprowadzenie akgcji serii A, 8, C, D i E, praw do akc;ji serii
E oraz praw poboru akcji serii E do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW. W potowie
sierpnia spotka informowata, ze chce przenies¢ notowania na rynek gtowny GPW pod koniec 2018 roku. (PAP)

Kalendarz:

Spotka Wydarzenie

30 sierpnia 11 bit studios Raport kwartalny

30 sierpnia Apator Raport kwartalny

30 sierpnia BGZ BNP Paribas Raport kwartalny

30 sierpnia Budimex Raport kwartalny

30 sierpnia PGNIG Raport kwartalny

30 sierpnia PzZU Raport kwartalny

30 sierpnia Stalprodukt Raport kwartalny

30 sierpnia Trakcja Raport kwartalny

31 sierpnia Amica Raport kwartalny

31 sierpnia Comarch Raport kwartalny



Biuro Analiz Rynkowych

Artur Iwanski
Robert Brzoza
Tomasz Kasowicz
Piotr topaciuk
Stanistaw Ozga
Andrzej Rembelski
Adrian Sktodowski
Jaromir Szortyka
Alicja Zaniewska
Matgorzata Zelazko

Emil tobodzifiski
Pawet Matmyga
Przemystaw Smolinski

Biuro Klientéw Instytucjonalnych

Wojciech Zelechowski
Robert Noworyta
Michat Sergejev
Krzysztof Kubacki
Marcin Borciuch

Piotr Dedecjus
Tomasz llczyszyn

Igor Szczepaniec
Maciej Katuza

Joanna Wilk

KONTAKTY

(dyrektor BAR, sektor wydobywczy)
(sektor finansowy, strategia)

(sektor paliwowy, sektor chemiczny)
(przemyst, budownictwo, inne)

(sektor energetyczny, sektor deweloperski)
(sektor spozywczy i rolniczy)

(handel hurtowy i detaliczny)

(sektor finansowy)

(analizy rynkowe)

(telekomunikacja, media)

(doradca inwestycyjny)
(analiza techniczna)
(analiza techniczna)

(director)

(sales)

(sales)

(head of sales trading)
(sales trader)

(sales trader)

(sales trader)

(sales trader)

(trader)

(trader)

(022) 521 79 31
(022) 52151 56
(022) 521 79 41
(022) 521 48 12
(022) 52179 13
(022) 52179 03
(022) 52187 23
(022) 580 39 47
(022) 580 33 68
(022) 52152 04

(022) 52189 13
(022) 521 65 73
(022) 52179 10

(022) 521 79 19
(022) 521 52 46
(022) 52182 14
(022) 5219133
(022) 52182 12

5219150

(022)
(022)
(022) 521 65 41
(022)
(022) 521 48 93
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tomasz.kasowicz@pkobp.pl
piotr.lopaciuk@pkobp.pl
stanislaw.ozga@pkobp.pl
andrzej.rembelski@pkobp.pl
adrian.sklodowski@pkobp.pl
jaromir.szortyka@pkobp.pl
alicja.zaniewska@pkobp.pl
malgorzata.zelazko@pkobp.pl

emil.lobodzinski@pkobp.pl
pawel.malmyga@pkobp.pl
przemyslaw.smolinski2@pkobp.pl

wojciech.zelechowski@pkobp.pl
robert.noworyta@pkobp.pl
michal.sergejev@pkobp.pl
krzysztof.kubacki@pkobp.pl
marcin.borciuch@pkobp.pl
piotr.dedecjus@pkobp.pl
tomasz.ilczyszyn@pkobp.pl
igor.szczepaniec@pkobp.pl
maciej.kaluza@pkobp.pl
joanna.wilk@pkobp.pl

INFORMACJE | ZASTRZEZENIA
DOTYCZACE CHARAKTERU REKOMENDAC)! ORAZ ODPOWIEDZIALNOSCI ZA JEJ SPORZADZENIE, TRESC | UDOSTEPNIENIE

Niniejsza publikacja (dalej: ,Publikacja”) zostata opracowana przez Dom Maklerski PKO Banku Polskiego (dalej: ,OM PKO BP"), dziatajacy zgodnie z ustawq z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, wytgcznie na potrzeby klientéw DM PKO BP.

Publikacja adresowana jest do Klientow, ktorzy zawarli umowe o sporzqdzanie analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym w zakresie
instrumentow finansowych przez DM PKO BP.

Publikacja zostata przygotowana z dochowaniem nalezytej starannosci i rzetelno$ci, jednak DM PKO BP nie gwarantuje, ze informacje zawarte w Publikacji sq w petni doktadne i kompletne.
DM PKO BP nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.

DM PKO BP informuje, iz inwestowanie $rodkéw w instrumenty finansowe wiqze sie z ryzykiem utraty czesci lub cato$ci zainwestowanych $rodkéow.

Niniejsza Publikacja nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu oraz dokonania transakcji na instrumentach finansowych, ani nie ma na celu naktaniania do nabycia lub
zbycia jakichkolwiek instrumentow finansowych.

DM PKO BP informuje, ze $wiadczy ustuge maklerskq w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r. Jednocze$nie DM PKO BP informuje, ze przedmiotowq ustuge maklerskq $wiadczy klientom zgodnie z obowiqzujgcym
,Regulaminem $wiadczenia ustugi sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogolnym w zakresie instrumentow finansowych przez
Dom Maklerski PKO Banku Polskiego”, jak rowniez umowq o $wiadczenie ustugi w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze
0go6lnym przez DM PKO BP. Podmiotem sprawujgcym nadzér nad DM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalno$ci maklerskiej jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Objasnienie uzywanej terminologii fachowej

min (max) 52 tyg - minimum (maksimum) kursu rynkowego akcji w okresie ostatnich 52 tygodni

kapitalizacja - iloczyn ceny rynkowej akgji i liczby akgji

EV - suma kapitalizacji i dtugu netto spotki

free float (%) - udziat liczby akcji ogotem pomniejszonej o 5% pakiety akcji znajdujqce sie w posiadaniu jednego akcjonariusza i akcje wtasne nalezqce do spotki, w ogolnej liczbie akgji
$robrot/msc - $redni obrot na miesigc obliczony jako suma warto$ci obrotu za ostatnie 12 miesiecy podzielona przez 12
ROE - stopa zwrotu z kapitatéw wrasnych

ROA - stopa zwrotu z aktywow

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny + amortyzacja

EPS - zysk netto na 1 akcje

DPS - dywidenda na 1 akcje

CEPS - suma zysku netto i amortyzacji na 1 akcje

P/E - iloraz ceny rynkowej akgji i EPS

P/BV - iloraz ceny rynkowej akgji i wartosci ksiegowej jednej akgj

EV/EBITDA - iloraz kapitalizacji powigkszonej o dtug netto spotki oraz EBITDA

marza brutto na sprzedazy - relacja zysku brutto na sprzedazy do przychodéw netto ze sprzedazy

marza EBITDA - relacja sumy zysku operacyjnego i amortyzacji do przychodéw netto ze sprzedazy

marza EBIT - relacja zysku operacyjnego do przychodow netto ze sprzedazy

rentownos$¢ netto - relacja zysku netto do przychodéw netto ze sprzedazy
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