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Najwazniejsze informacje:

Millennium - Wyniki Banku Millennium w IIl kw. 2018 roku vs. konsensus PAP

Millennium - Bank Millennium rozwaza emisje obligacji podporzgdkowanych

Orange Polska - EBITDA Orange Polska w Il kw. wyniosta 792 min zt, powyzej konsensusu
PKN Orlen - Wyniki PKN Orlen w I1l kw. 2018 roku vs. konsensus PAP

PKN Orlen - Segment wydobycia PKN Orlen miat w trzecim kwartale 86 min zt EBITDA LIFO
PKN Orlen - Segment downstream PKN Orlen miat 1,8 mld zt EBITDA LIFO w trzecim kwartale
PKN Orlen - Segment detaliczny PKN Orlen w III kw. zwiekszyt EBITDA LIFO do 723 min PLN
PKN Orlen - W IV kwartale spadajq marze downstream i rafineryjna - Orlen

PKN Orlen - Wyniki PKN Orlen w 11l kw. 2018 w podziale na segmenty

PKN Orlen - RN PKN zgodzita sie na zwiekszenie wartosci programu obligacji do 4 mld PLN
Action - Action zaktualizowat prognozy do '24, EBITDA w 19 ma wynie$¢ 16,1 min PLN

Cl Games - Cl Games w najblizszym czasie podpisze pierwsze umowy wydawnicze

Energa - Grupa wyrazi zgode na NTP dla Ostroteki C tylko przy akceptowalnym poziomie
rentowno$ci projektu

Kety - Grupa Kety przewiduje kilkuprocentowq poprawe wynikow w 2019 roku -
Korporacja KGL - Akcjonariusze Korporacji KGL zdecydowali o skupie do 5% akcji wtasnych
PKP Cargo - PKP Cargo we wrzes$niu przewiozta 9,4 min ton towarow, o 1,8% r/r wiecej

Stalexport Autostrady - Stalexport Autostrady miat w Il kw. 47,7 min zt zysku netto, rynek
liczyt na 48,8-55,2 min PLN

Zywiec - Zysk netto Grupy Zywiec w 11l kwartale wyni6st 116,8 min PLN

Wuydarzenia dnia:

PKN Orlen - Raport kwartalny
Netia - Raport kwartalny

KAZ Minerals - Raport operacyjny

Millennium - Raport kwartalny

USD/PLN: przetamanie oporu

s

USD/PLN przetamato wczoraj dtugq biatg $wiecq krotkoterminowq linie oporu, tqczgeq
ostatnie, lokalne maksima. Cho¢ kurs nadal pozostaje ponizej szczytu z potowy sierpnia, to
jednak na najblizszych sesjach mozna spodziewa¢ sie kontynuacji ruchu w gore. Jego
minimalny zasieg nalezy szacowa¢ na 3,8020 zt, ale prawdopodobnie wzrosty siegng 3,8288
lub nawet 3,8633.
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PKN Orlen
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Wuyniki Banku Millennium w Il kw. 2018 roku vs. konsensus PAP
wyniki

w min zt I kw. 18 konsensus réznica
PAP

Wynik odsetkowy 463,0 4572 1,3%

Wuynik z prowizji 1629 166,4 -21%

Koszty ogotem 316,0 306,7 3,0%

Saldo rezerw -60,8 -60,9 -0,3%

Zysk netto 200,2 199,2 0,5%

w min zt wyniki wynlkl - oonica 202018 réinica

1l kw. 18 1l kw. 17 =

Wuynik odsetkowy 463,0 438,0 5,7% 4405 51%
Wuynik z prowizji 1629 165,5 -1,6% 164,0 -0,7%
Koszty ogotem 316,0 290,5 8,8% 3020 4,6%
Saldo rezerw -60,8 -69,7 -12,8% -58.3 43%
Zysk netto 200,2 1875 6,8% 193,0 3,7%
Zr6dto: PAP (PAP)

Bank Millennium rozwaza emisje obligacji podporzgdkowanych
Bank Millennium rozwaza emisje obligacji podporzgdkowanych i dokona analizy popytu na tego rodzaju
instrumenty dtuzne. (PAP)

EBITDA Orange Polska w 11l kw. wyniosta 792 min zi, powyzej konsensusu

Orange Polska w trzecim kwartale 2018 roku wypracowat 782 min PLN zysku EBITDA wobec 725,17 min PLN
oczekiwanych przez analitykéw. Ponadto spétka podtrzymata w Srodowym raporcie prognoze wypracowania w
catym 2018 roku 2,75 mld PLN zysku EBITDA. (PAP)

Wuyniki PKN Orlen w 111 kw. 2018 roku vs. konsensus PAP
wyniki

min PLN 1 kow. 18 kons. roznica r/r kw/kw YTD 2018 r/r
Przychody 30344 29065 4.4% 22,7% 13,6% 80286 13,7%
EBITDA 2984 2893 3,1% 1,5% -2,6% 8084 -41%
EBIT 2291 2251 1,8% 0,7% -3,5% 6108 -8,5%
zysk netto j.d. 2063 1878 9,8% 28,1% 18,3% 4849 -4,2%
marza EBITDA 9,8% 10,0% -0,20 -2,05 -1,64 10,1% -0,30
marza EBIT 7,6% 78% -0,26 -1,65 -1,34 7,6% -0,62
marza netto 6,8% 6,6% 0,20 0,32 0,27 6,0% -0,31
Zrodto: PAP

(PAP)

Segment wydobycia PKN Orlen miat w trzecim kwartale 86 min zt EBITDA LIFO

PKN Orlen poinformowat w komunikacie prasowym, ze segment wydobycia w trzecim kwartale 2018 roku
zanotowat wzrost EBITDA LIFO rdr o 60 proc., do 86 min zt. Ponadto koncern zwiekszyt Srednie wydobycie o
0,2 tys. boe/d w ujeciu r/r. Spotka w minionym kwartale wydata na cele inwestycyjne w segmencie
wydobywczym 172 min PLN. (PAP)

Segment downstream PKN Orlen miat 1,8 mld zt EBITDA LIFO w trzecim kwartale

Spotka PKN Orlen poinformowata, ze w trzecim kwartale 2018 roku wypracowata wynik EBITDA wg LIFO na
poziomie 1,8 mld PLN. Rezultat ten zostat osiqgniety przy ujemnym wptywie makro oraz nizszych wolumenach
sprzedazy w tym okresie. (PAP)

Segment detaliczny PKN Orlen w 11l kwartale zwiekszyt EBITODA LIFO do 723 min zt
Wedtug danych dostarczonych przez PKN Orlen segment detaliczny tej spotki w trzecim kwartale 2018 roku
zwiekszyt wynik EBITDA LIFO do 723 min zi, co oznacza wzrost rok do roku o 113 min zt. Koncern zwiekszyt
rowniez wolumeny sprzedazy na wszystkich rynkach tgcznie o 7% w ujeciu r/d., (PAP)
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PKN Orlen W IV kwartale spadajg marze downstream i rafineryjna - Orlen
Spotka PKN Orlen podata w prezentacji, ze w czwartym kwartale biezgcego roku, wedtug danych z 19
pazdziernika, spadajg modelowe marze rafineryjna z dyferencjatem i downstream w poréwnaniu z Il kwartatem
2018 r. Pierwsza z nich wynosi 4,6 USD/bbl, a druga 10,6 USD/bbl. (PAP)

PKN Orlen Wuyniki PKN Orlen w 11l kw. 2018 w podziale na segmenty
Wuyniki - podziat na segmenty m Ixyn;'g m Ix?n;k; réznica
Dowstream
EBITOA LIFO 1762 2513 -29,9%
Efekt LIFO 579 -107 --
EBITDA 23 411 2406 873%
Amortyzacja -452 -394 14,7%
EBIT 1889 2012 -6,1%
EBITLIFO 1310 2119 -38,2%
Detal
EBITDA LIFO 723 610 18,5%
Efekt LIFO - -
EBITDA 723 610 18,5%
Amortyzacja -115 -104 10,6%
EBIT 608 506 20,2%
EBITLIFO 608 506 20,2%
Wydobycie
EBITDA LIFO 86 53 62,3%
Efekt LIFO - -
EBITDA 86 53 62,3%
Amortyzacja -80 -89 -10,1%
EBIT 6 -36 -
EBIT LIFO 6 -36 --
Funkcje korporacuyjne
EBITOA LIFO -166 -129 28,7%
Efekt LIFO - -
EBITDA -166 -129 28,7%
Amortyzacja -30 -29 3,4%
EBIT -196 -158 24,1%
EBITLIFO -196 -158 24,1%
RAZEM
EBITOA LIFO 2405 3047 -21,1%
Efekt LIFO 579 -107 --
EBITDA 2984 2940 1,5%
Amortyzacja -677 -616 9,9%
EBIT 2307 2324 -0,7%
EBITLIFO 1728 2431 -28,9%
Zrodto: PAP (PAP)
PKN Orlen RN PKN Orlen zgodzita sie¢ na zwigkszenie wartosci programu obligacji do 4 mld PLN

Rada nadzorcza PKN Orlen wyrazita zgode na zmiane umowy programu emisji obligacji, podpisanej z bankami
w listopadzie 2006 roku, w tym na podwyzszenie do 4 mld PLN kwoty programu. Grupa planuje takze
rozpoczqé prace nad przeprowadzeniem emisji niezabezpieczonych obligacji. (PAP)
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Action Action zaktualizowat prognozy do '24, EBITDA w '19 ma wynie$¢ 16,1 min PLN
Grupa Action zaktualizowata prognozy wynikéw finansowych do 2024 roku. EBITDA grupy w 2019 roku ma
wynie$¢ 16,1 min PLN, a w roku kolejnym wzrosng¢ do 18,2 min PLN. Przychody w latach 2019-2020 majq
wynie$¢ odpowiednio 1,54 mld PLN i 1,61 mld PLN.

Zgodnie z przedstawionymi prognozami, w Il kw. 2018 roku grupa Action bedzie miata 346 min PLN
przychodoéw, 24,5 min PLN zysku brutto na sprzedazy, 3,9 min PLN straty operacyjnej, 4 min PLN straty brutto
oraz wynik EBITDA na poziomie -1,7 min PLN.

W czwartym kwartale 2018 roku - zgodnie z komunikatem - grupa powinna odnotowa¢ 416,2 min PLN
przychodow, 28,8 min PLN zysku brutto na sprzedazy, 472 tys. PLN zysku operacyjnego, 419 tys. PLN zysku
brutto oraz wynik EBITDA na poziomie 2,7 min PLN. (PAP)

Cl Games Cl Games w najblizszym czasie podpisze pierwsze umowy wydawnicze
Cl Games w najblizszym czasie planuje podpisanie pierwszych uméw na wydanie gier zewnetrznych
producentow. W przysztosci spotka moze rozwazy¢ akwizycje tych firm - poinformowat PAP Biznes prezes
Marek Tyminski. Najwiekszym projektem CI Games do 2020 roku ma byé druga czes$¢ gry "Lords of the Fallen",
nad ktorq pracuje wspolnie z amerykanskim Defiant Studios. (PAP)

Energa Grupa wyrazi zgode na NTP dla Ostrofeki C tylko przy akceptowalnym poziomie rentownos$ci projektu
Energa poinformowata w komunikacie, ze wyrazi zgode na wydanie generalnemu wykonawcy polecenia
rozpoczecia prac (NTP) przy realizacji projektu Ostroteka C tylko przy akceptowalnym poziomie rentownosci
tego projektu. Zarzqd spotki poinformowat, ze decyzja w zakresie daty wydania NTP nie zostata podjeta, a
poprzedzq je analizy w tym te dotyczqce m.in. prognozowanych cen prqdu w kolejnych latach. Warto$¢
projektu szacowana jest na ok. 6 mld PLN. (PAP)

Kety Grupa Kety przewiduje kilkuprocentowg poprawe wynikéw w 2019 roku
Prezes Grupy Kety Dariusz Manko poinformowat, ze spotka ocenia optymistycznie perspektywy 2019 roku i
przewiduje kilkuprocentowq poprawe przysztorocznych wynikow.

Prognoza Grupy Kety w 2018 roku zaktada wzrost skonsolidowanych przychodéw o 9 proc. do 2,893 mid z,
zwyzke zysku z dziatalno$ci operacyjnej o 5 proc. do 317 min zt, zwigkszenie EBITDA o 6 proc. do 448 min zt
oraz wzrost zysku netto o 7 proc. do 253 min zt. (PAP)

Korporacja KGL Akcjonariusze Korporacji KGL zdecydowali o skupie do 5 proc. akcji wtasnych
Spoétka podata w uchwatach po Nadzwyczajnym walnym Zgromadzeniu, ktére odbyto sie 24 pazdziernika, ze
akcjonariusze Korporacji KGL zdecydowali o skupie do 357.960, tj. do 5 proc., akcji wtasnych w celu ich
umorzenia, na co chcq przeznaczy¢ do 10,7 min zt. Cato$¢ ma zostaé pokryta z utworzonego kapitatu
rezerwowego i ma potrwac do 31 grudnia 2019 roku. (PAP)

PKP Cargo PKP Cargo we wrze$niu przewiozta 9,4 min ton towaréw, o 1,8% r/r wigcej
Grupa PKP Cargo we wrze$niu przewiozta 9,4 min ton towaréw, czyli o 1,8% wiecej niz rok wcze$niej. Spotka
podata, ze w okresie styczen-wrzesien 2018 roku pociqgi grupy przewiozty 82,6 min ton tadunkéw, czyli o 3,9%
wiecej r/r.

W tym samym okresie wzrosta takze praca przewozowa - do ponad 21,4 mld tkm (+2,6%). W samym wrze$niu
praca przewozowa wyniosta ponad 2,4 mld tkm, czyli o 1,1% wiecej niz we wrze$niu 2017 roku. Udziat Grupy
PKP CARGO w rynku wyniost 49%. (PAP)

Stalexport Autostrady  Stalexport Autostrady miat w 11l kw. 47,7 min zt zysku netto, rynek liczyt na 48,8-55,2 min zt
Wedtug szacunkéw PAP Biznes zysk netto Stalexport Autostrady w trzecim kwartale 2018 roku wyniost 47,7
min PLN oraz 66,2 min PLN zysku operacyjnego. Po trzech kwartatach 2018 roku Stalexport Autostrady ma
190,71 min zt zysku operacyjnego i 141,8 min zt zysku netto. Przychody spotki w pierwszych trzech kwartatach
tego roku wyniosty 255,2 min zt, a w samym trzecim kwartale siegnety 94,9 min zt. Petny raport kwartalny
Stalexport Autostrady opublikuje 8 listopada. (PAP)

Zywiec Zysk netto Grupy Zywiec w 11l kwartale wyniost 116,8 min zt
Grupa Zywiec podata w raporcie kwartalnym, ze w trzecim kwartale 2018 roku przychody spotki wzrosty o
blisko 2 proc. do 958,9 min zt natomiast skonsolidowany zysk operacyjny zwiekszyt sie o 12,8 proc. do 142,2
min zt. Zysk netto przypadajqcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej wzrdst o 19,2 proc. do 116,8 min zt.

Narastajgco po trzech kwartatach 2018 roku przychody ze sprzedazy produktéw wzrosty o 3 proc. do 2,6 mld
zt, skonsolidowany zysk z dziatalnoSci operacyjnej zwiekszyt sie o 6,2 proc. do 318 min zt. Zysk netto
przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej wzrost o 3,4 proc. do 240,6 min zt. (PAP)



Dziennik

25 pazdziernika 2018 r.

Kalendarz:

25 pazdziernika
25 pazdziernika
25 pazdziernika
25 pazdziernika
25 pazdziernika
25 pazdziernika
26 pazdziernika
26 pazdziernika
26 pazdziernika

Spétka

PKN Orlen

Netia

KAZ Minerals

Millennium

Asseco Business Solutions
11 bit studios

Dom Development

Orbis

Wawel

Wydarzenie

Raport kwartalny
Raport kwartalny

Raport operacyjny

Raport kwartalny
Raport kwartalny
NwWZ

Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny

““ Dom Maklerski



9
ﬁ Dom Maklerski

KONTAKTY

Biuro Analiz Rynkowych

Emil tobodzinski (doradca inwestycyjny) (022) 5218913 emil.lobodzinski@pkobp.pl
Pawet Matmyga (analiza techniczna) (022) 521 65 73 pawel.malmyga@pkobp.pl
Przemystaw Smolinski (analiza techniczna) (022) 52179 10 przemyslaw.smolinski2@pkobp.p!
Biuro Strategicznych Klientow Instytucjonalnych

Pawet Kodym (dyrektor) (022) 52180 14 pawel.kodym@pkobp.pl
Michat Petruczenko (022) 521 79 69 michal.petruczenko@pkobp.p!
Ewa Kalinowska (022) 52179 88 ewa.kalinowska.2@pkobp.pl
Grzegorz Klepacki (022) 52178 76 grzegorz.klepacki@pkobp.pl
Joanna Makowska (022) 34299 34 joanna.makowska@pkobp.pl
Jacek Gaszewski (022) 34299 28 jacek.gaszewski@pkobp.pl
Ewald Wyszomirski (022) 52178 39 ewald.wyszomirski@pkobp.pl
Przemystaw Lasota (022) 580 33 14 przemyslaw.lasota@pkobp.pl
Tomasz Zabrocki (022) 5218213 tomasz.zabrocki@pkobp.pl

INFORMACJE | ZASTRZEZENIA
DOTYCZACE CHARAKTERU REKOMENDAC)I 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 $wiadczy ustuge maklerskq w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogolnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r. Jednocze$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 $wiadczenie ustugi w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze
0g6lnym przez DM PKO BP. Podmiotem sprawujgcym nadzér nad DM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalno$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 wiasne 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 akji i EPS

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

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 przychodéw netto ze sprzedazy

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