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Uspokojenie w Warszawie Wartosé Zmiana
Wtorkowa sesja nie wniosta zbyt wiele do ogladu rynku. Blue chipy pozostaty w miejscu, 1D YTD

utrzymujgc sie na psychologicznym poziomie 1800 pkt. Podobnie byto w przypadku

sWIG80, a mocno zyskat mWIG40 (+0,7%). Stabsze nastroje panowaty w Europie i na tle N St phy T
duzych indekséw Warszawa byta relatywnie silnigjsza. DAX spadt o 0,5%, CAC40 o0 0,2%. !¢ AOEE - @ED <50
Spokojnie bylo za oceanem, gdzie najwazniejsze indeksy réwniez nie wykonywaty MVIG40 DEES QRS B
gwattownych ruchéw. W minorowych nastrojach dzien zakonczyli inwestorzy w Japonii, sWiG80 14 008,2 0,0% 6,0%
gdzie Nikkei zamknat sie 0 0,7% ponizej kreski. Symboliczne wzrosty notujg kontrakty na wic 476195 0,2% 2,5%
amerykanskie indeksy. Futures na DAX zyskujg po ok. 0,4-0,5%. Spada z kolei ropa, za wig Banki 60894 0,5% 0,0%
ktérg trzeba zaptacic 46,9 USD/bbl. Z danych makro czeka nas wysyp wstepnych s gud 28200 0.3% 3.3%
odczytow PMI dla sektora przemystowego i ustugowego dla najwazniejszych gospodarek Y — ey A e

europejskich oraz wyniki koniunktury gospodarczej w Polsce, ktére ok. godz. 14:00 ma ' ' '
opublikowa¢ GUS. Z odczytéw poznalismy juz PMI dla japonskiego przemystu. W Pl ) SEEA R e
kluczowg faze wchodzi okres raportéw pétrocznych — wczoraj po zamknieciu notowan WIG Energia CTREHD 1.3% §81%
wynikami pochwality sie Wojas i PCC Rokita, a nad ranem MCI Capital i Seko. Kumulacja WIGIT 1968,6 0,5% 22,1%
czeka nas w nadchodzacych dniach i prawdopodobnie to bedzie najmocniejszy bodziec do wiG Media 44388 0,0% 12,6%
wyjécia z wakacyjnego marazmu. Poki co byki powinny nastawi¢ sie na walke o szybkie wG paiwa 464538 0.1% 4,0%
odbicie od obecnego poziomu 1800 pkt. i zakonczenie kilkudniowej korekty. . wiGspoz 37900 0.5% 10.8%
Adrian Gérniak WIG Surowce 25931 -2,0% 32,5%
WIG Telco 719,6 0,3% -10,9%
DAX 10 494,4 -0,5% -2,3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK cAC40 43899 02%  53%
BUX 27573,0 -0,1% 15,3%
= PCC Rokita: Bardzo dobre wyniki za 2Q'16 [komentarz BDM]; S&P500 21826 -0,1% 6,8%
= Wojas: Oczyszczone wyniki 2Q’16 lepsze r/r [komentarz BDM[; DJIA 185294 -0.1% 6,3%
= Ciech: akcje spotki debiutujg dzié we Frankfurcie; ganaq Comp 557274;1'62 21;3 :37;;
= PZU, ’Pekao: wg DGF|'D Szié. przedstawiciele spotek przy wsparciu PFR zasiggg do N:f:ls; T 482:8 _0:70/: -13;,41;1
rozmow o prZejQCIFI ekao; . S&PIASX 200 5551,7 0,7% 4,8%
= MCI: spdtka opublikowata stabe wyniki za 2Q’16- strata netto 16 min PLN; Zioto 13392 03% 26.1%
= Marvipol: zarzad wkrétce przedstawi plan podziatu grupy, wg prezesa Marvipol Miedz 4798,0 -0,2% 2,0%
jest niedowartosciowany- Parkiet [komentarz BDM] ; Ropa 474 -3,5% 10,6%
= Seko: Spoétka podata stabsze r/r wyniki za 2Q’16; EUR/PLN 4,31 0,0% 1,0%
* Trans Polonia: Tendencje z 2Q’16 powinny by¢ kontynuowane, spétka na razie ESREEN o D D
nie mysli o akwizycjach- Parkiet [komentarz BDM]; el S N 02
. . EUR/USD 1,13 0,0% 4,2%

= Best/Kl: Best podtrzymuje plany potgczenia z Kredyt Inkaso;

USD/JPY 100,3 0,1% -16,5%

= Polimex/Enea: spétka chce przesuniecia terminu zakonczenia budowy Kozienic o

ok. 5 miesiecy; o
FW20: poniedziatek, 22 sierpnia 2016

Warto$é zmiana
Kurs otwarcia 1804 -27 -1,47%
WYKRES DNIA
Kurs zamknigcia 1803 -5 -0,28%
Kurs PKP Cargo po kilkumiesiecznej konsolidacji w okolicach miniméw rozpoczat ruch Kurs min. 1796 -3 -0.17%
wzrostowy i przekroczyt wczoraj bariere 40 PLN za akcje. Spotka znalazta sie tym samym Kurs max. 1816 -16 -0,87%
najwyzej od poczatku maja. Wolumen obrotu 10 137 4352 -30,04%
Otwarte pozycje 72622 49 0,07%
PKP Cargo daily
I WPKP Py Equity - Last Price 40.43
I 55
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PKP PW Equity (PKP Cargo SA) Graph 1275 Daily 23FEB2016-23AUG2016 Copyright? 2016 Bleomberg Finance L.P. 23-Aug-2016 08:00:11
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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GPW — PODSUMOWANIE

FW20 (1,804.00, 1,816.00, 1,796.00, 1,803.00, -5.00000) Indeksy GPW

~ 2000 Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét

WIG20 17999 17940 18117 18003 0,0% 467

WIG30 20450 20429 2059,1 20493 0,1% 506

1950 MWIG40 3814,3 139355 14014,1 38335 0,7% 74

SWIG80 14009,8 3807,4 38335 140082 0,0% 20

WIG-PL 48 434,0 48325,8 48436,8 48436,8 0,2% 566

~ 1900 WIG 47 513,3 47 475,3 47751,2 476195 0,2% 578

WIG20 Cena Mkt Cap l;ml anaYTD

r 1850

Alior 53,70 6941 1,1% -1,0%

Asseco PL 55,43 4601 -1,1% -2,4%

[ 1800 BZWBK 313,00 31060 06% 10,2%

ccc 181,35 7 096 -15%  30,9%

Cyfrowy P. 24,09 15 407 0,0%  154%

~ 1750 Enea 10,40 4591 2,0% -8,0%

Energa 8,37 3 466 0,1% -33,8%

Eurocash 46,00 6 398 -0,7% -5,2%

~ 1700 KGHM 76,10 15 220 -2,3% 19,9%

Lotos 29,37 5430 0,3% 8,8%

LPP 4 720,00 8662 0,5% -15,0%

- 1650 mMBANK 364,50 15 402 -0,5% 16,1%

Orange 5,28 6929 0,4% -19,5%

[15 T22 20 [7 [14 [21[29[[4 11 [18 [25 [2 [0 [16 [23[3p [6 [13 [20 [27[[4 11 [18 [25 |1 [8 [16[22 [29] [

ary [march [Aprir [May [3une [uty [August [sey Pekao 127,60 33491 06% -11,1%
WIG20 (1,799.87, 1,811.69, 1,793.96, 1,800.34, +0.16992) PGE 12,14 22 699 2,0%  -51%

L 2000 PGNIG 537 31683 -2,2% 4,5%

PKN Orlen 66,30 28 357 1,2% -2,3%

PKOBP 26,00 32500 0,5% -4,9%

= 1950 PZU 28,15 24308 -15% -17,3%

Tauron 2,95 5170 0,0% 2,4%

zmiana

L 1000 mWIG40 Cena Mkt Cap im YTD

Amica 195,20 1518 2,7% 2,7%

L 1e50 Amrest 252,40 5354 0,2% 3,7%

Apator 30,50 1010 0,8% 12,5%

Azoty 68,03 6748 -09% -8,7%

L 1g00 Bioton 8,61 739 56%  2,5%

Bogdanka 54,28 1846 0,1% 1,5%

Boryszew 6,01 1442 2,2% 1,9%

- 1750 Budimex 193,00 4927 0,5% 7,0%

CD Projekt 37,85 3627 4,2% 14,6%

Ciech 63,12 3326 -0,1% 7,0%

[ Y% Comarch 175,00 1423 12% 17,6%

Echo 4,28 1766 -0,2% -6,1%

L 1650 Emperia 65,97 814 0,0% 14,5%

Forte 71,25 1703 0,4% 3,6%

GetinNoble 0,48 1272 -2,0% 11,6%

[15 22 [d9 [7 [14 [21[29[[4 [11 [18 [25 |2 [0 [16 [23[3) [6 [13 [20 [27[[4 11 18 [25 [1 |8 (1622 [29] |5 GPW 35,19 1477 04%  9,0%
[March [April May [June [uly [August [Ser GTC 6.98 3212 210%  31%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY Grajewo 31,30 2025 03% 10,1%
Europejskie banki znéw pod kreska LI S oL . O
Hawe 0,39 105 8,3% -7,1%

Otwarcie tygodnia na warszawskim parkiecie przebiegato pod znakiem obrony 1800 pkt na yg ssk 144,90 18851  12%  13,0%
indeksie WIG20. Poziom 1800 pkt jest o tyle wazny, ze przebiega tu obecnie linia bessy |nercars 295,00 4180  00%  0,6%
poprowadzona od szczytu z maja 2015 przez lokalne szczyty z 1Q’16 i 2Q'16, ktérg udato  jsw 28,75 3376 -09% 29.8%
sie¢ przetama¢ w pierwszym tygodniu sierpnia. Jej obecne przetestowanie powinno Kernel 58,00 4622 05%  -57%
wskaza¢ rozkfad sit pomiedzy bykami i niedzwiedziami na naszym parkiecie. Na kety 369,00 3488 -03% 13,9%
europejskich gietdach poniedziatek przebiegat bez wigkszych fajerwerkéow. DAX miat «ruk 241,00 4276 24% 16,8%
dobry poczatek, ale w drugiej czesci dnia spisywat sie relatywnie stabiej. Sesja na Wall Mmedicalg 263,00 949  -15% 101%
Street rozpoczynata sie od minimalnych spadkéw gtéwnych indekséw. Warto pamiegtac, ze  willennium 531 6442  02% 17,2%
S&P500 w ostatnich dniach nie miat z zasadzie korekty (ktora pojawita sie np. na WIG20) i  Netia 4,85 1689  -02%  83%
jest tuz przy historycznych maksimach. Ostatecznie WIG20 odnotowat 0,01% wzrost na Neuca 366,10 1626 00%  47%
zamknigciu dnia (1800,3 pkt). Najlepiej poradzity sobie akcje PGE (+2,0%) i Enea (+2,0%). orbis 72,18 3326 23% 193%
Na czerwono $wiecity m.in. walory KGHM (-2,3%) oraz PGNIiG (-2,2%). Kalendarium PcMm 32,25 384 01%  -6,3%
makroekonomiczne byto dzi$ puste. We wtorek pojawig sie m.in. wstepne wskazniki PMI, PKP Cargo 40,43 1811  46% 167%
ale wigkszos¢ inwestoréw bedzie czekaé na koniec tygodnia. W czwartek rozpoczyna sig Polnord 20 sy OO OIS 2
doroczne sympozjum w Jackson Hole (organizowane przez Rezerwe Federalng), ktére Robyg 2,98 784 03%  21%
moze da¢ wskazowki w kwestii przysziej $ciezki stop procentowych (przemowienie J. Sanok 6010 e -z Sl
Yellen planowane jest na pigtkowe popotudnie). Na naszym krajowym podworku trwa Synthos A SECCHINRL GO 26
sezon wynikow kwartalnych, ktory wehodzi w decydujaca faze. gksia B R D WD
Uniwheels 194,40 2411 4,0%  26,0%

Krzysztof Pado \..q 913,00 1369 0,0%  -6.4%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spétka opublikowata raport za 2Q’16

BDM: Wyniki sg duzo lepsze od naszych oczekiwan na kazdym poziomie (EBITDA +23% oczek,
zysk netto +49% oczek.). Wyzsze przychody (+7% oczek) spotka zanotowata w dwoch
podstawowych segmentach (alkalia, poliole), co wynika gtéwnie z wolumendéw sprzedazy,
szczegolnie w alkaliach (+569% r/r). Wyzsza marza to zapewne efekt oszczedno$ci na kosztach
energii i lepszego mixu produktowego (poliole). Spotka pokazata bardzo mocny CFO (62 min
PLN), ale przez wyptate rekordowej dywidendy (88 min PLN) i kontynuacje programu
inwestycyjnego zwigkszajgcego moce produkcyjne (22 min PLN) dfug netto roénie z 325 do 378
min PLN, co stanowi 1,8x EBITDA (podobnie jak w 1Q’16).

Po silnym 2Q’16 EBITDA za ostatnie 12 miesigcy to juz ponad 200 min PLN. Baza wynikowa na
2H’16 jest wysoka, niemniej nasza roczna prognoza EBITDA zakfadajgca ok. 180 min PLN
wydaje sie w tym przypadku bardzo konserwatywna.

Wybrane dane finansowe [min PLN]
2Q'15 2Q'16 zmianar/r 2Q'16P BDM réznica

Przychody 2471 2674 8,2% 249,2 7,3%
Wynik brutto na sprzedazy 47,8 76,5 60,1% 61,9 23,5%
EBITDA 300 542 80,7% 44,2 22,7%
EBIT 17,9 39,6 121,2% 29,4 34,6%
Zysk brutto 15,9 37,0 132,0% 26,6 39,1%
Zysk netto 142 356 150,3% 23,9 48,9%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 19,3%  28,6% 24,9%

Marza EBITDA 12,1%  20,3% 17,7%

Marza EBIT 7,3% 14,8% 11,8%

Marza zysku netto 58%  13,3% 9,6%

P/E* 12m 9,4

EV/EBITDA 12m 7,8

Zrédto: BDM, spétka

Akcje Ciechu we wtorek, 23 sierpnia, zostang wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym na
Gieldzie Papierow Wartosciowych we Frankfurcie w segmencie General Standard sub-segment
FSE.

Spotka utworzyta odpis 1,99 min PLN w ciezar kosztéw 2Q’16. Odpis dotyczy gtdwnie naleznosci
w rosyjskiej spotce zaleznej (1,1 min PLN) i naleznosci od jednego kontrahenta w upadtosci (0,7
min PLN).

Spotka przyspiesza publikacje raportu 2Q’16 z 30.08 na 26.08.

BEST podtrzymuje swoje plany potaczenia z Kredyt Inkaso i uwaza, ze rezultaty zgodnej
wspotpracy akcjonariuszy mogg by¢ atrakcyjng alternatywg dla wezwania ogtoszonego przez
fundusz Waterland. Warto$¢ Kredyt Inkaso moze znacznie wzrosngé w stosunku do ceny z
wezwania- prezes BEST

Prezes spdtki Best, ktéra ma 33% akcji Kredyt Inkaso, mimo trwajgcego wezwania na Ki
ogtoszonego przez Waterland, twierdzi, ze najlepszym rozwigzaniem dla Kl bytoby potgczenie sie
z Bestem. Postawa ta jest o tyle zaskakujgca, ze Best od diuzszego czasu jest w otwartym
konflikcie nie tylko z obecnym zarzgdem KI, ale tez z pozostatymi akcjonariuszami, wsrod ktorych
sg m.in. fundusze emerytalne i TFI- Rzeczpospolita

Wg wstepnych danych przychody w 1H16 wzrosty o 16% r/r (29 min PLN). Szacunkowy zysk
netto wyniost 1,8 min PLN. Raport zostanie opublikowany 31.08.

Spétka przyspiesza publikacje raportu 2Q’16 z 31.08 na 29.08.

Gorenije planuje zatrudni¢ od 1 wrzes$nia ponad 250 os6b do zaktadu Velenje w Stowenii

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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Wojas liczy w drugim pétroczu tego roku na kontynuacje pozytywnych trendéw z | potowy roku w
zakresie wielkosci sprzedazy i uzyskiwanej marzy brutto- raport spotki. W 1H16 spotka
zanotowata 5,5 min PLN EBITDA wobec 7,7 min PLN rok wczesniej przy przychodach na
poziomie 106,9 min PLN (wzrost o ok. 6%).

Wyniki Wojas w 2Q’16 [mIn PLN]
2Q'15 2Q'16 zmianar/r

Przychody 58,5 61,6 5,3%

Wynik brutto ze sprzedazy 24,7 28,6 15,8%
Wynik netto ze sprzedazy 2,9 34 19,7%
EBTIDA 6,3 4,4 -29,6%
EBIT 4,6 2,7 -40,7%
Wynik netto 4,2 0,8 -81,9%

marza brutto ze sprzedazy 42,2% 46,4%

marza EBITDA 10,8% 7,2%
marza EBIT 7,9%  4,5%
marza netto 7,2% 1,2%

Zrédto : Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM: Wyniki spétki odczytujemy w dwoch ptaszczyznach. Po pierwsze grupie udato sie
zwiekszy¢ sprzedaz o 5,3% r/r oraz podnie$¢ pierwszg marze az o 4,2 p.p. do 46,4% (po czesci
efekt spadku sprzedazy hurtowej). Duzej poprawie ulegt rowniez wynik netto ze sprzedazy, ktéry
wzrést do 3,4 min PLN (+19,7% r/r). Na zysk EBITDA negatywnie wpfyneto nizsze niz przed
rokiem saldo pozostatej dziatalno$ci operacyjnej, a poziom wyniku netto zostat dodatkowo
obcigzony wysokimi kosztami finansowymi (giownie ujemne roznice kursowe). Zarzgd w
komentarzu do wynikéw wskazat, ze zakfada, Ze tegoroczny budzet zostanie zrealizowany,
gtownie dzigki wyzszym marzom. W planach na 2H16 jest rowniez uruchomienie e-sklepu
zagranicg oraz otwarcie placéwek w Rumunii i na Biaforusi.

ABC Data podpisata umowe inwestycyjng, na mocy ktérej kupi 81,3% akcji notowanej na
NewConnect spotki S4E. Wartos¢ transakcji wyniesie od 19,8 do 25,4 min PLN, w zaleznosci od
spetnienia celéw biznesowych.

Produkcja energii elektrycznej netto w jednostkach wytwérczych PGE od stycznia do lipca tego
roku spadta do 30,1 TWh z 32,7 TWh rok wczesniej. Z wegla brunatnego grupa wytworzyta 20,4
TWh wobec 23,0 TWh rok wczesnie;.

Konsorcjum Polimex-Mostostal oraz Mitsubishi Hitachi Power Systems proponuje spétce Enea
Wytwarzanie aktualizacje harmonogramu budowy bloku w nalezgcej do Enei Elektrowni
Kozienice. Chce, by nowy termin zakonczenia budowy zostat wyznaczony na 19 grudnia 2017
roku. Pierwotnie blok miat by¢ ukonczony w lipcu’17.

Metlife OFE w wyniku zakupu akcji zwiekszyt zaangazowanie w Emperia Holding i obecnie ma
632,4 tys. akcji, ktére uprawniajg do wykonywania 5,12% gtoséw na walnym zgromadzeniu
(wczesniej 4,87%).

Spoétka podata raport za 2Q’16, w ktérym osiggneta 16,3 min PLN straty netto przy 55,5 min PLN
zysku rok wczesniej.

Zarzad jeszcze w 2016 roku chce opublikowac plan podziatu grupy- prezes. Wg niego wycena
rynkowa Marvipolu istotnie odbiega od fundamentéw. Sprzedaz Prosta Tower moze zakonczy¢
sie w 4Q’16, a warto$¢ sprzedazy to powyzej 100 min PLN (warto$¢ ksiegowa). Prezes nie jest
zadowolony z wynikéw 2Q’16- Parkiet

BDM: Wypowiedzi prezesa nie sg dla nas zaskoczeniem. Kwestia podziatu grupy jest ,na
tapecie” od dtuzszego czasu i spétka zapewne chciataby doprowadzi¢ do podziatu biznesu
jeszcze w tym roku (w naszej ocenie bardziej realny jest poczatek przysztego roku).

Podobnie jest z kwestig sprzedazy biurowca Prosta. Obecnie trwajg procesy due dilligence i
niewykluczone, ze do transakcji dojdzie w tym roku. Wedfug naszych szacunkéw aktualna
warto$¢ rynkowa to ok. 90-95 min PLN.

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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Prezes oczekuje utrzymania pozytywnych tendencji z 2Q’'16. 3Q’16 to sezonowo najlepszy okres
dla branzy. Spoétka na razie nie mysli o akwizycjach cho¢ w horyzoncie kilkuletnim nie wyklucza
takiego kroku- Parkiet.

BDM: Wyrazny wzrost przychodoéw to efekt przejecia Orlen Transport sfinalizowanego w lutym br.
W kolejnych kwartatach na poprawe wynikéw powinien miec takze wptyw nizszych kosztéw
zwigzanych z procesem akwizycyjnym. Spotka prowadzita takze rozmowy z PKN Orlen w
sprawie przejecia Petrotransu, jednak w pierwszej potowie sierpnia rynek zostat poinformowany o
zakoniczeniu rozméw z powodu braku porozumienia co do warunkow transakcji.

W czwartek szefowie PZU i Polskiego Funduszu Rozwoju spotkajg sie¢ z przedstawicielami
UniCredit - wynika z nieoficjalnych informacji "DGP". Tematem rozméw bedg warunki odkupu
akcji Pekao. Jak podat dziennik, zaangazowanie Funduszu jest konieczne, bo warto$¢
nalezagcego do Wiochéw 40% pakietu akcji banku przekracza 13 mid PLN. Tymczasem
nadwyzka kapitatowa PZU, czyli kwota, jaka spétka moze przeznaczyé na zakupy, to “tylko" 5-6
mid PLN. Ani biuro prasowe PZU, ani PFR nie potwierdzili tych informacji. Wczes$niej, w srode,
PZU zaprezentuje nowg strategie i wyniki finansowe.

Celem PZU jest upolowanie w ciggu 4 lat grubego zwierza. Bankowy filar ubezpieczyciela ma w
szybkim tempie podwoi¢ swoje aktywa do 140 mid PLN. Filar bankowy, poza synergia w
przypadku bankassurance, ma da¢ akcjonariuszom wymierne korzysci. Juz w 2020 r. jego
kontrybucja do wyniku ubezpieczyciela ma wynies¢ 450 min PLN (obecnie zero). Obecnha polityka
dywidendowa zaktada, ze do udziatowcdw ptynie 50-100% zyskow. Z informacji "Rz" wynika, ze
zapisy zostang zmodyfikowane - akcjonariusze majg nadal otrzymywaé co najmniej potowe zysku
w formie dywidendy, ale pewna czes¢ zarobku ma iS¢ na poprawe innowacyjnosci-
Rzeczpospolita.

Od poczatku roku deweloperzy rozpoczeli budowe ponad 49 tys. mieszkan, najwigcej w historii
polskiego rynku- Puls Biznesu

Stelment, jeleniogodrski producent mebli ogrodowych, szykuje debiut gietdowy, ktéry moze byé
jednym z najwiekszych tegorocznych IPO. Spétka ziozyta juz prospekt w KNF. Debiut jest
planowany na przetom 3/4Q'16. Na gietdzie mogg sie znalez¢ akcje warte co najmniej 200 min
PLN.

Spotka podata raport za 2Q’'16

Wybrane dane finansowe [min PLN]

2Q'15 2Q'16 zmiana r/r
Przychody 26,4 27,4 3,8%
EBIT -0,3 -0,7
Zysk netto -0,3 -0,8

Zrédto: BDM, spétka

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywny i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi iie w prasie lub w iie calosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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DJIA(18,535.86, 18,570.92, 18,466.86, 18,529.42, -23.1504) NASDAQ (5,231.46, 5,252.13, 5,224.63, 5,244.60, +6.22021)
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