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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Zadyszka bykow ® TP
Po dynamicznym poczatku tygodnia na GPW przyszedt czas na lekki wic2o 2380,7 -0,4% -3,3%
odpoczynek. Na razie korekta jest ptaska, jednak niepokoi¢ moze wysoki WIG30 270538 -0,3% -4,2%
obroét. Niewykluczone wiec, ze pojawig sie kolejne spadkowe sesje. Obecnie mMWIG40 43004 -0.1% -11,3%
dla bykow kluczowy jest poziom 2330 pkt na WIG20. Je$li, w przypadku SW!G80 12 Ok §i25
spadkowego scenariusza, sie utrzyma, to strona popytowa potwierdzi swojg W€ SH225:8 '0'3:/“ '4~°:/°
przewage w Srednim terminie. Nastroje na zagranicznych parkietach x:g Eigk' 22:;’; '01’:: O/A’ '254113
zwiastujg kontynuacje wczorajszego ruchu. Zaréwno Futures na europejskie ) ! y 0“ ' 0°
jak i amerykanskie indeksy notowane s raznie pod kreskg. Dlatego .o oo 113844 0.8% 25%
ja . ry ShIE Yy ; a wy! ° p : 8. ’ 90 wic pew 21215 0,6% -3,5%
nalezy zaktadac, ze od spadkow zacznie takze .warlszawskll parkiet. Ze WIG Energia 22431 1.2% 25.0%
strony danych makro GPW. nie bedzie miata ;byt wielu |mpulsqw do ruchoyv WIG IT 2066,4 0.7% 1,2%
na indeksach. O godzinie 9:00 opublikowany zostanie wskaznik wic wvedia 5120,8 1,8% 6,9%
wyprzedzajgcy koniunktury wg BIEC. Z kolei o godzinie 14:30 $wiatto wiG Paliwa 70825 0,4% -0,8%
dzienne ujrzg informacje na temat dochodéw i wydatkow Amerykandw oraz  WiG Spoz 3489,2 0,7% -3,8%
nowych wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych. Warto zwréci¢ uwage na  WIG Surowce 36915 -0,3% -16,0%
powrét do wzrostéw na USDTRY. Jesli temat probleméw gospodarki WIG Telco 638,5 -0.6% -14,3%
tureckiej wréci na czotdwki serwiséw informacyjnych, to moze sta¢ sie DAX 12y 0Sk L
katalizatorem do jakiej$ korekty na indeksach gietd z rynkéw wschodzacych. ©AC40 S B S
BUX 372349 1,1% -5,4%
S&P500 29140 0,6% 9,0%
Marek Jurzec DJIA 26 124,6 0,3% 57%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nasdaq Comp 8109,7 1,0% 17.5%
. . y . i Bovespa 78 388,8 1,2% 2,6%
= PGNIiG: Wyniki 2Q'18 zgodne z szacunkami [komentarz BDM]; NiPeoot 228803 o 0%
» Budimex: Petne wyniki 2Q'18, $ladowy wptyw zmiany salda rezerw na S&P/ASX 200 S1356) ;19 8%
. R Ztoto 1205,9 -0,2% -7,7%
straty na marze w budowlance [komentarz BDM]; - G - g
= Grupa Azoty: po konferencji wynikowej za 1H’18 [komentarz BDMYJ; Ropa WTI 69,5 1,4% 18,4%
. : f ’ . EUR/PLN 4,29 0,5% 2,6%
= Neuca: Grupa liczy na trzycyfrowy wynik netto w ’18; Ty o B =
= Arctic Paper: po konferencji wynikowej za 1H18 [komentarz BDM] ; CHF/PLN 3,77 0,9% 5,6%
= PZU: Wyniki netto zgodny z konsensusem:; EURISD i R T
USD/JPY 111,7 0,6% -0,8%
= MS Zabrze: Wysokie szacunkowe wyniki za 2Q’18 [komentarz BDM]; -
= Vigo System: Spadek w 2Q’18 EBITDA 0 8% r/r [komentarz BDMJ; Wartosé e
= Polmed, BGZ BNP Paribs, Kredyt Inkaso, Mirbud, Warimpex: Kursotwarca 24 21 08920
. . o y . Kurs zamknigcia 2 366 -13 -0,55%
Publikacja wynikow za 2Q’18; —— 2= = e
= Ferro: Spétka spodziewa sie wzrostu wynikéw — Parkiet. Kurs max. 2381 A -0,04%
Wolumen obrotu 10 246 -5 136 -33,39%
Otwarte pozycje 64 303 -1475 -2,24%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét

WIG20 2 386,53 237547 2390,36 238068 -04% 868
WIG30 2713,12 270069 271490 270582 -0,3% 946
WYKRES DNIA MWIG40  4310,74 1270504 1276243 430036 -0,1% 125
SWIG80 12731,61 4287,01 4310,74 12749,68 0,1% 61
Walory Eurocash zyskaty wczoraj niemal 9% i momentami wrocity powyzej wiG-PL 6263487 6249950 62634,87 6252417 -03% 1055
20 PLN/akcje. Byta to reakcja na przedstawione w $rode wyniki grupy (i wie 6137526 6110659 6141028 6122582 -0,3% 1063

poprawe w segmencie hurtowym). e
. Close MC 1D YTD
Eurocash — daily Alior 70,05 9143 0,2% 11,9%
(MER P Eqly - Laat Pric 1930 f BZ WBK 380,00 37747 -0,3% -4,1%
rEecee 227,80 9378 -1,8% -20,1%
1y CD Projekt 219,80 21127 0,3% 126,6%
Cyfrowy P. 23,08 14 761 -0,2% 7,2%
v ENerga 8,48 3511 -1,2% -33,4%
I Eurocash 19,90 2769 8,7% -24,8%
sam ISW 79,00 9276 -0,1% -17,9%
\ I KGHM 92,92 18584 -0,4% -16,4%
A T otos 71,02 13130 1,0% 23,1%
\ [ LPP 9 540,00 17 672 0,4% 7,1%
! H H T ANk 416,80 17 636 1,0% -10,4%
\ | Lww Orange 4,98 6536 -1,8% -14,0%
~\ B! Pekao 118,00 30971 -1,2% -8,9%
2\ [ suw  PGE 9,09 16 996 -0,3% -24,6%
o PGNIG 5,69 32879 -0,5% -9,5%
Pv# PKN Orlen 100,65 43049 0,7% -5,0%
e 15 [CE] er 16 [TE] Nay 15 Mey 30 Jwi 35 T Mis a31 g 16 e PKOBP 42,65 53313 -2,4% -3,7%
EUR P Eauity fEwocash S4) Gragh 1779 Dty OQAAZO16-300L5208 o Copyright 2018 Bloomberg Finance P 30-Aug 2018 07:38:34 PzU 44,65 38556 0.2% 5,9%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg ELIED 2,00 Si505) R3400 LD
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D
11 bit 428,00 979 0,0% 116,2% ING BSK 184,40 23990 0,8%
Amica 127,00 987 -0,6% 0,9% Inter Cars 280,00 3967 2,0%
Amrest 427,00 9058 -1,2% 4,1% Kernel 49,50 4 056 -1,0%
Asseco PL 46,22 3836 -1,5% 51% Kety 390,00 3723 1,8%
Azoty 38,48 3817 -1,3%  -44,7% Kruk 206,80 3903 -0,7%
Benefit Sys. 1000,00 2 859 1,0% -14,5% LC Corp 2,33 1043 -0,4%
Bogdanka 59,90 2037 0,0% -10,6% Livechat 30,65 789 -2,7%
Boryszew 6,93 1663 0,1%  -24,8% Mabion 118,80 1630 0,5%

Budimex 119,80 3059 12%  -43,5% Medicalg 78,30 282 -6,0%
Cl Games 1,34 202 2,3%  30,1% Millennium 9,06 10991 0,7%

Ciech 5235 2759 -05% -9,0% Netia 471 1581 0,2%

Comarch 159,50 1297 03% -16,1% Orbis 89,00 4101 -0,7%

Dino 9300 9118 -01% 18,0% Pfleiderer 3810 2465 -0,8%

Enea 865 3818 -23% -248% PKPCargo 50,00 2239  0,0%

Famur 562 3230 -21% -94% PLAY 21,90 5556 -02%

Forte 4500 1077 00% -10,0% Polimex 368 871  -42%

GetinNoble 0,74 719 -2,6% -54,3% Sanok 27,90 750 -2,4%

GPW 41,75 1752 -1,9% -11,2% Stalprodukt 479,00 2673 00% -51%  =F WE - HF WE R MB e
GTC 917 4434  02% -64% Wawel 836,00 1254 00% -189% '@ I oy g (s 28 St e L9
Handlowy 7360 9617 08% -10,1% WP.PL 57,00 1648 25% 17,5% Zrodfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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M KRS1 Index - Last Price 2366.0 -0.55%
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INFORMACJE ZE SPOLEK
PGNIG Spétka podata wyniki za 2Q’18.
PGNiG-wyniki 2Q’18 [min PLN]
2Q'17 2Q'18 zmianar/r 2Q'18 wstepne PGNiG odchyl

Przychody ze sprzedazy 7165 7639 6,6% 7 639 0,0%

EBITDA 1408 1626  155% 1627 -0,1%

Poszukiwanie i Wydobycie 863 1187 37,5% 1187 0,0%

Obrét/Magazynowanie -268 -209 -22,0% -209 0,0%

Dystrybucja 692 622 -10,1% 622 0,0%

Wytwarzanie 170 65 -61,8% 65 0,0%

Pozostate/Eliminacje -49 -39 - -38 2,6%

EBIT 768 969 26,2% 970 -0,1%

Zysk (strata) brutto 754 1007 33,6% - -

Zysk (strata) netto 499 704 41,1% 703 0,1%

Marza EBITDA 19,7% 21,3% 21,3%

Marza EBIT 10,7% 12,7% 12,7%

Marza zysku netto 70% 92% 9,2%

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka

¢ Wyniki zgodne z publikowanymi juz wczesniej szacunkowymi rezultatami.

e Wynik segmentu Poszukiwan i Wydobycia wsparty przez +71 min PLN odwrdcenia odpiséw (rok temu +74
min PLN) oraz pozycje underlift na +47 min PLN (zastosowanie obecnego podejscia rok temu wptynetoby
na -36 min PLN). Koszty sejsmiki i odwiertow negatywnych na poziomie -132 min PLN vs -81 min PLN
rok temu.

¢ W segmencie Obrotu rozwigzanie odpisu na zapasy na +7 min PLN (-21 min PLN w 2Q’17) oraz optate
zastgpczag na +19 min PLN (rok temu: -40 min PLN). Wplyw hedgingu na przychody na poziomie -107 min
PLN.

e W Dystrybucji +226 min PLN z bilansowania systemu (rok temu +172 min PLN).

e Segment Wytwarzania bez istotnych one-offéw. Duzy spadek wolumendéw ze wzgledu na wyzsze r/r
temperatury (krétszy okres grzewczy).

e Cash flow operacyjny w 2Q’18: +1,07 mld PLN (vs +0,97 mld PLN rok temu). CAPEX: 0,69 mid PLN (1,61
mld PLN po catym 1H’18).

Budimex Spotka podata wyniki za 2Q’'18
Budimex —wyniki 2Q’18 [min PLN]
2Q'17 2Q'18 zmianar/r 2Oje odchyl.
wybrane dane BDX

Przychody ze sprzedazy 1669,0 19638 17,7% 1963,8 0,0%

Zysk brutto ze sprzedazy 189,1 146,3 -22,7% 146,3 0,0%

Zysk na sprzedazy 130,9 81,8 -37,5% 81,8 0,0%

EBITDA 1476 984 -33,3% - -

EBIT 1388 86,2 -37,9% 86,2 0,0%

Zysk (strata) brutto 136,8 82,5 -39,7% 82,5 0,0%

Zysk (strata) netto 109,5 64,7 -40,9% 64,7 0,0%

Marza zysku brutto ze sprzedazy 11,3%  7,4% 7,4%

Marza EBITDA 88%  5,0% -

Marza EBIT 8,3% 4,4% 4,4%

Marza zysku netto 6,6% 3,3% 3,3%

Zrédio: DM BDM S.A., spétka

* Wyniki zgodne z publikowanymi wczesniej wstepnymi/wybranymi danymi finansowymi.

e Saldo rezerw na straty spadio o 2,4 min PLN g/q (obecnie wynosi 164,0 min PLN). Saldo rezerw na
naprawy gwarancyjne wzrosto o 14,9 min PLN (po 2Q’18 wynosi 386,6 min PLN).

e Spotka nie podata jaki bedzie doktadny wptyw na wyniki ugody z PPL ws Okecia. W opinii zarzadu ugoda
jest ,korzystna dla obu stron sporu i moze mie¢ pozytywny wptyw na wynik finansowy”. Doktadne
oszacowanie pojawi sie w 3Q'18, po koncowym rozliczeniu kontraktu przez lidera (Ferrovial Agroman).
W raporcie z przegladu sprawozdaniu biegly rewident podat, ze wykazywane rozliczenia z tytutu
powyzszego sporu wynoszg 20 min PLN i nie zostaty zaktualizowane ze wzgledu na skomplikowane skutki
ugody oraz wzajemne rozliczenia konsorcjantéw.
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Grupa Azoty Grupa Azoty prowadzi rozmowy w sprawie przejecia z trzema zagranicznymi firmami - Pawet Lapinski, CFO.
Nie podat zadnych szczegotow, poinformowat jedynie, ze do konca 2018 roku jest mozliwa finalizacja jednej,
"znaczgcej" transakcji.

Wiceprezes Grupy Azoty Pawet tapinski ocenia, ze na tle swoich zagranicznych konkurentéw akcje Grupy
Azoty sg mocno niedowartosciowane. Wiceprezes tapifnski powotat sie na wskaznik EV/EBITDA, ktory w
przypadku Grupy Azoty wynosi obecnie 3. Przyktadowo akcje BASF handlowane sg przy wskazniku
EV/EBITDA 5,8, Yara 9,1, CF Industries 11,3, Mosaic Chemical 7,5, a Phosagro 5,8. "Po tych wskaznikach
wida¢, ze nasze akcje sg mocno niedowartosciowane, a twierdzimy, ze fundamenty i perspektywy Grupy
Azoty na tle naszych zagranicznych konkurentéw sg najbardziej zdrowe".

"Wobec zanizonej, naszym zdaniem, wyceny spotek z grupy i takze niskiego free float istnieje mozliwos¢
wykupu 100% ich akcji. W takiej sytuacji mozliwe jest rowniez zdjecie ich z GPW. Podkreslam jednak, ze sg
to mozliwe scenariusze, zadne decyzje nie zostaly podjete, nie trwajg takze prace w tym kierunku" — dr
Wojciech Wardacki, CEO.

Grupa Azoty nie rozwaza zwigkszania w udziatdw w spétkach zaleznych — dr Wojciech Wardacki, CEO.

Inwestycje w grupie kapitatowej Grupy Azoty wyniosg do konca 18 ok. 1,6 mld PLN, z czego 445 min PLN
zostato juz wydane w 1H'18 - dr Wojciech Wardacki, CEO. Wiceprezes zastrzegt jednak, ze CAPEX w tym
roku moze by¢ przedmiotem analiz. Z czesci z nich grupa moze zrezygnowac lub przesung¢ je w czasie np.
z powodu trudnej sytuacji na rynku nawozow.

Wiceprezes Grupy Azoty Pawet tapinski poinformowat, ze w 2Q’19 roku moze by¢ wybrana grupa bankow,
ktére beda finansowac realizacje projektu wytwérni polimeréw w Policach.

Wzrost cen wegla zostat uwzgledniony w procesie decyzyjnym dotyczgcym budowy bloku energetycznego
w Putawach i na dzi$ nie ma zagrozenia dla kontynuacji tej inwestycji- dr Wojciech Wardacki.

BDM: W lutym’18 spotka ztozyta niewigzgcag oferte kupna Compo Expert, producenta specjalistycznych
nawozow. Obecnie wiascicielem jest fundusz (XIO Group, wcze$niej cze$¢ BASF). Roczna sprzedaz to >300
min EUR. Spétka ma dwie swoje fabryki (Niemcy i Hiszpania).

Wskaznik EV/EBITDA dla Grupy Azoty po 2Q'18 (LTM) to 4,3x z perspektywg wzrostu w okolice 5,0x do
konca roku (stabsze wyniki i wzrost zadtuzenia). Do spotek konkurencyjnych GA handlowana jest z wyraznym
dyskontem.

CAPEX w modelu przyjmujemy na poziomie 1,4 mid PLN (cel spé6tki 1,6 mid PLN) w tym ponad 0,5 mid PLN
w Putawach, choc przy niskiej realizacji z 1H18 (445 min PLN) moze byc¢ to kwota zbyt ambitna. W planie
inwestycyjnym po 1H’18 zauwazamy istotng zmiane dot. opGznienia sztandarowej inwestycji w Putawach
(NKA) z 2021 (info do 1Q’18) do 2024 roku.

Sytuacja surowcowa: na konferencji przedstawiciele spoétki informowali o wieloletniej umowie na dostawy
energii elektrycznej ze statymi cenami i rocznym indeksowaniu cen w umowach na dostawy wegla (w 18
wzrost cen siega ok. 10% w ZAP i nawet 30% r/r w pozostatych spétkach). W przypadku gazu spotka ma
formute bliska notowaniom TTF (obecnie 26 EUR/MWh vs 16-17 EUR/MWh przed rokiem). Szacujemy, ze
grupa zuzywa ok. 1,6 min ton wegla rocznie, >2 TWh energii i 24-25 TWh gazu.

Spétka dostrzega ryzyko istotnego wzrostu cen emisji CO2 (obecnie 21 EUR/t vs 5,8 EUR/t srednio w ’17).
Na razie fizycznie nie kupuje uprawnien wigc koszt jest typowo ksiegowy. Polityka zabezpieczer to ok. 50%
deficytu praw na rok do przodu. Spétka nie chciata odpowiedzie¢ na pytanie co bedzie po 2020 roku (ETS
1V). Enigmatycznie przedstawiciele stwierdzili, ze robili modele do 2030 roku i wszystko sie ,obronito”.
Szacujemy, ze roczny deficyt uprawnieri emisyjnych to ok. 3 min ton do 2020 roku (w ETSIII sp6tka dostaje
ok. 60% darmowych uprawnien, po 2020 roku bedzie ich zdecydowanie mniej).

Biznes nawozowy pod presjg cen gazu. Grupa Azoty rozwazata sprowadzanie LNG do polickiego portu, ale
nie znalazta partnera do tej inwestycji. — Rzeczpospolita

Staby klimat dla Azotéw. Otoczenie rynkowe jeszcze nigdy nie byto tak zmienne, jak w pierwszej potowie
roku - mowi prezes Wojciech Wardacki. — Dziennik Gazeta Prawna

Neuca Neuca ma nadzieje, ze w tym roku uda sie zanotowac trzycyfrowy zysk netto (w ujeciu min PLN), ale nie
chce prognozowaé doktadnego wyniku, poinformowat prezes Piotr Sucharski.

"Nasza spotka w ubiegtym roku osiagneta 99,9 min PLN zysku netto i naszym marzeniem jest poprawic ten
wynik. "Trzy cyfry' sg blisko, ale formalnie nie prognozujemy wynikéw" - powiedziat Sucharski podczas
konferencji prasowe;.
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"W przychodniach bedziemy chcieli nadal rozwija¢ sie poprzez akwizycje i mamy tutaj kilka projektéw, ale
nie bedzie to duza dynamika. Natomiast jezeli chodzi o reszte naszych segmentéw, to nie moge ujawnic
zadnych szczegotéw" - wskazat tez prezes.

"Jezeli chodzi o przychodnie, to notujemy wyrazne dodatnie zyski w tym segmencie i w tym roku planujemy
kilka min zyskow" - powiedziat takze Sucharski.

Wedtug niego, rynek farmaceutyczny w Polsce w tym roku wzrosnie o kilka procent.

Spotka uwaza, ze ustawa dotyczaca wsparcia dla osob niepetnosprawnych w dostawie lekéw do domu
powinna by¢ oparta o rozwigzanie biorgce pod uwage apteke i dystrybutora, gdyz nalezy uwzgledni¢
szczegoblne wymogi dotyczace transportu lekow.

Spotka liczy na zrealizowanie sprzedazy zaktadu w Mochenwangen w Niemczech w 2H'18. Prezes Skoglund
potwierdzit, ze grupa jest w trakcie uzgadniania warunkéw transakcji z potencjalnym nabywca. Spétka
zaklada, ze kwota uzyskana ze sprzedazy w pierwszej kolejnosci pokryje zobowigzania zakfadu w
Mochenwangen.

Arctic Paper ma nadzieje na stabilizacje cen celulozy i liczy, ze uda sie skompensowa¢ dotychczasowe
wzrosty dzigki podwyzkom cen dla klientow- Per Skoglund, CEO. "Mysle, ze poradzimy sobie z wysokimi
cenami celulozy. Dzieki nim mamy tez dobre wyniki w Rottneros. Gdyby ceny ustabilizowaty sie na obecnym
poziomie, bytoby dobrze". Jego zdaniem, nie nalezy oczekiwaé¢ znaczgcego spadku cen. Mozliwa jest jedynie
niewielka korekta pod koniec tego roku lub na poczatku przysztego.

Spétka ogtosita niedawno kolejng w tym roku podwyzke cen papieru. Od 1 pazdziernika ceny dla klientow
wzrosng 0 6-8%. "Okres letni byt bardzo spokojny, teraz nadrabiamy. Jest bardzo trudno przewidywac wyniki,
bo klienci nie sg przyzwyczajeni do 10%. podwyzek w skali roku, wigc nowe ceny mogg uderzy¢ w popyt.
Jednak sierpien daje nadzieje na dobrg sprzedaz w Il potowie roku" — CEO

BDM: Aktywa Mochenwangen w bilansie na 2Q’18 to ok. 2,8 min PLN, w tym aktywa trwate O min PLN, a
zobowigzania 1,7 min PLN. Sprzedaz tego aktywa moze wigc pozytywne wplyng¢ na wynik finansowy i
oczywiscie cash flow.

W ostatnim RA z 21.05 oczekiwalismy ok. 2% q/q podwyzki cen w 2H’18 i ustabilizowanie ceny BHKP w
3Q’18 z lekkg, 20 USD/t (-2% q/q) korektg w 4Q’18. Informacje o kolejnych podwyzkach cen papieréw sg
wiec pozytywne. Gtéwny negatywny czynnik to oczywiscie waluty, w tym nieznaczne obnizenie EUR/USD
do 1,15-1,17 z 1,17-1,18 oczekiwanych w maju. Mimo to wierzymy, ze wyniki w cze$ci papierniczej w catym
roku powinny byc lepsze od oczekiwan (95 min PLN EBITDA vs 51 min PLN po 1H’18).

Grupa wypracowata w 2Q’18 ok. 5,6 mld PLN sktadki zarobionej netto, ok. 848 min PLN przychodoéw z tyt.
optat i prowizji oraz ok. 2,7 mld PLN przychoddw netto z inwestycji. Zysk netto wynidst 1,3 mid PLN (w tym
782 min PLN przypisane akcjonariuszom jednostki dominujgce;j).

Spotka podata szacunkowe wyniki za 2Q'18

MS Zabrze —szacunkowe wyniki 2Q’18 [min PLN]
2Q'17 2Q'18 zmianar/r 2Q'18P BDM odchyl. 1H'17 1H'18 zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 1709 1373 -19,6% 151,0 -9,0% 3379 2762 -18,3%
Zysk brutto ze sprzedazy 11,2 - - 14,7 - 22,0 - -
Zysk na sprzedazy -0,5 - - 3,7 - -1,3

Saldo PPO/PKO 8,1 - - -0,3 - 8,5

EBITDA 111 - - 6,4 - 13,9 - -
EBIT 7,6 7,4 -3,0% 315; 114,7% 7,2 14,4 100,1%
Zysk (strata) brutto 4,7 4,1 -13,3% 2,0 107,7% 15 8,9 507,9%
Zysk (strata) netto 3,6 2,3 -36,0% 16 47,6% 14 5,6 297,4%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 6,6% - 9,7% 6,5%

Marza EBITDA 6,5% - 4,2% 4,1% -

Marza EBIT 45% 54% 2,3% 21% 52%

Marza zysku netto 21% 1,7% 1,0% 0,4% 2,0%

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka

e Mimo nizszych przychodéw, EBIT jest wyraznie powyzej naszych prognoz. Spétka pokazat wynik nawet
lepszy jak w 1Q’'18 (wtedy byto to 7,0 min PLN EBIT).

o Wiekszos¢ wyniku jest alokowana, podobnie jak w 1Q'18, w podmiotach zaleznych. Na poziomie
jednostkowym w 2Q’18 spétka miata EBIT na poziomie ok. 1,3 min PLN.

e Cate sprawozdanie zostanie opublikowane 31 sierpnia, wtedy bedzie mozna oceni¢ czy w wynikach sg
jakies$ one-offy — w komunikacie biezgcym nie podano, by miaty one jakis wptyw.
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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 Lagisza. Wartos¢ umowy wynosi 66,1 min PLN brutto.

ZUS przekazat OFE w tym tygodniu 22,7 min PLN. W sierpniu OFE otrzymaty 249,2 min PLN, a dd poczagtku
roku 2,1 mid PLN.

Nalezgce do grupy, spotki JSW Innowacje oraz Hawk-e bedg wspétpracowaé z Instytutem systemow
autonomicznych w amerykanskiej Nevadzie. W $rode JSW poinformowata o podpisaniu listu intencyjnego
w tej sprawie, dotyczacego bezzatogowych systemdw powietrznych.

Spotka zmienita date publikacji raportu za 1H’18 z dn. 9 wrzesnia na 7 wrzesnia.

W 2Q’18 udzielono w Polsce kredytéw mieszkaniowych o wartosci 13,7 mld PLN, co oznacza wzrost 0 6,4%
Q/Q - wynika z raportu AMRON-SARFiN.

Banki udzielity w Polsce tgcznie w Il kwartale 53,7 tys. kredytow mieszkaniowych, co oznacza spadek o
2,7% w ujeciu Q/Q. Wartos¢ zadtuzenia gospodarstw domowych w Polsce z tytutu zaciggnietych kredytéw
mieszkaniowych wyniosta 403,7 mid PLN.

Obecnie 15,6% firm planuje podwyzki w nadchodzgcym kwartale, co oznacza wzrost o 4,3 pkt proc. w ujeciu
rocznym, wynika z dziesigtej edycji badania "Barometru Rynku Pracy" przygotowanego przez Work Service.
W analogicznym okresie 2016 roku 9,4% firm planowato podwyzki ptac, natomiast w 2015 roku o tej porze
- 5,2% pracodawcow. Z badania wynika, ze najbardziej gotowe do podnoszenia ptac sg firmy zatrudniajgce
ponad 250 pracownikéw (20,4%), a takze firmy z branzy ustugowej (26,5%) i produkcyjnej ( 25%).

Producent gier planuje zadebiutowa¢ na rynku NewConnect w ‘18 - poinformowat prezes Mateusz
Wczesniak. Dodat, ze spotka jest na finalnym etapie procesu przygotowan do debiutu.

Qeurcus TFI zmniejszyt zaangazowanie w Sygnity do 4,49% kapitatu zaktadowego i gloséw na WZ (wczesnie
miat 6,2%).

Akcjonariusze spotki zdecydujg 26 wrzesnia o emisji do 2,6 min akcji serii E z prawem poboru oraz o zmianie
rynku notowan na rynek gtéwny GPW.

Bank zakonczyt subskrypcje na obligacje niezabezpieczone o wartosci 500 min EUR, a stopa redukciji
wyniosta 24,3%.

Spotka wypracowata w 2Q’18 ok. 31,2 min PLN przychodéw, ok. 3,3 min PLN EBIT oraz ok. 2,4 min PLN
zysku netto.

Bank wypracowat w 2Q’18 ok. 495,6 min PLN wyniku z tyt. odsetek, ok. 132,0 min PLN wyniku z tyt. optat i
prowizji oraz 103,1 min PLN zysku netto.

Spotka podata wyniki za 2Q’18

Vigo —wyniki 2Q’18 [min PLN]

2Q'17 2Q'18 zmianar/r 1H'17 1H'18 zmianar/r

Przychody 8,6 9,8 14,5% 14,9 18,9 26,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 54 57 5,4% 9,5 11 16,8%
Zysk na sprzedazy 3,4 2,8 -16,3% 55 6,0 8,7%
EBITDA 4,5 4,1 -8,0% 7,6 8,5 11,6%
EBIT 3,8 3,2 -14,1% 6,3 6,8 8,5%
Zysk (strata) brutto 3,8 3,6 -7,5% 6,3 7,2 14,0%
Zysk (strata) netto 3.8 35 -6,4% 6,2 7,2 15,3%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 63,1% 58,1% 63,8% 58,8%
Marza EBITDA 52,3% 42,1% 51,0% 44,9%
Marza EBIT 44,0% 33,0% 42,1% 36,0%
Marza zysku netto 44,1% 36,0% 41,9% 38,0%

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka

o Stabsze r/r wyniki w 2Q'18 — mimo wzrostu przychoddw, nizsza marza brutto ze sprzedazy. Wyrazny
wzrost kosztow SG&A.

W 2Q'18 spotka wypracowata ok. 45,5 min PLN przychoddw, ok. 27,3 min PLN EBIT oraz 17,9 min PLN
zysku netto.
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Gaz-System rozpoczat proces konsultacji nowego modelu taryfowego dla Krajowego Systemu
Przesytowego oraz Systemu Gazociggow Tranzytowych (SGT). W komunikacie podano, ze "dd 28 sierpnia
do 31 pazdziernika br. Gaz-System po raz pierwszy prowadzi proces konsultacji oraz zatwierdzania
metodologii wyznaczania ceny referencyjnej za ustugi przesytania paliwa gazowego w krajowym systemie
przesytowym oraz w systemie gazociggow tranzytowych". Spotka podata, ze konsultacje majg na celu
umozliwi¢ uzytkownikom sieci lepsze zrozumienie zasad kalkulacji taryf ustalonych dla ustug przesytowych
oraz zmian wprowadzanych w tych taryfach i sposobie ich ustalania.

Spétka otrzymata od 2 Regionalnej Bazy Logistycznej wezwanie do zaptaty kary umownej w wys. 3,1 min
PLN z tyt. opdznienia w realizacji umowy dot. automatycznych systeméw pomiaréw meteorologicznych. W
komunikacie wskazano, ze ,zarzad spétki obecnie analizuje podstawe podnoszonych roszczen, ich
zasadnos¢ oraz weryfikuje wysokos$¢ zadania wskazang przez Zamawiajgcego w wezwaniu i ewentualnego
jego wptywu na przyszte sprawozdania finansowe”.

W 1H’18 spotka wypracowata ok. 483,2 min PLN przychoddéw, ok. 23,3 min PLN EBIT oraz 13,8 min PLN
zysku netto.

Po wprowadzeniu ograniczen dla otwierania aptek sieci zaczely intensywniej promowa¢ franczyze.
Samorzad branzowy twierdzi, ze to obchodzenie obowigzujgcego prawa. - Rzeczpospolita

Do oferty polskich bankéw wejdg hipoteki typu "klucz za dtug", ale najpewniej ich sprzedaz bedzie niewielka,
podobnie jak kredytéw o state] stopie. - Rzeczpospolita

Spoétka spodziewa sie dalszego wzrostu wynikoéw. Zarzad oczekuje, ze przychody grupy nadal bedg rosty
szybciej niz koszty. Duze nadzieje wigze zwlaszcza ze sprzedaza na rynkach zagranicznych. - Parkiet

kaczne zyski towarzystw inwestycyjnych po | pétroczu byly najwyzsze od ponad dekady. Ten rezultat mocno
zawyza jedno towarzystwo, PKO TFI, ktérego wynik wzrést kilkakrotnie. W zwigzku z dyrektywag MiFID ||
grupa PKO BP zdecydowata si¢ na zmiane w sposobie rozliczania zyskow z towarzystwem inwestycyjnym.
— Parkiet

Fundusz Edukacji Finansowej przy KDPW ma chroni¢ drobnych obligatariuszy. Po GetBacku nadzorcy
planuja wprowadzenie gwarancji do 100 tys. PLN lub maksymalnie do 25% straty. — Parkiet

Premier Mateusz Morawiecki chce mie¢ oko na "getbacki" i "ambergoldy". Liczy tez na wsparcie stuzb
specjalnych. Dlatego powieksza Komisje Nadzoru Finansowego. — Puls Biznesu

Telemedycyna popadta w nietaske. Gietdowi producenci urzgdzen telemedycznych rozczarowujg. Ich
przychody ze sprzedazy sg albo niezadowalajace, albo wcale ich nie ma. — Puls Biznesu

Sprzedaz paliw w Polsce rosnie juz dwa-trzy razy wolniej niz przez ostatnie dwa lata - wynika z danych
Polskiej Organizacji Przemystu i Handlu Naftowego. — Gazeta Wyborcza

Barbara Borowska-Sattawa nabyta 28 sierpnia 1,2 tys. akcji spétki po $redniej cenie 8,84 PLN/walor.

W 2Q'18 spodtka wypracowata ok. 7,7 min EUR przychodéw, ok. 1,6 min EUR EBITDA i poniosta 1,3 min
EUR straty netto.

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