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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Byki w odwrocie 1D YT
Czwartkowa sesja zdecydowanie nie byta przyjemna dla obozu bykéw. Blue chipy \yig20 22930 -0,1% -6,8%
zamknety sie ponizej 2300 pkt., notujgc spadek o 0,1% (najmocniej cigzyt sektor \yg3g 26007 0.2% 7.9%
energgtyczny i duze spotki handlowe_). Jeszcze gorzej zaprezelntow‘aty_ sie_ mniejs;e MWIG40 40204 1.2% 17.1%
podmioty, ktére sg w totalnym odwrocie. MWIG40 spadt o 1,2% i znajduje sig obecnie 50 11 765.2 1.9% 19.4%
najnizej od listopada '16, z kolei sWIG80 stracit 1,9% i obecnie jesteSmy na putapach - - 469’6 70’5% a ’3%
notowanych ostatnio w '14! R6zowo nie byto takze na wigkszych europejskich rynkach WIS = 796;3 5 '10/ 8'10/
— DAX obnizyt si¢ 0 0,7%, a FTSE o 0,5%; strona podazowa przewazata réwniez w e Ba; : A 928’4 2'60/" 31 6;
USA, gdzie na czerwono zamknety si¢ NASDAQ oraz S&P500, i w Azji (spadek Nikkei ul ! - u“ Do 0°
0 0,8%). Na rynku walutowym USD/PLN utrzymuije sie powyzej 3,7x, a ewentualne V¢ Chemia LD ’4'60/” ’31'8:)/"
umocnienie USD moze Zle wrozy¢ naszej gietdzie. Z wydarzen makro poznalismy juz e _ i L% L0
odczyt dot. produkcji przemystowej w Niemczech (podobne dane naptyng do nas tezz  WIG Energia 20695 1.3% -30.8%
Francji i Hiszpanii), jednak kluczowe dla zachowania indekséw bedg zapewne WIGIT 19874 -1.0% 2,1%
popotudniowe informacje dla rynku pracy w USA (publikacja o godz. 14:30). W petnej WIG Media 4532,9 -1,4% -5,4%
krasie jest tez sezon raportéw za 2Q’8 — nad ranem wynikami pochwality si¢ Inpro, WIG Paliwa 71494 -0,2% 0,1%
Rafako, Wirtualna Polska oraz LC Corp. Z rynkowych ,ciekawostek” mozna wskaza¢ WIG Spoz 33116 -1,9% -8,7%
na zamieszanie wokot Altus TFI, ktéry ztozyt zawiadomienie do prokuratury w zwigzku  WIG Surowce 34543 -0,4% -21,4%
z publikacjami Business Insider Polska. Poranne nastroje sg lekko spadkowe i to moze wiG Telco 607,2 -0,5% -18,5%
nie wrozy¢ zbyt dobrze otwarciu na GPW. Najblizszego wsparcia w przypadku WIG20 pax 11 955,3 -0,7% -7,5%
mozna sie doszukiwaé na poziomie 2250-2280 pkt., pytanie jednak jak zachowajg sie cacao 52438 -0,3% 1,3%
MiS-ie, ktore sg w permanentnym trendzie spadkowym od ponad roku i jak to sie gux 372418 0,3% 5,4%
przetozy na caty szeroki rynek. ) o S&P500 28781 20,3% 7.6%
Adrian Gorniak g 259959 0,1% 5,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nasdag Comp 7922,7 0.9% 14,8%
Bovespa 76 416,0 1,8% 0,0%
Nikkei225 222833 -0,9% 2,1%
= JSW/Prairie: JSW moze przejqc': Prairie- Reuters; S&P/IASX 200 6134,3 -0,4% 1,1%
= Grupa Azoty: warunkowa umowa nabycia Compo Expert za ok. 1 mid Z°to o0 0% S5
PLN [komentarz BDM], Miedz 5871,0 1,0% -19,0%
N Ropa WTI 67,8 -1,4% 15,4%
= WP.PL: EBITDA w 2Q’18 zblizona do konsensusu; EUR/PLN 432 0.1% 35%
= Rafako: wyniki za 2Q’18 [komentarz BDM]; USD/PLN 3,72 0.1% 6,7%
. . " . . CHF/PLN 3,85 0,4% 7,8%
= Ciech: podsumowanie konferencji wynikowej [komentarz BDM]; D L1 g W‘j 2 20/(;
= Skarbiec TFI: obnizenie optaty statej mogtoby obnizy¢ wyniki o0 4-30% w usD/IPY 110,7 -0,7% 1,7%
'19-22;
FW20
. Altu_s TFI: _z+ozenie zawiadomienia do prokuratury ws. artykutu w Wartosé sl
Business Insider; Kurs otwarcia 2280 -28 -1,21%
= GPW: prezes nie obawia sie odptywu spotek i inwestoréw po reklasyfikacji  Kurs zamkniecia 23 B §012600
FTSE; Kurs min. 2276 -8 -0,35%
. . . . . . Kurs max. 2301 -11 -0,48%
= Gino RossMMpnnan: »wszczecie postepowania konjormczego tg Z€  \olumen obrotu 10 685 5331 -33,29%
strony Monnari bezprawna préba wplywu na pozycje negocjacyjng’- owarte pozycie 58 948 475 -0,80%
oswiadczenie GR
. . . 5 . L . Indeksy GPW
= Monnari/Redan/BAH: wyniki sprzedazy za sierpien [wykresy BDM]; N - Low R . T G

= TIM: przychody w sierpniu +9,7% r/r (narastajgco +18,6% r/r) [wykres wicao 229167 229073 231351 229301 -01% 698
BDM]; WIG30 260332 259979 262377 260071 -02% 773
MWIG40 406245 1172022 11987,80 402043 -1,2% 155

WYKRES DNIA >
SWIG80  11971,43 4 007,31 4062,50 1176523 -1,9% 42
Grupa Azoty informuje o przejeciu Compo Expert za ponad 1 mld PLN pod wic-PL 5993860 5967548 5993860 5967548 -05% 901
koniec czwartkowej sesji. Kurs akcji momentalnie traci ponad 3% (blisko 6% wic 5868007 5846060 58910,19 58469,60 -05% 905

na koniec dnia). e
. Close MC 1D YTD
Grupa Azoty- intraday Alor 62,85 8203 -18% -20,9%
BZ WBK 376,00 37349 1,1% 5,1%
ccc 218,40 8991 2,9% -23,4%
. CD Projekt 182,40 17532 -1,2% 88,0%
ESPI o przejeciu. Compo %2 Cyfrowy P. 22,10 14134 -1,1% -11,1%
Expert Energa 7,80 3230 -2,7% -38,7%
Eurocash 19,50 2714 2,5% -26,3%
v JSW 73,80 8665 -0,8% -23,3%
KGHM 87,08 17 416 0,1% 21,7%
Lotos 71,08 13141 0,6% 23,2%
LPP 8 935,00 16 551 1,0% 0,3%
“ mBANK 418,00 17 686 2,1% -10,1%
Orange 4,60 6037 -1,1% -20,6%
Pekao 112,60 29 554 -1,3% -13,1%
PGE 8,56 16 005 0,1% -29,0%
PGNIG 5,85 33803 0,9% 7,0%
PKN Orlen 101,15 43263 0,8% -4,6%
PKOBP 41,70 52125 0,7% 5,9%
e e WD e PzZU 44,59 38 504 1,1% 5,8%
ATT W ity (Gup ety SA) Gragh 1750 1 oy 1 S Deys 75w2 % Tauron 172 3014 2.8% 43.6%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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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 B ywny 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 catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.




bd(D

241993

mWIG40

Close mC 1D YTD
11 bit 335,50 767 -4,0%  69,4% ING BSK
Amica 113,60 883 -1,7% -9,7% Inter Cars
Amrest 408,00 8655 0,2% -0,5% Kernel
Asseco PL 45,46 3773 0,1% 3,4% Kety
Azoty 34,94 3466 -5,6% -49,8% Kruk

Benefit Sys. 938,00 2682 0,6% -19,8% LC Corp
Bogdanka 54,90 1867 -4,2% -18,1% Livechat
Boryszew 5,97 1433 -1,0% -35,2% Mabion
Budimex 100,60 2568 -2,7% -52,5% Medicalg
Cl Games 1,00 151 -2,0% -2,9% Millennium

Ciech 47,64 2511 -51% -17,1% Netia
Comarch 150,50 1224 -2,3% -20,8% Orbis

Dino 88,10 8637 04% 11,8% Pfleiderer
Enea 7,71 3404 -4,0% -33,0% PKP Cargo
Famur 5,00 2874 -2,0% -19,4% PLAY
Forte 41,50 993 -5,7% -17,0% Polimex
GetinNoble 0,53 534 -17,2% -67,3% Sanok
GPW 41,60 1746 -0,5% -11,5% Stalprodukt
GTC 8,67 4192 0,1%  -11,5% Wawel

Handlowy ~ 68,70 8976 -0,3% -161% WP.PL
FW20

Close

181,80
251,00
45,85
364,00
195,90
2,16
25,20
112,20
60,90
8,70
4,76
83,60
37,00
46,90
21,00
3,08
25,60
401,00
826,00
49,70

MmC
23 652
3556
3757
3475
3697
967
649
1539
220
10 554
1597
3852
2394
2101
5328
729
688
2238
1239
1437

1D
-0,1%
-5,6%
-2,7%
0,8%
-3,1%
2,4%
-3,8%
-2,1%
-1,6%
0,3%
4,6%
0,5%
-1,1%
-0,1%
0,6%
-6,4%
-1,2%
-4,5%
-0,2%
-0,6%
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WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]

-11,5% L
96% P
9,6%

-14,9%

-37,9%

-23,6%

-44,0%

-20,5%
-19,9% oy
25% Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

X% Wi

. a
|

—
-
-

1

|
|

- ) w“u
II&”h Nl

+*- I

|

- 2200
2150
2100

M KRS1 Index - Last Price 2278.0 -0.26%

T High on 03/12/18 2383.0

< Average 243.0

L Low on 07/02/18 2053.0 2050

M Moving Average(Simple,15,0) (KRS1) 2304.6

Mar 15 Mar 29 or 16 Apr 30

May 15

KRS1 Index (WSE WIG20 Index Future) graph 1550 Daily 07MAR2018-07SEP2018

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

WIG20

May 30

Jun 15 Jun 29 Jul 16 Jul 31 Aug 16

2018
CopyrightE 2018 Bleomberg Finance L.P.

Aug 31

07-Sep-2018 07:07:59

|

2400

"
I.é 2350

.

|
==

2200
2150

M /IG20 Index - Last Price 2093.01 -0.11%

T High on 08/28/18 2395.77

= Average 2252.09 2100

L Low on 06/28/18 2096.93
M Moving Average(Simple,15,0) (WIG20) 2317.63

Mar 15 Mar 29 Apr 16 Apr 30

WIG20 Index (WIG20) G1598 Daily 07MAR2018-07SEP2018
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

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

May 15

May 30

Jun 15 Jun 29 Jul 16 Jul'31 Aug 16

2018

Copyright® 2018 Bloomberg Finance L.P.

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

Aug 31

07-Sep-2018 07:08:20

i autoréw. Of

ie i zawarte w nim

ia wymaga zgody

raport.




BIULETYN PORANNY

pigtek, 7 wrzesnia 2018

bd(D

041993

INFORMACJE ZE SPOLEK
JSW JSW chce wzmocni¢ swojg pozycje, rozwaza przejecie Prairie - Reuters News

https://www.reuters.com/article/poland-jsw-coking-coal/polands-jsw-seeks-tighter-grip-on-coking-coal-
with-possible-prairie-bid-sources-idUSL5N1VR4PP

Grupa Azoty Grupa Azoty ma warunkowg umowe nabycia 25.000 udziatéw, stanowigcych 100 proc. kapitatu
zakladowego niemieckiej spotki Goat TopCo (kontrolujgcg spotki Compo Expert) za cene nie wyzszg
niz 235 min EUR. Wg komunikatu spotka miata w’17 ok. 333 min EUR sprzedazy i 30 min EUR EBITDA.
.(..) grupa Compo Expert wnosi to czego nam brakowato: know how i kanaty dystrybuciji w 100 krajach
$wiata (...)"- CEO dr Wardacki.

Grupa COMPO EXPERT jest niezaleznym, globalnym producentem nawozéw specjalistycznych o
wysokiej warto$ci dodanej, skierowanych do odbiorcow profesjonalnych na rynkach Azji, Europy, obu
Ameryk i Afryki Potudniowej. Kluczowe aktywa produkcyjne firmy zlokalizowane sg w Krefeld w
Niemczech oraz Vall d"Uixo w Hiszpanii. Portfolio produktowe COMPO EXPERT bedzie uzupetnieniem
dotychczasowej, réznorodnej oferty wysokotonazowych produktéw Grupy Azoty. Whniesie
zaawansowane rozwigzania w zakresie nawozow specjalistycznych: otoczkowanych (CRF- controlled
release fertilizers) i wolnodziatajgcych (SRF- slow release fertilizers), nawozoéw do fertygaciji i dolistnych,
nawozéw ptynnych i biostymulatoréw, jak tez specjalistycznych nawozéw NPK o wysokiej koncentracji
sktadnikéw pokarmowych.

Finalizacja transakcji nastgpi po wyrazeniu zgody Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Grupy
Azoty S.A. oraz uzyskaniu niezbednych zgéd rynkowych wymaganych przez wtasciwe organy kontroli
taczenia przedsiebiorstw, w niektorych krajach prowadzenia dziatalnosci, co powinno nastgpi¢ nie
wczeséniej niz w 4 kwartale 2018 r. i nie pdzniej niz w 1 kwartale 2019 r.

BDM:

- spétka informowata o ztozeniu niewigzgcej oferty na Compo Expert w lutym’18; transakcja jest dla nas
materializacjg tego ryzyka;

- ESPI spétka przekazata w czwartek o 16:31- od tego czasu kurs akcji spadt o 3,3%;

- w komunikacie spétka nie podata wielu szczeqdét w tym oczekiwanych efektéw synergii, co jest
kluczowe w transakcjach M&A;

- wycene na poziomie min. 7,8x EBITDA (bgdz wyzej, spotka podata kwote za udziaty, nie znamy
zadtuzenia) dla spotki z marzg EBITDA ok. <10% uwazamy za wysokg. OczywiScie mnoznik nie
uwzgledniajgcy efektéw synerqii, ktérych nie znamy, nie oddaje realnej wyceny:

- zwracamy uwage, ze Grupa Azoty po 2Q’18LTM jest handlowana przy mnozniku ok. 4,0x (ok. 5,0x na
2018-2019P). W takim przypadku wiekszg wartoscig dla akcjonariuszy, w naszej opinii, byfoby wydanie
tych pieniedzy (>1 mld PLN) na skup akcji wiasnych;

- sprzedajgcym jest fundusz (XIO Group), a to zawsze powinno zapalac ,Jampke ostrzegawczg”;

WP.PL EBITDA w 2Q’18 3% powyzej konsensusu

<T4BE>
202018 wyniki kons. rdZnica s ofg  ¥TD 2018 rdr

Przychody 132,z 127,7 3,55 19,2% 12,2% 250,0 16,6%
EBITDA 41,1 39,8 3,05 19,0%  28,3% 73,1 31,9%
EEIT 27,9 26,3 6,l% 27,4%  50,8% 46,5 51,9%
zysk netto j.d. 18,8 16,9 11,24 46,95 164,8% 26,0 80,6%

marza EEITDA 31,1% 31,2% -0,15 -0,06 3,89 29,22% 3,39
marza EEIT 21,1% 20,6% 0,51 1,36 5,40 18,60% 4,32
marza netto 14,25 13,2% 1,00 2,68 8,19 10,405 3,68

Zrédto: BDM, PAP
Rafako Spétka opublikowata wyniki za 2Q’18

Rafako — wyniki 2Q’18 [mIn PLN]
2Q'17 2Q'18 zmianar/r 1H'17 1H'18 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 432,2 326,2 -24,5% 8719 6241 -28,4%
Zysk brutto ze sprzedazy 31,8 22,9 -27,9% 80,7 62,4 -22,7%
Zysk na sprzedazy 4,6 4,0 -12,5% 31,0 23,0 -25,8%
EBITDA 7,3 12,1 66,1% 36,5 32,8 -10,0%
EBIT 3,8 8,4 123,0% 29,5 25,6 -13,1%
Zysk (strata) brutto 14 12,0 728,0% 22,3 28,7 28,6%
Zysk (strata) netto -1,4 6,2 - 9,3 14,6 56,7%

Marza zysku brutto ze sprzedazy 7,4%  7,0% 9,3% 10,0%

Marza EBITDA 1,7% 3,7% 42% 53%

Marza EBIT 09% 2,6% 34% 4,1%

Marza zysku netto -0,3% 1,9% 1,1% 2,3%
Zrédlo: DM BDM S.A., spétka
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BDM: Wyniki 2Q’18 stabsze r/r na poziomie przychodéw oraz zysku na sprzedazy.
e EBITDA lepsza r/r dzieki dodatniemu saldu pozostatej dziatalno$ci operacyjnej (+4,4 min PLN).
o Wyraznie nizsze r/r koszty SG&A (gtéwnie na kosztach sprzedazy).
e Diug netto na poziomie 13,5 min PLN — staby casf flow operacyjny w 2Q’18: -84,4 min PLN.
o Portfel zlecen 3,1 mid PLN (w tym 0,8 mid PLN na 2H’18). Z Jaworzna do przerobienia pozostato
1,2 mid PLN.

LC Corp. Spétka opublikowata wyniki za 2Q’18.

LC Corp — wyniki 2Q’18 [mIn PLN]
mn'17 mn'1e rmiana v/ MN'1QkAnc adrhulania

Przychody 123 27997 41 5% 2321 1%
Wynik brutto ze sprzedazy  ¢q g 9312 56 8%

Rewaluacja 03 271

EBITDA 479 1129 137 A% = -
EBIT 476 1136 1385% 1230 77%
Wynik brutto ana 1 102 1% -
Wynik netto 217 AR ] 114 Q% 722 A 1%

marza brutto ze sprzedazy 35 a0, a0 A%

marza EBITDA 20 5% 49 %

marza EBIT 7939% 49 5% 52 N%
marza netto 19.5% 9999 31 5%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Skarbiec TFI Skarbiec spodziewa sie, ze przejecie zarzadzania portfelami wybranych funduszy Trigon TFI moze
nastgpi¢ w ciggu "tygodni". Przejecie zarzadzania samymi funduszami bedzie natomiast wymagato
m.in. zgéd UOKIK i KNF, stad moze potrwac dtuzej- CEO

Skarbiec szacuje, ze planowane przez resort finanséw obnizenie optaty statej za zarzgdzanie mogtoby
obnizy¢ wyniki towarzystwa o 4-30 % odpowiednio w latach 2019-2022. Spotka zamierza przeciwdziatac
temu poprzez zwigkszanie bazy aktywow, m.in. przez przejecia, oraz wzrost poziomu optaty zmiennej i
optymalizacje kosztowa.

W kolejnych kwartatach Skarbiec oczekuje utrzymania tendencji rynkowych z pierwszego poétrocza -
relatywnej sity rynku amerykanskiego oraz presji na wyceny mniejszych spotek w Polsce. Prezes
Elzbieta Radkowska-Swietorn poinformowata, ze Skarbiec pracuje obecnie nad nowymi produktami
opartymi o cykliczng alokacje.

T-Bull T-Bull powinien sie "lada chwila" pojawi¢ z gra "Top Speed" na pierwszym chinskim sklepie z grami,
poinformowat- CEO. "Jestesmy spokojni 0 naszg przysztosé. Do dystrybucji jednej z naszych najbardziej
rentownych produkgji na chifskim rynku przygotowywali$my sie juz od diuzszego czasu. 'Top Speed'
jest juz dawno po wielu wewnetrznych testach technicznych. Powiem wiecej - jesteSmy po pierwszej
weryfikacji przez zespét z Pekinu. Oznacza to, ze lada chwila powinni§my sie pojawi¢ z naszym
produktem na pierwszym chinskim sklepie z grami i tym uzyska¢ dostep 200 milionéw nowych
uzytkownikow" - powiedziat prezes.

Selena Selena FM zakonczyta wdrazanie nowoczesnego oprogramowania w 7 spotkach i w tym roku planuje
takze wdrozenia w pozostatych polskich podmiotach oraz w USA, a w kolejnych latach obejmie
systemem nastepne kraje, podata spétka. Dzieki zaimplementowanym rozwigzaniom Microsoftu
znaczgco skrécit sie czas obstugi zaméwien miedzy firmowych.

Sniezka Sniezka po 1H'18 spodziewa sie poprawy wynikéw grupy w 2018 roku, dzieki m.in wzrostowi rynku farb
w Polsce i stabilizacji cen bieli tytanowej - Witold Wasko. "Patrzymy z optymizmem na wyniki catoroczne.
Co roku poprawiamy wyniki i uwazamy, ze w tym roku tez odnotujemy poprawe".

Najwazniejszym surowcem dla lidera polskiego rynku farb i lakieréw jest biel tytanowa, ktéra stanowi
okoto 15 % kosztéw wytworzenia produktu. "Oczekujemy, ze ceny bieli tytanowej powinny sie
stabilizowac" - powiedziat Wasko.

Rynek farb ma potencjat wzrostu - ocenia zarzad Sniezki. Poprawie tegorocznych wynikéw grupy majg
sprzyjac rosnacy rynek farb oraz stabilizacja cen surowcéw- Parkiet

Gino Rossi, Nie doszto do cofnigcia zajecia komorniczego przez Miss Class, ani ztozenia deklaracji i oswiadczen

Monnari przez Monnari Trade, wymaganych przez Bank PKO BP - Gino Rossi. W $rode Gino Rossi otrzymat
informacje od PKO BP, ze w zwigzku z zajeciem komorniczym, zaistniata przestanka do wypowiedzenia
25 min PLN kredytu, a egzekucja prowadzona przez spétke zalezng Monnari Trade w znaczacy sposob
ogranicza szanse na finalizacje transakcji oraz podwaza dotychczasowe ustalenia poczynione w
ramach negocjaciji.
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Gino Rossi ocenia, ze wszczecie postepowania egzekucyjnego przeciwko Simple to ze strony Monnari
bezprawna proba wplywu na pozycje negocjacyjng. Spétka ma jednak nadzieje na powrdt do rozmow -
poinformowata grupa Gino Rossi w o$wiadczeniu.

Monnari Trade, ktérego spétka zalezna dokonata zajecia komorniczego na rachunku Simple Creative
Products, liczy, ze negocjacje w sprawie zakupu akcji tej spotki oraz zabezpieczenia naleznosci Miss
Class beda kontynuowane .

Trudna konsolidacja matych i $rednich firm odziezowych. Az o 40 proc. spadat w czwartek kurs akgiji
Gino Rossi za sprawg probleméw ze sprzedazg Simple Creative Products na rzecz Monnari Trade. To
niejedyny przykfad trudnej konsolidacji w odziezowej branzy w ostatnim czasie- Parkiet

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Monnari Trade w sierpniu 2018 roku wyniosty ok. 16,3 min
PLN wobec 16,2 min PLN przed rokiem.

Monnari Spétka opublikowata dane sprzedazowe za sierpien.

Monnari — sprzedaz miesigczna [min PLN]
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Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
e Przychody miesigczne w sierpniu wyniosty do 16,3 min PLN (+0,6% r/r).

e Narastajgco, spotka zmniejszyta wptywy o0 5,2% r/r do 142,4 min PLN.

Tauron W przysztym roku gotowa ma by¢ inwestycja grupy Tauron dostosowujgca blok energetyczny 460 MW
w Elektrowni tagisza w Bedzinie do produkcji ciepta dla miast Zagtebia Dabrowskiego. W czwartek
Tauron podat, ze zawart umowe na czes¢ tych prac z Mostostalem Warszawa. Jak wynika z informaciji
Tauronu, chodzi o przejecie produkcji ciepta grzewczego przez blok 460 MW w tagiszy - po
wyczerpaniu tzw. godzin derogacyjnych i odstawieniu blokéw klasy 120 MWe, ktdére obecnie petnig te
funkcje.

Kontrakt Tauronu z Mostostalem Warszawa o wartosci ok. 53 min PLN dotyczy ucieptownienia bloku nr
10 wraz z dostosowaniem ukfadu wyprowadzenia ciepta. Prace majg polega¢ na zabudowie
wymiennikéw ciepta o tgcznej mocy cieplnej 150 MW, wykorzystujgcych pare pobrang z uktadu
przeptywowego turbiny i wykonaniu dla nich potgczen technologicznych. Umowa obejmuje tez budowe
rurociggdw cieptowniczych tgczacych projektowane wymienniki ciepta z istniejgcg siecig wody
grzewczej oraz modernizacje istniejgcej centralnej stacji cieptowniczej na terenie elektrowni.

Pozytywne efekty finansowe inwestycji Tauronu bedg widoczne po 2020 roku - powiedziat
"Rzeczpospolitej" prezes spoéiki Filip Grzegorczyk. Prezes ocenit, ze OZE to naturalny kierunek
modernizacji polskiej energetyki, ale pozostaje pytanie o termin i koszty tej modernizacji-
Rzeczpospolita

TIM Przychody TIM wzrosty 0 9,7% r/r do 64,35 min PLN w sierpniu 2018 r. W okresie styczen-sierpien br.
przychody wzrosty o 18,6% do 487,9 min PLN.
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Redan Spétka opublikowata dane sprzedazowe za sierpien.

Redan - sprzedaz miesigczna [min PLN]
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Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

- Sprzedaz grupy w sierpniu wyniosta 48 min PLN. Catkowita powierzchnia sieci wzrosta do 141,3 tys.
mkw., co oznacza spadek o 1% r/r.

- Cze$¢ dyskontowa zaraportowata 28 min PLN obrotow (-12% r/r), przy wzroscie powierzchni
handlowej do 104,6 tys mkw. Na koniec miesigca TXM dysponowato 390 sklepami.

- Obszar modowy zwigkszyt sprzedaz o 21% r/r do 20 min PLN (w tym e-commerce osiggnat 2,9 min
PLN). Powierzchnia sieci spadta 0 2% r/r do 36,7 tys. mkw.

TXM Szacunkowa warto$¢ skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy towaréw zrealizowanych przez
Grupe TXM w sierpniu 2018 r. wyniosta ok. 28 min PLN, co oznacza spadek o 12% r/r. W ujeciu
narastajgcym, od stycznia do sierpnia, obroty Grupy wyniosty 220 min PLN i byty 0 4% r/r nizsze.

BAH Spétka opublikowata dane operacyjne za sierpien. W dziatalnosci importerskiej udato sig sprzedac 416
samochodow (+125% r/r), z kolej do klienta finalnego trafity 403 auta (w tym 132 szt. w dealerstwa
wlasnego; 215 LR i 188 Jaguaréw). Grupa szacuje, ze osiggneta 78 min PLN przychoddéw.

BAH - sprzedaz importerska [szt.] BAH - przychody ze sprzedazy aut [min PLN]
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Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
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Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q’18

BDM:

- zarzgd nie jest zadowolony z produkcji sody w 2Q’18 (duzo matych awarii);

- wezesniej niz zwykle juz sie rozpoczety negocjacje cen w kontraktach na 2019 rok;

- bonus roczny za tzw. uniknigcie opfat za korzystanie z sieci wyzszy niz zwykle (15-10 min PLN),
dwucyfrowy

- do konca '18 nowa fabryka szkta Euroglass, do korca '19 Guardian

- sytuacja na globalnym rynku sody: 50% wolumendw z Turcji do Europy, pracujg tam 4 linie i nie na
100%, duzy udziat kosztow finansowych w produkcji po ostabieniu liry (inwestycja sfinansowana z 1 mid
USD kredytu), wyraznie spadt import z USA, w Chinach >10% wytgczonych zdolno$ci, na $wiecie nie
ma duzych projektow inwestycyjnych;

- spotki widzi duze dynamiki wolumenow na rynku soli do elektrolizy (po zmianie technologii produkcii
chloru w EU z rteciowej na membranowg sol kamienna nie jest stosowana), oczekuje wyraznej zwyzki
cen;

- umocnienie RON obnizyto wyniki Govory w 2Q’18, roczna ekspozycja walutowa to 100 min EUR i 60
min USD;

- CAPEX w 18 powinien wynie$¢ do 500 min PLN (230 min PLN po 1H’18);

- soda oczyszczona- pierwsze wolumeny juz w 1Q’19 (w rekomendacji mamy inwestycje rozpisang do
konca '19)

- inwestycja w sél warzona w Niemczech w innej technologii (wykorzystanie energii) niz w Kujawach
(wykorzystanie pary) co zbilansuje wykorzystanie energii w SDC (obecnie spétka sprzedaje nadwyzki);

Sytuacija surowcowa:

- sp6tka widzi stabilizacje cen koksu/wegla koksowego i duzg presje na weglu energetycznym;

- antracyt kupowany jest od wielu dostawcow (z Ukrainy), przynajmniej jeden z nich jest rosyjski;

- ma 2018 spbétka ma zabezpieczone 100% deficytu praw do emisji CO2 bo wyraznie nizszych cenach,
wzrost kosztow w ’'19;

- do konca 2018 roku spotka czeka na bezptatna alokacje praw emisyjnych na pierwsze lata w IV okresie
rozliczeniowym ETS (po 2020 roku). Zatozenie tylko 30% bezptatnych (obecnie ok. 60%) jest
agresywne. Zarzad zwracat uwage na mniejszg emisje (inwestycje srodowiskowe);

- spotka nie ma duzej ekspozycji na energie elektryczng- wiasne EC (szacujemy, ze rocznie grupa
zuzywa ok. 130 GWh co daje ok. 30 min PLN kosztéw)

- spotka rozpoczyna negocjacje z CET odnos$nie cen pary technologicznej na 2019-2020 (10-letni
kontrakt z 2-letnia indeksacjg cen);

Ruch chce pieniedzy od wierzycieli. Dystrybutor w ramach przyspieszonego uktadu chce sptaty potowy
diugu wierzycielom w ciggu pieciu lat. W gre wchodzi tez sptata catosci. Warunki? Wieksza prowizja od
sprzedazy prasy i kredyt kupiecki- Puls Biznesu

Agora odstgpita w czwartek od dtugoterminowych uméw z Ruchem na dystrybucje prasy. Dodano, ze
wptyw tego odstgpienia na przychody i wynik spotki w kolejnych okresach nie powinien by¢ istotny.

Walne zgromadzenie Pesy zdecydowato o emisji obligacji zamiennych na akcje za 200 min zt i zwykiych
za 100 min zi. Cze$¢ pieniedzy pojdzie na sptate pozyczek- Puls Biznesu

Kryzys dopadt mieszkania. Klienci powiedzieli "stop" szybujgcym cenom. Sprzedaz deweloperéw
maleje, a spotki spodziewajg sie najgorsze- Puls Biznesu

Prezes GPW Marek Dietl nie obawia sie odptywu spétek i inwestoréw po tym, jak polski rynek zostat
przeniesiony do indekséw rynkéw rozwinietych. Gietda widzi rosngce zainteresowanie nowych grup
inwestoréw, pomaoc tez powinno dodanie polskich spétek do indeksu Stoxx.

GPW rozwaza i testuje duzg liczbe nowych indekséw, w tym wspdlny indeks $rodkowoeuropejski.
Prezes GPW Marek Dietl liczy tez, ze w niedalekiej przysztosci powstanie fundusz ETF oparty o Respect
Index.

Portfel zamoéwien Torpolu na koniec czerwca wynosit ponad 2,55 mid PLN netto. Grupa skupia sie na
realizacji backlogu oraz utrzymaniu wartosci portfela na poziomie zapewniajgcym 1,2-1,5 mid PLN
przychoddéw rocznie. Torpol potwierdzit szacunki wynikow za 2H’18.

BGZ BNP Paribas wystgpit do Komisji Nadzoru Finansowego (KNF) z wnioskiem o wydanie zezwolenia
na zaliczenie do pozycji kapitatu podstawowego Tier 1 banku zysku jednostkowego netto za pierwsze
potrocze 2018 roku w kwocie 194,1 min PLN.

Elektrotim spodziewa sie w 2H'18 dwucyfrowego wzrostu przychodéw; portfel zaméwien na dzien 1
sierpnia wynosit 301 min PLN - Andrzej Diakun, CEO. Dodat, ze na koniec roku wszystkie spotki zalezne
powinny notowac¢ zysk netto.
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Celem na 2019 r. jest zwiekszenie przychoddw i poprawienie marzy na sprzedazy- Andrezj Diakun,
CEO. "Na rynku nie brakuje zlecen, nie bedziemy jednak zwigksza¢ przychodéw za wszelkg cene,
skupiamy sie na poprawie rentownosci".

Altus TFI zmniejszyt zaangazowanie w spétce 0 2%.

ZUE Przetarg na utrzymanie, konserwacje i naprawe infrastruktury tramwajowej w Krakowie w latach 2018-
2021 zostat uniewazniony przez zamawiajgcego. Spotka ztozyta jedyng oferte w przetargu, ktéra byta
powyzej budzetu zamawiajgcego.

PKP Cargo PKP Cargo, ZSSK CARGO (Stowacja), Rail Cargo Hungaria Zrt (Wegry) i Cesk, Drahy Cargo (Czechy)
podpisaty w czwartek porozumienie o wspotpracy, ktérego celem jest wzrost przewozéw towaréw
pociggami w krajach Grupy Wyszehradzkiej i w europejskim korytarzu transportowym poétnoc-potudnie.

Koszt pienigdza, Stopy procentowe w Polsce pozostang na obecnym poziomie do konca 2019 r., a w trakcie kolejnego

banki spowolnienia gospodarki RPP moze siegng¢ po niestandardowe instrumenty, takie jak QE - Morgan
Stanley.

Inflacja w Polsce jest niska oraz pod kontrolg - Mateusz Morawiecki w TV Republika.

BZ WBK Nationale-Nederlanden OFE zmniejszyt udziat w akcjonariacie BZ WBK ponizej progu 5% i ma obecnie
4,99% akcji tego banku.

Altus TFI Altus TFI ztozyt zawiadomienie do prokuratury ws. publikacji Business Insider Polska - poinformowato

towarzystwo w komunikacie.

Chodzi o srodowg publikacje, w ktdrej portal podat, ze na pazdziernikowym posiedzeniu Komisja
Nadzoru Finansowego moze zadecydowac o odebraniu firmie Altus TFI licencji na zarzgdzanie
funduszami alternatywnymi (FIZ, FIZAN, NS FIZ), a podobna sytuacja moze czekac tez Trigon TFI.

PlayWay, PlayWay zastgpi spotke Medicalgorithmics w indeksie mWIG40 po sesji gietdowej 21 wrzesnia. W
Medicalgorimics indeksie sWIG80, poza Medicalgorithmics, znajda sie Vivid Games oraz Voxel. Indeks ten, précz
PlayWaya, opuszczg Lubawa i Stelmet.

Elemental, Altus Akcje zarzadzane w Altus to akcje prezesa i zatozyciela Elemental Holding

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