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Komentarz dnia:

Trwa sezon publikacji wynikéw finansowych. Ostateczne dane Lotosu za drugi kwartat 2019 sq
zgodne ze wstepnymi wynikami i oceniamy je neutralnie. Neutralnie podchodzimy takze do
wynikoéw Dino i Alumetalu. W przypadku Dino dane sq nieco lepsze niz oczekiwania rynkowe,
ale nieco ponizej naszych szacunkoéw. Podoba nam sie silny wzrost przychodow (+38% r/r) oraz
utrzymanie wysokiej marzy brutto. Uwazamy, ze wysoka inflacja zywnos$ci jest czynnikiem
sprzyjajgcym wynikom spotki. W odniesieniu do Alumetalu wyniki sq zbiezne z naszymi
oczekiwaniami. Dostrzegamy spadek wolumendw, ale jednocze$nie wyzsze marze.

Z pozytywnych danych warto wskaza¢ na wyniki Netii. Sq one powyzej oczekiwan, zwtaszcza na
poziomie zysku netto. W wynikach spétki wida¢ wyraznie pozytywny efekt oszczednosci
kosztowych (przede wszystkim na kosztach wynagrodzen).

Mieszane wstepne wyniki podato CCC. Z jednej strony sq one wyraznie stabsze r/r, ale z drugiej
wyzsze niz nasze prognozy. Sumarycznie oceniamy je zatem lekko pozytywnie. Na plus nalezy
wskaza¢ spadek kosztéw w sklepach CCC oraz dobre wyniki sprzedazowe segmentu e-
commerce. Na minus natomiast zwracajg uwage wysokie koszty w nowo przejetych markach
(Gino Rossi, Vogele).

WIG30:

Asseco Poland - Asseco Poland nie ma problemu z portfelem zamowien od administracji
publicznej

CCC - Szacunkowe wyniki CCC w Il kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

CD Projekt - CD Projekt zapowiada na 15 X premiere gry Wiedzmin 3: Dziki Gon na konsole
Nintendo Switch

CD Projekt - CD Projekt planuje w 20 wyda¢ "Cyberpunk 2077" na platforme Google Stadia
Dino Polska - Wyniki Dino Polska w 11 kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

JSW, Prairie Mining - Potrzebna "mapa drogowa" wejscia JSW w koncesje i aktywa Prairie
Mining - Gaweda, ME

JSW - Wiceminister energii liczy na dobre tegoroczne wyniki JSW i PGG

Lotos - Oczyszczona EBITDA LIFO Lotosu w Il kw. wyniosta 783,3 min PLN, zgodnie z
szacunkami

PGE - Koncesja dla ztoza Ztoczew mozliwa jeszcze w tym roku - Gtéwny Geolog Kraju
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W  pierwszej potowie sierpnia GTC wykonato ruch powrotny do przetamanego,
Srednioterminowego oporu, od ktérego odbito sie powracajgc na ostatnich sesjach do
wzrostow. Kurs przetamat wczoraj dtugq bialq Swiecq ostatnie, lokalne maksimum,
potwierdzajqc dalszy ruch w gore. Jego minimalny zasieg nalezy szacowa¢ na 10,08 zi, ale
prawdopodobnie kurs sieanie 10,38 zt a nawet 10,75 zt.

Indeksy GPW

WIG otw. 55 756,5
WIG zam. 56 035,2
obrot (mln PLN) 6323
WIG 20 otw. 20788
WIG 20 zam. 2102,2
FW20 otw. 2085,0
FW20 zam. 2103,0
mWIG40 otw. 37755
mWIG40 zam. 37785
Najwieksze wzrosty kurs
Cyfrowy Polsat 28,00
mBank 317,00
GTC 9,58
KGHM 77,88
JSW 34,96
Najwieksze spadki kurs
KAZ Minerals 4,07
Kernel 46,00
Comarch 172,00
Kruk 167,50
11 bit studios 385,00
Najwyzsze obroty kurs
CD Projekt 236,00
Erste Group 30,50
omv 45,19
Nornickel 22,10
KAZ Minerals 4,07
Indeksy zagraniczne

BUX 40 018,7
RTS 12475
PX50 10353
DJIA 261358
NASDAQ 80028
S&P 500 29237
DAX XETRA 117154
FTSE 7189,7
CAC 40 53716
NIKKEI 205632
HANG SENG 262918
Waluty i surowce

WIBOR 3m (%) 98,31
EUR/PLN 4,370
USD/PLN 3,938
EUR/USD 1,110
miedz (USD/t) 57555
miedz (PLN/t) 22 667,7
ropa Brent (USD/bbl) 59,74
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WIG30:
Asseco Poland Asseco Poland nie ma problemu z portfelem zaméwien od administracji publicznej
Asseco Poland "nie ma problemu" z portfelem zamoéwien od krajowej administracji publicznej - ocenit w
rozmowie z PAP Biznes wiceprezes Stawomir Szmytkowski. Szmytkowski spodziewa sie odbudowy potencjatu
rynku zamowien publicznych po latach dekoniunktury, ale jednocze$nie zwraca uwage na zagrozenia zwigzane
z probami samodzielnej realizacji projektow przez instytucje panstwowe, co te branze ostabia.
Szmutkowski poinformowat tez, ze obecnie Asseco Polamd nie ma problemu z portfelem zaméwien, co jest
wynikiem rozstrzygnie¢ w ostatnich przetargach oraz strumienia zlecen w ramach umoéw ramowych. (PAP)
CccC Szacunkowe wyniki CCC w Il kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
wyniki .
min PLN I kw. 2019 kons. réznica r/r
Przychody 16415 1621,1 1,3% 29%
EBITDA 3419 271,17 25,8% -15%
EBIT 159,5 106,7 49,5% -41%
wynik netto j.d.* 88,1 66,8 31,9% -63%
marza EBITDA 20,8% 16,8% 4,07 -10,82
marza EBIT 9,7% 6,6% 313 -11,67

(PAP Biznes)

Spotka zastrzegta, ze przedstawione wyniki sq szacunkowe i mogq rézni¢ sie od ostatecznego wyniku
finansowego grupy CCC za | poétrocze 2019 roku.

CCC poinformowato jednocze$nie o przesunieciu terminu publikacji raportu poétrocznego na 3 wrze$nia.
Poprzedni termin to 23 sierpnia.

Jak podata spoétka, sprzedaz w Il kw. miata dwa oblicza - pierwsze miesigce byty pogodowo gorsze dla spotki
rok do roku, natomiast czerwiec, z bardzo sprzyjajgcq pogodg, wraz z dobrze przyjetq kolekcjq letnig oraz szytq
na miare promocjq, pozwolit na osiggniecie wysokiego wzrostu sprzedazy. Na wyniki spétki znaczqey wptyw
miata ponadto konsolidacja przejetych spotek (KVAG, DeeZee, Gino Rossi).

Zysk brutto na sprzedazy wzrdst o 24%, do 840 min PLN.

Marza brutto w grupie CCC osiggneta poziom 51,2%, nizszy r/r o 2 p.p. Spotka ocenia, ze jest to umiarkowanie
zadowalajgcy wynik w konteksécie bardzo atrakcyjnej akcji promocyjnej oraz stale rosngcego udziatu
markowego obuwia sportowego w przychodach ze sprzedazy w detalu (wzrost do 14%).

Dynamika sprzedazy LFL dla detalu grupy w Il kwartale byta ujemna i wyniosta minus 3% wobec 0% rok
wczesniej.

Koszty CCC wzrosty do poziomu 690 mln PLN (501 mIn PLN w Il kw. 2018), przede wszystkim w zwiqzku z
konsolidacjq przejetych spotek (tgcznie 117 min PLN, w tym: 85 min PLN KVAG, 15 min PLN Gino Rossi, 5 min
PLN DeeZee, 12 min PLN Shoe Express Rumunia) oraz wzrostem powierzchni handlowej (+47 min PLN) i skali
e-commerce (+13 min PLN).

Koszty sklepow, w przeliczeniu na m kw., spadly o 8% r/r (dane nie zawierajq kosztow przejetych spotek oraz
kosztow e-commerce).

Poziom zapaséw w kanale stacjonarnym w przeliczeniu na m kw. spadt o 12% r/r.
Przeptywy pieniezne z dziatalnoSci operacyjnej CCC wyniosty 680,17 min PLN wobec 587 min PLN rok
wczesniej.

Grupa CCC poinformowata, ze w I kwartale sprzedaz w segmencie e-commerce wyniosta 349 min PLN (wzrost
0 50% r/r) i stanowita 21% przychoddw grupy. Przychody eobuwie.pl w tym segmencie wyniosty 331 min PLN,
a DeeZee 11 min PLN.

EBITDA segmentu e-commerce spadta do 10 min PLN z 35 min PLN rok wcze$niej. Jak podato CCC, na
rentownos$¢ segmentu wptynety przede wszystkim wyzsze koszty marketingu eobuwie.pl w kwietniu 2019 r.
oraz wzrost kosztow logistycznych bedqcy pochodng ekspansji na nowe rynki.
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tqczna powierzchnia sieci sprzedazy CCC na koniec Il kwartatu 2019 wynosita 701,8 tys. m kw. (wzrost o 16%
r/r) i liczyta ponad 1.200 sklepow, w tym ponad potowe za granicg. Grupa CCC obecna byta tgcznie w 26
krajach (20 offline i 15 online). (PAP)

CD Projekt zapowiada na 15 X premiere gry Wiedzmin 3: Dziki Gon na konsole Nintendo Switch
CD Projekt planuje, ze gra Wiedzmin 3: Dziki Gon Edycja Kompletna na konsole Nintendo Switch ukaze sie w
dystrybucji cyfrowej oraz pudetkowej 15 pazdziernika tego roku.

Studio udostepnito zwiastun z zapowiedziq daty premiery i wideo prezentujgce rozgrywke w wersji na nowq
platforme.

Spoétka poinformowata tez, ze grywalng wersje tytutu bedzie mozna sprawdzi¢ podczas tegorocznych targéw
Gamescom, ktore rozpocznq sie 20 sierpnia.

Gra Wiedzmin 3: Dziki Gon Edycja Kompletna na Nintendo Switch jest obecnie dostepna w przedsprzedazy.
(PAP)

CD Projekt planuje w '20 wyda¢ "Cyberpunk 2077" na platforme Google Stadia

CD Projekt planuje wydanie w 2020 roku gry "Cyberpunk 2077" na platforme Google Stadia, ktéra umozliwia
rozgrywke na szerokiej gamie urzgdzen dzieki strumieniowaniu. Szczeg6ty na temat tego wydania tytutu majg
zosta¢ podane w pozniejszym terminie.

Premiera nowej gry studia, "Cyberpunk 2077", planowana jest na 16 kwietnia 2020 roku. Po publikacji daty
premiery ruszyta przedsprzedaz gry, w tym takze edycji kolekcjonerskiej. Gra ukaze sie réwnocze$nie na
komputerach PC oraz konsolach PlayStation i Xbox. (PAP)

Wuyniki Dino Polska w Il kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

wyniki o
min PLN I kow. 2019 kons. réznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 1939,7 18978 2,2% 38% 24% 3500,1 31%
EBITDA 181,2 1729 4,8% 46% 37% 3132 37%
EBIT 1422 136 4,6% 46% 50% 236,8 34%
zysk netto 105,5 98,3 74% 50% 58% 1725 36%
marza EBITDA 9,3% 9,1% 0,23 0,51 0,88 9,0% 0,39
marza EBIT 73% 7,2% 0,17 0,40 1,27 6,8% 0,16
marza netto 54% 5,2% 0,26 0,44 1,14 4,9% 0,21

(PAP Biznes)

Wzrost sprzedazy LfL wyniost w 11 kw. tego roku 16,6% r/r. W analogicznym okresie roku 2018 wyniost 10%, a
w | kwartale tego roku wynosit 5%. Jak podano, wysoka dynamika sprzedazy LfL w Il kwartale 2019 r. w
stosunku do 1l kw. 2018 r. wynikata z przesuniecia $wigt wielkanocnych z | kwartatu (w 2018 r.) do Il kwartatu
w 2019 .

W calym pierwszym pétroczu przychody grupy Dino wyniosty 3.500,1 min PLN i byty o 30,5% wyzsze r/r.
Sprzedaz LFL wzrosta 0 11,1%.

Rownoczesnie koszt wrasny sprzedazy wzrést 0 29,2% do 2.649,2 min PLN.

Koszty sprzedazy i marketingu wzrosty w tym czasie o 34,5% do 577,1 min PLN, a koszty ogblnego zarzqdu o
30,3%, do 35,1 min PLN.

EBITDA po | potroczu wyniosta 313,2 min PLN (wzrost o 36,8% r/r), a zysk netto 172,5 min PLN (wzrost o
36,4% r/r).

Grupa Dino wypracowata w | potowie roku $rodki pieniezne netto z dziatalnoSci operacyjnej w kwocie 257,4
min PLN. Rok wcze$niej wynosity one 211,2 min PLN.

Wskaznik dtugu netto do wyniku EBITDA za ostatnie 12 miesiecy wynidst na koniec czerwca 1,4x.

Naktady inwestycyjne Dino w | poétroczu wyniosty 434 min PLN w poréwnaniu do 278 min PLN w
analogicznym okresie 2018 r. Jak podano, przewazajgca czeS¢ srodkéw zostata przeznaczona na rozwoj sieci
Dino o nowe markety oraz na rozwoj zaplecza logistycznego. W pierwszej potowie 2019 r. spotka ukonczyta
budowe wtasnego centrum dystrybucyjnego w Wolborzu w wojewddztwie t6dzkim, ktore zastqpi wynajmowany
magazyn w Piotrkowie Trybunalskim. Spotka rozpoczeta takze kolejng inwestycje w centrum dystrybucyjne w
miejscowosci tobez w wojewddztwie zachodniopomorskim.
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W Il kw. 2019 r. uruchomionych zostato 48 nowych sklepéw Dino. tqcznie w | pétroczu 2019 r. otwartych
zostato 81 nowych sklepéw w stosunku do 74 w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Na 30 czerwca 2019 r. sie¢ Dino liczyta 1.056 marketéw, o 207 wiecej niz przed rokiem. Ich tqczna
powierzchnia sali sprzedazy wyniosta 407.684 m kw. Na przestrzeni trzech lat, do 30 czerwca 2019 r., liczba
sklepow w sieci Dino zwiekszyta sie 0 499. (PAP)

Potrzebna "mapa drogowa" wejscia JSW w koncesje i aktywa Prairie Mining - Gaweda, ME

Wiceminister energii Adam Gaweda ocenia, ze ewentualne przejecie przez JSW koncesji i aktywow spotki Prairie
Mining wymaga "opracowania takiej "mapy drogowej" w tym zakresie, ktéra zapewni ochrone interesow JSW i
Skarbu Panstwa".

JSW od wielu miesiecy prowadzi rozmowy z australijskg spotkg Prairie Mining na temat potencjalnego
przejecia jej projektow gorniczych: Debiensko na Slgsku oraz Jan Karski na Lubelszczyznie. Wiceminister
Gaweda zapewnit, ze nowy zarzqd JSW kontynuuje te rozmowy. Potrzebna jest jednak - joak mowit - "koncepcja
prawnego opakowania tego, aby byto to korzystne dla JSW i dla Skarbu Panstwa". (PAP)

Wiceminister energii liczy na dobre tegoroczne wyniki JSW i PGG

Wiceminister energii Adam Gaweda liczy na dobre wyniki najwiekszych spotek weglowych w tym roku - PGG i
JSW. Ocenit, ze w drugim pétroczu obie firmy powinny nadrobic to, czego nie zrealizowaty w pierwszej potowie
roku.

Wiceminister poinformowat m.in., ze w JSW uruchomiono kolejne cztery $ciany, ktére pozwalajq sqdzi¢, ze JSW
dobrym wynikiem zakonczy ten rok.

Gaweda przypomniat tez, ze JSW realizuje strategiczng inwestycje budowy kopalni Bzie-Debina (niedawno do
prac skierowano tam nowe brygady) oraz uruchamia nowe $ciany wydobywcze w innych kopalniach. (PAP)

Oczyszczona EBITDA LIFO Lotosu w Il kw. wyniosta 783,3 min PLN, zgodnie z szacunkami

I kwwgg;lg I kwwz%r:lg réznica | kw. 2019 roznica | pot. 2019 IQS::; roznica
przychody 7662 7531 2% 6741 14% 128738 123255 4%
EBIT 658,7 8979 -21% 3623 82% 4557 7986 -43%
EBITDA 8714 1082 -19% 5754 51% 650,3 980,3 -34%
Efekt LIFO -43,7 -3178 -86% 414 - -283 -484,1 -94%
EBITLIFO 615 580,1 6% 4037 52% 4274 3145 36%
oczyszczony EBIT LIFO 570,6 636,6 -10% 4189 36% 3982 4549 -12%
oczyszczona EBITDA LIFO 7833 820,7 -5% 632 24% 59238 636,6 -7%

(PAP Biznes)

Grupa Lotos wykazata w 1l kw. 2019 roku zysk operacyjny w wysokosci 658,7 min PLN, na ktory sktadaty sie
zysk operacyjny segmentu wydobywczego 128,7 min PLN, zysk operacyjny segmentu produkcji i handlu 525,2
min PLN oraz korekty konsolidacyjne w wysokosci 4,8 min PLN (gtownie korekta zrealizowanej marzy na
sprzedazy ropy Rozewie i ropy litewskiej o marze na ropie pozostajgcg na zapasie w grupie kapitatowej).

Wuynik na dziatalnosci finansowej w grupie kapitatowej Lotos w Il kw. 2019 roku wyniést 6 min PLN. Sktada sie
on gtoéwnie z dodatnich réznic kursowych na poziomie 23,2 min PLN, dodatniego efektu wyceny i rozliczenia
transakcji zabezpieczajgcych w wysokosci 30,6 min PLN oraz z ujemnego wyniku z tytutu skompensowania
odsetek od zadtuzenia, przychoddw odsetkowych i prowizji na poziomie -59,5 min PLN.

Efekt wyceny i rozliczenia transakcji zabezpieczajqcych ryzyko rynkowe w Il kw. 2019 roku w grupie
kapitatowej Lotos zawiera gtownie nadwyzke dodatniego rozliczenia i wyceny transakcji zabezpieczajgcych
kurs walutowy na poziomie 23,2 min PLN, dodatni efekt rozliczenia i wyceny transakcji zabezpieczajgcych
prawa do emisji CO2 w wysokosci 12,9 min PLN oraz ujemny efekt rozliczenia i wyceny transakcji IRS
zabezpieczajqcych poziom stopy procentowej w wysokosci -6,8 min PLN.

Zadtuzenie netto Grupy Lotos na koniec pierwszego poétrocza wynosi 2,5 mld PLN, z czego 1,3 mid PLN
stanowiq zobowigzania z tytutu leasingu.

Wskaznik zadtuzenia na koniec czerwca siegngt 21% (w tym 11 pkt.% stanowiq zobowigzania z tytutu leasingu).

Wskaznik dtug netto/EBITDA po pierwszym potroczu wynosi 0,8, w tym zobowigzania z tytutu leasingu 0,4x.
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SEGMENT WYDOBYWCZY
L woniki-—snica Ikw.2019  réinica Ipok.2019  'P%% resnica
I1kw. 2019 11 kw. 2018 : pot. 2018
przychody 3074 3688 7% 3107 1% 6181 6655 7%
EBIT 1287 1764 27% 153,1 -16% 2818 3224 -13%
EBITDA 1783 236,7 -25% 205,6 -13% 3839 4414 -13%

(PAP Biznes)

tqczne wydobycie w Grupie Lotos w Il kw. wyniosto 1,718 miIn boe (spadek 0 12,9% r/r i 0 6,9% kw/kw).
Wydobycie w Norwegii spadto 0 16,2% r/r i 5,5% kw/kw do 1,26 min boe, w Polsce spadto 0 0,2% r/r i 12%
kw/kw do 394,5 tys. boe, a na Litwie zmniejszyto sie 0 13,4% r/r i 0,5% kw/kw, do 62,9 tys. boe.

Spadek r/r poziomu przychodéw ze sprzedazy segmentu wydobywczego w Il kw. 2019 roku (-16,6%) jest
przede wszystkim efektem nizszego wolumenu sprzedazy (-11,3%), gtéwnie gazu ziemnego oraz nizszych
notowan gazu ziemnego (-44,5%) i ropy Brent Dtd (-7,5%).

Spadek kw/kw poziomu przychodow ze sprzedazy (-1,1%) jest przede wszystkim skutkiem nizszych notowan
gazu ziemnego (-35,5%) przy wyzszym (+10,9%) wolumenie sprzedazy weglowodorow.

Wynik EBITDA segmentu wydobywczego za Il kw. 2019 roku jest o 13,3% nizszy niz w poprzednim kwartale
oraz o 24,7% nizszy r/r.

SEGMENT PRODUKC]I | HANDLU

" kwwgg;kgl I kw?N2gOn1I|§ réznica | kw. 2019 réznica | pot. 2019 Izg::z réznica
przychody 748738 7305 3% 65338 15% 14021,6  13396,2 5%
EBIT 525,2 719,22 -27% 216,1 143% 7413 1009,5 -21%
EBITDA 6883 843 -18% 376,7 83% 1065 1257,7 -15%
EBIT LIFO 4815 4014 20% 2575 0387 739 516,7 43%
EBITDA LIFO 644,6 5252 23% 4181 54% 10627 7649 39%
oczyszczona EBITDA LIFO 600,2 581,7 3% 4333 39% 10335 9054 14%

(PAP Biznes)
Wuykorzystanie nominalnych zdolno$ci przerobowych rafinerii w Gdansku wyniosto w Il kw. 2019 roku 105%.
Rafineria osiqgneta przerdb na poziomie 2 749,5 tys. ton ropy naftowe;.

Wyzsze o 14,6% przychody ze sprzedazy segmentu produkcji i handlu kw/kw sq efektem wzrostu $redniej ceny
sprzedazy netto oraz wyzszego o 6,1% wolumenu sprzedazy.

Srednia cena sprzedazy netto w segmencie produkcji i handlu w Il kw. 2019 roku wyniosta 2.595 PLN/t i
wzrosta kw/kw o 8% na skutek przede wszystkim wyzszych notowan produktow naftowych oraz wzrostu
$redniokwartalnego kursu dolara.

Wzrost przychodow ze sprzedazy segmentu produkcji i handlu w Il kw. 2019 roku r/r (2,5%) zwiqzany jest
gtownie ze wzrostem (2,7%) $redniej ceny sprzedazy netto na skutek wyzszego (6,4%) $redniokwartalnego
kursu dolara.

Oczyszczony wynik EBITDA LIFO segmentu produkcji i handlu w Il kw. 2019 roku wyniost 600,2 min PLN, tj. o
38,5% wiecej niz w poprzednim kwartale oraz o 3,2% wiecej niz w kwartale poréwnywalnym poprzedniego
roku.

Wzrost oczyszczonego wyniku EBITDA LIFO (r/r) jest efektem gtownie lepszej r/r struktury sprzedazy
produktow rafineryjnych (tj. 5,9% wzrost wolumenu sprzedanego oleju napedowego oraz spadek o ok. 8,9%
wolumenu sprzedanych produktow ciezkich), wspartym dodatkowo wyzszym $redniokwartalnym kursem USD
wptywajgcym na marze rafineryjng i marze handlowq oraz nizszych notowan gazu ziemnego przeznaczonego
na zuzycie wiasne.
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SEGMENT DETALICZNY
Wy UL réznica |kw. 2019 réznica |pot. 2019 ot réznica
11 kw. 2019 1l kw. 2018 ’ pot. 2018
wolumen sprzedazy (tgs ton) 3164 317,6 0% 2843 11% 600,7 601,44 0%
przychody 1786,3 1706,2 5% 1546,6 15% 14403 138557 4%
EBIT 51 339 50% 35,7 43% 1021 13457 -24%
EBITDA 78,5 51 54% 63,5 0,24 14468 17129 -16%

(PAP Biznes)

W 1l kw. 2019 roku obszar detaliczny wykazat zysk na poziomie operacyjnym w wysokosci 51 min PLN.
Znaczny wzrost wyniku operacyjnego w poréwnaniu z poprzednim kwartatem i w poréwnaniu z okresem
poréwnywalnym poprzedniego roku wynika z wyzszej marzy jednostkowej zrealizowanej na sprzedazy paliw
poprzez stacje wtasne CODO.

Wynik EBITDA obszaru detalicznego za Il kw. 2019 roku w wysokosci 78,5 min PLN jest o 23,6% wyzszy od
wyniku pierwszego kwartatu 2019 roku. Wyniki I i Il kw. 2019 roku uwzgledniajq zmiany ewidencji zwiqzane z
wprowadzeniem MSSF16. W efekcie tych zmian cze$¢ kosztow dzierzaw ujeto jako leasing dtugoterminowy, a w
konsekwencji pojawita sie dodatkowa amortyzacja oraz koszty finansowe.

Na koniec drugiego kwartatu 2019 roku grupa kapitatowa Lotos posiadata w swojej sieci 493 stacje paliw.
(PAP)

Koncesja dla ztoza Ztoczew mozliwa jeszcze w tym roku - Gtéwny Geolog Kraju

Dotozymy wszelkich staran, aby koncesja dla ztoza Ztoczew mogta by¢ uzyskana jeszcze w tym roku -
zapowiedziat wiceminister Srodowiska, petnomocnik rzqdu ds. polityki surowcowej panstwa i Gtéwny Geolog
Kraju Piotr Dziadzio.

Méwigc o koncesji dla ztoza Ztoczew zapewnit, ze dotozy wszelkich staran, aby koncesja mogta by¢ uzyskana
jeszcze w tym roku.

Na koncesje dla ztoza Ztoczew czeka PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna (PGE GiEK). Zasoby tego
ztoza - rozciggajqce sie na przestrzeni ok. 10 km na terenie kilku gmin - szacowane sq na kilkaset milionéw ton
wegla brunatnego. W opinii wtadz lokalnych w kontek$cie wyczerpania ztoza "Betchatow", ktérego zasoby majq
by¢ wykorzystane do 2038 roku, uruchomienie odkrywki w Ztoczewie warunkuje dalszy rozw6j potudniowo-
zachodniej czesci regionu todzkiego. (PAP)

Skarb Panstwa chce zmian w radzie nadzorczej PKO BP
Skarb Panstwa ztozyt wniosek w sprawie zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia PKO BP i
umieszczenia w porzqdku obrad punktow, dotyczqcych zmian w sktadzie rady nadzorcze;j.

Walne zgromadzenie zaplanowano na 17 wrze$nia 2019 r.

Akcjonariusze gtosowa¢ majq ponadto miedzy innymi nad doprecyzowaniem obecnych zasad wynagradzania
cztonkéw zarzqdu i cztonkéw rady nadzorczej banku. (PAP)

Spotka z grupy Play Communications przejeta firme 3S
P4, spotka z grupy kapitatowej Play Communications, zawarta przyrzeczong umowe kupna 100% akcji spotki
3S, a takze posredniego nabycia wszystkich akcji w spétkach zaleznych 3S.

Stronami sprzedajqcymi sq fundusz zarzqdzany przez Enterprise Investors oraz trzech zatozycieli 3S.

tqczna warto$¢ przedsiebiorstwa 3S i jego spotek zaleznych wynosi 96 min EUR (410 min PLN), natomiast
warto$¢ kapitatu wrasnego wynosi 78 min EUR (333 min PLN).

Nabycie zostato sfinansowane ze $rodkéw wtasnych oraz w oparciu o dostepne dla Play finansowanie
zewnetrzne.

Jak podano, przejecie Grupy 3S nie zmienia oczekiwan Play dotyczacych wyptaty dywidendy w 2020 r. na
podstawie wynikéw roku 2019.

Grupa 3S dziata w branzy telekomunikacyjnej od 2002 roku. Wybudowata wtasng sie¢ Swiattowodowq o
dtugosci okoto 3.800 km oraz klaster data center. Zapewnia ustugi telekomunikacyjne, kolokacji i ustug
chmurowych dla klientéw biznesowych.

W 2018 r. grupa 3S wygenerowata 88 min PLN skonsolidowanych przychodow i 32 min PLN EBITDA.
Zatrudnia okoto 250 oséb. (PAP)
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Odpisy w segmencie wydobycie obnizq wynik netto grupy Tauron za | p6tr. 0 218 min PLN

Tauron poinformowat, ze analizy w ramach testéw na utrate warto$ci aktywow grupy na 30 czerwca 2019 r.
wykazaty istotne zmiany w zakresie warto$ci odzyskiwalnej aktywow trwatych w segmencie wydobycie. Byty
one efektem aktualizacji zatozen techniczno-ekonomicznych, gtéwnie w zakresie planéw eksploatacji i
dostepnosci zt6z. Tauron w raporcie za | poétrocze 2019 r. utworzy w segmencie wydobycie odpisy z tytutu
utraty warto$ci na 269 min PLN. Szacunkowy wptyw na obnizenie skonsolidowanego wyniku netto wyniesie
218 min PLN.

W jednostkowym sprawozdaniu finansowym zostanie ujete utworzenie odpiséw z tytutu utraty wartosci akgji i
obligacji w Tauron Wydobycie w wysokosci 157 min PLN. Ponadto zgodnie z MSSF 9 "Instrumenty finansowe"
zostanie ujete utworzenie odpisu z tytutu oczekiwanych strat kredytowych dotyczgcych objetych przez spotke
obligacji wyemitowanych przez Tauron Wydobycie i pozyczek udzielonych spétce Tauron Wydobycie w
wysokosci 408 min PLN. tqczny szacunkowy wptyw odpiséw na obnizenie jednostkowego wyniku finansowego
netto wyniesie 477 min PLN.

Spotka zastrzegta, ze zaprezentowane wartosci majq charakter szacunkowy i mogq ulec zmianie.
Tauron opublikuje raport potroczny 16 wrze$nia 2019 r. (PAP)

Weglokoks przeprowadzi due diligence kopalni Janina pod kqtem finansowym i technicznym

Katowicki Weglokoks przeprowadzi due diligence nalezqcej do spotki Tauron Wydobycie kopalni Janina,
badajqc zaktad pod wzgledem finansowym i technicznym. Wyniki majq przesqdzi¢ o zainteresowaniu
Weglokoksu potencjalnym przejeciem kopalni. (PAP)

W potowie wrze$nia plan naprawczy spétki Tauron Wydobycie - Gaweda, ME

Na przetomie sierpnia i wrzeSnia ma by¢ gotowy wstepny raport z wnioskami dotyczqcymi aktualnej sytuacji i
perspektyw spétki Tauron Wydobycie, a plan naprawczy dla firmy powinien by¢ znany w potowie wrze$nia -
poinformowat wiceminister energii Adam Gaweda.

W rozmowie z dziennikarzami wiceszef resortu energii uznat za przedwczesne przesqdzanie, czy ktoras z kopaln
spotki mogtaby trafi¢ do innej firmy. Wstepne zainteresowanie w tej sprawie wyrazat wczesniej katowicki
Weglokoks.

Gaweda wskazat, ze analizowane jest m.in. to, czy w przysztosci bedqgcy w trakcie budowy nowy szyb kopalni
Sobieski (druga z kopali Tauronu) moze stuzyc takze kopalni Janina. Jesli tak, wowczas rozdzielanie tego bytoby
na tym etapie - zdaniem wiceministra - niewskazane.

Nowy zarzqd Tauronu Wydobycie dokonuje analizy kazdej z trzech kopalf spotki, by - jak méwit wiceminister -
"pozna¢ petnq diagnoze i przyczyny tego, ze wszystkie trzy kopalnie sq w do$é trudnej sytuacji”.

W ocenie wiceministra "trzeba przede wszystkim wszystkie te kopalnie postawi¢ na stabilne nogi; zbudowa¢
dobry filar, przyspieszy¢ te inwestycje, ktore byty roztozone w czasie, i ktére uniemozliwity wejscie w nowe
poktady, w nowe $ciany".

Tauron Wydobycie realizuje obecnie duze inwestycje. Najwazniejsze projekty to budowa szybu Grzegorz w
kopalni Sobieski (do 2023-24 roku), budowa poziomu 800 m w Janinie (do przetomu lat 2021/21) oraz
program inwestycyjny w Brzeszczach. Ich efektem ma by¢ zwiekszenie wydobycia i przywrdcenie rentownosci
dziatania.

W koncu maja br. grupa Tauron, ktérej moce wytworcze oparte sq obecnie przede wszystkim na weglu
kamiennym ogtosita, ze w perspektywie najblizszej dekady zamierza postawi¢ na nisko- i zeroemisyjne zrédta
energii - w 2030 r. ich udziat w miksie wytwérczym grupy ma przekroczy¢ 65%. Planowane sq inwestycje w
farmy wiatrowe na lgdzie (dodatkowe 900 megawatow mocy), farmy fotowoltaiczne (dodatkowe 300
megawatow) oraz zaangazowanie w budowe morskich farm wiatrowych. Planowane jest stopniowe wytgczanie
starych blokow weglowych.

Tauron - jak podano w maju - bierze tez pod uwage optymalizacje portfela inwestycyjnego oraz ograniczenie
dziatalno$ci w segmentach gérniczym i cieptowniczym. Analizowane sq m.in. opcje poszukiwania nabywcow
lub partneréw nie tylko dla kopalni Janinag, ale takze dla spotki Tauron Ciepto. (PAP)
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Weglokoks planuje w tym roku obrét weglem powyzej 3,5 min ton

Katowicki Weglokoks - wieloletni eksporter wegla, ktéry w ostatnich latach zajgt sie takze jego importem -
zaktada w tym roku tgczny obrét tym surowcem w postaci eksportu, importu i sprzedazy krajowej rzedu co
najmniej 3,5 min ton. Mniejszy niz przed rokiem bedzie import - ocenia spotka.

W ocenie Tomasza Heryszka, prezesa Weglokoksu, "hustawka i pewna histeria importowa, wygenerowana w
zesztym roku i rok wcze$niej spowodowata, ze rynek jest przesycony weglem z importu. Dzisiaj Polska jest w
pewnym sensie zasypana weglem importowanym, ktory bardzo czesto byt kupowany spekulacyjnie. To
powoduje, ze istnieje nadpodaz wegla importowanego. Dlatego w tej chwili nie ma takich potrzeb, abysmy
importowali wigksze wolumeny niz te, ktore mamy zakontraktowane". (PAP)

Wuyniki Alumetalu w Il kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

wyniki P
min PLN Il kow. 2019 kons. réznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 367,8 3751 -1,9% -18% -10% 7743 -12%
EBITDA 25,2 25,2 0,0% -37% 2% 50 -29%
EBIT 17,7 17 4,3% -45% 9% 34 -38%
zysk netto 13,2 14,6 -10,1% -47% -13% 282 -44%
marza EBITDA 6,9% 6,7% 0,13 -1,99 0,76 6,5% -1,51
marza EBIT 4,8% 4,5% 0,28 -2,34 0,80 4,4% -1,85
marza netto 3,6% 3,9% -0,32 -1,98 -0,12 3,6% -2,11

(PAP Biznes)

(PAP)

Archicom kupit grunt we Wroctawiu za 13 min PLN pod budowe ok. 240 mieszkaf

Spotka zalezna Archicomu zawarta umowe kupna nieruchomos$ci gruntowej o powierzchni 2,4 ha we
Wroctawiu, za 13 min PLN. Na zakupionej nieruchomo$ci planowana jest inwestycja mieszkaniowa
wielorodzinna na okoto 240 mieszkan.

Zakup nieruchomosci sfinansowany zostat ze srodkow spotki. (PAP)

Zysk EBITDA grupy Netia w Il kw. wynidst 114,3 min PLN, powyzej konsensusu
Grupa Netia wypracowata w I kw. 114,3 min PLN zysku EBITDA wobec 107,9 min PLN, ktérych spodziewali sie

analitycy ankietowani przez PAP Biznes. Konsensus odnosi sie do wynikow wedtug standardu rachunkowosci
MSSF 16, w ktérym spotka publikuje wyniki od poczgtku 2019 r.

Wynik EBITDA wedtug poprzedniego standardu (MSR 17) wyniost 90,1 min PLN i byt o 3% nizszy niz przed
rokiem. Analitycy ankietowani przez PAP Biznes szacowali, ze zysk EBITDA Netii zgodnie z MSR 17 wyniesie
84,5 min PLN - wynik okazat sie 0 6,7% wyzszy od oczekiwan.

Zysk operacyjny - wedtug MSR 17 - wyniost 19,3 mIn PLN i byt o 4,9% nizszy niz przed rokiem, a zysk netto
siegngt 16,4 min PLN, 0 40% wiecej r/r.

Przychody Netii wyniosty w Il kw. 325,6 min PLN i byty o 0,1% nizsze od oczekiwan analitykow, ktérzy
szacowali sprzedaz na 325,9 min PLN. Przychody Netii spadty rok do roku o 5%, ale spotka poprawita marze
zysku na sprzedazy, ktora wyniosta 35,9% wobec 30,7% rok wczesniej.

Przychody segmentu ustug dla biznesu spadty r/r o0 3%, do 175 min PLN, ze wzgledu na nieco nizszq sprzedaz
ustug gtosowych oraz szerokopasmowych, przy jednoczesnym wzroScie w obszarze transmisji danych.
Przychody detaliczne spadty o 7% do 145 min PLN.

Wolne przeptywy pieniezne na poziomie operacyjnym w Il kw. wyniosty minus 10,2 min PLN wobec dodatnich
przeptywow na poziomie 30 min PLN rok wcze$niej.

Gtownym powodem ujemnego poziomu wolnych przeptywow operacyjnych w Il kw. 2019 roku byly
zwiekszone naktady inwestycyjne zwigzane z realizacjq nowych kontraktow dla rynku B28, projektem
modernizacji sieci dostepowej oraz IT.

Wydatki inwestycyjne siegnety 100 min PLN wobec 61,1 min PLN przed rokiem, z czego 26 min PLN stanowity

inwestycje w modernizacje sieci dostepowej. Spotka podata, ze zobowigzania inwestycyjne nieujete w
sprawozdaniu na koniec czerwca spadty do 107 min PLN wobec 116 min PLN kwartat wcze$nie;j.
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Z koncem czerwca prawie 1,2 min gospodarstw domowych byto w zasiegu sieci internetu szerokopasmowego
Netii o przepustowosci 1 Gb/s. Okoto 960 tys. lokali byto zmodernizowanych lub w trakcie modernizacji w
ramach projektu ,Sieci XXI Wieku”, na ktory spotka wydata do czerwea 217 min PLN.

Na koniec pierwszego potrocza Netia Swiadczyta tqcznie 1,878 min ustug, o 20 tys. mniej niz na koniec marca.
Spadek byt wiekszy niz w poprzednich kwartatach, gdy Netia tracita po kilkana$cie tys. ustug.

Na wtasnej sieci Netia odnotowata kwartalny wzrost liczby $wiadczonych ustug o 5,7% do 1,208 min. Spotka
stracita jednak netto 26,5 tys. ustug $wiadczonych na sieciach innych operatoréw i na koniec czerwca
obstugiwata 670 tys. takich ustug.

Z koncem czerwca baza ustug gtosowych Netii liczyta 911,1 tys. linii, o 14 tys. mniej niz kwartat wczesniej -
skala spadku byta podobna jak w poprzednich okresach.

Liczba ustug szerokopasmowych $wiadczonych przez spotke spadta o 7 tys. do 593,9 tys. Netii udato sie
pozyska¢ netto 500 klientéw na sieci wtasnej - liczba ta wzrosta do 413,2 tys. odbiorcéw. Spadek o 7,6 tys.
$wiadczonych ustug miat miejsce na sieciach obcych (do 180,7 tys.).

W 11 kw. liczba aktywnych klientow ustug telewizyjnych Netii wzrosta do 225,9 tys., czyli o 4,3 tys. ustug wobec
pierwszego kwartatu. Byt to nieznacznie nizszy wzrost niz w poprzednich kwartatach.

Na koniec czerwca Netia $wiadczyta 125,4 tys. gtosowych ustug mobilnych, o 4,3 tys. mniej niz kwartat
wczesniej.

Srednie miesieczne przychody (ARPU) na klienta detalicznego Netii wyniosty 56 PLN, o 1 PLN mniej niz kwartat
wczesniej. Spotka $wiadczyta na koniec czerwca 1,38 min ustug dla klientéw detalicznych. (PAP)

IMC wyptaci dywidende zaliczkowq na poziomie 0,45 EUR na akcje
Rada dyrektorow grupy rolniczej IMC zadecydowata o wyptacie dywidendy zaliczkowej na poziomie 0,45 EUR
na akcje. tgcznie na ten cel trafi ponad 14,9 min EUR.

Dzien prawa do dywidendy zostat ustalony na 22 sierpnia, a jej wyptata ma nastgpi¢ 29 sierpnia.

W ubiegtym roku spétka wyptacita 0,34 EUR dywidendy na akcje. (PAP)
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22 sierpnia PKP Cargo
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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 Indywidualnych

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"), dziatajgcy 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 staranno$ci i rzetelnosci, jednak DM PKO BP nie gwarantuje, ze informacje zawarte w Publikacji sq w petni doktadne i kompletne.
DM PKO BP nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.

DM PKO BP informuje, iz inwestowanie srodkéw w instrumenty finansowe wiqze sie z ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych $rodkow.

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 OM PKO BP informuje, ze przedmiotowq ustuge maklerskq $wiadczy klientom zgodnie z obowigzujgcym
»Regulaminem $wiadczenia ustugi sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym 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 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 wtasnych

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 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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