Dziennik

o
l - Dom Maklerski
30 sierpnia 2019 r. “n

Komentarz dnia:

CD Projekt zaraportowat dobre wyniki za drugi kwartat 2019. Spétka ujawnita imponujgce dane
o przedsprzedazy gry Cyberpunk 2077. Pozytywnie oceniamy rowniez wyniki Bogdanki, ktére
okazaty sie lepsze od przedwstepnych danych, dzieki nizszym kosztom. Pozytywnie zaskoczyt
rowniez Unibep, raportujgc w drugim kwartale wysokie marze oraz silny bilans. Negatywnie z
kolei zaskoczyty wyniki Apatora, gtdwnie w segmencie energii elektrycznej.

WIG30:

CCC - NWZ CCC zdecyduje o zmianie roku obrotowego
CD Projekt - Wyniki CD Projektu w Il kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
Cyfrowy Polsat - Cyfrowy Polsat nadal liczy na 1,3-1,5 mld PLN przeptywéw pienieznych w '19

Energa - Spétka Energi zawigzata rezerwe, jej szacowany wptyw na EBITDA grupy za | p6t '19 to
31,2 min PLN

JSW - Pozar w kopalni JSW uszkodzit naped tasmociqgu i utrudnit transport wegla

Orange Polska - Orange Polska sprzedat kompleks nieruchomos$ci w Warszawie za okoto 350
min PLN

PGNiG - PGNiG dostarczy tadunek skroplonego gazu ziemnego na Ukraine
PKP Cargo - PKP Cargo w cigqu 2-3 lat chce uruchomi¢ seryjng produkcje wagonoéw

PZU - PZU ma umowy o PPK z pracodawcami zatrudniajgcymi tqcznie ponad 100 tys.
pracownikow

PZU - PZU podtrzymuje plan wzrostu ROE ze strategii do 20

Pozostate informacje:

Agora - Agora ma oferte zwiekszenia zaangazowania w Online Technologies HR do 79,8% z
46,15%

AmRest - AmRest podtrzymuje po | potroczu cele na 2019 rok
Apator - Wyniki Apatora w Il kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

Bogdanka - Bogdanka miata 197,9 min PLN skons. zysku netto w | pot. '19, wyzej od
szacunkéw

Play: powro6t do trendu wzrostowego
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Kurs wyszedt gorq z krotkoterminowego kanatu spadkowego przetamujgc jednocze$nie opor
na 33,82 zt. Minimalny zasieg dla ruchu w gore mozna oszacowa¢ na 35,12 - 35,65 zt a
potencjalny na 38,27 - 39,31 z. Wsparciem, ktorego utrzymanie jest kluczowe dla
kontynuacji trendu wzrostowego jest 31,80 zt.

Indeksy GPW

WIG otw. 54 900,5
WIG zam. 552731
obrot (mln PLN) 7242
WIG 20 otw. 20509
WIG 20 zam. 2 069,3
FW?20 otw. 20410
FW20 zam. 2 067,0
mWIG40 otw. 3676,1
mWIG40 zam. 3701,0
Najwieksze wzrosty kurs
Bogdanka 36,50
Ten Square Games 138,00
Eurocash 19,96
PKP Cargo 27,20
JSW 28,88
Najwieksze spadki kurs
LiveChat Software 36,60
Polenergia 25,80
Alumetal 34,50
Pekao 93,62
Netia 4,50
Najwyzsze obroty kurs
Nornickel 23,44
CD Projekt 248,20
PzZU 36,24
Erste Group 29,32
OTP Bank 11 950,00

Indeksy zagraniczne

BUX 38 706,6
RTS 12849
PX50 1031,0
DJIA 26 362,3
NASDAQ 79734
S&P 500 29246
DAX XETRA 118389
FTSE 71843
CAC 40 5 450,0
NIKKEI 20 460,9
HANG SENG 257035

Waluty i surowce

L . WIBOR 3m (%) 98,33

EUR/PLN 4,395
USD/PLN 3972
EUR/USD 1,107
miedz (USD/t) 57220
miedz (PLN/t) 227269

ropa Brent (USD/bbl) 61,08

zmiana
-2,2%
0,8%
-11,6%
-2,3%
0,9%
-2,8%
0,8%
-2,0%
0,7%

zmiana
10,9%
7,8%
6,2%
4,4%
4,3%

zmiana
-5,7%
-3,7%
-2,0%
-2,0%
-1,3%

obrot

zmiana
0,0%
1,4%
0,7%
1,3%
1,5%
1,3%
1,2%
1,0%
1,5%
-0,1%
0,3%

zmiana
0,0%
0,0%
0,2%
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1,0%
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WIG30:

CCC NWZ CCC zdecyduje o zmianie roku obrotowego
NWZ CCC zdecyduje w sprawie zmiany roku obrotowego i podatkowego oraz zwigzanych z tym zmian statutu
spotki - wynika z projektu uchwaty na NWZ zwotanego na 26 wrzes$nia. Rok obrotowy i podatkowy CCC miatby
sie rozpoczyna¢ 1 lutego danego roku kalendarzowego.
W uzasadnieniu zarzqd CCC podat, ze celem zmian jest zharmonizowanie roku obrotowego i podatkowego z
sezonami modowymi (m.in. kwestia sezonowosci i rozliczenia kolekgji).
W zwiqzku z powyzszym, rok 2020 bedzie miat 13 miesiecy, a rok obrotowy od 2021 rozpocznie sie 1 lutego -
napisano. (PAP)

CD Projekt Wuyniki CD Projektu w Il kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

wyniki o S *

min PLN Il kw. 2019 kons. roznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 1335 94 42,0% 44% 65% 2144 27%
EBITDA 47,7 28,1 69,5% 38% 62% 77,2 21%
EBIT 394 21 88,1% 18% 92% 60 -2%
zysk netto j.d. 339 18,6 82,6% 15% 90% 51,7 -1%
marza EBITDA 35,7% 29,9% 577 -1,47 -0,74 36,0% -1,81
marza EBIT 29,5% 22,2% 7,30 -6,38 413 28,0% -8,41
marza netto 25,4% 19,7% 5,68 -6,38 338 24,1% -7,02

wyniki I kw.i 1l kw. 2019 roku wedtug MSSF 16
* dane historyczne wedtug MSR 17

(PAP Biznes)

Jak podano, przychody ze sprzedazy ustug spotki w Il kw. wyniosty 31,7 min PLN wobec 20 tys. PLN przed
rokiem - w ramach realizowanej kampanii promocyjnej gry "Cyberpunk 2077" spétka nawigzata Scistq
wspotprace z wybranymi partnerami wydawniczymi wigzqgcq sie m.in. z partycypacjqg w kosztach prowadzonej
kampanii marketingowej gry. W efekcie w sprawozdaniu za pierwsze potrocze 2019 r. nastqpit znaczqcy wzrost
przychodow ze sprzedazy ustug nie majgcy odzwierciedlenia w danych poréwnawczych z poprzednich
okresow.

Grupa podata, ze w pierwszym poétroczu pozycja bilansowa "rozliczenia miedzyokresowe przychodéw" wzrosta
0 57,7 min PLN, czyli 0 220,4%, gtdwnie za sprawq "bardzo udanego startu akcji preorderowej gry "Cyberpunk
2077" na cyfrowych platformach dystrybucji gier PC". Pozycja ta dotyczy gtéwnie gry "Cyberpunk 2077" oraz
w mniejszym stopniu gry "Wiedzmin 3: Dziki Gon" na platforme przeno$ng Nintendo Switch, a takze rozliczen z
tytutu dotacji.

Przedsprzedaz gry Cyberpunk 2077 na wszystkie platformy ruszyta po czerwcowej prezentacji gry na targach
E3. W lipcu spétka podata, ze co trzecia kopia gry zamawiana jest w ramach przedsprzedazy w dystrybucji
cyfrowej za posrednictwem sklepu GOG, ktérego wiascicielem jest CO Projekt. Do grupy trafia 100%
przychodéw ze sprzedazy gry na GOG - w przypadku zewnetrznych platform CD Projekt ptaci prowizje za
dystrybucje gry.

Rozliczenia miedzyokresowe przychodoéw segmentu GOG wzrosty w Il kw. 0 10,8 min PLN do 14,9 min PLN.

Przeptywy operacyjne netto grupy w Il kw. byty dodatnie i wyniosty 46,9 min PLN, wobec ujemnych
przeptywow na poziomie 12,1 min PLN rok wcze$niej.

Z koncem czerwca grupa miata dostep tqcznie do 529,6 min PLN gotowki oraz lokat bankowych powyzej trzech
miesiecy, 0 129,3 min PLN mniej niz na koniec marca. Gtéwnym czynnikiem, ktory spowodowat zmniejszenie
tgcznej wysokosci srodkow pienieznych i lokat w grupie byta wyptata 13 czerwca dywidendy za rok 2018
(100,9 min PLN).

Naktady na prace rozwojowe w Il kw. wyniosty 34,6 min PLN, wobec 25,2 min PLN kwartat wcze$niej. tgczne
naktady wykazane w bilansie spotki wzrosty na koniec czerwca do 291,8 min PLN z 264,4 min PLN na koniec
marca.
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Segment CD Projekt Red, zajmujqcy sie produkcjq gier komputerowych, wypracowat w Il kw. - wedtug wyliczen
PAP Biznes - 91,6 min PLN przychodow do zewnetrznych klientow, o 52% wiecej r/r. Zysk netto wyniost 31,7
min PLN, czyli wzrést o 6,5% r/r.

Spotka podata, ze w | potroczu tego roku sprzedata wiecej kopii gry "Wiedzmin 3" niz w analogicznym okresie
2018 roku.

Przychody drugiego segmentu grupy - dystrybutora cyfrowych wersji gier komputerowych GOG - wzrosty rok
do roku 0 21,9% do 47,3 min PLN. Zysk netto siegnat 2,1 mIn PLN wobec straty 0,3 mIn PLN rok wcze$nie;j.

Spotka od poczqtku 2019 roku publikuje wyniki z uwzglednieniem standardu rachunkowego MSSF 16.
Historyczne dane nie zostaty przeksztatcone. (PAP)

Cyfrowy Polsat nadal liczy na 1,3-1,5 mld PLN przeptywéw pienieznych w '19

Cyfrowy Polsat nadal liczy na 1,3-1,5 mld PLN wolnych przeptywéw pienieznych w 2019 roku. Spétka
spodziewa sie utrzymania presji na oczyszczony wynik EBITDA m.in. ze wzgledu na wzrost kosztéw energii
elektryczne;j.

W marcu Ostap-Tomann, cztonek zarzqdu ds. finansowych grupy podata, ze liczy na 1,3-1,5 mld PLN wolnych
przeptywow pienieznych w catym roku.

Po pierwszym pétroczu 2019 roku przeptywy, po wytqczeniu kosztow odsetek, wyniosty 560 min PLN i byty o
16,3% nizsze niz przed rokiem. Przeptywy za ostatnie cztery kwartaty tqcznie siegnety 1,385 mld PLN i byty o
7,4% nizsze niz w 2018 roku.

Zysk EBITDA grupy po pierwszym poétroczu, skorygowany o wptyw konsolidacji Netii oraz wdrozenie standardu
rachunkowego MSSF 16, spadt rok do roku o 3,5% do 913 mln PLN. W ocenie Ostap-Tomann, presja na wynik
bedzie sie utrzymywata m.in. ze wzgledu na wyzsze koszty energii.

Dyrektor ds. relacji inwestorskich Cyfrowego Polsatu, Grzegorz Para, wyja$nit, ze wyzsze koszty energii to efekt
zar6bwno ptatnos$ci przez grupe wyzszych rachunkoéw jak i zawigzanych rezerw. Przedstawiciele spétki podali, ze
kwartalne koszty energii sq w tym roku o kilkanascie mln PLN wyzsze niz w analogicznych okresach 2018 roku.

Grupa liczy na odbicie na rynku reklamy w drugiej potowie roku - przedstawiciele Cyfrowego Polsatu
podtrzymali oczekiwania niskiego jednocyfrowego wzrostu wartosci rynku, pomimo, ze w pierwszym pétroczu
wydatki na reklame i sponsoring w Polsce spadty rok do roku o 1,8% do 2,16 mld PLN.

Para dodat, ze nie liczy na duzy wptyw kampanii przed wyborami parlamentarnymi na warto$¢ rynku
telewizyjnego.

Cyfrowy Polsat nadal jest w trakcie planowania zmian w ofercie dla klientéw, natomiast, jak podat cztonek
zarzqdu Maciej Stec - decyzja w tej sprawie zapadnie w kolejnych tygodniach i bedzie zwiqgzana z
uruchomieniem nowego systemu informatycznego. Pod koniec czerwca Zygmunt Solorz, wiekszo$ciowy
akcjonariusz Cyfrowego Polsatu, zapowiedziat, ze firma podwyzszy ceny jesieniq, Sladem konkurentow.

Dodat, ze nowy, zintegrowany system informatyczny - nad ktérym od 2016 roku pracuje Huawei - moze zaczqé
dziata¢ jesieniq lub, w razie opdznienia, na poczqtku przysztego roku.

Stec poinformowat jednocze$nie, ze ewentualne opdznienie niekoniecznie musi oznacza¢, ze Cyfrowy Polsat nie
wprowadzi na jesieni zmian w ofercie. (PAP)

Spotka Energi zawiqgzata rezerwe, jej szacowany wptyw na EBITDA grupy za | p6t '19 to 31,2 min PLN
Energa-Obroét zawigzata rezerwe w wysokosci 31,2 mIn PLN, jej szacowany wptyw na wynik EBITDA grupy
Energa za | p6t 19 wynosi 31,2 min PLN.

Jak podata spétka rezerwa zostata zawigzana w celu zabezpieczenia $rodkéw finansowych na ewentualng
konieczno$¢ zaptaty w przysztosci wszelkich kar umownych wynikajgcych z ramowych uméw sprzedazy praw
majgtkowych wynikajgcych ze $wiadectw pochodzenia. Na dzied dzisiejszy utworzona rezerwa w catosci
zabezpiecza roszczenia wobec spotki Energa-Obrét SA na okoliczno$¢ ewentualnej ich przysztej zaptaty

Energa podata, ze zwiqzanie rezerwy nie jest rownoznaczne ze zmiang stanowiska prezentowanego przez
Energa-Obroét co do niewazno$ci umoéw, a spotce przystuguje prawo do whniesienia skargi kasacyjnej od ww.
prawomocnego wyroku.

Energa-Obroét zawarta dotychczas pie¢ ugdd z pozwanymi farmami wiatrowymi, a takze prowadzi spory
sqdowe oraz negocjacje z innymi podmiotami, ktorych wynikiem moze byc¢ zawarcie kolejnych ugdd, ftj.
ostateczne polubowne zakonczenie sporow.
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Energa Obrot we wrze$niu 2017 roku zaprzestata realizacji 22 niekorzystnych dla spotki ramowych uméw
sprzedazy zielonych certyfikatow i ztozyta wnioski do sqdu o stwierdzenie ich niewaznosci. Szacowata swoje
roszczenia z tego tytutu w ciggu trzech lat na okoto 600 min PLN.

Zarzqd Energa Obroét ocenit wtedy, ze umowy sqg niewazne z uwagi na okoliczno$¢, ze zobowigzywaty one do
zawierania umoéw sprzedazy praw majgtkowych z pominieciem trybu przetargowego okre$lonego przepisami
ustawy z dnia 29 stycznia 2004 r. Prawo zamoéwien publicznych. Spotka powotata sie na opinie prawne,
zgodnie z ktorymi istniejg powazne argumenty przemawiajqce za uznaniem, ze umowy sq niewazne, w zwiqzku z
razqcym naruszeniem prawa przy ich zawieraniu. (PAP)

Pozar w kopalni JSW uszkodzit naped tasmociggu i utrudnit transport wegla
Srodowy pozar w modernizowanym zaktadzie przerobki wegla kopalni Knuréw powaznie uszkodzit naped

jednego z dwoch tasmociggow, ktorym dostarczany jest wegiel. Tym samym utrudniony zostat transport
urobku z dotu do zaktady przerébczego.

Spoétka nie podata informaciji, jak dtugo moze potrwa¢ naprawa uszkodzen spowodowanych pozarem oraz jak
problemy z transportem wegla do zaktadu przerébczego wptywajq na wielko$¢ produkcji wegla w kopalni. Jak
dotqd nie podano takze, na ile pozar skomplikowat prace przy trwajgcej obecnie modernizacji zaktadu
przerébczego, ktéra zgodnie z dotychczasowym planem powinna zakonczy¢ sie w maju przysztego roku.

Ruch Knurow jest cze$ciq kopalni Knurow-Szczygtowice, nalezqcej do Jastrzebskiej Spotki Weglowej. Jak podata
straz pozarna, w $rode wieczorem w Knurowie wybucht grozny pozar. W trudnej, prowadzonej w warunkach
silnego zadymienia, akcji gasniczej uczestniczyto kilkudziesieciu strazakéw. Z wysokiego na ponad 30 metréow
budynku tzw. ptuczki, gdzie trafia wydobyty z dotu wegiel, bezpiecznie ewakuowano 19 oséb.

W czwartek rzeczniczka JSW Katarzyna Jabtonska-Bajer poinformowata, ze uszkodzeniu ulegt naped jednej w
dwdch tasm, ktorymi dostarczany jest do zaktadu przerébcezego urobek z dotu. Dodata rowniez, ze trwajq prace
zwigzane z wymiang uszkodzonych czesci, a wielko$¢ ewentualnego niedoboru produkcji, wynikajgcego z
pozaru, powinna by¢ znana w poniedziatek. (PAP)

Orange Polska sprzedat kompleks nieruchomosci w Warszawie za okoto 350 min PLN
Orange Polska podpisat z Hockley umowe sprzedazy kompleksu nieruchomosci zlokalizowanych w centrum
Warszawy przy ulicach Nowogrodzkiej i Sw. Barbary za 81 min euro (okoto 350 min PLN).

Wptywy z transakcji sprzedazy zasilg Srodki pieniezne spotki w trzecim kwartale. Spotka chee poinformowac o
spodziewanym wptywie transakcji na sprawozdania finansowe tak szybko jak to mozliwe.

W celu zapewnienia sobie odpowiedniego czasu na przeniesienie infrastruktury sieciowej znajdujgcej sie w
kompleksie, operator telekomunikacyjny bedzie wynajmowat jego cze$¢ do 2026 r.

W komunikacie podano, ze w 2018 r. i dotychczas w 2019 r. Orange Polska sprzedat nieruchomosci za tqczng
kwote ponad 650 min PLN.

Szacowana warto$¢ rynkowa portfela nieruchomos$ci spoétki przeznaczonego do sprzedazy w przysztosci
przekracza 1 mld PLN. (PAP)

PGNiG dostarczy tadunek skroplonego gazu ziemnego na Ukraine
Polskie Gérnictwo Naftowe i Gazownictwo do konca 2019 r. dostarczy tadunek skroplonego gazu ziemnego

ukrainskiemu partnerowi- firmie Energy Resources of Ukraine. Bedzie to tadunek po regazyfikacji zakupiony
wczesniej z USA.

Spoétka poinformowata, ze metanowiec z zakupionym tadunkiem przyptynie do Terminalu LNG im. Prezydenta
Lecha Kaczynskiego w Swinoujsciu na poczgtku listopada 2019 roku. Skroplony gaz ziemny po regazyfikacji
wttoczony zostanie do polskiego systemu przesytowego w Swinouj$ciu, a nastepnie przekazany na Ukraing
przez graniczne potqczenie gazociggowe w Hermanowicach do ERU

Prezes PGNIG Piotr Wozniak zaznaczyt, ze jedynym obecnie ograniczeniem w rozwinieciu eksportu na Ukraine
na jeszcze szerszq skale jest przepustowo$¢ gazociggow w Polsce na kierunku Slgsk - Podkarpacie. Dodat, ze
spotka liczy na rozbudowe przepustowosci tych gazociggoéw najpozniej w 2021 roku

Yaroslav Mudryy, dyrektor ERU Trading, wskazat, ze zakontraktowany wolumen zostanie wprowadzony do
systemu i przechowywany w celu pozniejszego dostarczenia konsumentom w sezonie zimowym. Zaznaczyt
rowniez, ze nie wykluczona jest pozniejsza odsprzedaz amerykanskiego LNG do krajow takich jak Wegry,
Rumunia, a nawet Motdawia.
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PGNIG i ERU wspétpracujq od kilku lat. W sierpniu 2016 roku PGNIG eksport gazu na Ukraine, gdzie odbiorcq
byt ukrainski partner handlowy. W przesztosci obie firmy dostarczaty wspoélnie gaz ziemny na potrzeby wiasne
ukrainskiego operatora sieci przesytowych i magazynéw Ukrtransgaz. (PAP)

PKP Cargo w ciggu 2-3 lat chce uruchomic¢ seryjnqg produkcje wagonéw
PKP Cargo zamierza w ciggu 2-3 lat uruchomi¢ seryjng produkcje wagonéw w bytej fabryce wagonéw w
Gniewczynie na Podkarpaciu.

Witold Bawor z zarzqdu PKP Cargo poinformowat, ze spotka zaktada iz podstawowym produktem bedzie wagon
typu weglarka, co pozwoli na wymiane podstawowego taboru.

PKP przewiduje réwniez, ze zaktad bedzie na tyle elastyczny, iz bedzie dostosowany do zabezpieczenia
aktualnych potrzeb rynku, ktore sie w danym momencie pojawiq. Spotka mysli rowniez o wejsciu w segment
przewozow intermodalnych, co oznacza budowe platform intermodalnych. Bawor nie wykluczyt, ze w zaktadzie
bedq powstawac inne wagony specjalistyczne w krétkich seriach.

W kwietniu tego roku Agencja Rozwoju Przemystu i PKP Cargo podpisaty w Rzeszowie list intencyjny w
sprawie wspdtpracy przy produkcji wagonow towarowych, ktére majq powstawa¢ w bytej fabryce wagonow w
Gniewczynie. Prezes PKP Cargo Czestaw Warsewicz méwit wtedy, ze podpisanie listu wpisuje sie w realizacje
strategii spétki, ktéra do 2036 r. musi wymieni¢ wszystkie wagony na tzw. ciche.

Obecnie az 70% wagondéw towarowych ma ponad 30 lat. (PAP)

PZU ma umowy o PPK z pracodawcami zatrudniajgcymi fqcznie ponad 100 tys. pracownikéw

Grupa PZU podpisata umowy o zarzqdzanie PPK z pracodawcami zatrudniajgcymi tqcznie ponad 100 tys.
pracownikow. PZU informowato wcze$niej, ze liczy na 30-proc. udziat w rynku pracowniczych plandw
kapitatowych (PPK). (PAP)

PZU podtrzymuje plan wzrostu ROE ze strategii do '20
PZU podtrzymuje plan wzrostu wskaznika ROE okreslonego w strategii na lata 2017-2020, nie bedzie jednak
dqzyt za wszelkq cene do zdobycia zaktadanego udziatu w rynku.

Obecnie udziat rynkowy w ubezpieczeniach majgtkowych PZU wynosi 33,5%. PZU planowat w strategii, ze do
2020 roku wzro$nie on do 38%.

Prezesa PZU, Pawta Suréwki podtrzymat plan wzrostu wskaznika ROE do ponad 22% Obecnie wynosi on
20,3%.

Podtrzymat réwniez m.in. plan zej$cia w 2020 roku do 6,5% wskaznika kosztow administracyjnych. Po |
potowie 2019 roku wynosi on 6,6%. (PAP)
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Agora ma oferte zwiekszenia zaangazowania w Online Technologies HR do 79,8% z 46,15%
Agora otrzymata oferte nabycia 32 istniejgcych udziatéw i 15 nowo utworzonych udziatdbw w kapitale
zaktadowym Online Technologies HR za 7,7 min PLN.

W przypadku zawarcia umowy inwestycyjnej na warunkach przedstawionych w ofercie udziat Agory w Online
Technologies wzréstby do 79,8% z aktualnych 46,15%.

Agora zostata udziatowcem spotki Online Technologies w 2012 roku, gdy objeta 48 udziatow.

Spotka oferuje klientom narzedzie HRLink. pl dostepne w modelu abonamentowym, inne ustugi informatyczne
zwiqzane z procesem rekrutacji np. ustugi z zakresu tworzenia zaktadek czy stron www po$wieconych karierze
oraz posrednictwo w sprzedazy ustug portali i mediow rekrutacyjnych.

Przychody Online Technologies w 2018 roku wyniosty 5,5 min PLN, a wynik netto 104 tys. PLN. (PAP)

AmRest podtrzymuje po | p6troczu cele na 2019 rok
Grupa AmRest podtrzymuje po pierwszym poétroczu cele catoroczne dotyczqce liczby otwaré restauracji, tempa
wzrostu przychodow i wysoko$ci marzy EBITDA.

Spotka podtrzymuje cel wzrostu przychodéw w tempie ok. 25-30% r/r i utrzymania marzy EBITDA.
Jak powiedzieli przedstawiciele spotki, trzeci kwartat przebiega dobrze.

W pierwszym poétroczu 2019 roku przychody grupy AmRest wzrosty o 30,4% r/r do 927,7 min euro. Marza
EBITDA (bez MSSF16) spadta 0 0,2 p.p. do 10,2%.

Spoétka podtrzymuje, ze otworzy w tym roku ok. 300 restauracji brutto. W | potowie roku otwarte zostaty 84
lokale.

W catym roku naktady inwestycyjne, bez uwzglednienia M&A, majg wynie$¢ ok. 250 min euro.

Prezes poinformowat, ze AmRest bedzie szukat dalszych mozliwosci akwizycji, ale skupia sie teraz na integracji
przejetych niedawno podmiotéw i osigganiu synergii.

Spoétka zadowolona jest m.in. z wynikéw Starbucks w Niemczech, ktéry ma za sobq dwa najlepsze kwartaty od
czasu przejecia biznesu w 2016 roku.

Przedstawiciele spotki poinformowali, ze integracja Sushi Shop przebiega zgodnie z planem, a jej koszty bedq
obcigzac tegoroczne wyniki grupy. (PAP)

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

wyniki ..
min PLN il k. 2019 kons. roznica r/r kw/kw YTD 2019 r/r
Przychody 2108 206,4 21% 4% -1% 4233 8%
EBITDA 329 328 0,4% -8% -1% 66,2 2%
EBIT 19,9 21,7 -8,2% -21% -8% 41,6 -7%
zysk netto j.d. 14,7 16,2 -9,3% -271% -3% 299 -13%
marza EBITDA 15,6% 15,9% -0,26 -2,00 -0,07 15,6% -1,03
marza EBIT 9,4% 10,5% -1,05 -3,02 -0,73 9,8% -1,63
marza netto 7,0% 7,8% -0,87 -3,02 -0,18 7,1% -1,78

(PAP Biznes)
(PAP)

Bogdanka miata 197,9 min PLN skons. zysku netto w | pot. '19, wyzej od szacunkéw

Bogdanka miata w pierwszym pétroczu 2019 roku 197,9 min PLN zysku netto oraz 434,4 min PLN EBITDA,
wobec 66,4 min PLN zysku netto i 278,6 min PLN EBITDA rok wcze$niej. Wynik jest wyzszy od wczesniejszych
szacunkow, ktore wskazywaty na 187,7 min PLN zysku oraz 421,8 min PLN EBITDA.

Zysk operacyjny wynidst w | potowie 241,8 min PLN wobec szacowanego zysku 229,2 min PLN i 78 min PLN
zysku rok wczesniej.

Przychody w | pétroczu wyniosty 1.098.336 min PLN, wstepnie szacowano je tez na 1.098,4 min PLN. Rok
wcze$niej przychody wyniosty 855,9 min PLN.
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W samym Il kw., grupa miata 557,5 min PLN przychodéw (wzrost o 21,9% r/r), 211,6 min PLN EBITDA (wzrost
0 40% r/r), 113,8 min PLN EBIT (wigecej 0 129,8% r/r) oraz 88 min PLN zysku netto (wiecej 0 103,7% r/r).

Rentownos$¢ EBIT w Il kw. wyniosta 20,4%, tj. 0 9,6 p.p. wiecej niz w Il kw. poprzedniego roku. Rentowno$¢
EBITDA byta wyzsza od osiggnietej w analogicznym okresie 2018 r. i wyniosta 37,9%.

Produkcja wegla w 1l kwartale 2019 roku wyniosta 2.293 tys. ton, a sprzedaz 2.405 tys. ton. Rok wczesniej
produkcja wynosita 2.424 tys. ton, a sprzedaz 2.374 tys. ton.

W pierwszym poétroczu 2019 r. Bogdanka przeznaczyta na inwestycje 165,6 min PLN. Plan na 2019 r. obejmuje
inwestycje rozwojowe, w tym zakupy maszyn i urzqdzen, ich modernizacje i remonty, rozbudowe obiektu
unieszkodliwiania odpadoéw wydobywczych oraz operacyjne, w tym wykonywanie i modernizacje wyrobisk w
polu Bogdanka, Nadrybie i Stefanow. (PAP)

US zaliczyt spotce zaleznej Ciechu 30,8 min PLN nadptaty na poczet zobowiqzania podatkowego

Urzqd Skarbowy Warszawa-Srodmiescie zaliczyt posiadanq przez Verbis Eta - spétke zalezng Ciechu -
wierzytelno$¢ o zwrot podatku VAT w wysokosci 30,77 min PLN na poczet spornego zobowigzania
wynikajqcego z decyzji Matopolskiego Urzedu Celno-Skarbowego.

Kwota spornego zobowigzania wynosi 30,77 min PLN.

Verbis Eta zamierza kontynuowaé spér z Matopolskim Urzedem Celno-Skarbowym w zwiqzku z wydanq przez
ten urzqd decyzjq. (PAP)

Portfel zaméwien Izostalu wynosi ok. 630 min PLN z terminem realizacji 18 miesiecy
Aktualny portfel zamoéwien grupy Izostalu wynosi okoto 630 min PLN z terminem realizacji przez najblizszych
18 miesiecy.

Potowe backlogu stanowiq zaméwienia z Gaz-Systemu, natomiast pozostata cze$¢ to inni odbiorcy zaréwno
krajowi, jak i zagraniczni.

W pierwszym poétroczu 2019 przychody grupy spadty o 1,7% do 389,8 min PLN. Zysk netto zwiekszyt sie o
5,89% do 7,42 min PLN. (PAP)

Projprzem Makrum pracuje nad akwizycjq
Prezes Projprzemu Piotr Szczeblewski poinformowat, ze spoétka przyglgda sie wielu spotkom i prowadzi
rozmowy na temat akwizycji. Dodat, ze Projprzem Makrum chce nadal wyptaca¢ dywidende.

W 2017 roku Projprzem kupit za 31 min PLN od swojego akcjonariusza, grupy Immobile, 100% udziatow spotki
Makrum Project Management.

W przyjetej pod koniec 2017 roku strategii Projprzem zaktadat dalszq ekspansje geograficzng sprzedazy
produktow wirasnych oraz rozszerzanie portfolio produktéw przemystowych dzieki akwizycjom.

W potowie czerwca 2019 roku akcjonariusze Projprzemu Makrum zdecydowali o wyptacie 3,59 min PLN
dywidendy z zysku za 2018 rok, czyli 0,6 PLN na akcje. Oniem nabycia prawa do dywidendy bedzie 12
wrzesnia, a jej wyptata nastapi 26 wrze$nia 2019 roku.

Projprzem Makrum prowadzi obecnie inwestycje o wartosci 20 min PLN w rozbudowe zaktadu produkcyjnego
w Koronowie. Szczeblewski poinformowat, ze zakonczenie inwestycji planowane jest w potowie 2020 roku.
Projekt pozwoli na podwojenie produkcji. W zaktadzie w Koronowie produkowane bedg systemy
przetadunkowe i parkingowe.

Prezes spodziewa sie, ze dzieki m.in dwucyfrowej zwyice sprzedazy tego segmentu spétce uda sie w catym
2019 roku osiqgnq¢ przychody zblizone do 2018 roku, gdy wyniosty 261,9 min PLN. Po pierwszym pétroczu
2019 roku przychody spotki spadty do 102,3 min PLN ze 122,9 min PLN.

W ocenie Szczeblewskiego duzy wptyw na znizke przychodéw w ciggu 6 miesiecy 2019 roku miat spadek
sprzedazy w segmencie budownictwa przemystowego. Rok wcze$niej segment ten realizowat bowiem dwa duze
kontrakty. (PAP)
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Wuyniki Unibepu w Il kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
wyniki

min PLN Il fow. 2019 kons. roznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 395,0 4433 -10,9% -11% 20% 7246 -11%
EBITDA 11,7 111 5,5% 127% 71% 18,6 -41%
EBIT 79 8,1 -2,71% 202% 125% 11,4 -57%
zysk netto j.d. 4,6 6 -229% -2% 140% 6,5 -12%
marza EBITDA 3,0% 2,5% 0,49 1,80 0,89 2,6% -1,31
marza EBIT 2,0% 1.8% 0,20 1,40 0,93 1,6% -1,68
marza netto 1,2% 1,3% -0,16 0,11 0,58 0,9% -2,00

(PAP Biznes)
(PAP)

Backlog Unibepu na koniec czerwca wynosit 2 mld PLN
Portfel zamowieA Unibepu w czesci budowlano-infrastrukturalnej na koniec czerwca wynosit ok. 2 mld PLN, z

czego 850 min PLN przypada na Il potrocze 2019. Prezes spotki Leszek Gotgbiecki poinformowat, ze obecnie
spotka pracuje nad umowami na rok 2020 i lata kolejne.

Prezes dodat, ze zar6wno sprzedaz, jak tez zysk netto grupy jest zgodny z przewidywaniami zarzqdu. Zaznaczyt
przy tym, ze spadek zysku netto nalezy tlumaczy¢ gtéwnie porownaniem tegorocznego do ubiegtorocznego
wyniku Unidevelopment SA w tym samym okresie.

W raporcie podano, ze spotka deweloperska Unibepu - Unidevelopment - rozpocznie przekazywanie wiekszosci
mieszkan i lokali w prowadzonych inwestycjach dopiero w drugim potroczu 2019 r., co bedzie miato wptyw na
wynik spofki i catej grupy.

Grupa podata, ze w pierwszym potroczu 2019 r. uzyskata 724,6 min PLN przychodéw ze sprzedazy, 18,6 min
PLN EBITDA, 11,4 min PLN EBIT oraz zysk netto j.d. w wysokosci 6,5 min PLN. W pierwszym potroczu 2018 r.
grupa uzyskata 814,3 min PLN, 31,6 min PLN EBITDA, 26,4 min PLN EBIT oraz 23,6 min PLN zysku netto. (PAP)

RW Ursusa za przyspieszonym postepowaniem uktadowym
Rada Wierzycieli Ursusa poparta wniesienie zazalenia na postanowienie Sqdu Rejonowego w Lublinie o

umorzeniu postepowania restrukturyzacyjnego. Rada poparta tez dalsze prowadzenie postepowania
restrukturyzacyjnego w formie przyspieszonego postepowania uktadowego, zgodnie z planem
restrukturyzacyjnym. (PAP)

Kontrakt na dostawe 1008 sztuk przyczep
Ursus podat, ze podpisat z M6re Maskiner AB kontrakt na dostawe 1008 sztuk przyczep dedykowanych na

rynek szwedzki. tqczna warto$¢ kontraktu wynosi 21,84 min PLN. Dostawy majg by¢ realizowane od wrzes$nia
2019 do konca czerwca 2021. (PAP)
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Spotka
30 sierpnia Apator
30 sierpnia Bogdanka
30 sierpnia Comarch
30 sierpnia Stalprodukt
2 wrze$nia Famur
3 wrze$nia Atal
3 wrzes$nia MHP

Wuydarzenie

Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
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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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