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Komentarz dnia:

Warszawski rynek mierzony indeksem WIG20 znizkowat wczoraj ponad 2%, zachowujgc sie tym
samym gorzej niz wiekszo$¢ globalnych gietd. Utrzymaty sie wysokie obroty, na poziomie
820 min PLN. W trakcie sesji wyprzedawane byty przede wszystkim banki w reakcji na
publikacje Sqdu Najwyzszego dotyczgcq kredytow walutowych. Wezoraj opublikowano takze
szczegoty zatozen budzetu na 2020 rok. Dzisiejsze wyniki, opublikowane przez PZU oraz Cyfrowy
Polsat, byty zgodne z oczekiwaniami rynkowymi. Wyniki Amrestu byty lekko powyzej
oczekiwan.

WIG30:
Cyfrowy Polsat - Wyniki Cyfrowego Polsatu w I kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

Cyfrowy Polsat - Liczba ustug $wiadczonych przez Cyfrowy Polsat wzrosta w Il kw. 0 85,2 tys.
Eurocash - Eurocash przewiduje w 19 stabilizacje wyniku EBITDA grupy

PZU - Zysk netto grupy PZU w Il kw. 19 wynidst 734 min PLN, zgodny z konsensusem

PZU - PZU podtrzymuje plan wyptacania rosnqcej dywidendy

Pozostate informacje:

Sektor energetyczny - Polska sprzedata na aukcji uprawnienia do emisji CO2 po cenie 26,00
euro/EUA

Sektor finansowy - ZUS przekazat w tym tygodniu do OFE 104,31 min PLN
AmRest - Wyniki AmRestu w Il kw. 2019 r. vs konsensus PAP

Atal - Atal ma warunkowq umowe nabycia gruntu w DreZnie za 44,25 min euro
BNP Paribas BP - Zysk netto BNP Paribas BP w Il kw. 19 wyniést 217,71 min PLN

Elektrotim, Tauron - Oferta konsorcjum Elektrotimu za 22 min PLN netto najkorzystniejsza w
przetargu Tauronu

Famur - Famur ma umowe na dostawy sprzetu do Rosji o warto$ci 89,9 min PLN
Lokum Deweloper - Lokum Deweloper planuje przekaza¢ w 2019 roku 750-800 lokali

Marvipol - Marvipol rozpoczqt sprzedaz 47 lokali w Warszawie

Ten Square Games : kolejny sygnat kupna

I

Wczorajszq biatq Swiecq kurs przetamat linie oporu generujgc sygnat kupna. Takie
zachowanie, szczego6lnie podczas silnej spadkowej sesji na GPW, jest wyrazem sity popytu.
Minimalny zasieg dla ruchu w gére mozna oszacowa¢ na 137,95 - 139,57 zt a potencjalny
na 147,75 - 149,70 zt. Wsparciem dla kursu jest 119,80 zt.
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Wyniki Cyfrowego Polsatu w Il kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

wyniki P

min PLN il kow. 2019 kons. rdznica r/r kw/kw YTD 2019 r/r
Przychody 29230 2863,6 21% 12% 5% 5714,6 16%
EBITDA 1076,1 10588 1,6% 4% 21144

EBITDA (MSR 17) 9599 949 1,1% 1% 4% 18819 3%
EBIT 5225 503,2 3.8% 10% 6% 1013,7 11%
zysk netto j.d. 263,6 236,6 11,4% 12% -10% 555,5 4%
marza EBITDA 36,8% 33,2% 3,62 36,81 -0,38 37,0% 37,00
marza EBIT 17,9% 17,4% 0,48 -0,39 0,28 17,7% -0,67
marza netto 9,0% 8,1% 0,94 -0,04 -1,44 9,7% -1,12

Konsensus odnosi sie do wynikow wedtug standardu MSSF 16.
(PAP Biznes)

Wedtug poprzedniego standardu rachunkowosci (MSR 17) zysk EBITDA wynidst 959,9 min PLN i byt o0 1,1%
wyzszy od konsensusu. Wynik wzrost o 1,4% r/r. Spotka podata, ze wptyw konsolidacji Netii, przejetej w maju
2018 roku, na zysk EBITDA siegngt 47 min PLN - bez tego wptywu wynik grupy spadtby rok do roku o 3,5%.

Przychody detaliczne od klientow wzrosty rok do roku o 9% (1,616 mld PLN), przychody hurtowe o 16,6%
(861,6 min PLN), a przychody ze sprzedazy sprzetu byty wyzsze o0 11% (379,3 min PLN).

Koszty operacyjne wzrosty o 13,2% do 2,41 mld PLN - wzrost dotyczyt wszystkich istotnych pozycji
kosztowych, ale najmocniej w ujeciu bezwzglednym rosty koszty kontentu (wzrost o0 93 min PLN do 415,8 min
PLN, ze wzgledu na zakup licencji na transmisje Ligi Mistrzow UEFA i Ligi Europy UEFA oraz zakupionych w
maju 2018 roku kanatow Eleven Sports Network) oraz koszty amortyzacji (wzrost o 83 min PLN do 553,6 min
PLN, gtownie ze wzgledu na konsolidacje Netii).

Cyfrowy Polsat podat, ze segment ustug dla klientow indywidualnych i biznesowych wypracowat (z
wytgczeniem nowego standardu rachunkowego) w Il kw. 2,459 mld PLN przychodéw, o 9% wiecej r/r oraz 804
min PLN EBITDA, o 1% wiecej. Wzrost wynikéw spowodowany byt gtéwnie petng konsolidacjq wynikéw grupy
Netia.

Segment nadawania i produkcji telewizyjnej Cyfrowego Polsatu wypracowat 520 min PLN przychodow, o 26%
wiecej niz w analogicznym okresie 2018 roku. Zysk EBITDA segmentu wzrést o 3% do 156 mIn PLN. Wyniki
segmentu byty pod wptywem wiqczenia do oferty hurtowej nowych kanatéw telewizyjnych - w szczegélnosci
pakietéw Eleven Sports Network oraz Polsat Sport Premium.

Przychody grupy z reklamy i sponsoringu wzrosty o 1,1% rok do roku, do 325 min PLN, podczas gdy caty
rynek stracit 0,7% W efekcie udziat w rynku reklamy telewizyjnej i sponsoringu grupy wzrést do 27,2%.

Skorygowane wolne przeptywy pieniezne, po uwzglednieniu kosztow odsetek, wyniosty w Il kw. 392 min PLN
wobec 394 min PLN rok wcze$niej - przeptywy za ostatnie cztery kwartaty tqcznie siegnety 1,385 mld PLN i
byty o 7,4% nizsze niz w 2018 roku.

Na koniec czerwca zadtuzenie netto Cyfrowego Polsatu wynosito - bez uwzglednienia standardu MSSF 16, czyli
zgodnie z wymogami umowy kredytowej - 9,62 mld PLN i stanowito 2,57-krotno$¢ zysku EBITDA grupy za
ostatnie cztery kwartaty. Kwartat weczesniej wskaznik ten wynosit 2,66.

Grupa wydata w 1l kw. na inwestycje 276,3 min PLN, o 57% wiecej niz w analogicznym okresie 2018 roku.

Liczba ustug $wiadczonych przez grupe Cyfrowego Polsatu wzrosta w 1l kw. 2019 roku o 85,2 tys. do 17,06
min. Wzrost o 120,6 tys. miat miejsce w przypadku ustug $wiadczonych w modelu abonamentowym, a liczba
ustug przedptaconych (prepaid) spadta o 35,5 tys.

Srednie miesieczne przychody na klienta (ARPU) ustug abonamentowych wzrosty o0 0,5 PLN kwartalnie do 83,4
PLN, tyle samo wynioést wzrost w ujeciu rok do roku. Spoétka podata, ze na wyzszy wskaznik wptyneta
dosprzedaz ustug - na koniec czerwca klient Cyfrowego Polsatu posiadat $rednio 2,56 ustugi grupy wobec 2,43
przed rokiem.

Na koniec czerwca z oferty ustug pakietowych grupy korzystato 1,898 min klientow, co stanowi wzrost o 15%
rok do roku. Od konca marca liczba klientow wzrosta o 43 tys. Nasycenie bazy klientow kontraktowych
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ustugami tgczonymi wyniosto 34 proc., o jeden punkt procentowy wiecej niz na koniec marca. (PAP Biznes)

(PAP)
Cyfrowy Polsat Liczba ustug $wiadczonych przez Cyfrowy Polsat wzrosta w Il kw. o 85,2 tys.
2018 2019

11 kw. 11 kw. 1V kw. I kw. 11 kw.
tqczna liczba ustug (na koniec okresu) 16 698 622 16 851 153 16 906 133 16973770 17 058 921
zmiana 119 285 152531 54 980 67 637 85151
UStUGI KONTRAKTOWE
liczba ustug (na koniec okresu) 13929 804 14 057 045 14 259 264 14330995 14451610
-zmiana 133 651 127 241 202219 71731 120 615
w tym:
Platna telewizja 5027520 5038210 5098917 5077221 5058740
-zmiana 43129 10 690 60 707 -21 696 -18 481
Telefonia komérkowa 7098239 7209240 7345213 7452479 7597611
-zmiana 100 389 111001 135973 107 266 145132
Internet 1804045 1809595 1815134 1801295 1795259
-zmiana -9 867 5550 5539 -13 839 -6 036
Liczba klientow na koniec okresu 5724492 5712151 5706147 5672790 5652912
-zmiana -19 340 -12341 -6 004 -33 357 -19 878
ARPU na klienta (PLN) wg MSR 18 829 84 84 829 834
-zmiana 2,1 - 0,4 -1 0,5
UStUGI PRZEDPEACONYCH
tqczna liczba ustug (na koniec okresu) 2768818 2794108 2646869 2642775 2607 311
-zmiana -14 366 25290 -147 239 -4 094 -35 464
w tym:
Ptatna telewizja 59722 91 261 95 685 144 586 87176
-zmiana -15 437 31539 4424 48901 -57 410
Telefonia komdrkowa 2545749 2550355 2423774 2387672 2418370
-zmiana 6 347 4606 -126 581 -36 102 30 698
Internet 163 347 152492 127 410 110 517 101 765
-zmiana -5276 -10 855 -25082 -16 893 -8 752
ARPU na ustuge (PLN) 20,4 20,8 203 20,1 20,8
-zmiana 0,3 04 -0,5 -0,2 0,7
NADAWANIE | PRODUKCJA TELEWIZYJNA
Udziat w oglgdalnosci (proc.) 242 25,1 242 234 249
Udziat w rynku reklamy (proc.) 26,7 27,6 21,7 28 27,2

(PAP Biznes)

(PAP)
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Eurocash przewiduje w '19 stabilizacje wyniku EBITDA grupy
Grupa Eurocash przewiduje w tym roku stabilizacje wyniku EBITDA grupy. Trzeci kwartat zaczat sie dla spotki
dobrze, a proces integracji w detalu przebiega zgodnie z planem.

Cztonek zarzqdu Jacek Owczarek poinformowat, ze jak dotqd, w drugim pétroczu, nie wida¢ zmiany trendow.
Dodat, ze trzeci kwartat zaczgt sie dobrze oraz ze spotka jest na dobrej drodze, by pokazywa¢ nadal dobre
wyniki w hurcie i nie zaskakiwa¢ negatywnie w detalu. Owczarek stwierdzit, ze moze uda sie pokazywac
pierwsze oznaki poprawy w spétce.

Owczarek poinformowat, ze integracje biznesu detalicznego, tj. Delikateséw Centrum z EKO Holding oraz Mila,
przebiega zgodnie z planem. Na przetomie trzeciego i czwartego kwartatu ma zakonczyc¢ sie remodeling
przejetych sklepow Mila. Rebranding planowany jest na kolejny rok.

Podkreslit przy tym, ze wzrost LFL w Il kwartale wyniést ok. 8%, na poziomie lidera rynkowego. Owczarek
podtrzymat, ze celem grupy na 2019 rok jest wzrost LFL zaréwno w hurcie, jak i detalu.

W | potroczu dynamika sprzedazy LFL dla statej liczby hurtowni dyskontowych Eurocash Cash&Carry wyniosta
2,07%. Wzrost sprzedazy detalicznej w sklepach Delikatesy Centrum w ujeciu LFL wyniost 3,35%.

Narastajgco, od poczgtku roku, przychody grupy Eurocash wzrosty 0 11% r/r do 11,92 mld PLN. Raportowana
EBITDA grupy siegneta 338 min PLN, a EBITDA przed MSSF 16 wyniosta 160 min PLN, czyli o 2% wiecej niz rok
wczesniej.

W samym drugim kwartale sprzedaz wzrosta o blisko 12% r/r do 6,44 mld PLN. EBITDA wyniosta 216 min PLN,
natomiast EBITDA przed MSSF 16 wzrosta o ponad 8% r/r do 126 min PLN.

W segmencie hurtowym grupa zanotowata w | potroczu wzrost sprzedazy o ponad 5% r/r do 8,99 mlid PLN.
EBITDA segmentu wyniosta 278 min PLN, a przed MSSF 16 prawie 180 mIn PLN, co oznacza wzrost o ponad
14% r/r.

Owczarek stwierdzit, ze spotka kolejny kwartat z rzedu odnotowuje wysokq poprawe sprzedazy w hurcie.
Wzrost organiczny wynosi 5% rocznie, co daje w skali grupy ponad 400 min PLN. Stwierdzit, ze skala ta
pomaga w poprawie efektywnosci, bo wzrost EBITDA (bez MSSF16) 0 14% r/r to dobry rezultat.

Dodat, ze Eurocash jest beneficjentem wzrostow sprzedazy sklepow matoformatowych. Wedtug danych
Nielsena, sprzedaz za ostatnie 12 miesiecy, zakonczonych w lipcu, wzrosta w matym formacie o 6% w
poréwnaniu ze wzrostem w dyskontach o 9%. Z kolei sprzedaz wiekszych supermarketow i hipermarketow
skurczyta sie w tym czasie po 0,3%.

W segmencie detalicznym w | potroczu wzrost sprzedazy wyniost prawie 36% r/r, do 2,83 mld PLN. EBITDA
wyniosta ponad 129 min PLN, a przed MSSF 16 niemal 53 min PLN, czyli o 5% wiecej niz przed rokiem. Wyniki
te wedtug Owczarka udato sie osiggng¢ gtownie dzieki konsolidacji sklepow Mila i Lewiatan. Dodat rowniez ze
wysokie dynamiki sprzedazy odnotowano réwniez w delikatesach Centrum oraz Inmedio. Owczarek ocenit, ze
wzrost EBITDA o 5% r/r jest symptomem stabilizacji sytuacji w segmencie.

Owczarek poinformowat, ze w przysztym roku sie¢ marketéw alkoholowych Duzy Ben moze osiqggnqgé
rentownosc.

Owczarek poinformowat, ze najwiekszymi ryzykami dla dziatalno$ci sq koszty pracy i brak pracownikéw. Dodat
réwniez, ze dalsze transfery socjalne przy silnym wzroscie dochodéw rozporzqdzalnych bedq kompensowaé
postepujqcq inflacje, wiec wewnetrzna konsumpcja nie powinna by¢ zagrozona.

Jego zdaniem cze$¢ planowanego podatku od sprzedazy detalicznej branza bedzie sie starata przetozy¢ na
konsumentow i na producentow. Nie sqdzi jednak, by udato sie to w 100%.

Eurocash bedzie chciat wyptaci¢ dywidende za 2019 rok. (PAP)
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Zysk netto grupy PZU w Il kw. '19 wyniést 734 min PLN, zgodny z konsensusem

w min zt wyniki konsensus roznica

Il kw. 2019

PAP
Sktadka przypisana brutto 5938 6006,3 -1%
Wynik na dziatal. lokacyjnej* 2084 2289 -9%
Odszkodowania netto 3971 38935 2%
Koszty operacyjne 2479 25233 -2%
Zysk netto j.d. 734 7339 0%
wyniki wyniki wyniki

ko, 2019 1l ko, 2018 7w a0ts KW/
Sktadka przypisana brutto 5938 6050 -2% 5901 1%
Wuynik na dziatal. lokacyjne;j 2084 2270 -8% 2496 -17%
Odszkodowania netto 3971 3719 7% 3958 0%
Koszty operacyjne 2479 2495 -1% 2413 3%
Zysk netto j.d. 734 783 -6% 747 -2%

*Wynik na dziatalnosci lokacyjnej z uwzglednieniem bankow i kosztow odsetkowych (wedtug
wyliczen PAP).

(PAP Biznes)

W | potowie 2019 roku zysk netto wyniést 1,48 mld PLN i byt to najwyzszy wynik finansowy netto przypisany
jednostce dominujgcej za | potrocze w ciggu ostatnich pieciu lat. Zysk wzrost 5% r/r.

Wskaznik ROE wynosi 20,3% i 23,9% narastajqco za ostatnie cztery kwartaty.

Sktadka przypisana z ubezpieczen majgtkowych i pozostatych osobowych w Il kwartale wyniosty 3,3 mld PLN,
co oznacza stabilny poziom w ujeciu r/r z wytqczeniem dhugoterminowego kontraktu zawartego w Il kwartale
2018 r.

PZU zanotowato przyspieszenie dynamiki sktadki z detalicznych ubezpieczen pozakomunikacyjnych do 6% r/r.
Wzrost sktadki z indywidualnych ubezpieczen ochronnych wyniost w 11 kwartale 2019 roku 37% r/r.

Sktadka przypisana brutto w pierwszej potowie 2019 roku wyniosta 11,8 mld PLN, czyli spadta 0,4% r/r.

PZU podato, ze spadek dotyczyt gtoéwnie ubezpieczen OC komunikacyjnych w segmencie ubezpieczen
masowych w wyniku spadku liczby ubezpieczen, wynikajgcych miedzy innymi ze wzmozonej aktywnosci
cenowej wérod konkurentow.

Sprzedaz ubezpieczen od ognia i innych szkéd rzeczowych w segmencie ubezpieczen korporacyjnych byta

nizsza r/r gtownie ze wzgledu na zawarcie dtugoterminowej umowy o wysokiej wartosci jednostkowej przez
TUW PZUW w analogicznym okresie 2018 roku, ktéra podwyzszyta baze w | pétroczu 2018 r.

Odszkodowania w | potowie roku wyniosty 7,9 mld PLN, co oznacza wzrost o 8% r/r.

PZU podato, ze wzrost dotyczyt w szczeg6lnoSci ubezpieczen na zycie w zwigzku z wyzszym wynikiem z
dziatalno$ci inwestycyjnej w wiekszosci portfeli produktéw unit-linked wobec ujemnych wynikéw osiggnietych
w roku ubiegtym.

Wskaznik mieszany w segmencie majgtkowym w Polsce w | potroczu 2019 r. wyniost 89,2%, a w Il kwartale
2019 r. byt na poziomie 91,4%.

Wskaznik Solvency Il na koniec | kw. 2019 r. wynidst 225% po uwzglednieniu rekomendowanej wyptaty
dywidendy. (PAP)
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PZU podtrzymuje plan wyptacania rosngcej dywidendy
PZU po wynikach pierwszego potrocza 2019 roku ocenia, ze obietnica zapewnienia akcjonariuszom rosngcych
dywidend jest jak najbardziej realna.

Cztonek zarzqdu PZU Tomasz Kulik powiedziat, ze poprawa wskaznika wyptacalnosci Solvency Il w | kwartale
2019 roku potwierdza efektywne gospodarowanie kapitatem.

W maju Zwyczajne Walne Zgromadzenie PZU zdecydowato o wyptacie 2,8 PLN dywidendy na akcje z zysku za
2018 rok. Na dywidende trafito 75 skonsolidowanego zysku netto i 89% zysku jednostkowego. W latach 2017-
2018 byto to odpowiedniego 1,4 PLN i 2,5 PLN. (PAP)
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Polska sprzedata na aukgji uprawnienia do emisji CO2 po cenie 26,00 euro/EUA
Polska sprzedata na aukcji na gietdzie EEX tqgcznie 2.214.500 uprawnien do emisji CO2 po cenie 26,00
euro/EUA. Na poprzedniej aukcji, 14 sierpnia Polska uplasowata uprawnienia po cenie 27,15 euro/EUA.

Catkowite zapotrzebowanie na uprawnienia do emisji, zgtoszone przez uczestnikow aukcji, wyniosto 4.482.500
EUA. W aukcji uczestniczyty 23 podmioty. Przychod ze sprzedazy uprawnien EUA wynidst 57,6 min euro.

W 2019 r. przedmiotem sprzedazy ma by¢ w sumie 103.861.000 polskich uprawnien EUA. (PAP)

ZUS przekazat w tym tygodniu do OFE 104,31 min PLN
Zaktad Ubezpieczen Spotecznych przekazat otwartym funduszom emerytalnym (OFE) w tym tygodniu 104,31

min PLN. W sierpniu OFE otrzymaty 269,01 min PLN.
W 2019 roku OFE otrzymaty 2.206,7 min PLN. W 2018 roku OFE otrzymaty 3.047,5 min PLN. (PAP)

Wuyniki AmRestu w Il kw. 2019 r. vs konsensus PAP
Wuyniki AmRestu w Il kw. 2019 r. vs konsensus PAP

202019 wyniki kons. réznica r/r q/q YTD 2019 rdr
Przychody 4828 4718 0,023 0,326 0,085 921,7 0,304
EBITDA 524 49 0,07 0,269 0,245 94,5 0,277
EBIT 21,6 18,1 0,192 0,565 0,479 36,2 0,484
zysk netto j.d. 128 8,3 0,544 0,391 1,065 19 0,429
marza EBITDA 0,109 0,104 047 -0,49 1,39 0,1019 -0,21
marza EBIT 0,045 0,038 0,63 0,68 1,19 0,039 0,47
marza netto 0,027 0,018 0,89 0,13 1,26 0,0205 0,18

(PAP Biznes)
(PAP)

Atal ma warunkowq umowe nabycia gruntu w DreZnie za 44,25 mlin euro
Spoétka Atal Development GmbH zawarta warunkowg umowe nabycia gruntu pod budownictwo mieszkaniowe

dla inwestycji wieloetapowej na terenie Drezna za 44,25 min euro.

Umowa zakupu ma byé realizowana etapami, a catkowite zamkniecie transakcji przewidziane jest na 15
stycznia 2020 r.

Jak podano, umowa zostata zawarta z warunkami zawieszajgcymi skutek przeniesienia prawa wiasnosci i
zaptaty petnej ceny sprzedazy.

Atal posiada 49% udziatéw w spotce Atal Development GmbH, a pozostate 51% posiada Juroszek Investments
Sp. z 0.0. (PAP)
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Zysk netto BNP Paribas BP w Il kw. '19 wyniést 217,1 min PLN
wuyniki

w min zt I kw. 2019 konsensus réznica
PAP
Wuynik odsetkowy 7947 781,2 2%
Wynik z prowizji 201,2 2074 -3%
Koszty ogotem 710,6 680.,5 4%
Saldo rezerw -1124 -1128 0%
Zysk netto 2171 2354 -8%
wyniki wyniki wyniki

I kw. 29019 I kw. 2%18 7 e 29019 SIS
Wuynik odsetkowy 795 496 60% 7704 3%
Wuynik z prowizji 201 132 52% 2059 -2%
Koszty ogotem 711 435 63% 7446 -5%
Saldo rezerw -112 -55 104% -93,2 21%
Zysk netto 217 103 110% 161,6 34%

(PAP Biznes)

Czynnikiem zaburzajgcym poréwnywalno$¢ wynikéw banku w ujeciu rok do roku byto ujecie w | kwartale 2019
roku przychodow i kosztow nabytej podstawowej dziatalnos$ci Raiffeisen Bank Polska. Zamkniecie tej transakcji
nastgpito 31 pazdziernika 2018 r.

Koszt ryzyka kredytowego wyniést w | pétroczu 2019 r. 0,55%.
Bank podat, ze w | potroczu 2019 roku koszty integracji wyniosty 162,8 min PLN.

tqczny wspotczynnik kapitatowy grupy na koniec czerwca 2019 r. wyniost 15,12 proc i wzrést w stosunku do
grudnia 2018 r. 0 0,49 pp.

Oferta konsorcjum Elektrotimu za 22 min PLN netto najkorzystniejsza w przetargu Tauronu
Oferta konsorcjum, ktérego liderem jest Elektrotim, za 22 min PLN netto zostata wybrana jako
najkorzystniejsza w przetargu Tauronu Dystrybucja na budowe stacji 110/20 kV Jawor Strefa.

Jak wynika z komunikatu, cztonkiem konsorcjum jest PUH EL Professional Mariusz Maszota. (PAP)

Famur ma umowe na dostawy sprzetu do Rosji o warto$ci 89,9 min PLN

Famur podpisat z rosyjskq firmg OOO Polskie Maszyny umowe na dostawy sprzetu i nadzor nad ich
montazem. tqczna warto$¢ umowy wynosi 20,5 min euro, co wg $redniego kursu EUR/PLN ze $rody oznacza
kwote 89,9 min PLN.

Jak podano, zakres dostaw obejmuje sekcje obudowy zmechanizowanej oraz zestaw przeno$nikow
zgrzebtowych, w tym przenos$nika $cianowego i przeno$nika podscianoweqo, z urzqdzeniami pomocniczymi.

Zgodnie z umowgq, urzqdzenia i maszyny powinny zostaé dostarczone w marcu i kwietniu 2020 r. (PAP)

Lokum Deweloper planuje przekaza¢ w 2019 roku 750-800 lokali
Lokum Deweloper planuje przekaza¢ w 2019 roku 750-800 lokali. Grupa zaktada utrzymanie marz do konca
2019 roku.

Lokum Deweloper rozpoznat w wyniku pierwszego potrocza 498 lokali wobec 24 przed rokiem. Grupa podata w
$rode, ze potencjat rozpoznan na 2019 rok wynosi 892 lokale. Jak podano, potencjat rozpoznan na 2020 rok
wynosi 362 lokale, a na 2021 rok 1.406 lokali.

Lokum Deweloper opublikowat w $rode potroczny raport finansowy. Grupa miata w tym czasie 193,2 min PLN
przychodow wobec 13,5 min PLN przed rokiem i 48,9 min PLN zysku netto wobec straty rok wczesniej na
poziomie 7,6 min PLN.

Marza brutto grupy wyniosta w pierwszej potowie 2019 roku 36,8%, a marza zysku netto 25,3%. Wiceprezes
Tomasz Dotku$ spodziewa sie¢ jej utrzymania do konca roku.

Lokum Deweloper sprzedat w pierwszym potroczu 171 lokali wobec 531 rok wcze$niej. Liczba lokali objetych
rezerwacjami wyniosta 133. Grupa podataq, ze spadek sprzedazy spowodowany jest uszczupleniem oferty.

Grupa miata w realizacji na koniec czerwca 7071 lokali, a w przygotowaniu 10.896. Oferta grupy na koniec
pbtrocza obejmowata 435 lokali, co oznacza spadek r/r 0 53%.
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Prezes Bartosz Kuzniar stwierdzit, ze spotka spodziewa sig, iz na wiosne przysztego roku nastgpi kumulacja
uruchomien wielu inwestycji i tez kumulacja sprzedazy.

Na poczgtku lipca - z uwagi na przedtuzajqcy sie proces uzyskiwania decyzji administracyjnych - Lokum
Deweloper obnizyt cel sprzedazowy grupy na 2019 rok do 400 lokali z 800, o ktorych informowat na poczqtku
tego roku. (PAP)

Marvipol rozpoczqt sprzedaz 47 lokali w Warszawie

Marvipol Development rozpoczqt sprzedaz 47 apartamentéw w ramach inwestycji Unique Tower realizowanej
na warszawskiej Woli. Dotyczy to lokali potozonych na pietrach od 17. do 28. w 29 kondygnacyjnym budynku.
(PAP)

Neuca zaktada wzrost przychodow w 111 kw.; podtrzymuje oczekiwania wobec rynku w '19

Neuca zaktada, ze przychody grupy w trzecim kwartale wzrosng, ale kluczowy bedzie wrzesien. Grupa
podtrzymuje catoroczng prognoze wzrostu rynku hurtu aptecznego na poziomie 3-4%, spodziewa sie wzrostu
zysku netto w 2019 roku.

W pierwszym poétroczu 2019 roku przychody Neuki wzrosty r/r 0 5% do 4,12 mld PLN. Rynek hurtu aptecznego
wzrést w tym czasie o 3,2%. W samym drugim kwartale przychody grupy wzrosty o 12% do 1,99 mld PLN, a
rynek hurtu aptecznego wzrést o 7,7%. Spotka podata, przyczyng wzrostu przychodow w drugim kwartale byto
przesuniecie sezonu zachorowan na kwiecien i maj.

Prezes Piotr Sucharski stwierdzit, ze dynamike hurtu aptecznego w trzecim kwartale wraca do oczekiwanego
przedziatu, podobnego do tego z ubiegtych lat.

Wiceprezes Grzegorz Dzik poinformowat, ze spotka podtrzymuje prognoze wzrostu rynku hurtu aptecznego w
catym 2019 roku na poziomie 3-4%. Grupa zaktada tez kontynuacje wzrostu przychodéw w trzecim kwartale.

Zysk netto grupy wyniést w drugim kwartale 2019 roku 28,8 min PLN wobec 15,7 min PLN przed rokiem. W
catym pierwszym pétroczu zysk netto wzrost do 65,1 min PLN z 46,6 min PLN rok wcze$niej.

Sucharski ocenit, ze po pierwszych szesciu miesiqgcach spoétka jest pewna poprawy wyniku rok do rok.

Neuca zaktada wydatki inwestycyjne w 2020 roku na poziomie zblizonym do amortyzacji. Wiceprezes Dzik
stwierdzit, ze Neuca nie planuje zadnej istotnej inwestycji. Chce jedynie dokonczy¢ inwestycje biurowg w
Toruniu. (PAP)

Akcjonariusze OT Logistics zdecydujq ws. emisji do 2,3 mln akc;ji serii E
Nadzwyczajne Wlane Zgromadzenie OT Logistics zdecyduje w sprawie emisji od 250 tys. do 2,3 min akgji serii
E z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru.

Emisja akgji serii E nastgpi w formie subskrypcji prywatnej. Cena emisyjna akcji nie moze byc¢ nizsza niz 8 PLN.

Zgodnie z projektem uchwaty, zarzqd spoétki, po uzyskaniu uprzedniej zgody rady nadzorczej, moze
zadecydowa¢ o emisji akji serii E w drodze oferty publicznej. (PAP)

Wuyniki Sanoka w | pét. ' 19 pod presjg w zwiqzku ze spowolnieniem w automotive

Wuyniki Sanok Rubber Company za | potrocze 2019 byty pod presjg na obnizenie kosztow przez producentow
aut, w zwigzku ze spowolnieniem w branzy automotive oraz wyzszych kosztow grupy z powodu uruchamiania
produkcji do nowych modeli samochodow.

Prezes spofki Piotr Szamburski stwierdzit, ze w perspektywie krotkoterminowej pierwszego potrocza spietrzenie
nowych projektéw przy nizszej skali tych najbardziej dojrzatych powoduje istotny spadek rentownosci. Dodat
rowniez, ze w poczqtkowym okresie realizacji kontraktow marze znajdujq sie zdecydowanie ponizej zaktadanych
docelowo, czyli po okresie optymalizacji procesu produkcyjnego, ktéry trwa przynajmniej 6-9 miesiecy.

Przychody grupy w | potroczu wzrosty o 6,3% do blisko 540 min PLN, EBITDA spadta o 26% do niecatych 49
min PLN, a zysk netto zmniejszyt sie 0 23% do 27 min PLN.

Segment wyrobow dla motoryzacji odpowiada za okoto 60% sprzedazy grupy. Poza zaktadami w Polsce Sanok
ma zaktady zlokalizowane w Niemczech oraz w Meksyku.

Prezes powiedzial, Ze niemiecki Draftex rozpoczqt realizacje nowych kontraktéw dla jednego z producentow
samochodéw segmentu premium w oparciu o nowq technologie produkgji uszczelek, co stanowito dla spotki
duze wyzwanie. Poinformowat réwniez, ze w sierpniu grupa realizowata pierwsze sprzedaze z uruchomionego
zaktadu w Meksyku.
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Spoétka buduje obecnie dodatkowq hale w Sanoku na potrzeby produkcji uszczelek karoserii samochodowych.
Zgodnie z harmonogramem, zakonczenie prac powinno nastqpi¢ pod koniec biezgcego roku.

W samym drugim kwartale 2019 roku grupa odnotowata 13% wzrost sprzedazy uszczelek budowlanych. W
zwigzku z suchym latem, o 5% spadta sprzedaz w segmencie przemyst i rolnictwo, w tym w szczeg6lnosci w
grupie produktowej pasow klinowych dla rolnictwa.

Piotr Dotega, cztonek zarzqdu ds. finansowych poinformowat, ze Sanok utrzymuje bezpieczne wskazniki
finansowe i silng pozycje gotéwkowq, pozwalajgcq realizowaé zaréwno program inwestycyjny, jak réwniez
polityke dywidendowq. (PAP)

VRG podtrzymuje cele na '19; liczy na poprawe w Bytomiu

Vistula Retail Group (VRG) podtrzymuje po pierwszym potroczu cele na 2019 rok, czyli dwucyfrowy wzrost
przychodéw i poprawe marzy brutto na sprzedazy o 1 p.p. Liczy, Zze sezon jesien-zima bedzie lepszy dla
Bytomia. Dodat, Ze przedtuzajq sie rozmowy w sprawie akwizycji w Czechach.

Po pierwszym potroczu 2019 roku grupa ma 484,6 min PLN przychoddw (wzrost o 37% r/r), ale od grudnia
ub.r. konsolidowane sq wyniki Bytomia. EBITDA wyniosta 81,5 min PLN. Wynik EBITDA przed zastosowaniem
MSSF16 wyniost 39,4 min PLN wobec 29,7 min PLN rok wcze$niej.

W samym drugim kwartale sprzedaz wzrosta do 270,2 min PLN ze 192,9 miIn PLN przed rokiem. EBITDA
wyniosta 56,7 min PLN, a EBITDA bez MSSF16 34,8 min PLN (wobec 23,6 min PLN rok wcze$niej).

Marza brutto za Il kwartat 2019 r. w segmencie odziezowym wyniosta 53,8% (Il kw. 2018 r.: 52,9%), a w
segmencie jubilerskim wyniosta 52,9%, co oznacza poprawe o 2 p.p. r/r.

Prezes Grzegorz Pilch stwierdzit, ze sp6tka jest zadowolona z drugiego kwartatu. Zaznaczyt, ze udato sie
poprawi¢ wyniki i odrobi¢ zalegtosci z pierwszego kwartatu. Plich powiedziat, ze VRG z optymizmem patrzy na
drugq potowe roku. Spétka zaktada, ze pozytywne tendencje sie utrzymajq, bo W.Kruk jest rozpedzony, a czes¢
fashion odrobita straty.

Wskazat, ze stabiej od oczekiwan w Il kwartale wypadta sprzedaz w Bytomiu, ale kolekcja jesier-zima powinna
sie sprzedawac lepiej.

W zwiqgzku z zakonczeniem procesu fuzji ze spotkqg Bytom, priorytetem jest obecnie osiggniecie synergii,
zaréwno przychodowych jak i kosztowych. Zarzqd oczekuje, iz cato$¢ synergii zostanie zrealizowana w 2020
roku, ale pierwsze efekty sq widoczne juz w 2019 roku. Jak podata spotka, w drugim kwartale zrealizowano
synergie marzowe na 1,5 min PLN, co byto skutkiem zmiany polityki cenowej i lepszej pierwszej marzy na
kolekgcji.

Przyjety pod koniec czerwca 2018 r. program motywacyjny grupy VRG zaktada osiggniecie w biezgcym roku
skonsolidowanego zysku netto w kwocie co najmniej 78 min PLN oraz przynajmniej 130 min PLN
skonsolidowanej EBITDA.

Nadal trwajg negocjacje w sprawie ewentualnego przejecia sieci jubilerskiej w Czechach. Jak podata VRG w
raporcie, projekt jest na etapie due diligence, a jego zakonczenie powinno nastgpi¢ w | kwartale 2020 roku.

tqczne naktady w tym roku na rozwdj sieci detalicznej, w tym rewitalizacje najwazniejszych lokali handlowych,
systemy IT, sprzedaz online wyniosq okoto 25 min PLN. Na koniec 2019 r. kanat online powinien mie¢ ok. 14%
udziatu w przychodach grupy.

Powierzchnia handlowa grupy VRG powinna na koniec 2019 roku wynie$¢ 55,7 tys. m kw. Segment odziezowy
powinien doda¢ 2,7 tys. m kw. netto, rosng¢ o 6% r/r, a segment jubilerski powinien wzrosnqé¢ o 1,4 tys. m kw.
netto, czyli o 15% r/r.

Na koniec pierwszego potrocza 2019 roku powierzchnia sprzedazy sieci detalicznej grupy VRG zwiekszyta sie
do 53,4 tys. m kw., czyli 58% r/r. Wzrost powierzchni w segmencie odziezowym wyniost 74% (bez marki Bytom
+9%), natomiast w segmencie jubilerskim powierzchnia zwigkszyta sie o ok. 13%. (PAP)
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RW ZM Henryk Kania zdecydowata o przedtuzeniu terminu ztozenia planu restrukturyzacyjnego do 13 IX
Rada Wierzycieli ZM Henryk Kania podjeta uchwate w sprawie przedtuzenia terminu ztozenia planu
restrukturyzacyjnego do 13 wrze$nia. Nadzorca sqgdowy miat do 30 sierpnia ztozy¢ plan restrukturyzacyjny
oraz spis wierzycieli spornych spofki.

Aktywami Zaktadow Miesnych Henryk Kania zainteresowane sq trzy podmioty: HK Trade, Tarczynski i Cedrob.

W czwartek zarzqd Zaktadéw Miesnych Henryk Kania ztozyt do nadzorcy sqdowego wniosek o zwotanie rady
wierzycieli, ktéra miata zdecydowa¢ w sprawie wydzierzawienia majgtku produkcyjnego spotce celowej HK
Trade.

W uzasadnieniu wniosku do nadzorcy sqdowego zarzgd ZM Kania wskazat, ze udato sie spétce uzgodnic¢
warunki dzierzawy przedsiebiorstwa oraz wspotpracy spotki celowej z dostawcami towaréw oraz odbiorcami
produktow. Miesieczny czynsz netto z tytutu dzierzawy wynosi¢ ma 1,1 min PLN przez pierwsze trzy miesiqce, a
nastepnie rownowarto$¢ 90% zysku EBITDA wypracowanego przez dzierzawce w poprzednim miesigcu, ale nie
mniej niz 1,35 min PLN.

Takze w czwartek Tarczynski poinformowat o ztozeniu wstepnej, warunkowej oferty nabycia zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa Zaktadéw Miesnych Henryk Kania.

Tarczynski podat, ze zainteresowany jest wstepnie przejeciem majgtku restrukturyzowanej spotki ZM Henryk
Kania w sytuacji, w ktorej trwajgce postepowanie restrukturyzacyjne nie doprowadzi do wypracowania
lepszego rozwigzania majgcego na celu zaspokojenie jej interesariuszy, w tym gtéwnie jej pracownikow i
wierzycieli.

Wedtug informacji medialnych dzierzawq majgtku ZM Kania jest zainteresowany réwniez Cedrob, ale
przedstawiciele spétki nie potwierdzili tych informaciji.

Na poczqgtku czerwca Sqd Rejonowy Katowice-Wschéd otworzyt przyspieszone postepowanie uktadowe ZM
Kania. Spoétka informowata woéwczas o koniecznosci podjecia dziatan restrukturyzacyjnych w celu poprawy
sytuacji finansowej. Wraz z wnioskiem spétka ztozyta takze propozycje uktadowe oraz wstepny plan
restrukturyzacyjny.

Wstepny plan restrukturyzacyjny przewiduje m.in. wzmocnienie kontroli kosztéw surowca, cen i marzowosci
produktow oraz zaostrzenie polityki reagowania na niekorzystne dla spétki zmiany w tych obszarach, a takze
przywrocenie wolumenu produkcji i sprzedazy do wielkosci osigganych w trakcie 2018 roku.

Wedtug stanu na 23 maja 2019 roku zadtuzenie finansowe ZM Kania wynosito tqcznie 636,67 min PLN, z czego
472,1 min PLN przypadato na zadtuzenie wobec bankéw: Bank Handlowy w Warszawie, Alior Bank, Santander
Bank Polska, a kwota w wysokoéci 164,6 min PLN stanowita zadtuzenie z tytutu obligacji wyemitowanych przez
spotke. (PAP)
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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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