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Komentarz dnia:

Z rynkéw zagranicznych warto zwréci¢ uwage na doniesienia agencji informacyjnych, ze
Prezydent USA rozwaza obnizenie podatkow zwigzanych z zyskami ze sprzedazy aktywow.
Ewentualne wprowadzenie takiej obnizki oceniamy jako lekko pozytywne dla rynkow
globalnych, w szczegolnosci dla rynku amerykanskiego.

KGHM opublikowat wyniki za drugi kwartat 2019 roku. Sq one zblizone do naszych prognoz i
oceniamy je neutralnie. Wyniki aktywéw w Polsce byty doktadnie takie jak szacowali$my ale
Sierra Gorda wypadta ponizej oczekiwan. Cho¢ dotychczasowe problemy spoétki sq nadal
obecne (niskie generowane przeptywy pieniezne, wysokie koszty produkcji oraz odtworzeniowy
Capex) to jednak zwracamy uwage na korzystny wptyw wysokich cen srebra oraz silnego
dolara.

WIG30:

Dino Polska - Dino Polska liczy na niski, dwucyfrowy wzrost LFL w kolejnych kwartatach

KGHM - Skorygowana EBITDA grupy KGHM wyniosta w Il kw. 1,278 mld PLN, zgodnie z
konsensusem

KGHM - NIK chce monitorowania efektow dziatalnosci spotki Sierra Gorda SNC
Lotos - Lotos rozwaza szereg nowych projektow inwestycyjnych

Lotos - Lotos zaktada spadek wydobycia w I potowie 2019, ale wesprze je nowe ztoze Utgard

Pozostate informacije:

Handel detaliczny - Sprzedaz supermarketow w VII wzrosta r/r o 7,3%, a sprzedaz sklepow
matoformatowych wzrosta 0 6,2% r/r - PIH, CMR

Sektor energetyczny - Prod. energii elektr. w VIl z elektrowni wegla kamiennego wzrosta r/r do
50,85% catej produkcji - PSE

Sektor energetyczny - Produkcja energii elektrycznej w Polsce w VII spadta o 7,73% r/r - PSE
Sektor rolniczy - Eksport artykutow rolno-spozywczych w | pétroczu wzrost o 8,4% r/r - MPIT
Alumetal - Alumetal oczekuje w Il potroczu 1,5 min PLN z tytutu rekompensat prgdowych
Cognor - Cognor przewiduje w 11 kw. "19 osiggniecie 26-27 min PLN EBITDA

Home Depot: kontynuacja trendu wzrostowego
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Home Depot przetamat wczoraj krotkoterminowg linie oporu, tgczqeq ostatnie, lokalne
maksima. Tym samym, kurs zakonczyt korekte spadkowq i powrécit do dtugoterminowego
trendu wzrostowego. Minimalny zasieg ruchu nalezy szacowa¢ na 223,00 usd, ale
prawdopodobnie kurs siegnie 228,00 usd a nawet okolic 235,00 usd.

Indeksy GPW

WIG otw. 56 198,2
WIG zam. 56 204,6
obrot (mln PLN) 805,9
WIG 20 otw. 2 105,0
WIG 20 zam. 21101
FW20 otw. 2105,0
FW20 zam. 2110,0
mWIG40 otw. 37916
mWIG40 zam. 37873
Najwieksze wzrosty kurs
Dino 148,00
CCC 133,00
mBank 329,20
Nornickel 22,79
Orange Polska 6,17
Najwieksze spadki kurs
Mabion 73,40
Ten Square Games 112,40
JSW 34,06
ATAL 34,10
Ciech 34,00
Najwyzsze obroty kurs
Nornickel 22,79
CCC 133,00
Pekao 98,04
PzU 38,04
PKN Orlen 89,32
Indeksy zagraniczne

BUX 40 018,7
RTS 1264,6
PX50 1033,7
DJIA 259624
NASDAQ 79486
S&P 500 2 900,5
DAX XETRA 11 651,2
FTSE 71250
CAC 40 5344,6
NIKKEI 20 677,2
HANG SENG 26 2315
Waluty i surowce

WIBOR 3m (%) 98,31
EUR/PLN 4,362
USD/PLN 3,934
EUR/USD 1,109
miedz (USD/t) 5698,0
miedz (PLN/1) 22 415,1
ropa Brent (USD/bbl) 60,03
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WIG30:

Dino Polska Dino Polska liczy na niski, dwucyfrowy wzrost LFL w kolejnych kwartatach
Dino Polska liczy, ze pozytywne trendy makroekonomiczne bedq sie utrzymywaty takze w kolejnych
kwartatach, co pozwoli spétce na niski, dwucyfrowy wzrost sprzedazy LFL - poinformowat Szymon Piduch,
prezes Dino Polska.
W | pétroczu 2019 roku wzrost LFL wyniost 11,1% W samym Il kwartale sprzedaz poréwnywalna wzrosta o
16,6% r/r.
W samym Il kwartale sprzedaz poréwnywalna wzrosta o 16,6% r/r. W analogicznym okresie roku 2018 wzrost
wyniost 10%, a w | kwartale tego roku wzrost LFL wynosit 5% Spétka ttumaczy wysokq dynamike w Il kwartale
przesunieciem Swigt Wielkanocnych z | kwartatu (w 2018 r.) na Il kwartat w 2019 .
Prezes, pytany o szacunkowy wptyw planowanego podatku od sprzedazy detalicznej na wyniki spofki,
odpowiedziat, ze spotka powinna by¢ w stanie zminimalizowa¢ wptyw tego podatku na wyniki.
Dodat, ze Dino nie przewiduje zmian w strukturze organizacji czy formacie sklepow.
Spoétka podtrzymuje, ze chce nadal poprawia¢ marze EBITDA. W | pétroczu marza EBITDA wzrosta o 0,4p.p. do
8,9% (z uwzglednieniem wptywu standardu MSSF16). Bez uwzglednienia MSSF16 bytby to wzrost o 0,2p.p.
Michat Krauze, cztonek zarzqdu i dyrektor finansowy podtrzymat, ze tegoroczny CAPEX spétki moze wynie$¢
ok. 850 min PLN.
Naktady inwestycyjne Dino w pierwszym potroczu wyniosty 434 min PLN w poréwnaniu do 278 min PLN w
analogicznym okresie 2018 r. Jak poinformowata spétka, przewazajqca cze$¢ srodkoéw zostata przeznaczona na
rozwdj sieci Dino o nowe markety oraz na rozwdj zaplecza logistycznego. W pierwszej potowie 2019 r. spotka
ukonczyta budowe wtasnego centrum dystrybucyjnego w Wolborzu w wojewddztwie todzkim.
Dino rozpoczeto takze kolejng inwestycje w centrum dystrybucyjne w wojewodztwie zachodniopomorskim.
Spotka zaktada, ze centrum bedzie gotowe w 11 kwartale 2020 roku. (PAP)

KGHM Skorygowana EBITDA grupy KGHM wyniosta w Il kw. 1,278 mld PLN, zgodnie z konsensusem

wyniki .

min PLN i1 k. 2019 kons. roznica r/r kw/kw YTD 2019 r/r
Przychody 5740,0 5622 2,1% 1% 5% 11228 19%
EBITDA Skoryg. 12780 1267,7 0,8% -8% -12% 2732 7%
zysk netto j.d. 417,0 4018 3,8% 144% -25% 969 59%
marza EBITDA 22,3% 22,6% -0,29 -4,71 -4,23 24,3% -2,89
marza netto 73% 71% 0,13 395 -2,79 8,6% 216

(PAP Biznes)
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min PLN

KGHM Polska Miedz

Przychody 4515
skor. EBITDA 920
wynik netto 532
KGHM International

Przychody 738
skor. EBITDA 166
wynik netto -134
Sierra Gorda (55% udziatow)

Przychody 471
skor. EBITDA 131
wynik netto -159

(PAP Biznes)

11 kw. 2019 11 kw. 2018

3983
929
457

689
212
-420

421
170
113

I1'kw. 2019 1l kw. 2018

Miedz ptatna (tys. t)

KGHM Polska Miedz S.A. 145
KGHM INTERNATIONAL LTD. 19,7
Sierra Gorda S.CM* 14,5

TPM - metale szlachetne (tys. troz)

KGHM Polska Miedz SA. 30,8
KGHM INTERNATIONAL LTD. 21
Sierra Gorda S.CM.* 71
Srebro (t)

KGHM Polska Miedz S.A. 383,6
KGHM INTERNATIONAL LTO. 04
Sierra Gorda S.CM. * 3,5

Molibden (min funtéw)

KGHM Polska Miedz S.A. =
KGHM INTERNATIONAL LTO. 0,3
Sierra Gorda S.CM. * 27

(PAP Biznes)
* 55% udziatu grupy

116,7
225
125

20,1
18,8
47

239,1
04
3,1

0,1
3,7

r/r

13,40%
-1,00%
16,40%

7,10%
-21,70%

10,30%
-2290%

r/r

243%
-12,4%
16,0%

53,2%
11,7%
51,1%

60,4%
0,0%
129%

200,0%
-27,0%
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1 pot. 2019 1 pot. 2018 r/r
8831 7189 22,80%
1919 1700 1290%
1227 987 24,30%
1414 1298 8,90%

336 380 -11,60%
-257 -391 -
1007 908 10,90%

349 333 4,80%
-246 -236 -

1 pot. 2019 I pot. 2018 r/r

286,71 227.,5 26,0%

36 42,6 -15,5%
29,2 245 19,2%
50,6 384 31,8%
389 34,6 124%
145 9.3 55,9%
704,6 4784 47,3%
1,1 0,7 57,1%
1 6,3 12,7%
0,5 0,2 150,0%
57 1,7 -26,0%

Gotowkowy koszt produkcji miedzi w koncentracie C1 w Il kw. w KGHM Polska MiedZ wynosit 1,85 USD/funt,
w KGHM International 1,69 USD/funt, a w Sierra Gorda 1,58 USD/funt.

W catym | potroczu 2019 r. koszt C1 w KGHM Polska Miedz wynidst 1,81 USD/funt i byt nizszy rdr o 4,7%.
Spotka podata, ze spadek kosztu wynika gtéwnie z umocnienia sie dolara amerykanskiego wzgledem ztotego
(+9%) oraz mniejszego obcigzenia podatkiem od wydobycia niektorych kopalin (I potrocze 2018 r. 0,59
USD/funt; | potrocze 2019 r. 0,54 USD/funt) z uwagi na spadek notowan miedzi i srebra.

Sredni wazony jednostkowy gotowkowy koszt produkcji miedzi dla wszystkich operacji w segmencie KGHM
International w | pdtroczu wynidst 1,82 USD/funt, co oznacza spadek o 2% r/r. Jak podano, do obnizenia
kosztu C1 przyczynit sie wzrost przychodow ze sprzedazy metali towarzyszqcych (+35%).
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Gotowkowy jednostkowy koszt produkcji miedzi (C1) w Sierra Gorda wyniost 1,47 USD/funt i byt wyzszy o
27% r/r, pomimo zwiekszenia ilosci sprzedanej miedzi. Wzrost jest gtownie skutkiem spadku przychodéw ze
sprzedazy metali towarzyszqcych, a wsréd nich molibdenu, ktérego sprzedaz byta znacznie nizsza niz rok
wczesniej.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej KGHM wyniosty w Il kwartale 1.079 mln PLN wobec 535
min PLN w I kw. 2019 roku.

Na koniec Il kw. dtug netto grupy wyni6st 7,863 mld PLN.

W | pétroczu 2019 r. wydatki na rzeczowe i niematerialne aktywa trwate w KGHM Polska Miedz wyniosty 1.312
min PLN i byty wyzsze o 37% r/r, natomiast naktady na rzeczowe i niematerialne aktywa trwate wyniosty
1.020 min PLN (w tym koszty finansowania zewnetrznego: 166 min PLN i aktywa z tytutu prawa do
uzytkowania ujmowane zgodnie z MSSF 16 Leasing: 34 min PLN) i byty wyzsze o 35% r/r. (PAP)

NIK chce monitorowania efektéw dziatalno$ci spotki Sierra Gorda SNC

NIK negatywnie ocenita inwestycje KGHM w ztoze Sierra Gorda w Chile. Izba chce monitorowania efektéw
dziatalnosci spotki Sierra Gorda SNC, a w przypadku nieuzyskiwania przez niq zaktadanej efektywnosci -
podejmowania interwencji w celu odzyskania kwot zainwestowanych w uruchomienie projektu - wynika z
informacji o wynikach kontroli inwestycji. (PAP)

Lotos rozwaza szereg nowych projektéw inwestycyjnych

Grupa Lotos podtrzymuje swoje zatozenia zawarte w strategii do 2022 roku, rozwaza szereg nowych projektow
inwestycyjnych, w tym zwigzanych z segmentem rafineryjnym i wydobywczym - poinformowat prezes Lotosu
Mateusz Bonca. Prezes oczekuje, ze pod koniec 2019 roku lub na poczqgtku 2020 roku Grupa bedzie mogta
podjq¢ w tej sprawie decyzje.

Dodat, ze jeden z rozwazanych projektow inwestycyjnych obejmuje segment rafineryjny. Koncern jest tez w
finalnej fazie podejmowania decyzji w sprawie projektu wydobywczego B4/86 na Morzu Battyckim. Decyzja w
tej drugiej sprawie ma zapasé w IV kw. 2019 roku.

Prezes Lotosu podtrzymat, ze pierwsze finansowe efekty z uruchamianego projektu EFRA bedq widoczne w
wynikach spotki w IV kw. 2019 roku. Wiceprezes Lotosu Jarostaw Kawula poinformowat, ze opéznienie w
realizacji tego projektu nie spowoduje wystgpienia dodatkowych kosztow finansowych dla Lotosu.

Mateusz Bonca poinformowat tez, ze w dalszym ciggu trwa due dilligence, ktore ma poméc w decyzji, czy
koncern zaangazuje sie w projekt Grupy Azoty. W Policach ma powsta¢ nowy kompleks petrochemiczny
sktadajgey sie z instalacji odwodornienia propanu (Instalacja POH), instalacji wytwarzania polipropylenu
(Instalacja PP), systemu konfekcjonowania, magazynowania, logistyki i spedycji polipropylenu, a takze
instalacji pomocniczych wraz z potqczeniami  miedzyobiektowymi oraz terminalu przetadunkowo-
magazynowego obejmujgcego urzqdzenia portowe do roztadunku i magazynowania propanu i etylenu ze
statkdw morskich. (PAP)

Lotos zaktada spadek wydobycia w Il potowie 2019, ale wesprze je nowe ztoze Utgard

Grupa Lotos zaktada, ze w Il potowie roku wolumen wydobycia bedzie spadat w podobnym tempie jak w
poprzednich kwartatach - poinformowat wiceprezes Lotosu Jarostaw Kawula. Zaznacza, Zze pozytywnie na
poziom wydobycia wptynie uruchomienie w IV kw. produkcji z norweskiego ztoza Utgard (udziat Lotosu w tym
projekcie wynosi 17,36%).

Zaktadany $redni wolumen wydobycia ze ztoza Utgard w pierwszych pieciu latach od momentu uruchomienia
produkcji wynosi 4,1 tys. boe na dzien.

tqczne wydobycie w Grupie Lotos w Il kw. wyniosto 1,718 mIn boe (spadek r/r 0 12,9% i kw/kw o 6,9 %).
Wydobycie w Norwegii spadto 0 16,2% r/r i 5,5% kw/kw, do 1,26 min boe, z kolei 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. (PAP)
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Pozostate informacje:

Handel detaliczny

Sektor energetyczny

Sektor energetyczny

Sektor rolniczy

Alumetal
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Sprzedaz supermarketow w VII wzrosta r/r o 7,3%, a sprzedaz sklepéw matoformatowych wzrosta o 6,2%
r/r - PIH, CMR

Sprzedaz detaliczna supermarketow w lipcu 2019 roku wzrosta o 7,3 r/r i 4,6% m/m - wynika z szacunkow
Polskiej 1zby Handlu i firmy badawczej CMR.

Z kolei sprzedaz detaliczna sklepow matoformatowych w lipcu 2019 roku wzrosta 0 6,2 r/r i spadta 3,1% m/m.
Jak podano, duza cze$¢ tego wzrostu wynika z wyzszych niz przed rokiem cen.

Z danych CMR i PIH wynika, ze w lipcu 2019 r. $rednia warto$¢ paragonu w sklepach matoformatowych
wyniosta 14,9 PLN, czyli o 7% wiecej niz rok wczesniej i o 1,4% wiecej niz w czerwcu 2019 .

Sklepy matoformatowe do 300 m kw. obejmujq: mate sklepy spozywcze do 40 m kw., $rednie sklepy spozywcze
41-100 m kw., duze sklepy spozywcze 101-300 m kw. oraz specjalistyczne sklepy alkoholowe. (PAP)

Prod. energii elektr. w VIl z elektrowni wegla kamiennego wzrosta r/r do 50,85% catej produkcji - PSE
Produkcja energii elektrycznej z elektrowni opartych na weglu kamiennym wzrosta r/r do 50,85% catej
produkcji z 49,71% w lipcu 2018 roku - wynika z danych PSE.

Elektrownie oparte na weglu brunatnym w lipcu wyprodukowaty 27,76% catej produkcji wobec 33,30% w lipcu
2018 roku.

Elektrownie na gaz dostarczyty 7,31% energii wobec 6,02% rok temu.

Elektrownie na wiatr wyprodukowaty 6,68% energii wobec 4,32 rok temu.

Elektrownie przemystowe dostarczyty 6,12% energii wobec 5,13% w lipcu ubiegtego roku.
Z wody pochodzito 1,00% energii wobec 1,23% rok temu.

Ze 7rodet odnawialnych pochodzito 0,28% catej energii wobec 0,09% rok temu. (PAP)

Produkcja energii elektrycznej w Polsce w VIl spadta o 7,73% r/r - PSE
Produkcja energii elektrycznej w Polsce w lipcu wyniosta 12.704 GWh, co oznacza spadek o 7,73% r/r - wynika
z danych PSE. W okresie styczen-lipiec produkcja wyniosta 93.141 GWh, co oznacza spadek o0 2,0% r/r.

W lipcu zuzycie energii w Polsce wyniosto 13.706 GWh energii elektrycznej, tj. o 1,44% mniej r/r. W okresie
styczen-lipiec zuzycie wyniosto 98.734 GWh, co oznacza spadek 0 0,29% r/r. (PAP)

Eksport artykutéw rolno-spozywczych w | potroczu wzrést o 8,4% r/r - MPIiT
Eksport artykutow rolno-spozywczych w | potroczu wzrést o 8,4% r/r do 15,42 mld EUR - podato Ministerstwo
Przedsiebiorczos$ci i Technologii, powotujqc sie na dane GUS i Ministerstwa Finanséw.

Import tego typu towarami wzrést o 4,8% do 10,44 mld EUR.
Udziat asortymentu rolno-spozywczego w polskim eksporcie w | potroczu wyniost 13,38%. (PAP)

Alumetal oczekuje w Il pétroczu 1,5 min PLN z tytutu rekompensat prqgdowych
Alumetal spodziewa sie w Il pétroczu uzyskania 1,5 min PLN z tytutu rekompensat prgdowych - poinformowata
prezes spotki Agnieszka Drzyzdzyk.

Alumetal prowadzi obecnie inwestycje w zaktadzie w Ketach o wartosci 55,6 min PLN. Prezes poinformowata,
ze modernizacja Ket to w duzej mierze odejScie od energii elektrycznej, na rzecz gazu. W przysztym roku
Aluemtal zdecydowanie zmniejszy konsumpcje energii elektrycznej - ocenita prezes. Dodata, ze jest to kierunek
w ktorym idzie spotka.

Przemystaw Grzybek, cztonek zarzqdu dodat, ze przed modernizacjq zaktadu w Ketach zuzycie gazu i energii
wynosito po 50%. Natomiast po modernizacji zuzycie prgdu ma spas¢ do jednej trzeciej. Obecnie udziat energii
w kosztach wynosi 4%.

Inwestycja w zaktadzie w Ketach ma zakonczyc¢ sie w 2020 roku.

Prezes potrzymata wcze$niejsze zapowiedzi, ze Alumetal w 2019 roku planuje utrzymac sprzedaz w ujeciu
iloSciowym na ubiegtorocznym poziomie. Sytuacja w przemysle motoryzacyjnym wywiera jednak istotnqg
presje na marze.

Prezes poinformowata tez, ze kontraktacja Il kw. odbywata sie w momencie wysokiej presji, dlatego
zdecydowano sie na raczej mniejsze wolumeny sprzedazy. W ubiegtym roku w Il kw. Alumetal zafakturowat
powyzej 48 tys. ton. Spotka nie planuje przebi¢ tego wolumenu w tym roku, to bedq raczej mniejsze ilosci.
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Mozna wnioskowaé, ze marzowo$¢ w 1l pétroczu nie ulega poprawie i stqd takie a nie inne decyzje sprzedazowr
- powiedziata prezes.

Drzyzdzyk przypomniata, ze strategia grupy zaktada produkcje 250 tys. ton rocznie w 2022 roku. Prezes
podkredlita jednak, ze spotka nie jest niewolnikiem tej liczby, a rentowno$¢ jest zawsze na pierwszym planie.
(PAP)

Cognor przewiduje w 11l kw. 19 osiggniecie 26-27 min PLN EBITDA

Grupa Cognor spodziewa sie w Il kwartale osiggniecia EBITDA na poziomie 26-27 min PLN, czyli wyniku
zblizonego do EBITDA w | kw. 2019 roku, gdy wyniosta ona 26,8 min PLN - poinformowat Krzysztof Zota,
cztonek zarzqdu spofki.

EBITDA w Il kwartale wyniosta 42,9 min PLN.

Zota dodat, ze z tytutu rekompensat prqdowych Cognor przewiduje uzyskanie w 11l kw. 5 min PLN, po tym jak z
tego tytutu miat w | kw. 14 min PLN.

Cztonek zarzqdu zaznaczyt, ze w biezgcym kwartale w kosztach grupy pojawiq sie wydatki zwigzane z
remontami.

Zota oceniaq, ze produkcja stali w Polsce moze nadal spada¢, konsumpcja jakkolwiek spowalniajgca, powinna
by¢ nadal dobra, jesli chodzi o produkty dtugie spotki, w tym prety zebrowane. Projekty infrastrukturalne, ale
takze budowlanka majq swojq bezwtadno$é¢, nie da sie ich zatrzymad, sq w tej chwili rozpedzone - ocenit.

Po spadku w | i Il kw. spétka spodziewa sie stabilizacji cen ztomu. Obawia sie jednak dalszej presji na ceny
potwyrobow i wyrobow finalnych. W zwigzku z tym zarzqd obawia sie tez, ze spready przerobowe spotki bedq
nadal sie kurczyty - dodat.

Zota spodziewa sie utrzymania pozytywnej relacji kosztow wsadow dla producentow elektrycznych do kosztow
producentow wielkopiecowych.

W jego ocenie w zwiqzku ze spowolnieniem na rynku, w catym 2019 roku przychody grupy mogq spas¢ w
stosunku do 2018 roku, gdy wyniosty 2 mid PLN.

Przychody grupy w Il kwartale 2019 roku obnizyty sie r/r 0 4%, do 516,3 min PLN. (PAP)

Zmart Jerzy Wisniewski, gtéwny akcjonariusz grupy PBG, prezes PBG i Rafako
Zmart Jerzy Wisniewski, gtébwny akcjonariusz grupy PBG, prezes PBG i Rafako.

Spotka podata, ze "pomimo tej bolesnej straty dziatalno$¢ Spotki jest kontynuowana w sposéb niezaktdcony.
Zarzqd, dziatajgcy poprzez pozostatych jego cztonkéw jest uprawniony do reprezentowania Spétki oraz
prowadzenia wszystkich spraw zwigzanych z jej dziatalnosciq".

Jerzy Wisniewski petnit funkcje prezesa Rafako od 30 pazdziernika 2018 roku. (PAP)

Polimex odwroéci odpisy aktualizujgce w kwocie ok. 34,5 min PLN; bez wptywu na skons. wynik

Zarzqd Polimeksu Mostostal zdecydowat o odwréceniu odpiséw z tytutu trwatej utraty warto$ci udziatow
posiadanych w spétce zaleznej Naftoremont-Naftobudowa w tqcznej kwocie ok. 34,5 min PLN. Kwota
powiekszy wysoko$¢ wyniku netto spotki za pierwsze potrocze 2019 r., ale nie wptynie na skonsolidowany
wynik netto grupy.

Odwrocenie odpisow wynika z przeprowadzonego przez spotke ponownego szacunku warto$ci odzyskiwalnej
wyzej wymienionych udziatow, poprzedzonego analizq, w ramach ktérej stwierdzono, ze przestaty istnie¢
przestanki utraty wartosci wyzej wymienionych udziatow, na podstawie ktorych ujete zostaty w poprzednich
latach odpisy z tytutu trwatej wartosci.

Spoétka podata, ze w zwiqzku z trwajgcym przeglgdem przez biegtego rewidenta sprawozdania finansowego nie
mozna wykluczyé, ze ostateczna kwota odwrocenia odpiséw moze ulec zmianie.

Polimex Mostostal ma opublikowa¢ raport potroczny 26 sierpnia. (PAP)

KNF natozyta na Murapol kary w tgcznej kwocie 10,4 min PLN
Komisja Nadzoru Finansowego natozyta na Murapol dwie kary pieniezne za naruszenia ustawy o ofercie

publicznej w tqcznej kwocie 10,4 min PLN.

Kara w wysokosci 9,9 min PLN zostata natozona na spétke za naruszenie w 2017 r. obowigzku ogtoszenia
wezwania nastepczego do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji w liczbie powodujqcej osiqgniecie
66% o0golnej liczby gtosow w Skarbiec Holding w zwiqgzku z przekroczeniem przez Murapol wraz z Venture FIZ,
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zarzqdzanym przez Trigon TFl (obecnie Lartiq TFI), 33% ogolnej liczby gtosow w Skarbiec Holding albo
niedokonaniem zbycia w tym terminie akcji Skarbca w liczbie powodujgcej osiggniecie nie wiecej niz 33%
0golnej liczby gtoséw w tej spotce.

Z kolei kara w wysokosci 500 tys. PLN natozona zostata - jak podano - za cztery naruszenia obowiqzkow
notyfikacyjnych dotyczqcych znacznych pakietow akcji Skarbiec Holding w zwiqzku z ,parkowaniem akgcji” w
latach 2017-2018. Komisja podata, ze naruszenia, ktorych dopuscit sie Murapol, zwigzane byty z posiadaniem
akcji Skarbiec Holding przez Murapol wraz z Venture FIZ, spotkg HAS oraz spétkq Pruszynski Nieruchomosci.
(PAP)

Newag chce w grudniu uruchomié produkcje nadwozi w nowej hali
Newag planuje w grudniu 2019 roku uruchomienie produkcji nadwozi w nowej hali - poinformowat PAP Biznes
prezes spotki Zbigniew Konieczek. Koszt inwestycji ma przekroczy¢ 20 min PLN.

W nowej hali produkowane bedq nadwozia do lokomotyw i do elektrycznych zespotow trakcyjnych. Hala
bedzie rowniez przystosowana do produkcji pojazdow pietrowych, wagondéw osobowych i tramwajow. Znajdzie
sie rowniez nowoczesne stanowisko do prostowania poszyc¢ - dodat prezes.

Newag prowadzi w innym budynku inwestycje w linie do produkcji i naprawy zestawow kotowych. Pierwsza
maszyna w adaptowanym obiekcie zostanie umieszczona we wrze$niu. Finat inwestycji powinien nastgpi¢ w
lutym 2020 roku..

Newag informowat wcze$niej, ze naktady inwestycyjne grupy majg w 2019 roku siegng¢ 55 min PLN wobec
28,2 min PLN w 2018 roku. (PAP)

Aktualny portfel zaméwiefi Newagu wynosi ponad 1 mid PLN

Aktualny backlog grupy Newag przekracza 1 mld PLN, a obecne przetargi dobrze rokujq na wielko$¢
przysztorocznego portfela zaméwien - poinformowat prezes spotki Zbigniew Konieczek w wywiadzie dla PAP
Biznes. Obecnie spotka uczestniczy w postepowaniach przetargowych w Czechach oraz we Wtoszech.

Prezes poinformowat tez, ze Newag prowadzi z PKP Cargo rozmowy na temat umowy na dostawe od 2021
roku 24 lokomotyw dwusystemowych. Produkcja zajmie przynajmniej dwa lata, dostawy lokomotyw majq
rozpoczqc sie w 2021 roku.

W pazdzierniku 2018 roku PKP Cargo podpisato juz umowe na zakup od Newagu trzech takich
sze$cioosiowych lokomotyw tqcznie za 45,3 min PLN netto, co daje ok. 15 min netto PLN za jedng lokomotywe.

W ostatnim czasie spotka wygrata kilka przetargow. Newag zawart umowe na dostawe dla Wojewodztwa
Podkarpackiego zespotow trakcyjnych na blisko 200 min PLN. Ztozyt tez oferte do Szybkiej Kolei Miejskiej na
przeglady, a oferta spotki jest jedyna, dlatego Newag spodziewa sie pozytywnego rozstrzygniecia tego
przetargu o wartosci okoto 40 min PLN. Dla Wojewddztwa Zachodniopomorskiego spotka bedzie realizowaé
przeglgdy 13 EZT Impul o wartosci okoto 39 min PLN - powiedziat Konieczek. (PAP)

Otoczenie rynkowe w infrastrukturze pozostaje trudne, ale sq pozytywne sygnaty - prezes

Otoczenie rynkowe w branzy budownictwa infrastrukturalnego pozostaje trudne, choé¢ mozna dostrzec
pozytywne sygnaty - ocenit Wiestaw Nowak, prezes ZUE. Jego zdaniem dynamika wzrostu kosztow materiatow,
surowcow i transportu jest obecnie nizsza niz w 2018 roku, co jednak nie oznacza, ze jest to trend trwaty.

Na rynku kolejowym jest to zwiqzane przede wszystkim z wyprzedzajgcymi zakupami zrealizowanymi przez
wykonawcow w latach poprzednich oraz z mniejszq liczbq ogtoszonych postepowan przetargowych w
biezgcym roku, co powoduje, ze producenci i dostawcy mogq dostarczyc wiecej niz gotowy jest kupi¢ rynek, a
to oznacza, ze muszq konkurowac nie tylko jakosciq, ale i cenq - ocenit Wiestaw Nowak.

Wskazat jednocze$nie, ze weciqz utrzymujg sie wysokie stawki robocizny, zwilaszcza w zawodach
wysokospecjalizowanych, co jest zwigzane z matq liczbq dostepnych pracownikow.

Pozytywnym zjawiskiem jest widoczna duza liczba potencjalnych zlecen, zaréwno na rynku infrastruktury
kolejowej, jak i miejskiej - ocenit prezes ZUE. Dodat jednak, ze rozstrzygniecia przetargdw kolejowych nadal
przedtuzajq sie, a niektére z nich sq uniewazniane, poniewaz ztozone oferty przewyzszajq kwote zaktadang przez
zamawiajgcego.

Wptyw na branze ma réwniez negatywne postrzeganie jej przez instytucje finansowe, co przektada sie
niejednokrotnie na szablonowe ocenianie wykonawcéw niezaleznie od ich indywidualnej sytuacji finansowej
oraz utrudnia pozyskanie limitow kredytowych i gwarancyjnych - ocenit prezes Nowak.

Aktualny portfel zamowien grupy wynosi ok. 1,6 mld PLN. (PAP)
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22 sierpnia Handlowy
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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”), dziatajqcy 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, ktérzy 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 starannosci 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 ogélnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r. Jednoczesnie 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 ogolnym w zakresie instrumentéw 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 wtasne nalezqce do spotki, w ogolnej liczbie akgji
$robrot/msc - $redni obrot na miesige obliczony jako suma warto$ci obrotu za ostatnie 12 miesiecy podzielona przez 12
ROE - stopa zwrotu z kapitatéw wrasnych

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 akji 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

rentowno$¢ netto - relacja zysku netto do przychodéw netto ze sprzedazy
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