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Najwazniejsze informacje:

LPP - LPP nie planuje zwiekszenia poziomu wyptacanej dywidendy w najblizszych latach
LPP - Gtowni akcjonariusze LPP przeniesli swoje akcje do dwéch fundacji

Pekao - Pekao jest pozytywnie nastawione do przeje¢ w regionie - Krupinski

PGNiG - Walne zgromadzenie PGNiG za niewyptaceniem dywidendy za '17

PKN Orlen - PKN Orlen nie pracuje nad projektem jodrowym; nie wyklucza akwizycji stacji

benzynowych
PKN Orlen - Orlen podtrzymuje, ze tegoroczny CAPEX wyniesie 4,8 mld PLN
PKN Orlen - PKN Orlen spodziewa sie przejg¢ 100% akcji Unipetrolu do konca pazdziernika

PKN Orlen - Orlen nie planuje w Il kw. istotnych przestojow; wykorzystanie mocy moze

wynie$¢ ok. 95%

Gry - Rzqd planuje wprowadzenie ulgi podatkowej dla producentow gier kulturowych - CIR
Cognor - Cognor otrzymat od EBOIR pozyczke w wysokosci 20 min EUR

Cognor - Standard & Poor's podni6st rating Cognoru do "B-", perspektywa stabilna
PlayWay - PlayWay ma umowe z Tencentem na dystrybucje gier w Chinach

Ronson - Akcjonariusze Ronsona zdecydujq we wrze$niu o przeniesieniu siedziby do Polski
Wasko - Konsorcjum Wasko z najkorzystniejszq ofertqg o wartosci 37,4 min PLN

Work Service - Work Service przedtuzyt wytqczno$¢ na sprzedaz Exact Systems do 31 lipca

Wuydarzenia dnia:

Famur - Dopuszczenie do obrotu 15,3 min akcji

Nadchodzqce wydarzenia:

Azoty - Ostatni dzien z prawem do dywidendy (24 lipca)
Orange Polska - Raport kwartalny (24 lipca)
Azoty - Ex-div (24 lipca)

Qumak: kontynuacja wzrostow
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Po wykonaniu ruchu powrotnego do przetamanej, dtugoterminowej linii trendu spadkoweqgo,
wczoraj Qumak przetamat ostatnie lokalne maksimum, potwierdzajqgc kontynuacje wzrostow.
Minimalny zasieg ruchu nalezy szacowa¢ na okolice 1,99 zi, ale prawdopodobnie kurs
siegnie 2,21 zt lub 2,44 zt, a w $rednim terminie i wyze;j.

Indeksy GPW

WIG otw. 56,479.9
WIG zam. 57,303.8
obrot (mln PLN) 880.2
WIG 20 otw. 2,1421
WIG 20 zam. 2,182.9
FW20 otw. 2,129.0
FW20 zam. 2,171.0
mWIG40 otw. 4,207.5
mWIG40 zam. 4216.0
Najwieksze wzrosty kurs
CcC 202.00
Budimex 119.60
Millennium 8.01
PKN Orlen 87.00
Dino 104.60
Najwieksze spadki kurs
PGNIG 5.32
Dom Development 68.60
AB 18.00
Enea 8.78
ING BSK 179.00
Najwyzsze obroty kurs
PKN Orlen 87.00
PzZU 39.68
Nornickel 16.03
Erste Group 34.86
OTP Bank 9,960.00

Indeksy zagraniczne

BUX 35,186.5
RTS 1,114.6
PX50 1,085.0
DJIA 25,0581
NASDAQ 7,820.2
S&P 500 2,801.8
DAX XETRA 12,561.4
FTSE 7,678.8
CAC 40 5,398.3
NIKKEI 22,6979
HANG SENG 28,224.5

Waluty i surowce

WIBOR 3m (%) 98.29
EUR/PLN 4326
USD/PLN 3.695
EUR/USD 1171
miedz (USD/t) 6,073.0
miedz (PLN/t) 22,4416

ropa Brent (USD/bbl)  73.07
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Najwazniejsze informacje:

LPP LPP nie planuje zwiekszenia poziomu wyptacanej dywidendy w najblizszych latach
Prezes LPP Marek Piechocki, poinformowat w rozmowie z "Pulsem Biznesu", ze nie planuje zwiekszenia poziomu
wyptacanej dywidendy w najblizszych latach. Dodat, ze preferowany jest wzrost organiczny, a nie przez
akwizycje. (Puls Biznesu)

LPP Gtowni akcjonariusze LPP przeniesli swoje akcje do dwéch fundacji
Marek Piechocki i Jerzy Lubianiec przenie$li wszystkie posiadane akcje LPP do dwoch fundacji, Semper Simul
Foundation i Sky Foundation, w celu zapewnienia "ciggtosci funkcjonowania spétki oraz sukcesji pokoleniowe;j".
Do fundadji trafity réwniez akcje kupione od dwoch funduszy inwestycyjnych zamknietych zarzqdzanych przez
Forum TFI.

Po rozliczeniu operacji, fundacja Semper Simul Foundation uzyska 31,52% udziatu w ogélnej liczbie gtoséw na
walnym zgromadzeniu LPP, natomiast fundacja Sky Foundation 28,65% w ogélnej liczbie gtosow w spotce.
(PAP)

Pekao Pekao jest pozytywnie nastawione do przeje¢ w regionie - Krupinski )
Pekao jest pozytywnie nastawione do ewentualnych przeje¢ w regionie Europy Srodkowej - poinformowat
Michat Krupinski, prezes banku, w rozmowie z Bloomberg TV. Prezes podat réwniez, ze zarzqd Pekao nie podjqt
jeszcze decyzji w sprawie potencjalnej wspotpracy lub potgczenia z Alior Bankiem. (PAP)

PGNiG Walne zgromadzenie PGNiG za niewyptaceniem dywidendy za 17
Walne zgromadzenie PGNiG podjeto w pigtek uchwate, zaktadajqcq niewyptacenie dywidendy z zysku za 2017
rok, zgodnie z propozycjq Skarbu Panstwa. Zysk netto spotki w wysokosci 866,75 min PLN, zgodnie z
propozycjq Skarbu Panstwa, ma zosta¢ przeznaczony na kapitat rezerwowy z przeznaczeniem na rozbudowe i
modernizacje krajowej sieci dystrybucyjnej gazu, a 1,17 mld PLN na zwiekszenie kapitatu zapasowego spofki.
(PAP)

PKN Orlen PKN Orlen nie pracuje nad projektem jgdrowym; nie wyklucza akwizycji stacji benzynowych
PKN Orlen w ogo6le nie pracuje obecnie nad projektem jgdrowym - poinformowat Piotr Kearney, szef dziatu fuzji
i przeje¢ w PKN Orlen. Koncern skupia sie m.in. na procesie potqczenia z Lotosem, do konca roku planuje
przygotowa¢ wniosek do Komisji Europejskiej o zgode na koncentracje. Wiestaw Protasewicz, cztonek zarzqdu
Orlenu ds. finansowych, poinformowat, ze proces przejecia 66% akcji Lotosu moze potrwaé kilkanascie
miesiecy.

Akwizycje w segmencie detalicznym, ktére zwiekszajq udziat witasnego kanatu sprzedazy, szczegélnie wobec
rosngcego wolumenu hurtowego, sq w kregu zainteresowan koncernu. Niespecjalnie jednak sq okazje, by co$
zrealizowa¢ - ocenit dyrektor wykonawczy Rafat Warpechowski. PKN bardziej interesujq rynki, na ktérych juz
dziata, ale musi sie pojawi¢ mozliwo$¢. Przedstawiciele koncernu nie wykluczyli tez akwizycji w segmencie
upstream, ale - jak mowili - musi pojawic¢ sie ku temu atrakcyjna pod wzgledem ekonomicznym okazja.

Wiceprezes Wiestaw Protasewicz powtoérzyt, ze po 2023 roku spotka mogtaby rozpoczq¢ budowe farm
wiatrowych na morzu. Protasewicz poinformowat, ze Orlen nie prowadzi obecnie zadnych rozméw w sprawie
pozyskania partnera dla projektu offshore.

Wiceprezes poinformowat tez, ze Orlen zamierza uczestniczy¢ w rynku mocy. Zgtoszone zostaty dwie
elektrocieptownie. (PAP)

PKN Orlen Orlen podtrzymuje, ze tegoroczny CAPEX wyniesie 4,8 mld PLN
PKN Orlen podtrzymuje, ze tegoroczny CAPEX grupy wyniesie 4,8 mld PLN - poinformowat dyrektor Orlenu,
Rafat Warpechowski. Dodat, ze w drugiej potowie roku mozna spodziewac sie przy$pieszenia wydatkow.

W | potroczu CAPEX PKN Orlen wyniost 1,87 mid PLN. (PAP)

PKN Orlen PKN Orlen spodziewa sie przejqé¢ 100% akcji Unipetrolu do kofica pazdziernika
PKN Orlen spodziewa sie przejg¢ 100% akgji Unipetrolu do konca pazdziernika - poinformowat dyrektor Orlenu,
Rafat Warpechowski. Podtrzymat, ze celem Orlenu jest wycofanie akcji Unipetrolu z obrotu na Praskiej Gietdzie
Papieréw Wartos$ciowych.

Orlen zaoferuje w wykupie cene 380 CZK za jednq akcje. Przymusowemu wykupowi podlegaé¢ bedzie
10.827.673 akcje, reprezentujqce ok. 5,97% kapitatu zaktadowego Unipetrolu. (PAP)

PKN Orlen Orlen nie planuje w 111 kw. istotnych przestojow; wykorzystanie mocy moze wynie$¢ ok. 95%
PKN Orlen nie planuje w Il kw. istotnych przestojow remontowych swoich instalacji. Wykorzystanie mocy
moze wzrosng¢ do ok. 95% - poinformowat PAP Biznes dyrektor wykonawczy Orlenu Rafat Warpechowski.
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W IV kwartale koncern planuje cykliczne przestoje w petrochemii, gtéwnie w PKN, to jest w Anwilu i BOP. Jak
podat Warpechowski, bedg one prawdopodobnie w pazdzierniku i potrwajq pewnie okoto miesigca. Dodat, ze
na dwa-trzy tygodnie zatrzymana zostanie tez jedna z instalacji w Ptocku.

Zagregowany poziom wykorzystania mocy wyniost w 1l kwartale 85%. (PAP)

Rzqd planuje wprowadzenie ulgi podatkowej dla producentéw gier kulturowych - CIR

Rzqd planuje wprowadzenie ulgi podatkowej dla producentéw gier kulturowych - podano w wykazie prac
legislacyjnych. Podano, ze konstrukcja ulgi zaktada mozliwo$¢ dodatkowego odliczenia od podstawy
opodatkowania w podatku dochodowym CIT/PIT 100% ustawowo okreslonych kosztow kwalifikowalnych, co
przetozy sie na realng korzys¢ dla podatnika w wysokosci 19% kosztow kwalifikowalnych. Dopuszczalno$é
objecia ulgq danego projektu rozpatrywana bedzie indywidualnie w oparciu o tzw. test kulturowy, ktoérego
celem jest weryfikacja, czy dana gra moze by¢ uznana za gre o charakterze kulturowym. Planuje sie
opracowanie testu w oparciu o rozwigzania stosowane w innych krajach UE, tj. nawigzujgce do modelu
brytyjskiego (Video Games Tax Relief) oraz francuskiego (Crédit d'imp6t jeu vidéo).

Jak podano, wykorzystywane w teScie kulturowym, precyzyjnie zdefiniowane kryteria bedq sie odnosity m.in.
do nastepujqcych elementéw: miejsce akcji, gtéwni bohaterowie, obecnos¢ elementéw dziedzictwa kulturowego
lub historycznego, bazowanie na narracji i dialogach, wykorzystanie oryginalnego IP, wykorzystanie
elementéw innowacyjnych, produkcja wiekszosci elementéw gry na terytorium RP oraz zatrudnienie przy
produkcji obywateli lub rezydentow Europejskiego Obszaru Gospodarczego. (PAP)

Cognor otrzymat od EBOIR pozyczke w wysokosci 20 min EUR )
Cognor otrzymat od Europejskiego Bank Odbudowy i Rozwoju pozyczke w wysokosci 20 min euro. Srodki,
bedqce czescig wiekszego pakietu finansowania spotki, majq zosta¢ przeznaczone na restrukturyzacje
operacyjng Cognora i "zielone" inwestycje.

Pozyczka na kwote 20 min euro udzielona Cognorowi przez EBOIR jest cze$ciq wiekszego pakietu finansowania
spotki, 0 tqcznej wartosci 69 min EUR. (PAP)

Standard & Poor's podniést rating Cognoru do "B-", perspektywa stabilna

Agencja ratingowa Standard & Poor's podniosta dtugoterminowy rating Cognor Holding do "B-" z "CCC+".
Perspektywa ratingu jest stabilna. Krotkoterminowy rating kredytowy spoétki zostat podniesiony do "B" z "C".
(PAP)

PlayWay ma umowe z Tencentem na dystrybucje gier w Chinach

PlaywWay podpisat umowe z Shenzhen Tencent Computer Systems Company Limited na dystrybucje swoich
gier na rynku chinskim. Pierwszq grq PlayWaya wprowadzonq przez Tencent do sprzedazy w Chinach bedzie
"Demolish & Build 2018". Data premiery gry nie zostata jeszcze ustalona. (PAP)

Akcjonariusze Ronsona zdecydujq we wrze$niu o przeniesieniu siedziby do Polski

Akcjonariusze Ronson Development zdecydujq na walnym zgromadzeniu zwotanym na 14 wrze$nia m.in. o
przeniesieniu siedziby spotki do Polski z Holandii. Po przeniesieniu, siedziba spotki ma miesci¢ sie w Warszawie.
Wrze$niowe walne zgromadzenie Ronson Development ma zdecydowa¢ réwniez o wyptacie na rzecz
akcjonariuszy spotki, z rezerwy utworzonej z zyskow zatrzymanych, kwoty 9,84 min PLN, zgodnie z wczesniejszg
propozycjq zarzqdu Ronsona. Dywidenda na akcje ma wynies$¢ 0,06 PLN. tgczna dywidenda Ronsona za 2016
r. wyniosta 31,2 min PLN, czyli 0,19 PLN na akgji. (PAP)

Konsorcjum Wasko z najkorzystniejszq ofertq o wartosci 37,4 min PLN

Konsorcjum, ktérego liderem jest Wasko, ztozyto najkorzystniejszq oferte w przetargu GDDKIA na integracje
systemu zarzqdzania ruchem na drogach ekspresowych $12, $S17 i $S19. Wartos$¢ oferty to 37,4 min PLN brutto.
Nie podano, jaki udziat w pracach i wynagrodzeniu za nie bedzie przystugiwat Wasko. Termin realizacji prac
wynosi 67 miesiecy od daty podpisania umowy. (PAP)

Work Service przedtuzyt wytqcznos$¢ na sprzedaz Exact Systems do 31 lipca

Work Service przedtuzyt do 31 lipca wytqczno$¢ na sprzedaz akcji swojej spotki zaleznej Exact Systems.

W maju Work Service podpisat porozumienie ze spotkg SPV, okreslajgce ramowe warunki transakcji wykupu
menedzerskiego akcji Exact Systems posiadanych przez Work Service. Zgodnie z porozumieniem cena nabycia
akcji Exact Systems zostata wstepnie ustalona na 162,64 min PLN. (PAP)
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Kalendarz:
Spoétka
23 lipca Famur
24 lipca Azoty
24 lipca Orange Polska
24 lipca Azoty
25 lipca BZ WBK
26 lipca Millennium
26 lipca Orbis
27 lipca Pekabex

Wydarzenie

Dopuszczenie do obrotu 15,3 min akcji
Ostatni dzien z prawem do dywidendy
Raport kwartalny

Ex-div

Raport kwartalny

Raport kwartalny

Raport kwartalny
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Biuro Analiz Rynkowych

Artur Iwanski
Robert Brzoza
Tomasz Kasowicz
Piotr topaciuk
Stanistaw Ozga
Andrzej Rembelski
Adrian Sktodowski
Jaromir Szortyka
Alicja Zaniewska
Matgorzata Zelazko

Emil tobodzifiski
Pawet Matmyga
Przemystaw Smolinski

Biuro Klientéw Instytucjonalnych

Wojciech Zelechowski
Robert Noworyta
Michat Sergejev
Krzysztof Kubacki
Marcin Borciuch

Piotr Dedecjus
Tomasz llczyszyn

Igor Szczepaniec
Maciej Katuza

Joanna Wilk

KONTAKTY

(dyrektor BAR, sektor wydobywczy)
(sektor finansowy, strategia)

(sektor paliwowy, sektor chemiczny)
(przemyst, budownictwo, inne)

(sektor energetyczny, sektor deweloperski)
(sektor spozywczy i rolniczy)

(handel hurtowy i detaliczny)

(sektor finansowy)

(analizy rynkowe)

(telekomunikacja, media)

(doradca inwestycyjny)
(analiza techniczna)
(analiza techniczna)

(director)

(sales)

(sales)

(head of sales trading)
(sales trader)

(sales trader)

(sales trader)

(sales trader)

(trader)

(trader)

(022) 521 79 31
(022) 52151 56
(022) 521 79 41
(022) 521 48 12
(022) 52179 13
(022) 52179 03
(022) 52187 23
(022) 580 39 47
(022) 580 33 68
(022) 52152 04

(022) 52189 13
(022) 521 65 73
(022) 52179 10

(022) 521 79 19
(022) 521 52 46
(022) 52182 14
(022) 5219133
(022) 52182 12

5219150

(022)
(022)
(022) 521 65 41
(022)
(022) 521 48 93
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artur.iwanski@pkobp.pl
robert.brzoza@pkobp.pl
tomasz.kasowicz@pkobp.pl
piotr.lopaciuk@pkobp.pl
stanislaw.ozga@pkobp.pl
andrzej.rembelski@pkobp.pl
adrian.sklodowski@pkobp.pl
jaromir.szortyka@pkobp.pl
alicja.zaniewska@pkobp.pl
malgorzata.zelazko@pkobp.pl

emil.lobodzinski@pkobp.pl
pawel.malmyga@pkobp.pl
przemyslaw.smolinski2@pkobp.pl

wojciech.zelechowski@pkobp.pl
robert.noworyta@pkobp.pl
michal.sergejev@pkobp.pl
krzysztof.kubacki@pkobp.pl
marcin.borciuch@pkobp.pl
piotr.dedecjus@pkobp.pl
tomasz.ilczyszyn@pkobp.pl
igor.szczepaniec@pkobp.pl
maciej.kaluza@pkobp.pl
joanna.wilk@pkobp.pl

INFORMACJE | ZASTRZEZENIA
DOTYCZACE CHARAKTERU REKOMENDAC)! ORAZ ODPOWIEDZIALNOSCI ZA JEJ SPORZADZENIE, TRESC | UDOSTEPNIENIE

Niniejsza publikacja (dalej: ,Publikacja”) zostata opracowana przez Dom Maklerski PKO Banku Polskiego (dalej: ,OM PKO BP"), dziatajacy 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 starannosci i rzetelno$ci, jednak DM PKO BP nie gwarantuje, ze informacje zawarte w Publikacji sq w petni doktadne i kompletne.
DM PKO BP nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.

DM PKO BP informuje, iz inwestowanie $rodkéw w instrumenty finansowe wiqze sie z ryzykiem utraty czesci lub cato$ci zainwestowanych $rodkéow.

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 $wiadczy ustuge maklerskq w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r. Jednocze$nie DM PKO BP informuje, ze przedmiotowq ustuge maklerskq $wiadczy klientom zgodnie z obowiqzujgcym
,Regulaminem $wiadczenia ustugi sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogolnym 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 wtasne 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 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 akgji i EPS

P/BV - iloraz ceny rynkowej akgji i wartosci ksiegowej jednej akgj

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 przychodow netto ze sprzedazy

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