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Najwazniejsze informacje: Najwieksze spadki kurs  zmiana
, . . s . KAZ Minerals 5,47 -10,6%
Play - Play chce wydac¢ na inwestycje w '19 podobng kwote jak w tym roku Nornickel 1623 12.0%
PKN Orlen - PKN Orlen i Litewskie Koleje rozszerzajq wspotprace OTP Bank 9 855,00 -1.9%
. . . Jeronimo Martins 12,67 -1,3%
PKN Orlen - przestat do KE dokumentacje w sprawie koncentracji z Lotosem Komercni 936,00 -0,4%
Grupa Azoty - negatywny wptyw utraty kontroli nad Afrig wyniesie 29 min PLN
. Lo . . Najwyzsze obrot kurs obroét
Grupa Azoty - Police szacujg, ze w | potowie 2018 roku miaty 14,6 min PLN straty A Y :
Nornickel 16,23 151
Sygnity - ma po trzech kw. 17/'18 r. 11,7 mIn PLN EBITDA, podtrzymuje prognozy KAZ Minerals 547 116
A . . L . Erste Group 35,26 99
Erbud - ma kontrakty w Poznaniu i Krakowie o tqcznej wartos$ci 72,6 min PLN PKN Orlen 97.80 91
Bioton - Bioton przeznaczyt 32,5 min PLN ze sprzedazy SciGen na sptate zadtuzenia OTP Bank 9 855,00 81
Bioton - chce, aby przychody z eksportu przewyzszaty przychody krajowe : i
Indeksy zagraniczne zmiana
BUX 35 826,1 -0,5%
RTS 1055,2 -2,4%
Wydarzenia dnia: PX50 10685 0,1%
DJIA 25162,4 -0,5%
Astarta - Raport kwartalny NASDAQ 77741 -1,2%
KAZ Minerals - Raport kwartalny S&P 500 28184 -0,8%
DAX XETRA 12163,0 -1,6%
KGHM - Raport kwartalny FISE 74979 5%
CAC 40 5305,2 -1,8%
NIKKEI 22 204,2 -0,7%
HANG SENG 273236 -1,5%
Waluty i surowce zmiana
WIBOR 3m (%) 98,30 0,0%
EUR/PLN 4,341 0,3%
USD/PLN 3,838 1,4%
EUR/USD 1,131 -1,1%
miedz (USD/t) 5843,0 -3,6%
Miedz: kontynuacja Srednioterminowych spadkéw miedz (PLN/t) 224228 2.2%
! ropa Brent (USD/bbl) 70,76 -2,3%
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Wczorajsza sesja przyniosta bardzo silny spadek miedzi. Kurs wybit sie z konsolidacji, potwierdzajgc
zakonczenie krotkoterminowej korekty i powro6t $rednioterminowych spadkéw. Cho¢ minimalny
poziom docelowy zostat juz zrealizowany, to jednak na razie brak sygnatéw zakonczenia ruchu i
najblizsze sesje powinny przynie$¢ jego kontynuacje co najmniej do 5760 lub 5530 USD, a w
pesymistycznym scenariuszu wydarzen nawet w okolice 5385 lub 5225 USD.
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Najwazniejsze informacje:

Play Play chce wyda¢ na inwestycje w '19 podobng kwote jak w tym roku
Naktady inwestycyjne Play w 2019 r. mogq by¢ podobne do tegorocznych, prognozowanych na maksymalnie
800 min PLN. W 2020 r. operator spodziewa sie, ze wydatki na inwestycje spadng, a w 2021 r. spadek
,znaczqco” pogtebi sie. Operator nie widzi ,szczeg6lnych synergii” w przejeciach, ale jest otwarty na
wspotprace m.in. w zakresie dzielenia sie infrastrukturq.

Play planuje rozbudowe sieci do 7 tys. stacji bazowych na koniec tego roku, naktady inwestycyjne majg
siegng¢ nie wiecej niz 800 min PLN. Spétka planuje na koniec 2020 roku posiada¢ 9 tys. stacji bazowych,
wobec 6,08 tys. na koniec czerwca 2018 roku. Wcze$niej operator planowat rozbudowe sieci do 2021 roku,
jednak zdecydowat sie przyspieszy¢ inwestycje m.in. ze wzgledu na wzrost transmisji danych. Przedstawiciele
spotki podali, ze obnizenie poziomu dywidendy wynikato gtéwnie z przyspieszenia inwestycji we wtasng sie¢
Play, ktére ma zakonczy¢ sie w 2020 roku. Play podat w raporcie, ze planuje wydawa¢ w 2018 roku na
dystrybucje $rodkéw do akcjonariuszy pomiedzy 40 a 50% wypracowywanych wolnych przeptywow
pienieznych i liczy dzieki temu na spadek wskaznika dtugu netto do skorygowanego zysku EBITDA do 2,5-
krotno$ci w $rednim terminie. Wczesniej spotka informowata, ze poziom dywidendy w 2019 roku bedzie taki
sam jak w 2018 roku. .

W ocenie prezesa Play, brak oferty pakietowej (zawierajqcej ustugi stacjonarne) nie jest dla spotki problemem,
poniewaz ceny na polskim rynku telekomunikacyjnym sq niskie, rynek ustug stacjonarnych jest rozdrobniony,
a internet w technologii radiowej jest dostepny "wszedzie". (PAP)

PKN Orlen PKN Orlen i Litewskie Koleje rozszerzajq wspotprace
Daniel Obajtek i Mantas Bartuska, prezesi PKN Orlen i Kolei Litewskich, podpisali we wtorek porozumienie
zaktadajqce rozszerzenie wspotpracy miedzy obiema spotkami. Plocka spotka dzieki umowie chce zwiekszyé
transport diesla z rafinerii w Mozejkach o kilkaset tysiecy ton rocznie. Zgodnie z podpisanym porozumieniem
Orlen Lietuva zadeklarowata dalsze korzystanie z ustug kolei litewskich. Jednocze$nie podjeto zobowigzanie o
przewozie produktow z Mozejek w kierunku granicy z Polskq.

Podpisanie porozumienia o rozszerzeniu wspotpracy miedzy PKN Orlen i kolejami litewskimi zbiegto sie w
czasie z zainaugurowaniem odbudowy 19-kilometrowego odcinka toréw z Mozejek do totewskiego Renge. Po
10 latach od demontazu toréw na tym odcinkuy, litewska rafineria odzyska najkrétszq droge dostaw na totwe i
do Estonii, gdzie lokowane jest do 20% produkcji rafinerii w Mozejkach. (PAP)

PKN Orlen PKN Orlen przestat do KE dokumentacje w sprawie koncentracji z Lotosem
W ramach prowadzonego procesu prenotyfikacji PKN Orlen przestat we wtorek do Komisji Europejskiej
komplet analiz dotyczgcych koncentracji z Grupg Lotos.

Zgodnie z zaktadanym przez PKN Orlen harmonogramem zgoda Komisji Europejskiej na fuzje Orlenu z Lotosem
powinna nastgpi¢ do konca pierwszego poétrocza 2019 roku. Potem, w trzecim kwartale 2019 roku, odbedzie sie
procedura zwiqzana z przejmowaniem Lotosu. Plany zaktadajg, ze po zgodzie Komisji Europejskiej w pierwszym
etapie odbedzie sie odkup prawie 33% akgji Lotosu od Skarbu Panstwa. W drugim kroku nastgpi wezwanie do
progu 66% akcji.

Obajtek ocenia, ze fuzja Orlenu z Lotosem przyniesie znaczqce efekty synergii zaréwno w logistyce i kosztach
transportu ropy naftowej i innych produktéw, jak i w kosztach funkcjonowania i sile nabywczej potgczonych
firm. (PAP)

Grupa Azoty Grupa Azoty szacuje, ze negatywny wptyw utraty kontroli nad Afrig wyniesie 28,7m PLN
Grupa Azoty szacuje, ze negatywny wptyw dekonsolidacji spotki zaleznej Grupy Azoty Police - African
Investment Group (Afrig), na jego skonsolidowany wynik finansowy bedzie nizszy i wyniesie 28,7 min PLN, a
nie 36 min PLN jak szacowano wcze$niej. Grupa podata, ze zmiana ta nie zostata uwzgledniona w
opublikowanych wczesniej szacunkowych wybranych skonsolidowanych wynikach finansowych za | pétrocze
2018 roku.

Spotka podawata, ze jej zysk netto po pierwszym poétroczu 2018 r. wynosi 132,7 min PLN, a bez zdarzen
jednorazowych 175,2 min PLN. (PAP)

Grupa Azoty Police szacujqg, ze w | potowie 2018 roku miaty 14,6 min PLN straty netto
Grupa Azoty Police szacuje, ze skonsolidowana EBITDA w | potowie 2018 roku wyniosta 93,5 min PLN, a strata
netto byta na poziomie 14,6 min PLN.
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Spoétka podata, ze EBITDA z wytqgczeniem zdarzen jednorazowych wynosi 93,5 min PLN, a tak liczony wynik
netto jest na poziomie 29,4 min PLN. Zdarzenia jednorazowe dotyczq procesu dekonsolidacji spétki African
Investment Group (Afrig SA). Police podaty, ze w sierpniu otrzymaty od DGG Eco Sp. z.0.0 kwote 3 min USD
tytutem sptaty czesci wierzytelnosci naleznej za zwrécone akcje Afrig SA.

PKN Orlen zainteresowany akwizycjami stacji paliw poza Polskqg

PKN Orlen jest zainteresowany akwizycjami stacji paliw w krajach, w ktérych jest juz obecny, ale poza Polska.
W Polsce ptocki koncern powiekszy sie¢ detaliczng o 25 stacji paliw w tym roku i o okoto 40 stacji w 2019
roku. Wymienit w tym kontekScie rozmowy, ktére prowadzq Orlen Lietuva na Litwie i czeski Unipetrol. W
przypadku Polski PKN Orlen nie analizuje obecnie projektéw akwizycyjnych, gdyz skupia sie na rozmowach z
Komisjq Europejskq dotyczgcych zgody na potgczenie z Grupg Lotos. (PAP)

Sygnity ma po trzech kw. '17/'18 r. 11,7 min PLN EBITDA, podtrzymuje prognozy
Sygnity ma po trzech kw. "17/'18 r. 11,7 min PLN EBITDA, podtrzymuje prognozy

Sygnity ma po trzech kwartatach roku 2017/18 11,7 min PLN raportowanej EBITDA i 21,3 min PLN EBITDA
skorygowanej o zdarzenia jednorazowe. Spotka podtrzymuje prognoze finansowq - podato Sygnity w raporcie
kwartalnym. Backlog na rok 2017,/2018 wynosi obecnie blisko 335 min PLN.

Prognoza grupy ze stycznia tego roku zaktada osiggniecie w roku obrotowym 2017/2018 346,8 min PLN
przychodéw, 12,8 min PLN EBIT i 22,3 min PLN EBITDA. Sygnity podato, ze w czwartym kwartale roku
obrotowego 2017/2018 spodziewa si¢ podpisania nowych kontraktow, ktére wptyng na dalszq poprawe marzy
operacyjnej. Obecnie backlog spotki na rok obrotowy 2017/2018 wynosi blisko 335 min PLN i pokrywa ponad
96% prognozowanego przychodu.

Grupa podata, ze w trzecim kwartale roku obrotowego 2017/2018 realizowata proces zwigzany z
restrukturyzacjq duzych, nierentownych kontraktéw, na ktérych sfinansowanie w raportowanym okresie
spotka wydata blisko 30 mIn PLN. Prezes poinformowat, ze Sygnity dokonato restrukturyzacji wiekszoSci
problematycznych projektow w portfelu, dzieki czemu grupa powinna w nadchodzgcy rok obrotowy 2018/2019
wejs¢ bez obcigzen zwigzanych z kosztami ich realizacji. (PAP)

Erbud ma kontrakty w Poznaniu i Krakowie o tqcznej warto$ci 72,6 min PLN

Erbud podpisat dwie umowy na roboty budowlane w Poznaniu i Krakowie o tqcznej wartosci 72,6 min PLN.
Pierwsza umowa dotyczy budowy budynku mieszkalno-ustugowego w Poznaniu na kwote 30,7 min PLN.
Zgodnie z kontraktem zakonczenie prac przewidywane jest na luty 2020 r. Druga umowa dotyczy budynku
handlowo-ustugowego w Krakowie na kwote 41,9 min PLN. Termin realizacji umowy przewidziano na 23
grudnia 2019 r. (PAP)

Bioton przeznaczyt 32,5 min PLN ze sprzedazy SciGen na sptate zadtuzenia
Bioton przeznaczyt 32,5 min PLN ze sprzedazy pakietu akcji SciGen na sptate zadtuzenia. Spétka nie planuje
kolejnych duzych transakcji sprzedazy aktywow.

W maju Bioton zawart z Yifan International Pharmaceutical umowe inwestycyjng dotyczqcq sprzedazy
wszystkich posiadanych przez Bioton akcji SciGen. tgczna warto$¢ transakcji wynosi 56,67 mln USD. Cena za
pakiet akcji w SciGen posiadanych przez Bioton to 26,76 min USD. W ramach transakcji rozliczona ma zosta¢
réwniez cze$¢ pozyczki udzielonej przez Bioton spétce SciGen, do wysokosci 29,9 min USD.

W czerwcu prezes informowat, ze dzieki srodkom ze sprzedazy akcji SciGen dtug spétki spadnie o 30-35%.
(PAP)

Bioton chce, aby przychody z eksportu przewyzszaty docelowo przychody krajowe

Bioton chce rozwija¢ sprzedaz insuliny ludzkiej, zwtaszcza na rynkach zagranicznych. Aby zwiekszy¢ udziat w
Swiatowym rynku insuliny spotka musi uzyskac¢ rejestracje w Europejskiej Agencji Lekdw. Bioton chce, aby
przychody z eksportu przewyzszaty docelowo przychody krajowe.

Bioton za 4-5 lat planuje wprowadzi¢ do sprzedazy wtasne analogi insulin. Do tego czasu spotka chce rozwijac
sprzedaz insuliny ludzkiej, zwtaszcza na rynkach zagranicznych. Bioton szacuje, ze w ujeciu warto§ciowym ma
1,2% globalnego rynku insulin ludzkich. (PAP)
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Kalendarz:
Spoétka
16 sierpnia Astarta
16 sierpnia KAZ Minerals
16 sierpnia KGHM

Wydarzenie

Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny

““ Dom Maklerski



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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