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poniedziatek, 6 sierpnia 2018 | opracowanie cykliczne

Dziennik
Opracowat: Daniel Cegietka (+48 22 697 4914, daniel.cegielka@mbank.pl)

Objasnienia: (+) pozytywna informacja, (=) neutralna informacja, (-) negatywna informacja.

Wydarzenia dnia

Niemcy Zamowienia w przemysle (czerwiec, prognoza -0,1% m/m) — 08.00
Wielka Brytania Indeks cen nieruchomosci halifax (0,2% m/m) — 09.30

Strefa Euro Indeks Sentix (sierpien, prognoza 14 pkt.) — 10.30
Najwazniejsze informacje

Asseco BS Konferencja z zarzadem

= Portfel zamdwien na '18 ma wartos¢ 200,4 min PLN
= Na wzrost przychodéw w 1H'17 gtéwny wplyw miata m.in. konsolidacja Marcologic
= Zarzad spodziewa sig, ze najlepszym kwartatem w catym '18 bedzie 4Q'18
= Spodtka oczekuje dwucyfrowego tempa wzrostu przychoddw
Gino Rossi Przychody ze sprzedazy w lipcu wyniosty 12,2 min PLN (-8,3% r/r)
Spdtka podta, ze spadek przychoddw wynika z nizszej sprzedazy w segmencie B2B, co zwigzane jest m.in. z przerwa
urlopowa w produkcji. Udziat sprzedazy B2B w lipcu wyniost 11,9 proc. (-12,4 p.p. t/r).
Komentarz: Biorac pod uwage niskg baze z '17 ujemna dynamika sprzedazy jest negatywnym zaskoczeniem.

Mennica Polska Mennica Polska liczy, ze ruszy z budowg 5 budynkdw projektu "Jagiellonska" na wiosne '19. 4 czerwca 2018 r.
spotka rozpoczeta budowe pierwszego budynku w projekcie "Jagiellonska" ze 142 mieszkaniami.

Sygnity Sygnity podpisze ugode w sprawie systemu e-Podatki, kara umowna bedzie zmniejszona do 9,5 min PLN z
wczesniejszych 27,2 min PLN.

Vistula Wywiad z prezesem

Celem spdtki na '18 jest dwucyfrowy wzrost przychoddw przy stabilnej marzy brutto na sprzedazy
Vistula liczy, ze dynamika wzrostu zysku netto bedzie wyzsza niz sprzedazy

Spoétka odczuwa zakaz handlu w niedziele; jednoczesnie popyt przesunat sie na pozostate dni
Wzrost sprzedazy internetowej przekracza zatozong w planie dynamike (50% r/r)

Spotka podtrzymuje, ze w '18 powierzchnia sprzedazy wzrosnie do 36,3 tys. m kw. (ok. 9% r/r)
Vistula liczy na fuzje z Bytomiem do konca roku; nie przewiduje renegocjacji parytetu wymiany akcji
Nie rozwaza obecnie kolejnych przejec

XTB Wstepne szacunki wynikow za 2Q'18

Przychody: 84,2 min PLN (26,4% r/r)

Zysk netto: 41,7 min PLN (122% r/r)

Liczba inentéw: 107,2 tys. (11,9% r/r)

Liczba nowych klientow: 10.046 (23,6% r/r)

Srednia liczba aktywnych klientow: 22.135 (24,7% r/r)

CBS Corp. Wyn|k| za 2Q'18
(CBS US) Przychody: 3,47 mld USD (6% r/r), w tym:
- Advertising: 1,327 mld USD (2,2% r/r)
- Content licensing and distribution: 1,096 min USD (3,8% r/r)
- Affiliate and subsription fees: 989 min USD (16,6% r/r)
=  EPS (skorygowany): 1,12 (7,69% r/r) vs oczekiwane 1,11 (1,8%)
= FCF: 296 min USD (92% r/r)
= CapEx: 62 min USD (-9% r/r)
Komentarz: Wyniki CBS byly nieznacznie lepsze od oczekiwan rynku, zaréwno po stronie przychoddw, jak i na
bottom line. Dobry wynik netto to jednak w duzym stopniu efekt nizszej stopy podatkowej (reforma podatkowa).
Kluczowy dla sentymentu wobec spotki moze byc skandal dotyczacy prezesa Leslie Moonves'a. Ponad tydzien temu
New Yorker podat, ze szes¢ pracownic CBS twierdzito, ze Moonves zachowywat sie wobec nich niewtasciwie.
Moonves jest zwigzany z CBS od ponad dwoch dekad. Sprawa moze mie¢ wptyw réwniez na ewentualng fuzje
pomiedzy CBS oraz Viacom. Biorgc pod uwage nowg ere medidéw, z dominacjg przekazu strumieniowego przez
internet oraz konkurencje ze strony takich podmiotdw jak Netflix (NFLX US), Amazon (AMZN US) i Hulu, ewentualna
fuzja wydaje sie by¢ bardzo prawdopodobna.
Profil: CBS Corporation prowadzi dziatalno$¢ w branzy nadawczej, telewizyjnej i wydawniczej (http://bit.do/etEoH).


http://bit.do/etEoH

DISH Network Corp.

(DISH US)

Groupon Inc
(GRPN US)

Kraft Heinz
(KHC US)

Niemcy

USA (=)
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Wyniki za 2Q'18
] Przychody: 3,46 mld USD (-5% r/r)
] EPS: 0,83 USD vs oczekiwane 0,71 USD (16,9%)
Dane operacyjne:
. Pay-TV ARPU: 85,54 USD (0% r/r)
] Pay-TV subscribers: 12,99 min (-2,5% r/r)
= Gross new DISH TV subscriber activations: 278 tys. (-14,2% r/r)
] DISH TV churn rate: 1,46% (-37bps)
Komentarz: Spétka opublikowata wyniki znacznie lepsze od oczekiwan rynku (wzrost o 12%). Spotka caty czas
notuje negatywne dynamiki na mocno konkurencyjnym rynku, ale wyniki za 2Q pokazujg stopniowe spowolnienie
negatywnych trendéw. Mimo, ze DISH utrzymata ARPU na niemienionym poziomie, to nie udato jej sie utrzymac
liczby abonentdw ptatnej telewizji (-2,5% r/r). Pozytywnie wypadt wskaznik DISH TV churn rate, pokazujacy $redni
miesieczny wskaznik rezygnacji z uzytkownikdw — w 2Q'18 wyniést on 1,46% vs 1,83% w 2Q'17.
Profil: DISH Network jest duzym operatorem telewizji satelitarnej w USA (http://bit.do/etHt2). Market Cap spotki to
obecnie ok. 15,98 mid USD.
Wyniki za 2Q'18
= Przychody: 617,4 min USD (-17% r/r) vs oczekiwane 632,46 min USD (-2,4%), w tym:
- North America: 380,3 min USD (-16% r/r)
- International: 237,1 min USD (+12,5% r/r)
= EPS (skorygowany): 0,02 USD vs oczekiwane 0,03 USD (-33,3%)
Komentarz: Wyniki byty ponizej oczekiwan rynku (-33,3%), a co w znacznym stopniu byto spowodowane optatg w
wysokosci 75 min USD z tytutu postepowania sagdowego z firmg IBM (17 lipca IBM wygrat sprawe patentowg z
Groupon i zgodnie z wyrokiem miat otrzyma¢ 82,5 min USD). Na rynku pojawiajg sie spekulacje, ze Groupon
poszukuje potencjalnego nabywcy i wstepnie prowadzi juz rozmowy w tej sprawie. Na liScie potencjalnych
nabywcow maja znajdowac sie takie firmy jak Alibaba (BABA US), ktdra posiada ok. 6% akcji Groupon'a, Alphabet
(GOOGL US), Amazon (AMZN US) czy nawet Apple (AAPL US). Wsréd potencjalnych nabywcow wymienia sie
rowniez firme IAC, ktdrej prezesem jest Joey Levin, zasiadajgcy w radzie nadzorczej Groupon'a.
Profil: Groupon prowadzi portal internetowy oferujacy zakupy po atrakcyjnych cenach (http://bit.do/etHyQ).
Wyniki za 2Q'18
L] Przychody: 6,69 mid USD (6,64), w tym:
- US: 4,5 mld USD (-1,9% r/r)
- Canada: 0,56 mid USD (-4,5% r/r)
- EMEA: 0,7 mld USD (+8,7% r/r)
- Rest of World: 0,9 mld USD (+13,5% r/r)
= EPS (GAAP): 0,62 USD (-34% r/r)
= EPS (skorygowany): 1,0 USD (2% r/r) vs oczekiwane 0,92 USD
Komentarz: Przez ostatnie lata Kraft Heinz systematycznie notowat spadek przychodéw oraz udziatdw rynkowych,
co byto zwigzane ze zmieniajgcymi sie nawykami konsumentéw oraz konkurencji ze strony mniejszych graczy. Ten
trend nadal jest widoczny w USA i Kanadzie, ale na pozostatych rynkach spétka zanotowata juz dodatnig dynamike
przychodéw (EMEA: +8,7% r/r, pozostate rynki: +13,5% r/r). Istotna dla dodatniej dynamiki przychodéw byta
aktywnos¢ spotki na rynku przejec. Kraft Heinz wspominat réwniez o mozliwosci fuzji z Campbell Soup (CMP US), co
mogtoby wygenerowac duzo synergii. Decyzja w tej sprawie nadal jednak nie zapadta.
Profil: Kraft Heinz (MC: 78,6 mld USD) jest globalng firmg dziatajgca w branzy spozywczej (http://bit.do/etEv]).

ZamoOwienia w przemysle w czerwcu: -4,0% m/m i -0,8% r/r vs oczekiwane -0,5% m/mi +3,4% r/r
Komentarz: Dane o zamdwieniach w niemieckim przemysle s3 mogg negatywnie wptynac na sentyment
inwestorow. Zwracamy uwage, ze PMI dla przemystu Strefy Euro za lipiec byt powyzej oczekiwan (55,1 pkt. vs
oczekiwane 54,7 pkt.), ale dla samych Niemiec byt juz zblizony do oczekiwan (54,4 pkt. vs 54,5 pkt.). W danym PMI
dla lipiec bardzo stabo wypadt komponent oczekiwan, ktdry byt na najnizszym od 20 miesiecy poziomie.
Miesieczny raport z rynku pracy (lipiec)

= Stopa bezrobocia: 3,9%, zgodnie z oczekiwaniami

=  Liczba miejsc pracy w sektorze pozarolniczym: +157 tys. vs oczekiwane +193 tys.

L] Liczba miejsc pracy w sektorze prywatnym: +170 tys. vs oczekiwane 190 tys.

= Wynagrodzenia godzinowe: 0,3% m/m i 2,7% r/r, zgodnie z oczekiwaniami
Komentarz: Dane nowych miejscach pracy w sektorze pozarolniczym byty o 36 tys. etatéw stabsze niz oczekiwania.
W raporcie podano jednak, ze w dane za czerwiec w odniesieniu do nowych miejsc pracy zrewidowano do 248 tys. z
213 tys. poprzednio. Jezeli dodamy rdznice (35 tys.) do opublikowanych danych, to otrzymamy tacznie 192 tys.
nowych miejsc pracy, czyli w takim ujeciu odczyt byt zblizony do oczekiwan rynku.

Pozostate informacje

Altus TFI
Cyfrowy Polsat

Francja
GPW

Fundusz FIP 11 FIZAN, zarzadzany przez Fundusze Inwestycji Polskich TFI, posiada 5,95% kapitatu zaktadowego
spotki 0(5,12% gtosow na WZA) vs 5,76% przed dokonaniem zmiany (4,96$ gtosow WZA).

Ministerstwo Cyfryzacji nie prowadzi zadnych negocjacji z udziatowcami Sferii w sprawie odnowienia rezerwacji z
pasma 800 MHz (Parkiet).

PMI w ustugach w lipcu wynidst 54,9 pkt. vs wstepnie szacowane 55,3 pkt.

Obroty akcjami na GPW w lipcu wyniosty 14,7 mid PLN (-12% r/r). Srednia dzienna wartos¢ obrotu akcjami wyniosta
669,7 min PLN (-16% r/r).


http://bit.do/etHt2
http://bit.do/etHyQ
http://bit.do/etEvJ

Monnari, Gino Rossi

Niemcy
Pfleiderer

PGNiG
Polimex-Mostostal, PGE

Polska
Strefa Euro
Strefa Euro
Strefa Euro
Tauron
Ursus

USA
USA
USA
USA

Wielka Brytania
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Monnari Trade przed podpisaniem umowy kupna 100 proc. akcji Simple Creative Products, spotki z grupy Gino Rossi,
oczekuje od zarzadu Gino Rossi spetnienia kilku warunkow. Natomiast Gino Rossi podato, ze jest sktonne do
akceptacji zaproponowanej przez Monnari Trade ceny kupna 100 proc. akcji Simpe Creative Products wraz z
zadtuzeniem za 12 min PLN. Warunkiem jest zawarcie umowy do 10 sierpnia.

PMI w ustugach w lipcu wynidst 54,1 pkt. vs oczekiwane 54,4 pkt.

Pfleiderer Group ogtosit zaproszenie do sktadania ofert sprzedazy nie wiecej niz 7.543.268 akcji wtasnych,
stanowigcych okoto 11,66 proc. kapitatu, po 40 PLN za jedng akcje.

Udziat gazu sprowadzonego z Rosji w strukturze importu PGNIG do lipca spadt do 75 proc. (-2 p.p. r/r); udziat LNG
wzrést do 19 proc. (+6 p.p. r/r).

Polimex-Mostostal wydtuzyt termin realizacji prac zwigzanych z modernizacjg kottdw na blokach w Elektrowni Turéw
do 16 maja 2020 roku. Zmianie ulegta takze warto$¢ kontraktu, zostata ona zwiekszona do 369,28 min PLN.

Sprzedaz detaliczna w czerwcu: 0,7% m/m i 5,5% r/r — Eurostat.

Sprzedaz detaliczna w czerwcu: 0,3% m/m i 1,2% r/r — Eurostat.

PMI composite w lipcu wynidst 54,3 pkt. vs oczekiwane

PMI w ustugach w lipcu wynidst 54,2 pkt. vs oczekiwane 54,4 pkt.

UOKIK wydat zgode na przejecie Katowickiego Wegla przez Tauron Wydobycie.

Ursus planuje przeprowadzi¢ prywatng emisje z wytgczeniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy do
5,918 min akgji serii S po 2,50 PLN za akcje.

Indeks ISM w ustugach w lipcu wynidst 55,7 pkt. vs oczekiwane 58,6 pkt. oraz 59,1 pkt. miesigc wczesniej.
Indeks PMI w ustugach w lipcu wynidst 56 pkt. vs oczekiwane 56,2 pkt. oraz 56,5 pkt. poprzednio.
PMI composite w lipcu wynidst 55,7 pkt. vs wstepnie szacowane 55,9 pkt.

Deficyt handlowy USA w czerwcu wyniost 46,3 mld USD vs oczekiwane 46,5 mld USD
Komentarz: Pomimo staran USA deficyt w handlu z Chinami wzrdst do 33,5 mld USD (+0,9% r/r).

PMI w ustugach w lipcu: 53,5 pkt. vs oczekiwane 54,7 pkt.
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Zespot Prywatnego Maklera

Kamil Szymanski, CFA, dyrektor
tel. +48 22 697 4706
kamil.szymanski@mbank.pl

Jarostaw Banasiak
tel. +48 22 697 4870
jaroslaw.banasiak@mbank.pl

Joanna Gebal
tel. +48 22 697 4762
joanna.gebal@mbank.pl

Rafat Wtdka
tel. +48 22 697 4809
rafal.wloka@mbank.pl

Marcin Biegunski
tel. +48 22 697 4984
marcin.biegunski@mbank.pl

Pawet Rudowski
tel. +48 22 697 4852
pawel.rudowski@mbank.pl

Wyjasnienia uzytych terminéw i skrotow

EPS - (Earnings per Share) — Zysk netto przypadajacy na jedng akcje
EBIT - Zysk operacyjny

EBITDA - EBIT przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja

mBank.pl

Zespot Wsparcia Sprzedazy

Daniel Cegietka
tel. +48 22 697 4914
daniel.cegielka@mbank.pl

Remigiusz Lemke
tel. +48 22 697 4848
remigiusz.lemke@mbank.pl

Piotr Neidek, analiza techniczna
tel. +48 22 697 4766
piotr.neidek@mbank.pl

Departament Sprzedazy Instytucjonalnej

Piotr Gawron, dyrektor
tel. +48 22 697 4895
piotr.gawron@mbank.pl

Departament Analiz

Kamil Kliszcz, dyrektor
tel. +48 22 438 2402
kamil.kliszcz@mbank.pl

P/E - (Cena/Zysk) - Cena dzielona przez roczny zysk netto przypadajacy na jedna akcje

CAPEX - Wydatki inwestycyjne na rozwoj

ROE - (Return on Equity) - Zwrot na kapitale wkasnym

DPS - (Dividend per Share) dywidenda przypadajaca na jedna akcje
Ex-div. — Pierwszy dzien notowania akcji bez prawa do dywidendy
DY, DYield - Stopa dywidendy

RN - Rada Nadzorcza

CFO - Dyrektor finansowy

ABB - Przyspieszona ksigzka popytu

M&aA - Fuzje, przejecia, akwizycje

AUM - Assets Under Management - Aktywa pod zarzadzaniem
MF, MinFin - Ministerstwo Finansow, Minister Finansow

ME, MinEng - Ministerstwo Energetyki, Minister Energetyki

Dokument sporzadzony zostat w Departamencie Rynkéw Regulowanych mBanku S.A.w celu promogiji i reklamy, zgodnie z § 9 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 wrzesnia 2012 r. w
sprawie trybu i warunkdw postepowania firm inwestycyjnych, bankdw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych (Dz. U. z 2015 r.
poz. 878 z pdzn. zm.). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r.
uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Dokument nie stanowi réwniez doradztwa inwestycyjnego ani oferty w rozumieniu art. 66 § 1 Kodeksu cywilnego. Opracowanie sporzadzone zostato w
oparciu o najlepsza wiedze autordw, popartg informacjami z wiarygodnych rynkowych zrodet. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajg opinie w dniu wydania materiatu i moga
by¢ zmienione przez autoréw bez uprzedniego powiadomienia. Informacje zawarte w niniejszej publikacji oparte sa na danych uzyskanych ze Zrédet, ktére Dom Maklerski mBanku dziatajac w
dobrej wierze, uwaza za wiarygodne. Dom Maklerski mBanku nie gwarantuje jednak doktadnosci, kompletnosci ani trafnosci tych informacji. Dom Maklerski mBanku nie jest zobowigzany do
aktualizowania ani modyfikowania niniejszej publikacji, ani do informowania jej odbiorcéw w przypadku, gdy jakakolwiek poruszona w niej kwestia lub zawarta w niej opinia, prognoza, kalkulacja

lub szacunek ulegnie zmianie lub stanie sie nieaktualne. Dystrybucja lub przedruk czesci lub catosci opracowania mozliwa jest za uprzednig pisemng zgodg autordw.
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