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pigtek, 10 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

Francja Produkcja przemystowa (prognoza 0,5% m/m) — 08.45

Wiochy Bilans handlu zagranicznego (prognoza 3,4 mid USD) — 10.00
Wielka Brytania PKB 2Q (prognoza 0,4% k/k i 1,3% r/r) — 10.30

Wielka Brytania Bilans handlu zagranicznego (prognoza -12,05 mid GBP) — 10.30
Wielka Brytania Produkcja przemystowa (prognoza 0,4% m/m i 0,7% r/r) — 10.30
USA Inflacja CPI (lipiec, prognoza 0,2% m/m i 3% r/r) — 14.30

Najwazniejsze informacje

Alphabet YouTube jest bliski wyprzedzenia Facebooka; moze zostac najpopularniejszg strong w USA

(GOOGL US) Wedtug danych firmy SimilarWeb od 2016 r. miesieczne odwiedzenia Facebooka spadty do 4,7 min z 8,5 min.
Facebook YouTube zwiekszyto liczbe odwiedzin do 4,5 min. Jezeli ten trend sie utrzyma, to nalezacy do Alphabet YouTube
(FB US) moze zostac najczesciej odwiedzang strong w USA.

Boeing's Boeing zmaga sie z duzym popytem na samolot 737 (=/-)

(BA US) Rosnacy popyt na 737 jest obecnie duzym problemem dla spotki. Miesieczny wskaznik produkcji zwiekszyt sie z 47

do 52 samolotéw. Niestety zwiekszenie wydajnosci doprowadzito do silnej ekspozycji waskich gardet na procesie
produkcyjnym (gtdwnie opdznienia u podwykonawcdw czesci oraz silnikdw). Efektem tego jest to, ze fabryce
Boeinga zalega obecnie coraz wiecej niedokonczonych samolotow.
Komentarz: Obecny portfel zamowien spotki ma wartosci ok. $488 mid, z czego $415 mlid przypada na obszar
Comercial Airplanes, $51,9 mld przypada na Defense, Space & Security, a $20,4 mld na obszar Global Services.
Samolot 737 stanowi ponad potowe przychodéw segmentu Commercial Airplanes, wiec jakiekolwiek zaburzenia w
procesie produkcji mogg istotnie przetozy¢ sie na wyniki spdtki.
Booking Holdings Wyniki za 2Q'18
(BKNG US) L] Przychody: $3,5 mld (+19,6% r/r) vs oczekiwane $3,45 (-1,4%), w tym:
- Agency: $2,5 mid (+10% r/r)
- Merchant: $0,7 mid (+42% r/r)
- Advertising & Other: $0,26 mid (+34,4% r/r)
= EPS (GAAP): $20,13 (+40% r/r)
= EPS (Adj): $20,67 (+36% r/r) vs oczekiwane $17,37 (+19%)
Prognozy na 3Q'18:
= Adj EPS: $36,70 to $37,70 vs oczekiwane $39.80 (-)
Komentarz: Wyniki Booking Holdings za 2Q sg lepsze niz oczekiwania. Rezerwacje (Gross Booking) wzrosty do
$23,9 mld (+15% r/r) dzieki silnemu popytowi ze strony klientéw (wykres). Spétka rozczarowata jednak
prognozami na 3Q.
Gross Booking ($ in bin)
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Cigna Spory udziatowcow dot. przejecia Express Scripts (=/-)
(CIUSs) Cigna (CI US) chce przeja¢ Express Scripts (ESRX US) za $54 mid. Inwestor Carl Icahn twierdzi jednak, ze Cigna
przeptaca za Express Scripts i namawia do gtosowania przeciwko przejeciu. Z drugiej strony Glenview Capital
Management LLC publicznie poparfo to przejecie, wskazujac, ze wynegocjowana kwota jest niska, jezeli odniesie sie
ja do podobnych przejec.
Komentarz: Glosowanie za przejeciem Express Scripts bedzie miato miejsce 24 sierpnia. Fuzja Cigna (CI US) oraz
Express Scripts (ESRX US) moze by¢ proba odpowiedzi na plany wejscia Amazona w obszar opieki zdrowotnej. Cigna
opublikowata bardzo mocne wyniki za 2Q'18 (patrz Dziennik z 2018/08/03).
Profil: Cigna zapewnia grupowe ubezpieczenia na zycie i ubezpieczenia zdrowotne, ustugi opieki zarzadzanej,
produkty i ustugi emerytalne oraz indywidualne ustugi finansowe na catym Swiecie (http://bit.do/etmDM).
Himax Technologies Wyniki za 3Q'FY
(HIMX US) = Przychody: $181,4 min (19,5% r/r) vs oczekiwane $183,1 min (-0,94%), w tym:
- Large Display Drivers: $60,6 min (+16,3% r/r)
- Small & Medium-sized Display Drivers: $89,3 min (+27,5% r/r)
- Non-driver Businesses: $31,5 min (+6,4% r/r)
= EPS: $0,012 vs oczekiwane $0,01 (20%)
Profi: Himax Technologies, Inc. projektuje i produkuje uktady scalone oraz wyswietlacze LCD (http://bit.do/et7WN).
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Wyniki za 1Q'FY
] Przychody: $1,21 mid (+24,7% r/r), w tym:
- Microcontroler: $722,5 min (+14% r/r)
- Analog: $331,9 min (+39% r/r)
- Memory: $50 min (+1% r/r)
- Licensing: $26,7 min (+7% r/r)
- MMO: $43,6 min (+89% r/r)
= EPS (GAAP): $0,14 (-80% r/r)
= EPS (Adj): $1,61 (+23% r/r) vs oczekiwane $,148 (+8,8%)
Prognozy na 2Q'FY
] Przychody: $1,474/$1,550 mld vs konsensus $1,58 mid
] EPS (Adj): $1,65/$1,83 vs konsensus $1,68
Komentarz: MCHP opublikowata mocne wyniki za 1Q'FY. Niestety prognozy przychoddéw na 2Q'FY byly istotnie
ponizej konsensusu, co moze zosta¢ negatywnie odebrane przez rynek.
Profil: Microchip Technology zajmuje sie projektowaniem i produkcjg mikrokontrolerow (https://link.do/zDSdI).
Wyniki za 3Q'FY
= Przychody: $3,24 mid (-3,57% r/r) vs oczekiwane $3,26 mld (-0,61%), w tym:
- Media Networks: $2,5 mid (-2% r/r)
- Filmed Entertainment: $0,772 mid (-9% r/r)
= EPS (GAAP): $1,29 (-23,6% r/r)
L] EPS (Adj): $1,18 (+0,85% r/r) vs oczekiwane $1,07 (+10,18%)
Profil: Viacom Inc. produkuje tresci multimedialne, oprogramowanie dla telewizji, internetu, urzadzen mobilnych,
gier wideo i innych produktéw elektroniki uzytkowej (https://link.do/ksnBw).

Wyniki za 2Q'18
= Agora podwyzszyta prognoze wzrostu rynku reklamy w '18 do 3,5-5,5 proc.
min PLN wyniki kons. réznica r/r q/q
Przychody 258,3 253,8 1,80% -8,6% -7,1%
EBITDA -2,4 -1,4 - - -
EBIT -22,8 -24,2 - - -
zysk netto j.d. 0,3 -8,9 - -25,0% -96,3%
marza EBITDA -0,9% -0,5% -0,39 -12,04 -13,99
marza EBIT -8,8% -9,5% 0,72 -11,2 -13,54
marza netto 0,1% -3,5% 3,63 -0,03 -2,83

Konferencja z zarzadem:

= Alior podtrzymuije, ze uzyska mozliwos¢ wyptaty dywidendy w '20

= bank liczy, ze kolejne kwartaty przyniosg dalszg poprawe jakosci portfela w segmencie pozyczek

gotéwkowych

= spodziewa sie, ze kolejne kwartaty przyniosg lekki wzrost wyniku prowizyjnego banku w ujeciu k/k

= Alior Bank jest zainteresowany wspotpracg z Pekao SA w zakresie banku hipotecznego
Konferencja z zarzadem:

= Asseco SEE pracuje obecnie nad "bardzo duzg" liczba tematoéw akwizycyjnych

= nadal analizuje przejecie od Asseco Poland hiszpanskiego Necomplus

= liczy na wzrost zysku w catym '18

= spodziewa sie poprawy w zakresie przeptywdw pienieznych w 2H'18
Budimex zawart z GDDKiA umowe o wartosci 271,2 min PLN na budowe odcinka S19. Czas realizacji to 34 miesiecy.
Szacunki wynikow za 2Q'18

min PLN wyniki kons. réznica r/r q/q
Przychody 1332 1327,2 0,4% 18,3% 91,9%
EBITDA 269 236 14,0% 33,2% -
EBIT 238 207 15,0% 31,7% o
zysk netto j.d. 234 158,1 48,1% 60,3% -
marza EBITDA 20,2% 17,8% 2,41 2,26 33,78
marza EBIT 17,9% 15,6% 2,27 1,82 35,08
marza netto 17,6% 11,9% 5,66 4,6 36,14

Konferencja z zarzadem:
= Energa nie zamierza wystepowac do URE ws. podwyzek taryf
=z optymizmem patrzy na perspektywy wynikow w '19, pomimo trudnych uwarunkowan rynkowych, w tym
wysokich hurtowych cen energii
= model finansowania Ostroteki C bedzie gotowy "wkrotce"

Ergis obnizyt szacunek zysku netto za 2Q do 6,1 min PLN z 8,6 min PLN.

Prezes: Za cztery lata JSW chce by¢ spotkg samowystarczalng energetycznie dzieki produkcji pradu z
wychwytywanego metanu.
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Netia Wyniki za 2Q'18
min PLN wyniki kons. réznica r/r q/q
Przychody 342,9 342,3 0,2% -5,1% -1,2%
EBITDA 92,1 91,2 1,0% -5,2% 0,5%
EBIT 20,3 21 -3,0% 9,1% -7,1%
zysk netto j.d. 11,7 16,2 -27,9% -15,0% -44,7%
marza EBITDA 26,9% 26,6% 0,22 -0,04 0,43
marza EBIT 5,9% 6,1% -0,19 0,77 -0,38
marza netto 3,4% 4,7% =1733 -0,4 -2,69
PGNiG, PKN Orlen PKN Orlen i PGNIG odkryly nowe ztoze gazu w Wielkopolsce, a jego mozliwosci produkcyjne zostaty oszacowane na
50 mIn m sze$c. gazu rocznie.
PlayWay PlayWay sprzedat po ponad 500 tys. sztuk gier House Flipper oraz Car Mechanic Simulator.
Unibep Konsorcjum z Unibepem (liderem jest PORR) ma umowe za ok. 194,6 min PLN na realizacje inwestycji drogowej w
Biatymstoku. Na Unibep przypada ok. 114,7 min PLN wartosci kontraktu.
Ursus Ursus zarejestrowat w okresie styczen-lipiec 244 nowe ciggniki rolnicze (-26,5% r/r).
Wasko Wasko podpsato z NASK umowe o maksymalnej wartosci 44,1 min PLN brutto.
Wielton Wielton w okresie styczen-lipiec 2018 roku zarejestrowat 2.308 nowych przyczep i naczep, o 2,9 proc. wiecej r/r.
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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 Finansow z dnia 24 wrzeénia 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 wymogoéw 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 sg na danych uzyskanych ze Zrddet, 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 odbiorcdw 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 autoréw.
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