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Dziennik
Opracowat: Daniel Cegietka (+48 22 697 4914, daniel.cegielka@mbank.pl)
DJIA S&P 500 Nasdaq US10Y Bonds US2Y Bonds Dolar (spot) Gold $/0z Oil $/b

25790,35 2874,69 7945,975 2,8098 2,6202 95,146 1205,35 68,72
133,37 (0,52%) 17,71 (0,62%) 67,52 (0,86%) 0,0036 (0,13%) 0,0021 (0,08%) -0,02 (-0,02%) 1,18 (0,1%) -0,06 (-0,09%)

Informacje ze spolek i sektorow

Alphabet Inc Nalezaca do Google Waymo otworzyia filie w Chinach

(GOOG US) Waymo zajmuje sie rozwijaniem autonomicznych samochoddow. Otwarcie filii w Chinach moze byc¢ jednym ze
sposobdw powrotu firmy Alphabet do tego kraju.

Amazon Oracle protestuje przeciwko przyznaniu Amazonowi kontraktu za $10 mid od Pentagonu

(AMZN US) Amazon jest bliski otrzymania 10-letniego kontraktu o wartosci $10 mid na prywatng chmure (cloud-computing) dla

Oracle Corp. systemdw informatycznych Pentagonu. Przeciwko przyznaniu tego kontraktu Amazonowi protestujg jego gtdwni

(ORCL US) konkurencji: IBM, Microsoft, Google oraz Oracle, gdzie ten ostatni ztozyt oficjalny protest.
Komentarz: Kwestia kontraktu dla Pentagonu jest bardzo ztozona. To bardzo duzy kontrakt — $10 mld przez 10 lat,
co oznacza $1 mld rocznie i $250 min kwartalnie. Dla przykfadu, to przychody z catej chmury Amazona (AWS) w
2Q'18 wyniosty $6.1 mld. Przyznanie tego kontraktu tylko jednemu dostawcy chmury bedzie réwniez oznaczac
stworzenie monopolu na tego typu ustugi dla Pentagonu oraz kolejne zamoéwienia w przysztosci. Konkurencji
Amazona argumentuja, ze wielu dostawcdw oznacza wieksze rozproszenie systemu, a wieksza ztozono$¢ ma
przyczyniac sie do podniesienia bezpieczenstwa. Doktadnie do tych samych aspektdéw odnosi sie Pentagon,
argumentujac, ze jeden dostawca oznacza ujednolicenie i uproszczenie catego systemu, sposobu zarzadzania nim i
tym samym podniesienie bezpieczenstwa. Amazon posiada doswiadczenie w cloud-computing dla agencji rzadowych
USA. W 2013 r. spotka zdobyta kontrakt o wartosci $600 min na ustugi w chmurze dla CIA.

Apple Apple zwiekszyt zamowienie na panele dla iPhone X (=/+)

(AAPL US) Samsung miat otrzymac zamowienie od Apple na ok. 4/4.8 min paneli OLED dla iPhone X. Panele majg by¢
dostarczane w liczbie przez 4 miesigce w liczbie ok. 1/1.2 min miesiecznie, w okresie od wrzesnia do grudnia.
Komentarz: Informacja jest pozytywna dla samego Apple oraz firm pétprzewodnikowych. W 1H'18 wyceny firm
produkujacych potprzewodniki potrafity ulegac silnej przecenie, po informacjach, ze Apple miato zmniejszac¢
zamowienia na czesci dla iPhone. Sam Apple odczuwa coraz silniejszg presje ze strony chifskich konkurentow,
szczegolnie Huawei. Apple sprzedat w 3Q'FY tacznie 41,3 min smartfonéw osiggajac 12,1% udziat w rynku. W tym
samym czasie Huawei sprzedat 54,2 min smartfondéw, osiggajac 15,8% udziat w rynku. Liderem nadal pozostat
Samsung, ktory sprzedat 71,5 min smartfondw, osiggajac 20,9% udziat w rynku. Jednak w odniesieniu do roku
poprzedniego Samsung stracit 10,4% udziatdw w rynku, podczas gdy Huawei odnotowat wzrost sprzedazy o 41% r/r.
Apple odnotowat wzrost (0,7% r/r).

Autodesk Inc Wyniki za 2Q'18 (+)

(ADSK US) = Przychody: $611.7 min vs oczekiwane $600.4 min (1.9%)

= Adj. EPS: $0.19 vs oczekiwane $0.16 (18.8%)

Cigna Udziatowcy Cigny wyrazili zgode na przejecie Express Scripts za $52 mid

(CI US) Transakcja ma zostac zrealizowana do konca grudnia '18.

Express Scripts Komentarz: Fuzja Cigna (CI US) oraz Express Scripts (ESRX US) moze by¢ probg odpowiedzi na plany

(ESRX US) wejscia Amazona w obszar opieki zdrowotnej (np. transakcja nabycia sieci aptek PillPack).

Disney (DIS US)

Foot Locker Inc.

(FL US)

Profil: Cigna zapewnia grupowe ubezpieczenia na zycie i ubezpieczenia zdrowotne, ustugi opieki zarzadzanej,
produkty i ustugi emerytalne oraz indywidualne ustugi finansowe na catym $wiecie (http://bit.do/etmDM).
Film 'Ant-Man and the Wasp' od premiery zarobit globalnie w Box Office $544 min.
Wyniki za 2Q'18

= Przychody: $1.78 mld (4.7% r/r) vs oczekiwane $1.76 (1.1%)

=  EPS: $0.75 (21.0% r/r) vs oczekiwane $0.70 (7.1%)

= Comparable sales: 0.5% r/r vs oczekiwane 0.7% r/r

= Gross margin: 30.2% vs oczekiwane 30.0%
Komentarz: Wyniki Foot Locker zostaty negatywnie przyjete przez rynek (spadek kursu 0 9.17%). Sam EPS byt
wyzszy niz oczekiwania rynku, ale ponizej oczekiwan byta sprzedaz poréwnywalna (0.5% vs oczekiwane 0.7%).
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Pozytywnie nalezy oceni¢ zwiekszanie inwestycji w nowe mate centra dystrybucji, aby poprawic¢ czas realizacji
zamowien, zaréwno w sklepach stacjonarnych, jak i w internecie, co jest dobrym prognostykiem dla przysztej
sprzedazy. Z czynnikdw ryzyka nalezy wskazac na rosngcg presje z rynku pracy, gdzie w USA jest obecnie najnizsza
w historii stopa bezrobocia, a liczba ofert pracy przekracza liczbe bezrobotnych.


http://bit.do/etmDM

Microsoft
(MSFT US)

Tesla (TSLA US)
Apple (AAPL US)

Tesla (TSLA US)

Walmart
(WMT US)

Walmart
(WMT US)
Amazon
(AMZN US)

USA, Fed
USA, Fed
USA, Fed
USA, Fed

Pozostale informacje

CCC

Celon Pharma
Ciech

Deweloperzy
Dom Development

Energetyka
Gornictwo
Grupa Azoty

JSW

KGHM

I:E1V11,8 Dom Maklerski

mBank.pl

DoJ i SEC wszczely dochodzenie ws. korupcji Microsoftu na Wegrzech (=/-)

Wszczete dochodzenie dotyczy mozliwego tapowkarstwa i korupcji w zwiazku ze sprzedaza oprogramowania na
Wegrzech. Proceder miat polegac na tym, ze Microsoft sprzedat swoje oprogramowanie firmom posredniczacym po
obnizonej cenie, a te kolei odsprzedaty je rzadowi wegierskiemu po normalnej cenie. CzeS¢ tej rdznicy zostata
nastepnie wyptacona urzednikom panstwowym.

Komentarz: Dol i SEC mogaq rozpocza¢ postepowanie na podstawie ustawy FCPA (1977), ktéra pozwala im na
Sciganie korupcji nawet jezeli miata ona miejsce poza granicami USA. Jezeli dochodzenie potwierdzi wine Microsoftu,
to spdtce grozag znaczace kary. Za podobne przewinienie szwedzka Telia musiata zaptaci¢ $965 min kary.

0Od poczatku '18 Apple miato zatrudni¢ przynajmniej 46 bytych pracownikow Tesli

Komentarz: Rzecznik prasowy Tesli podat, ze spdtka ma '100 razy mniej pieniedzy niz Apple', przyznajac, ze trudno
jest jej konkurowac z Apple o pracownikéw.

Musk: Tesla pozostanie spdtka publiczng.

Rodzina Walton kontynuuje program zmniejszania udziatlu w Walmart do poziomu ponizej 50% (=/-)
W miesigcach letnich rodzina Walton zbyta 881 150 akcji za ponad $432 min (w sierpniu, za ok. $86 min). Dwa
spadkobiercze fundusze rodziny Walton posiadajg obecnie 1.485 mld akcji, dajacych 50.33% udziat w Walmarcie.
Walmart nawigzat wspotprace Rakuten Kobo dot. katalogu e-book'ow

Ustuga Walmart eBooks jest realizowana we wspotpracy z Rakuten Kobo, dziatem e-bookdw japonskiej firmy
Rakuten. Klienci bedq mogli subskrybowac e-booki w Walmart eBooks w cenie $9.99 miesiecznie, co obejmuje jeden
audiobook miesiecznie. Analogiczna oferta Amazon Audible zaczyna sie od $14.95 miesiecznie. Dzieki wspétpracy z
Rakuten klienci Walmarta bedg mie¢ dostep do ok. szesciu milionéw ksigzek z biblioteki Kobo.

Kaplan: Podwyzki stop proc. we wrzesniu i grudniu pozostajg wasciwym rozwigzaniem.

Bullard: Stopy procentowe Fed znajdujg sie bardzo blisko neutralnego poziomu.

Powell: Stopniowe podwyzki stop proc. wtasciwe, jesli silny wzrost gosp. utrzyma sie.

Mester: Fed powinien pozosta¢ na $ciezce stopniowych podwyzek stdp proc.

Konferencja z zarzadem:
= CCC podtrzymuje cel 1 mid zt przychodéw z e-commerce w '18
= CAPEX w '18 wyniesie 550 min PLN
= CCC chce w ciggu dwoch lat uporzadkowac biznes w Niemczech; moze w najblizszym czasie zmniejszy¢
sie¢ o 7 lokalizacji z obecnych 79 sklepow
L] Przychody CCC w niedziele spadty o 80%, ale sprzedaz LFL w 2Q spadfa o0 1.4%

Celon Pharma zakonczyt przedkliniczng faze badan nad lekiem opartym o inhibitor PDE10A.

Wywiad z dyrektorem pionu zywic (Parkiet):
= Celem Ciechu jest, by segment zywic byt coraz bardziej istotnym zrédtem przychodéw i EBITDA grupy
= Spoétka inwestuje w rozbudowe i modernizacje parku maszynowego

Na koniec lipca w budowie byto 792,9 tys. mieszkan (4,3% r/r) — GUS.

Konferencja z zarzadem:
= Dom Development oczekuje w 3Q wyzszej k/k sprzedazy mieszkan
= podtrzymuje plan przekazania w tym roku ok. 3,8 tys. lokali
= do oferty w tym roku ma trafi¢ ponad 4 tys. lokali
ME planuje zwiekszy¢ obowigzek zakupu "zielonej energii" z obecnych 17.5% do 18.5% w '19 oraz 19.5% w '20.
Produkcja wegla kamiennego w Polsce w lipcu: 5 172 tys. ton (3.7% m/m i 0.1% r/r) — GUS.
Produkcja nawozow w lipcu:
= Azotowe: 119 tys. ton (-15.8% m/m i -23.7% r/r)
= Fosforowe: 34.2 tys. ton (-5.5% r/r i -3.8% r/r)

Wyniki za 2Q'18

min PLN wyniki kons. réznica r/r q/q
Przychody 24229 2385 1,6% 4,5% -3,5%
EBITDA 631,3 524,2 20,4%  -30,8% -44,4%
EBIT 446 331,5 34,6% -359% -53,1%
zysk netto j.d. 324,1 262,4 23,5% -42,7% -57,0%
marza EBITDA 26,1% 21,5% 4,6 -13,3 -19,19
marza EBIT 18,4% 13,3% 5,11 -11,63 -19,5
marza netto 13,4% 10,3% 3,05 -11,01 -16,65

Sprzedaz miedzi ptatnej w grupie KGHM w lipcu '18 wyniosta 54,4 tys. ton i byta wieksza rdr o 9 proc. - wstepne
dane.
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Dane operacyjne KGHM w lipcu

July '18 July '17 yly
PRODUCTION
Payable copper (kt) 55,9 56,4 -1%
Payable silver (t) 109,3 120,7 -9%
TPM (koz t) 14,2 17,4 -18%
Molybdenum (mn Ibs) 1,5 1,3 15%
SALES
Copper (kt) 54,4 49,9 9%
Silver (t) 115,3 84,7 36%
TPM (koz t) 10,8 15,3 -29%
Molybdenum (mn Ibs) 1,4 2 -30%

Kruk wygrat dwa przetargi na zakup portfeli w Polsce o wartosci ok. 500 min PLN

Prokura NS FIZ, jednostka zalezna Kruka, wygrata przetarg na zakup portfela wierzytelnosci detalicznych o wartosci
nominalnej ok. 274 min PLN oraz portfela wierzytelnosci matych i Srednich przedsiebiorstw o wartosci nominalnej ok.
214 min PLN. Portfele te pochodzity od jednego z najwiekszych bankéw w Polsce.

Przerdb ropy naftowej w lipcu wynidst 2 195 tys. ton (+19% m/m i -2.4% r/r) — GUS.
Stopa bezrobocia w lipcu wyniosta 5,9% vs 5,9% w czerwcu — GUS.
Stopa bezrobocia w 2Q'18 wg BAEL spadfa do 3.6% z 4.2% w 1Q'18 — GUS.

Konferencja z zarzadem:

= Stelmet nie wyklucza budowy drugiej linii produkcyjnej pelletu w fabryce w Grudzigdzu

= zapowiada takze poprawe wydajnosci w zaktadach zlokalizowanych w Wielkiej Brytanii

= nie wyklucza mozliwosci wyptaty dywidendy
Torpol dokona odpisu, zwigzanego z pozyczka dla spotki zaleznej Torpol Norge, o wartosci 17.5 min PLN oraz
zawigze rezerwe w wysokosci 7.8 min PLN wynikajaca z restrukturyzacji Torpol Norge.

MinInf: Krajowy program kolejowy jest zaawansowany w 60%, czy przektada sie na ok. 38.5 mld PLN. W tym roku
w ramach PKP PLK majg ogtosi¢ przetargi na blisko 9 mid PLN. Do '23 realizacja programu ma siegng¢ 67 mid PLN.

ZUE ztozyto jedyna oferte (80.4 min PLN) na utrzymanie i naprawe infrastruktury tramwajowej w Krakowie. Oferta
jest powyzej budzetu zamawiajgcego, ktdry wynosit ok. 58.4 min PLN.
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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 jedng 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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