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DJIA Nasdaq US10Y Bonds US2Y Bonds Dolar (spot) Gold $/0z Oil $/b

26064,02 8030,039 2,8804 2,6654 94,72 1207,84 68,53

14,38 (0,06%) 0,78 (0,03%) 12,14 (0,15%) -0,0109 (-0,38%) -0,0081 (-0,3%) 0,16 (0,16%) -5,43 (-0,45%) -0,09 (-0,13%)
Informacje ze spolek i sektorow

Alphabet Inc Alphabet rozwija system e-ptatnosci oraz kredytow internetowych w Indiach (+)

(GOOGL US) Spotka dokonata rebrandingu swojej aplikacji do e-ptatnosci w Indiach na Google Pay z wczesniejszego Google Tez.
Alibaba Dodatkowo nawigzata wspotprace z HDFC Bank Ltd., ICICI Bank Ltd., Kotak Mahindra Bank Ltd. i Federal Bank Ltd.,
(BABA US) aby umozliwi¢ udzielanie natychmiastowych kredytéw w ramach systemu pfatnosci Google Pay.

Walmart Komentarz: Obecnie rynek bezgotéwkowych ptatnosci w Indiach ma szanse by¢ najdynamiczniej rozwijajagcym sie
(WMT US) rynkiem na $wiecie. Boom w Indiach na transakcje bezgotéwkowe nastgpit w mniej wiecej dwa lata temu, kiedy rzad
Facebook zdecydowat sie na wymiane dotychczasowych banknotéw, co sprawito, ze coraz wiecej ludzi zdecydowata sie trzymac
(FB US) swoje $rodki na koncie w banku (wczesniej w Indiach bardzo popularne byto samodzielne trzymanie $rodkéw w
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gotéwce). Obecne szacunki Credit Suisse Group AG méwig, ze rynek ten moze do 2023 roku wzrosna¢ do $1 bin z
obecnych $200 mld. Tak duza perspektywa wzrostu sprawia, ze na indyjski rynek internetowych ptatnosci ekspozycje
chcg mie¢ najwieksi gracze na Swiecie. Najpopularniejszg platforma w Indiach jest obecnie Paytm, ktdra jest
wspierana przez Alibaba (BABA US) oraz Ant Financial Services Co. Inwestycje we wiasciciela Paytm (One97
Communications) ogtosito réwniez Berkshire Hathaway (BRK/A US). Drugg najpopularniejszg platforma jest PhonePe,
ktora nalezy do Flipkarta. W marcu '18 wiekszosciowy Flipkart'a (77%) zostat przejety przez Walmarta za $16 mid.
Nastepny pod wzgledem popularnosci jest Google Tez (obecnie Google Pay). Z aplikacji ptatniczej Google Tez jak
dotad skorzystato 55 min ludzi z ponad 300 tys. miejscowosci i wiosek. Google Tez byto uzywane nawet do prostych
mikropfatnosci, takich jak zaptacenie za autobus czy w restauracji. tacznie dato do transakcje o wartosci ok. $30
mld. Mniejsi gracze to wspierany przez rzad BHIM oraz system ptatnosci wbudowany w nalezacego do Facebooka
WhatsApp. Ten ostatni ma jednak duze problemy z indyjskim regulatorem.
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Amazon ma prowadzi¢ rozmowy z Sony oraz Paramount Pictures dot. wspétfinansowania filmow
Wedtug agencji Bloomberg rozmowy majg by¢ na bardzo wczesnym etapie. Amazon ma by¢ gotéw wspotfinansowac
produkcje w zamian za udziat w zyskach lub/i mozliwosci uzytkowania wyprodukowanych filméw.

Komentarz: Amazon juz w przesztosci wspdtpracowat z Sony ("Jumanji: Welcome to the Jungle", "Hotel
Transylvania 3"). Paramount Pictures to producent filméw nalezacy do Viacom Inc (VIAB US). Wedtug Bloomberga
Amazon moze wydac ponad $5 mld na rozwoj swojej platformy strumieniowania wideo. Tym samym spétka zamierza
skuteczniej konkurowac z Netfliksem. Sony i Viacom mogtyby w Amazonie zyskac istotnego partnera, ktdry
wzmacniatby ich potencjat produkcyjny, a to oznaczatoby wieksza konkurencje dla Disney (DIS US). Przypominamy
réwniez, ze Amazon ma prowadzi¢ rozmowy dot. przejecia Landmark Theatres, najwiekszej w USA sieci tradycyjnych
kin (ponad 50 kin w najwiekszych miastach).

Amazon i SoftBank planuja uruchomic platforme e-platnosci w Japonii
Nowa platforma ptatnosci mobilnych w Japonii ma by¢ uruchomiona w najblizszych miesigcach.

Huawei wyprzedzit Apple i zostat drugim najwiekszym producentem telefonow

Wedtug firm badawczych IDC, Canalys oraz IHS Markit Huawei po 2Q wyprzedzit Apple i zostat drugim najwiekszym
sprzedawcg telefondw na $wiecie. Wedtug IDC i IHS chifiska firma miata sprzedac 54.2 min telefondw, za$ wedtug
Canalys Huawei sprzedat 54 min telefonéw. Miato to da¢ Huawei wzrost sprzedazy na poziomie 41-44% oraz 15.7%
udziat w rynku. Apple miato sprzedac 41.3 min telefonéw uzyskujac 12.1% udziat w rynku. Liderem pozostat
Samsung z wynikiem 71.5 min (wg IDC), 73 min (wg Canalys) oraz 70.8 min (wg IHS).

Komentarz: Wyprzedzenie Appla przez Huawei nie jest duzym zaskoczeniem. Zwracamy jednak uwage, ze Apple
potrafito utrzymywac atrakcyjny wzrost ceny za kazdy sprzedany telefon. Tym samym nawet przy ptaskich r/r
wolumenach sprzedazy spdtka mogta utrzymac atrakcyjny wzrost przychoddw ze sprzedazy iPhondw (15.2% r/r w
FY18). Obecnie Apple ma wprowadzi¢ trzy nowe wariancje iPhone X. Jezeli zaoferuje rowniez iPhony w bardziej
przystepnych cenach, to bedzie mie¢ szanse poprawy wolumendw sprzedazy. Kluczowym czynnikiem dajgcym
wolumenowg przewage takim firmom jak Samsung oraz czy Huawei jest jednak czestsze wprowadzanie nowych
modeli. Apple prezentuje nowe modele lub rozwiniecia obecnych telefondw zwykle raz w roku, najczesciej w
pazdzierniku. Tymczasem Samsung potrafi poinformowac nawet o 3-4 aktualizacjach w miesigcu.
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Best Buy Co. Wyniki za 2Q'18 oraz prognozy ponizej oczekiwan rynku (-)
(BBY US) = Przychody: $9.38 mid (8.94)
= Adj. EPS: $0.91 (0.69) vs oczekiwane $0.91
=  Comparable sales: 6.2% vs oczekiwane 4.1%
Prognozy na 3Q'18
= Przychody: $9.4/$9.5 mld vs oczekiwane $9.49
= Adj. EPS: $0.79/$0.84 vs oczekiwane $0.91 (najnizsza $0.85)
= Comparable sales: 2.5%/3.5%
= Enterprise comparable sales: 2.5%/3.5%
Prognozy na '18
= Przychody: $42.3/$42.7 mid vs oczekiwane $42.34 mid
= Adj. EPS: $4.95/$5.10 vs oczekiwane $5.01
= Enterprise comparable sales: 3.5%/4.5%
Komentarz: Spétka negatywnie zaskoczyta wynikami na 3Q oraz caty '18. Prognoza sprzedazy poréwnywalnej w
przedziale 2.5%/3.5% oznacza najnizszg dynamike w przeciggu szesciu kwartatow. Spotka odczuwa silng
konkurencje ze strony Amazona.

JD.com Inc JD zwrdcita sie do Google i Walrmarta z propozycja budowy globalnej platformy e-commerce

(JD US) Firma JD, ktdra dziata w obszarze e-handlu w Chinach, zwrdcita sie do Google oraz Walmarta z propozycja budowy
Alphabet Inc wspolnej platformy e-handlu, ktéra dziatataby w skali globalnej. Wspdtpraca z Walmartem miataby dotyczy¢
(GOOGL US) rozszerzenia dziatalnosci w Chinach, USA oraz Azji Potudniowo-Wschodniej. Wspotpraca z Google miataby dotyczy¢
Walmart rynkéw poza Chinami, w ktorych ustugi Google sg obecnie zablokowane.

(WMT US) Komentarz: W wypowiedzi prezesa JD mozna byto wywnioskowaé, ze poczatkowa wspdtpraca miataby polegac na

oferowaniu tanszych chinskich towaréw o wysokiej jakosci na globalnych rynkach, a nastepnie rozszerzania fancucha
dostaw. Takie zatozenie moze by¢ dos¢ trudne w realizacji, jezeli USA nadal beda rozszerza¢ taryfy celne na produkty
importowane z Chin. Niedawno Walmart miat zwrdcic sie do swoich dostawcow kosmetykow, aby w kontekscie
mozliwych nowych taryf celnych, starali sie dostarczac produkty, ktore nie s produkowane w Chinach.

TechnipFMC PLC TechnipFMC wygrato kontrakt o wartosci pomiedzy $0.5/$1.0 mld od Long Son Petrochemicals (=)

(FTI US) Przedmiotem umowy ma by¢ licencjonowanie, projektowanie oraz budowa pierwszego zaktadu olefin dla Long Son w
Wietnamie. Kapitalizacja TechnipFMC wynosi $13.9 mld, wiec jest to raczej maty kontrakt dla spotki.

Tiffany & Co. Wyniki za 2Q'18 (+)

(TIF US) = Przychody: $1.08 mid (12% r/r), w tym:

- Americas: $475 min (+8% r/r)
- Asia Pacific: $310 min (+28% r/r)
- Japan: $155 min (+11% r/r)
- Europe: $121 min (+5% r/r)
= EPS: $1.17 (27.2% r/r) vs oczekiwane $1.01
= Comparable sales: 7% vs oczekiwane 5.6%, w tym:
- Americas: +8% vs oczekiwane +6.8%
- Asia Pacific: +10% vs oczekiwane +10.5%
- Japan: +8% vs oczekiwane +1.8%
- Europe: -4% vs oczekiwane -4.8%
= gross margin: +64% vs oczekiwane +62.6%
Prognozy na FY:
= EPS: $4.65/$4.80 vs oczekiwane $4.74
Komentarz: Tiffany opublikowata wyniki lepsze od oczekiwan oraz zblizone do oczekiwan prognozy na 3Q.
Pozytywnie nalezy ocenic lepszg od oczekiwan dynamike sprzedazy poréwnywalnej (7% vs oczekiwane 5.6%) oraz
marze brutto na poziomie 64% vs oczekiwane 62.6%. Tiffany w 2Q zaczeta przeznacza¢ wiecej srodkéw na
marketing nowe produkty. CEO poinformowat, ze wzrost sprzedazy w 2Q w duzym stopniu byt napedzany wiasnie
przez wydatki marketingowe. Jednoczesnie mozna oczekiwac, ze wydatki na nowe produkty oraz odswiezenie
obecnej kolekcji mogg istotnie wspierac sprzedaz réwniez w drugiej potowie roku.
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USA Wskaznik aktywnosci wytwodrczej Richmond Fed wynidst w sierpniu 24 pkt. vs oczekiwane 17 pkt.

USA, Retail Indeks zaufania konsumentéw Conference Board w sierpniu wynidst 133.4 pkt. vs oczekiwane 126.6 pkt.
Pozostate informacje

Elektrobudowa Mostostal Warszawa podpisat umowe z Elektrocieptownig Stalowa Wola na 55 min PLN brutto.

Enea Enea zwotata na 24 wrzesnia walne w sprawie zgody na realizacje projektu Ostroteka C.

Erbud Erbud ma umowe na budowe centrum dystrybucyjnego Lidla za 195,5 min PLN.
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Eurocash Wyniki za 2Q'18
min PLN wyniki kons. réznica r/r q/q
Przychody 5775,4 5919,5 -2,4% 5,6% 15,5%
EBITDA 117 116 0,9% 1883,1%  192,5%
EBIT 67,6 67,8 -0,3% - -
zysk netto j.d. 36,8 45,7 -19,5% - -
marza EBITDA 2,0% 2,0% 0,06 1,92 1,23
marza EBIT 1,2% 1,2% 0,02 1,89 1,31
marza netto 0,6% 0,8% -0,13 1,79 0,96
GPW Rzad przyjat projekt ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych.
GPW PFR ocenia wptyw PPK na GPW na co najmniej 12 mld PLN rocznie — PFR.
LiveChat Wyniki za 1Q'18/19
min PLN wyniki kons. réznica r/r q/q
Przychody 25,5 24,9 2,6% 19,0% -62,0%
EBITDA 18,4 17,6 4,2% 18,0% -59,0%
EBIT 17,6 16,9 4,0% 17,0% -60,0%
zysk netto j.d. 14,2 13,8 3,0% 28,0% -59,0%
marza EBITDA 72,0% 70,9% 1,11 -0,09 4,53
marza EBIT 69,0% 68,1% 0,95 -0,75 2,45
marza netto 55,7% 55,4% 0,26 4,06 2,82
Lotos, PGNiG Lotos i PGNIG zapowiadajg inwestycje w Norwegii i zwiekszanie wydobycia z tamtejszych zt6z
= W perspektywie lat 2017-2022 Grupa Lotos zaplanowata inwestycje w segment wydobywczy na poziomie
3,0 mid PLN

= PGNIG po '22 planuje na norweskich ztozach wydobywac 2,5 mld m szesc. gazu ziemnego rocznie
Medicalgorithmics Wyniki za 2Q'18

min PLN wyniki kons. réznica r/r a/q
Przychody 49,2 48,3 1,9% -19,4% 10,6%
EBITDA 6,6 8,9 -25,6% -66,5% -32,0%
EBIT 3,8 6 -36,8% -77,1% -46,9%
zysk netto j.d. 2,4 3,3 -26,2% -68,8% -40,6%
marza EBITDA 13,4% 18,4% -4,95 -18,83 -8,39
marza EBIT 7,7% 12,3% -4,66 -19,34 -8,29
marza netto 4,9% 6,8% -1,85 -7,82 -4,27
Monnari Konferencja z zarzadem:

= Monnari chce pracowac¢ nad poprawg efektywnosci kosztowej i osigganiem jak najlepszych marz
= chce zamknac transakcje przejecia Simple jak najszybciej, ale potrzebna zgoda PKO BP

Neuca Wyniki za 2Q'18
min PLN wyniki kons.  rdznica r/r q/q
Przychody 1776,5 1855,2 -4,2% -0,1% -17,7%
EBITDA 33,1 25,3 30,8% 36,4% -31,4%
EBIT 24,8 16,8 47,6% 53,9% -38,2%
zysk netto j.d. 18,5 13,3 39,1% 56,7% -42,2%
marza EBITDA 1,9% 1,4% 0,5 0,5 -0,37
marza EBIT 1,4% 0,9% 0,49 0,49 -0,46
marza netto 1,0% 0,7% 0,33 0,38 -0,44
PKN Orlen Unipetrol zamknie na miesigc instalacje krakingu parowego w Litvinovie

Na poczatku wrzesnia Unipetrol rozpocznie planowany przestdj technologiczny instalacji krakingu parowego w
Litvinovie. Zamkniete maja tez by¢ instalacja polipropylenu oraz dwie instalacje polietylenu. Remont ma potrwac do
konca wrzesnia. Koszty wyniosg 180 min CZK, z czego potowe pochtong nowe inwestycje.

PKN Orlen Akcjonariusze Unipetrolu zgodzili sie na przymusowy wykup akcji przez PKN Orlen.

PKO BP Konferencja za zarzadem:
= PKO BP moze w '19 osiggna¢ cele efektywnosciowe ze strategii do '20 i rozwazy ich zmiane
= liczy, ze w kolejnych kwartatach trend niskich kosztéw ryzyka bedzie sie utrzymywat

Polimex-Mostostal Polimex-Mostostal opdznit 17 lipca publikacje informacji poufnej, ktdrej tres¢ dotyczyta dojscia do porozumienia w

przedmiocie zawarcia ugod pomiedzy Polimeksem, firmami Doprastav, MSF Engenharia i MSF Polska oraz GDDKIA
Ten Square Games Ten Square Games rozpoczat produkcje dwdch gier na '19; podtrzymuje plany na wejscia na rynek chinski.
Torpol Wstepne wyniki za 2Q'18

= Torpol kilka dni temu poinformowat o dokonaniu odpisu zwigzanego z pozyczka dla spétki zaleznej Torpol
Norge, o wartosci 17,5 min PLN oraz zawigze rezerwe w wysokosci 7,8 min PLN wynikajgcg z
restrukturyzacji Torpol Norge.

. Oczyszczone wyniki za 2Q wynoszg 8,2 min PLN na poziomie EBIT oraz 7,6 na poziomie wyniku netto

min PLN wyniki kons. roznica r/r q/q
Przychody 3334 297,2  122% 124,0%  57,0%
EBIT -1 0,8 - -84,0% -73,0%
zysk netto j.d. -1,8 0,7 - -77,0% -56,0%
marza EBIT -0,3% 0,2% -0,48 3,88 1,44
marza netto -0,5% 0,2% -0,72 4,76 1,39
Ultimate Games Ultimate Games ustalit date premiery gry Prodigy Tactics w wersji PC na 28 wrze$nia.
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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
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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 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 wymogow 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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