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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Niemrawa sesja z FED w tle ® e
Wydarzeniem wczorajszego dnia bylo to, co mialo miejsce w USA. wiG20 23518 0,0% 3,3%
Wieczorem FED podjgt decyzje ws. stdép procentowych (zaskoczenia nie WIG30 27051 -0.1% 4.8%
byto i dotychczasowy poziom zostat utrzymany) oraz przedstawit projekcje MV/G40 Ldsag 0L "
makroekonomiczne. W projekcjach wskazano, ze PKB wyniesie w '19 1,9- SW!680 A o L
2,2%, co oznacza obnizenie wzgledem zatozen z grudnia (2,3-2,5%). S cOIBs" 4 010 =24
L . . . . . WIG Banki 78349 1,1% 5,1%
Najciekawszy byt jednak wykres dot-plot, z ktérego wynika, ze mediana e 21818 26% 139%
prognoz cztonkow Rezerwy ws. podwyzek stop spadta do zera (z dwoch), @\ chemia 12 2668 1.0% 31.2%
w '20 zakfadana jest jedna podwyzka. W reakcji na te informacje znaczgco g pew 21962 0.5% 14.9%
umochnit sie EUR/USD, ktéry zdecydowanie przebit 1,14x. Wczorajsza sesja  wig energia 2412,0 -1,0% 0.1%
na warszawskim parkiecie byta spokojna i zarowno WIG20, jak i mWIG40 wic T 22741 -1,1% 14,2%
nie zrobity wiekszych ruchéw. GPW wykazata relatywng site wzgledem wiG Media 4932,6 0,6% 9,3%
duzych europejskich indekséw (DAX spadt o 1,6%). Z danych makro WIG Paiiwa 7506,3 -1,5% -6,1%
poznamy dzi$ m.in. dane GUS o produkcji budowlanej oraz decyzje BoE ws. WIG Spoz 3586,1 0,0% 6,0%
stop procentowych. Czeka nas réwniez wysyp raportéw rocznych duzy WIG Surowce 38314 -0,2% 11,9%
spoétek — wczoraj wieczorem sprawozdanie opublikowato PKP Cargo, a dzig W!G Telco 0213 0520 31309
nad ranem m.in. Enea, Cyfrowy Polsat i Echo. DAX LGy £ S5
CAC40 53827 -0,8% 13,8%
. _— BUX 419644 -0,1% 7,2%
Adrian Gérniak S&P500 28242 -0,3% 12,7%
DJIA 257457 -0,5% 10,4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nasdag Comp 77290 0.1% 16,5%
= Enea: Wyniki za 4Q'18 zgodne z szacunkami [tabela BDM]; Bf)ves_pa 92040 5.6 LL1.6%
Nikkei225 21608,9 0,2% 8,0%
= Bogdanka: Wyniki za 4Q’18 nieco powyzej szacunkow [tabela BDM]; S&PIASX 200 6167.2 0,0% 9.2%
= PKP Cargo: EBITDA w 2018 roku zgodna z wcze$niejszymi szacunkami [komentarz BDM]; Zioto 1302,0 -0,4% 1,6%
= PKP Cargo: Zarzad prognozuje 1,15 mid PLN EBITDA w 2019 roku [komentarz BDM]; Miedz 6 459,0 0,5% 8,3%
= PKP Cargo: Zarzad rekomenduje 1,50 PLN DPS [komentarz BDM]; Ropa WTI 60.2 1.6% 29.5%
= GTC: Oczyszczone wyniki 4Q’18 nieco ponizej naszych oczekiwan; zarzad rekomenduje wyptate LEJl;:EtE :ij 81:2 372;/:
dywidendy w wys 0,37 PLN/akcje [komentarz BDM]; CHF/PLN 3,78 0,0% -0,8%
= Cyfrowy Polsat: EBITDA w 4Q’18 wyniosta 941,3 min PLN, lekko powyzej oczekiwan; EUR/USD 1,14 0,0% -0,8%
= BSC Drukarnia: Spotka miata w 2018 r. 23,7 min PLN zysku netto i 41,3 min PLN EBITDA; USDIPY 1115 0,1% 1,7%
= Vantage: Spétka miata 78,9 min PLN zysku netto w 2018 r; FW20
= Echo Investment: Spotka miata 147,4 min PLN zysku netto w 4Q’18; Wartosé Zmiana
= Ciech: Zwolnienia grupowe w Govorze wskutek ograniczenia dostaw pary i produkcji [komentarz ~ Kurs otwarcia 2357 2 -0,08%
BDM]; Kurs zamkniecia 2 360 -2 -0,08%
= ClGames: Spétka miata 3,9 min PLN przychodéw z dystrybucii cyfrowej w 4Q’18; KUSInin AL 2 ‘0'0824’
= Pfleiderer/Forte: ceny ptyt widrowych w lutym’19 na rynku niemieckim [komentarz BDM]; \};J;er:::obmtu Szgz _1_12(;7 1012242;)
= Wawel: Spotka planuje wyptaci¢ dywidende za 2018 rok; Otwarte pozycje 53474 68 0,13%
= Lotos: Szczyt zapotrzebowania na asfalty przypadnie na lata 2019-2021;
X . L . X X . Indeksy GPW
= PKO BP: PKO Leasing udostepni polskim innowacyjnym firmom ok. 257 min PLN finansowania; '
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
= Izostal/ Stalprofil: Konsorcjum ma umowe z Gaz-System na 65 min PLN netto; e 235310 234413 235716 235183 00% 516
= AC: Spotka przewiduje dwucyfrowg zwyzke przychodéw w 2019 roku WIG30 2705,78 2697,02 271210 270511 -0,1% 570

MWIG40  4262,46 11982,06 12063,55 426591 0,1% 93
SWIG80 1206355 424951 4266,73 12036,44 0,3% 23

i L. L L. Lo ., WIG-PL 6190875 6190875 6204250 6204250 0,0% 638
Po sprzedazy czesci udziatow przez prezesa i wiceprezesa spotki (wartos¢ 6076324 6060455 6088592 6078338 0% 652

zbytych akcji to okoto 2,5 min PLN), akcje Vivid Games stracity na

WYKRES DNIA

wczorajszej sesji okoto 10,9%. 1
Close MC 1D YTD
L ’ Alior 63,80 8329 0,2% 20,0%
Vvivid Games- daily ccc 212,60 8752 0,7% 10,0%
¥ CD Projekt 186,10 17 888 -1,2% 27,8%
T | . Cyfrowy P. 26,14 16 718 1,1% 15,9%
L | ™ Dino 123,60 12118 2,6% 29,0%
1 i N/ 2w JSW 61,74 7249 -0,7% -8,2%
\ [T KGHM 105,75 21 150 -0,1% 19,0%
Las  Lotos 86,50 15992 -4,9% 2,3%
LPP 8 425,00 15607 0,6% 7,3%
F2u mBANK 446,20 18891 0,7% 5,2%
Orange 5,47 7179 -0,5% 14,2%
% pekao 112,00 29 397 1,5% 2,8%
_ PGE 10,29 19 240 0,3% 2,9%
' peNIG 6,22 35941 -0,4% -10,0%
Ls PKNOrlen 101,00 43199 -1,0% -6,6%
PKOBP 39,59 49 488 1,6% 0,3%
| Play 22,46 5703 -0,6% 8,0%
F PZU 41,42 35767 -0,9% -5,6%
Ty B % 0 ] T B 7] BB 7] CR] Santander Polska 398,60 40 692 1,2% 11,3%
o 25 . o Tauron 2,08 3649 -1,2% -4,9%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close mC 1D YTD Close mC 1D
11 bit 31150 712 -0,6% 27,7% GTC 920 4449  0,0% N~
Amica 146,00 1135 -0,4% 27,2% Handlowy 69,00 9016  0,6% .
Amrest 4580 10056 1,0% 14,5% INGBSK 196,60 25578 1,2% / B
AssecoPL 5320 4416 -19% 154% InterCars 21500 3046  0,5% /
Azoty 4346 4311 -1,3% 39,4% Kemel 50,90 4171 04%  4,0% —~
Benefit Sys. 940,00 2687 0,6% 11,4% Kety 35400 3379 07%  7,6% /
Bogdanka 4530 1541  16% -11,7% Kruk 170,80 3226 -2,0%  9,0% H )
Boryszew 446 1070 00% -51% LC Corp 263 1177 12%  7,3% ) I~ )
Budimex 14400 3676 7,6%  26,8% Livechat 2700 695  06%  65% ya "‘
Cl Games 1,17 177 1,9%  42,8% Mabion 7800 1070 1,0%  -9,9%
Ciech 57,95 3054 -05% 30,8% Millennium 9,40 11403 10%  6,0% - -
Comarch 181,00 1472 -11% 19,1% Orbis 90,80 4184 00%  0,7% J \
Echo 386 1593 0,3% 188% PKPCargo 42,40 1899 -02% -3,4% / N e
Enea 914 4035 -26% -7,7% Playway 17350 1145 -09% 285% A /
Energa 900 3727 -23% 1,0% Polimex 2,81 665  -05%  0,0% 1 i
Eurocash 2257 3141 -3,3% 28,2% Stalprodukt 322,00 1797 02%  0,6% v
Famur 4,72 2713 -3,1% -12,6% Trakcja 2,78 143 -2,5% -29,4%
Forte 26,85 643 8,5% 18,0% VRG 4,39 1028 0,8% 8,5% Iad) Il P Tl 23 5 ¥ [FF] Tard 85
Getin 187 354 27% 174,7% Wawel 892,00 1338 -15% 7,0% s . "
GPW 40,45 1698 1,8% 10,4% WP.PL 58,00 1681 1,8% 98%  Zradto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
FW20
i ‘ ‘ 2450
B KRS1 Index - Last Price 2360.0 -0.08%
T High on 01/24/19 2429.0 +l
.
L Low on 10/26/18 20810

- fverage 22920
M Moving Average(Simple,15,0) (KRS1) 2330.4 ‘

Qmﬁﬂ/”%}

M s

1 T H* 'ﬂﬂ |
h / D* 2150

[||]‘ 2100

2050
Sep 28 Oct 15 Oct 31 Nov 15 Nov 30 Dec 14 Dec 28 Jan 15 Jan 31 Feb 14 Feb 28 Mar 15
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KRS1 Index (WSE WIG20 Index Future) graph 1550 Daily 21SEP2018-21MAR201% Copyright® 2019 Bloomberg Finance L.P. 21-Mar-2019 08:06:03
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
WIG20
WIG20 Index - Last Price 235183 -0.03% 20
T High on 01/24/19 2420.94
<+ Average 2288.61 |]1+- i ¢
L-Low on-10/26/18 2082.77 I |T| 1 2400
W Moving Average(Simple,15,0) (WIG20) 2326.00 Q U +
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Enea Wyniki zgodne z wczesniejszymi szacunkami. Rekomendacja zarzadu co do dywidendy na przetomie 1/2Q’19.
Plan CAPEX na 2019 2,6 mld PLN vs 2,3 min PLN w ’18.
Oczekiwania 2019: sprzedaz pod presjg, rosngce wydobycie i wytwarzanie, stabilizacja w dystrybuciji.
Konferencja z zarzadem dzi$ o 10:00 (Westin Warszawa)

Wybrane dane finansowe [mIn PLN] i operacyjne
1Q'17 1Q'17 MQ'17 IvQ'17 1Q'18 1IQ'18 NIQ'18  IVQ'18 zmiana r/r

EBITDA 666 692 589 738 702 602 669 375 -49%
Obroét 51 54 26 47 53 -24 9 -114
Dystrybucja 262 254 281 275 297 282 292 240 -13%
Wytwarzanie 202 225 182 125 227 209 227 205 64%
Wydobycie 178 143 130 258 123 150 126 70 -73%
Pozostate 6 17 19 -48 51 -16 27 11
Wytgczenia -33 -2 -49 80 -50 0 -11 -36
One Offs 0 0 0 117 0 0 0 -79
EBITDA skoryg. 666 692 589 621 702 602 669 454 -27%
EBITDA Potaniec 0 75 62 39 24 71 89 59 52%
KDO
Produkcja wegla netto [mlIn ton] 2,42 2,14 2,15 2,34 2,10 2,42 2,30 2,18 -7%
Produkcja energii elektrycznej [TWh] 3,76 5,58 5,84 5,80 6,34 7,65 5,96 6,56 13%
Sprzedaz ustug dystrybucji [TWh] 4,98 4,68 4,67 4,94 5,18 4,87 4,89 4,97 1%
Sprzedaz energii i gazu detal [TWh] 5,02 4,49 4,53 4,88 5,60 5,06 5,21 5,64 16%
CAPEX 494,3 3942 677,6 1063,9 437,44 387 630,6 852 -20%
Dtug netto 5596 5342 5366 5586 5642 5074 4690 5818 4%
/EBITDA 12m 235 213 2,19 2,08 207 193 1,73 2,48
EV/EBITDA 4,4 3,7 3,8 3,6 3,6 3,5 3,2 4,2

Zrédto: BDM, spétka

PKP Cargo Spétka opublikowata wyniki za 4Q’18/2018
PKP Cargo — wyniki 4Q’18 [min PLN]
1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 | 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 | 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 2016 2017* 2018
Przychody ze sprzedazy 1023 1080 108 1184 | 1088 1157 1187 1261 | 1205 1282 1318 1378 4372 4693 5183
Ustugi i wyroby 1014 1075 1077 1176 1078 1149 1176 1239 1193 1268 1305 1353 4342 4641 5118
ustugi kolejowe 841 885 899 988 909 978 1011 1048 | 1023 1070 1101 1147 3613 3946 4341
inne ustugi okotokolejowe 128 133 126 131 119 124 115 132 130 142 148 148 518 490 567
pozostate 46 57 52 57 49 47 50 58 40 56 56 59 211 205 210
Towary i materiaty 9 5 9 8 10 8 11 23 12 14 14 24 30 52 65
Amortyzacja 142 182 146 151 144 144 142 118 137 152 137 203 622 547 629
Wynagrodzenia 385 368 353 337 371 382 358 397 399 416 385 452 1442 1509 1651
Koszty znormalizowane 367 360 354 366 350 351 353 399 375 380 391 436 1448 1453 1582
PDO/PGP 0 0 0 0 0 [ [ 0 [ 0 0 0 0 0 0
Zmiana rezerw 18 7 -1 -30 22 31 4 -2 24 36 -6 16 -6 55 69
Ustugi obce 367 408 383 416 372 388 411 448 394 426 428 477 1573 1619 1725
Materiaty i energia 163 164 166 183 171 171 173 192 186 192 196 207 675 706 781
Pozostate 27 30 29 28 31 31 31 43 27 31 32 44 114 136 134
Zysk na sprzedazy -61 -71 9 69 -1 42 73 62 62 66 140 -5 -54 176 264
Saldo PPO/PKO -1 -62 -1 -15 4 0 -16 9 1 4 2 7 -78 -21 14
EBIT -62 -132 8 54 3 42 57 53 63 71 142 2 -132 155 278
EBITDA 81 49 154 205 147 186 199 170 200 222 279 205 490 702 907
EBITDA skoryg** 99 118 153 191 164 217 219 178 223 254 271 214 562 778 962
Saldo finansowe -14 -23 -8 23 -5 -11 -13 -10 -10 -9 -10 -13 -22 -39 -42
Zysk brutto -74 -155 0 78 0 30 44 42 50 63 132 -1 -151 116 244
Zysk netto -66 -129 -6 66 -1 21 32 30 36 54 105 -10 -134 82 184
wynagrodzenie $rednie 5163 5101 5047 5261 | 5021 5017 5056 5726 | 5370 5444 5576 6168 5121 5406 5885
zmianar/r 19,5%  15,9% 1,2% -1,8% | -28% -1,7% 0,2% 8,8% 7,0% 8,5% 103%  7,7% 0,8% 5,6% 8,9%
Przychdd z ustug kolej. /tkm [PLN] 0,129 0,128 0,122 0,128 | 0,129 0,123 0,128 0,130 | 0,135 0,138 0,139 0,142 0,127 0,127 0,138
zmianar/r 2,9% 5,0% -3,8% 2,4% 0,0% -3,6% 4,3% 1,3% 5,3% 11,8%  8,6% 9,0% 1,5% 0,5% 8,7%
1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 | 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 | 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 2016 2017 2018
Praca przewozowa [min tkm] 6540 6934 7340 7708 | 7076 7946 7914 8074 | 7561 7781 7936 8105 28522 | 31010 | 31383
zmiana r/r 2% -6% 7% -6% 8% 15% 8% 5% 7% -2% 0% 0% -5% 9% 1%
Wegiel kamienny 2824 2576 2698 2971 | 2774 2458 2333 2589 | 2405 2260 2212 2437 11069 | 10154 | 9314
zmiana r/r 6% -12% -15% -19% -2% -5% -14% -13% -13% -8% -5% -6% -11% -8% -8%
Kruszywa 630 1154 1484 1368 764 1596 1878 1644 | 1561 1822 2041 1760 4636 5882 7184
zmiana r/r -34% -18% -10% 9% 21% 38% 27% 20% 104% 14% 9% 7% -12% 27% 22%
Pozostate 308 3205 3158 3369 | 3538 3892 3703 3841 | 3595 3699 3683 3908 12818 | 14974 | 14885
zmiana r/r 10% 6% 2% 3% 15% 21% 17% 14% 2% -5% -1% 2% 5% 17% -1%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka, *wyniki 2017 wg danych, ktére spétka prezentowata wczesniej (w sprawozdaniu za 2018 dokonano niewielkich korekt (wplyw na
EBITDA ok. -2 min PLN). **korekta o rezerwy aktuarialne w wynagrodzeniach oraz saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej
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BDM: Wyniki 2018 i 4Q’18 zgodne z szacunkami, ktéra sp6tka podata kilka dni temu.

EBITDA w samym 4Q’18 wydaje sie, ze bez wigkszego salda one-offow (lekko na minus zadziataty rezerwy
aktuarialne w wynagrodzeniach, z drugiej strony lekki plus na saldzie pozostatej dziatalno$ci operacyjnej).
Odpis na AWT ujety w amortyzacji (stgd duzy jej wzrost q/q i 1’r).

Wzrost wynagrodzen w 4Q’18 podyktowany przez podwyzki oraz nagrody. Jednoczes$nie udato sie ich efekt z
nawigzkg zniwelowac przez wzrost stawek przewozowych (+9% r/r w 4Q’18).

Praca przewozowa w 4Q’18 bez zmian r/r (dalszy spadek na weglu, hamowania dynamiki na kruszywach).
CF operacyjny: +257 min PLN w 4Q’18 (vs +143 min PLN w 4Q’17).

Dtug netto po 4Q’18: 779 min PLN

Od poczatku 2019 roku wchodzi nowy MSSF 16 (gféwnie chodzi o ujecie leasingu operacyjnego i uméw na
najmu w zobowigzaniach oraz ich amortyzowanie, dotychczas umowy te wchodzity w koszty okresu). Wplyw
nowego standardu na wyniki 2019 roku spétka szacuje na +118 min PLN na poziomie EBITDA oraz +809 min
PLN na poziomie zadtuzenia netto.

PKP Cargo Zarzad rekomenduje 67,2 min PLN dywidendy za 2018 rok, czyli 1,50 PLN/akcje.

BDM: Zaktadalismy dywidende na poziomie 1,0 PLN/akcje, wiec jej poziom jest lekkg pozytywnag niespodzianka.
Ostatni raz PKP Cargo dywidende wyptacito w 2015 roku (2,46 PLN/akcje).

PKP Cargo Zarzad prognozuje EBITDA na poziomie skonsolidowanych na 1 152,8 min PLN w 2019 roku.

BDM: Bytaby to rekordowa EBITDA w historii spotk (dotychczasowy max to 928 min PLN w 2011 roku)i. Zarzgd
nie podat jednak zadnych zatozen, na ktorych opart prognoze. Zaktadamy, ze wynik jest zaprognozowany z
uwzglednieniem MSSF 16 (ktéry bedzie stosowany od poczgtku 2019 roku). W sprawozdaniu za 2018 spétka
podata, ze wptyw nowego standardu na wyniki 2019 roku to +118 min PLN na poziomie EBITDA (oraz +809 min
PLN na poziomie zadfuzenia netto).

Bogdanka Wyniki za 4Q’18 nieco lepsze niz wstepne szacunki, ponad 150 min PLN gotéwki netto. Spoétka analizuje
mozliwos¢ wyptaty dywidendy (decyzja w potowie 2Q’19).
Plan CAPEX 580 min PLn vs 463 min PLN w '18 (Enea).
Konferencja z zarzadem dzi$ o 10:00 (Westin Warszawa)

Wybrane dane finansowe [mIn PLN] i operacyjne

GK 1Q'17 2Q'17 3Q17 4Q17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 zmiana t/r
Przychody 4652 4369 4050 4732 3987 4573 4797 4210 -11,0%
EBITDA 1798 1388 1339 2564 1275 151,01 1208 69,7 72,8%
EBITDA skoryg. 1798 1388 1339 141,5 988 151,01 1208 69,7 -50,7%
EBIT 89,7 57,7 444 6554 285 495 146 -306

Zysk netto 679 439 31,6 5243 230 432 97  -221

Marza EBITDA skoryg 38,7% 31,8% 33,1% 299% 24,8% 33,1% 252% 16,6%
Marza netto 14,6% 10,0% 7,8% 110,8% 5,8% 94%  2,0% -52%

Produkcja wegla MT 2,42 2,14 2,15 2,34 2,10 2,42 2,30 2,19 -6,3%

Sprzedaz wegla MT 2,39 2,27 2,04 2,45 1,97 2,37 2,45 2,15 -12,3%
Uzysk [%] 67% 68% 62% 62% 57% 62% 62% 61% -0,9%

Dtugo$¢ wyrobisk [km] 79 71 7,5 82 9,0 10,7 89 8,4 2,4%

Dtug netto MPLN 11,9 56,5 45,8 -102,8  -46,6 39,4 -849 -153,7

EV/EBITDA 2,52 2,40 2,89 2,70 2,83 2plE

Zrédto: BDM, spétka

GTC Spétka opublikowata wyniki 4Q’18.

GTC - wyniki 4Q’18 [mIn EUR]

4Q'17 4Q'18 zmianar/r 4Q'18P BDM odchylenie
Przychody 40,7 38,7 -4,9% 39,6 -2,3%
Wynik brutto na sprzedazy 27,0 28,1 3,9% 32,1 -12,3%
EBITDA 65,1 32,6 -50,0% 40,6 -19,9%
EBITDA adj. 21,8 23,8 8,9% 26,0 -8,5%
EBIT 64,8 32,4 -50,0% 40,5 -20,0%
EBIT adj. 21,6 23,6 9,3% 25,8 -8,6%
2Zysk brutto 54,7 24,1 -55,9% 31,8 -24,1%
2Zysk netto 44,9 23,0 -48,8% 25,8 -10,8%

odpisy 43,2 8,8 14,7
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Marza zysku brutto ze sprzedazy ~ 66,5%  72,7% 81,0%
Marza EBITDA adj. 53,6% 61,4% 65,6%
Marza EBIT adj. 53,1% 61,0% 65,2%
Marza zysku netto 110,4% 59,5% 65,1%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Oczyszczone wyniki dewelopera okazaty sie lepsze r/r i nieco ponizej naszych oczekiwan. GTC
osiggnefo 38,7 min EUR przychodéw, realizujgc marze brutto na poziomie 72,7%. Raportowana EBITDA,
uwzgledniajgca rewaluacje w wys. 8,8 min EUR (przed rokiem+43 min EUR; zaktadalismy ok. 14,7 min EUR),
wyniosta 32,6 min EUR, co po oczyszczeniu dato 23,8 min EUR (+9% r/r). Wynik netto byt bliski 23 min EUR.

Zarzad dewelopera rekomenduje wypfate dywidendy z zysku za 2018 rok w wys. 0,37 PLN na akcje. Oznacza
to tym samym wzrost DPS o 12% r/r (w 18 rekomendowano 0,33 PLN/walor) oraz stope dywidendy w wys.
ok. 4%.

W 4Q’18 spétka miata 3,0 mid PLN przychodow, 941,3 min PLN EBITDA, 71,1 min PLN zysku netto.
Konsensus zaktadat odpowiednio: 2,9 mld PLN/ 926,9 min PLN/ 63,0 min PLN zysku netto.

Cyfrowy Polsat nadal szacuje, ze przejecie Netii da grupie tagcznie 800 min zt synergii (przychodowych,
kosztowych i CAPEX) w latach 2018-2023 - podat Cyfrowy Polsat w prezentacji dla inwestorow.

Grupa podwyzszyta szacunek synergii przychodowych i kosztowych do tgcznie 600 min PLN z 550 min PLN
wczesniej. Jednoczesnie obnizono jednak synergie wynikajgce z naktadéw inwestycyjnych (CAPEX) do 200
min PLN z 250 min PLN podawanych wczes$niej. Cyfrowy Polsat podtrzymat, ze zrédtem synergii
przychodowych bedzie m.in. rozszerzenie sprzedazy ustug pakietowych o internet stacjonarny
Swiattowodowy oferowany przez Netie oraz dosprzedaz (upselling) ustug do obecnych klientéw
indywidualnych i biznesowych.

Synergie kosztowe majg wynika¢ m.in. ze wspolnych kosztow marketingu, redukcji liczby punktéw sprzedazy
oraz nizszych kosztow technicznych, w tym kosztow dostepu hurtowego do sieci telekomunikacyjnych.
Spodziewane synergie w zakresie naktadéw inwestycyjnych maja z kolei pochodzi¢ m.in. ze wspodlnego
rozwoju sieci Cyfrowego Polsatu i Netii oraz "zwiekszonej sity negocjacyjnej" obu podmiotéw.

W 2018 r. spotka miata 222,3 min PLN przychoddw, 41,3 min PLN EBITDA, 23,7 min PLN zysku netto. Rok
temu byto to odpowiednio: 220,1 min PLN/ 43,7 min PLN/ 25,3 min PLN zysku netto.

W 2018 r. spoétka miata 489,5 min PLN przychodéw, 101,9 min PLN EBIT, 78,9 min PLN zysku netto. Rok
temu byto to odpowiednio: 292,5 min PLN/ 33,1 min PLN/ 22,9 min PLN zysku netto.

W 4Q’18 spotka miata 273,9 min PLN przychodéw, 202,7 min PLN EBIT, 147,4 min PLN zysku netto.
Konsensus zaktadat odpowiednio: 252,5 min PLN/ 158,9 min PLN/ 120,6 min PLN zysku netto.

Nowa strategia spoiki jest praktycznie gotowa i wkrétce zostanie opublikowana, poinformowat prezes Marcin
Mazurek. Waznym elementem strategii bedzie kwestia ustug, ktére spotka zamierza swiadczy¢ na rzecz
podmiotéw trzecich. Chcieliby w nowej kadencji zarzadu potozy¢ wiekszy nacisk na operacjonalizacje
strategii, monitorowanie jej wdrozenia i okresowg weryfikacje.

Zgodnie z dotychczasowag strategig, grupa do 2023 roku chce sta¢ sie wiodagcym inwestorem i istotnym
deweloperem na polskim rynku nieruchomosci oraz zwiekszy¢ wartos$¢ aktywdw netto o ok. 50%, z czego do
ok. 40% wyptacone bytoby w formie dywidendy. Wzrost wartosci godziwej portfela nieruchomosci zaktadany
jest do poziomu ok. 6 mld PLN w 2023 roku. Celami strategicznymi grupy kapitatowej PHN jest wzrost wartosci
marki oraz zwigkszenie jej rozpoznawalnosci i uznania na rynku nieruchomosci komercyjnych i
mieszkaniowych.

"W najblizszym czasie bedziemy kontynuowaé inwestycje przy ul. Swietokrzyskiej 36 oraz zamierzamy
rozpoczaé w Warszawie realizacje projektu Intraco Prime i budynku biurowego przy Prymasa Tysigclecia 83,
a w Gdyni biurowca Marina Office. Kontynuowane beda kolejne projekty deweloperskie. Bedziemy stawiali
wigkszy nacisk na tworzenie nowych linii biznesowych, zawieranie partnerstw i rozwijanie ustug doradczych
Swiadczonych na rzecz podmiotéw trzecich" - zapowiedziat prezes w liscie.

Spdtka, ktora prowadzi obecnie negocjacje ze Skarbem Panstwa w sprawie przejecia PBP Chemobudowy
Krakéw i Centrum Biurowego Plac Grunwaldzki, spodziewa sig zawarcia porozumienia w najblizszych
tygodniach, poinformowat prezes Marcin Mazurek. Dodat, ze transakcja bedzie wymagata przeprowadzenia
m.in due dilligence i wycen firm. Poinformowat réwniez, Ze list intencyjny zaktada realizacje transakcji do
konca trzeciego kwartatu 2019 roku, ale spotka bedzie starac sig, aby nastgpito to szybciej.
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PHN chce kontynuowac polityke dywidendowa, ktéra zaktada przeznaczenie na wyptate dywidendy do 40%
skonsolidowanego zysku netto, poinformowat Mazurek. Piotr Staron, dyrektor finansowy spétki dodat, ze
rekomendacja zarzadu w tej sprawie pojawi sie w ciggu najblizszych dwoéch miesiecy.

Spotka w 4Q’19 roku planuje pokaza¢ znaczace wyniki z dziatalnosci deweloperskiej, poinformowat na
dyrektor finansowy spétki Piotr Staron. Dodat, ze w wynikach pojawig sie wéwczas przychody ze sprzedazy
213 mieszkan z projektu Vis a Vis Wola |. Prezes Mazurek dodat, ze PHN dokupit dziatke w bezposrednim
sgsiedztwie magazynu Hillwood&PHN Pruszkéw i planuje rozszerzenie projektow logistycznych w tej
lokalizacji.

Dane z niemieckiego rynku ptyt za luty 2019

BDM: w lutym’19 ceny ptyt widrowych na rynku niemieckim pozostawaty w trendzie spadkowym. Lekki wzrost
obserwujemy na ptytach MFC. Od sierpnia’18 ceny ptyt surowych spadty o 6,5% (-2,5% r/r), ceny MFC bez
zmian (+3,7% r/r). Dane za styczen-luty’19 implikujg ok. 1,1% r/r wzrost cen ptyt w grupie Pfleiderer i spadek
w Forte.
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Dynamika srednich cen ptyt Pfleiderer vs rynek [r/r] Mix sprzedazy ptyty przez Pfleiderer 3Q’18
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Zarzad spotki chce zarekomendowac¢ wyptate dywidendy z zysku osiggnietego w 2018 roku poinformowat
prezes spotki Dariusz Orfowski.

"Sytuacja finansowa i bilansowa spotki jest bardzo dobra. Pozycja gotowkowa ulegta dalszej poprawie. Plany
inwestycyjne zostaty w wiekszosci zrealizowane, a biezgce potrzeby sg na poziomie nieco przewyzszajgcym
amortyzacje. Pozwoli to na rekomendowanie wyptaty dywidendy" - podano.

Spétka pozyska blisko 2 min PLN ze sprzedazy czesci akcji przez zarzad spotki i Srodki te trafig na rozwoj
portfolio, marketing i promocje nowych tytutéw. Vivid Games w 2019 r. chce wyda¢ kilkanascie nowych gier.
Czionkowie zarzgdu zbyli na rzecz inwestora instytucjonalnego tgcznie 1,5 min akcji spotki.

"W 2018 r. odbyly sie 3 premiery, a gry pobrane zostaty tgcznie 22 miliony razy. W 2019 r. plany sg duzo
ambitniejsze. Skokowy wzrost przychodéw mozliwy bedzie dzieki duzo wiekszej liczbie premier, coraz
bardziej wydajnej monetyzacji oraz naktadom na marketing bezposredni" - powiedziat Remigiusz Koscielny,
prezes Vivid Games.

"Biezace potrzeby operacyjne finansujemy z wptywdéw ze sprzedazy, jednak skuteczne realizowanie nowe;j
strategii wymaga inwestycji. Uznali$my, ze najszybszym sposobem na dokapitalizowanie firmy, bedzie
sprzedaz czesci naszych akcji i wprowadzenie pozyskanych srodkéw do spétki” - dodat.

Spatka odbierze ok. 63 tys. ton LNG (po regazyfikacji odpowiada ok. 84 min m*® gazu ziemnego) od Equinor
21 marca br. Bedzie to dwunasta dostawa typu spot do Terminalu LNG w Swinoujsciu od rozpoczecia jego
dziatalnosci.

"Specyfika transakcji spotowych polega na wyszukiwaniu atrakcyjnych okazji zakupowych sposrod tadunkow
pojawiajgcych sie na globalnym rynku. Pomagajg w tym dobre relacje handlowe z partnerami, jakie
wypracowato nasze biuro LNG w Londynie. PGNiG jest juz rozpoznawalne na rynku globalnym LNG jako
wiarygodna marka i coraz bardziej aktywny handlowiec" - skomentowat wiceprezes Maciej Wozniak.

Docelowe pozyskiwanie przez spotke 1 mld m3 metanu rocznie z poktadéw wegla przed ich eksploatacjg
przez kopalnie jest realne, ocenit prezes Piotr Wozniak. "Taki wolumen jak najbardziej znajduje sie w naszym
zasiegu. Potrzebujemy, oczywiscie, wsparcia w przepisach prawa. Gérnicy, cho¢ jeszcze nie wszyscy, powoli
tez dajg sie przekonac¢. Trzeba m.in. zbadac, ile metanu, po naszych wierceniach i eksploataciji, ubedzie - w
stosunku do tego, ile sie go samoistnie wydziela do wyrobisk" — dodat Wozniak. Wyjasnit, ze tego rodzaju
wydobycie metanu ma uzasadnienie w Gornoslgskim Zagtebiu Weglowym. Z kolei na Dolnym Sigsku
wystepujg sczerpane ztoza zagtebia watbrzyskiego i noworudzkiego.

Na istniejgcym testowym obszarze w Gilowicach spétka "wychodzi lekko na plus", jesli chodzi o koszty.

"Nie jest to jeszcze do konca miarodajne, bo na miejscu wytwarzamy prgd w agregacie pradotworczym,
wpielismy sie tez do tauronowskiej sieci energetycznej. To, co pozyskamy ponadto, po ukonczeniu instalaciji
przylacza, trafi do naszej sieci gazowej. Na rachunek ekonomiczny wptywajg warunki wydobycia. Przy
duzych, samoczynnych wyplywach gazu klasycznego nie potrzeba naktadéw na pobudzanie (stymulacje)
ztoza" - powiedziat Wozniak.

"Potrzebujemy jak najszybciej uzyska¢ zgode na sondazowe badanie, w ktérych warstwach jest wiecej
metanu, a w ktérych mniej" - ocenit takze prezes. Warto$c¢ takiego wiercenia, razem z badaniami, wynosi 52
min zt.

Ostatnie prace w obszarze portfela marek zaowocowaty utworzeniem nowej marki Orlen Oil Industrial
Lubricants, ktéra jest dedykowana dla segmentu olejow przemystowych. Pierwszym etapem implementacji
nowej marki Orlen Oil Industrial Lubricants jest zmiana wizualizacji na opakowaniach typu B60L i B205L.

Zarzad postanowit zaproponowaé walnemu zgromadzeniu, aby przeznaczy¢ na wyptate dywidendy za 2018
rok kwote 1,5 mld PLN, czyli 3,5 PLN na akcje. Proponowany dzien dywidendy to 22 lipca, a jej wyptata
miataby nastgpi¢ 5 sierpnia 2019 roku. Stopa dywidendy - w oparciu o kurs z wtorkowego zamknigcia, wynosi
ok. 3,4%.

Zarzad Orlen Serwis i 8 dziatajgcych tam zwigzkéw zawodowych zawarto porozumienie o wzroscie ptac w
2019 r. Z warunkami porozumienia nie zgadza sie Miedzyzaktadowy Zwigzek Zawodowy Grupy Kapitatowej
PKN Orlen, ktéry wszczat spor zbiorowy.

Wedtug spdiki, osiggniete w Orlen Serwis porozumienie przewiduje wzrost wynagrodzenia zasadniczego o
250 PLN brutto od 1 kwietnia 2019 r. oraz wyptate dwdch nagréd $wigtecznych o facznej wysokosci 2800
PLN brutto. Pracownicy Orlen Serwis otrzymajg takze karte zakupowg na zakup paliw, towaréw
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pozapaliwowych i ustug na stacjach koncernu w wysokosci 500 PLN brutto lub zasilenie tg kwotg tzw.
platformy kafeteryjnej.

PKN Orlen przypomniat, ze negocjacje dotyczace corocznego wzrostu wynagrodzen prowadzone sg w
ramach catej Grupy Kapitatowej Orlen poczgwszy od stycznia 2019 r. Wedilug ptockiego koncernu, "we
wszystkich spotkach odbywajg sie one z poszanowaniem obu stron i przebiegaja bez zaktécen”. "Do tej pory
rozmowy z organizacjami zwigzkowymi zostaty z sukcesem zakonczone w PKN Orlen, Anwil, Orlen Ochrona,
Orlen Projekt, Orlen CUK, ORLEN Administracja, Basell Orlen Polyolefins oraz IKS Solino" - podata spotka.

Grupa przewiduje, ze szczyt inwestycyjny w projektach drogowych przypadnie na okres 2019-2021 (planowana
jest budowa 490 km nowych drdg). Nalezy takze pamieta¢ o planach i wydatkach zwigzanych z remontami i
modernizacjg drég (w ramach srodkéw UE). Wobec tego w kolejnych latach spétka prognozuje wzrost
zapotrzebowania na asfalt.

"Stawia to jednocze$nie przed branzg drogowag szereg wyzwan i potencjalnych zagrozeh (znajdujacych
odzwierciedlenie w pogarszajacej sie rentownosci firm drogowych), co w konsekwencji moze wptyngé na
opdznienia w realizacji kontraktow drogowych i wydatkowaniu srodkéw unijnych. Moze to w rezultacie stanowic
czynnik hamujacy popyt na asfalt" - zastrzegto jednoczes$nie biuro prasowe Lotosu.

Europejski Fundusz Inwestycyjny (EFI) i PKO Leasing ogtosity nowg umowe gwarancji InnovFin w ramach
programu Horyzont 2020 oraz Planu Inwestycyjnego dla Europy. W ramach umowy PKO Leasing udostepni
polskim innowacyjnym przedsigbiorcom blisko 257 min PLN (60 min EUR) preferencyjnego finansowania w
formie leasingu i pozyczek.

"Nowa umowa InnovFin zapewni polskim przedsigbiorcom dodatkowy impuls finansowy, wspierajgc ich wysitki
w obszarze badan i innowacji. Plan Inwestycyjny dla Europy zapewnia tysigcom polskim firm lepszy dostgp
do europejskich instrumentéw finansowych. Bardzo cieszy mnie, ze dzieki gwarancji EFI PKO Leasing
rozszerza swojg oferte produktéw o finansowanie dla innowacyjnych przedsiebiorstw" - powiedziat komisarz
ds. badan, nauki i innowacji Carlos Moedas.

Najnowsza umowa PKO Leasing jest realizowana w ramach Europejskiego Funduszu na rzecz Inwestycji
Strategicznych (EFIS), stanowigcego gtéwny filar Planu Inwestycyjnego dla Europy (tzw. Planu Junckera).

Dziatajacy na wniosek PKO BP komornik sgdowy przy Sadzie Rejonowym w Lublinie dokonat zajecia
ruchomosci Urususa obcigzonych zastawami rejestrowymi. Przedmiotem zajecia sg zbiér rzeczy ruchomych
przeznaczonych do przetworzenia, a takze zapasy magazynowe znajdujgce sie w Lublinie.

Kilka dni temu Urus otrzymat od PKO BP wezwania do zaptaty naleznosci, w tym nalezno$¢ gtéwng w
wysokosci 10 min PLN i odsetki do 5 marca 2019 r. w kwocie 618 tys. PLN. O zgdaniu tym Ursus poinformowat
dopiero w $rodowym komunikacie. Ursus ocenia, ze PKO BP rozpoczat egzekucje z zabezpieczen
rzeczowych pomimo otwarcia 7 listopada 2018 r. przyspieszonego postepowania ukladowego wobec Ursus
oraz pomimo prowadzonych przez spétke z bankiem rozméw i negocjacji odnosnie sptaty zobowigzan.

"Emitent podjat stosowne dziatania prawne zmierzajgce do zawieszenia postepowania egzekucyjnego oraz
do uchylenia zaje¢" - napisano w komunikacie.

Spoétka uruchomita $rodowisko testowe APl - "GetinAPI", w ktérym zainteresowane wspdtpracg
licencjonowane fintechy mogg juz testowac integracje systeméw swoich ustug z bankiem. To krok, ktory
przybliza bank do wdrozenia innowacyjnej koncepcji "otwartej bankowosci", zawartej w dyrektywie PSD2,
podat bank.

"Interfejs ma na celu umozliwienie budowania zaawansowanych technologicznie rozwigzan dostosowanych
do potrzeb rynku. GetinAPI daje dostep do zdefiniowanych w dyrektywie PSD2 nowych rodzajéw ustug
ptatniczych $wiadczonych przez strony trzecie (TPP). Korzystajgc z interfejsu w bezpieczny sposéb i za zgodg
klienta, TPP moze $wiadczy¢ ustuge inicjowania ptatnosci (PIS), dostepu do informacji o rachunku (AIS) czy
tez ustugi potwierdzenia dostepnosci srodkéw na rachunku ptatnika (CAF)" - czytamy w komunikacie. Bank
podkreslit, ze interfejs zostat zbudowany w oparciu o standard polskiego sektora ptatnosci tzw. PolishAPI.

Spétka uzyskata przychody z dystrybucji cyfrowej na poziomie 3,9 min PLN w 4Q’18 wobec prognozowanych
3,3 min PLN.

Dostepne srodki ogétem, rozumiane jako gotéwka wtasna oraz srodki dostepne w ramach kredytéw bankowych
na dzien 31 grudnia 2018 r. wynosity 31,4 min PLN wobec prognozowanych 30,8 min PLN.

Akcjonariusze Synektika zdecydowali o przeznaczeniu zysku za rok obrotowy trwajacy od 1 stycznia 2017 r.
do 30 wrzesnia 2018 roku wysokosci 0,45 min PLN na kapitat zapasowy, wynika z podjetych wczoraj uchwat.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywnymi i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi iie w prasie lub w iie calosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.




bd(D

041993

Ciech

Izostal/ Stalprofil

Serinus Energy

PCM

Pfleiderer

BIULETYN PORANNY

czwartek, 21 marca 2019

Spdétka podjeta decyzje w sprawie rozpoczecia procedury przeprowadzenia zwolnien grupowych w
rumunskich zaktadach sodowych w Govorze. Powodem planowanych zwolnien grupowych jest koniecznosc¢
restrukturyzacji kosztéw statych poprzez obnizenie poziomu i kosztow zatrudnienia. Decyzja ta spowodowana
jest wzrostem cen pary technologicznej od dnia 1 stycznia 2019 roku oraz ryzykiem wynikajagcym z
zapowiedzianego przez jedynego dostawce pary CET Govora ograniczenia dostaw pary o okoto 20 % wobec
stanu obecnego, w okresie od 15 maja 2019 roku do rozpoczecia nastepnego okresu grzewczego.
Ograniczenie dostaw pary moze spowodowa¢ ograniczenie produkcji sody na poréwnywalnym poziomie.
Spétka Zalezna w ramach zwolnien grupowych zamierza dokonac zwolnien do 95 pracownikéw, co stanowi
16,1% zatogi, w okresie od dnia 15 maja 2019 roku.

Jednoczesnie w nawigzaniu do RB z dnia 28.12.2018 r. spotka informuje, iz trwajg negocjacje dotyczace
ustalenia formuty cenowej na dostawy przez CET do pary technologicznej w latach 2019-2026.

BDM: Govora to najmniejsza fabryka sody kalcynowanej w Grupie Ciech z mocami produkcyjnymi ok. 460
tys. ton (19% og6tu). Utrata 20% wolumenu to ok. 90 tys. ton (4% ogotu) czyli 90-100 min PLN przychodu.
Utrata EBITDA bedzie zdecydowanie mniejsza z uwagi na niskg rentowno$c¢ zaktadu. Szacujemy, ze Govora
w 18 wygenerowata ok. 50 min PLN EBITDA (8% o0go6tu) z marzg 14% vs $rednia w grupie 18% (23% w
sodzie). Decyzja o redukcji zatogi zmniejsza oczekiwany ubytek marzy (oszczednosci ok. 4-5 min PLN
rocznie), a takze ryzyko znaczacych inwestycji we wtasne zrédfo pary w tej lokalizacji.

W 2019 roku przyjmowali$my w modelu przynajmniej 20% r/r wzrost kosztéw pary technologicznej w
Govorze, co przekifada sige na ok. 30 min PLN kosztow. Wg RB z 28.12.2018 negocjacje ws. nowych
warunkoéw cenowych zostaly przedifuzone do 31.03.2019

Konsorcjum lzostalu (lider konsorcjum) i Stalprofilu podpisato umowe czesciowg z Gaz-Systemem na
dostarczenie rur stalowych dla gazociagu Polska-Litwa, podaty spotki. Wartos¢ umowy czesciowej to 65,4 min
PLN netto (80,4 min PLN brutto).

Umowa czesciowa realizowana bedzie w ramach zawartej umowy ramowej z 17 kwietnia 2015 roku.
Przedmiotem umowy czesciowej jest wyprodukowanie, sprzedaz i dostawa izolowanych zewnetrznie i
malowanych wewnetrznie rur stalowych dla zadania inwestycyjnego realizowanego przez O.G.P. Gaz-System
- gazociag DN 700 Polska - Litwa o dtugosci okoto 72 km. Wykonawca zrealizuje przedmiot umowy czesciowej
w terminie od 1 stycznia 2020 roku do 31 lipca 2020 roku.

Spétka przeprowadzita emisje akcji i warrantéw subskrypcyjnych o tgcznej wartosci 3 min USD, podata spétka.
Pozyskane srodki zostang wykorzystane w celu dokonania sptaty 2,9 min USD na rzecz Europejskiego Banku
Odbudowy i Rozwoju.

Spotka przeprowadzita oferte jako emitent. Nabywcy objeli tgcznie 21,5 min jednostek (obejmujacych 21,5
min akgji zwyklych i 2,3 min warrantéw) po cenie w ofercie. Serinus ztozyt wniosek o dopuszczenie akcji w
ofercie do obrotu na rynku AIM. Dopuszczenie do obrotu ma nastgpi¢ dnia 26 marca 2019 r. lub w zblizonym
terminie.

Zaktadajgc, ze zagospodarowanie aktywéw w Rumunii i Tunezji bedzie przebiega¢ zgodnie z prognozami
kierownictwa oraz, ze ceny ropy i gazu w tym okresie bedg utrzymywaty sie na tym samym lub zblizonym do
obecnego poziomie, spdtka przewiduje petne zabezpieczenie finansowania na okres co najmniej 12 miesiecy
poczawszy od dnia zakonczenia oferty. Jednocze$nie nadal konieczne bedzie uzyskanie od EBOR zwolnienia
z wymogu utrzymania przez spotke kowenantéw, wymaganych warunkami uméw finansowania dtuznego.
Zwolnienia takie spotka otrzymata dla okreséw konczacych sie 30 wrzesnia 2018 r. oraz 31 grudnia 2018 r.,
a bedg one konieczne rowniez w dalszych kwartatach do 30 wrzesnia 2019 r.

Pollen Sreet Capital Il otrzymat zgode UOKIK na przejecie PCM, co oznacza, ze spetnit sie¢ warunek prawny
tego wezwania, poinformowat posredniczacy w wezwaniu Pekao Investment Banking.

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydat zgode na dokonanie koncentracji polegajacej na przejeciu
kontroli nad Prime Car Management przez PCM Ill, co oznacza ziszczenie sie warunku prawnego wezwania,
podat posredniczacy w wezwaniu Pekao Investment Banking.

Dirk Hardow, ktory petnit funkcje cztonka zarzadu - dyrektora operacyjnego Pfleiderer Group, ztozyt
rezygnacje z zarzadu.

RN Pfleiderer Group powotata do zarzadu spétki Dr. Franka Herrmanna jako czionka zarzadu - dyrektora
operacyjnego oraz Stefana Zinna jako cztonka zarzadu - dyrektora handlowego. Dr Frank Hermann w 2017
roku byt dyrektorem operacyjnym w Ursa (izolacje), Stefan Zinn petit dotychczas funkcje dyrektora
handlowego czesci zachodniej Pfleiderera

Wczesniej (w grudniu’18) rezygnacje ztozyt dyrektor handlowy Ivo Schintz i dwoch czionkéw RN.
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Zarzad spotki chce, by na dywidende z zysku netto za 2018 rok trafito 10,74 min PLN, czyli 0,33 PLN na akcje.
Zwotanie WZA na 16.04.2019. W planach m.in. podziat zysku za 2018 rok.

Maciej Wandzel oraz Mariusz Omiecinski zostali powotani na nowg kadencje zarzadu Soho Development,
rozpoczynajgca sie 20 marca 2019 r., podata spotka. Maciej Wandzel nadal bedzie petnit funkcje prezesa
zarzadu, zas Mariusz Omiecinski - funkcje czionka zarzadu.

Spétka zaktada, ze srodki uwolnione dzigki planowanemu obnizeniu o 15% podatku od kopalin przeznaczone
zostang na inwestycje w kraju lub redukcje zadtuzenia, poinformowat prezes KGHM Marcin Chludzinski. Dodat,
ze spotka chciataby, by obcigzenie tym podatkiem zostato jeszcze zmniejszone.

Tauron inwestuje w zwigkszenie elastycznosci pracy weglowych blokéw energetycznych klasy 200
megawatow. Wedtug koncernu po unowoczes$nieniu bedg one mogly dynamicznie dostosowywac sie do
potrzeb rynku - zwigzanych m.in. z wahaniami dostaw z odnawialnych zrodet.

Jak podkreslit cytowany w srodowej informacji Taurona wiceprezes koncernu ds. zarzadzania majatkiem i
rozwoju Jarostaw Broda, do ptynnej integracji OZE z systemem energetycznym niezbedne jest zapewnienie
stabilnych dostaw energii w niesprzyjajgcych dla zrédet odnawialnych warunkach pogodowych.

Enea i Enea Wytwarzanie podpisaly list intencyjny z Bankiem Ochrony Srodowiska i spétkg inwestycyjng BOS
Eko Profit. Gtéwne zatozenia listu to dywersyfikacja miksu paliwowego, rozwoj rozproszonych zrodet energii
oraz zwigkszenie udziatu segmentu OZE w produkcji energii elektrycznej.

Celem wspédtpracy jest redukcja emisji CO2. Wspodlne dziatania, majg wspiera¢ osiagniecie przez Polske
poziomu 15% produkcji energii elektrycznej z odnawialnych zrédet energii zaréwno do roku 2020, jak i 2030.
Prezes BOS Bogustaw Bialowgs wskazat, ze bank udostepnia rozwigzania finansowe, ktére umozliwiajg
zastosowanie technologii OZE takich jak m. in. kotty na biomase, fotowoltaika, farmy wiatrowe, pompy ciepta
czy biogazowanie.

AC, ktérego przychody wzrosty o ponad 22% do 237,4 min PLN w 2018 roku, przewiduje ich dwucyfrowg
zwyzke w 2019 roku, poinformowata prezes spétki Katarzyna Rutkowska.

Dodata, ze dostawca instalacji gazowych do aut skupia sie obecnie na rozwoju organicznym, realizujac
inwestycje zwiekszajace moce produkcyjne o okoto 25%. Nie ma w najblizszych planach akwizycji. W ocenie
Rutkowskiej AC koncentruje sie na rozwoju organicznym.

"Juz w 2018 roku realizujgc EBITDA na poziomie 58,9 min PLN przekroczyliSmy cel programu motywacyjnego
na 2019 roku. Skrzetnie wykorzystujemy pojawiajgce sie mozliwosci, by zwieksza¢ nasze udziaty rynkowe i
maksymalizowaé wyniki i nigdy cel z programu motywacyjnego nas nie zatrzymywat" - powiedziata Rutkowska.

W celu realizacji planéw rozwojowych AC realizuje dwuletni plan inwestycyjny. W 2018 roku wydatki netto
wyniosty 20 min PLN, w 2019 roku majg siegna¢ 22 min PLN.

AC, dostrzegajgc trend rozwoju elektromobilnosci, pracuje obecnie nad projektem uniwersalnego systemu do
zarzadzania bateriami (Battery Management System) w pojazdach elektrycznych. Dodata, ze spétka interesuje
sie rowniez systemem do nowego rodzaju paliwa RNG (biometan).

Spoétka podpisata list intencyjny z dystrybutorem Jiuwei ws. dystrybucji w Chinach. Zgodnie z trescig listu
intencyjnego, strony planujg zakonczy¢ negocjacje i najpdzniej w terminie do dnia 30 kwietnia 2019 roku
zawrze¢ ww. umowe wspotpracy.

"Zarzad Miraculum S.A. z siedzibg w Warszawie, informuje, ze w dniu dzisiejszym spétka otrzymata zwrotnie
podpisany (z datg 15 marca 2019 roku) list intencyjny z dystrybutorem Jiuwei Commercial&Trading
(Shanghai) z siedzibg w Chinach [...]. Na mocy listu intencyjnego strony prowadza negocjacje majgce na celu
zawarcie pomiedzy nimi umowy dtugofalowej wspédtpracy handlowej w zakresie wprowadzenia na rynek i
dystrybucji produktéw marek Gracja, Paloma oraz - na zasadzie wytacznosci na terenie Chin - marki Tanita".

Spétka informuje, Zze odstapita od dotychczas prowadzonych negocjacji z dystrybutorem Zichen Trading (HK)
CO., Limited z siedzibg w Chinach migedzy innymi ze wzgledu na wezszy zakres proponowanej wspotpracy.

Ferro nawigzato wspétprace z podmiotem specjalizujgcym sie w doradztwie w zakresie projektow M&A - firmg
VCP Polska. Wspotpraca zostata nawigzana w celu realizacji Strategii F1 w zakresie intensyfikacji ekspansji
rynkowej oraz wzmocnienia udziatdw rynkowych w drodze projektow M&A. W ramach wspotpracy doradca
dokona analizy zaréwno rynkow, jak i konkretnych podmiotow pod katem potencjalnych transakciji M&A oraz
bedzie wspierat emitenta podczas dziatan zwigzanych z realizacjg projektow M&A.
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Zarzad Ferro zwraca uwage, iz projekty M&A sg procesami dtugotrwatymi i zZtozonymi oraz ze bedzie na
biezgco informowat o istotnych wydarzeniach dotyczacych przebiegu tych procesow.

Feliks Szyszkowiak ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji wiceprezesa zarzadu Santander Bank Polska z
dniem 30 kwietnia 2019 r., w zwigzku z powierzeniem mu globalnej funkcji kierowniczej w Grupie Banco
Santander S.A.

W odpowiedzi na zaproszenie CPD do sktadania ofert sprzedazy akcji ztozono 51 waznych ofert opiewajacych
tacznie na 19,9 min akgcji. CPD planowata skupi¢ nie wiecej niz 3,3 min akcji wlasnych, wiec oferty zostang
zredukowane srednio o okofo 83,4%.

Spétka informowata na poczatku marca, ze chce skupi¢ w celu umorzenia nie wiecej niz 3,3 min akcji wlasnych,
czyli nie wiecej niz 12,5%, kapitatu zaktadowego. Zarzad ustalit wowczas cene zakupu jednej akcji na 13,0
PLN. Przyjmowanie ofert sprzedazy akgji trwato od 11 do 19 marca. Rozliczenie transakcji zaplanowano na 22
marca 2019 roku. Podmiotem posredniczgcym jest Pekao Investment Banking.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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