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Czerwien zdominowata rynki ° e
Srodowa sesja niestety miata negatywny wydzwiek. Na krajowym podworku WiG20 22828 -0,6% 0,3%
blue chipy oraz mWIG40 stracity solidarnie po 0,6% i finalnie indeks WIG30 26223 O Az
szerokiego rynku spadt o 0,5%. Stabej postawie GPW nie ma sie co dziwi¢, MWC40 UKL ~fsy i
jesli spojrzymy na sentyment na wigkszych rynkach. DAX zanotowat obnizke "' TR e AL
0 0,3%, a FTSE 0 0,4%. Nie lepiej byto za oceanem, gdzie S&P500 stracit Y€ SEITL 052 2.1%
. . T LT " WIG Banki 7809,9 -0,7% 4,8%
0,2%, a Nasdagq 0,4%. Minorowe nastroje mieli rowniez inwestorzy w Azji, .- AEEa e B
gdzie wigkszos¢ indekséw zakonczyta dzi§ notowania pod kreskg. W i« chemia 1056525 0.2% 12.9%
kalendarium makro ciekawsze wydajg si¢ wydarzenia dla strefy euro — g pew 21670 1,0% 13.4%
opublikowany zostanie odczyt dot produkcji przemysfowej, a swoje wic Eenergia 20865 1.3% 13.4%
spotkanie bedg mieli ministrowie finanséw eurogrupy. W najblizszym czasie wic T 2380,0 0,3% 19,5%
dla zachowan gield kluczowe powinny by¢ kwestie zwigzane z USA, tj. wiG Media 5052,0 -0,8% 11,9%
ksztattowanie sie $ciezki stop procentowych (coraz mocniej stychaé glosy o WIG Paliwa 6849,7 -0,5% -14,4%
obnizce) oraz relacje na linii USA-Chiny. Prezydent Trump zagrozit, ze jesli WIG Spoz 33304 -0,1% -1,6%
Xi Jinping sie z nim nie spotka podczas szczytu G20, to wowczas podniesie WIG Surowce 34111 -0.5% 0.4%
cta. Zakomunikowat takze, ze ,nie dokonczy porozumienia handlowego z W!GTelco Sl 20 50820
Pekinem, chyba ze powrdcg do warunkéw wynegocjowanych wczesniej w  PA% 121157 0.3% .
tym roku”. Nastroje o poranku sa lekko spadkowe, tracg zaréwno kontrakty ;Ci‘m 50357;2'93 'S’Z;’ 133';1;’
na DAX (ok. -0,2%) oraz ja amerykanskie indeksy (po -0,1/-0,2%). Dla = 5795 :012%': 14,9;
WIG20 dolnym ograniczeniem jest poziom 2250 pkt. . o - 260048 02% 5%
. i Adrian Gorniak  yasdaq comp 77927 -0,4% 17,4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Bovespa 98 320,9 -0,6% 11,9%
= Orbis: Accor rozpoczat proces sprzedazy catosci swoich udziatéw w kapitale Nikkei225 21003,0 -0,6% 4,9%
zaktadowym Orbisu; S&PIASX 200 6542,0 0,0% 15,9%
Ztoto 1332,6 0,3% 4,0%

= Orbis: niewigzgce porozumienie transakcji zbycia do Accor catej serwisowej - . g
dziatalnosci Orbisu za 1,218 mid PLN. it SEIHE B 4D

. . . . i . Ropa WTI 51,1 -4,0% 8,1%

= PKP Cargo: spdtka spodziewa sig utrzymania spadku rynku przewozéw towaréw
. : = , ) EUR/PLN 4,26 -0,1% -0,8%

masowych w 2Q’19, ale liczy na poprawe sytuacji w 2H’19- wywiad z CEO [wykresy
BOM]: USD/PLN 3,77 0,1% 0,6%
' ) - ) _ CHF/PLN 3,79 -0,2% -0,6%
= Energetyka (EJ): memorandum o wspotpracy w dziedzinie cywilnego wykorzystania EURIUSD 113 0.3% L
energii jadrowej z USA; USDIJPY 108,5 0,0% -1,1%

= Energetyka: ,ustawa pradowa” po Il czytaniu bez poprawek [komentarz BDM];
= Tauron: spétka ma juz wyceny swoich aktywéw cieptowniczych i wydobywczych- FW20

zrodito [komentarz BDM]; Wartosé Zmiana
= Grupa Azoty: benchmarki za maj19- bardzo tani gaz dalej wspiera marze Kursotwarcia 2285 3 0,13%
[komentarz BDM]; Kurs zamknigcia 2284 -8 -0,35%
= PGNIiG: umowa dot. zwigkszenia dostaw LNG z USA o ok. 2 mid m3; Kurs min. 2263 -12 -0,53%
. S ) . K b 2292 -1 -0,43%
= JSW: zwigzkowcy rozpoczeli w $rode akcje protestacyjng oraz procedurg sporu WU'IS max b 1 0331 352 :’6;/"
zbiorowego w zwigzku z odwotaniem CEO; olumen obrotu 160%
Otwarte pozycje 50418 -282 -0,56%

= PBKM: zarzgd PBKM zainicjowat proces wznowienia rozmoéw z Esperite N.V.;
= Kania: spotka na finiszu rozméw z potencjalnym inwestorem. Potrzebuje okoto 40 Indeksy GPW

min PLN obrotowego- Parkiet Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
= GPW (PPK): 57 % badanych nie styszato o programie PPK- CBOS; WIG20 229075  2263,68 229241 228280 -0,6% 770
= GetBack: kolejnych 5 0sob zatrzymanych przez CBA; PUEED  2@20E0  2EAH 200 28 G5h OB
MWIG40 400159 1154522 1163571 400184 -06% 73
WYKRES DNIA SWIG80 11623,73 398568 4017,90 1159176 00% 14

WIG-PL  60065,01 59850,10 60136,28 60136,28 -05% 858

Podstawowy indeks gietdy w Arabi Saudyjskiej (+16% YTD) stracit korelacje '® SIWNEEA  GOGRIE EDEID SO il Cir
z notowaniami ropy naftowej, ktéra jest najtansza od poczatku roku (+6% wic2o

YTD). Close MC 1D YTD
Alior 49,78 6 499 -0,4% -6,3%
Tadawull All Share Index [pkt., PS] vs ropa Brent [USD/bbl, LS] ) cce 149,20 6142 -1,3% -22,8%
[ Lt prca (1) 9075 | ] | CD Projekt 210,30 20 214 5,1% 44,4%

- b dh) o ! ! T cyfrowy P. 28,88 18 470 2,4% 28,0%
Dino 122,00 11 961 -1,0% 27,3%
JSwW 43,80 5143 -4,4% -34,9%

KGHM 98,90 19 780 0,2% 11,3%

Lotos 84,54 15 629 1,4% -4,5%

LPP 7 165,00 13273 0,4% -8,7%

MBANK 428,00 18 120 0,9% 0,9%

Orange 6,58 8629 1,2% 37,3%

Pekao 110,35 28 964 -0,6% 1,2%

PGE 9,01 16 847 2,6% -9,9%
PGNIG 5,41 31261 -1,3% -21,7%
PKN Orlen 91,70 39 221 -0,8% -15,2%

PKOBP 42,16 52 700 -1,3% 6,8%

Play 33,90 8 608 4,2% 63,0%

PZU 42,46 36 665 -0,5% -3,3%

Santander Polska 376,60 38 446 0,1% 5,1%
T 15 ’ a3l fe i Fb . Hxls e T els E] TTHy . Hnd deid Tauron 1,53 2674 1,4% -30,3%

SASE e (Totse, 1 Shore Ind) Groph 1921 Dty 310ECE018- LLANZOLS Copyrishts 2019 Bloomberg Finance L 1322015 62:2018

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close mC 1D YTD Close mC 1D
11 bit 390,00 892 -1,0% 59,8% GTC 835 4038 18% _— L
Amica 11500 894  -15% 02% Handlowy 52,80 6899 -4,5% I/
Amrest 37,35 8200 -0,7% -66% INGBSK 19400 25239 -1,3% -
Asseco PL 54,00 4482 0,9% 17,1% Inter Cars 192,00 2720 -3,5% 4
Azoty 4022 3990 04%  29,0% Kemel 49,00 4015 -0,8% x o ~
Benefit Sys. 560,00 1601 -2,4% -33,6% Kety 33550 3202 -2,8% -
Bogdanka 3530 1201 -0,8% -31,2% Kruk 19020 3601  34%
Boryszew 3,99 958 11% -15,1% LC Corp 2,56 1146 1,2%
Budimex 137,60 3513 -1,1%  21,1% Livechat 29,40 757 -1,7% I
Cl Games 1,04 157  -51% 26,8% Mabion 7440 1021 -0,3% e / .
Ciech 4340 2287 -14% -20% Millennium 943 11434 -1,7% § ¢ o
Comarch 18550 1509 -0,3% 22,0% Orbis 10300 4746 55% g
Echo 410 1692 22% 26,2% PKPCargo 4390 1966 14% o
Enea 831 3668 -1,0% -16,1% Playway 17320 1143  -4,8%
Energa 7,26 3004 02%  -18,6% Polimex 2,42 573 2,1%
Eurocash 19,94 2775 -1,8% 13,3% Stalprodukt 240,50 1342 -0,4% V. ™
Famur 481 2765 -0,6% -10,9% Trakcja 2,27 17 3,7%
Forte 2095 717 0,7% 31,6% VRG 3,93 921 -13% -2,7% =T =7 =7 =T =T o E = Y
Getin 1,02 193 0,6%  49,4% Wawel 650,00 975  16% -221% ..o - F
GPW 40,30 1691 0,0%  10,0% WP.PL 59,00 1711 -1,7%  117%  Zrédio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Grupa PKP Cargo chciataby w 2019 roku pochwali¢ si¢ akwizycjg w Polsce oraz za granicg - Czestaw
Warsewicz, CEO. "Nie zaktadam jednak, ze bedg to przejecia spektakularne, raczej mniejsze podmioty z
potencjatem do rozwoju. Akwizycje muszg sie wpisa¢ w strategie bycia liderem na rynku korytarza Pétnoc-
Potudnie i Wschod-Zachéd. Te zakupy powinny by¢ tozsame z misja, ktorg realizujemy".

PKP Cargo przewiduje jeszcze w 2019 roku poniesienie pierwszych, nieduzych naktadéw w zwigzku z
projektem uruchomienia wraz z Agencja Rozwoju Przemystu (ARP) i spétkg Wagony Swidnica produkgii
taboru kolejowego - Czestaw Warsewicz, CEO "Powotfanie spétki celowej bedzie wymagato zaangazowania
stron. Zaktadamy, ze pewne naktady zwigzane z nieruchomoscig, w ktérej ma by¢ zlokalizowana produkcja
muszg by¢ poniesione jeszcze w tym roku, jednak ich wielko$¢ nie powinna by¢ znaczgca"

"Wielko$¢ kapitatu obrotowego, wielko$¢ inwestycji okresli biznesplan, na bazie ktérego zostanie okreslone
zaangazowanie kapitatowe, prawa i obowiagzki stron, ryzyka". Prezes potrzymat wczesniejsze zapowiedzi,
ze produkcja taboru mogtaby ruszy¢ jeszcze w 2020 roku. ,(...) Trudno jest juz teraz okresli¢, jak duzo
wagonow bedzie produkowac nowa fabryka, ale dla poréwnania powiem, ze zdolnosci produkcyjne spotki
Wagony Swidnica, ktéra nalezy do Grupy Grienbrier, to 1500-2000 wagondéw réznych typéw rocznie".

"Od 2036 r. wszystkie wagony w UE majg by¢ +ciche+. Niemcy chcg ten obowigzek wprowadzi¢ od 1 stycznia
2021 roku. Nasz park wagonowy to ponad 60 tys., z czego okoto 15 proc. to wagony wyposazone w tzw.
ciche hamulce, oraz ponad 2 tys. lokomotyw" - Czestaw Warsewicz, CEO

Grupa PKP Cargo spodziewa sie utrzymania spadku rynku przewozéw towaréw masowych w 2Q’19, ale
liczy na poprawe sytuacji w 2H'19 - Czestaw Warsewicz, CEO "W kwietniu i maju rynek przewozdéw
towarowych w Polsce zmniejszyt sie, co wynika z odtozonego, a nie straconego popytu przewozowego.
Tendencja spadku rynku przewozéw masowych prawdopodobnie utrzyma sie w catym drugim kwartale, ten
odtozony popyt bedzie zdynamizowany w kolejnych kwartatach". "Mamy nadzieje, ze kwestia przewozu
kruszyw zwigzana z inwestycjami oraz zwiekszone zapotrzebowanie na wegiel z powodu rosngcego popytu
na energie z racji wysokich temperatur na zewnatrz, spowoduje ze przewozy w tych dwoch segmentach
masowych niebawem wzrosng. W segmencie intermodalnym caty czas ro$niemy, ale udziat tych przewozéw
jest relatywnie nieduzy, bo wynoszacy okoto 10 proc. w strukturze przewozow".

Warsewicz zaznaczyt, ze nawet przy mniejszych przewozach towaréw masowych grupa PKP Cargo
poprawia efektywnosc¢.
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Accor rozpoczat proces sprzedazy cato$ci swoich udziatéw w kapitale zakladowym Orbisu. Z komunikatu
wynika, ze Accor skieruje zaproszenie do rozméw o udziatach w Orbisie do wybranych inwestoréw. Z tego
powodu zostat przygotowany raport z wyceny wszystkich hoteli stanowigcych wtasnos$¢ lub dzierzawionych
przez Orbis i jego spotki zalezne (tzw. asset heavy). Zgodnie z raportem przygotowanym wediug metody
zdyskontowanych przeptywdw pienigznych, catkowita warto$¢ brutto powyzszego portfela hoteli wynosi ok.
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1,13 mld euro z zastrzezeniem, ze wycena nie uwzglednia kosztéw ogdlnych dziatalnosci hoteli, ktére
wynoszg wedtug wyliczenn Orbisu tgcznie ok. 11 min euro rocznie. Dodatkowo Orbis jest réwniez
wiascicielem nieruchomosci niehotelowych, ktorych taczna wartos$¢ zostata wyceniona na kwote ok. 50 min
euro.

Orbis podpisat ze swoim gtéwnym akcjonariuszem, francuskg spotka Accor, niewigzace porozumienie, w
ktorym strony uzgodnity podstawowe warunki planowanej transakcji zbycia na rzecz spotek z grupy Accor
cafej serwisowej dziatalnosci Orbisu. Cena transakcji ma wynies¢ 1,218 mid PLN. Transakcja objg¢ ma
aktywa, umowy (w tym wszystkie umowy o zarzgdzanie i franczyzy), zobowigzania, pracownikéw i wszelkie
inne prawa zwigzane z ustugami $wiadczonymi przez Orbis i jego spotki zalezne dla hoteli zarzadzanych
lub franczyzowych, oraz zawarcie dtugoterminowych umoéw zarzgdzania, na podstawie ktérych spotki
zalezne od Accor, po zbyciu dziatalnosci serwisowej, bedg zarzadza¢ wszystkimi hotelami stanowigcymi
witasnos¢ lub dzierzawionymi przez Orbis i jego spotki zalezne.

Orbis uzyska niezalezng wycene dziatalnosci serwisowej wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r., pomijajaca
poziom gotéwki i dlugu, przygotowang przez zewnetrznego rzeczoznawce, ktodrej wyniki zostang
opublikowane okoto 24 czerwca 2019 w formie opinii co do godziwosci warunkéw ekonomicznych
transakcji.

Strony zamierzajg zawrze¢ umowe sprzedazy w ciggu nastepnych kilku tygodni oraz zrealizowac¢ transakcje
w pierwszej potowie pazdziernika 2019 r., po wydzieleniu przez Orbis i jego spotki zalezne dziatalnosci
serwisowej oraz spetnieniu sie wszystkich warunkdéw zawieszajacych, w tym otrzymaniu
satysfakcjonujgcych interpretacji podatkowych dotyczacych wydzielenia dziatalnosci serwisowej oraz
uzyskaniu zgody rady nadzorczej i walnego zgromadzenia Orbisu na sprzedaz zorganizowanej czesci
przedsigbiorstwa.

W $rode, 12 czerwca, padt kolejny rekord zapotrzebowania na moc — PSE.

PSE podawaty wczesniej, ze we wtorek, 11 czerwca, o godz. 13:30 wystgpito rekordowe zapotrzebowanie
na moc elektryczng w szczycie rannym okresu letniego - 23.718 MW, czyli o 38 MW wiecej niz poprzedni
rekord z 2 sierpnia 2018 r.

Minister energii Krzysztof Tchorzewski pytany w srode w Sejmie o to, czy spodziewa sig przetomu w sprawie
polskiego programu jgdrowego po wizycie prezydenta Andrzeja Dudy w USA powiedziat, ze jest tu spora
wola wspotpracy ze strony Stanéw Zjednoczonych. "Chcemy technologie wraz z partnerem, ktéry by zechciat
uczestniczy¢ do 49 % w takim przedsiewzieciu jgdrowym, ale w przedsiewzieciu nie jednego bloku, tylko
docelowym na 20 lat, w budowie od 6 do 9 blokéw jadrowych".

Sekretarz energii USA Rick Perry i petnomocnik rzadu ds. strategicznej infrastruktury energetycznej Piotr
Naimski podpisali w $rode w Waszyngtonie memorandum o wspotpracy w dziedzinie cywilnego
wykorzystania energii jgdrowej. Memorandum podpisano przy okazji wizyty prezydenta Andrzeja Dudy w
USA. Jak poinformowata na twitterze polska ambasada w Waszyngtonie, dokument - (MoU - Memorandum
of Understanding) to konkretny krok wprowadzajacy strategiczny dialog w dziedzinie energii miedzy Polskg
a USA.

Sejmowa komisja ds. energii i Skarbu Panstwa przyjeta w pierwszym czytaniu projekt nowelizacji ustawy o
cenach energii. Projekt zostat skierowany do drugiego czytania, ktére sie odbedzie jeszcze w $rode. Projekt
zamraza na poziomie z czerwca 2018 r. ceny energii dla gospodarstw domowych, JST, szpitali, mikro- i
matych firm. Wieksze firmy od 1 lipca majg ptaci¢ ceny rynkowe i mogg ubiegaé sie o pomoc de minimis.
Minister energii Krzysztof Tchérzewski poinformowat w $rode, ze zapisy proponowanej nowelizacji sg
zgodne z ustaleniami z Komisja Europejska.

Projekt, wniesiony przez grupe postéw PiS zaklada, ze ceny dla odbiorcéw z grupy taryfowej G, w tym
gospodarstw domowych, mikro- i matych firm, szpitali, jednostek sektora finanséw publicznych, w tym
samorzaddw, oraz panstwowych jednostek organizacyjnych nieposiadajgcych osobowosci prawnej przez
caty 2019 r. bedg miaty zamrozone ceny energii. Spétki obrotu - sprzedawcy energii, ktérzy po 1 lipca beda
dostarczaé energie odbiorcom po ustalonej ustawowo cenie, bedg mogty ubiega¢ sie o rekompensate z
tytutu $wiadczenia ustugi publicznej, wyptacang z Funduszu Wyptaty Réznicy Ceny. Projekt przewiduje, ze
spotki sprzedawcy bedg mogli ubiegac sie u prezesa URE o okreslenie indywidualnych kosztéw, uzywanych
do okreslenia wysokosci wyptaty kwoty réznicy ceny.

Z uzasadnienia wynika, ze rozliczenie 1H19 ma nastgpi¢ na takich zasadach, jakie przewidujg
obowigzujgce w tym czasie przepisy, czyli ustawa przed zmiana.

BDM: procedowana nowelizacja ustawy wydaje sie zgodna z informacjami przekazywanymi przez ME
29.05.2019 roku, ktére pdzniej w wypowiedziach prasowych (DGP) kwestionowali przedstawiciele KE. Dn.
07.06.2019 na stronie sejmu pojawit sie wspomniany projekt nowelizacji ustawy. To juz druga nowelizacja
ustawy ,zamrazajgcej ceny e.e.” z 28.12.2018.
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Klimat napedza emisje CO2. Ekstremalne zjawiska klimatyczne przyczynity sie w 2018 r. do najszybszego
wzrostu popytu na energie od 2010 r. - moéwi doroczny raport koncernu BP poswiecony sytuacji na rynku
surowcow energetycznych- Rzeczpospolita

BDM: Petny raport BP: https://tiny.pl/tchzl

Energa Obrét - spétka zalezna Energi - i jedna z 22 pozwanych przez nig farm wiatrowych w sposéb
polubowny zakonczyty wszelkie spory dotyczace umowy sprzedazy praw majgtkowych wynikajgcych ze
$wiadectw pochodzenia. Warunki ugody sg neutralne dla wyniku spétki. "Strony kontynuuja wspotprace w
zakresie sprzedazy praw majgtkowych na podstawie nowej umowy". "taczna moc obiektow, ktérych
dotyczg zawarte ugody, stanowi okoto 35% tgcznej mocy zainstalowanej wszystkich pozwanych farm
wiatrowych".

Orlen Projekt podpisat list intencyjny o wspotpracy z Energa Invest. Spétki zobowigzaty sie do poszukiwania
wspolnych zlecen obejmujgcych obszary specjalizacji kazdej z nich. Inicjatywa bedzie stuzyta wymianie
doswiadczen i swobodnemu przeptywowi wiedzy - PKN Orlen.

Tauron ma juz wyceny swoich aktywow cieptowniczych i wydobywczych, prowadzi proces wyboru doradcy
i wkrétce przesle teasery dla inwestorow - poinformowato PAP Biznes zrédto. Tauron jest gotowy
sfinalizowac ich sprzedaz, ale pod warunkiem, ze znajdg sie chetni na zakup catosci oferowanych aktywow.
"Tauron chce szybko mie¢ jasno$c¢, czy znajdzie nabywcow chetnych na kupno aktywdéw cieptowniczych i
wydobywczych. By¢ moze decyzje bedg znane w sierpniu, a z pewnoscig przed wyborami parlamentarnymi.
Tauron przygotowat juz wyceny aktywow, szuka doradcy transakcyjnego i wkroétce przesle na rynek teasery
dla inwestoréw" -zrodto.

Pod koniec maja Tauron przedstawit aktualizacje kierunkéw strategicznych grupy na lata 2016-2025.
Zakfada ona zwigkszenie do 66 % udziatu zrédet nisko- i zeroemisyjnych w miksie wytwérczym Tauronu do
2030 roku. Spétka bierze pod uwage ograniczenie dziatalnosci w segmentach gérniczym i cieptowniczym
oraz sprzedaz czesci aktywow.

Na rynku pojawiajg sie nazwy podmiotow, ktére mogtyby by¢ potencjalnie zainteresowane taka transakcja.
W potowie maja zakup aktywow weglowych od Tauronu wykluczyli prezesi Polskiej Grupy Gérniczej i
Jastrzebskiej Spotki Weglowej. Spekuluje sie natomiast, ze nabywcg mogiby by¢ Weglokoks. Niedawno
prezes PGE Henryk Baranowski moéwit dziennikarzom, ze gdy na rynek trafia aktywa cieptownicze
wystawione przez Tauron, woéwczas PGE zastanowi sie, czy stanowig one dla grupy warto$¢ dodatnia.
Dodat, ze PGE jest zainteresowane kazdym aktywem, ktére pozwoli uzyska¢ pozytywny wynik z transakgcji
i wspomoc EBITDE grupy.

ZG Janina sg jedng z trzech kopalh nalezacych do Tauron Wydobycie. Pozostate dwie to Sobieski i
Brzeszcze. Zaktad Gérniczy Janina prowadzi dziatalno$¢ produkcyjng na obszarze gérniczym o powierzchni
81,13 km kw. Jest to typowy zaktad jednoruchowy, gdzie proces wydobywczo-przerébczy skumulowany
jest w rejonie szybéw ,Janina”. Z kolei w sktad spoétki Tauron Ciepto wchodzg Zaktady Wytwarzania Bielsko-
Biata, Tychy i Katowice, a takze Obszar Cieptowni Lokalnych, czyli 49 zrédet ciepta o fgcznej mocy 160
MWt zlokalizowanych na terenie 11 miast wojewddztwa $lgskiego, matopolskiego i dolnoslgskiego.

BDM: Kopalnia Janina w Libigzu odpowiada za ok. 28% wydobycia w segmencie (2018 rok) i stynie z
najwiekszych w Polsce zasobow operatywnych (370 min ton). W ostatnich 3-latach odpowiadata za ponad
100 min PLN strat EBITDA (szacunki-proporcjonalnie do straty segmentu).Od 2013 roku spétka prowadzi
inwestycje w poziom 800m o warto$ci 517 min PLN. Do wydania (2019-2021) pozostato jeszcze 232 min
PLN. Dopiero wtedy kopalnia ma by¢ rentowna.

Tauron Ciepto wchodzgcy w sktad segmentu Wytwarzanie to 3 duze elektrocieptownie (Tychy, Katowice,
Bielsko-Biata) i cieptownie lokalne o tgcznych mocach 347 MWe i 1210 MW!. Spotka ma tez 50% udziatu w
ZG Nowa (z Arcelor Mittal, niekonsolidowane). Szacujemy, ze obszar ten odpowiadat za 170-180 min PLN
rocznej EBITDA. W styczniu’19 doszto do zmian w systemie wsparcia dla kogeneracji. Spétka z tego tytutu
dotychczas otrzymywata ok. 12 min PLN rocznie.

Szacujemy, ze potencjalne aktywa sprzedawalne w 2018 roku stanowity ok. 7% przychodéw GK Tauron i
3% EBITDA.

Aktywa gérnicze Tauron Aktywa cieptownicze Tauron*
Wydobycie 2018  Zasoby operatywne Moc elektryczna Mwe  Moc cieplna MWt

Min ton Min ton ZW Tychy (biomasowy) 40 250

Janina 1,43 369,2 ZW Tychy (BC-50) 66 86

ZW Katowice 136 334

Sobieski 2,36 36,2 ZW Bielsko-Biata 106 384

EC-1 51 182

Brzeszcze 1,23 55,1 EC-2 55 201

RAZEM 5,01 460,5 Pozostate (EC lokalne) - 156
RAZEM 347 1210

Zrédfo: BDM, spétka ,
P Zrodfo: BDM, spotka. Tylko Tauron Ciepfo
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Dane operacyjne i wyniki sprzedawanych segmentéw
2014 2015 2016 2017 2018
Wydobycie
Produkcja wegla [mIn ton) 5,40 4,91 6,37 6,45 5,01
Przychody [mIn PLN] 11940 12059 1311,1 1541,4 12660
w tym Janina szac. [mIn PLN] 339,9 343,2 373,2 438,7 360,3
EBITDA adj. [mIn PLN] 98,3 9,1 -82,1 -83,0 -231,2
w tym Janina szac. [mIn PLN] 28,0 2,6 -23,4 -23,6 -65,8
Wytwarzanie
konwencjonalne
OZE
Ciepto
Produkcja [P)] 13,4 11,5 11,5 12,2 11,3
Przychody [MPLN] 824,8 8140 8610 873,8 8334
EBITDA szac. [min PLN] 1656  180,0 1707
Przychody GK [min PLN] 18555 18375 17646 17425 18499
udziat sprzedawanych aktywoéw 6,3% 6,3% 7,0% 7,5% 6,5%
EBITDA adj. GK [mIn PLN] 3627 3523 3157 3470 3335
udziat sprzedawanych aktywow 4,5% 4,5% 3,1%
Zrédto: BDM, spétka
PGNIG PGNIG i Venture Global LNG podpisaty porozumienie, ktére zwieksza wolumen zakupu skroplonego gazu
ziemnego o dodatkowe 1,5 min ton LNG rocznie (ok. 2,03 mld m3 do tgcznie 3,38 mid m3).
Podpisana kolejna umowa na dostawe 2 mld m3 gazu z USA do Polski jest warta okoto 8 mld USD. Odniést
sie do umowy PGNIG z firmg Venture Global, zwigkszajacej o 1,5 min ton dotychczasowa wielko$¢ dostaw
LNG do Polski od 2023 roku. "W ostatnim okresie Polska podpisata zobowigzania na 25 mld dolaréw wobec
firm amerykanskich do nabycia ponad 6 mld m3 amerykanskiego skroplonego gazu ziemnego LNG”- D.
Trump
JSW Zwigzkowcey z JSW, ktorej prezes stracit we wtorek stanowisko, rozpoczeli w $rode akcje protestacyjng oraz
procedure sporu zbiorowego. Wystali tez list do premiera z prosbg o spotkanie. Domagajg si¢ dymisji
ministra energii i odwotania cztonkéw rady JSW z jego nominacji.
Rozpoczeta w $rode akcja protestacyjna polega na oflagowaniu kopaln; niebawem majg tam pojawi¢ sie
takze banery i plakaty ze zwigzkowymi postulatami - chodzi m.in. o dymisje ministra energii Krzysztofa
Tchérzewskiego oraz szefowej rady nadzorczej JSW Haliny Buk i innych cztonkéw rady mianowanych przez
ministra. We wtorek rada odwotata ze stanowiska, przy sprzeciwie zwigzkoéw, prezesa JSW Daniela Ozona.
W czasie obrad rady zwigzkowcy pikietowali siedzibe resortu energii, chcieli tez wejs¢ do warszawskiego
biurowca, gdzie obradowata rada.
Famur Famur postanowit wyemitowac nie wiecej niz 200 000 obligacji serii B o fgcznej wartosci nominalnej do 200
min PLN. Cel emisji obligacji serii B nie zostat okreslony.
Grupa Azoty Zarzad Grupy Azoty informuje, ze na posiedzeniu w dniu 12 czerwca 2019 roku Rada Nadzorcza Spéfki
powotata w sktad Zarzagdu Spétki Pana Tomasza Hryniewicza i powierzyta mu funkcje Wiceprezesa Zarzadu
Spotki. Uchwata weszta w zycie z dniem podjecia.
Tomasz Hryniweicz to byly prezes zarzadu PGNiG Serwis w Lublinie (2016). W latach 2017-2019 byt
prezesem zarzgdu Mercus Logistyka (GK KGHM).
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Grupa Azoty Notowania benchmarkéw w maju’19:
BDM:
- wzrost cen mocznika (+6% m/m, +17% r/r) i spadek RSM (-12% m/m, -8% r/r);
- lekki spadek saletry amonowej i wzrost siarczanu amonu;
- 11% spadek cen amoniaku (-5,5% r/r);
- nieco nizsze ceny DAP, stabilne NPK;
- duzy spadek cen gazu (-19% m/m, -37% r/r)- poprawa marzy gf. w nawozach;
- stabilne ceny kaprolaktamu/poliamidu i wzrost benzenu/fenolu- spadek marz w tworzywach
- stabilne ceny OXO i wzrost propylenu- spadek marz OXO;
- benchmarki za maj sugerujg 4% q/q spadek cen nawozéw (GA zrealizowata bardzo wysokie ceny w
1Q’19), co dalej oznacza wzrost cen rzedu 10% r/r (w PLN, +713% w 1Q’19);
- wyrazny spadek cen gazu (-28% qlq, -38% r/r) i lekka zwyzka CO2 sugerujg wzrost syntetycznej marzy
(po gazie i CO2) rzedu 10% q/q i 49% rlr (+41% r/rw 1Q’19);
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Zrédfo: BDM, spétka, szacunki whasne. *- przy typowym  Zrédio: BDM, spétka, szacunki wiasne. *- syntetyczna
mix. LS- syntetyczna cena nawozdéw przy typowym  cena nawozdéw-koszt gazu i CO2. LS- syntetyczna marza
mixie PLN/t (na podstawie benchmarkéw), PS- cena  PLN/t, PS oczyszczona EBITDA/t w nawozach MPLN.
sprzedazy nawozéw zrealizowana. Korelacja 0,73. Korelacja 0,67.
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Dominujacy akcjonariusz Baltony Ashdod Holding oraz Flemingo International, podpisali list intencyjny z
potencjalnym inwestorem, ktéry wyrazit wstepne zainteresowanie mozliwoscig dofinansowania spotki w
oparciu o0 wyemitowane w przysztosci obligacje, jak i nabycia istniejgcych akcji.

Spédtka podata, ze czasowo zawiesza analizy oraz dziatania zwigzane z mozliwo$cig realizacji pozostatych
opcji, ale nie wyklucza mozliwosci powrotu do nich w przysziosci. O rozpoczeciu przegladu opciji
strategicznych przez akcjonariusza spoétka informowata pod koniec maja. W Baltonie ruszyly wowczas
wewnetrzne analizy dotyczgce m.in. pozyskania nowych inwestoréw.

Akcjonariusze Projprzem Makrum zdecydowali o przeznaczeniu na dywidende 3,59 min PLN z zysku za
2018 r., co oznacza wyptate w wysokosci 0,6 PLN/akcje (1,1 PLN/akcje rok temu).

ZM Henryk Kania sg na finiszu rozméw z potencjalnym inwestorem. Spotka obecnie potrzebuje okoto 40
min PLN obrotowego, aby mogta normalnie funkcjonowa¢. Wydaje sig, ze sg szanse pozyskanie tych
Srodkow - mowi Henryk Kania, szef rady nadzorczej i gtéwny akcjonariusz firmy- Parkiet

ZM Henryk Kania otrzymaty od Alior Banku wypowiedzenie dwoéch umoéw kredytowych w kwotach
odpowiednio: 30 min PLN oraz 15,4 min PLN.

Roseville Investments - podmiot zalezny ALSO Holding - wzywajacy do sprzedazy akcji ABC Data uzyskat
bezwarunkowag zgode Komisji Europejskiej. Zapisy w wezwaniu na akcje ABC Data (po 1,3 PLN/akcje)
zostaty ostatnio ponownie przedtuzone - do 14 czerwca.

Do jesieni 2021 roku w koksowni Radlin, nalezacej do spétki JSW Koks, powstanie blok energetyczny
zasilany gazem koksowniczym. W srode JSW Koks i Rafako zawarty umowe dotyczacg realizacji tej wartej
w sumie 289 min PLN inwestycji. Opalany gazem koksowniczym kogeneracyjny blok energetyczny bedzie
miat moc 28 megawatow elektrycznych oraz 37 megawatéw cieplnych. Budowa potrwa 29 miesiecy, a
uruchomienie nowej jednostki zaplanowano na 4Q’21.

Unimot wyekspediowat pierwszg dostawe olejow silnikowych Avia do Chin- prezes spétki Adam Sikorski.
Do konca 2019 roku sprzedaz olejow do Chin ma przekroczy¢ 200 ton. Jak podkreslit, park samochodowy
w Chinach jest znacznie miodszy niz w Polsce, co oznacza, ze sprzedajg sie tam gtéwnie produkty
wysokomarzowe, syntetyczne i potsyntetyczne.

Unimot planuje uruchomienie na rynku ukrainskim okofo 15 stacji paliw pod markg Avia do korica 2019 roku,
prezes Adam Sikorski. Docelowo w ciggu 3-4 lat sie¢ Avia na Ukrainie miataby osiggng¢ 100 stacji. Szef
Unimotu zaznaczyt, ze Grupa Wexler to niejedyny partner spotki na Ukrainie. Sikorski nie ukrywa, ze sukces
wejscia na rynek ukrainski moze przetozy¢ sie na przyspieszenie rozwoju sieci Avia takze w Polsce.

W opinii zarzadu Capital Park cena zaoferowana ogtoszonym przez MIRELF VI pod koniec maja w
wezwaniu nie odpowiada wartosci godziwej spofki, ale odzwierciedla wartos¢ rynkowg akcji w kontekscie
notowan z ostatnich szesciu miesiecy.

Pod koniec maja MIRELF VI wezwat do sprzedazy 0,56 min akcji Capital Park, uprawniajgcych do
wykonywania 0,51 % ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu spétki, po 5,74 PLN/szt.

Zarzad PBKM zainicjowat proces wznowienia rozmoéw z Esperite N.V. Intencjg spdiki jest prowadzenie
rozmoéw z drugg strong w szczegdlnosci w przedmiocie zakupu wybranych aktywéw/zobowigzan
nalezacych do Esperite lub jego spotek zaleznych zwigzanych z dziatalno$cig dotyczacg przetwarzania i/lub
przechowywania preparatow komorek macierzystych, podat PBKM.

Pod koniec maja br. PBKM poinformowat, Zze odstgpit od negocjacji w przedmiocie zakupu
aktywoéw/zobowigzan zwigzanych z dziatalno$cig dotyczacg przetwarzania i/lub przechowywania
preparatéw komodrek macierzystych i/lub zakupu akcji w wybranych spétkach zaleznych Esperite N.V.
Decyzja ta zostata podjeta w zwigzku z brakiem osiggnigcia porozumienia ze sprzedajgcym dotyczacego
warunkéw zbycia dziatalnosci bankowania rodzinnego prowadzonej pod marka Cryo-Save.

Srodki z emisji akcji BoomBit zaczng realnie pracowa¢ w drugiej potowie czerwca, kiedy spétka rozpocznie
szereg kampanii User Acquisition (UA), czyli dziatan majgcych na celu pozyskiwanie graczy- Marcin Olejarz,
CEO. Zaznaczyt, ze przychody w maju nie odbiegaty od szacunkéw, ktére spotka podata 30 maja. "Stad nie
byto podstawy do publikowania raportu biezgcego na ten temat. Czerwiec, pdki co, oceniamy pozytywnie,
liczymy, ze wydatki na UA w drugiej potowie miesigca przyczynig sie do poprawy wynikow naszych gier".

Najblizsze premiery BoomBit bedg miaty miejsce w lipcu, kiedy spétka wyda dwa tytuty: karcianke "Mighty
Heroes" oraz tzw. clickera "Idle Microchip Factory"- Marcin Olejarz, CEO
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"Wiedzmin 3: Dziki Gon Edycja Kompletna" bedzie miata premierg na Nintendo Switch w biezgcym roku..
"Premiera gry zaplanowana jest na 2019 rok. Tytut ukaze sie w dystrybucji cyfrowej oraz pudetkowej. W
sktad wersji pudetkowej wchodzi kartridz z catg zawartoscig Edycji Kompletnej, kompendium wiedzy na
temat wiedZzminskiego uniwersum, mape $wiata gry oraz zestaw wiedzminskich naklejek".

Elemental Holding ztozyt wniosek do UOKIK ws. przejecia kontroli nad NEF Battery Holding- UOKIK.
Whiosek wptynat 5 czerwca, sprawa jest w toku.

W RB NEF Battery zaprzeczyt jakimkolwiek negocjacjom z Elemental Holding.
Zbiory zbéz w 2019 wzrosng o ok. 16 % do 31 min ton — IERIGZ

W 2018 r. krajowe zbiory zboz, w poréwnaniu z poprzednim rokiem, zmniejszyly sie o 16,1 % do 26,8 min
ton, co wynikato z suszy w okresie wiosenno-letnim i gtebokiego spadku plonéw.

Grupa Mercor pozyskata zamoéwienia o wartosci ok. 30,9 min PLN w maju 2019 r., co oznacza spadek o
3% r/r.

Kruk podjat decyzje w sprawie zwigkszenia emisji niezabezpieczonych obligacji serii AH1. Emisja obejmie
nie wiecej niz 50 tys. obligacji o warto$ci nominalnej 1 000 PLN kazda, z terminem wykupu przypadajgcym
na 72 miesigce liczgc od daty przydziatu obligaciji.

57 % badanych nie styszato o programie PPK - wynika z badania CBOS. 42 % badanych deklaruje, ze
styszato o tym programie, a 1 % nie wie.

Z badania wynika, ze 41 % badanych do 54 roku zycia deklaruje, ze zostanie w PPK. Osoby do 54 roku
zycia sg automatycznie zapisywane do programu PPK. 30 % badanych w wieku do 54 roku zycia chce
zrezygnowac z udziatu w PPK. "Deklaracje badanych sg obecnie dos$¢ ostrozne, jedynie niewielkie grupy
sg pewne swoich decyzji. Ponadto znaczna cze$¢ 0osob w ogole jeszcze nie wie, jak postgpi" - CBOS.

Opinie o zmianach w OFE sa raczej pozytywne, cho¢ pojawity sie zastrzezenia dotyczgce momentu poboru
optaty i tego, ktéra instytucja powinna by¢é domysina: OFE czy ZUS- DGP

CBA zatrzymato pig¢ kolejnych osob w zwigzku z $ledztwem dotyczgcym nieprawidtowosci w spotce
GetBack. Cztery zatrzymane osoby podejrzewane sg o manipulacje kursem akcji jednej ze spoétek a piata,
to b. pracownik jednego z bankéw podejrzewany o oszustwo. Do tej pory zarzuty w tym $ledztwie
nadzorowanym przezProkurature Regionalng w Warszawie ustyszato juz 49 osob -

Polacy rozpychaja sie w Los Angeles. Podczas trwajgcych targéw branzowych Cl Games pokazuje nowag
czes$¢ "Snajpera". Zwiastun zostat przyjety bardzo dobrze -twierdzi zarzad- Rzeczpospolita

Rentownos$¢ polskich bankéw bedzie sie poprawiaé, ale powoli. Mate i Srednie banki majg problem z
osiggnigciem ROE wyzszego od kosztu kapitatu. Ma to negatywne konsekwencje dla branzy- Parkiet

Wysokie LTV czesci portfela kredytowego bankéw wzbudza obawy o sytuacje gospodarstw domowych,
ktore nie datyby rady sptaty tych kredytéw - ocenia KNF w raporcie poswieconym wynikom badania portfela
kredytow mieszkaniowych i konsumpcyjnych gospodarstw domowych wedtug stanu na koniec 2018 r.

KNF zwraca uwage na duzy wzrost $redniej wartosci kredytu, jaki nastgpit w ostatnich latach (z 180,0 tys.
PLN w styczniu 2013 r. do 267,9 tys. PLN w grudniu 2018 r., tj. 0 48,9%).

H88, spdtka z grupy notowanej na gietdzie R22, ogtosi zaproszenie do sktadania ofert sprzedazy do 80 tys.
akcji R22 - poinformowat R22 w komunikacie. Cena kupna jednej akcji wynosi 25 PLN. Walne zgromadzenie
R22 zdecydowato w Srode o utworzeniu kapitatu rezerwowego w wysokosci 2,1 min PLN w celu
sfinansowania skupu akcji wlasnych.

Walne zgromadzenie Unibepu zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende 7,28 min PLN, czyli 0,22 PLN
na akcje. Wczesniej zarzad rekomendowat, by na dywidende trafito tagcznie 6,8 min PLN zysku netto, co
dawatoby wyptate w wysokosci 0,20 PLN na akcje. Jako dzien dywidendy przyjeto 25 czerwca, a jako dzien
wyptaty dywidendy 9 lipca.

Walne zgromadzenie Agory zgodzito sie, aby spdtka wyptacita w formie dywidendy facznie 23,3 min PLN,
czyli 0,50 PLN na akcje. Wyptata dywidendy ma nastgpi¢ czesciowo z zysku netto za 2018 rok oraz
czesciowo z kapitatu zapasowego. Dniem ustalenia prawa do dywidendy bedzie 12 lipca, a jej wyptata
nastgpi 1 sierpnia.
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