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Komentarz dnia:

Inflacja CPI w maju wyniosta +2,3% r/r co jest zgodne z oczekiwaniami. Natomiast inflacja w
kategorii zywno$¢ wyniosta +5% r/r. Informacja pozytywna dla spotek sprzedajgcych zywno$é.

Norks Hydro, jeden z najwiekszych producentéw aluminium obnizyt oczekiwania co do popytu
w Europie w 2019 roku. Dotychczas prognozowat 2% wzrost r/r, obecnie 1%. Informacja ta
naszym zdaniem jest lekko negatywna dla Ket biorgc pod uwage ambitne cele spétki w zakresie
wzrostu sprzedazy w 2019 roku.

WIG30:

KGHM - KGHM rozwaza emisje obligacji 5- i 10-letnich o tgcznej wartosci do 2 mld PLN

Lotos - Lotos do czasu przywrdcenia pracy "Przyjazni" bedzie korzystat z dostaw ropy drogg
morskq

Lotos - Lotos szacuje, ze marza rafineryjna w maju '19 wyniosta 5,50 USD/bbl
mBank - mBank chciatby wyptaci¢ dywidende za '19, uzaleznia to od wytycznych KNF

PGNiG - PGNIG planuje, ze wydobycie z odwiertu na ztozu Erfugl zostanie uruchomione w
potowie '20

PKN Orlen - Marza downstream PKN Orlen w maju wzrosta do 11,5 USD na barytce
PKO BP - Koszty ryzyka PKO BP w Il kw. ponizej celu ze strategii, zblizone do | kw.

PKO BP - PKO BP chciatby przeznaczy¢ w 20 na dywidende 50% zysku za *19 i ok. 1,7 mld PLN
z niepodzielonego zysku za '18

PKO BP - PKO BP liczy, ze w '19 wskaznik ROE grupy wzro$nie do 11% z 10% w '18

Santander BP - Wycofanie Santander BP z finansowania energetyki weglowej bez wptywu na
wzrost akcji kredytowej

Tauron - Stawomir Obidzinski nowym prezesem Tauron Wydobycie

Pozostate informacje:

Sektor motoryzacyjny - W maju zarejestrowano o 11,56% wiecej nowych samochodow r/r -

Samar

Aplisens - Aplisens wyptaci 0,35 PLN dywidendy na akcje za '18

Play: kontynuacja trendu wzrostowego
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Po wykonaniu ruchu powrotnego do przetamanego, goérnego ograniczenia $rednioterminowego
kanatu wzrostowego, Play powr6cit do wzrostow. Wczoraj kurs przetamat ostatnie lokalne
maksimum, potwierdzajgc kontynuacje ruchu w gore. Minimalny zasieg wzrostow nalezy
szacowa¢ na 28,59 zt, ale prawdopodobnie kurs siegnie 29,75 zt lub 30,93 zt.

Indeksy GPW
WIG otw.

WIG zam.

obrét (min PLN)
WIG 20 otw.
WIG 20 zam.
FW20 otw.
FW20 zam.
mWIG40 otw.
mWIG40 zam.

Najwieksze wzrosty
Play Communicati
ZE PAK

Apator

CD Projekt

Echo

Najwieksze spadki
Banca Transilvanic
Ten Square Games
BNP Paribas Bank
Netia

Budimex

Najwyzsze obroty
Nornickel

Erste Group

CD Projekt

oMV

Pekao

Indeksy zagraniczne
BUX

RTS

PX50

DJIA
NASDAQ
S&P 500
DAX XETRA
FTSE

CAC 40
NIKKEI
HANG SENG

Waluty i surowce
WIBOR 3m (%)
EUR/PLN
USD/PLN
EUR/USD

miedz (USD/t)
miedz (PLN/t)

ropa Brent (USD/bbl)

57,873.9
57,781.8
7519
2,231.7
2,233.8
2,229.0
2,230.0
3,952.7
3,945.7

kurs

27.08
7.08
25.80
207.00
3.66

kurs
2.20
126.80
50.20
4.66
133.00

kurs

21.05
3242
207.00
42.70
108.00

41,157.0
1,307.6
1,053.8

25,3322
7,5271
2,803.3

11,971.2
7,2143
5,268.3

20,408.5

26,761.5

98.28
4279
3.809
1.123
5,804.0

22,107.7

61.97

®
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zmiana
0.1%
-0.1%
25.5%
-0.1%
-0.2%
-0.1%
-0.2%
0.1%
0.1%

zmiana
3.9%
2.6%
2.4%
2.0%
1.9%

zmiana
-5.4%
-4.7%
-4.6%
-3.9%
-3.6%

obrot
146
104
96

7

69

zmiana
0.1%
-0.6%
0.4%
2.1%
2.6%
2.1%
1.5%
0.4%
0.5%
-0.0%
-0.5%

zmiana
0.0%
0.3%
-0.3%
0.6%
0.1%
-0.1%
1.1%
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KGHM rozwaza emisje obligacji 5- i 10-letnich o tqcznej wartosci do 2 mid PLN

KGHM rozwaza emisje obligacji o tqcznej wartoSci nominalnej do 2 mld PLN w dwoch seriach: z terminem
zapadalno$ci 5 i 10 lat. W zaproszeniu do sktadania deklaracji nabycia obligacji nie przedstawiono "price
guidance". Z wczes$niejszych informacji wynika, ze book building potrwa od 18 do 24 czerwca.

Pod koniec maja KGHM podpisat z PKO BP, Bankiem Handlowym, Pekao i Santander Bank Polska umowe
emisyjng w sprawie ustanowienia programu emisji obligacji do kwoty 4 mld PLN.

Jak wtedy podano, pierwsza emisja obligacji o tgcznej warto$ci nominalnej do 2 mld PLN moze odbyc¢ sie w
czerwcu 2019 r. w jednej albo kilku seriach. Spotka informowata wowczas, ze w pierwszej emisji termin
zapadalno$ci wyemitowanych obligacji bedzie wynosit od 5 do 15 lat od daty emisji, a obligacje bedq
oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej. (PAP)

Lotos do czasu przywroécenia pracy "Przyjazni" bedzie korzystat z dostaw ropy drogg morskq
Grupa Lotos do czasu catkowitego przywrdcenia przepustowosci rurociggu ,Przyjazn”, zgodnie z wcze$niej
ustalonym harmonogramem, bedzie nadal wykorzystywaé dostawy surowca drogq morskq.

Podczas poniedziatkowego spotkania w Moskwie uzgodniono szczegoty mechanizmu rekompensat dla rafinerii
odbierajgcych rope od rosyjskich dostawcow. Ustalono tez, ze cze$ciowe wznowienie dostaw surowca z Rosji
rurociggiem ,Przyjazin” nastqpi 10 czerwca. (PAP)

Lotos szacuje, ze marza rafineryjna w maju '19 wyniosta 5,50 USD/bbl
Lotos szacuje, ze modelowa marza rafineryjna spotki w maju 2019 roku wyniosta 5,50 USD/bbl wobec 5,60
USD/bbl w kwietniu. Rok wczesniej w maju modelowa marza rafineryjna wynosita 7,34 USD/bbl. (PAP)

mBank chciatby wyptaci¢ dywidende za '19, uzaleznia to od wytycznych KNF
mBank podtrzymuje polityke dywidendowq i chciatby, zeby trafito na nig 50% zysku osiggnietego w 2019 roku,
co jednak bedzie uzaleznione od wytycznych KNF.

Walne zgromadzenie mBanku w marcu przyjeto rekomendacje zarzqdu i zdecydowato o niewyptacaniu
dywidendy z zysku netto za 2018 rok. KNF zalecita wcze$niej bankowi zwiekszenie funduszy wtasnych poprzez
zatrzymanie przez bank catosci ubiegtorocznego zysku. Zysk netto mBanku w 2018 roku wyniost 1,317 mld
PLN. (PAP)

PGNIG planuje, ze wydobycie z odwiertu na ztozu Erfugl zostanie uruchomione w potowie 20

Wydobycie z pierwszego odwiertu na ztozu Erfugl zostanie uruchomione w potowie 2020 roku. Do korca
przysztego roku do produkcji zostang wigczone jeszcze trzy kolejne otwory. Zgodnie z planem
zagospodarowania, wiercenia na ztozu Erfugl zostaty podzielone na dwie fazy - po trzy odwierty w kazdej.
Operator ztoza, Aker BP, ocenia zaawansowanie prac pierwszej fazy na 40 procent. Réwnolegle, w ramach fazy
drugiej, PGNiG Upstream Norway wraz z partnerami koncesyjnymi podjeto decyzje o wejsciu w etap
definiowania szczegdtowego rozwigzania technicznego dla zagospodarowania czesci ztoza w ramach tej fazy.
Ma ono rozpoczqc sie w listopadzie 2019 roku.

Erfugl (dawniej Snadd) to ztoze gazowo-kondensatowe, ktorego zasoby wydobywalne sq oceniane na 274,7
milionéw barytek ekwiwalentu ropy naftowej. Zgodnie z zatozeniami w szczytowym roku produkcji wydobycie z
tego ztoza przypadajgce na PGNiG wyniesie okoto 0,5 mld m sze$c. gazu ziemnego.

ztoze bedzie eksploatowane za pomocq siedmiu odwiertow - szeSciu odwierconych w ramach planu
zagospodarowania oraz odwiertu rozpoznawczego, zrealizowanego w 2013 roku. Otwory wiercone w ramach
fazy pierwszej zostang wiqgczone do produkgji w listopadzie 2020 roku.

Wczesniej, bo w czerwcu 2020 r., rozpocznie sie wydobycie z jednego z odwiertéw zaplanowanego w fazie
drugiej. Bedzie to mozliwe dzieki wykorzystaniu juz istniejgcej infrastruktury przesytowej. Pozostate dwa
odwierty, ktore bedq zrealizowane w fazie drugiej, rozpoczng wydobycie w drugiej potowie 2021 roku.

Przy zagospodarowaniu Erfugl PGNiIG Upstream Norway zamierza wykorzysta¢ nowe rozwiqzania techniczne.
Pierwszym jest technologia ETH-PiP (ang. electrically trace-heated pipe in pipe) do transportu wydobytych ze
ztoza weglowodoréw. Rozwigzanie to polega na podgrzewaniu elektrycznym i aktywnym stabilizowaniu
temperatury poszczegoélnych odcinkéw podmorskiego gazocigqu przesytowego, co ma zapobiega¢ wytrgcaniu
sie hydratéw gazu w trakcie transportu paliwa na ptywajgcq platforme FPSO, odlegtq od odwiertow o 21
kilometrow.
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Drugqg nowo$ciq bedzie zastosowanie po raz pierwszy na $wiecie gtowic eksploatacyjnych o $rednicach
przelotowych zwiekszonych do 7 cali. Partnerzy koncesyjni zdecydowali sie na ich uzycie ze wzgledu na
prognozowane wysokie przyptywy gazu z odwiertow. (PAP)

Marza downstream PKN Orlen w maju wzrosta do 11,5 USD na barytce
Modelowa marza downstream PKN Orlen w maju 2019 roku wzrosta do 11,5 USD na barytce z 10,5 USD na
barytce w kwietniu.

Modelowa marza rafineryjna plus dyferencjat Brent/Ural wyniosta w maju 7,0 USD na barytce wobec 6,0 USD
na barytce w kwietniu. Sam dyferencjat Brent/Ural wynidst 0,2 USD na barytce wobec minus -0,2 USD miesigc
wczesniej.

Modelowa marza petrochemiczna grupy PKN w maju wzrosta do 898 euro za tone z 862 euro za tone w
kwietniu.

Koncern poinformowat tez, ze w maju 2019 roku $rednia cena barytki ropy Brent wyniosta 71,1 USD wobec
72,3 USD w kwietniu. (PAP)

Koszty ryzyka PKO BP w Il kw. ponizej celu ze strategii, zblizone do | kw.

PKO BP utrzymuje koszty ryzyka ponizej poziomu definiowanego strategiq, w 1l kwartale bedq one zblizone do
poziomu zanotowanego w | kwartale. Koszty ryzyka PKO BP wynosity 0,57%, a wedtug strategii bank planowat
utrzymacé je w przedziale 0,75-0,85%. (PAP)

PKO BP chciatby przeznaczy¢ w '20 na dywidende 50% zysku za *19 i ok. 1,7 mld PLN z niepodzielonego
zysku za 18

PKO BP chciatby przeznaczy¢ na dywidende w 2020 roku 50% zysku osiggnietego w 2019 roku oraz
niepodzielony zysk za 2018 rok w wysokosci ok. 1,7 mld PLN.

W maju walne PKO Banku Polskiego zdecydowato, ze bank przeznaczy na dywidende z zysku za 2018 rok
1,662 mld PLN, co stanowi 1,33 PLN brutto na akcje. Zysk netto PKO BP w 2018 roku wyniést 3,34 mid PLN.
ZWZ zdecydowato, by nie dokonywa¢ podziatu zysku za 2018 r. w kwocie 1,668 mld PLN.

Z zysku za 2017 rok bank przeznaczyt na dywidende 687,5 min PLN, czyli 0,55 PLN na akcje. Na dywidende
trafito wowczas ok. 25% zysku. (PAP)

PKO BP liczy, ze w '"19 wskaznik ROE grupy wzro$nie do 11% z 10% w 18

PKO BP liczy, ze w 2019 roku wskaznik ROE grupy wzro$nie do 11% z 10% w 2018 roku. Bank obserwuje
dalszy wzrost kredytoéw i depozytow i ocenia, ze dwa gtéwne ryzyka dla sektora - ustawa frankowa i problemy
niektorych bankéw - nie powinny sie w tym roku zmaterializowac.

Wiceprezes banku wierzy, ze BFG ze zwiekszonymi funduszami i nowo powstatym bankiem pomostowym, jest
podmiotem predystynowanym do ratowania stabszych bankow. (PAP)

Wycofanie Santander BP z finansowania energetyki weglowej bez wptywu na wzrost akcji kredytowej
Decyzja o wycofaniu sie Santander Bank Polska z finansowania nowych blokéw energetycznych opartych na
weglu i nowych kopalni wegla nie bedzie miata wptywu na tempo akcji kredytowej banku w najblizszych latach
- poinformowat PAP Biznes cztonek zarzgdu banku Maciej Reluga.

W potowie maja prezes banku Michat Gajewski poinformowat, ze Santander Bank Polska nie bedzie finansowaé
nowych blokéw energetycznych opartych na weglu, ani nowych kopalni wegla. Dodat, ze do 2030 roku
nastgpi¢ ma catkowita redukcja ekspozycji banku wobec producentow wegla energetycznego. (PAP)

Stawomir Obidzifiski nowym prezesem Tauron Wydobycie
Rada nadzorcza Tauronu Wydobycie odwotata prezesa Zdzistawa Filipa i powotata na to stanowisko Stawomira
Obidzinskiego, do niedawna prezesa Weglokoksu.

W ubiegtym tygodniu grupa Tauron uzupetnita strategie na lata 2016-25 o nowe kierunki strategiczne. Zaktada
m.in. zaangazowanie w energetyke zero- i niskoemisyjng i wytgczenie starych blokow weglowych.

Tauron bierze tez pod uwage optymalizacje portfela inwestycyjnego oraz ograniczenie dziatalnosci w
segmentach goérniczym i cieptowniczym. Analizowane bedq m.in. opcje poszukiwania nabywcow Zaktadu
Gorniczego Janina i spotki Tauron Ciepto. (PAP)
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W maju zarejestrowano o 11,56% wiecej nowych samochodéw r/r - Samar
W maju 2019 r. zarejestrowano 53.248 samochodow osobowych i dostawczych do 3,5 ton, tj. 0 11,56% wiecej
r/rio 1,83% wiecej m/m - podat instytut Samar.

Dane skumulowane (262.369 szt.) wykazujq wzrost sprzedazy o 3,65% r/r. (PAP)

Aplisens wyptaci 0,35 PLN dywidendy na akcje za 18

ZWZ Aplisens uchwalito, Ze z zysku osiggnietego w 2018 roku na dywidende trafi 4,4 min PLN, co daje 0,35
PLN dywidendy na akcje. Pozostata cze$¢ zysky, tj. 8,9 min PLN trafi na zwiekszenie kapitatu zapasowego
spofki.

Dzien dywidendy wyznaczono na 5 lipca 2019, a termin jej wyptaty na 19 lipca 2019 r. (PAP)

Aplisens skupi akcje wtasne za max. 11 min PLN
Akcjonariusze spotki Aplisens zdecydowali o przeznaczeniu od 1 tys. PLN do 11 min PLN na zakup akcji
wtasnych stanowigcych do 20% kapitatu zapasowego - wynika z uchwat WZ spotki.

Celem skupu akgiji jest ich umorzenie lub zaoferowanie w ramach realizacji programu motywacyjnego.
Upowaznienie zarzqdu do skupu obowigzuje do 30 czerwca 2020 r. (PAP)

Echo Investment zawarto w maju 73 przedwstepne umowy sprzedazy mieszkaf
Grupa Echo Investment zawarta w maju 2019 roku 73 przedwstepne umowy sprzedazy mieszkan wobec 65
takich umoéw rok temu.

Deweloper przekazat klientom w maju 32 mieszkania wobec 9 przed rokiem.

Narastajgco od poczqtku 2019 roku grupa zawarta 520 przedwstepnych uméw sprzedazy mieszkan wobec 490
przed rokiem, a przekazata 62 mieszkania wobec 95 rok temu. (PAP)

Elektrobudowa zdecydowata o rozpoczeciu przeglgdu dostepnych opcji finansowania
Zarzqd Elektrobudowy zdecydowat o rozpoczeciu przeglgdu dostepnych opcji finansowania dziatalno$ci spotki.

Jak podano, proces bedzie prowadzony w zwiqzku z dziataniami zmierzajgcymi do uzgodnienia z instytucjami
finansowymi zasad finansowania spéfki, zgodnie z postanowieniami umowy zawartej z bankami pod koniec
maja. (PAP)

Famur planuje emisje obligacji do 150 min PLN; spodziewa si¢ marzy w przedziale 260-290 bps

Famur planuje emisje 5-letnich niezabezpieczonych obligacji o warto$ci do 150 min PLN w ramach programu
do 500 min PLN i spodziewa sie marzy w przedziale 260-290 bps plus 6M WIBOR. Marza odsetkowa moze
zosta¢ podwyzszona o 50 punktoéw bazowych, gdy skonsolidowany dtug netto/EBITDA bedzie wyzszy niz 2,5x.

Budowanie ksiegi popytu ma zakonczyc sie 11 czerwca.

Kilka tygodni temu Famur podpisat z bankami umowe programowgq i chciat w drugim kwartale przeprowadzi¢
emisje obligacji, z zastrzezeniem, ze emisja zaleze¢ bedzie od wystgpienia odpowiednich warunkéw na rynku
dtuznych papieréw wartosciowych. Pod koniec maja w wywiadzie dla PAP Biznes prezes informowat, ze spotka
chce pozyskaé z emisji ok. 150 min PLN. (PAP)

Ferrum przystgpit do przygotowania przeglgdu opcji strategicznych
Zarzqd Ferrum podjgt decyzje o przystgpieniu do przygotowania przeglgdu opcji strategicznych.

Spotka podata, ze RN w oparciu m.in. o wptyw przeprowadzonej restrukturyzacji finansowej w 2018 roku na
obecnq strukture finansowania grupy oraz analize wyzwan rozwojowych stojqcych przed nig w perspektywie
$rednioterminowej, uznata za zasadne zwréci¢ sie do zarzqdu z wnioskiem o przygotowanie przeglqdu opcji
strategicznych.

Jak podata spotka celem przygotowania przeglgdu opcji strategicznych jest zapewnienie "optymalnej struktury
finansowania dla gtéwnych segmentow biznesowych grupy w kontekscie maksymalizacji przysztej wartosci dla
akcjonariuszy spotki". (PAP)
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KNF docenia prace GPW Benchmark; w przysztosci planuje szerszq reforme WIBORu
KNF docenia prace GPW Benchmark ws. dostosowania stawek rynku pienieznego do rozporzqdzenia BMR i w
przysztosci planuje szerszq reforme stawki WIBOR

Prezes GPW Benchmark Zbigniew Minda podtrzymat we wtorek w trakcie panelu na EKF wcze$niejsze
zapewnienia, ze zgodnie z harmonogramem prowadzonych prac jego instytucja zamierza ztozyc¢ stosowny
wniosek do KNF przed konicem 2019 r.

W poniedziatek NBP informowat, Ze uwaza za wskazane, by GPW Benchmark zakorfczyt prace na
dostosowaniem krajowych stawek rynku pienieznego do rozporzqdzenia BMR do konca 2019 r. Zdaniem
banku, realizacja takiego scenariusza istotnie ograniczytaby ryzyko nieterminowego dostosowania stawek
WIBOR i WIBID do wymogoéw rozporzqdzenia BMR. (PAP)

Zarzqd Rafametu nie chce wyptaca¢ dywidendy; weze$niej proponowat wyptate 0,03 PLN na akcje

Zarzqd Rafametu rekomenduje przeznaczenie catosci zysku za 2018 r. oraz niepodzielonego zysku z lat
ubiegtych w tqcznej wysokosci 139,96 tys. PLN na kapitat zapasowy spotki. Wezesniej, zarzqd proponowat
wyptate 0,03 PLN dywidendy na akcje i przeznaczenie na ten cel kwoty 129,56 tys. PLN.

Przyczynq zmiany decyzji jest respektowania przez Rafamet zapiséw umowy kredytowej podpisanej z PKO BP
w dniu 17 lutego 2010 r. dotyczqcych nierekomendowania przez emitenta Walnemu Zgromadzeniu
Akcjonariuszy spotki wyptaty dywidendy w wysokosci przekraczajqcej 50% zysku netto za rok obrotowy, za
ktory zysk podlega podziatowi.

Ostatecznq decyzje w sprawie podziatu zysku podejmie ZWZ zwotane na 24 czerwca.

Z zysku za 2017 r. spotka wyptacita 0,24 PLN dywidendy na akcje, a z zysku za 2016 r. 0,3 PLN dywidendy na
akcje. (PAP)

Rafamet prognozuje w 19 zysk netto na poziomie 2,25 min PLN

Rafamet prognozuje, ze w 2019 r. jej zysk netto wyniesie 2,25 min PLN, przychody 89 min PLN, a EBITDA 10,3
min PLN. Zgodnie z raportem kwartalnym, Rafamet miat w pierwszym kwartale 2019 r. 194 tys. PLN zysku
netto, 3,2 min PLN EBITDA oraz 24,4 min PLN przychodéw.

W 2018 r. Rafamet miat 121,3 min PLN przychodow, 771 tys. PLN zysku netto i 11,86 min PLN EBITDA. (PAP)

Sqd ogtosit upadtos¢ spotki Redwood Holding
Sqd Rejonowy dla todzi-Srodmiescia ogtosit upadtos¢ Redwood Holding obejmujgcg likwidacje majqtku spotki.
Syndykiem masy upadtosci zostat Michat Raj. (PAP)

Grupa Sfinks planuje w '19 roku otwarcie co najmniej 20 nowych restauracji
Grupa Sfinks planuje w 19 roku otwarcie co najmniej 20 nowych restauracji i wzrost portfela marek o trzy
brandy.

Na koniec | kwartatu sie¢ liczyta 182 lokale gastronomiczne. W ciqgu pierwszych trzech miesiecy 2019 roku 6
restauracji juz zostato uruchomionych. Dodatkowo sie¢ po akwizycji zwiekszyta sie o dwa lokale Meta Seta
Galareta i jeden Meta Disco.

Na koniec | kwartatu udziat franczyzy w catej sieci wynosit 54% (97 lokali). Na koniec 2019 roku ma zwiekszyc
sie do ponad 60%.

Strategia grupy zaktada, ze do 2022 roku bedzie w tym modelu dziatato 70-90% z ponad 400 lokali.

W pierwszym kwartale 2019 roku przychody grupy spadty do 39,1 min PLN z 41,7 min PLN. Bez uwzglednienia
MSSF 16 strata operacyjna grupy powiekszyta sie do 0,6 min PLN z 0,5 min przed rokiem. Strata netto
powiekszyta sie do 1,8 min PLN z 1,5 mln PLN rok straty wcze$niej.

W ocenie Sfinksa wptyw na tegoroczne przychody grupy ma m.in 10 niehandlowych niedziel w pierwszym
kwartale 2019 roku wobec 2 przed rokiem oraz proces przeksztatcania lokali wtasnych na franczyze.

Aby realizowa¢ strategie rozwoju Sfinks przeprowadza ponownie emisje do 6 min akcji serii P po cenie
emisyjnej 1 PLN. (PAP)

Torpol chce utrzyma¢ udziat na rynku projektow kolejowych na poziomie nie mniej niz 15%
Torpol chce utrzyma¢ pozycje jednego z najwiekszych podmiotéw w projektach modernizacyjnych na rynku
kolejowym, z utrzymaniem udziatu rynkowego na poziomie nie mniejszym niz 15%.

Prezes Torpolu jest zadowolony z wynikoéw grupy w pierwszym kwartale, chociaz wskazuje na utrzymujgce sie
problemy ptynnoSciowe, wynikajgce ze struktury zawartych kontraktow. W pierwszym kwartale grupa
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zwiekszyta przychody o 24,6%, do 264 min PLN, zysk ze sprzedazy brutto wzrést o 95,4%, do 13 min PLN,
EBITDA zwiekszyta sie 0 93% i wyniosta 10,2 min PLN. Wynik operacyjny Torpol poprawit o 405% (5,1 min
PLN), a zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej wynidst 4,6 min PLN, po wzroécie 0 550%.

Aktualna warto$¢ portfela zamoéwien grupy Torpol wynosi 1,97 mld PLN netto, bez konsorcjantéw na
podstawie zawartych uméw. Uwzgledniajoc wybory najkorzystniejszych ofert po uptywie okresow
odwotawczych warto$¢ portfela wynosi 2,92 mid PLN netto. Ponadto Torpol ma szanse pozyska¢ kolejne
zamoéwienia o tgcznej wartosci 1,44 mld PLN netto. Sredniowazona rentowno$¢ portfela na sprzedazy brutto
wynosi okoto 5%.

Grabowski wskazat, ze Torpol pod koniec maja otrzymat 50 min PLN pozyczki od gtéwnego akcjonariusza, TF
Silesia, co pozwoli spotce na biezqcq realizacje projektow. Pozyczka od TF Silesia zostata udzielona na
warunkach rynkowych, ale prezes nie podat szczegotow.

Wskazat tez, ze Torpol w przysztosci chce pozosta¢ spétkq dywidendowq. Z zysku netto za 2018 rok zarzqd
chce wyptaci¢ akcjonariuszom 5,8 min PLN dywidendy, czyli 0,25 PLN na akcje.

Wydatki inwestycyjne Torpolu w 2019 roku zaktadane sq na 48,4 min PLN, a po trzech miesigcach wyniosty juz
26,8 mIn PLN. Wigkszos$¢ tegorocznych inwestycji (36,3 min PLN) ma by¢ przeznaczona na zakup maszyn i
urzqdzen.

Prezes Grabowski zapowiada aktywny udziat Torpolu w realizacji planéw kolejowych i tramwajowych.

Krajowy Program Kolejowy obejmuje projekty inwestycyjne o tqcznej wartosci 69,6 mld PLN (11 mld PLN w
2019 roku, 13 mld PLN w 2020 roku, 13 mld PLN w 2021 roku, 9 mld PLN w 2022 roku oraz 4 mld PLN w 2023
roku). Program zaktada realizacje ponad 220 projektow inwestycyjnych i 9000 km sieci (niemal 50% sieci
kolejowej pod zarzqdem PKP PLK).

Grabowski zaktada, ze Torpol w latach 2018-2020 powinien przerobi¢ z tej kwoty ponad 4 mid PLN.

Przyjety w styczniu 2018 roku program rzqdowy zwiqzany z utrzymaniem i remontem infrastruktury kolejowej
do 2023 roku przewiduje z kolei 23,8 mld PLN wydatkéw w latach 2019-2023. Celem Torpolu jest utrzymanie
pozycji lidera w projektach rewitalizacji linii kolejowych.

Torpol zapowiada tez aktywno$¢ podczas postepowan przetargowych w segmencie tramwajowym. Aktualna
perspektywa Unii Europejskiej zaktada wydatkowanie $rodkéw w wysokosci okoto 13 mld PLN na
infrastrukture i tabor. Pojawiajq sie juz pierwsze ogtoszenia projektow, ktérych realizacja przewidziana jest w
formule partnerstwa publiczno-prywatnego.

Spoétka zalezna Torpolu, Torpol Qil&Gas posiada rekordowy backlog na poziomie 53,4 min PLN netto. W
pierwszym kwartale spétka wzieta udziat w 19 postepowaniach i pozyskata dwa zaméwienia. Spétka skupia sie
na terminowej realizacji biezqcych kontraktow, kontrolowaniu kosztéw oraz utrzymaniu kluczowej kadry
inzynierskiej. (PAP)

Przychody VRG w maju '19 wyniosty ok. 96,1 min PLN, wiecej rdr o ok. 42,4%

Skonsolidowane przychody VRG w maju 2019 roku wyniosty okoto 96,1 min PLN i byty wyzsze rdr o okoto
42,4% Narastajgco w okresie styczen-maj przychody wyniosty okoto 394 min PLN, co oznacza wzrost rdr o
okoto 38,4%.

Spotka podata, ze przychody ze sprzedazy detalicznej zrealizowane w segmencie odziezowym (marki Vistula,
Wolczanka, Deni Cler, Bytom) wyniosty w maju okoto 61,3 min PLN (w tym Bytom 18,4 min PLN) i byty wyzsze
rdr o okoto 58,7%. W okresie styczen-maj przychody w tym segmencie wyniosty okoto 248,7 min PLN (w tym
Bytom 74,8 min PLN) i byty wyzsze rdr o okoto 51,9%.

Przychody ze sprzedazy detalicznej zrealizowane w segmencie jubilerskim (marka W.Kruk) wyniosty w maju -
jak podano - okoto 31,2 min PLN i byty wyzsze rdr o okoto 20,2%. W ujeciu narastajgcym od poczgtku roku
warto$¢ przychodéw w tym segmencie wyniosta okoto 128,7 min PLN, co oznacza wzrost rdr o okoto 24,4%.

Jak podata spétka, skonsolidowana marza ze sprzedazy w maju 2019 roku wyniosta okoto 54,1% i byta wyzsza
od marzy osiggnietej przed rokiem o okoto 1,1 p. p. W ujeciu narastajgcym skonsolidowana marza ze
sprzedazy wyniosta okoto 51,4% i byta wyzsza o 0,6 p. p. od marzy osiggnietej w analogicznym okresie
ubiegtego roku.

tgczna powierzchnia sprzedazy detalicznej grupy VRG na koniec maja 2019 roku wyniosta 53,4 tys. m kw., w
tym marki Bytom 16,1 tys. m kw. (PAP)
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Przychody Wojasa w maju wyniosty 24,8 min PLN, o 35,2% wiecej r/r

Skonsolidowane przychody Wojasa, producenta i dystrybutora obuwia, wyniosty w maju 2019 roku 24,8 min
PLN, co oznacza wzrost o 35,2% r/r. Narastajgco od poczqtku roku przychody byty wyzsze o 18,1% w
stosunku do poprzedniego roku i wyniosty 99,47 min PLN.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy detalicznej w maju 2019 roku wyniosty 18,04 min PLN i byty wyzsze o
11,8% od przychodéw osiggnietych w maju 2018 roku.

W okresie styczen - maj 2019 r. skonsolidowane przychody ze sprzedazy detalicznej wyniosty 79,5 min PLN i
byty wyzsze 0 12,5% od przychodéw osiggnietych w analogicznym okresie roku poprzedniego. (PAP)

Work Service dzieki dezinwestycjom planuje w Il kw. 2020 catkowitq sptate zadtuzenia
Prezes spotki lwona Szmitkowska poinformowata, ze Work Service dzieki sprzedazy spétek wegierskich,
czeskich i stowackich planuje w drugim kwartale 2020 roku catkowicie sptaci¢ zadtuzenie.

Dodata, ze najpdzniej do konca pierwszego kwartatu przysztego roku planowana jest sprzedaz wegierskiego
Prohuman i sptata 110 min PLN konsorcjum pieciu bankéw. Z kolei w drugim kwartale ma nastgpi¢ sprzedaz
aktywow zagranicznych w Czechach oraz na Stowacji i sptata 44 min PLN obligacji.

Szmitkowska poinformowata, ze po sptacie zobowigzan bankowych spotka wykaze 49 min PLN zysku ze
sprzedazy Prohuman. (PAP)

ZM Henryk Kania przygotowujq wniosek restrukturyzacyjny

Spotka ujawnita opézniong informacje poufng o tym, ze 17 maja przystgpita do sporzqdzania wniosku
restrukturyzacyjnego. Spotka poinformowata, ze decyzja o przystgpieniu do sporzqdzenia wniosku
restrukturyzacyjnego zostata podjeta w obliczu pogarszajqcej sie sytuacji ptynnosciowej spétki. Jak podano, 22
maja 2019 roku spétka nie sptacita czesci kredytu obrotowego udzielonego przez Bank Handlowy w
Warszawie, ok. 13 mIn PLN, przez co utracita mozliwo$¢ korzystania z tej czesci finansowania kapitatu
obrotowego.

Spoétka posiada - wedtug stanu na 23 maja 2019 - zadtuzenie finansowe w tqcznej kwocie 636,67 min PLN, z
czego kwota w wysokosci 472,71 min PLN przypada na zadtuzenie wobec bankéw: Bank Handlowy w
Warszawie, Alior Bank, Santander Bank Polska, a kwota w wysokosci 164,6 min PLN stanowi zadtuzenie z
tytutu obligacji wyemitowanych przez spotke.

Do 24 czerwca 2019 r. spotka zobowigzana jest sptacic¢ lub zrefinansowa¢ cze$¢ obligacji w kwocie nominalnej
50 min PLN (obligacje serii F).

Na 5 i 12 czerwca 2019 r. spotka zwotata Zgromadzenia Obligatariuszy obligacji serii F w celu zmiany
warunkow emisji.

5 czerwca 2019 r. przypada termin sptaty czesci finansowania udzielonego spotce przez Alior Bank, to jest
kwoty 30 min PLN z tytutu kredytu w rachunku biezgcym oraz 30 min PLN z tytutu kredytu odnawialnego w
rachunku kredytowym. (PAP)

ZM Henryk Kania ztozyty wniosek o otwarcie przyspieszonego postepowania uktadowego

Zaktady Miesne Henryk Kania ztozyty wniosek o otwarcie przyspieszonego postepowania uktadowego. ztozenie
wniosku byto spowodowane konieczno$cig podjecia dziatan restrukturyzacyjnych w celu poprawy sytuaciji
finansowej. Wraz z wnioskiem spétka ztozyta takze propozycje uktadowe oraz wstepny plan restrukturyzacyjny.
Jak podano, zarzqd ocenia, ze sytuacja ekonomiczna spotki wskazuje na to, ze w niedtugim czasie moze ona
stac sie niewyptacalna.

Wstepny plan restrukturyzacyjny przewiduje m.in. wzmocnienie kontroli kosztow surowca, cen i marzowos$ci
produktow oraz zaostrzenie polityki reagowania na niekorzystne dla spétki zmiany w tych obszarach, a takze
przywrocenie wolumenu produkcji i sprzedazy do wielkosci osigganych w trakcie 2018 r.

Sporzqdzone przez spotke propozycje uktadowe przewidujq podziat wierzycieli na sze$¢ grup: kluczowi
dostawcy, obligatariusze, wierzyciele finansowi, Zaktad Ubezpieczen Spotecznych, drobni wierzyciele oraz
pozostali wierzyciele.

Propozycje restrukturyzacji wierzytelno$ci zaktadajq, Ze kluczowi dostawcy oraz wierzyciele finansowi zostanq
zaspokojeni poprzez zaptate 100% tqcznej kwoty wierzytelno$ci gtéwnej oraz kwoty odsetek, obligatariusze
obejmaq obligacje nowej emisji.

Wierzytelno$ci ZUS, zobowiqgzania podatkowe i pozostate zobowigzania publicznoprawne zostang zaspokojone
poprzez odroczenie i ratalng sptate 100% wierzytelno$ci gtéwnej wraz z nalezno$ciami ubocznymi.
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Drobni wierzyciele majq zosta¢ zaspokojeni poprzez zaptate 80% kwoty wierzytelno$ci gtownej w rownych
ratach miesiecznych ptatnych przez okres 24 miesiecy.

Natomiast pozostali wierzyciele zostanqg zaspokojeni poprzez zaptate 80% kwoty wierzytelnosci gtownej do
wysokosci kwoty 100 tys. ztotych oraz 40% kwoty wierzytelnosci gtéwnej powyzej kwoty 100 tys. ztotych w
rownych ratach miesiecznych ptatnych przez okres 48 miesiecy poczqwszy od dnia, w ktérym uptynie okres 24
miesiecy od daty poczgtkowej. (PAP)
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KONTAKTY

Biuro Analiz Rynkowych

Emil tobodzinski (doradca inwestycyjny) (022) 5218913 emil.lobodzinski@pkobp.pl
Pawet Matmyga (analiza techniczna) (022) 521 65 73 pawel.malmyga@pkobp.pl
Przemystaw Smolinski (analiza techniczna) (022) 52179 10 przemyslaw.smolinski2@pkobp.p!
Biuro Strategicznych Klientow Indywidualnych

Pawet Kodym (dyrektor) (022) 52180 14 pawel.kodym@pkobp.pl
Michat Petruczenko (022) 521 79 69 michal.petruczenko@pkobp.p!
Ewa Kalinowska (022) 52179 88 ewa.kalinowska.2@pkobp.pl
Grzegorz Klepacki (022) 52178 76 grzegorz.klepacki@pkobp.pl
Joanna Makowska (022) 34299 34 joanna.makowska@pkobp.pl
Jacek Gaszewski (022) 34299 28 jacek.gaszewski@pkobp.pl
Ewald Wyszomirski (022) 52178 39 ewald.wyszomirski@pkobp.pl
Przemystaw Lasota (022) 580 33 14 przemyslaw.lasota@pkobp.pl
Tomasz Zabrocki (022) 5218213 tomasz.zabrocki@pkobp.pl

INFORMACJE | ZASTRZEZENIA
DOTYCZACE CHARAKTERU REKOMENDAC)I ORAZ ODPOWIEDZIALNOSCI ZA JEJ SPORZADZENIE, TRESC | UDOSTEPNIENIE

Niniejsza publikacja (dalej: ,Publikacja”) zostata opracowana przez Dom Maklerski PKO Banku Polskiego (dalej: ,OM PKO BP"), dziatajgcy zgodnie z ustawq z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, wytgcznie na potrzeby klientéw DM PKO BP.

Publikacja adresowana jest do Klientow, ktorzy zawarli umowe o sporzqdzanie analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym w zakresie
instrumentow finansowych przez DM PKO BP.

Publikacja zostata przygotowana z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelnosci, jednak DM PKO BP nie gwarantuje, ze informacje zawarte w Publikacji sq w petni doktadne i kompletne.
DM PKO BP nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.

DM PKO BP informuje, iz inwestowanie srodkéw w instrumenty finansowe wiqze sie z ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych $rodkow.

Niniejsza Publikacja nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu oraz dokonania transakcji na instrumentach finansowych, ani nie ma na celu naktaniania do nabycia lub
zbycia jakichkolwiek instrumentow finansowych.

DM PKO BP informuje, ze $wiadczy ustuge maklerskq w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogolnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r. Jednocze$nie OM PKO BP informuje, ze przedmiotowq ustuge maklerskq $wiadczy klientom zgodnie z obowigzujgcym
»Regulaminem $wiadczenia ustugi sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym w zakresie instrumentow finansowych przez
Dom Maklerski PKO Banku Polskiego”, jak rowniez umowq o $wiadczenie ustugi w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze
0go6lnym przez DM PKO BP. Podmiotem sprawujgcym nadzér nad DM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalno$ci maklerskiej jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Objasnienie uzywanej terminologii fachowej

min (max) 52 tyg - minimum (maksimum) kursu rynkowego akcji w okresie ostatnich 52 tygodni

kapitalizacja - iloczyn ceny rynkowej akgji i liczby akgji

EV - suma kapitalizacji i dtugu netto spotki

free float (%) - udziat liczby akcji ogotem pomniejszonej o 5% pakiety akcji znajdujqce sie w posiadaniu jednego akcjonariusza i akcje wiasne nalezqce do spotki, w ogolnej liczbie akgji
$robrot/msc - $redni obrot na miesigc obliczony jako suma warto$ci obrotu za ostatnie 12 miesiecy podzielona przez 12
ROE - stopa zwrotu z kapitatéw wtasnych

ROA - stopa zwrotu z aktywow

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny + amortyzacja

EPS - zysk netto na 1 akcje

DPS - dywidenda na 1 akcje

CEPS - suma zysku netto i amortyzacji na 1 akcje

P/E - iloraz ceny rynkowej akgji i EPS

P/BV - iloraz ceny rynkowej akgji i wartosci ksiegowej jednej akgji

EV/EBITDA - iloraz kapitalizacji powigkszonej o dtug netto spotki oraz EBITDA

marza brutto na sprzedazy - relacja zysku brutto na sprzedazy do przychodéw netto ze sprzedazy

marza EBITDA - relacja sumy zysku operacyjnego i amortyzacji do przychodéw netto ze sprzedazy

marza EBIT - relacja zysku operacyjnego do przychodéw netto ze sprzedazy

rentownos$¢ netto - relacja zysku netto do przychodéw netto ze sprzedazy
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