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Komentarz dnia:

UOKIiK wydat pierwszq decyzje dotyczqcq koniecznosci zwrotu czesci prowizji w przypadku
przedterminowej sptaty kredytu. Naszym zdaniem jest ryzyko, ze takie stanowisko bedzie
rowniez stosowane wobec bankéw, co bedzie skutkowato obnizeniem zyskéw. Informacja
negatywna dla branzy finansowej, w szczegolnosci bankéw i innych firm pozyczkowych.

Ten Square Games otrzymat indywidualng interpretacje dotyczqcq IP Box. Oznacza to, ze spotka
bedzie mogta korzysta¢ z nizszego opodatkowania zyskéw. Informacja jest pozytywna zaréwno
dla spotki jak i catej branzy producentéw gier komputerowych.

Budimex zrewidowat umowe licencyjng z gtownym akcjonariuszem. W jej wyniku Budimex
rozpozna 34,8 min zt jednorazowego zysku. Ponadto nowa stawka licencyjna zostata obnizona,
co da okoto 3-5% pozytywny roczny wptyw na zysk netto w kolejnych latach. Informacja
pozytywna.

Ostateczne wyniki PGE za drugi kwartat 2019 roku sq zgodne ze wstepnymi danymi i oceniamy
je neutralnie. Na plus wypadto zachowanie segmentu energii konwencjonalnej oraz
cieptownictwa. (BM PKO BP)

WIG30:

mBanku - Przejecie mBanku przez polski kapitat nie jest priorytetowe, ew. decyzje w przysztosci
- premier

PGE - Zysk netto PGE w | pot. '"19 wyniost 1,702 mld PLN, zgodnie z wcze$niejszymi szacunkami
PGE - PGE spodziewa sie w '19 stabilnej EBITDA r/r w cieptownictwie, wzrostu w obrocie
PGE - PGE zidentyfikowata tereny pozwalajgce na budowe ok. 750 MW mocy fotowoltaicznych

PKN Orlen, Lotos - Orlen i KE zastosowaty procedure "zatrzymania zegara" w negocjacjach ws.
przejecia Lotosu

PKN Orlen - PKN Orlen odbierze w pazdzierniku dostawe 100 tys. ton amerykanskiej ropy
PZU - KNF natozyta 0,4 min PLN kary na PZU za opdznienia w wyptacie odszkodowan

Lotos: naruszenie oporu
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Lotos zwyzkowat wczoraj do krétkoterminowego oporu na poziomie ostatniego, lokalnego
maksimum. Cho¢ w trakcie sesji jedynie naruszyt go, to jednak jego przetamanie w
najblizszym czasie wydaje sie prawdopodobne. W takim przypadku, mozna zaktadaé
kontynuacje ruchu co najmniej do 93,50 PLN, a prawdopodobnie w okolice 96,12 PLN lub
98,52 PLN.

Indeksy GPW
WIG otw.

WIG zam.

obrot (mln PLN)
WIG 20 otw.
WIG 20 zam.
FW20 otw.
FW20 zam.
mWIG40 otw.
mWIG40 zam.

Najwieksze wzrosty
ZE PAK

mBank

Alior Bank

Lotos

Cyfrowy Polsat

Najwieksze spadki
Ciech

KAZ Minerals

AB

ATAL

Ten Square Games

Najwyzsze obroty
Erste Group
Jeronimo Martins
Nornickel

PKN Orlen

Pekao

Indeksy zagraniczne
BUX

RTS

PX50

DJIA
NASDAQ
S&P 500
DAX XETRA
FTSE

CAC 40
NIKKEI
HANG SENG
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EUR/USD
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26.20

kurs
34.25
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Przejecie mBanku przez polski kapitat nie jest priorytetowe, ew. decyzje w przysztosci - premier

Premier Mateusz Morawiecki poinformowat, Zze kwestia ewentualnego przejecia mBanku przez polski kapitat nie
jest priorytetowa, a ostateczne decyzje, czy polska instytucja bedzie zainteresowana tymi aktywami bedq
zapadaty w przysztosci.

Niemiecki Commerzbank poinformowat w piqgtek, ze projekt nowej strategii banku przewiduje sprzedaz
wiekszo$ciowego pakietu akcji mBanku. Ma to pozwoli¢ bankowi wygenerowa¢ $rodki finansowe pozwalajqgce
na szybszq implementacje strategii oraz powigzanych z nig inwestycji.

Planowana sprzedaz mBanku bedzie podlegata zgodzie regulatora. (PAP)

Zysk netto PGE w | pot. 19 wyniést 1,702 mld PLN, zgodnie z wcze$niejszymi szacunkami

Zysk netto grupy PGE, przypadajqcy na akcjonariuszy jednostki dominujqcej, wynidst w pierwszej potowie
2019 roku 1.702 min PLN wobec 1.281 min PLN zysku rok wcze$niej. Wynik jest zgodny z wcze$niejszymi
szacunkami spotki.

Zysk operacyjny grupy PGE wyniost 2.446 min PLN wobec 1.859 min PLN zysku rok wczesniej (wzrost o 32%
r/r).

EBITDA wzrosta do 4.395 min PLN z 3.703 min PLN w | potowie 2018 roku (wzrost o 19% r/r). Najwiekszy
wptyw na wynik miato pozytywne saldo zdarzen jednorazowych, czyli przede wszystkim przydziat dodatkowych
darmowych uprawnien do emisji CO2 wycenianych na ok. 1,4 mld PLN.

Wynik EBITDA skorygowany o zdarzenia jednorazowe wyniost 3,3 mld PLN, czyli o 13% mniej niz rok temu.

Spotka podata, ze EBITDA segmentu Energetyka Konwencjonalna wyniosta 2.106 min PLN, a segmentu
Dystrybucja 1.2117 min PLN. Zysk EBITDA w Obrocie wyniost w | pétroczu 473 min PLN, w segmencie
Energetyka Odnawialna 310 min PLN, a w segmencie Cieptownictwo 772 min PLN.

Przychody ze sprzedazy netto PGE wyniosty w | potroczu 2019 roku 18.236 min PLN wobec 12.871 min PLN
rok wezesniej.

W samym Il kwartale 2019 roku zysk netto PGE, przypisany akcjonariuszom jednostki dominujqcej, wyniost
1.117 min PLN, co oznacza wzrost 0 223% r/r. EBITDA wzrosta o 68% r/r do 2,5 mld PLN, a EBITDA
powtarzalna spadta 0 12% r/r do 1,41 mld PLN.

W | potroczu 2019 r. grupa PGE wyprodukowata 29,5 TWh energii elektrycznej, z czego 17,06 TWh (o 12%
mniej niz w ubiegtym roku) pochodzito z wegla brunatnego. Spadek wynika z mniejszego obcigzenia i
modernizacji Elektrowni Betchatéw i Elektrowni Turow.

Produkcja energii elektrycznej z wegla kamiennego wyniosta 8,72 TWh, co oznacza spadek o 15% r/r. To efekt
mniejszego obcigzenia i remontu w Elektrowni Opole, a takze postoju w rezerwie Elektrowni Dolna Odra i
Elektrowni Rybnik.

O 1% wzrost wolumen produkcji z gazu, ktory w | potroczu 2019 r. wynidst 2,26 TWh. Produkceja energii z wiatru
wzrosta o 28%. Wieksze wolumeny produkcji PGE osiggneta takze w przypadku produkcji z biomasy (wzrost o
14%) oraz w elektrowniach wodnych (wzrost o 8%). Zwiekszona produkcja ze Zrodet niesterowalnych
przetozyta sie na 65% wzrost produkcji w elektrowniach szczytowo-pompowych.

Wolumen dystrybucji energii elektrycznej wyniost pierwszym potroczu 18,13 TWh, co oznacza wzrost o 1% r/r.
Naktady na inwestycje w | potroczu wyniosty w grupie 2,5 mld PLN i byty o 13% wieksze r/r. (PAP)

PGE spodziewa si¢ w '19 stabilnej EBITDA r/r w cieptownictwie, wzrostu w obrocie
Polska Grupa Energetyczna w 2019 roku spodziewa sie wzrostu raportowanego wyniku EBITDA w poréwnaniu
z 2018 r. w segmencie obrotu i stabilnego wyniku w cieptownictwie.

W maju spétka spodziewata sie na ten rok spadku raportowanego wyniku EBITDA w segmencie cieptownictwa
i stabilnego wyniku w obrocie.

Spotka podtrzymata jednocze$nie w prezentacji, ze spodziewa sie w tym roku spadku r/r wyniku EBITDA w
segmencie dystrybucji oraz wzrostu wynikow w segmencie energetyki konwencjonalnej i energetyki
odnawialne;j.

W 2018 r. raportowana EBITDA PGE spadta do 6,364 mld PLN z 7,650 mld PLN w 2017 roku.
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W segmencie energetyki konwencjonalnej EBITDA grupy wyniosta w 2018 roku 2,1 mld PLN, w cieptownictwie
0,85 mld PLN, w energetyce odnawialnej 0,46 mld PLN. EBITDA segmentu obrot wyniosta 0,26 mld PLN, a
dystrybucji 2,46 mld PLN. (PAP)

PGE zidentyfikowata tereny pozwalajgce na budowe ok. 750 MW mocy fotowoltaicznych
Polska Grupa Energetyczna zidentyfikowata juz tereny pozwalajgce na budowe mocy fotowoltaicznych na
poziomie ok. 750 MW. Spétka planuje pierwszy istotny przyrost mocy PV w 2021 r.

PGE w 2021 roku planuje pierwszy istotny przyrost mocy stonecznych. Jak podata spotka w prezentacji, do
konca 2020 r. planuje przygotowac¢ 30 projektéw do udziatu w aukgji.

Celem PGE jest osiggniecie 2,5 GW mocy fotowoltaicznych w perspektywie 2030 r. Grupa szacuje, ze w 2025 r.
jej moc w zrodtach PV mogtaby wynie$¢ minimum 1,3 GW.

Grupa poinformowata w prezentacji, ze jej celem jest osiggniecie 25% udziatu elektrowni fotowoltaicznych w
Polsce. Podstawg programu jest rozwoj organiczny wtasnych projektow, ale spétka nie wyklucza akwizycji
projektow i elektrowni fotowoltaicznych. Szacowane naktady inwestycyjne programu to 6-8 mid PLN.

PGE poinformowata tez w komunikacie, ze trwajg prace na budowie inwestycji Klaster, czyli trzech Igdowych
farm wiatrowych (Starza, Rybice i Karnice 11) o tqcznej mocy zainstalowanej 97,17 MW i rocznej produkgji na
poziomie ok. 277 GWh. Przewidziany okres eksploatacji farm to 25 lat, a okres wsparcia dzieki wygranej aukcji
OZE - 15 lat. Jak podano, prace prowadzone sq zgodnie z harmonogramem, a uzyskanie pozwolenia na
uzytkowanie dla wszystkich farm planowane jest na koniec | kwartatu 2020 r. Realizacja projektu ma pozwoli¢
zwiekszy¢ moc zainstalowang farm wiatrowych grupy PGE o 18% do blisko 650 MW.

Jak podata spoétka, 30 wrze$nia tego roku przekazany zostanie do eksploatacji blok energetyczny nr 6 w
Elektrowni Opole. Z kolei zaawansowanie realizacji prac objetych kontraktem na budowie bloku o mocy 490
MW w Elektrowni Turéw wynosi ok. 92%. Zgodnie z obowigzujgcym obecnie harmonogramem inwestycja
zostanie zakonczona do 30 pazdziernika 2020 r.

Na przetomie 2019/2020 r. grupa zamierza rozstrzygnqé przetarg na budowe dwoch blokéw gazowo-parowych
o0 tqcznej mocy ok. 1400 MW w Elektrowni Dolna Odra. Warto$¢ inwestycji moze wynie$¢ ok. 4 mid PLN.
Inwestycja przygotowywana jest do startu w aukcji mocy w 2019 r, co przektada sie na rozpoczecie
komercyjnej eksploatacji 1 stycznia 2024 r.

W celu poprawy jakos$ci dostaw PGE Dystrybucja realizuje program kablowania sieci. Uruchomiony w lutym
2019 r. program pozwoli na osiggniecie udziatu linii kablowych na poziomie 30% w 2030 r. wobec 25%, ktory
zostatby osiggniety bez uruchomienia programu. CAPEX netto na realizacje projektu to 3,46 mld PLN, przy
czym nadwyzka pochodzgca z programu wynosi ok. 1,9 mid PLN. (PAP)

Orlen i KE zastosowaty procedure "zatrzymania zegara" w negocjacjach ws. przejecia Lotosu

PKN Orlen i Komisja Europejska zdecydowaty sie na zastosowanie procedury "stop the clock" ("zatrzymania
zegara") w negocjacjach dotyczgeych zgody na przejecie przez ptocki koncern Grupy Lotos. Dzieki temu Orlen
zyskat czas na zebranie dodatkowych informacji.

PKN Orlen ttumaczy, ze procedura ,stop the clock” jest standardowo wykorzystywana przez Komisje
Europejskg w pogtebionej fazie analiz, szczegblnie w przypadku skomplikowanych procesow przejec
kapitatowych.

Komisja Europejska ma teoretycznie czas do 22 stycznia 2020 roku na wydanie decyzji w sprawie potgczenia
Orlenu z Lotosem. Termin ten zostanie jednak wydtuzony o czas, w ktérym zastosowana bedzie procedura
"stop the clock".

W opinii Orlenu, jest to korzystne rozwigzanie dla obu stron procesu negocjacji. Dzieki procedurze ,zatrzymania
zegara” PKN Orlen zyskuje czas na zebranie dodatkowych informacji, a Komisja bedzie miata wiecej czasu na
przeanalizowanie przedstawionej dokumentacji przed podjeciem finalnej decyzji.

Prezes Orlenu Daniel Obajtek stwierdzit, ze spétka byta na to przygotowana. Dodat on, ze ta praktyka byta
stosowana m.in. w postepowaniach EON/Innogy, czy Vodafone/Certain Liberty Global Assets. W przypadku
obu proceséw wydano na koniec pozytywng, warunkowq decyzje.

Przypomina tez, ze procesy konsolidacyjne firm z branzy paliwowo-energetycznej w Europie i na $wiecie
przeprowadzono wiele lat temu. Przyktadem wegierski MOL, norweski Statoil, hiszpanski Repsol, portugalski
GalpEnergia, wtoskie ENI, austriackie OMYV, francuski TOTAL. (PAP)
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PKN Orlen odbierze w pazdzierniku dostawe 100 tys. ton amerykanskiej ropy
PKN Orlen odbierze w pazdzierniku kolejnqg dostawe 100 tys. ton amerykanskiej ropy naftowej. Spotka analizuje

mozliwo$¢ wiqczenia tego kierunku na state do portfela dostaw.

Obecnie w rafinerii w Ptocku PKN Orlen przerabia 50% surowca pochodzqcego z kierunkéw innych niz rosyjski.
(PAP)

KNF natozyta 0,4 min PLN kary na PZU za opéznienia w wyptacie odszkodowan
Komisja Nadzoru Finansowego natozyta na PZU kare pieniezng w wysoko$ci 400 tys. PLN, za naruszenie

ustawy o ubezpieczeniach obowigzkowych, Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze
Ubezpieczycieli Komunikacyjnych, w zwiqzku ze stwierdzeniem przypadkéw opdinien w wyptacie
odszkodowania. Naruszenia stwierdzone w toku prowadzonego postepowania dotyczyty szkéd likwidowanych
w latach 2014-2016 r. (PAP)
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KNF cofa zezwolenie na prowadzenie dziatalnos$ci maklerskiej przez Vestor DM

Komisja Nadzoru Finansowego w zwigzku z naruszeniami, jakich dopuscit sie Vestor Dom Maklerski, podjeta
jednogtosnie decyzje o cofnieciu zezwolenia na prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej, ustaleniu terminu dwéch
miesiecy na zakonczenie dziatalno$ci i natozeniu kary pienieznej w wysokos$ci 1,7 min PLN.

Jak podano, w zakresie cofniecia zezwolenia oraz wyznaczenia terminu na zakonczenie dziatalnosci Komisja
natozyta rygor natychmiastowej wykonalno$ci.

KNF poinformowata, ze naruszenia byty zwigzane z prowadzeniem przez Vestor w latach 2016-2017 ustugi
oferowania instrumentéw finansowych. Ponadto Komisja stwierdzita, ze Vestor nie zapewnit skutecznie
dziatajgcego systemu zarzqdzania konfliktem interesow.

Komisja uznata, ze natozenie na Vestor sankcji cofniecia zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej
oraz natozenie kary pienieznej bedzie $rodkiem adekwatnym do stwierdzonych w postepowaniu
nieprawidtowosci.

Komisja poinformowata, ze maksymalny wymiar kary pienieznej mozliwy do zastosowania w tej sprawie
wynosit 1,747 min PLN.

KNF podata, ze w zwiqzku z nadaniem decyzji rygoru natychmiastowej wykonalnosci, od chwili doreczenia
decyzji Vestor ma obowiqzek zakonczenia dziatalno$ci maklerskiej w terminie dwoch miesiecy. W ciggu tych
dwdch miesiecy Vestor moze podejmowac wytqcznie dziatania zmierzajgce do zakonczenia dziatalnos$ci, w tym
powinien niezwtocznie wypowiedzie¢ umowy dotyczqce $wiadczenia ustug maklerskich, jak réwniez wszelkich
innych uméw zwigzanych z wcze$niejszym statusem Vestor jako firmy inwestycuyjne;j.

W przypadku, gdy klienci Vestor nie podejmg decyzji co do aktywoéw, ktore Vestor przechowduje, rejestruje lub
ewidencjonuje, w zwiqzku z dziatalnoScig maklerskg w zakresie prowadzenia rachunkéw papierow
warto$ciowych, rachunkéw derywatéw i rachunkéw zbiorczych oraz prowadzenia rachunkéw pienieznych, KNF
bedzie uprawniona do wszczecia postepowania i podjecia decyzji o przeniesieniu tych aktywow do innej firmy
inwestycyjnej, ktora wyrazi na to zgode. (PAP)

Komisja transportu PE data zielone $wiatto dla negocjacji pakietu mobilnosci

Komisja transportu Parlamentu Europejskiego przegtosowata we wtorek stanowisko w sprawie pakietu
mobilnosci przewidujgce m.in. objecie przewoznikow drogowych przepisami o delegowaniu pracownikéw.
Otwiera to droge do negocjacji nad tymi regulacjami z Radq UE i KE.

W minionej kadencji PE europostowie, m.in. dzieki staraniom Polakow, odwlekli przyjecie stanowiska. W
ubiegtym tygodniu podjeto proby o odestanie propozycji do Komisji Europejskiej, ale nie byto na to zgody
wiekszoSci. Teraz decyzja komisji transportu otwiera droge do dalszych prac z przedstawicielami panstw
cztonkowskich.

Sprawa dotyczy wywotujgcych kontrowersje regulaciji, ktére zaktadajg m.in. objecie przewoznikéw drogowych
przepisami o delegowaniu pracownikéw, co zwiekszy koszty dla firm. Polska, a takze inne kraje naszego
regionu, ktore sprzeciwiajq sie tym rozwigzaniom, wskazujg na ich protekcjonistyczny charakter. Obawiajq sie,
ze uderzy to w ich przewoznikow drogowych. Przyjecie regulacji forsujq natomiast kraje Zachodu, m.in. Francja.

Polscy eurodeputowani chcg zabiega¢ o wykreslenie z ostatecznego ksztattu przepiséw, ktére mowiq o
konieczno$ci stosowania wobec pracownika regulacji tego kraju, gdzie wykonuje wiekszo$¢ swoich
obowiqgzkow.

Parlament chce zastqpi¢ istniejgce ograniczenie liczby przewozéow kabotazowych (przewozéw w innym kraju UE
po dostawie transgranicznej) limitem czasowym 3 dni. Europostowie chcqg wprowadzi¢ rejestracje przekroczen
granicy za pomocq tachograféw.

Stanowisko PE przewiduje rowniez wprowadzenie "okresu schtodzenia", ktére pojazdy musiatyby spedzi¢ w
kraju pochodzenia przed kolejnym przejazdem kabotazowym. Miatby on wynosi¢ 60 godzin.

Postowie zaproponowali rowniez zmiany dotyczqce warunkdéw odpoczynku dla kierowcow. Firmy bedq musiaty
tak zaplanowa¢ harmonogram, by kierowcy mogli wraca¢ do domu w regularnych odstepach czasu (co
najmniej co 4 tygodnie). Obowigzkowy odpoczynek na koniec tygodnia nie mogtby byc realizowany w kabinie
ciezarowki.
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W grudniu 2018 roku mandat do negocjacji nad ostatecznym ksztattem przepisoéw przyjeta Rada UE (kraje
cztonkowskie). Polska gtosowata przeciwko, podobnie jok Wegry, Litwa, totwa, Malta, Butgaria, Chorwacja,
Irlandia i Belgia. Nie wystarczyto to jednak do zablokowania propozycji.

Propozycja Rady UE zaktada wytqczenie z przepisow o delegowaniu tzw. przewozoéw bilateralnych - z kraju, w
ktérym miesci sie siedziba firmy, do innego panstwa. W drodze do kraju docelowego i powrotnej dozwolony
bytby dodatkowy jeden zatadunek lub roztadunek w innych panstwach na trasie przejazdu, co roéwniez nie
bedzie wiqzato sie z podleganiem przepisom o delegowaniu. Podobnie jeden zatadunek i wytadunek bedzie
magt zosta¢ przeprowadzony w drodze powrotnej do kraju, w ktérym miesci sie siedziba firmy. Inna opcja, na
ktéorq majq zezwala¢ nowe przepisy, to brak dodatkowego zatadunku lub wytadunku w drodze do punktu
docelowego, a w zamian mozliwo$¢ dokonania dwéch zatadunkéw lub wytadunkéw w drodze powrotne;j.

Co jednak wazne, w przypadku innych rodzajéow operacji, przede wszystkim transportu miedzy krajami trzecimi
(tzw. cross-trade), zasady delegowania i ptacy minimalnej miatyby zastosowanie od pierwszego dnia. Ten zapis
bytby szczegolnie niekorzystny z punktu widzenia przewoznikow z Europy Srodkowo-Wschodniej, w tym
polskich. (PAP)

Produkcja wegla kamiennego w sierpniu spadta 0 7,3% r/r

Produkcja wegla kamiennego w sierpniu 2019 r. w Polsce spadta o 7,3% r/r i wyniosta 5.042 tys. ton. M/m
produkcja wegla spadta 0 5,1% W okresie o$miu miesiecy produkcja wegla spadta o 3,0% r/r do 41.262 tys.
ton. (PAP)

AB liczy na wzrost marz w przysztosci

AB liczy na wzrost marz w przysztosci, dzieki ostabieniu konkurencji na rynku dystrybucji IT zwiqzanej z
przejeciem ABC Daty przez szwajcarskq grupe Also. Zdaniem Grzegorza Ochedzana, cztonka zarzqdu spotki,
obecnie jest zbyt wczesnie, by oceni¢ wptyw przejecia na rynek.

W roku obrotowym 2018/2019, zakofczonym z koncem czerwca, rentowno$¢ brutto na sprzedaz AB spadta do
3,9% z 4,2% rok wcze$niej. W ostatnim kwartale tego okresu marza wyniosta 4,4% wobec 4,93% przed rokiem.

W ostatnim kwartale roku obrotowego 2018/2019 przychody AB wyniosty 2,07 mld PLN, o 16% wiecej niz
przed rokiem. Sprzedaz byta o 9,4% wyzsza od konsensusu PAP Biznes. Zysk netto byt stabilny w ujeciu rok do
roku, wyniost 12,2 min PLN. Srednia prognoz analitykéw ankietowanych przez PAP Biznes wynosita 12,7 min
PLN.

Kurs AB spada 0 godz. 13.00 0 1,5% do 19,5 PLN. (PAP)

Nowa umowa licencyjna z Ferrovial podwyzszy wynik Budimeksu za 11l kw. 0 34,8 min PLN

Budimex podpisat z grupg Ferrovial nowqg umowe licencyjng: wynagrodzenie Ferrovialu ma wynie$¢
réwnowarto$¢ 0,33% rocznych przychodéw grupy Budimex wobec 0,5% wcze$niej. Firmy podpisaty réwniez
porozumienie w sprawie optat licencyjnych od 2012 roku - efekt ustalen podwyzszy wynik operacyjny
Budimeksu w trzecim kwartale o 34,8 min PLN.

W umowie zapisano, ze wynagrodzenie Ferrovial z tytutu umowy licencyjnej wyniesie 0,33% wartosci rocznych
przychodow ze sprzedazy Grupy Budimex pomniejszonej o przychody dotyczqce sprzedazy Budimex
Nieruchomosci oraz spotki FB Serwis.

Wynagrodzenie z tytutu poprzedniej umowy licencyjnej, podpisanej w 2017 roku wynosito 0,5% rocznych
przychodow ze sprzedazy grupy Budimex pomniejszonej o przychody ze sprzedazy Budimex Nieruchomosci.

W ramach umowy Ferrovial Agroman udziela Budimeksowi licencji na przemystowe warto$ci niematerialne,
wspierajqce dziatalno$¢ podstawowq w zakresie wszystkich prac budowlanych i zarzqdzania infrastrukturq.

Umowa obejmuje okres od poczgtku 2018 r. i zawarta zostata na czas nieokreslony.

Strony uzgodnity, iz réznica pomiedzy zaptaconq od 2012 r. do wrze$nia 2019 r. optatq licencyjng na poziomie
0,5% obrotu rocznego Budimeksu, a szacowanym poziomem optaty w wysokosci 0,33% obrotu zostanie
zwrocona Budimeksowi przez Ferrovial Agroman w 50%, w terminie do konca 2020 r. (PAP)

Capital Park moze sprzeda¢ Eurocentrum Office Complex w Warszawie

CP Retail BV, spotka zalezna Capital Park, rozpoczeta negocjacje w sprawie sprzedazy spoétki Dakota
Investments, ktéra jest wtascicielem budynkéw biurowych w Warszawie tworzqcych Eurocentrum Office
Complex.
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Jak podano, cena i pozostate warunki transakcji zostang ustalone w toku negocjacji pomiedzy stronami i bedq
zalezne od wielu czynnikoéw, w szczeg6lnosci od czynnikow ekonomicznych oraz wynikow badania prawnego,
technicznego, finansowego i komercyjnego.

Zgodnie z postanowieniami podpisanego 17 wrze$nia listu intencyjnego, spotka przewiduje, ze uzgodnienie
warunkow transakcji moze nastgpic¢ do konca 2019 r.

Kupujgcemu, ktory jest miedzynarodowym podmiotem zajmujgcym sie inwestowaniem w nieruchomosci
komercyjne, zostata przyznana wytqgcznosé. (PAP)

Develia ma przedwstepng umowe sprzedazy Wola Center za 101,9 min euro

Spoétka zalezna od Develii podpisata przedwstepng umowe sprzedazy budynku biurowego Wola Center w
Warszawie na rzecz spotki Gisla, kontrolowanej przez Hines European Value Fund. Cena transakcji zostata
ustalona na 101,9 min euro, powiekszona o podatek VAT oraz koszty transakcji.

Zawarcie umowy przyrzeczonej uzaleznione jest od spetnienia sie szeregu warunkdw zawieszajgcych, w tym
wydania zgodnych interpretacji podatkowych i uzyskania przez strony wszystkich koniecznych zgéd.

Oczekuje sie, ze umowa przyrzeczona zostanie zawarta nie pozniej niz do 31 grudnia 2019 roku, chyba ze do tej
daty nie zostanie spetniony warunek zawieszajgcy w postaci uzyskania zgodnych interpretacji podatkowych,
wowczas strony bedq mie¢ prawo przetozenia daty zawarcia umowy o 1 miesigc. (PAP)

Gtéwny akcjonariusz Elementalu chce emisji do 20% nowych akcji z prawem poboru

EFF B.V, najwiekszy akcjonariusze Elementalu Holding, ztozyt wniosek o zwotanie NWZ spoétki dotyczqcego
nowej emisji do 34,09 min akcji z prawem poboru m.in. na finansowanie akwizycji na nowych rynkach, czyli w
Ameryce Potudniowej i Potnocnej oraz Azji.

EFF B.V. i Reventon sp. z 0.0. posiadajq tqcznie 53 min akcji spétki stanowigcych 31,09% gtosow na WZ.
Obecnie kapitat Elemental Holding dzieli sie na 170.466.065 akcji. (PAP)

Sytuacja na rynkach zagranicznych Getin Holdingu stabilna, wyniki segmentu mogq by¢ powtérzone
Sytuacja na rynkach zagranicznych, na ktérych dziata Getin Holding pozostaje stabilna, wyniki segmentu mogq
byc¢ powtorzone w kolejnych kwartatach. Od poczqtku roku spotki zagraniczne wypracowaty dla grupy 69,7
min PLN zysku netto i wyptacity na rzecz holdingu 51 min PLN dywidendy. Zobowigzania finansowe holdingu
zmniejszyty sie o ponad 59 min PLN do 240,7 min PLN.

Getin podat, 7e wiekszo$¢ segmentéw zagranicznych generowata w pétroczu kilkudziesiecioprocentowe
przyrosty zaréwno w pozycjach bilansowych, jak i wynikowych.

Na Ukrainie Getin Holding wypracowat zysk netto na poziomie 44,5 min PLN, co jest wynikiem o blisko 0 60%
lepszym w ujeciu r/r. Idea Bank Ukraina wyptacit w kwietniu do Getin Holding dywidende w kwocie 23,8 min
PLN.

W Rumunii grupa wypracowata zysk netto na poziomie 6,4 min PLN, czyli o 22% nizszy niz rok wczes$niej. Getin
podat, ze znaczqcy wptyw na wynik segmentu miato wprowadzenie nowych obcigzen w postaci podatku od
aktywow i wyzszych kosztow sktadek do lokalnego BFG. Ponadto Grupa dokonata sptaty, wyemitowanych
przez Idea Investment (spotki zaleznej Idea Banku Rumunia) obligacji o wartosci 26,3 min PLN. Sprzedaz
segmentu w | potroczu 2019 roku wyniosta 453,7 min PLN i byta nizsza o 15,8% r/r.

W pierwszym poétroczu zysk netto segmentu Biatoru$ wyniost 8 min PLN, co oznaczato ponad 97% wzrost w
ujeciu rocznym. Idea Bank Biatoru$ wyptacit na rzecz holdingu 21,7 min PLN dywidendy.

Carcade (Rosja) wypracowata zysk netto na poziomie 10,7 min PLN, co jest wynikiem o ponad 25% lepszym w
ujeciu rocznym. Getin podat, ze spétka ta stale odnotowuje wzrost sprzedazy leasingowej, ktora od poczqgtku
roku zwiekszyta sie 0 23,9% r/r. Spotka wyptacita w | pétroczu na rzecz Getin Holding 5,2 min PLN dywidendy.
(PAP)

Getin Noble Bank planuje zwolni¢ nie wiecej niz 320 os6b

Getin Noble Bank planuje zmiany w strukturze organizacyjnej, czego efektem bedq zwolnienia nie wiecej niz
320 oso6b. Bank podat, ze jego zarzqd zdecydowat o dalszej centralizacji dziatan realizowanych w ramach tzw.
obszaru operacji oraz reorganizacji funkcji windykacji terenowej.

Bank planuje zaproponowa¢ wybranym grupom zmiane miejsca pracy w rozbudowywanym centrum
operacyjnym w Jastrzebiu-Zdroju oraz w Warszawie, natomiast osobom objetym zwolnieniami wsparcie w
zakresie poszukiwania pracy, tzw. outplacementu.
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Bank podat, ze celem tych dziatan jest poprawa efektywnosci i wynikéw finansowych w perspektywie
$rednioterminowej. (PAP)

Portfel zlecen grupy Mostostal Warszawa po pierwszym pétroczu '19 wyniést 1,98 mid PLN
Portfel zlecen Mostostalu Warszawa po pierwszym potroczu 2019 roku wyniost 1,7 mld PLN, natomiast catej
grupy kapitatowej 1,98 mld PLN.

Mostostal Warszawa podat, ze uczestniczy w szeregu postepowan przetargowych, ktére przetozq sie na
pozyskanie nowych zlecen w niedalekiej przysztoSci, co takze powinno przyczyni¢ sie do poprawy wynikow i
przeptywow pienieznych.

W | pétroczu 2019 roku skonsolidowane przychody ze sprzedazy grupy wzrosty o 42% do 594,9 min PLN.
Zwyzka przychodéw byta zwigzana w wejsciem w zaawansowangq faze realizacji kontraktow pozyskanych w
2018 r.

Zysk brutto ze sprzedazy grupy wzrést do 31 min PLN z 15,9 min PLN przed rokiem.
Grupa w | pétroczu 2019 zanotowata 7,4 min PLN straty netto wobec 29,4 min PLN straty w | pétroczu 2018.

Mostostal Warszawa podat, ze wptyw na wyniki grupy majq w dalszym ciggu wzrosty cen materiatéw i ustug
podwykonawcdéw, co powoduje, ze marza na realizowanych kontraktach dtugoterminowych zawartych 2-3 lata
temu jest nizsza od zaktadanej. (PAP)

Umowa Newagu z PKP Intercity zwiekszona o 10 lokomotyw tqcznie za 149,44 min PLN netto
PKP Intercity, korzystajgc z opcji zwiekszenia kontraktu z Newagiem na dostawe lokomotyw elektrycznych,
zwiekszyto umowe o 10 sztuk lokomotyw o tgcznej warto$ci 149,44 min PLN netto.

W maju 2018 roku Newag podpisat umowe z PKP Intercity na dostawe 20 nowych lokomotyw za 298,88 min
PLN netto.

Po skorzystaniu przez PKP Intercity z prawa opcji, warto§¢ zamdwienia wzrosta do 448,3 min PLN netto.
Newag dostarczy 10 lokomotyw w 2020 roku. (PAP)

Sqd oddalit wniosek AGIO SFIO o zabezpieczenie roszczen przeciwko ZM Ropczyce
Sqd Okregowy w Warszawie oddalit wniosek AGIO Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
akcjonariusza Zaktadéw Magnezytowych Ropczyce, o zabezpieczenie roszczen przeciwko spotce.

Chodzi o zabezpieczenie przed wszczeciem postepowania roszczenia o stwierdzenie niewaznosci, ewentualnie
uchylenie uchwat NWZ spofki z 28 czerwca 2019 r.: uchwaty nr 4 w sprawie przeznaczenia akcji wtasnych do
zaoferowania w roku 2020 osobom zatrudnionym w spétce i uchwaty nr 5 w sprawie wprowadzenia programu
motywacyjnego opartego na akcjach wtasnych skierowanego do kadry menedzerskiej.

W treSci uzasadnienia postanowienia sqd wskazat, iz AGIO nie zdotat uprawdopodobni¢ przestanek
warunkujgcych udzielenie zabezpieczenia.

Ropczyce podaty w komunikacie, ze argumentacja zawarta w postanowieniu sqdu odzwierciedla stanowisko
spotki w tej sprawie.

Postanowienie jest nieprawomocne. (PAP)

Ten Square Games rozpoczyna prace nad wdrozeniem stosowania ulgi podatkowej IP BOX

Ten Square Games rozpoczyna prace nad wdrozeniem stosowania ulgi podatkowej IP BOX po otrzymaniu z
Krajowej Informacji Skarbowej interpretacji indywidualnej przepisow prawa dotyczqcych preferencyjnego
opodatkowania dochoddw wytwarzanych przez prawa wtasnosci intelektualne;.

Jak podata spotka, w interpretacji indywidualnej, dyrektor Krajowej Informacji Skarbowej (KIS) za prawidtowe
uznat stanowisko spotki w zakresie ustalenia, ze aplikacje, w tym funkcje dodatkowe udostepniane w ramach
aplikacji w zamian za mikroptatno$ci - w rozumieniu przepisow o IP Box sq w catoSci programami
komputerowymi, wytwarzanymi przez spotke, a ponoszone przez spotke koszty zwigzane z aplikacjami i
funkcjami dodatkowymi, stanowiq koszty dziatalnos$ci badawczo - rozwojowej zwiqzanej z wytworzeniem
aplikacji, ktére w wymienionych rodzajach nalezy zaliczy¢ do kategorii kosztow kwalifikowanych zgodnie z

ulga.

Spoétka we wniosku zadata rowniez pytanie o kwalifikacje uzyskiwanych przychodéw, ale w tym zakresie organ
odmowit wydania interpretacji.
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Spoétka poinformowata, ze zarzqd wspélnie z doradcami pracuje nad wypracowaniem odpowiedniego modelu
ujmowania przychodéw zwigzanych z kwalifikowanymi prawami pozwalajgcymi na korzystanie w petni z ulgi IP
BOX w roku 2019 i latach kolejnych. (PAP)

KNF natozyta na Wilbo kare 500 tys. PLN i wykluczenia z obrotu
Komisja Nadzoru Finansowego natozyta na Wilbo kare pieniezng 500 tys. PLN i kare wykluczenia akcji spotki z
obrotu na rynku regulowanym za naruszenie obowigzkéw informacyjnych.

Jak podano w komunikacie, spotka Wilbo nie opublikowata raportu okresowego za | pétrocze 2017 r., 1l
kwartat 2017r., rocznego za 2017 r., | kwartat 2018 r., | pétrocze 2018 r., Il kwartat 2018 r. oraz raportu
rocznego za 2018 r., czyli tqcznie siedmiu raportow okresowych.

Wuykluczenie papieréw wartosciowych Wilbo nastgpi po uptywie 30 dni od dnia, w ktorym decyzja KNF o jej
ukaraniu stanie sie ostateczna. (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 Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego (dalej: ,BM PKO BP"), dziatajqcy zgodnie z ustawq z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, wytgcznie na potrzeby klientéw BM 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 BM PKO BP.

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

BM PKO BP informuje, iz inwestowanie $rodkow 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 transakeji na instrumentach finansowych, ani nie ma na celu naktaniania do nabycia lub
zbycia jakichkolwiek instrumentow finansowych.

BM PKO BP informuje, ze $wiadczy ustuge maklerskq w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r. Jednocze$nie BM PKO BP informuje, ze przedmiotowq ustuge maklerskq $wiadczy klientom zgodnie z obowiqzujgcym
»Regulaminem $wiadczenia ustugi sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym w zakresie instrumentow finansowych przez
Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego”, jak réwniez umowq o $wiadczenie ustugi w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o
charakterze ogélnym przez BM PKO BP. Podmiotem sprawujgcym nadzér nad BM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalnos$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 wtasne nalezqce do spotki, w ogolnej liczbie akgj
$robrot/msc - $redni obrot na miesigc obliczony jako suma warto$ci obrotu za ostatnie 12 miesigcy podzielona przez 12
ROE - stopa zwrotu z kapitatéw wrasnych

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 akcji 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 przychodoéw netto ze sprzedazy
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