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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Zielony poczatek tygodnia ° e
Poniedziatkowa sesja dla WIG20 zakonczyta sig delikatnym wzrostem indeksu o W1G20 L&y 0.1% -31,.3%
0,1%, tym samym zatrzymat sie na poziomie 1477,7 pkt. Obroty na polskich blue W!G30 i @Ry % SH2%0
chipach wyniosty 547 min PLN. Najwiekszg zwyzke zaliczyly takie spotki jak Dino mWIG40 BEER il a2
7,1%, Orange 1,9% oraz Pekao 1,2%. Z drugiej strony znalazly sie takie spotki SW!G80 e 0% Heihid
jak Lotos 3,8%, zaréwno PGE jak i Play stracity 2,8%. Negatywnie wyroznit sig WIS 01627 L% 20100
mWIG40, ktdry stracit 1,1%, natomiast sWIG80 zyskat 0,1%. Na europejskich ~W!G Banki i 0l S
parkietach panowaty w wiekszosci pozytywne nastroje, niemiecki DAX zakonczyt WG Bud i i G
notowania 1,9% nad kreska, brytyjski FTSE100 1,0% a francuski CAC40 W!CChemia SR i =EUEED
zwyzkowat 0 0,6%. Na Wall Street sesja zakonczyla sie wzrostami gtéwnych WIGDew SERE 0.5 LD
indekséw, Nasdaq Composite zyskat 3,6%, S&P500 poszedt w gore o 3,4%, a V' Enerdia 112 LERS LB
Dow Jones 3,2%. Inwestorzy wierza, ze fiskalne i monetarne ,stymulanty” bedg \/'® Games LR W e
silniejsze od zatamania gospodarki spowodowanego pandemig. W dniu i Bkl '1'4?‘ '7'60?
wezorajszym cena ropy WTI spadia ponizej 20 USD/barytka (najnizej od 18 lat), VS Media Sy 'Llf’ '23’7f’
ogromna nadpodaz tego surowca wskazuje, ze ceny moga spasé jeszcze nizej. o Dama OUE e L
- . A A - : WIG Spoz 25774 1,7% -17,6%
Na rynkach azjatyckich Nikkei zwyzkuje o 0,1%, a Shanghai Composite Index S — i et gy
0,2%. Dzisiaj przed nami o 8:00 odczyt PKB Wielkiej Brytanii za 4Q’19. W— Ey Qs S
Krzysztof Tkocz  pax 9816,0 1,9% 25.9%
CAC40 43785 0,8% -26,8%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK pUX L 0.2 30,536
o . . S&P500 2626,7 3,4% -18,7%
. CtOt\){II.D-l:C): Wé(ijchy kz gajmmejszymt prlzJ)goAs[t:m zaFaie;Diﬂci blisko 2 tyg., WHO widzi pja 223275 3,20 21,8%
stabilizacje w EU, rekordowy przyrost w omentarz ;
* PGNIG: \}\(I?yrok Sadu Arbitrayzzwigo w kwocie 1,5 mid USD (6,2 mid PLN, 1,07 PLN/akcjg) 2sdad Comp Ty e <R
bez wplywu na ceny gazu dla klientéw, poprawi wyniki PGNIG (prezes). Eovesha PEEES AL R39i500
= PKN/Lotos: PKN Orlen nie odstepuje od fuzji z Lotosem, czeka na decyzje KE; Nikkei225 18903,9 -0,9% -20,1%
= mBank: Akcjonariusze mBanku zdecydowali o niewyptacaniu dywidendy za 2019 r. S&P/ASX 200 5076,8 -2,0% -24,0%
= Cognor: EBITDA adj. w 4Q’'19 ponizej konsensusu Bloomberg, zarzad nie rekomenduje Zioto 16225 -0,3% 6,9%
dywidendy [tabela BDM]; Miedz 4790,5 -0,3% -22,4%
= VRG: Wyniki 4Q'19 zbiezne z oczekiwaniami i znacznie lepsze r/r [komentarz BDM]; Ropa 20,1 6,6% -66,5%
= Bogdanka: Spétka moze ograniczy¢ CAPEX w przypadku rozwoju epidemii. EURIPLN 254 0.1% 57%
= PGE: Spoétka chce w nowej strategii przyspieszy¢ w zielonym obszarze — prezes. ' ! '
= Ciech: Spotka jest zmuszona ogranicza¢ produkcje pianek i szklistego krzemianu LEIRIALY it 05 G0
= Netia: Spotka widzi ryzyko opdznien inwestycji, ale liczy na to, ze nadrobi je do konca CHF/PLN 429 0.1% 9.3%
roku. EUR/USD 1,10 -0,8% -1,5%
= LPP: Zarzad rekomenduje niewyptacanie dywidendy za 2019 rok; USD/JPY 107,76 -0,2% -0,8%
= Azoty: Grupa Azoty Polyolefins podpisata z bankami listy mandatowe potwierdzajgce
Zlozenie ofert finansowania Polimeréw. Fw20
= Agora: Spotka zawiesita rozmowy z bankami o finansowaniu wydatkéw na akwizycje i Wartosé Zmiana
Inwestycje. i
. Mabig]:JEMA potwierdza wycofanie wniosku rejestracyjnego leku MabionCD20. Kurs Otwarc!a ) 1470 N _0’34;%
= Echo: Czlonkowie zarzadu Echo Investment kupili ok. 1,4 tys. obligacji spotki. PR L GIEED Ao e U200
= Pekabex: wstrzymanie produkccji w jednym z zaktadow z powodu COVID u pracownika. Kurs min. 1436 -19 -1,31%
= Debica: Spétka przedtuza okres wstrzymania produkcji opon do 17 kwietnia. Kurs max. 1485 -7 -0,47%
= Rainbow Tours: Spoétka szacuje skons. EBITDA w 2019 r. na 68,9 min PLN, a zysk netto Wolumen obrotu 27674 1195 4,51%
na 37,8 min PLN. Otwarte pozycje 43916 -1 099 -2,44%
= Intersport: Spoétka redukuje koszty; zaktada powrét do poréwnywalnych obrotéw LFL
najwczesniej jesienia. Indeksy GPW
= Fferro: Zysk netto wynidst w 2019 r. 40 min PLN (+6% r/r). Indeks Open Low High Close 1D Obrét
= Sniezka: Spotka nie odczuwa na razie istotnego negatywnego wptywu epidemii WIG20 148210 144316 148462 147765 01% 551
WYKRES DNIA WIG30 170761 166528 170761 169974 -0,1% 598

MWIG40 2 884,90 994765 10156,45 283289 -1,1% 86
Kurs akcji Biomed Lublin rosnie o 65% po tym jak Puls Biznesu podat, ze SWIG80 1010807 279921 288529 1008016 03% 19
kilka krajéw bedzie sprawdzato, czy szczepionka antygruzlicza jest w stanie WIG-PL 4118444 4118444 4169144 4169144 -0,1% 684

wzmocni¢ odporno$¢ na koronawirusa. Jednym z trzech europejskich WG~ 4107394 40127.25 4113909 4082713 -02% 688
producentoéw jest Biomed Lublin. WIG20
Close MC 1D YTD
Biomed Lublin Alior 12,91 1685 -0,7% -55,0%
[ ity - Lot Pricn 130 | | ccc 29,78 1226 -0,1% 72,9%
D S—— 160,145 CD Projekt 280,90 27 000 0,7% 0,5%
Cyfrowy P. 24,10 15413 -0,4% -13,7%
_ Dino 162,00 15882 7,1% 12,5%
e asw 12,45 1462 -2,4% -41,8%
KGHM 57,40 11 480 -1,2% -39,9%
114 Lotos 51,00 9429 -3,8% -39,0%
LPP 5 195,00 9623 -0,5% -41,1%
1n MBANK 224,40 9503 1,1% -42,4%
b Lyt Orange 5,96 7822 1,9% -16,3%
ﬂ*"f' jfj‘ bt Mt el . Pekao 56,00 14 698 1,2% -44,3%
midre T MTHaraa agtrar e " pGE 364 6 800 2,8% -54,3%
PGNIG 2,98 17 242 -1,4% -31,1%
8 PKN Orlen 52,48 22 446 1,0% -38,8%
PKOBP 22,51 28138 -1,1% -34,7%
w Play 29,30 7 449 -2,8% -16,3%
| | | PZU 30,36 26 217 -0,2% -24,2%
[EE™5 " ICE " Declé  Decd | dmlS Jan 3l FblE rgd‘zs Wards | Mardl T s Santander Polska 174,10 17 774 0,1% -43,4%
AL Sty (s s S | S 4 G 21 iy R 0402 Tauron 1,09 1910 -1,6% -33,5%

Zrédto: 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 YTD
11 bit st. 350,00 801 -2,0% -12,5% GPW 34,20 1435 15% -13,0%
Amica 79,50 618 3,0% -42,0% GTC 6,39 3103 39% -34,0%
Amrest 18,68 4101 -1,7%  -56,9% Handlowy 42,20 5514 -4,1% -18,5%
Asseco PL 57,05 4735 -16% -10,4% ING BSK 150,60 19593 -2,1% -25,6%
Azoty 20,40 2024 -24% -30,3% Inter Cars 147,00 2083 73% -28,3%
Benefit Sys. 750,00 2144 11% -15,0% Kernel 33,90 2849 -04% -251%
BNP Paribas 47,80 7047 0,6% -29,7% Kety 314,00 3008 -23% -9,2%
Bogdanka 17,92 610 -0,4% -48,6% Kruk 64,25 1219 -58% -61,6%
Budimex 156,00 3983 -55% -9,3% Livechat 42,50 1094 0,0% -1,8%
Ciech 26,00 1370 0,0%  -34,5% Mabion 22,50 309 -5,5% -70,8%
Comarch 173,00 1407 -39% -7,5% Millennium 3,20 3882 -29% -453%
Develia 1,85 828 2,7%  -27,2% Neuca 428,00 1987 3,9% 13,2%
Dom Dev. 72,00 1805 -06% -23,9% Orbis 113,00 5207 0,4% -0,4%
Echo 3,80 1568 -2,6% -18,6% PKP Cargo 10,28 460 -2,7%  -49,9%
Enea 4,65 2053 -3.3% -41,3% PlayWay 300,00 1980 1,4% 25,5%
Energa 6,75 2795 -14% -47% Stalprodukt 121,60 679 -4,3%  -33,0%
Eurocash 16,71 2325 0,8%  -23,5% Ten Square 277,00 2006 0,7% 39,9%
Famur 2,23 1282 -0,7% -252% VRG 1,74 408 18% -56,9%
Forte 11,10 266 -3,0% -63,6% Wawel 618,00 927 10,4%  -1,0%
Getin 1,06 201 3,7% -36,5% WP.PL 53,00 1540 -04% -24,1%
FW20
M KRSI Index - Last Price 1474
e M KRSE Index - Moving Avefage 20 Day 1530.4
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Codzienny monitoring COVID-19.

BDM: Mingt 81 dzien epidemii w Chinach, 60 we Wtoszech, 36 w Niemczech i 27 w Polsce. Wirus jest obecny w 200 krajach.
Liczba globalnych przypadkdéw przekroczyta 785 tys (+65 tys.). Aktywnych przypadkéw jest 582 tys. (+42 tys.).

Tempo nowych zachorowan w Chinach wcigz na niskim poziomie (48). Nie wykryto nowych zakazern w Hubei/Wuhan kolejny
dzien z rzedu. Wszystkie przypadki z zagranicy Aktywnych przypadkéw pozostaje tylko ok. 2,2 tys. vs 580 tys. poza Chinami
gt. w Europie i USA (156 tys.). Na ulicach zycie powoli wraca do normy.

W USA w poniedziatek przybyto rekordowe 22 tys. przypadkéw. Biaty Dom wg. zrédfa przygotowuje dodatkowa pomoc
finansowg w wysokos$ci 600 mld USD. S&P500 zyskat >3%, co od ubiegtego tygodnia daje zwrot na poziomie 14%. Wecigz
Jjednak szeroki indeks NYSE nie przekroczyt 38% zniesienia catej fali spadkowej wywofanej pandemig koronawirusa (2650

pkt.).

We Wioszech przybyto tylko 4 tys. nowych zakazen, co oznacza wyrazny spadek wobec tempa notowanego w ostatnich 11
dniach na poziomie 5-6 tys. dziennie. Zmarto ponad 800 os. (fgcznie 11,6 tys., a wiec Smiertelno$¢ przekroczyta 11%, co
podwaza oficjalng liczbe zakazonych). Rzad wifoski wydtuzyt dotychczasowe ograniczenia w przemieszczaniu sie
przynajmniej do Swiat Wielkanocnych (12-13.04).

Mniejsze przyrosty réwniez w Niemczech, Holandli, Belgi. Blisko dziennego rekordu Hiszpania i UK. Hiszpanie przegonili
Chiny w globalnej liczbie przypadkéw. Drugi z rzedu, wyrazny spadek w Czechach (tylko 125 przypadkéw). Wysokie tempo
>4 tys. przypadkéw utrzymuje Francja. Wg. WHO widac¢ sygnaty stabilizacji, a Europa by¢ moze osigga juz szczyt
zachorowan.

W Polsce na dzier 30.03 byto 2055 przypadkow (+193 vs +224 dzien wczesniej), co oznacza drugi dzien z rzedu nieznaczny
spadek tempa zakazen. Niestety zmarto 31 0s. (poprzednio 22- wskaznik $miertelnosci 1,5%). Najwiecej przypadkéw (487) i
najwiecej nowych (26) tradycyjnie w Mazowieckim. >20 przypadkéw w Dolnoslaskim,, Matopolskim, Wielkopolskim |
Kujawsko-Pom. Slgskie z 209 przypadkami (+14 0s.) na 3 miejscu. Najbardziej ,zarazong” populacje ma Mazowieckie i
Dolnoslgskie. Ministerstwo Zdrowia podafo, ze wykonato ok. 3800 testéw, co oznacza spadek tempa z ok. 4,5 tys. w
pigtek/sobote. Wskaznik pozytywnych wzrést > 4%, co $wiadczy o wcigz niewystarczajgcym testowaniu. W relacji do paristw
europejskich znajdujemy sie na szarym koncu pod wzgledem ,sprawdzonej” populacji. MZ nie podato danych o
hospitalizowanych i oséb przebywajgcych na kwarantannie.

TEMPO nowych zarazen/dzien

RAZEM  Chiny inne

Korea  Wiochy Iran Niemcy Francja Hiszpania Polska Szwajc. Holandia Belgia Czechy

15 mar 12833 16 12817 74 3590 1169 1288 924 1485 21 672 842 232 176 197 109
16 mar 13113 21 13092 84 3233 1053 1428 1210 1630 52 875 136 171 278 172 85
17 mar 15987 13 15974 93 3526 1178 2126 1097 2398 61 1284 389 407 292 185 67
18 mar 20633 34 20599 152 4207 1192 2 606 1404 2084 49 3808 334 676 346 243 110
19 mar 26567 39 26528 87 5322 1046 3347 1861 4167 68 4901 1146 643 409 309 205
20 mar 30753 41 30712 147 5986 1237 4528 1617 3494 70 5409 1393 714 534 462 124
21 mar 31899 46 31853 98 6557 966 2516 1847 3925 111 7118 1248 1035 637 558 106
22 mar 30618 39 30579 64 5560 1028 2509 1559 3272 98 8009 611 665 573 586 125
23 mar 42579 78 42501 76 4789 1411 4183 3838 6368 115 11244 1321 967 545 342 116
24 mar 35587 47 35540 100 5249 1762 3935 2448 6922 152 8769 1082 1427 811 526 158
25 mar 54 446 67 54379 104 5210 2206 4332 2929 7457 150 13575 1020 1452 852 668 260
26 mar 60 469 55 60414 91 6203 2389 6615 3922 8271 170 17 105 914 2129 1019 1298 271
27 mar 65195 54 65141 146 5909 2926 6933 3809 7933 168 18 662 1117 2885 1172 1049 354
28 mar 67273 45 67228 105 5974 3076 6824 4611 7516 249 19520 1148 2546 1159 1850 384
29 mar 57619 31 57588 78 5217 2901 4740 2599 6875 224 18402 753 2433 1104 1702 154
30 mar 63457 48 63 409 125 4050 3186 4450 4376 7 846 193 22075 1093 2619 884 1063 184
RAZEM

przypadki 785807 81518 704289 9786 101739 41495 66885 44550 87956 2055 164253 15922 22141 11750 11899 3001

$mierci 37820 3305 34515 162 11591 2757 645 3024 7716 31 3167 359 1408 864 513 23

zdrowi 165659 76052 89607 5408 14620 13911 13500 7927 16 780 7 5507 1823 135 250 1527 25

aktywne 582328 2161 580167 4216 75528 24827 52740 33599 63460 2017 155579 13740 20598 10636 9859 2953
Zrédto: BDM,, https://www.worldometers.info/coronavirus/

Liczba nowych przypadkéw od pierwszego zarazania- skala logarytmiczna
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Trybunat Arbitrazowy w Sztokholmie wydat wyrok koficowy w postepowaniu arbitrazowym z powddztwa PGNiG
przeciwko PAO Gazprom i OOO Gazprom Export dotyczgcym obnizenia ceny kontraktowej za gaz dostarczany
przez Gazprom na podstawie tzw. "Kontraktu Jamalskiego" - podat PGNiG w komunikacie. Spétka wstepnie
szacuje, ze roznica do zwrotu przez Gazprom na rzecz PGNiG wynosi okoto 1,5 miliarda USD za okres od 1
listopada 2014 r. do 29 lutego 2020 r.

Firma Gazprom Export, spotka corka rosyjskiego koncernu Gazprom, potwierdzita w poniedziatek, ze otrzymata
decyzje sgdu arbitrazowego w Sztokholmie dotyczaca sporu o cene gazu w kontrakcie jamalskim i wyjasnita, ze
obecnie analizuje postanowienie sadu.

Wydany przez Sad Arbitrazowy w Sztokholmie wyrok przyznajgcy PGNIG 1,5 mild USD odszkodowania ze
strony Gazpromu nie bedzie miat wptywu na ceny gazu dla klientéw indywidualnych i instytucjonalnych -
poinformowat prezes. Polska spoétka bedzie domagac sie jak najszybszej wyptaty odszkodowania.

PKN Orlen nie odstepuje od planéw fuzji z Grupg Lotos, czeka na decyzje Komisji Europejskiej w tej sprawie -
prezes PKN.

PAP dowiedziata sie w poniedziatek nieoficjalnie ze zrédta w Komisji Europejskiej, ze instytucja ta zgtosi
formalne zastrzezenia w sprawie przejecia Grupy Lotos przez Orlen. Bruksela ma wydac¢ decyzje jeszcze w tym
tygodniu.

Komisja ma obawy, ze potgczenie dwoch spétek, ktore jako jedyne zajmujg sie w Polsce rafinerig ropy naftowe;j,
moze m.in. zaszkodzi¢ konkurencji na rynkach hurtowej i detalicznej sprzedazy paliwa. "Taka decyzja moze by¢
w obecnych okolicznosciach nawet korzystana dla Orlenu" - powiedziat rozméwca PAP, sugerujac, ze gigant
moze chcie¢ wycofac sie z planowanej transakcji przez kryzys.

Akcjonariusze na WZA zdecydowali o niewyptacaniu dywidendy zs 2019 rok. "Uzyskany w 2019 r. zysk netto
mBanku S.A. pozostawia sie niepodzielonym".

26 marca br. zarzad mBanku zdecydowat o zmianie uchwaty z 28 lutego br. zmienionej 10 marca w sprawie
podziatu zysku za rok 2019 r. i zaproponowat akcjonariuszom zysk netto w kwocie 981 min PLN pozostawi¢
niepodzielonym. Wczesniejsza rekomendacja zaktadata wyptate dywidendy wysokos$ci 48,7 min PLN, tj. 1,15
PLN/ akcje.

Zarzad postanowit nie rekomendowa¢ WZA wyptaty dywidendy z kapitatu zapasowego i wnioskowaé¢ o pokrycie
z jego $rodkow straty netto za 2019 r. - podata spétka. Strata netto Tauronu za 2019 r. wynosi 462,83 min PLN.
Jak dodano, przyjeta w 2016 r. polityka dywidendowa pozostaje bez zmian.

Bogdanka moze ograniczy¢é tegoroczne nakiady inwestycyjne w przypadku rozwoju epidemii koronawirusa
(prezes). Prezes dodat, ze ze wzgledu na zagrozenie koronawirusem spoétka zmienita sposdb organizacji pracy,
by realizowa¢ zatozone cele produkcyjne. Dodat rowniez, zew przypadku zmniejszenia zapotrzebowania na
wegiel, spétka moze ograniczy¢ koszty poprzez rezygnacje ze zlecania prac w weekendy.

Spotka opublikowata raport za 2019 rok.

W zwigzku z COVID-19 spétka nie przedstawita tradycyjnie oczekiwan na przyszty rok. Wskazuje, ze do chwili
raportu pandemia ,(...) nie uszczuplita znaczgco produkcji i sprzedazy”. Zarzad rekomenduje zatrzymanie zysku
i nie wyptacanie dywidendy.

Telekonferencja dzi$ o 14:00 (008001214106, PIN 2735178)

Wybrane dane finansowe [min PLN]

'1 P
1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 r/r Z‘BCIJ;)O?': réznica 2018 2019 r/r

Przychody 524,2 5357 550,7 471,2 519,7 516,33 399,5 4661 -1% 2081,8 19016 -9%
EBITDA 57,8 62,1 56,2 24,0 26,8 42,9 16,9 14,2 -41% 19,7 -28% 200,1 100,8  -50%

skorygowana 57,0 57,8 52,6 32,6 30,4 36,0 12,9 13,7 -58% 200,0 92,9 -54%
Wynik netto 26,6 16,7 34,3 -5,7 9,1 17,1 -1,0 -5,5 2,6 72,0 19,8 -73%

skorygowany 29,0 26,2 23,0 56 11,1 13,9 0,0 -6,7 83,9 18,3 -78%
Dtug netto 317,3 3372 290,8 2094 3319 2853 2856 2259 8% 209,4 2259 8%

/EBITDA 2,0 1,8 14 1,0 2,0 19 2,6 2,2 1,0 2,2
P/E adj. 12m 7,6
EV/EBITDA adj. 12m 3,9

Zrédto: BDM, spétka
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Ciech z powodu zauwazalnego spadku zamoéwien jest zmuszona ogranicza¢ produkcje pianek i szklistego
krzemianu. Spétka w komunikacie poswigconym wptywowi pandemii koronawirusa na dziatalno$¢ ocenita, ze w
innych segmentach nie stwierdzono do tej pory istotnych zaktocen.

Zauwazalny spadek zamoéwien wystepuje na rynku pianek, ktéry zwigzany jest z sektorem meblarskim w Polsce
i w Europie. Sytuacja na rynku meblarskim wymusita na Ciech Pianki ograniczenie produkcji pianki. W
trzynastym tygodniu 2020 roku produkcja pianki zostata ograniczona o 30%, a w kolejnym planowane jest
ograniczenie produkcji pianki o 60%.

Zaktady produkcyjne Ciech Vitrosilicon pracujg bez istotnych zakiécen. Do tej pory do grupy nie docierajg
sygnaly o istotnym pogorszeniu sytuacji rynkowej w zakresie produkcji opakowan szklanych.

W zakresie produktdw krzemianowych klienci z tancucha wartosci przemystu samochodowego (producenci
opon) sygnalizujg spadek zamowien w najblizszym tygodniach. Gtéwny odbiorca szklistego krzemianu
wprowadzit w swoim zaktadzie produkcyjnym tygodniowy przestdj w kazdym miesigcu do konca czerwca 2020
roku. Drugi znaczacy odbiorca szklistego krzemianu ograniczyt w swoim zaktadzie produkcje do 40%.

Ograniczenie produkcji przez gtéwnych odbiorcéw szklistego krzemianu zmusito Ciech Vitrosilicon do
ograniczenia produkcji o 10%. W przypadku dalszego obnizenia wielkosci produkcji spotka jest przygotowana
do magazynowania produktow.

Zaktady produkcyjne grupy z segmentu sodowego pracujg bez istotnych zaktécen. Do tej pory nie
zaobserwowano istotnych problemoéw w zakresie logistyki.

Grupa Azoty Polyolefins podpisata listy mandatowe z polskimi i miedzynarodowymi instytucjami finansowymi
potwierdzajgce ztozenie ofert finansowania dtuznego dla projektu ,Polimery Police”. tgczna kwota oferowana
przez 11 instytucji finansowych w peini pokrywa zapotrzebowanie spoétki na finansowanie dluzne
uprzywilejowane.

Spétka widzi ryzyko opdznienia inwestycji w sie¢, ale liczy na to, ze uda sie je nadrobi¢ do konca roku (rzecznik
prasowy). Rzecznik poinformowat réwniez, ze operator notuje w ostatnich tygodniach duzy wzrost sprzedazy
ustug dla odbiorcéw indywidualnych (B2C) przez internet. Obecni klienci spotki chetniej korzystajg w serwisow
VoD i zamawiajg dodatkowe pakiety TV.

Na rynku ustug dla biznesu (B2B) tryb pracy zdalnej "pozwala na sprawne utrzymywanie relacji z obecnymi
klientami, jednak nieco utrudnia pozyskiwanie zupetnie nowych klientéw. Najwieksze zainteresowanie dotyczy
obecnie, oferowanych przez naszg firme rozwigzan do pracy grupowej i wideokonferencji oraz ustug
kompleksowego outsourcingu obstugi relacji z klientami, czyli m.in. infolinii wraz obstuga naszych specjalistow".

Zarzad rekomenduje niewyptacanie dywidendy za rok finansowy zakonczony 31 stycznia 2020 r., jako powdd
podajgc trudng sytuacje rynkowa wywotang epidemig koronawirusa.

Zielony obszar w nowej strategii PGE na pewno przyspieszy. Zmiany gospodarcze wywotane pandemig
koronawirusa sktaniajg do jeszcze szybszych prac nad nowa strategig (prezes).

"Trwa zapowiadany przeze mnie przeglad projektéw pod katem zasadnosci, rentownosci, efektywnosci i
przydatnosci dla Grupy Kapitatowej PGE. Szukamy oszczednosci, bo szanujemy pienigdze. Stawiamy na
naszg podstawowg dziatalnos¢ i bedziemy ogranicza¢ projekty niezwigzane z tym, do czego jesteSmy
powotani. Strategie zastaliSmy i zeby wypracowa¢ nowg musimy mie¢ m.in. wiedze jakie bedg zatozenia do
Polityki Energetycznej Polski 2040. Uwazam, ze szczegolnie dzisiaj powinnismy szanowac i docenia¢ wiedze,
bo dzieki niej mozemy zaproponowacé rozwigzania w oparciu o merytoryczne dane i analizy, a to jest istotne dla
nas i dla naszych akcjonariuszy" - powiedziat Wojciech Dgbrowski.

"Zmiany otoczenia gospodarczego, wynikajgce takze z pandemii koronawirusa, sktaniajg nas do intensyfikacji
prac nad nowg strategia Grupy Kapitatowej PGE. Pokazemy wizje na kolejne lata, wizje firmy nowoczesnej,
dajacej inwestorom stabilne korzysci. Niewatpliwie bedzie to przyspieszenie zielonego kierunku" - dodat.

Na stronie internetowej Europejskiej Agencji Lekéw ukazata sie informacja potwierdzajgca wycofanie wniosku
rejestracyjnego Mabionu dotyczgcego rejestracji leku MabionCD20 - podata spétka. Mabion poinformowat, ze
potwierdzenie wycofania wniosku rejestracyjnego konczy dotychczasowg procedure rejestracyjng wstepnie
opartg na strategii dwukrokowej (uzyskanie dopuszczenia do obrotu w matej skali, a nastepnie przedtozenie
wniosku o zmiane dotyczgacego procesu produkcyjnego na duzg skale). Obecnie spétka przygotowuje nowy
wniosek o pozwolenie na dopuszczenie do obrotu.

Agora w zwigzku z pandemig koronawirusa zawiesita negocjacje z konsorcjum bankdéw dotyczace pozyskania
finansowania na wydatki inwestycyjne i akwizycyjne zapowiedziane w strategii na lata 2018-2022 -
poinformowata spétka w komunikacie.

Prezes Echo Investment Nicklas Lindberg oraz wiceprezes ds. finansowych Maciej Drozd zakupili na rynku
wtornym ponad 1,4 tys. obligacji spofki.
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VRG Spétka opublikowata wyniki za 4Q’19.

VRG — wyniki 4Q’19 [min PLN]

4Q'18 4Q'19 zmianar/r 4Q'19P BDM odchylenie 4Q'19 konsensus PAP  odchylenie

Przychody 272,1 3325 22,2% 3324 0,0% 329,4 0,9%
Wynik brutto ze sprzedazy 143,8 178,5 24,1% 178,7 -0,1% - -
EBITDA MSSF 16 - 76,1 - 75,6 0,6% - -
EBITDA MSR 17 45,6 53,4 17,1% 52,4 1,9% 53,9 -1,0%
EBIT MSSF 16 - 47,6 - 47,7 -0,2% - -
EBIT MSR 17 40,8 47,5 16,4% 46,4 2,4% 49,0 -3,1%
Wynik brutto 389 539 38,6% 49,0 10,0% - -
Wynik netto 32,4 44,3 36,7% 39,7 11,8% 40,6 9,2%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  52,9% 53,7% 53,8%

Marza EBITDA MSSF 16 - 22,9% 22,8% -

Marza EBITDA MSR 17 16,8% 16,1% 15,8% 16,4%

Marza EBIT MSSF 16 - 14,3% 14,3% -

Marza zysku netto 11,9% 13,3% 11,9% 12,3%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM:

Wyniki VRG za 4Q’19 sg zbiezne z oczekiwaniami oraz lepsze w ujeciu r/r.

Grupa wypracowata prawie 333 min PLN przychoddéw (+22% r/r), realizujgc jednoczes$nie marze brutto ze

sprzedazy w wys. 53,7% (+0,8 p.p. r/r; w liscie do akcjonariuszy prezes Pilch wskazat, ze byto to zgodne z

celami spoétki). EBITDA MSSF 16 wyniosta 76,1 min PLN, natomiast wg MSR 17 ok. 53,4 min PLN (+17%

1/r). Wynik netto uksztattowat sie na poziomie 44,3 min PLN (+37% /).

W 4Q’19 segment odziezowy osiggnat 206,8 min PLN przychodoéw, przy marzy brutto w wys. 53,6%.

Czesc jubilerska wygenerowata 125,6 min PLN przychoddw wypracowujgc 53,8% rentownosci brutto.

W podziale na marki:

o  Vistula — 154 sklepy (+4% r/r), powierzchnia 19,3 tys. mkw. (+6% r/r), przychody 84,5 min PLN (+7%
r/r), marza brutto 52,8% (+0,9 p.p. 1/r).

o  Woblczanka — 140 sklepy (+1% r/r), powierzchnia 5,0 tys. mkw. (-1% r/r), przychody 40,3 min PLN
(+5% r/r), marza brutto 54,8% (+0,6 p.p. r/r).

o  Bytom — 126 sklepow (+3% r/r), powierzchnia 16,4 tys. mkw. (+4% r/r), przychody 59,9 min PLN,
marza brutto 563,1% (+0,8 p.p. r/r).

o  Deni Cler — 31 sklepéw (+0% r/r), powierzchnia 3,0 tys. mkw. (+0% r/r), przychody 13,5 min PLN
(+9% r/r), marza brutto 63,5% (+1,4 p.p. r/r).

o W. Kruk — 139 sklepow (+9% r/r), powierzchnia 10,6 tys. mkw. (+11% r/r), przychody 123 min PLN
(+14% r/r), marza brutto 53,7% (-1,1 p.p. rir).

VRG - dane wg marek
Vistula Wodlczanka Bytom DeniCler W. Kruk

Przychody [min PLN] 84,5 40,3 59,9 13,5 123,0
marza brutto [%] 52,8% 54,8% 53,1% 63,5% 53,7%
Sklepy [szt.] 154 140 126 31 139
Powierzchnia [tys. mkw.] 19,3 5,0 16,4 1,0 10,6

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Powierzchnia handlowa na koniec 19 wynosita 54,4 tys. mkw., z czego na odziezéwke przypadato 43,7
tys. mkw., a na jubilerke ok. 10,6 tys. mkw. Grupa prowadzita 590 sklepéw, z czego 154 jako Vistula, 140
jako Woélczanka, 126 jako Bytom, 139 jako W.Kruk i 31 jako Deni Cler.

E-commerce odpowiadat w '19 za ok. 14% tacznej sprzedazy grupy.

Dtug netto/EBITDA MSR 17 na koniec 19 wynosit 0,8x.

Covid-19

o W liscie do akcjonariuszy prezes Pilch odniést sie do epidemii koronawirusa. Wskazat, ze zamknigcie
galerii przefozy sie na ubytek 80% sprzedazy (w okresie zamknigcia sklepéw). Spodziewa sie takze,
zZe zmianie ulegnie ,sentyment zakupowy” klientéw i obnizy sie popyt konsumpcyjny. W jego ocenie
powrdt do sprzedazy zblizonej r/r nastgpi dopiero wraz ze startem kolekcji jesienne. Finalnie, prezes
Pilch zaktada, ze utrata przychodéw w 1H’20 nie bedzie moZzliwa do zrekompensowania w pozostatej
czesci roku.

o W zwigzku z Covid-19 gtéwnym celem spétki na 20 bedzie zachowanie ptynnosci finansowej oraz
poprawa zarzgdzania kapitatem obrotowym. Spétka zamierza kontrolowac i ograniczac (na ile sie da)
koszty dziatalnosci (zamkniecie nierentownych sklepéw, renegocjacje czynszéw). CAPEX ma wynie$¢
ok. 15 min PLN (planowane wczes$niej 25 min PLN).

o W sprawozdaniu zarzgdu VRG podata, ze prowadzi rozmowy z bankami, ktére finansujg dziatalno$¢
detalisty.

o Udziat e-commerce w sprzedazy w "20 ma przekroczy¢ 20%.

o Spbtka zamierza ,zoptymalizowac¢” wolumen zamdéwienn na 2H’20, ktory ma by¢ dostosowany do
oczekiwanego popytu.

W osobnym komunikacie spétka podata, ze Mateusz Zmijewski cofnat swojg rezygnacije ze stanowiska
wiceprezesa grupy. Rada nadzorcza wyrazita na to zgode i na dalsze petnienie funkcji do konca biezacej
kadencji zarzadu VRG.
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Spoétka szacuje, ze w 2019 r. wypracowat 68,9 min PLN skonsolidowanego zysku EBITDA, 37,8 min PLN
zysku netto oraz 1,76 mld PLN przychodéw ze sprzedazy. Dla poréwnania, rok wczesniej skonsolidowane
przychody Rainbow Tours wyniosty 1,6 mid PLN, EBITDA 30,4 min PLN (dane przeksztatcone w zwigzku z
implementacjg MSSF 16), a zysk netto 7,6 min PLN.

Pekabex wstrzymat produkcje w zaktadzie produkcyjnym Kokoszki Il w Gdansku, po tym jak u jednego z
pracownikdw wykryto koronawirusa - podata spétka. Produkcje przeniesiono do pozostatych zaktadéw grupy.
"Zatrzymanie produkcji w zaktadzie moze potrwac¢ do dwdéch tygodni, a wznowienie produkcji zaleze¢ bedzie
od decyzji Sanepidu. Pozostate cztery zaktady produkcyjne pracujg normalnie".

Grupa odnotowata w 2019 r. 40 min PLN zysku netto (6% r/r). W samym czwartym kwartale zysk netto, po
korekcie o zdarzenie jednorazowe, wyniost 6,2 min PLN (+16% r/r).

Debica zdecydowata o przedtuzeniu okresu wstrzymania produkcji opon w zaktadzie produkcyjnym w Debicy
do 17 kwietnia 2020 r., z mozliwoscig kolejnego przedtuzenia tego przestoju - poinformowata spotka. Przestdj
trwa od 21 marca.

Spétka zastrzegta, ze ograniczenie pracy zakladu moze mie¢ wplyw na wyniki spotki, ale nie jest obecnie w
stanie oszacowac wielkosci tego wptywu.

Intersport Polska pracuje nad redukcjg kosztéw we wszystkich obszarach, zaktada powr6t do osiggania
porownywalnej sprzedazy w ujeciu LFL najwczes$niej jesienig - podata spdtka.

W wyniku przymusowego zamknigcia sklepéw stacjonarnych zlokalizowanych w galeriach handlowych
sprzedaz detaliczna, prowadzona dotychczas tradycyjnym kanatem, zostata przekierowana na sprzedaz
internetowa, realizowang gtéwnie z magazynu centralnego. Nieprzerwanie realizowana jest sprzedaz hurtowa
z magazynu centralnego. Zarzad podjat decyzje o zawieszeniu biezgcych dostaw do jesieni 2020 r. ze wzgledu
na wystarczajgcy stan zapaséw magazynowych.

"Przygotowujgc sie do kontynuacji dziatalno$ci w nowej rzeczywistosci, spétka pracuje nad redukcjg kosztow
we wszystkich obszarach i dostosowaniem planéw rocznych do obecnej sytuacji. Przewidujgc, ze galerie
handlowe zostang uruchomione najwczesniej w maju br.,, spotka planuje powrdcic do osiggania
poréwnywalnych obrotéw w ujeciu LFL najwczesniej jesienig 2020 r." .

Sniezka nie odczuwa na razie istotnego negatywnego wplywu epidemii koronawirusa na dziatalno$é, a w
przypadku koniecznosci czasowego zatrzymania produkcji, nie planuje zwolnien. Sniezka ma nadzieje, ze
spowolnienie gospodarcze nie dotknie branzy w 2020 i 2021 r. tak istotnie, by zmusi¢ do redukcji zatrudnienia
w fabrykach grupy (prezes).

Prezes ma nadzieje, ze nie dojdzie do takiej sytuacji, w ktérej zarzad spdtki, zmuszony sytuacjg ekonomiczna,
odstgpitby od wyptaty dywidendy. Inwestycje grupy majg w 2020 r. wynie$¢ ponizej planowanego wczes$niej
poziomu 95,5 min PLN.

Banki PKO BP i ING Bank Slgski zmienity cze$é zapiséw umowy restrukturyzacyjnej TXM i zawiesity
uprawnienia zwigzane z istniejgcymi przypadkami naruszenia — podata spotka w komunikacie. Zmiany zostaty
przede wszystkim wywotane wskutek wystgpienia pandemii koronawirusa.

W 4Q19 spdtka miata 7,6 min PLN EBITDA oraz 138,6 min PLN przychoddw, co jest zgodne z szacunkami ze
stycznia. Celem zarzadu pozostaje osiggniecie rentownosci EBITDA na poziomie 10% przy rosnacej skali
dziatalnosci.

EBITDA oczyszczona o szacunkowy efekt zdarzen jednorazowych w fabryce w Tajlandii oraz utracong sprzedaz
w segmencie dystrybucji wyniosta w czwartym kwartale 9,6 min PLN.

W catym 2019 r. grupa zwigkszyta przychody o 28,5% r/r, do ponad 540 min PLN. Sprzedaz do USA wzrosta o
72% r/r (159 min PLN), w Polsce 0 13% r/r (150 min PLN), na Ukrainie 0 43% r/r (35 min PLN), w Rosji 0 21%
r/r (32 min zt), a w Rumunii 0 14% r/r (23 min PLN).

EBITDA grupy w 2019 r. wyniosta 24,6 min zt (oczyszczona wyniosta 26,6 min PLN), wobec 30,6 min PLN w
2018 r. Grupa miata 7,2 min PLN EBIT (16,6 min PLN przed rokiem) oraz 2,3 min PLN straty netto
przypadajgcej akcjonariuszom jednostki dominujacej, podczas gdy rok wczesniej odnotowata zysk netto na
poziomie 7,6 min PLN.

Zarzad Action w restrukturyzacji sporzadzit wniosek wraz z uzasadnieniem dotyczacy podziatu zysku
wykazanego w sprawozdaniu finansowym spoétki za rok obrotowy 2019 w kwocie 2,21 min PLN poprzez
przeznaczenie go w catosci na kapitat zapasowy, podata spétka.

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
strategia, chemia, przemyst, energetyka

Michat Fidelus

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl

banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl

deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz llczyszyn
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855
e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl
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nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie cafosci lub czesci ia wymaga zgody raport.
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