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Najwazniejsze informacje:

PGNiG - Zysk netto PGNiG spadt w IV kw. do 390 miIn PLN, konsensus zaktadat 920 min PLN
PKN Orlen - Sprzedaz asfaltu przez PKN Orlen wzrosta o 3% do blisko 1,5 min ton w '18

PKN Orlen - Zarzuty niegospodarno$ci w wielkich rozmiarach dla b. prezesa i dyrektorow

PKN Orlen - Bedq wnioski o areszt dla b. prezesa PKN Orlen i dyrektorow

Tauron - Tauron zaktada, ze ksztatt regulacji ws. cen energii bedzie neutralny dla kondycji grupy
Tauron - Priorytetem stabilno$¢ finansowa i dokonczenie kluczowych inwestycji

S. energetyczny - Produkcja energii elektrycznej w Polsce w | wzrosta 0 6,28% rdr

S. energetyczny - KE informuje o mozliwych wyjgtkach w dyrektywie dotyczqcej Nord Stream 2
S. finansowy - Publikacja projektu Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego w ciggu maks. 3 tyg.
S. finansowy - 21.02 KFP rozpatrzy sprawozdanie z prac podkomisji ds. projektow frankowych
Bank Handlowy - Zysk netto grupy B. Handlowego w IV kw. 18 wyni6st 152,2 min PLN

Echo Investment - Echo Investment rozpoczyna rewitalizacje pofabrycznego kompleksu w todzi
ING BSK - Wdrozenie MSSF 16 obnizy tqczny wspotczynnik kapitatowy ING BSK o ok. 10 pb
ING BSK - ING BSK oczekuje, ze portfel kredytowy banku bedzie rost szybciej niz na rynku

ING Bank Slgski - Pierwsza emisja listow zastawnych przez ING Bank Hipoteczny w '19
Rainbow Tours - Spétka ma umowe z PFR TFI ws. finansowania rozwoju greckiej spotki zaleznej

Wuydarzenia dnia:

14 lutego - Digi - Raport kwartalny

14 lutego - Handlowy - Raport kwartalny
14 lutego - Stock Spirits - WZA

Nadchodzqce wydarzenia:

15 lutego - Hrvatski Telekom - Raport kwartalny

15 lutego - ABC data - Rozpoczecie przyjmowania zapisbw w wezwaniu ogtoszonym przez MCI
Venture Projects

ING: kontynuacja wzrostow
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ING kontynuuje wzrosty po przetamaniu dtugoterminowej linii trendu spadkowego pod
koniec ubiegtego roku i $rednioterminowego oporu w ubiegtym tygodniu. Minimalny zasieg
ruchu nalezy szacowa¢ na 202,30 zt, ale kurs moze siegnq¢ 209,80 zt lub nawet okolic
216,00 zt.

Indeksy GPW

WIG otw. 60,718.1
WIG zam. 59,9571
obrot (mln PLN) 673.5
WIG 20 otw. 2,374.4
WIG 20 zam. 2,346.4
FW20 otw. 2,387.0
FW20 zam. 2,357.0
mWIG40 otw. 4,156.5
mWIG40 zam. 4,091.7
Najwieksze wzrosty kurs
BRD Groupe Socié 12.04
Echo 3.70
Banca Transilvanic 1.88
KAZ Minerals 6.27
ING BSK 200.00
Najwieksze spadki kurs
Kruk 149.70
Dino 95.15
Forte 24.00
LPP 7,800.00
Pfleiderer Group 28.75
Najwyzsze obroty kurs
Erste Group 31.82
Nornickel 20.48
OTP Bank 11,400.00
oMV 45.36
PKN Orlen 102.10
Indeksy zagraniczne

BUX 40,221.2
RTS 1,190.8
PX50 1,058.1
0JIA 25,5433
NASDAQ 7,420.4
S&P 500 2,753.0
DAX XETRA 11,167.2
FTSE 7,190.8
CAC 40 5,074.3
NIKKEI 21,1445
HANG SENG 28,497.6
Waluty i surowce

WIBOR 3m (%) 98.29
EUR/PLN 4.335
USD/PLN 3.840
EUR/USD 1.129
miedz (USD/t) 6,120.0
miedz (PLN/t) 23,502.6
ropa Brent (USD/bbl)  63.61
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PGNiG

PKN Orlen

PKN Orlen

Zysk netto PGNiG spadt w IV kw. do 390 min PLN, konsensus zaktadat 920 min PLN zysku
Skonsolidowany zysk netto PGNiG w czwartym kwartale 2018 roku spadt do 390 min PLN z 460 min PLN
przed rokiem.

Skonsolidowany wynik EBITDA w czwartym kwartale wyniést 1,35 mld PLN wobec 1,32 mld PLN przed rokiem.
Analitycy spodziewali sie wyniku EBITDA na poziomie 1,97 mld PLN. Wynik EBITDA zawiera 240 min PLN
odpisu aktualizujgcego majgtek trwaty. EBITDA segmentu poszukiwanie i wydobycie wzrosta do 1,06 mld PLN
wobec 830 mIn PLN przed rokiem. W catym 2018 roku EBITDA tego segmentu wyniosta 5,01 mld PLN wobec
3,87 mld PLN rok wczes$niej.

EBITDA segmentu obrot i magazynowanie w czwartym kwartale byta ujemna i wyniosta -330 min PLN (wobec
-250 min PLN przed rokiem). W catym zesztym roku EBITDA tego segmentu siegneta -830 min PLN wobec -440
min PLN w 2017 roku. EBITDA segmentu dystrybucja spadta do 420 min PLN z 530 min PLN przed rokiem, a
narastajgco wyniosta 2,39 mld PLN wobec 2,49 mld PLN w 2017 roku. Z kolei EBITDA segmentu wytwarzanie
wyniosta w czwartym kwartale 290 min PLN wobec 240 min PLN rok wcze$niej, a w catym 2018 roku siegneta
790 min PLN wobec 840 miIn PLN rok wczesniej.

Wuynik EBIT grupy wyniost w trzech ostatnich miesigcach zesztego roku 600 min PLN wobec 650 min PLN
przed rokiem oraz 1,29 mld PLN konsensusu. Przychody skonsolidowane PGNIiG w czwartym kwartale
wyniosty 12,79 mld PLN i byty zgodne z oczekiwaniami analitykow.

Petny raport z wynikami finansowymi za 2018 rok grupa PGNiG przedstawi 14 marca.

402018 wyniki  kons. réznica r/r q/q YTD 2018 rdr
Przychody 127900 127967 01%  166%  684% 412710 151%
EBITDA 13500 19747  -31.6%  20%  -81% 71190  82%
EBIT 6000 12908  -535%  -7.7% -274% 44000 12,5%

K nett
jzgs netto 3900 9167  -57.5% -145% -293% 32120 10,0%
marza

0, 0, - - - 0, -

Lo 10,6%  15,6% 505  -1,51 879  1725% -1.10
marza EBIT 47%  104% 569 124 618  10,66% -0.24
marza netto 3,0% 7,3% -4.27 -1,11 -4.22 7,78% -0,36
Zrodto: PAP

Pod koniec stycznia PGNiG podat, ze Szacowany wolumen sprzedazy gazu ziemnego przez grupe PGNiG w
czwartym kwartale 2018 r. wyniost 8,60 mld m szesc. wobec 8,02 mld m sze$c. w analogicznym okresie
poprzedniego roku. PGNIG szacuje, ze wydobycie gazu ziemnego w czwartym kwartale 2018 r. wyniosto 1,19
mld m szeSc., tyle samo co rok wczesniej. Z kolei import gazu ziemnego wyniost 2,95 mld m sze$c. gazu, wobec
3,67 mld metrow szeSciennych rok wczesniej. Import z kierunku wschodniego wynidst 1,10 mld m szeSc. wobec
2,54 mld m szeSc. rok wcze$niej.

W 2018 roku grupa sprzedata tqcznie 29,06 mld m sze$c. gazu wobec 26,79 mld m szesc. w 2017 roku. (PAP)

Sprzedaz asfaltu przez PKN Orlen wzrosta o 3% do blisko 1,5 min ton w '18
Sprzedaz asfaltu przez PKN Orlen wzrosta o 3% do blisko 1,5 mln ton w 2018 roku. Wyprodukowane w grupie
asfalty zostaty zastosowane w 44 krajach.

W 2019 roku spotka zamierza kontynuowa¢ polityke priorytetowego zaopatrzenia rynku krajowego, przy
utrzymaniu aktywnoséci na rynkach zagranicznych. (PAP)

Zarzuty niegospodarnosci w wielkich rozmiarach dla b. prezesa i dyrektoréw PKN Orlen

Zarzuty popetnienia przestepstw niegospodarnosci w wielkich rozmiarach na szkode spotki PKN Orlen
przedstawita Prokuratura Regionalna w todzi bytemu prezesowi koncernu Jackowi K. oraz dwoém jego b.
dyrektorom - Michatowi S. i Leszkowi K. Szkody koncernu miaty wynie$¢ ponad 3,4 min PLN.

Przedstawione cztonkom bytego kierownictwa spotki zarzuty dotyczq wyrzqdzenia szkody majgtkowej w mieniu
spotki PKN Orlen w zwigzku z organizacjq i nieprawidtowym rozliczeniem jednego z eventéw organizowanych
na zlecenie koncernu paliwowego. Chodzi o rozliczenia za kwoty nalezne za bilety zorganizowanego na
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Stadionie Narodowym festiwalu motoryzacyjnego Verva Street Racing z 2014 roku. Wysoko$¢ szkody ujeta w
zarzutach przedstawionych podejrzanym przekracza 3,4 min PLN.

Rzecznik prasowy tddzkiej prokuratury Krzysztof Bukowiecki poinformowat, ze wszyscy podejrzani ustyszeli
zarzuty niegospodarno$ci w wielkich rozmiarach. Dodatkowo prokurator zarzucit b. prezesowi PKN Orlen
Jackowi K., ze nie dopetnit cigzqcych na nim obowigzkéw, w tym nie podjgt wtasciwych dziatan, nie wdrozyt
odpowiednich rozwigzan formalnych i organizacyjnych, nie monitorowat i nie kontrolowat wtasciwego
rozliczania poszczegdlnych ustug, w tym eventowo-sponsoringowych realizowanych przez firmy zewnetrzne.

Wszystkim grozi kara od roku do 10 lat wigzienia. (PAP)

Bedq wnioski o areszt dla b. prezesa PKN Orlen i dyrektorow

Prokuratura Regionalna w todzi wystgpi do sqdu z wnioskami o tymczasowe aresztowanie bytego prezesa
PKN Orlen SA Jacka K. oraz dwoch bytych dyrektoréw Michata S. i Leszka K., podejrzanych o wyrzqdzenie
spotce szkody w wysokosci ponad 3,4 min PLN. Majq one zosta¢ rozpatrzone przez sqd w czwartek.

Rzecznik prasowy todzkiej prokuratury Krzysztof Bukowiecki poinformowat, ze decyzja o skierowaniu wnioskow
o tymczasowe aresztowanie wobec trzech zatrzymanych b. cztonkéw kierownictwa PKN Orlen SA zapadta po
ztozeniu przez nich wyjasnien podczas przestuchan. (PAP)

Tauron zaktada, ze ksztatt regulacji ws. cen energii bedzie neutralny dla kondycji grupy
Tauron zaktada, ze ksztatt regulacji w sprawie cen energii bedzie neutralny dla kondycji grupy.

Tauron podat, ze wdraza zapisy ustawy z 28 grudnia 2018 roku dotyczqcej cen energii. Wiceprezes spotki Kamil
Kaminski poinformowat, ze od poczqtku roku trwajg prace dedykowanego zespotu, ktérego zadaniem jest
opracowanie metod i harmonogramu wdrozenia ustawy z 28 grudnia 2018 roku dotyczgcej cen energii.
Prowadzone sq analizy wptywu ustawy na dziatalno$¢ Tauronu, z zastrzezeniem, ze ich ukonczenie uzaleznione
jest od terminu publikacji aktow wykonawczych. W tej chwili spotka zaktada, ze ksztatt requlacji bedzie
neutralny dla kondycji grupy Tauron.

Z poczqtkiem tego roku weszta w zycie ustawa o zmianie ustawy o podatku akcyzowym oraz niektorych innych
ustaw, ktéra zaktada ustabilizowanie cen sprzedazy energii dla odbiorcéw koncowych w 2019 r, przy
jednoczesnym zrekompensowaniu spotkom energetycznym strat z tego tytutu. Jak dotqd, resort energii nie
opublikowat do tej ustawy rozporzqdzenia. Minister energii Krzysztof Tchorzewski zapowiedziat ostatnio
nowelizacje ustawy, ktéra uwzglednitaby uwagi Komisji Europejskiej. (PAP)

Priorytetem stabilnos¢ finansowa i dokonczenie kluczowych inwestycji
W roku najwiekszej intensywno$ci naktadéw inwestycyjnych, Tauron koncentruje sie na zachowaniu
stabilno$ci finansowej. W ramach pracy nad budzetem, spétka rozwaza ograniczenie czesci wydatkow.

Wiceprezes Tauronu ds. finansowych Marek Wadowski zaznaczyt, ze na rok 2020 planowany jest juz mniejszy
wysitek inwestycyjny i wieksze przychody z ukonczonych inwestycji. 2019 r. to ostatni rok wysokich naktadéw
inwestycyjnych, zwigzanych gtownie z budowq bloku 910 MW w Elektrowni Jaworzono Il oraz z konczeniem
elektrocieptowni gazowej w Stalowej Woli. Wadowski zwrécit uwage, ze w ostatnim roku budowy zadtuzenie
jest najwyzsze, a efektow finansowych jeszcze nie ma.

Wiceprezes Tauronu dodat, juz dzisiaj widac, iz potencjalne tegoroczne wydatki powinny byc obnizone o ok. 1,4
mld PLN w stosunku do oczekiwan zgtoszonych przez spotki nalezqgce do grupy kapitatowej Tauron.

Na rok 2020 planowany jest juz mniejszy wysitek inwestycyjny i wieksze przychody z ukonczonych inwestyciji.
Najwiekszym projektem Tauronu bedzie modernizacja nalezqgcych do TAURON Wytwarzanie blokéw 200 MW za
ok. 700 min PLN, aby dostosowaé je do konkluzji BAT (zaostrzone normy emisji), co jest konieczne by
uczestniczy¢ od 2021 r. w rynku mocy.

W pozniejszych latach waznym kierunkiem rozwoju bedzie energetyka odnawialna. Tauron negocjuje zakup
farm wiatrowych o mocy ok. 200 MW, co w przypadku pozytywnego zakoriczenia tego procesu oznaczatoby
dwukrotne zwiekszenie mocy wiatrowych grupy jeszcze w 2019 r..

Tauron przewiduje, ze w 2019 r. koszt produkcji energii elektrycznej, nie tylko w spotce, ale i w catej polskiej
energetyce bedzie wysoki z powodu cen wegla i uprawnien do emisji CO2. (PAP)

Produkcja energii elektrycznej w Polsce w | wzrosta o 6,28% rdr
Produkcja energii elektrycznej w Polsce w styczniu wyniosta 15.693 GWh, co oznacza wzrost 0 6,28% rdr. W
styczniu zuzycie energii w Polsce wyniosto 15.876 GWh energii elektrycznej, tj. o 3,32% wiecej rdr. (PAP)
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KE informuje o mozliwych ,wyjgtkach” w dyrektywie dotyczqcej Nord Stream 2

KE wyrazita zadowolenie z kompromisu zawartego z PE i krajami UE w sprawie nowelizacji dyrektywy gazowej
dotyczqcej Nord Stream 2. W komunikacie informuje jednak o mozliwych ,wyjgtkach” dla gazociggéw od
stosowania przepisow w ramach ,$cistych procedur”.

Wedtug zrodet PAP, kompromis w sprawie dyrektywy jest zblizony do mandatu ustalonego przez ambasadoréw
panstw cztonkowskich w ostatni pigtek. Wtedy to, po miesigcach impasu w pracach nad przepisami, dali oni
,zielone Swiatto” do rozmoéw z europarlamentem i KE nad ostatecznym ksztattem przepisow. Wprowadzili
jednak do projektu niemiecko-francuskq poprawke zawezajgcq stosowanie unijnego prawa do gazociggéw na
morzach.

KE informuje jednak o mozliwych zwolnieniach z przepiséw dla gazociggéw. KE poinformowataq, ze wyjqtki
bedq mozliwe tylko w ramach Scistych procedur, w ktérych Komisja odgrywa decydujqcq role. Taki wyjgtek w
ramach regulacji unijnych otrzymat wczes$niej Nord Stream 1. Podobnego scenariusza w kwestii Nord Stream 2
obawiajq sie kraje przeciwne budowie drugiego rosyjsko-niemieckiego gazociggu.

Komisja wskazywata jednak - jok mowit europoset - ze w przypadku Nord Stream 2 kraj UE, do ktérego bedzie
docierat gazociqg - Niemcy - bedzie negocjowat zastosowanie tej dyrektywy. Na te negocjacje ma mie¢ wptyw
Komisja Europejska. (PAP)

Publikacja projektu Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego w ciggu maks. 3 tyg.

Marcin Obroniecki, zastepca dyrektora departamentu rozwoju rynku finansowego w Ministerstwie Finansow
poinformowat, ze Projekt Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego moze zosta¢ opublikowany juz w ciggu
najblizszych kilku dni, maksymalnie dwdch lub trzech tygodni. (PAP)

21 lutego KFP rozpatrzy sprawozdanie z prac podkomisji ds. projektéw frankowych

W czwartek 21 lutego Komisja Finanséw Publicznych rozpatrzy sprawozdanie z prac podkomisji ds. projektow
frankowych. Po koniec stycznia podkomisja ds. projektow frankowych przyjeta i skierowata do komisji
finansow prezydencki projekt nowelizacji ustawy o wsparciu kredytobiorcow w trudnej sytuacji. Podkomisja
zaakceptowata 23 poprawki do projektu, zaproponowane przez szefa podkomisji Tadeusza Cymarniskiego (PiS).
Jedna z nich zaktada, ze z tzw. Funduszu Konwersji zostang wytqczone banki znajdujgce sie w postepowaniu
naprawczym.

W sierpniu 2017 roku prezydent ztozyt w Sejmie projekt nowelizacji ustawy z 2015 roku o wsparciu
kredytobiorcéw, znajdujgcych sie w trudnej sytuacji, ktérzy zaciggneli kredyt mieszkaniowy. Zaktada on m.in.
dwukrotne podniesienie minimum dochodowego, umozliwiajgcego wnioskowanie o wsparcie, w stosunku do
ustawy z 2015 roku. Zaktada tez, ze ze sktadek bankow powstanie Fundusz Restrukturyzacyjny, ktory rocznie
moze kosztowa¢ sektor do 3,2 mld PLN.

Wedtug wezesniejszych informacji projekt ten jako jedyny otrzymat pozytywnq opinie rzqdu. (PAP)

Zysk netto grupy B. Handlowego w IV kw. '18 wyniést 152,2 min PLN, ponizej oczekiwan

Zysk netto grupy Banku Handlowego w czwartym kwartale 2018 roku spadt do 152,2 min PLN ze 163,4 min
PLN rok wczesniej. Zysk okazat sie 6% ponizej oczekiwan rynku, analitycy prognozowali wynik na poziomie
162,1 min PLN.

W 2018 roku grupa wypracowata zysk netto w wysokosci 638,9 min PLN, ktory byt o 19% wyzszy w stosunku
do zysku za 2017 rok.

Wynik odsetkowy banku w czwartym kwartale wyniést 279,17 min PLN i okazat sie zgodny z oczekiwaniami
analitykéw, ktorzy liczyli, ze wyniesie on 282,8 min PLN (w przedziale oczekiwan 278-286 min PLN).

Wuynik z prowizji w IV kw. wyniost 134,4 min PLN i byt 2% powyzej szacunkéw rynku, ktéry spodziewat sie
132,3 min PLN (oczekiwania wahaty sie od 129 min PLN do 135,1 mIn PLN).

Koszty w ostatnim kwartale 2018 roku wyniosty 277,8 min PLN, czyli byty na poziomie oczekiwanym przez
rynek (279,9 min PLN).

Saldo odpisow w okresie czwartego kwartatu wyniosto 11,8 min PLN, a rynek oczekiwat wyzszych odpiséw, na
poziomie 22,8 min PLN. (PAP)

Echo Investment rozpoczyna rewitalizacje pofabrycznego kompleksu w todzi

Echo Investment rozpoczyna rewitalizacje dawnej fabryki Karola Scheiblera na Ksiezym Mtynie w todzi.
Inwestycja bedzie realizowana na powierzchni 7,7 hektaréw, na ktorych powsta¢ ma ok. 90 tys. m kw.
powierzchni m. in. mieszkaniowej, biurowej i ustugowej. Spotka ma pozwolenie na budowe pierwszego etapu.
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Rozpoczecie prac zaplanowano na kwiecien, a pierwsi mieszkancy bedq mogli sie wprowadzi¢ na poczqtku
2021 roku. Zgodnie z komunikatem, projekt tworzy¢ bedzie tqcznie 20 budynkéow. (PAP)

Wdrozenie MSSF 16 obnizy tqczny wspotczynnik kapitatowy ING BSK o ok. 10 pb
ING Bank Slgski ocenia, ze wdrozenie standardu rachunkowos$ci MSSF 16 obnizy tqczny wspdtczynnik
kapitatowy banku o okoto 10 pb. Zmiany dotyczq gtéwnie uméw najmu i leasingu floty samochodowej. Na 1
stycznia aktywa trwate banku zwiekszq sie o okoto 500 min PLN, co bedzie miato negatywny wptyw na
skonsolidowany wspétczynnik Tier | i tgczny wspotczynnik kapitatowy o okoto 10 pb.

tqczny wspotczynnik kapitatowy banku w 2018 r. wyniost 15,6% (PAP)

ING Bank Slqski oczekuje, ze w '19 portfel kredytowy banku bedzie rost szybciej niz na rynku

ING Bank Slgski oczekuje, ze portfel kredytowy banku w 2019 roku bedzie nadal rost szybciej niz na rynku,
ktory to jednak powinien wzrosnq¢ stabiej niz w 2018 roku. ING spodziewa sig, ze w 2019 roku kredyty na
rynku wzrosnq o 5,2%, podczas gdy w 2018 roku wzrosty o 7,7%

Bank podat w $rode, ze jego portfel kredytowy brutto wzrést w 2018 roku o 16 mid PLN do 104 mld PLN, co
dato 18% dynamike rok do roku, podczas gdy rynek wzrést w tym czasie o 8% Sprzedaz kredytow
hipotecznych w 2018 roku wyniosta 8,5 mld PLN (wzrost 27% rdr), a pozyczek gotowkowych 5,2 mld PLN, co
stanowito wzrost 0 21% rdr.

Bank podat, ze 4% sprzedazy kart kredytowych i kredytow gotéwkowych trafia do nowych klientow. W
segmencie przedsiebiorcow do takich klientow trafia 10% produkcji kredytéw, a w segmencie korporacyjnym
28% przyznanych limitow kredytowych. (PAP)

Pierwsza emisja listow zastawnych przez ING Bank Hipoteczny w '19

ING Bank Slgski planuje, ze do pierwszej emisji listow zastawnych przez ING Bank Hipoteczny dojdzie w 2019
roku i bedzie to emisja w euro. Prezes Banku poinformowat, ze bank jest obecnie w trakcie transferu
pierwszych portfeli kredytowych do ING Banku Hipotecznego.

W styczniu 2019 roku Komisja Nadzoru Finansowego zezwolita na rozpoczecie dziatalno$ci przez ING Bank
Hipoteczny. Komisja zezwolita na utworzenie banku hipotecznego w styczniu 2018 roku.

Obecnie dziatalno$¢ w zakresie finansowania zakupu nieruchomosci jest prowadzona przez ING Bank Slgski.
Pod koniec 2018 roku warto$¢ portfela kredytow hipotecznych banku wyniosta 33,4 mld PLN. (PAP)

Rainbow Tours ma umowe z PFR TFI ws. finansowania rozwoju greckiej spétki zaleznej

Rainbow Tours i grecka spoétka zalezna White Olive zawarty umowe inwestycyjng z Funduszem Ekspans;ji
Zagranicznej FIZAN, zarzqdzanym przez PFR TFIl. Na podstawie umowy fundusz obejmie nowe akcje White Olive
za 9 min euro.

Jak podano w komunikacie, inwestycja funduszu polega¢ bedzie na wspélnym - z Rainbow Tours - objeciu
nowo emitowanych akcji White Olive. Rainbow Tours ma objg¢ akcje w cze$ci zapewniajgcej nie mniej niz
50,1% kapitatu zaktadowego. Fundusz z kolei obejmie nowe akcje greckiej spétki, dajgce nie wiecej niz 49,9%
kapitatu zaktadowego i pokryje je wktadem pienieznym o wartosci 9 min euro.

Srodki zostang przeznaczone na pozyskanie dwoch obiektow, co ma powiekszyé portfolio White Olive do
prawie 800 pokoi. White Olive dysponuje obecnie trzema hotelami z tgcznie 470 pokojami.

Realizacja przez fundusz inwestycji uzalezniona jest od ziszczenia sie, w ciggu szeSciu miesiecy od zawarcia
umowy, warunkéw zawieszajgcych. Jednym z nich jest przeprowadzenie wyceny White Olive, potwierdzajqgcej
aktualng wartos$¢ rynkowq wszystkich istniejgcych akcji spofki.

Horyzont czasowy inwestycji zostat okreslony na 4-10 lat liczonych od dnia objecia i optacenia akgcji spofki.

Zgodnie z umowq, Rainbow Tours i fundusz mogq podja¢ w przysztosci negocjacje w sprawie dalszego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego White Olive, przy czym kwota ewentualnego dodatkowego wktadu
pienieznego funduszu nie bedzie wieksza niz 3,5 min euro.

Rainbow Tours i fundusz zobowiqzaty sie takze do niesprzedawania akcji White Olive przez czas trwania
umowy. Obecnie Rainbow Tours ma 100% akgji spotki White Olive. (PAP)
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Raport kwartalny

Raport kwartalny

WZA

Raport kwartalny

Rozpoczecie przyjmowania zapiséw w wezwaniu ogtoszonym przez MCI Venture Projects
Raport kwartalny
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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 Instytucjonalnych

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"), dziatajacy 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 starannosci i rzetelno$ci, jednak DM PKO BP nie gwarantuje, ze informacje zawarte w Publikacji sq w petni doktadne i kompletne.
DM PKO BP nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.

DM PKO BP informuje, iz inwestowanie $rodkéw w instrumenty finansowe wiqze sie z ryzykiem utraty czesci lub cato$ci zainwestowanych $rodkéow.

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 DM 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 ogolnym w zakresie instrumentow finansowych przez
Dom Maklerski PKO Banku Polskiego”, jak rowniez umowq o $wiadczenie ustugi w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze
0g6lnym przez DM PKO BP. Podmiotem sprawujgcym nadzér nad DM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalno$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 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 akji 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 przychodow netto ze sprzedazy

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