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Komentarz dnia:

KGHM opublikowat wyniki za trzeci kwartat 2019. Sq one powyzej prognoz ale oceniamy je
neutralnie Z jednej strony bardzo dobre rezultaty Sierra Gorda czy biznesu krajowego. Z drugiej
jednak wygenerowana gotowka jest bardzo niska, a jednocze$nie spotka ma bardzo wysokie
koszty produkcji oraz utrzymania wydobycia.

Bardzo dobre wyniki podato Asseco Poland.Wyraznie przebity one nasze szacunki i oceniamy je
pozytywnie. Zwracamy uwage na bardzo dobre zachowanie Asseco International oraz Formula
Systems. Biznes krajowy odnotowat spadek wynikow.

Dane Famuru oceniamy neutralnie. Przychody sq zgodne z naszymi prognozami, natomiast
zyski nizsze. Wynika to jednak z dokonanych przez spotke odpiséw na zte kontrakty, ktére byty
wyzsze niz oczekiwaliSmy. Bez odpiséw dane sq zgodne z oczekiwaniami.

Wyniki Enei sq zgodne ze wstepnymi szacunkami. Oceniamy je zatem neutralnie. Podobnie jest
z rezultatami PKP Cargo i Bogdanki.

WIG30:

Alior Bank - BFG wspart Alior Bank dotacjq 110 mln PLN na przejecie SKOK Jaworzno
Asseco Poland - Wyniki Asseco Poland w 11l kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
Asseco Poland - Portfel zaméwien grupy Asseco Poland na 19 ma warto$¢ 10,055 mid PLN

CD Projekt - Zakup "Cyberpunk 2077" planuje 10% graczy z USA, WIk. Brytanii, Francji i
Niemiec

Enea - Zysk netto j.d. Enei w IIl kw. 19 wyniost 385,7 min PLN, zgodnie z szacunkami
Energa - Energa-Obrot zakonczyta polubownie spér z jedng z farm wiatrowych

KGHM - Wyniki KGHM w 111 kw. 2019 r. vs konsensus PAP

KGHM - Zwiekszony poziom wody w jednej z kopalih KGHM nie wptynie na wydobycie

PGE - PGE EO i PGE GiEK podpisaty umowe ws. farmy fotowoltaicznej do 60 MW w
Betchatowie

PGNiG - PGNIG oczekuje wiekszego wydobycia gazu na ztozu Arfugl, prég rentownosci wynosi
15 USD/boe

PKP Cargo - PKP Cargo miat w Il kw. 50,8 mIn PLN zysku netto, zgodnie z wcze$niejszymi
szacunkami

Cormay: korekta wzrostowa
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Cormay silnie zwyzkuje od poczqgtku listopada. Kurs pokonat juz $rednioterminowq linie
trendu spadkowego, a wczoraj przetamat ostatnie lokalne maksimum, potwierdzajgc
kontynuacje ruchu w gore na kolejnych sesjach. Jego minimalny zasieg nalezy szacowac¢ na
1,16 zt, ale prawdopodobnie kurs siegnie 1,25 zt lub 1,39 zt.
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BFG wspart Alior Bank dotacjg 110 min PLN na przejecie SKOK Jaworzno
Bankowy Fundusz Gwarancyjny wspart Alior Bank w procesie restrukturyzacji SKOK Jaworzno dotacjg w

wysokosci 110 min PLN.

Dotacja udzielona jest na pokrycie roznicy miedzy warto$ciq bilansowq przejmowanych praw majgtkowych a
wartosciq bilansowq przejmowanych zobowiqzan z tytutu $rodkéw gwarantowanych, a takze na pokrycie strat
wynikajqcych z przejetych praw majgtkowych.

Alior Bank przejgt SKOK Jaworzno 1 kwietnia 2019 roku. (PAP)
Wuyniki Asseco Poland w 11l kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

wyniki -
min PLN 1 kw. 2019 konsensus roznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 27384 24879 10,1% 23,5% 79% 77294 15,7%
EBITDA 4248 386,1 10,0% 41,0% 9,6% 1181,6 31,0%
EBIT 2611 2270 15,0% 39,2% 14,1% 7147 27.9%
zysk netto j.d. 785 72,1 8,8% 0,6% -65,7% 387,0 64,5%
marza EBITDA 15,5% 15,6% -0,11 193 0,24 15,29% 1,78
marza EBIT 9,5% 9,1% 0,40 1,08 0,52 9,25% 0,88
marza netto 29% 29% -0,04 -0,65 -6,15 5,01% 1,48

(PAP Biznes)
Grupa podata w raporcie wyniki w ujeciu non-IFRS (m.in. bez kosztow amortyzacji warto$ci niematerialnych

rozpoznanych w ramach rozliczenia potgczenia wynikoéw finansowych zwigzanych z transakcjami nabycia i
sprzedazy spotek), ktore - zdaniem przedstawicieli spotki - lepiej oddajq kondycje finansowq przedsigbiorstwa.
Zysk operacyjny non-IFRS wzrost w 111 kw. 0 29,9% do 320,8 min PLN.

ASSECO POLAND

Przychody "polskiego" segmentu dziatalnosci Asseco Poland (w tym m.in. spotki-matki) spadhy o 5,9% rok do
roku, do 290,1 min PLN. Zysk operacyjny segmentu spadt o 27,4% do 38,2 min PLN, a wolne przeptywy
pieniezne segmentu wyniosty 90,4 min PLN wobec 67,2 min PLN rok temu.

Po trzech kwartatach przychody segmentu Asseco Poland spadty o 8,5% r/r do 893,8 min PLN, a zysk
operacyjny byt nizszy o 27,4% r/r i wyniost 125,6 min PLN. Spotka podata, ze spadki to efekt wysokiej bazy
wynikéw zanotowanych w tym samym okresie 2018 roku.

Jak podano, zesztoroczne rezultaty uksztattowaty sie na nadzwyczaj wysokim poziomie, na co istotny wplyw
miaty wazne zmiany prawne zwigzane z regulacjami w prawie polskim oraz unijnym. Istotnie zwiekszona
sprzedaz w tamtym okresie dotyczyta gtéwnie sektora bankowego i zwigzana byta z wdrazaniem modyfikacji w
systemach klientow w zwigzku z wprowadzeniem regulacji takich jak RODO, STiR czy Split Payment.
Dodatkowo przy tej okazji wielu klientow zdecydowato sie na unowoczes$nienie swoich systemow.

ASSECO INTERNATIONAL

Grupa spotek zagranicznych segmentu Asseco International wypracowata w Il kw. 686,6 min PLN
przychodow, o 17% wiecej niz rok wczesniej. Zysk operacyjny wzrost o 49,7% do 88,2 min PLN. Spotki Asseco
International wygenerowaty tqcznie 69,6 min PLN wolnych przeptywoéw pienieznych wobec 67,3 min PLN przed
rokiem.

W okresie I-11l kw. przychody Asseco International wzrosty o 12,6% r/r do 2,032 mld PLN. Zysk operacyjny
wzrést 0 30,7% do 239 min PLN.

Grupa Asseco International Grupa Asseco International zanotowata wzrost przychodéw we wszystkich
gtownych regionach dziatalnosci, tj. Europie Centralnej, Europie Potudniowo-Wschodniej oraz Europie
Zachodniej.

Grupa Asseco Central Europe, ktéra reprezentuje Asseco w regionie Europy Centralnej zanotowata wzrost
sprzedazy i istotnie poprawita rentowno$é. Bardzo dobre wyniki tej Grupy to zaréwno efekt rozwoju
organicznego jak i przeprowadzonych w zesztym roku akwizycji - podata spotka.

FORMULA SYSTEMS
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Izraelski segment Formula Systems wypracowat 1,77 mld PLN przychodoéw, o 33,2% wiecej niz w analogicznym
okresie 2018 roku oraz 135 min PLN zysku operacyjnego, co dato wzrost o 80,5% rok do roku. Wolne
przeptywy pieniezne segmentu siegnety 245,7 min PLN wobec 55,1 min PLN rok wcze$niej.

Po trzech kwartatach Formula Systems poprawita rok do roku przychody o 23,2% do 4,82 mld PLN, a zysk
operacyjny wzrdst 0 73,5% do 349,4 min PLN. (PAP)

Portfel zaméwien grupy Asseco Poland na '19 ma warto$¢ 10,055 mid PLN

Portfel zaméwien grupy Asseco Poland na 2019 rok ma warto$¢ 10,055 mld PLN, 14% wiecej rok do roku.
Grupa podata warto$¢ portfela na 2019 rok wedtug stanu na 15 listopada 2019 r. Przed rokiem portfel
zamowien grupy Asseco na 2018 rok miat warto$¢ 8,786 mld PLN.

Portfel zaméwien na caty rok dotyczqcy oprogramowania i ustug wtasnych jest o 14% wyzszy rok do roku i
wynosi 8,375 mld PLN.

Asseco podato, ze warto$¢ portfela zamoéwien na 2019 r. liczona wedtug kursow walut sprzed roku (dane
poréwnywalne rok do roku) jest o 10% wyzsza niz przed rokiem w przypadku przychodéw i o 9% wyzsza w
przypadku samej sprzedazy oprogramowania i ustug wtasnych.

W segmencie Asseco International, skupiajgcego europejskie aktywa grupy, portfel zaméwien wedtug
przychodéw na 2019 rok jest o 15% wyzszy niz przed rokiem i wynosi 2,647 mid PLN.

Warto$¢ zamowien izraelskich spotek grupy (Formula Systems) jest wyzsza o 21% i wynosi 6,214 mid PLN.

Portfel zamowien w Polsce (segment Asseco Poland) ma warto$¢ 1,194 min PLN i jest o 10% nizszy niz przed
rokiem. (PAP)

Zakup "Cyberpunk 2077" planuje 10% graczy z USA, WIk. Brytanii, Francji i Niemiec
Z badania przeprowadzonego przez firme Newzoo zakup gry "Cyberpunk 2077" planuje 10% graczy ze Stanéw
Zjednoczonych, Wielkiej Brytanii, Francji i Niemiec.

Szacunki sq czesciqg raportu "Game Brand Tracker" obejmujgcego analize 80 najwiekszych serii gier
komputerowych na $wiecie. Newzoo podaje w metodologii badan, ze stosuje m.in. wspomagany komputerowo
wywiad przy pomocy strony internetowych (CAWI), a btgd pomiaru wynosi 2-3%.

Badanie Newzoo wskazuje, ze 43% graczy deklarujgcych cheé zakupu "Cyberpunk 2077" kupuje gry w ramach
przedsprzedazy, a 50% planuje zakup podczas premiery. 42% 0sob chcqcych kupi¢ gre stwierdzito, ze cena nie
ma wptywu na ich decyzje zakupowaq.

W raporcie podano, ze gros 0sob planujgcych zakup nowej gry CD Projektu (72%) to mezczyzni, w wiekszosci
w wieku 21-35 lat.

Z ankiety wynika, Zze osoby zamierzajgce kupi¢ "Cyberpunk 2077" w najwiekszym stopniu ceniqg w grach:
eksploracje $wiata gry oraz linie fabularng (79% odpowiedzi), rozwijanie swojej postaci (76%), wypetnianie
zadan w grze (72%) oraz aspekt strategiczny (67%).

Badanie wskazato, ze 43% potencjalnych nabywcow "Cyberpunk 2077" uwaza element spotecznos$ciowy (ang.
socializing) za istotny w grach.

W czerwcu CD Projekt podat, ze premiera nowej gry studia, "Cyberpunk 2077", jest planowana na 16 kwietnia
2020 roku. Po publikacji daty premiery ruszyta przedsprzedaz gry, w tym takze edycji kolekcjonerskiej. Gra
ukaze sie rownoczesnie na komputerach PC oraz konsolach PlayStation i Xbox. (PAP)

Zysk netto j.d. Enei w Il kw. 19 wyniést 385,7 min PLN, zgodnie z szacunkami
Zysk netto Enei przypisany jednostce dominujgcej wyniost w 11l kwartale 2019 r. 385,7 min PLN wobec 152,9
min PLN zysku rok wcze$niej. Wynik jest zgodny z wcze$niejszymi szacunkami spotki.

Zysk operacyjny wynidst 502,8 min PLN wobec 287,4 min PLN rok wcze$niej, a przychody ze sprzedazy netto
wyniosty ok. 4,1 mld PLN wobec 3,3 mld PLN przed rokiem.

EBITDA wzrosta 0 32,9% r/r do 889,8 min PLN.

Narastajgco, po trzech kwartatach 2019 roku zysk netto przypadajqgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej
wynioést 891,5 min PLN, a w analogicznym okresie rok wcze$niej wynosit 584,1 min PLN.

Zysk operacyjny wynidst 1,43 mld PLN wobec 920,2 min PLN zysku rok wczes$niej. EBITDA grupy wyniosta 2,55
mld PLN wobec 1,97 mld PLN rok wcze$niej.
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Przychody ze sprzedazy netto wyniosty 11,7 mld PLN wobec 9,4 mld PLN przed rokiem. Rekompensaty
wyniosty po 9 miesigcach 506,6 min PLN.

Ponizej wynik EBITDA w poszczeg6lnych segmentach dziatalno$ci grupy:

wyniki wyniki

EBITDA (tys. zt) I kw. 2019 111 kw. 2018 r/r YTD2019  YTD2018 r/r
Obrot -17 858 8724  -304,7% 17 059 37822 -54,9%
Dystrybucja 289 436 291907 -0,8% 804 290 871717 -1,7%
Wytwarzanie 421769 226 878 859% 1151443 663 494 73,5%
Wydobycie 177 647 126 300 40,7% 612128 399 849 53,1%
Pozostata dziatalno$¢ 31266 26721 17,0% 91649 61807 48,3%
Wuytgczenia -12461 -11 255 10,7% -120 953 -61 350 97,2%
RAZEM 889 799 669 275 329% 2555616 1973339 29,5%

(PAP Biznes)

Po trzech kwartatach najwyzsza EBITDA, 1.151 min PLN, zrealizowana zostata w obszarze Wytwarzania (wzrost
r/r o 488 min PLN, czyli 73,5% r/r). Spotka podata, ze na wynik obszaru pozytywnie wptyngt wzrost
przychodéw ze sprzedazy energii elektrycznej i praw majgtkowych, mimo negatywnego odchylenia kosztéw
paliw i praw do emisji CO2.

Obszar Wydobycia odnotowat wynik EBITDA na poziomie 612 min PLN, co oznacza wzrost r/r o 53% Wyzszy
wynik segmentu to rezultat wyzszego poziomu produkgji i sprzedazy w poréwnaniu do analogicznego okresu
poprzedniego roku oraz wyzszej ceny sprzedazy wegla.

W obszarze Dystrybucji osiggnieta zostata EBITDA na poziomie 804,3 min PLN, co oznacza spadek o 7,7% r/r.
Wuysokie $rednie ceny energii elektrycznej przyczynity sie do wzrostu kosztow zakupu energii na potrzeby
wtasne oraz na pokrycie réznicy bilansowej. Ponadto, w obszarze tym odnotowano spadek wyniku na
pozostatej dziatalnoSci operacyjnej, gtéwnie na skutek zmiany stanu rezerw dot. majgtku sieciowego oraz
efektu wyzszych przychodow od ubezpieczyciela w analogicznym okresie roku poprzedniego (wyptaty
odszkodowan z tytutu skutkow wichur, ktore wystgpity w roku 2017).

Obszar Obrotu odnotowat po trzech kwartatach wynik EBITDA na poziomie 17 min PLN (spadek r/r o 21 min
PLN, czyli 55 proc.). Jak podata Eneq, obrot detaliczny charakteryzowat sie wzrostem przychodow ze sprzedazy
energii elektrycznej do odbiorcéw koncowych, tqcznie z szacowanymi przychodami z tytutu kwoty réznicy ceny.
Poziom wzrostu nie pokryt rosngcych kosztéw zakupu energii oraz obowigzkéw ekologicznych.

Po trzech kwartatach 2019 roku grupa Enea wydata na inwestycje 1,49 mid PLN wobec 1,45 mld PLN rok
weczesniej (wzrost 0 2,5% r/r).
Wskaznik dtug netto / EBITDA na koniec Ill kwartatu wyniost 1,7x, bez zmian r/r.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej po trzech kwartatach wzrosty 0 4,7% r/r do 2,97 mld PLN.
(PAP)

Energa-Obroét zakonczyta polubownie spér z jedng z farm wiatrowych
Energa-Obrot i jedna z 22 pozwanych przez spoétke farm wiatrowych w sposéb polubowny zakonczyty wszelkie
spory dotyczqce umowy sprzedazy praw majgtkowych wynikajgcych ze $wiadectw pochodzenia.

Strony ugody uznaty wspoétprace na podstawie umowy kwestionowanej przez Energa-Obrét za definitywnie
zakonczong.

Energa podata, Ze warunki, na jakich zawarto ugode wptywajq neutralnie na wynik finansowy Energa-Obrot.

Jest to szésta ugoda zawarta przez Energa-Obrét z pozwanymi farmami wiatrowymi. tgczna moc obiektow,
ktérych dotyczq zawarte ugody, stanowi okoto 44% tqcznej mocy zainstalowanej wszystkich pozwanych farm
wiatrowych. (PAP)
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Wyniki KGHM w 11l kw. 2019 r. vs konsensus PAP
wyniki

min PLN 1 k. 2019 konsensus réznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 5641,0 54758 3,0% 5,2% -1,7% 16869,0 14,1%
EBITDA Skoryg. 1380,0 12771 8,1% 12,7% 8,0% 41120 8,5%
zysk netto j.d. 695,0 4683 48,4% 91,5% 66,7% 1664,0 71,0%
marza EBITDA 0,2 23,4% 1,00 1,54 2,11 24,38% -1,25
marza netto 0,1 8,6% 1,28 3,10 2,60 9,86% 3,28

(PAP Biznes)

Jednostkowy skorygowany zysk EBITDA spotki KGHM Polska Miedz w 111 kw. wynidst 949 min PLN wobec 888
min PLN przed rokiem i wobec 920 min PLN w Il kwartale 2019 r. Przychody spotki wyniosty 4,219 mld PLN, a
zysk netto siegngt 436 min PLN.

Skorygowany zysk EBITDA Sierra Gorda w Il kwartale - proporcjonalnie do 55% udziatéw, ktore posiada w
spotce KGHM - wyniést 173 min PLN wobec 151 min PLN rok wcze$niej i wobec 131 min PLN w II kwartale
2019 r. Przychody spotki wyniosty 515 min PLN, a strata netto wyniosta 144 min PLN.

KGHM International - spotka zalezna KGHM, wtasciciel m.in. kopalni Victoria i Ajax w Kanadzie oraz Robinson
w USA - wypracowat w Il kw. 179 min PLN skorygowanego zysku EBITDA wobec 148 min PLN rok wcze$niej i
wobec 166 min PLN w I kwartale 2019 r. Przychody spotki wyniosty 897 min PLN, a strata netto 184 min PLN.

Gotowkowy koszt produkeji miedzi w koncentracie C1 w 11l kw. w KGHM Polska Miedz wynosit 1,53 USD/funt,
w KGHM International 1,74 USD/funt, a w Sierra Gorda 1,25 USD/funt.

Po trzech kwartatach 2019 r. koszt C1 w KGHM Polska Miedz wyniost 1,71 USD/funt i byt nizszy r/r o 8,6%
Spotka podata, ze na spadek kosztu C1 wptyneto gtéwnie ostabienie polskiej waluty w stosunku do dolara
amerykanskiego o 7,6%.

Sredni wazony jednostkowy gotowkowy koszt produkcji miedzi dla wszystkich operacji w segmencie KGHM
International po trzech kwartatach wyniost 1,79 USD/funt, co oznacza spadek o 4,3% r/r. Jak podano,
zmniejszenie C1 jest wynikiem wzrostu przychodoéw ze sprzedazy metali towarzyszqeych (+37%), ktore
pomniejszajq ten koszt.

Gotowkowy jednostkowy koszt produkcji miedzi (C1) w Sierra Gorda wyniost po trzech kwartatach 1,39
USD/funt i byt wyzszy o 15% r/r, pomimo zwiekszenia ilosci sprzedanej miedzi. KGHM podat, ze wzrost jest
gtéwnie skutkiem spadku przychodéw ze sprzedazy molibdenu, ktérego ilo$¢ sprzedana byta nizsza niz rok
wczesniej.

Po trzech kwartatach 2019 roku grupa KGHM ma 4,112 mld PLN skorygowanej EBITDA wobec 3,79 mid PLN
rok wczesniej. Przychody wzrosty do 16,869 mld PLN z 14,787 mld PLN przed rokiem, a zysk netto przypisany
akcjonariuszom jednostki dominujgcej wyniost 1,664 mld PLN wobec 973 zysku min PLN rok wczesniej.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoSci operacyjnej KGHM wuyniosty po trzech kwartatach 2,491 mid PLN
wobec 1,822 mld PLN w analogicznym okresie 2018 roku.

Na koniec trzeciego kwartatu wskaznik dtug netto/EBITDA grupy wynidst 1,8%, a bez kwot zobowigzan z tytutu
leasingu wynikajqcych z wdrozenia MSSF 16 w kwocie 626 min PLN wyniést 1,7x.

Po 9 miesigcach 2019 r. naktady na rzeczowe i niematerialne aktywa trwate w KGHM Polska Miedz wyniosty
1.611 min PLN i byty wyzsze r/r o 31 proc., natomiast wydatki na rzeczowe i niematerialne aktywa trwate
wyniosty 1.774 min PLN i byty wyzsze 0 28% r/r. (PAP)

Zwiekszony poziom wody w jednej z kopali KGHM nie wptynie na wydobycie

Zwiekszony poziom wody naptywajgcej do wyrobisk spowodowat wytqczenie dwoch oddziatéw kopalni
Polkowice-Sieroszowice. Pozostate oddziaty prowadzq eksploatacje i produkcja KGHM jest wykonywana na
planowanym poziomie.

KGHM poinformowat, ze w rejonie GG-6 oddziatu nalezqgcego do Kopalni Polkowice-Sieroszowice wystepuje
zwiekszony doptyw wody z gérotworu do wyrobisk. Zwiekszony poziom wody spowodowat wytgczenie jednego
7 13 oddziatow kopalni (G-63), a profilaktycznie wytgczony z eksploatacji zostat dodatkowo oddziat G-61.

Jak poinformowat przedstawiciel spotki, tego typu sytuacje mogq sie zdarzaé, poniewaz prowadzone prace sq
w gorotworze. Podkreslit on, ze ze wzgledu na zwiekszony doptyw, trwa wypompowywanie wody z jednego z
oddziatow.
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W komunikacie zaznaczono, ze sytuacja ta nie wptynie na planowane wydobycie w KGHM w tym roku.
Kopalnia Polkowice-Sieroszowice ma az 13 oddziatow, 11 oddziatow pracuje. Dodano tez, ze sytuacja nie
stanowi zagrozenia dla zdrowia pracownikéw kopalni ani dla sprzetu wydobywczego. (PAP)

PGE EO i PGE GIiEK podpisaty umowe ws. farmy fotowoltaicznej do 60 MW w Betchatowie

PGE Energia Odnawialna oraz PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna podpisaty umowe o wspoétpracy
przy realizacji budowy instalacji fotowoltaicznych o powierzchni blisko 100 ha przy Elektrowni Betchatow. Moc
planowanej inwestycji ma wynie$¢ do 60 MW.

Na mocy umowy, PGE Energia Odnawialna wydzierzawi od PGE Goérnictwo i Energetyka Konwencjonalna
grunty o tqcznej powierzchni 94,21 ha, na ktérych zbuduje instalacje fotowoltaiczng. Pod inwestycje trafiq
tereny potozone w poblizu sktadowiska odpad6w paleniskowych Elektrowni Betchatow.

Jak podano w komunikacie, wyprodukowana na nowej farmie PV energia wystarczy na pokrycie potrzeb
energetycznych ok. 100 tys. gospodarstw domowych.

Przy betchatowskim kompleksie energetycznym PGE GiEK dysponuje czterema lokalizacjami, ktére mogq
zosta¢ przeznaczone pod budowe instalacji fotowoltaicznych. Oprécz obecnie wydzierzawionych przez PGE
Energia Odnawialna gruntéw jest to teren zwatowiska wewnetrznego Pola Betchatéw o powierzchni ok. 11 ha
gruntow, teren sktadowania surowcow towarzyszqcych o powierzchni ok. 31 ha oraz teren zwatowiska
zewnetrznego Pola Szczercow - ,Blizniaczej Gory Kamiensk” o powierzchni ok. 47 ha.

Norbert Grudzien wiceprezes ds. inwestycji i zarzqdzania majgtkiem PGE GiEK poinformowat, ze oprocz budowy
kilku farm fotowoltaicznych w poblizu betchatowskiego kompleksu energetycznego, spétka planuje réwniez
budowe instalacji PV o mocy nawet 125 MW na terenie Elektrowni Dolna Odra oraz odbudowe zapory wodnej
na rzece Witka przy Elektrowni Turow, ktéra dostarczy do systemu ok. T MW energii elektrycznej.

Arkadiusz Sekscinski, p.o. prezesa PGE Energia Odnawialna, poinformowat, ze jest duza szansa, iz podpisanie
umowy jest poczqtkiem szerszej wspétpracy z PGE GIiEK w obszarze OZE.

Grupa PGE chce do 2030 r. osiggng¢ ok. 2,5 GW mocy z energii stoneczne;j.

W tym roku PGE EO podpisata listy intencyjne w sprawie wspotpracy przy realizacji projektow
fotowoltaicznych z Grupq Azoty i Zaktady Chemiczne ,Siarkopol”, KGHM Polska MiedZ oraz Polskimi Kolejami
Panstwowymi.

PGE Energia Odnawialna jest najwiekszym producentem zielonej energii Polsce. Posiada 14 farm wiatrowych,
29 elektrowni wodnych, 4 elektrownie szczytowo-pompowe oraz jedng farme fotowoltaiczng na Gérze Zar.
tqczna moc zainstalowana wszystkich obiektow wynosi 2188,9 MW. (PAP)

PGNiG oczekuje wiekszego wydobycia gazu na ztozu Arfugl, prog rentownosci wynosi 15 USD/boe
PGNIG spodziewa sie, ze od 2020 roku wydobycie gazu ziemnego ze ztoza Arfugl na Morzu Norweskim bedzie

wieksze niz zaktadano. Prog rentownosci (break-even) z tego ztoza wynosi 15 USD za barytke ekwiwalentu
ropy naftowej (boe).

PGNiG poinformowat, ze zagospodarowanie ztoza na Morzu Norweskim wchodzi w drugq faze, a w przysztym
roku zostanqg wykonane dodatkowe trzy odwierty produkcyjne. Prezes PGNIG Piotr Wozniak poinformowat, ze
wszystkim partnerom zalezy na jak najszybszym rozpoczeciu produkcji z tego ztoza.

Podkreslit on, ze pod wzgledem ekonomicznym Arfugl jest jednym z najatrakcyjniejszych zt6z na Norweskim
Szelfie Kontynentalnym. Jak podaje jego operator, tzw. break-even wynosi tu 15 dolaréw za barytke
ekwiwalentu ropy naftowej. To znaczy, ze optaca sie wydobywa¢ gaz z Arfugl dopoki cena za barytke ropy
naftowej bedzie powyzej 15 dolaréw

Plan zagospodarowania ztoza zostat podzielony na dwie fazy. W kazdej zostang wykonane po trzy odwierty.
Rozpoczecie wydobycia z trzech pierwszych otworéw planowane jest na czwarty kwartat 2020 roku.
Rozpoczecie produkcji z pierwszego otworu wykonanego w drugiej fazie rowniez powinno rozpoczqc sie jeszcze
w 2020 roku.

PGNiG podal, ze przyspieszenie prac mozliwe stato sie dzieki technicznemu zwigkszeniu przepustowosci
jednostki produkcyjno-magazynujqcej FPSO Skarv, do ktorej podtqczone jest ztoze Arfugl. Wczesniej, ze
wzgledu na ograniczenia jej mocy zakonczenie drugiej fazy zagospodarowania ztoza planowano na 2023 rok.

Arfugl (dawniej: Snadd) to ztoze gazowo-kondensatowe rozciggajqgce sie na dtugosci 60 km i szerokosci 2-3
km. Jego zasoby wydobywalne sq oceniane na 274,7 milionéw barytek ekwiwalentu ropy naftowej. Zgodnie z
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zatozeniami, w szczytowym roku produkcji wydobycie z tego ztoza przypadajgce na PGNiG wyniesie okoto 0,5
mld m sze$c. gazu ziemnego.

PGNiG Upstream Norway posiada 11,92% udziatéw w koncesji, ktére nabyto w 2007 roku. Operatorem jest
Aker BP a pozostatymi partnerami Equinor Energy i Wintershall DEA. (PAP)

PKP Cargo miat w 111 kw. 50,8 min PLN zysku netto, zgodnie z wcze$niejszymi szacunkami
PKP Cargo miat w 11l kw. 50,8 min PLN zysku netto, zgodnie z wcze$niejszymi szacunkami. Narastajgco od

poczgtku 2019 roku zysk netto grupy siega 98,7 min PLN. Rok wczesniej zysk netto w Il kw. wyniost 104,7 min
PLN.

Skonsolidowany zysk operacyjny (EBIT) PKP Cargo po trzech kwartatach 2019 roku wyniost 182,8 min PLN, a
przychody z dziatalno$ci operacyjnej 3,62 mld PLN. W samym [l kw. zysk operacyjny wyniést 80,9 min PLN
(141,5 min PLN rok wcze$niej), a przychody 1,19 mld PLN (wobec 1,32 mld PLN przed rokiem).

Wynik EBITDA PKP Cargo w IIl kw. wyniést 263 min PLN (278,8 min PLN rok wczesniej), a narastajgco od
poczgtku 2019 roku siega 713,17 min PLN.

Na poczgtku listopada zarzqd PKP Cargo obnizyt prognoze wyniku EBITDA grupy w 2019 roku do 925 min PLN
z prognozowanego wczesniej 1,15 mld PLN. (PAP)
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Emisje bankéw pod MREL to ponad 50 mid PLN, rynek trafi na bariere pojemnosci
Emisje instrumentow pod MREL sektora bankowego w ciggu najblizszych lat wynie$¢ mogq ponad 50 mid PLN
i jak zaznaczajq prezesi bankéw na pewno trafig one na bariere pojemnosci rynku.

Prezes PKO BP, Zbigniew Jagietto stwierdzit, ze wyzwaniem dla sektora bankowego w Polsce jest poziom 50
mld PLN emisji w ciggu najblizszych paru lat. Jak podkreslit na pewno istnieje taki bank, ktéry nie jest w stanie
tego typu zobowigzan podjq¢ przynajmniej bedgc w takim stanie obecnie jakim jest.

Z kolei prezes ING Bank Slgskiego Brunon Bartkiewicz stwierdzit, ze kwestia MREL jest bardzo trudna i na
pewno banki natrafig na bariere pojemnosci rynku. Jak zaznaczyt poziom tego dostosowania moze sprawic, ze
nie wszyscy wytrzymajq to powstajqce napiecie, czego koszty pokryjg banki

Zdaniem prezesOw, problemem moze byc¢ tez konieczno$¢ spetnienia przez banki wymogéw MREL w
stosunkowo kroétkim czasie.

Bartkiewicz dodat, ze pomimo pewnych prob ze strony BFG kwestia MREL skupia sie w stosunkowo krétkim
horyzoncie czasowym i niestety zbiega sie z tym, co najprawdopodobniej czeka sektor bankowy, czyli
ochtodzenie relacji podmiotéw udzielajgcych sobie wzajemnie kredytow, ktore pojawi sie w okolicach 2023
roku

Zdaniem prezesa Banku Pekao Michata Krupifskiego, wyzwaniem sektora pozostaje jego niska rentownos$é.
Prezes zwrocit uwage, ze obcigzenia regulacyjne i podatkowe polskich bankéw sq $rednio 50% wyzsze niz w
krajach Europy Zachodniej. Jak podkreslit banki nie sq w stanie tyle inwestowa, ile powinny inwestowa¢ w
technologie przysztosci, a to jak zaznaczyt stanowi ograniczenie do potencjalnej ekspansji zagraniczne;j.

Prezes Santander Bank Polska Michat Gajewski zwrécit uwage, ze coraz wieksza cze$¢ wydatkow
inwestycyjnych banku stanowiq wydatki zwigzane z konieczno$ciq spetnienia wymogéw regulacyjnych.

Prezes BNP Paribas Bank Polska Przemek Gdanski ocenit, ze negatywnie na sektor wptywa takze niepewnos$é
prawna powstata po wyrokach TSUE dotyczqcych kredytow konsumpcyjnych i kredytéw walutowych.

MREL to wprowadzony w UE wymodg posiadania przez kazdy bank minimalnej warto$ci wyemitowanych
instrumentow finansowych, ktére majg umozliwi¢ umorzenie lub konwersje instrumentow dtuznych (bail-in)
banku w celu pokrycia jego strat lub rekapitalizacji. Pozawala on zapewni¢ zachowanie funkcji krytycznych po
resolution bez narazania stabilnosci finansowej i bez koniecznos$ci siegania po $rodki publiczne. (PAP)

Gaz-System ma wszystkie pozwolenia na budowe gazociagu Polska-Litwa
Gaz-System uzyskat wszystkie decyzje lokalizacyjne oraz pozwolenia na budowe 343 km transgranicznego
potqczenia gazowego z Litwg wraz z rozbudowgq ttoczni w Hotowczycach.

Wiceprezes  Gaz-System Artur Zawartko poinformowat, ze uzyskanie ostatniego pozwolenia na budowe
oznacza, ze wazny etap projektu budowy polsko-litewskiego interkonektora zostat zakonczony. Dodat on, ze
obecnie w spotce trwa procedura przetargowa, ktoéra pozwoli wybra¢ wykonawcow robét budowlanych dla tej
inwestycji.

Dzieki budowanemu potqczeniu gazowemu Polski z Litwg mozliwa bedzie integracja rynku gazu ziemnego w
regionie panstw battyckich. Gazociqg Polska-Litwa potgczy systemy przesytowe obu krajow. (PAP)

Polska sprzedata na aukcji uprawnienia do emisji CO2 po cenie 23,34 euro/EUA
Polska sprzedata na aukcji na gietdzie EEX fqcznie 4.714.500 uprawnien do emisji CO2 po cenie 23,34
euro/EUA. Na poprzedniej aukgji, 6 listopada, Polska uplasowata uprawnienia po cenie 25,10 euro/EUA.

Catkowite zapotrzebowanie na uprawnienia do emisji, zgtoszone przez uczestnikow aukcji, wyniosto 8.406.000
EUA. W aukgji uczestniczyto 21 podmiotow.

Przychod ze sprzedazy uprawnien EUA wynidst 110,036 min euro. (PAP)

Poczgtkowa partycypacja w PPK waha sie w przedziale 30-40%
Naptywajgce na rynek pierwsze dane z instytucji oferujgcych Pracownicze Plany Kapitatowe wskazujg na
partycypacje uczestnikow programu w przedziale 30-40%.

W$réd instytucji oferujgeych Pracownicze Plany Kapitatowe pie¢ firm zdecydowato sie podaé wstepne dane o
partycypacji, wynikajqce z przestanych dotychczas sktadek.

Allianz TFI poinformowato PAP Biznes o partycypacji na poziomie okoto 30%. Towarzystwo podpisato 124
umowy o zarzqdzanie z firmami zatrudniajgcymi tqcznie okoto 100 tys. 0s6b.
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Cztonek zarzqdu Skarbiec TFI Andrzej Sotdek poinformowat, ze wérdd najwiekszych firm ruszajgcych z PPK w IV
kw. 2019 r. towarzystwo pozyskato 13 firm zatrudniajgcych tqcznie okoto 8 tys. oséb, a bazujqc na pierwszych
danych, dotychczasowe uczestnictwo pracownikéw w programie wynosi okoto 30%.

Investors TFl podato, ze partycypacja lekko przekroczyta 35% w pozyskanych 116 firmach, zatrudniajgcych
okoto 100 tys. pracownikow.

NN Investment Partners TFI szacuje, ze partycypacja w PPK przekroczyta 40%.

AXA, ktéra pozyskata blisko 220 firm zatrudniajacych 150 tys. oséb, w wywiadzie dla Interia. pl, poinformowata
o0 partycypacji wynoszqcej niewiele ponad 30%.

Natomiast wedtug opracowania Instytutu Emerytalnego i Kancelarii  Wojewodka i Wspdlnicy,
przeprowadzonego na podstawie badanej grupy firm, partycypacja miesci sie w przedziale 39-42%.

Prezes PFR Pawet Borys przed rozpoczeciem programu oceniat, ze $redni wynik partycypacji pracownikow w
PPK w pierwszym etapie, czyli dla najwiekszych firm, na poziomie 40-50% bytby bardzo dobry. (PAP)

Bogdanka miata w 111 kw. 66 min PLN zysku netto, zgodnie z szacunkami
Bogdanka miata w Il kw. 2019 roku 66 miln PLN zysku netto wobec 9,7 min PLN rok wczes$niej. Wynik jest
zgodny z wcze$niejszymi szacunkami.

Zysk operacyjny wyniost 77,9 min PLN wobec 14,6 mIn PLN zysku rok wcze$niej.

EBITDA wyniosta 176,9 min PLN, réwniez zgodnie z wcze$niejszymi zapowiedziami. Przed rokiem EBITDA
siegneta 120,8 min PLN.

Przychody Bogdanki wyniosty 527,8 min PLN wobec 479,7 min PLN przed rokiem. (PAP)

Zysk netto Famuru w 1l kw. 19 wynio6st okoto 51 min PLN, ponizej oczekiwan

Famur szacuje, ze w 1l kwartale 2019 roku zysk netto grupy wyniést okoto 51 min PLN, a wptyw na wyniki
miaty zdarzenia o charakterze jednorazowym, ktérych szacunkowa warto$¢ wyniosta 41 min PLN. Ankietowani
przez PAP Biznes analitycy spodziewali sie, ze zysk wyniesie 71,8 min PLN.

Zysk z dziakalno$ci operacyjnej Famuru wyniést okoto 73 min PLN, podczas gdy spodziewano sie EBIT na
poziomie 93,1 min PLN, a EBITOA wyniosta okoto 124 min PLN, czyli takze bedzie ponizej konsensusu
zaktadajgcego 139,7 min PLN.

Spoétka podataq, ze jej skonsolidowany wynik netto za 11l kwartat 2019 roku zostat obcigzony kwotq 41 min PLN
w wyniku aktualizacji budzetéw na realizowanych kontraktach oraz rezerw i odpisow utworzonych w spoétce
zaleznej Famur Famak, a takze w spotkach zaleznych od Famur Famak.

Famur podat, ze przychody ze sprzedazy w Il kwartale wyniosq okoto 631 min PLN, bedq wiec zblizone do
oczekiwan (633,6 min PLN).

Spotka podata, ze ze wzgledu na to, ze dodatkowo rozpoznane koszty na realizowanych kontraktach oraz
utworzone odpisy i rezerwy w Grupie Famur Famak istotnie obnizajq warto$ci aktywow netto spoftki zaleznej
Famur Famak w relacji do wartosci jej udziatow w ksiegach emitenta, emitent rozpocznie szacowanie ryzyka,
czy dysproporcja powyzsza ma charakter trwaty na podstawie zaktualizowanych planéw biznesowych, w
szczegolnosci  prognozy przysztych oczekiwanych wynikéw finansowych i przeptywoéw pienieznych,
uwzgledniajqc biezqce warunki rynkowe i operacyjne Grupy Famur Famak, a takze wdrazane dziatania poprawy
efektywnosci.

Wynik powyzszego testu moze powodowa¢ konieczno$¢ utworzenia w ciezar jednostkowego sprawozdania
finansowego za IV kwartat i peten rok 2019, odpisu o charakterze niepienieznym, tytutem aktualizacji wartosci
akcji Famur Famak bez wptywu na wyniki skonsolidowane grupy emitenta za IV kwartat i peten rok 2019.

Spotka podata, ze dane za 11l kwartat majg charakter szacunkowy i mogq sie ro6zni¢ od wartosci, ktére zostang
opublikowane w raporcie za trzy kwartaty 2019 r., ktérego publikacje zaplanowano na 27 listopada 2019 roku.
(PAP)
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GetBack spodziewa sie zakonczenia przyspieszonego postepowania uktadowego najp6zniej na poczgtku 20
GetBack zbliza sie do zakonczenia restrukturyzacji i przygotowuje sie do realizacji zatwierdzonego uktadu.

Spotka spodziewa sie, ze trwajgce przyspieszone postepowanie uktadowe zostanie zakonczone najpozniej na
poczgtku przysztego roku.

Magdalena Nawtoka, p.o. prezesa GetBacku poinformowata, Ze spdtka opublikowata jednostkowe
sprawozdanie finansowe za 2018 r. Dodata réwniez, ze firma spodziewa sie zakonczenia przenoszenia funduszy
do nowego TFl w ustawowym terminie, czyli do konca listopada br.

Nawtoka podkreslita rowniez fakt, ze udato sie ustabilizowa¢ odzyski, a dzieki gtebokiej restrukturyzacji,
znaczqco ograniczono koszty funkcjonowania. Ponadto spétka rozpoczeta wprowadzanie inicjatyw
zmierzajqcych do dalszej poprawy dziatalno$ci windykacyjnej. Spotka podata, ze realizacja tych celéw konczy
etap ratowania spétki przed ryzykiem upadtosci.

Jak podano w komunikacie nowa faza wymaga¢ bedzie koncentracji na dalszej poprawie jakoSci operacji
windykacyjnych oraz doprowadzeniu do konca porozumien z pozostatymi wierzycielami zabezpieczonymi.

Getback podat, ze dotychczasowy jej wiceprezes - Przemystaw Dgbrowski, ztozyt z dniem 20 listopada
rezygnacje z zasiadania w zarzqdzie.

Dgbrowski poinformowat, ze z uwagi na wypracowane nadwyzki - miedzy innymi z transakcji sprzedazy
aktywow w Rumunii - GetBack bedzie w stanie wyptaci¢ pierwszq rate uktadu niezwtocznie po jego
uprawomocnieniu. Podkreslit, ze spotka liczy na to iz sqd rozpatrujgey zazalenia wezmie to pod uwage. (PAP)

Zysk netto grupy Getin Holding w 11l kw. '19 wynio6st 47,3 min PLN
wuyniki wyniki

min PLN 11 kw. 2019 111 kw. 2018 s
Wynik odsetkowy 2519 2446 3,0%
Wuynik z prowizji 67,6 179 278,0%
Koszty ogétem 1547 1871 -17,3%
Saldo rezerw -123,6 -90,7 36,3%
Zysk netto 473 15,2 211,2%

(PAP Biznes)

W okresie od | do Il kwartatu 2019 roku zysk wynosi 61,1 min PLN, podczas gdy rok wcze$niej grupa miata
144,3 min PLN straty netto.

Getin Holding podat, ze wypracowany wynik to efekt dobrych wynikéw spétek zagranicznych oraz dziatan
restrukturyzacyjnych realizowanych przez Idea Bank Polska.

W cigqgu 9 miesiecy spotki zagraniczne wypracowaty dla grupy 115,9 min PLN zysku netto i wyptacity na rzecz
holdingu 70 min PLN dywidendy.

Zysk netto grupy z biznesu ukrainskiego za 9 miesiecy wyniést 71,5 min PLN, co byto wynikiem lepszym o
65,1% w ujeciu r/r. Segment Ukraina wyptacit do Getin Holding dywidende w wysokos$ci 35,3 min PLN.

Carcade (Rosja) wypracowata zysk netto na poziomie 20,4 min PLN. Od poczqtku roku spétka ta wyptacita na
rzecz Getin Holding 13 min PLN dywidendy. W ciggu 9 miesiecy grupa wypracowata w Rumunii zysk netto na
poziomie 11,4 min PLN, a kolei zysk segmentu Biatoru$ wyniést 12,7 min PLN. (PAP)

Kino Polska TV podniosto cene w wezwaniu na akcje Stopklatki do 7 PLN
Kino Polska TV podwyzszyto cene akcji w wezwaniu na sprzedaz akcji spotki Stopklatka do 7 PLN z 6,20 PLN
oferowanych wczesniej.

W pazdzierniku Kino Polska TV wezwato do sprzedazy 250.476 akcji spotki Stopklatka, stanowigcych 2,24%
0golnej liczby akgji.

Rozpoczecie przyjmowania zapisoéw nastgpito 31 pazdziernika, a zakonczenie zaplanowane jest na 29 listopada
2019 roku.

Planowangq datq realizacji transakcji na GPW jest 3 grudnia, a datq rozliczenia transakcji 5 grudnia 2019 roku.

Na dzien ogtoszenia wezwania Kino Polska TV posiadat 10.920.784 akcje, stanowigce 97,76 ogdlnej liczby akcji
spotki. Po wezwaniu chce posiadaé wszystkie akcje Stopklatki, czyli 11.171.260. (PAP)
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Mercor ponownie rozpoczgt przeglad opcji strategicznych
Spotka poinformowata, ze z uwagi na pojawigjqce sie zainteresowanie ze strony podmiotéw trzecich podjeta
ona decyzje o ponownym rozpoczeciu przeglqdu opcji strategicznych.

Jak podano w komunikacie, na obecnym etapie rozwazane bedq roine opcje strategiczne, w tym w
szczeg6lnoSci pozyskanie inwestora dla catej Grupy Kapitatowej lub jednego z obszaréw jej dziatalno$ci,
zawarcie partnerstwa lub aliansu strategicznego, zmiana struktury Emitenta lub dokonanie transakcji o innej
strukturze.

Spotka  poinformowata, Zze przeglgd ma na celu wybér najkorzystniejszego sposobu realizacji
dtugoterminowego rozwoju grupy.

We wrze$niu Mercor informowat, Ze zakonczyt dziatania zwigzane z procesem pozyskania inwestora
finansowego. (PAP)

Mirbud zbuduje centrum edukacji zawodowej w Gorzowie WIlkp. za 104 min PLN brutto
Miasto Gorzoéw Wielkopolski wybrato oferte Mirbudu o wartosci 104 min PLN brutto na budowe centrum
edukacji zawodowej w Gorzowie Wielkopolskim za 104 min PLN brutto. (PAP)

Mostostal Zabrze chce przedstawi¢ strategie rozwoju na przetomie 19 i 20
Mostostal Zabrze planuje zaprezentowa¢ na przetomie 2019 i 2020 roku trzyletniq strategie rozwoju grupy.
Strategia ma skupia¢ sie przede wszystkim na nowych segmentach dziatalnosci.

Prezes Dariusz Pietyszuk poinformowal, ze przed spétkq pojawito sie wiele obiecujgcych sposobnosci i
okoliczno$ci rynkowych, ktére umozliwiajg rozwdj spotki i ktore postrzegane sq jako szanse. W zwigzku z tym
spotka planuje opracowanie nowej strategii rozwoju na kolejne trzy lata. Najprawdopodobniej pojawi sie ona
na przetomie roku. Prezes poinformowat, ze podczas reorganizacji grupy udato sie zidentyfikowac wiele
obszaréw, ktére majq bardzo duzy potencjat rozwoju. Dodat on, ze sq to obszary, w ktérych spotka posiada juz
duze kompetencje i do$wiadczenie.

Strategia ma skupia¢ sie przede wszystkim na nowych segmentach dziatalno$ci. Jako przyktad prezes wskazat
dziatalno$¢ elektryczng, w ramach ktérej zatozona zostata spétka Mostostal Zabrze Elektro, ktéra bedzie
zajmowac¢ sie ustugami elektroinstalacyjnymi. Poinformowat on, ze spétka rozpoczeta dziatalno$¢ w styczniu i
obecnie trwajq prace nad strategiq jej rozwoju. Spotka chce zaczq¢ dziatalno$¢ od rynku krajowego, a w
przysztosci - jezeli kontrakty krajowe bedq dobrze sie rozwijaty - bedzie zainteresowana tez rynkiem
zachodnioeuropejskim. (PAP)

Mostostal Zabrze liczy w 19 na poréwnywalne przychody i utrzymanie wynikéw r/r

Mostostal Zabrze liczy w 2019 roku na poréwnywalne przychody i utrzymanie wynikéw wzgledem roku 2018.
Jak zaznaczyt prezes spotki Dariusz Pietyszuk przychody po trzech kwartatach wynoszq 1%, co oznacza ze cel
jest ten jak najbardziej osiggalny.

Przychody grupy w 2018 roku wyniosty 613,2 min PLN, a zysk netto 11,2 min PLN. Po trzech kwartatach 2019
roku grupa odnotowata przychody na poziomie 447,6 min PLN wobec 443,3 min PLN przed rokiem. Zysk
operacyjny wyniést w tym czasie 16 min PLN wobec 18,1 min PLN rok wcze$niej, a zysk netto 7 min PLN
wobec 9,4 min PLN przed rokiem.

W samym trzecim kwartale 2019 roku skonsolidowane przychody wyniosty 147,9 min PLN wobec 167,1 min
PLN rok wczes$niej, EBIT wyniost 7,4 min PLN wobec 3,8 min PLN rok wcze$niej, a zysk netto 2,3 min PLN
wobec 3,7 min PLN. Rentowno$¢ brutto na sprzedazy wyniosta 12%, co oznacza wzrost r/r o 2 pkt.%.

Spotka podata, ze spadek zysku netto w poréwnaniu do trzeciego kwartatu ubiegtego roku, to efekt wyceny
finansowych instrumentéw zabezpieczajgcych ryzyka kursowe zwiqgzane z kontraktami eksportowymi, ktore w
trzecim kwartale 2018 roku miaty wycene pozytywng, a w trzecim kwartale biezgcego roku wycene negatywng.

Wartos$¢ backlogu Mostostalu Zabrze, obejmujgca oferowane i realizowane zaméwienia, wynosi ok. 635,3 min
PLN, z czego 450,2 min PLN stanowi warto$¢ podpisanych kontraktow. Grupa skupia sie na kontraktach
$rednio- i krotkookresowych, aby unikng¢ - jak podaje - ryzyk zwigzanych ze wzrostem kosztéw zakupu
materiatow, ustug i sity roboczej. (PAP)
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Gtéwny akcjonariusz Novaturasu chce sprzeda¢ w ABB akcje spétki za max. 5 min euro

Gtowny akcjonariusz Novaturasu, Central European Tour Operator, rozpoczqt sprzedaz akcji spotki w procesie
przyspieszonej budowy ksiegi popytu. Chce sprzeda¢ pakiet akcji o wartosci do 5 min euro, cho¢ moze
zdecydowac o zwiekszeniu liczby sprzedawanych akgji.

Bookbuilding na akcje Novaturas potrwa do 22 listopada. Gtownym prowadzqgcym ksigzke popytu jest AS LHV
Pank. (PAP)

PHN zwiekszyt zysk netto po trzech kw. do 43,8 min PLN, prowadzi prace przy 5 projektach
Polski Holding Nieruchomosci po trzech kw. 2019 r. zwiekszyt zysk netto o 15%, do 43,8 min PLN. Ankietowani
przez PAP Biznes analitycy spodziewali sie 45,75 min PLN zysku netto.

Od poczqtku 2019 roku grupa kapitatowa PHN zanotowata przychody z najmu w wysoko$ci 127,6 min PLN w
poréwnaniu do 119,5 min PLN przed rokiem. W efekcie powyiszego wynik z najmu wzrost o ponad 16%.
Przyczynit sie do tego m.in. zakup dwoch nowoczesnych biurowcéw na warszawskim Wilanowie, ktore grupa
PHN nabyta 1 lipca. Analitycy spodziewali sie przychodéw w wysokos$ci 130,4 min PLN.

Skorygowana EBITDA wyniosta 50,0 min PLN, co oznacza poprawe o niemal 10% w poréwnaniu do trzech
kwartatow ubiegtego roku.

Grupa kapitatowa PHN prowadzi prace budowalne dla pieciu projektéw inwestycyjnych - stotecznej SkySawy,
kompleksu apartamentow Yacht Park w Gdyni oraz osiedla mieszkaniowego Vis a Vis Wola, a takze projektow
logistycznych Hillwood&PHN Pruszkéw i hali magazynowej w Swiebodzinie.

Na przetomie 2019/20 grupa zamierza rozpoczq¢ dwie kolejne inwestycje biurowe w Warszawie - Intraco
Prime i biurowiec przy al. Prymasa Tysigclecia 83 oraz kolejng w Gdyni - Marina Office. Na poczqgtku 2020 r.
planowane jest réwniez rozpoczecie budowy pierwszego etapu osiedla mieszkaniowego Mioda Biatoteka.
Postepowania na wybér generalnych wykonawcéw dla tych inwestycji sq obecnie finalizowane.

W ramach pierwszego etapu inwestycji Vis a Vis Wola | sprzedanych zostato 100% mieszkan dostepnych w
tym etapie. W ramach drugiego etapu sprzedanych zostato 81% mieszkan. W ramach inwestycji Yacht Park
sprzedanych lub zarezerwowanych zostato 73% apartamentow.

PHN przygotowuje kilka kolejnych deweloperskich projektow mieszkaniowych m.in. Mtoda Biatoteka na
warszawskiej Biatotece, we Wroctawiu przy ul. Zatorskiej, a takze w todzi przy ul. Kusocinskiego.

Na poczqtku lipca PHN sfinalizowat transakcje nabycia od Grupy Polnord dwéch budynkéw biurowych w
kompleksie Wilanéw Office Park - Betheone i Befree. Warto$¢ transakcji wyniosta 30,8 min euro, co pozwolito
na zwiekszenie powierzchni biurowej o ponad 17 tys. mkw.

W trzecim kwartale PHN uplasowat pierwszq emisje 4-letnich obligacji o tqcznej warto$ci nominalnej 160 min
PLN. Uzyskane z emisji $rodki przeznaczone zostanq na realizacje programu inwestycyjnego - w szczeg6lnosci
takich projektow jak budynek SkySawa czy Intraco Prime w Warszawie, jak rowniez zespotu biurowego Marina
Office w Gdyni. Bankami obstugujgcymi program obligacji PHN sq PKO BP, Bank Pekao, BNP Paribas Bank
Polska oraz Santander Bank Polska. W budowie ksigzki popytu uczestniczyli inwestorzy finansowi, z ktorych
wiekszo$¢ stanowity fundusze inwestycyjne.

Obligacje serii A, kazda o warto$ci nominalnej 1.000 PLN, sq obligacjami niezabezpieczonymi z terminem
wykupu przypadajgcym w czerwcu 2023 r. Sq oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej réwnej
stawce WIBOR 6M powiekszonej o marze w wysokos$ci 2,4 procent. W ostatnim tygodniu sierpnia obligacje
Polskiego Holdingu Nieruchomosci zadebiutowaty na rynku Catalyst. (PAP)

Pharmena rozpoczeta wspoétprace z Amazon EU
Pharmena rozpoczeta w $rode, 20 listopada wspotprace z Amazon EU w zakresie sprzedazy produktow z

portfela spotki na platformach e-commerce Amazon. Na poczgtku wspotpracy oferta obejmuje 19 produktow
Pharmeny i dotyczy¢ bedzie rynku europejskiego.

Pharmena m.in. opracowuje i wprowadza do sprzedazy produkty oparte na wtasnej substancji czynnej 1-MNA.
W tym celu zarejestrowata marke parasolowg Menavitin jako znak towarowy w UE, w sktad ktérej wchodzi¢
bedzie grupa produktow opartych o innowacyjng czgsteczke 1-MNA.

W ofercie ma rowniez dermokosmetyki i suplementy diety chronione prawem patentowym. (PAP)
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Protektor odwotat strategie na lata 2018-2023; w | kw. '20 przedstawi nowq

Protektor odwotat strategie rozwoju na lata 2018-2023, w | kwartale 2020 r. chce przedstawi¢ nowq strategie.
Spotka podata, ze wedtug wstepnych danych przychody grupy za trzy kwartaty 2019 r. wyniosty 75,4 min PLN,
EBITDA byta na poziomie 6,3 min PLN, a zysk netto wyniost 0,1 min PLN.

Majgc na uwadze wstepne skonsolidowane wyniki finansowe, a takze uzyskane od podmiotéw z grupy
informacje na temat projekcji ksztattowania sie zaktadanych planéw inwestycyjnych, spétka doszta do
whiosku, ze istnieje potrzeba odwotania obecnej strategii rozwoju spoétki na lata 2018-2023.

Jak podano w komunikacie intencjq spétki jest opracowanie w | kwartale 2020 r. nowej strategii, ktéra bedzie
opiera¢ sie na modelu biznesowym umozliwigjgcym zréwnowazony rozwdj grupy kapitatowej, przy
jednoczesnym wzmocnieniu jej pozycji konkurencyjnej na europejskim rynku obuwniczym. (PAP)

Skarbiec jest gotow na przejecia i widzi konieczno$¢ konsolidacji branzy

Zarzqdu Skarbiec TFI Andrzej Sotdek poinformowat, ze jezeli kolejne towarzystwa utracq licencje Skarbiec
bedzie aktywnie uczestniczy¢ w analizach atrakcyjnosci ich funduszy w celu przejecia zarzqdzania. Podat, ze
pierwsze dane o uczestnikach Pracowniczych Planach Kapitatowych wskazujg na 30% partycypacje.

W pierwszej potowie listopada Skarbiec informowat, ze jest gotow przejg¢ zarzqdzanie funduszem Lartiq
Globalni Liderzy wzrostu FIZ po tym, jak Komisja Nadzoru Finansowego na poczqtku listopada natozyta na
Lartiq TFI (poprzednio Trigon TFI) kare pieniezng w wysokosci 5 milionow ztotych i cofneta zezwolenie na
wykonywanie dziatalnosci.

Lartiq Globalni Liderzy Wzrostu FIZ jest funduszem inwestujgcym w spotki wzrostowe, w szczeg6lnosci z
sektorow tzw. nowej ekonomii. Odpowiedzialnymi za wyniki tego funduszu sq zarzqdzajqcy Skarbiec TFI Michat
Cichosz i Tomasz Piotrowski.

Skarbiec TFI zarzqdza portfelem i ryzykiem tego funduszu od grudnia 2018 r. i w ocenie Sotdka w interesie
klientéw bytoby jak najszybsze przejecie zarzqdzania tego funduszu przez spotke.

Sotdek poinformowat, ze z powodu probleméw branzy z dystrybucjq Skarbiec dostrzega konieczno$é
konsolidacji niezaleznych TFI, mimo Ze towarzystwu udato sie przekona¢ czes¢ swoich dystrybutoréw do
powrotu do relacji ze Skarbcem.

Od pazdziernika 2018 r. na krajowym rynku funkcjonuje model rozliczen miedzy funduszami a dystrybutorami,
ktory nie pozwala na bezpos$rednie wynagradzanie dystrybutoréw, a pozwala funduszom jedynie na
pokrywanie tych ich kosztow, ktore przyczyniajq sie do poprawy jakosci Swiadczonych klientowi ustug.

Sotdek poinformowat, ze wérdd najwiekszych firm ruszajgcym z PPK w IV kw. 2019 r. Skarbiec pozyskat 13 firm
zatrudniajgcych tgcznie okoto 8 tys. osob, a bazujgc na pierwszych danych dotychczasowa partycypacja
wynosi okoto 30%. Dodat, ze progiem optacalnosci dla Skarbca jest 30 tys. uczestnikow w programie. (PAP)
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Leroy-Merlin ztozyt do UOKIiK wnioski ws. nabycia 3 nieruchomosci Tesco
Leroy-Merlin Inwestycje ztozyt do UOKIiK wnioski w sprawie nabycia od Tesco Polska 3 nieruchomosci wraz z

budynkami i infrastrukturq. UOKIK poinformowat, Ze nieruchomosci sq potozone w 3 polskich miastach, ale nie
podat wiecej szczegotow.

W pierwszej potowie wrzesnia UOKiK podat, ze Kaufland Polska Markety ztozyt do urzedu wnioski w sprawie
nabycia trzech sklepéw Tesco. Pod koniec pazdziernika urzqd skierowat postepowanie do drugiego etapu, ze
wzgledu na konieczno$¢ przeprowadzenia badania rynku. (PAP)
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Kalendarz:

Spoétka
21 listopada Bogdanka
21 listopada CD Projekt
21 listopada Enea
21 listopada Getin Noble Bank
21 listopada Grupa Azoty
21 listopada JSW
21 listopada Krka
21 listopada Pekabex
21 listopada PKP Cargo
21 listopada Tauron
22 listopada Torpol
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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 ogolnym w zakresie instrumentéw 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 akcji

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 przychodéw netto ze sprzedazy

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