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Komentarz dnia: Indeksy GPW zmiana
- 0
Wyniki za trzeci kwartat opublikowat CD Projekt. Sq one powyzej prognoz i oceniamy je WIG otw. 578240 0.8%
. . . NNz . WIG zam. 57 618,5 -0,7%
pozytywnie. Ponownie spotka zanotowata wysokq sprzedaz Wiedzmina. Naszym zdaniem CD 0brét (min PLN) €849 1.8%
Projekt jest na dobrej drodze do faktycznej premiery Cyberpunk 2077 w kwietniu 2020 roku. WIG 20 otw. 21922 -0,6%
Neutralnie oceniamy z kolei wyniki Pekabex, Getin Noble Bank i JSW. W przypadku Pekabexu sq WIG 20 zam. 21795 -0,7%
one nieco nizsze niz nasze szacunki. Spétka jednak zwiekszyta portfel zamoéwien do 650 min zt a  FW20 otw. 21910 -0,7%
jednoczesnie wygenerowata solidny cash flow. Z kolei dane Getin Noble Bank sq zblizone do  Fw20 zam. 2189,0 -0,5%
naszych oczekiwan. Bank wykazat wyzszy niz sqdziliSmy odpis z tytutu prowizji od kredytéw ale mwiG40 otw. 37473 -1,5%
z drugiej strony pokazat wysokq marze odsetkowq. Spétka nadal notuje jednak strate netto. mwiG40 zam. 37151 -0,9%
Rezultaty JSW sq zblizone do prognoz.
Najwieksze wzrosty kurs  zmiana
WIG30: AB 21,70 5,3%
. L2 .. . . . Ten Square Games 177,00 4,5%
Asseco Poland - Asseco Poland liczy na poprawe wynikow w administracji publicznej w 20 Krka 70,80 2.0%
CD Projekt - Wyniki CD Projektu w Il kw. 2019 roku vs. konsensus PAP JSW 20,88 2,2%
CD Projekt - CD Projekt chce jak najszybciej zakonczyé testy GOG Galaxy 2.0 LPP 8 600,00 2,1%
Enea - Grupa Enei przeznaczy na inwestycje w IV kw. 1 mld PLN, wkrétce aktualizacja strategii
. . R . Najwieksze spadki kurs  zmiana
Enea - Enea bierze pod uwage pozyskanie finansowania dla elektrowni Ostroteka spoza Europy
Famur 3,43 -8,0%
Enea - Enea rozmawia z partnerami o udziale w morskich farmach wiatrowych Millennium 550 -4,3%
Eneaq, Energa - Budowa Elektrowni Ostroteka zgodnie z harmonogramem, PGE byto tylko jedng MOL 2920,00 “2,9%
z alternatyw PKN Orlen 94,14 -2,7%
JSW - Wyniki JSW w 11l kw. 19 vs. konsensus PAP KAZ Minerals 481 25%
KGHM - KGHM zaktada, ze CAPEX w ‘20 moze by¢ porownywalny r/r oo )
] o o ) ) ) __ Najwyzsze obroty kurs obrot
KthHr\ll!t - KQHM nie widzi zagrozenia niewykonania budzetu w zakresie produkcji miedzi |\ .. 2755 103
eletrolityczne) Erste Group 32,86 97
KGHM - KGHM chce pozosta¢ spotkq dywidendowq KGHM 91,90 83
LPP - LPP zdecydowat o emisji obligacji o warto$ci 300 min PLN PKN Orlen 94,14 2
omv 52,66 62
PKP Cargo - PKP Cargo przewiduje gorke przewozu kruszyw w potowie 2020 roku
PKO BP, CCC - PKO BP udzielit CCC kredytu w kwocie 530 min PLN . .
Indeksy zagraniczne zmiana
BUX 439389 0,0%
RTS 14547 0,4%
Ultimate Games: powrot wzrostow PX50 1073,7 -0,4%
. JJ‘ o DJIA 27766,3 -0,2%
M’WW “’W L s ] NASDAQ 85062  -02%
WTWMW“ L ) W”“m"‘“mwﬁ“'” S&P 500 31035 -0,2%
A DAX XETRA 13137,7 -0,2%
nﬂh M ’ FISE 72386  -03%
y ,22 /0
ﬂqml i CAC 40 5881,2 -0,2%
;, m W Wm NIKKEI 230386 -0,5%
h Aﬂ* %ﬂ l HANG SENG 26 466,9 -1,6%
ﬂw v 3 Waluty i surowce zmiana
fim i
i © " WIBOR 3m (%) 98,29 0,0%
- EUR/PLN 4,298 0,1%
A A " 3 USD/PLN 3,881 0,0%
L A J \ [N A / \\ /’ VoA - © EUR/USD 1,108 0,2%
. ~7 : \ © © miedz (USD/t) 5813,0 -1,0%
‘ miedz (PLN/t) 225597 1,1%
Ultimate Games przetamato wczoraj dtugq bialg $wiecq gbrne ograniczenie ropa Brent (USD/bbl) 63,97 2.5%

Srednioterminowego kanatu spadkowego. Tym samym, mozna méwi¢ o zakonczeniu korekty
spadkowej i powrocie wzrostow. Minimalny zasieg ruchu nalezy szacowac¢ na 20,63 zt, ale
prawdopodobnie kurs siegnie 21,59 zt lub 22,73 zt, a w $rednim terminie i wyzej.
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Asseco Poland liczy na poprawe wynikéw w administracji publicznej w 20

Asseco Poland liczy na poprawe wynikow segmentu administracji publicznej w Polsce w 2020 roku ze wzgledu
na umowy podpisane w biezgcym roku - podali przedstawiciele grupy, dodajqc, ze portfel zaméwien w Polsce
na przyszty rok jest o 7% wyzszy r/r. W IV kw. grupa liczy na utrzymanie lub wzrost rentownosci oraz dalszq
zwyzke wskaznika konwersji gotowki.

Jak podat wiceprezes Rafat Koztowski, w I1l kw. nowe kontrakty w administracji publicznej w Polsce negatywnie
wptynety na wynik operacyjny "polskiego” segmentu dziatalnosci grupy ze wzgledu na poczgtkowe koszty
(m.in. przejecia systeméw po innych dostawcach), ktore nie byty jeszcze zrownowazone przychodami.

Koztowski podat, ze portfel zaméwien "polskiego" segmentu grupy na kolejne dwanascie miesiecy jest o 7%
wuyzszy r/r. Po trzech kwartatach przychody grupy od instytucji publicznych w Polsce spadty o 8% r/r do 347,3
min PLN.

Wiceprezes Marek Panek poinformowat, Zze pomimo trwajgcego ozywienia na rynku zaméwien publicznych,
grupa nadal zamierza podchodzi¢ do nowych przetargéw bardzo wybidrczo.

W $rode grupa podata, ze caty backlog w Polsce na 2019 rok (segment Asseco Poland) ma warto$¢ 1,194 min
PLN i jest 0 10% nizszy niz przed rokiem. Po trzech kwartatach przychody segmentu Asseco Poland spadty r/r
0 8,5% do 893,8 min PLN, a zysk operacyjny byt nizszy o 27,4% i wyniost 125,6 min PLN.

Zarzqd Asseco Poland podat, ze spadek wynikéw grupy w Polsce jest spowodowany rezygnacjq z kontraktéow
dotyczqeych dostaw sprzetu oraz wysokq bazq z ubiegtego roku, wynikajqcq z aktualizacji oprogramowania na
potrzeby nowych requlacji w sektorze bankowym.

Przedstawiciele grupy poinformowali, ze Asseco obserwuje silny wzrost zaméwien na rynku oprogramowania
dla sektora ochrony zdrowia. W okresie trzech kwartatéw 2019 roku grupa wygrata przetargi na tego typu
ustugi ($wiadczone na rzecz szpitali) o wartosci 56,9 min PLN - byto to 32% wszystkich zakonczonych
postepowan. Wiceprezes Asseco Poland Krzysztof Groyecki liczy na dalszy wzrost naktadéw na informatyzacje
stuzby zdrowia w kolejnych latach. Szczegolnie istotne dla tego wzrostu bedzie jego zdaniem wdrazanie
elektronicznej dokumentacji medycznej.

Grupa spodziewa sie utrzymania lub lekkiego wzrostu rentownosci w IV kw. - w IIl kw. marza zysku netto
wzrosta o 1,1 pkt. proc. r/r, do 9,5%.

Wiceprezes podat, ze spodziewa sie utrzymania wzrostowej tendencji w przypadku tzw. wskaznika konwers;ji
gotowki, czyli ilorazu wolnych przeptywow pienieznych i zysku operacyjnego (non-IFRS). Po trzech kwartatach
wskaznik wzrost do 66% z 59% kwartat weze$nie;j.

Asseco Poland nadal poszukuje celow akwizycyjnych, ale zarzqd grupy przyznaje, ze ze wzgledu na wysokie
wyceny rynkowe trwajq raczej poszukiwania okazji inwestycyjnych. Grupa nie uczestniczy w rozmowach na
temat transakgji o "spektakularnej" wielkosci. (PAP)

Wuyniki CD Projektu w 11 kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

wyniki .
min PLN 11 k. 2019 konsensus roznica r/r kw/kw YTD 2019 r/r
Przychody 929 74,6 24,5% 38% -30% 3079 31%
EBITDA 249 20,5 21,3% 28% -48% 1021 23%
EBIT 16,8 13,6 24,0% -8% -57% 76,7 -4%
zysk netto j.d. 14,9 129 15,4% -4% -56% 66,4 -2%
marza EBITDA 26,8% 27,4% -0,57 -2,10 -8,94 33,2% -2,11
marza EBIT 18,1% 18,0% 0,11 -9,14 -11,42 24,9% -8,87
marza netto 16,0% 17,2% -1,13 -7,02 -9,35 21,6% -1,26

(PAP Biznes)

Grupa podata, ze na koniec trzeciego kwartatu pozycja bilansowa "sprzedaz przysztych okresow" - zwigzana z
zaliczkami na poczet tantiem oraz otrzymanymi lub naleznymi tantiemami, gtéwnie w zwigzku z planowang
premierq gry "Cyberpunk 2077" - wyniosta 136 min PLN i byta 0 62 min PLN wyzsza niz kwartat temu.
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Przychody ze sprzedazy produktéw wzrosty r/r o 16% do 47,1 min PLN. Grupa podata, Ze najwiekszy udziat w
tej sprzedazy miaty tantiemy wynikajqce z kontynuowanej, dobrej sprzedazy gry "Wiedzmin 3: Dziki Gon" wraz z
dodatkami oraz tantiemy z dystrybucji na platformach cyfrowych gry "Wojna Krwi: WiedZminskie Opowiesci".

Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow byly w Il kw. o 64% wyzsze r/r i wyniosty 43,3 min PLN. W
raporcie podano, ze sktadaty sie na nie gtownie przychody z realizowanej za posrednictwem platformy GOG
cyfrowej dystrybucji gier od zewnetrznych dostawcéw oraz przychody studia CD Projekt Red zwigzane ze
sprzedazq dystrybutorom elementow fizycznych edycji whasnych tytutéw (no$niki, pudetka, itp.), w tym przede
wszystkim elementow fizycznych edycji kolekcjonerskiej gry "Cyberpunk 2077" oraz gry "WiedZmin 3: Dziki
Gon" na konsole Nintendo Switch.

Przeptywy operacyjne netto CD Projektu w 11l kw. byty dodatnie i wyniosty 112,17 mln PLN, wobec 28,1 min
PLN przed rokiem.

Jak podano, najwiekszy wptyw na wzrost przeptywoéw miato zwiekszenie "rozliczen miedzyokresowych
przychodow" wynikajgce w najwiekszym stopniu z przedsprzedazy gry "Cyberpunk 2077", a takze zaliczki
zwigzane z planowang premierq gry "WiedZmin 3: Dziki Gon" na konsoli Nintendo Switch. Dodatkowo
przeptywy poprawito zmniejszenie stanu nalezno$ci, wynikajqce ze sptywu wysokiego salda nalezno$ci z konca
czerwca oraz wzrost zapaséw, wynikajgcy gtownie z produkcji komponentow fizycznych egzemplarzy gier w
segmencie CD Projekt Red oraz produkcji towaréw sklepu firmowego.

Naktady na prace rozwojowe w 11 kw. wyniosty 43,5 min PLN, wobec 34,6 min PLN kwartat wcze$niej. tgczne
naktady wykazane w bilansie spétki na koniec wrze$nia wzrosty do 333,1 min PLN.

Z koncem czerwca grupa miata dostep tqcznie do 593,6 min PLN gotowki oraz lokat bankowych powyzej trzech
miesiecy, o0 63 min PLN wiecej niz na koniec czerwca.

Segment CD Projekt Red, zajmujgcy sie produkcjg gier komputerowych, wypracowat w Il kw. 61,3 min PLN
przychodoéw do zewnetrznych klientow, o 57% wiecej rok do roku. Zysk netto wyniést 16,8 min PLN, czyli
wzrést r/r o 4,8%.

Przychody drugiego segmentu grupy - dystrybutora cyfrowych wersji gier komputerowych GOG - wzrosty rok
do roku 0 12,2% do 31,5 min PLN. Strata netto siegneta 1,9 min PLN wobec 0,6 min PLN straty rok wcze$niej.
(PAP)

CD Projekt chce jak najszybciej zakonczyé testy GOG Galaxy 2.0

CD Projekt jest pozytywnie zaskoczony liczbg zapiséw do testéw platformy GOG Galaxy 2.0 - poinformowat
PAP Biznes cztonek zarzqdu CD Projektu i dyrektor zarzqdzajgcy GOG, Piotr Karwowski. Dyrektor zarzqdzajqcy
GOG Oleg Klapovskiy dodat, ze firma chce jak najszybciej zakonczyc faze tzw. zamknietej bety aplikacji, ale nie
obiecuje, ze stanie sie to jeszcze w tym roku.

GOG Galaxy 2.0 to aplikacja stuzqca do integracji wszystkich posiadanych gier wideo w ramach jednej
biblioteki, niezaleznie od platformy dystrybucji cyfrowej, na ktorej gra zostata pierwotnie kupiona. GOG, spotka
zalezna CD Projektu, pracuje nad nowym produktem od trzech lat, a od czerwca tego roku znajduje sie on w
fazie tzw. zamknietej wersji beta, czyli jest testowany przez graczy.

GOG nie pracuje obecnie nad mozliwosciq zakupu gier z innych platform dystrybucyjnych (np. Steam) przez
GOG Galaxy 2.0.

Zarzqd podat, ze jednym z celéw uruchomienia GOG Galaxy 2.0 jest prezentacja za jej po$rednictwem oferty
GOG, czyli serwisu cyfrowej dystrybucji gier nalezqcego do grupy CD Projekt. Na koniec czerwca w serwisie
GOG dostepnych byto blisko 2,8 tys. gier od ponad 600 wydawcow i producentow.

Zarzqd GOG liczy na wzrost rentownos$ci w dtuzszym terminie - w pierwszym potroczu tego roku GOG (jako
segment grupy CD Projekt) odnotowat 0,6 mIn PLN zysku netto, przy przychodach na poziomie 81,1 min PLN.
Rok wczes$niej segment notowat 1,2 min PLN straty oraz 64,6 min PLN przychodow.

Przedstawiciele GOG podali, ze platforma nie odczuta negatywnego wptywu na swojq sprzedaz w zwiqzku z
pojawieniem sie nowego konkurenta na rynku cyfrowej dystrybucji, Epic Games Store.

Firma analizuje mozliwosci wzrostu na nowych rynkach, w tym w Chinach.

W ramach grupy CD Projektu, GOG odpowiada réwniez za sprzedaz gry "Gwint" na komputery PC oraz za
szeroko rozumiang infrastrukture techniczng i funkcjonalno$é¢ sieciowq gry. Zarzqd GOG poinformowat, ze po
zmianach dokonanych w tym roku gra poprawita podstawowe metryki, w tym retencje, czyli odsetek graczy
regularnie grajgcych w "Gwinta".
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W ocenie cztonka zarzqdu CD Projektu premiera "Gwinta" na urzqdzenia mobilne z systemem iOS wypadta
"bardzo dobrze". Gra "Gwint", ktorej producentem jest CD Projekt, zadebiutowata na urzqdzeniach mobilnych z
systemem iOS 29 pazdziernika. Grupa podata w listopadzie, ze debiut na urzqdzeniach Android planowany jest
w pierwszym kwartale 2020 roku.

Karwowski podat, ze grupa nie pracuje nad kontynuacjq serii gier "Wiedzminskie opowiesci". (PAP)

Grupa Enei przeznaczy na inwestycje w IV kw. 1 mld PLN, wkrétce aktualizacja strategii

Grupa kapitatowa Enea przeznaczy na inwestycje w IV kw. okoto 1 mld PLN, co tgcznie z wydatkami w trzech
pierwszych kwartatach oznacza naktady inwestycyjne w wysokosci 2,5 mld PLN - poinformowat prezes Enei
Mirostaw Kowalik.

Zgodnie z planem, struktura wydatkow inwestycyjnych grupy kapitatowej Enea w 2019 roku zaktada
przeznaczenie 40,5% $rodkéw na dystrybucje, 24,5% na wytwarzanie, 20,5% na wydobycie, 8,7% inwestycje
kapitatowe, a 5,8% to wsparcie i inne obszary.

Kowalik poinformowat tez, ze Enea jest na ukoAczeniu prac zwigzanych z aktualizacjq strategii na kolejne lata.
Ma byc¢ ona przedstawiona w ciggu kilku najblizszych tygodni. Dodat, ze aktualizacja bedzie zawierata m.in.
nowe kierunki inwestycyjne grupy.

Obecna strategia Enei do 2025 roku (z perspektywq do 2030 roku) zaktada m.in. wskaznik ROE na poziomie
10% i ROA 5,0% na koniec 2025 roku. (PAP)

Enea bierze pod uwage pozyskanie finansowania dla elektrowni Ostroteka spoza Europy

Enea prowadzi rozmowy w sprawie zamkniecia finansowania budowy bloku energetycznego w Ostrotece i
bierze pod uwage pozyskanie finansowania na ten cel spoza Europy - poinformowat prezes Enei Mirostaw
Kowalik.

Odmoéwit podania nazw krajow, z ktérych moze pochodzi¢ finansowanie, odmowit réwniez odpowiedzi na
pytanie, czy moze chodzi¢ o instytucje z Chin.

Kowalik dodat, ze w gre nie wchodzi sprzedaz udziatéw w spotce powotanej do realizacji budowy bloku C w
elektrowni w Ostrotece.

Zapowiedziat, ze w ciggu kilku tygodni moze pojawic sie w tej sprawie komunikat. (PAP)

Enea rozmawia z partnerami o udziale w morskich farmach wiatrowych

Enea rozmawia z potencjalnymi partnerami na temat zaangazowania w projekty budowy morskich farm
wiatrowych - poinformowat prezes Enei Mirostaw Kowalik. Spétka rozwaza zaréwno samodzielny udziat, jak i w
partnerstwie.

Prezes poinformowat, ze w przygotowywanej aktualizacji strategii Enea chce zawrze¢ obecno$¢ nie tylko w
morskiej, ale i w lgdowej energetyce wiatrowej oraz w fotowoltaice.

Aktualizacja strategii grupy kapitatowej Enea ma byé przedstawiona w ciggu kilku najblizszych tygodni. (PAP)

Budowa Elektrowni Ostroteka zgodnie z harmonogramem, PGE byto tylko jednq z alternatyw

Budowa bloku C Elektrowni Ostroteka przebiega zgodnie z planem - poinformowat prezes Enei Mirostaw
Kowalik. Komentujqc rezygnacje z udziatu w projekcie przez PGE, Kowalik zastrzegt, ze PGE byto tylko jedng z
alternatyw, a sprawa finansowania "wymaga duzej starannosci".

Prezes Enei poinformowat, ze prace na placu budowy bloku energetycznego C przebiegajg zgodnie z
harmonogramem.

Inwestorem w projekcie Ostroteka C jest spotka Elektrownia Ostroteka, w ktorej po potowie udziatow majq
Enea i Energa.

W kwietniu Enea zobowiqzata sie zapewni¢ spétce Elektrownia Ostroteka naktady finansowe na realizacje
projektu w kwocie 819 min ztotych od stycznia 2021 roku. Energa podata wéwczas, ze bedzie finansowata
projekt w latach 2019-2020 i przeznaczy na to kwote nie mniejszq niz 819 min PLN. (PAP)
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Wuyniki JSW w 11l kw. '19 vs. konsensus PAP
wyniki

min PLN I kw. 2019 konsensus réznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 21645 21318 1,5% -8% -2% 68613 -6%
EBITDA* 5141 4279 20,1% -20% 16% 1685,2 -30%
EBIT 260,5 185 40,8% -43% 38% 956,3 -48%
zysk netto j.d. 1529 1414 8,1% -56% 15% 689,1 -52%
marza EBITDA 23,8% 20,1% 3,69 -3,49 3,73 24,6% -8,49
marza EBIT 12,0% 8,7% 3,37 -7,37 3,51 13,9% -11,51
marza netto 7,1% 6,6% 0,44 -7,68 1,03 10,0% -9,51

* wyliczenia PAP Biznes
(PAP Biznes)

Naktady inwestycyjne grupy wyniosty 1.443,8 min PLN. Naktady na inwestycje rzeczowe w jednostce
dominujqcej wyniosty 1.226,3 min PLN (wzrost o 40,9% r/r).

Przeptywy operacyjne grupy JSW po trzech kwartatach siegnety 933,17 min PLN wobec 2.445,17 min PLN rok
wczesniej. Na koniec wrze$nia spotka dysponowata 570,2 min PLN $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow.

W okresie styczen-wrzesien 2019 roku $rednia cena wegla wzrosta o 7,8% r/r do 530,88 PLN/t.

Srednia cena sprzedazy wegla koksowego JSW wyniosta 676,72 PLN za tone (wzrost 0 2,7% r/r). Cena wegla
energetycznego wzrosta 0 13,2% r/r do 275,57 PLN za tone, a cena koksu wzrosta 0 2,7% r/r do 1.115,17 PLN.

W ujeciu jednostkowym gotowkowy koszt wydobycia wegla po trzech kwartatach wyniost 426,91 zt/tone, tj. o
54,89 zt/tone (14,8 proc.) wiecej niz w tym samym okresie 2018 roku, na co wptynety wyzsze o 10,4% naktady
na produkcje wegla, przy nizszej o 3,5% produkcji wegla netto.

Wptyw zastosowania MSSF 16 na jednostkowy gotowkowy koszt wydobycia wyniost minus 11,28 PLN/t.

Z kolei gotéwkowy koszt produkcji koksu po 9 miesigcach wyniést 183,63 PLN za tone i byt 0 20,2% wyzszy niz
przed rokiem, na co wptynety wyzsze o 11,4% naktady na produkcje koksu przy nizszym wolumen
wyprodukowanego koksu do sprzedazy o 0,2 min ton, tj. 7,4%.

Wyniki finansowe wg obszaroéw dziatalno$ci (wg wyliczen PAP Biznes):

I kw‘.Ngt?;lg I kwjﬂlzg(;:lg r/r YTD2019  ¥T02018 /e
Segment weglowy
Sprzedaz od odbiorcoéw zewn. 1175,70 119280 -1,4% 366790 387130 -5,3%
Zysk operacyjny segmentu 1912 266,5 -28,3% 716 1499,50 -523%
Amortyzacja 2185 146,2 49,5% 6243 439,6 420%
EBITDA 409,7 4127 -0,7% 134030 1939,10 -30,9%
Segment koksowy
Sprzedaz od odbiorcow zewn. 8711 1084,60 -19,7% 294190 321420 -8,5%
Zysk operacyjny segmentu -114 1911 - 1265 309 -59,1%
Amortyzacja 26 251 3,6% 7 748 29%
EBITDA 14,6 216,2 -93,2% 2035 383,38 -47,0%
Pozostata dziatalno$¢
Sprzedaz od odbiorcow zewn. 17,7 75,5 55,9% 251,6 200,9 25,2%
Zysk operacyjny segmentu 358 22,7 57,7% 87,7 70,6 24,2%
Amortyzacja 26,2 16 63,8% 68,1 47,6 43,1%
EBITDA 62 38,7 60,2% 1558 118,2 31,8%

(PAP Biznes)

Dane operacyjne JSW w Il kw. (wg wyliczen PAP Biznes) i po trzech kwartatach 2019 roku:
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Il kw. 2019 11l kw. 2018 i VRN R 0
Wegiel
Produkcja (mln ton) 39 34 14,7% 109 13 -3,5%
Wegiel koksowy (w min ton) 2,7 23 17,4% 76 8,1 -6,2%
Wegiel energetyczny (min ton) 12 11 9,1% 33 3.2 3,1%
Sprzedaz ogotem JSW (min ton) 33 35 -5,7% 10,1 111 -9,0%
Wegiel koksowy (w min ton) 25 25 0,0% 7,6 8 -5,0%
Wegiel do celow energet. (mln ton) 08 1 -20,0% 25 31 -19,4%
Sprzedaz wewngtrzgrupowa (min ton) 1 1 0,0% 32 33 -3,0%
Wegiel koksowy (w min ton) 1 1 0,0% 3.2 33 -3,0%
Wegiel do celow energet. (min ton) - - - - - -
Sprzedaz dla odbiorcow zewn. (min) 23 25 -8,0% 6,9 78 -11,5%
Wegiel koksowy (w min ton) 15 15 0,0% 44 47 -6,4%
Wegiel energetyczny (min ton) 0,8 1 -20,0% 25 31 -194%
Koks
Produkcja (mln ton) 038 038 0,0% 25 2,7 -7.4%
Sprzedaz dla odbiorcow zewn. (min ton) 038 09 -111% 24 2,6 -1,1%

(PAP Biznes)
(PAP)

KGHM zaktada, ze CAPEX w 20 moze by¢ poréwnywalny r/r
KGHM zaktada, ze w przysziym roku CAPEX moze by¢ podobny r/r - poinformowat dziennikarzy wiceprezes
Radostaw Stach.

Budzet KGHM na 2019 rok przewiduje 2,516 mld PLN naktadow rzeczowych dla spotki-matki. Po 9 miesigcach
naktady wyniosty 1,611 mld PLN.

Spotka podata, Zze gtéwne projekty finansowane w pierwszych trzech kwartatach 2019 roku to: program
udostepniania zt6z, instalacja do prazenia koncentratu miedzi, piec WIR w Hucie Miedzi Legnica, rozbudowa
obiektu unieszkodliwiania odpadéw wydobywczych Zelazny Most i program dostosowania instalacji
technologicznych do wymogow konkluzji BAT. (PAP)

KGHM nie widzi zagrozenia niewykonania budzetu w zakresie produkcji miedzi eletrolitycznej

KGHM nie widzi zagrozenia niewykonania tegorocznych celéw budzetowych w zakresie produkcji miedzi
eletrolitycznej - poinformowat wiceprezes Radostaw Stach w odpowiedzi na pytanie, czy mocne wolumeny
produkcji miedzi w 111 kw. sq do powtorzenia w czwartym kwartale. (PAP)

KGHM chce pozosta¢ spo6tkq dywidendowq

KGHM chce pozosta¢ spotkg dywidendowq. Jesli wyniki i sytuacja makroekonomiczna pozwolg, to zarzqd
bedzie rekomendowaé wyptate dywidendy za 2019 rok - poinformowata wiceprezes Katarzyna Kreczmanska-
Gigol. (PAP)

LPP zdecydowat o emisji obligacji o warto$ci 300 min PLN
Zarzqd LPP zdecydowat o emisji piecioletnich niezabezpieczonych obligacji o tqcznej warto$ci nominalnej 300
min PLN. Oprocentowaniem obligacji jest WIBOR 6M powiekszony o 1,1% marzy.

DOniem wykupu bedzie 12 grudnia 2024 roku.

Emisja nastgpita w ramach subskrypcji niepublicznej skierowanej do oznaczonych inwestorow
kwalifikowanych.

Wiceprezes LPP Przemystaw Lutkiewicz informowat pod koniec pazdziernika, ze obligacje postuzy¢ majq
finansowaniu budowy centrum dystrybucyjnego w Brzesciu Kujawskim, ktore ma byé oddane w 2022 roku.
(PAP)
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PKP Cargo przewiduje gorke przewozu kruszyw w potowie 2020 roku
Grupa PKP Cargo spodziewa sie gorki przewozu kruszyw w potowie 2020 roku - poinformowat prezes spotki
Czestaw Warsewicz.

Po 9 miesigcach 2019 roku grupa PKP Cargo przewiozta 15,5 min ton kruszyw i materiatéw budowlanych, czyli
0 20,7% mniej niz w 2018 roku.

Warsewicz spodziewa sie w 2020 roku stabilizacji przewozu wegla oraz dalszego wzrostu przewozow
intermodalnych.

Po 9 miesigcach grupa tgcznie przewiozta 35,9 min ton wegla kamiennego, czyli 0 5,9% mniej niz przed rokiem.
0 19,2% do 7,6 min ton spadty tez przewozy metali i rudy, co zdaniem przedstawicieli spotki jest zwigzane m.in
z wygaszaniem pieca w krakowskiej hucie ArcelorMittal.

Przewozy intermodalne po trzech kwartatach 2019 roku wzrosty 0 8,1% do 7,1 min ton.
Cato$¢ przewozéw PKP Cargo po 9 miesigcach 2019 roku zmniejszyta sie 0 9,3% do 82,2 min ton.

Warsewicz zapowiedziat, ze w zwigzku z prowadzonymi negocjacjami decyzje odnos$nie akwizycji mogq zapasc
jeszcze do konca 2019 roku, ale finalne podpisanie i przejscie procedur korporacyjnych jest mato
prawdopodobne w biezgcym roku.

PKP Cargo rozpoczeto w pazdzierniku rozmowy w sprawie kupna udziatow w rumunskich spétkach Vest Trans
Rail, Ferest Logistics oraz Romcargounit.

Z kolei pod koniec wrze$nia grupa informowata o rozpoczeciu rozméw w sprawie kupna udziatow w spétce P.U.
Hatrans, ktora organizuje potqczenia kolejowe t6dz - Chengdu - Xiamen w ramach Nowego Jedwabnego
Szlaku. (PAP)

PKO BP udzielit CCC kredytu w kwocie 530 min PLN
PKO BP udzielit CCC i podmiotom z grupy (CCC .eu, eobuwie .pl, Gino Rossi) limitu kredytowego wielocelowego
w kwocie 530 min PLN na okres 36 miesiecy.

W ramach kredytu bank udzielit sublimitéw na kredyt obrotowy nieodnawialny do kwoty 400 min PLN - na
finansowanie zobowigzan wynikajgcych z wykonywanej dziatalno$ci oraz na sptate zobowigzan z tytutu
kredytu udzielonego spoétce zaleznej CCC .eu w 2016 r. - oraz na kredyt w rachunku biezqcym, limit na
gwarancje bankowe i akredytywy do tqcznej kwoty 130 min PLN.

Umowa, jest jednym z elementéw komunikowanej przez spétke polityki, majgcej na celu obnizenie udziatu
finansowania krétkoterminowego na rzecz istotnego zwiekszenia finansowania dtugoterminowego.

Zabezpieczenie umowy stanowiq: hipoteka umowna tgczna do kwoty 795 min PLN, zastaw rejestrowy o
najwyzszej sumie zabezpieczenia w kwocie 795 min PLN, przelew wierzytelnosci z umoéw ubezpieczenia
nieruchomosci, weksle wtasne in blanco oraz poreczenie wedtug prawa cywilnego udzielone przez CCC Shoes
& Bags oraz eobuwie.pl Logistics. (PAP)
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Sejm zgodzit sie na 10% podwyzke akcyzy na alkohol i produkty tytoniowe

Sejm zgodzit sie na 10% podwyzke akcyzy na alkohol i produkty tytoniowe. Jak szacuje rzqd, po 1 stycznia
2020 r. potlitrowa butelka wodki moze podroze¢ o ok. 1,4 PLN, a paczka papieroséw o ok. 1 PLN. Budzet zyska
natomiast ok. 1,7 mld PLN. (PAP)

MMR Invest nabyt w wezwaniu 275.118 akcji Arcusa
MMR Invest nabyt w wezwaniu 275.118 akcji Arcusa. Po zawarciu transakcji MMR Invest posiada tqcznie
5.075.118 akgji spotki, stanowigecych 69,33% kapitatu zaktadowego i 0ogolnej liczby gtoséw na WZ.

Podmiotem dominujgcym wobec MMR Invest w sposéb bezposredni, tj. jako wiekszo$ciowy akcjonariusz
posiadajqcy 82,52% udziatow w kapitale, jest przewodniczqcy rady nadzorczej Arcusa Marek Czeredys.

Po przeprowadzeniu wezwania wzywajqcy zamierzat osiggnq¢ liczbe 7,32 min akcji, stanowigcych 100%
0golnej liczby akcji i uprawniajgcych do wykonywania 100% gtoséw na WZ.

Zamiarem wzywajqcego byto zniesienie dematerializacji akcji spotki i wycofanie ich z obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez GPW. (PAP)

Elektrobudowa szacuje strate netto w 111 kw. na 8,9 min PLN, obniza szacunki na '19

Elektrobudowa szacuje, ze w Il kw. 2019 roku jej skonsolidowana strata netto wyniosta 8,9 min PLN, a
narastajgco po trzech kwartatach strata siega 119,2 min PLN. Jednocze$nie spotka obnizyta jednostkowe
szacunki wynikéw na 2019 rok i odwotata zatozone szacunki na 2020 rok.

Skonsolidowana EBITDA Elektrobudowy w Il kw. wynosi minus 3,7 mln PLN, strata operacyjna 8,6 min PLN, a
przychody 125,2 min PLN. Narastajgco od poczqtku 2019 roku EBITDA grupy siega minus 51 min PLN, strata
operacyjna 65,6 min PLN, a przychody 381,6 min PLN.

Elektrobudowa poinformowata rowniez o aktualizacji jednostkowych szacunkowych wynikéw w 2019 roku i
odwotaniu szacunkéw na 2020 roku. Powodem tej decyzji sq wyniki po trzech kwartatach, a takze wydtuzajqce
sie prace i uzgodnienia docelowego ksztattu struktury finansowania spétki.

Spotka wskazuje, ze jej intencjq pozostaje pozyskanie Srodkéw finansowych w formule obejmujgcej emisje akgji
serii F, emisje obligacji zabezpieczonych oraz udostepnienie nowych limitow gwarancyjnych przez instytucje
finansowe, przy czym z uwagi na mozliwo$¢ wystapienia okolicznosci zewnetrznych na ktore spotka nie ma
wptywu zaktadane kwoty $rodkéw finansowych, ktérych pozyskanie planowane jest w ramach poszczegélnych
powyzszych instrumentéw mogq ulega¢ ewentualnym zmianom.

Elektrobudowa szacuje, ze na koniec 2019 roku bedzie miata 523,4 mln PLN przychodéw oraz 54 min PLN
ujemnego wyniku EBITDA. Wczesniej Elektrobudowa oczekiwata 28 min PLN jednostkowej straty EBITDA w tym
roku. Spétka liczyta tez na wypracowanie w 2019 roku 575 min PLN przychodéw, natomiast w 2020 roku
sprzedaz miata wzrosng¢ do 728 min PLN. (PAP)

Elemental miat w 111 kw. '19 4,6 min PLN zysku netto j.d. i 19,8 min PLN EBITDA

Elemental Holding miat w Il kw. 2019 r. 4,6 min PLN zysku netto przypadajgcego akcjonariuszom j.d., w
porownaniu do 7,9 min PLN zysku rok wcze$niej. EBITDA wyniosta 19,8 min PLN, podczas gdy w analogicznym
okresie 2018 r. wyniosta 17,5 min PLN.

Przychody Elementalu w 111 kw. 2019 roku wyniosty 539,7 mIn PLN (rok wcze$niej byto to 427,9 min PLN), a
zysk operacyjny siegngt 15,3 min PLN (wobec 14,8 min PLN rok temu).

Narastajqco, od poczgtku 2019 roku, przychody wynoszq 1,57 mld PLN (1,24 mld PLN rok wcze$niej), EBIT
44,5 min PLN (40,3 min PLN rok wczesniej), EBITDA 57,4 min PLN (48,3 min PLN rok wczesniej), a zysk netto
j.d. 16,8 mIn PLN (23 miIn PLN rok wczesnigj).

Sprzedaz na rynku krajowym w okresie od stycznia do konca wrze$nia spadta do 368,5 min PLN z 437,6 min
PLN w analogicznym okresie 2018 r. Sprzedaz w Europie (poza Polskq) wzrosta do 551,3 min PLN (398,9 min
PLN rok wcze$niej), a w Azji do 654,9 min PLN (407,5 min PLN rok wczesniej). (PAP)

Elemetal Holding chce inwestowa¢, wyzwaniem wzrost zadtuzenia

Elemental Holding chce kontynuowa¢ programy inwestycyjne zwiekszajgce konkurencyjno$¢ grupy, ale
dostrzega wigzqce sie z nimi wydatki - poinformowali PAP Biznes przedstawiciele zarzqdu. W ich ocenie
wzywaniem na najblizsze kwartaty bedzie wzrost zadtuzenia grupy.

Pawet Jarski, prezes spotki ocenia, ze w dtugim horyzoncie perspektywy dla branzy recyklingowej sq bardzo
dobre. Natomiast przed spotkq okres $rednioterminowy 3-4 lat, ktéry bedzie sie wigzat z duzymi inwestycjami i
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naktadami. Dodat, ze spétka wkracza w okres trudniejszy, gdzie bedzie inwestowa¢, co bedzie sie wigzato ze
wzrostem zadtuzenia grupy - powiedziat prezes Pawet Jarski.

Inwestycja WEEE (recyklingu urzqdzen chtodniczych), split-payment, dalszy rozwoj technologii przetwarzania
materiatow - inwestycje w piece i technologie do recyklingu baterii litowo-jonowych, wykup akcjonariuszy
mniejszo$ciowych - bedq powodowaé, ze bedziemy mieli bardzo napietq sytuacje ptynnosciowq i to bedzie
najwieksze wyzwanie w najblizszym czasie - dodat wiceprezes Michat Zygmunt.

Grupa chce zainwestowa¢ w piec do przetopu katalizatoréw oraz technologie do recyklingu baterii litowo-
jonowych, a takze budowe fabryki WEEE, ktéra finansowana bedzie gtéwnie dtuznie, przy czym Elemental
zamierza jeszcze zaciggnq¢ dodatkowy kredyt na finansowanie.

Spoétka inwestuje w tej chwili w prace badawczo-rozwojowe w celu opracowania technologii, a nastepnie
bedzie inwestowa¢ w instalacje, ktére bedq stosowac technologie recyklingu baterii litowo-jonowych i
przetapiania katalizatorow.

W strategii na przyszty rok spotka rozwaza znaczne naktady na te inwestycje.

Wejscie w obszar recyklingu baterii litowo-jonowych to - w ocenie zarzqdu - forma polisy na wypadek, gdyby
zmiana preferencji na rynku napedu miata sie odby¢ kosztem linii biznesowej recyklingu katalizatorow.

Innym elementem, ktéry bedzie wptywat na sytuacje ptynnosciowq grupy jest che¢ wykupu akcjonariuszy
mniejszo$ciowych. Chodzi o 3-4 spofki, ktore sq w grupie, w ktorych Elemental ma 51% i bedziemy chciat
zwiekszyc udziaty do 75 albo 100% - powiedziat prezes. (PAP)

Getin Holding spodziewa sie, ze w XII bedzie wiadomo, czy dojdzie do sprzedazy biznesu ukraifiskiego
Getin Holding spodziewa sie, ze w grudniu wyjasni sie, czy dojdzie do sprzedazy biznesu ukraifiskiego -
poinformowat prezes Getin Holding Piotr Kaczmarek.

Prezes zapowiedziat, ze jesli nie dojdzie do porozumienia, to bank bedzie dalej prowadzi¢ tam biznes, a do samej
sprzedazy podchodzi oportunistycznie.

Prezes poinformowat, ze $rodki z ewentualnej sprzedazy tego biznesu w pierwszej kolejnosci zarzqd chciatby
przeznaczyc¢ na sptate zadtuzenia holdingu.

Wynik netto segmentu ukrainskiego wypracowany w trzech kwartatach 2019 r. wyniost 71,5 min PLN i byt o
65,1% wyzszy od wyniku segmentu rok wczesniej. (PAP)

Strata netto Getin Noble Banku w 111 kw. 19 wyniosta 100,6 min PLN
wuyniki

min PLN I kw. 2019 konsensus roznica

Wynik odsetkowy 2634 256,3 3%

Wuynik z prowizji 19,73 224 -12%

Koszty ogotem 2238 226,5 -1%

Saldo rezerw -1354 -125,8 -

Strata netto -100,6 -75,6

wuyniki wyniki wyniki

min PLN 111 kw. 2019 11l kw. 2018 T kw2019 KWW
Wynik odsetkowy 263 3118 -16% 235 12%
Wuynik z prowizji 20 2997 -34% 20 -1%
Koszty ogotem 224 2211 1% 222 1%
Saldo rezerw -135 -1354 -114 -
Zysk netto -101 -89 -89 -

(PAP Biznes)

Po opublikowaniu przez PAP Biznes konsensusu Getin Noble Bank poinformowat 18 listopada, ze utworzy
rezerwy na zwroty prowizji za udzielenie kredytu w przypadku jego sptaty przed terminem okreslonym w
umowie. Rezerwa wuyniesie tqcznie 24,6 min PLN brutto. Rezerwa pomniejszy wynik finansowy w ujeciu
skonsolidowanym i jednostkowym w sposob nastepujgcy: pomniejszy wynik odsetkowy o tqczng kwote 12,0
min PLN oraz powiekszy pozostate koszty operacyjne o kwote 12,6 min PLN.

Na koniec wrze$nia 2019 roku koszt ryzyka wynidst 1,2%, co oznacza spadek o0 0,1 p.p. wzgledem 2018 roku.

Bank podat,ze w 11 kwartale 2019 roku utworzyt rezerwe na koszty restrukturyzacji w wysokosci 6,9 min PLN.
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Bank poinformowat, ze miniony kwartat byt okresem kontynuacji strategicznych dziatanh w zakresie
optymalizacji bazy depozytowej oraz dalszej redukcji kosztu finansowania. Dzieki wdrozeniu nowych produktéow
oraz trwajgcej modernizacji i optymalizacji sieci sprzedazy, udato sie utrzymac wysokie poziomy akwizycji
nowych klientéw, ktérzy coraz czeSciej traktujg Getin Noble Bank jako bank pierwszego wyboru -
poinformowat prezes banku Artur Klimczak.

Pod koniec wrze$nia 2019 roku wskaznik LCR osiggngt poziom 134%, czyli byt o 34 p.p. wyzszy niz minimalny
poziom wymagany przepisami prawa.

Suma bilansowa grupy na koniec wrze$nia 2019 roku wyniosta 52,9 mld PLN i byta wyzsza o 5,9% w stosunku
do konca grudnia 2018 roku. W okresie pierwszych 9 miesiecy 2019 roku Getin zwiekszyt poziom zobowiqzan
wobec klientow o 22,2% oraz zmniejszyt saldo kredytow i pozyczek udzielonych klientom o 2 mld PLN (o 5%).

Warto$¢ sprzedazy kredytowej w pierwszych 9 miesigcach 2019 roku wyniosta 5,6 mld PLN i byta nizsza niz
rok wczesniej o 14,1%.

W segmencie kredytow detalicznych sprzedaz wyniosta 1,85 mld PLN, co oznacza wzrsot 0 29% w stosunku do
analogicznego okresu 2018 roku, atomiast w segmencie oferty bankowosci dla przedsiebiorstw, deweloperow
oraz jednostek samorzqdu terytorialnego sprzedaz kredytéw wyniosta 1,65 mld PLN, czyli spadta 3% r/r.

W samym Il kwartale 2019 roku sprzedaz kredytow detalicznych wyniosta 632 min PLN.

Bank podatze w pierwszych trzech kwartatach 2019 roku liczba nowootwartych rachunkéw ROR wzrosta o
38% r/r. (PAP)

Getin jest pozwany w 1.904 sprawach dot. uméw kredytowych indeksowanych do walut obcych

tqczna warto$¢ przedmiotu sporu w 1.904 postepowaniach sgdowych dotyczqcych umoéw kredytowych
indeksowanych do walut obcych, w ktorych Getin Noble Bank wystepuje w charakterze pozwanego wyniosta
pod koniec wrze$nia 2019 roku 555 min PLN. Bank utworzyt rezerwy na ryzyko prawne zwiqgzane z tymi
pozwami w wysokosci 15,6 min PLN.

Pod koniec czerwca Getin byt pozwany w 1.645 sprawach dotyczqcych tych uméw, a tqczna warto$é
przedmiotu sporu wynosita 487 min PLN. Bank utworzyt wowczas rezerwy na ryzyko prawne zwigzane z tymi
pozwami w wysokosci 14,3 min PLN.

Bank podat, Ze do konca wrze$nia w 77 prawomocnie zakonczonych sprawach sqdowych dotyczqcych
kredytow indeksowanych sqdy uznaty racje banku, a w 10 racje klienta.

Getin poinformowat, ze dodatkowo toczq sie przeciwko niemu dwa postepowania grupowe z 2014 roku w
sprawie kredytow indeksowanych do walut obcych. W zakresie dwoch pozwéw dotyczqeych kredytow
indeksowanych do waluty CHF na dzien 30 wrzeSnia 2019 roku nie zapadto jeszcze prawomocne
postanowienie o dopuszczeniu sprawy do rozpoznania w postepowaniu grupowym. Na podstawie
przeprowadzonej oceny ryzyka zwigzanego z poszczeg6lnymi sprawami Grupa nie tworzyta rezerw na te
sprawy.

Getin ocenia, Ze orzeczenie TSUE bedzie wptywa¢ na przyszte decyzje polskich sqdéw w sprawach zwigzanych z
umowami kredytow w CHF.

Grupa aktualnie nie zidentyfikowata przestanek wptywajgcych istotnie na ocene prawdopodobienstwa orzeczen
sqdow w konkretnych sprawach i nie jest w stanie wiarygodnie oszacowa¢ wysokoS$ci zobowigzania
warunkowego wynikajgcego z tego tytutu. (PAP)

Getin Noble Bank w pazdzierniku ztozyt do KNF plan naprawy

Getin Noble Bank ztozyt w pazdzierniku do KNF grupowy plan naprawy w ktérym przedstawit zestaw dziatan
majqgcych zapewni¢ osiggniecie poziomu wspdtczynnikdw kapitatowych spetniajgcych wymoég potqczonego
bufora oraz umozliwiqg powr6t do trwatej rentownosci.

Bank poinformowat, ze majgc na uwadze istotnie negatywny wptyw kryzysu ptynnosci z IV kw. ub.r. na
sytuacje finansowq banku i mozliwo$é¢ generowania dodatnich wynikéw finansowych, czas niezbedny na
zrealizowanie oczekiwanych celow kapitatowych moze ulec wydtuzeniu w poréwnaniu do termindéw przyjetych
w aktualnie obowigzujgcym APPN oraz POK.

Bank podat, ze obecnie toczy sie w KNF postepowanie administracyjne w przedmiocie zatwierdzenia tego
planu.
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tqczny wspotczynnik kapitatowy na koniec wrze$nia 2019 roku wynosit 10,4%, podczas gdy rok wczesniej byt
na poziomie 11,3% Wspotczynnik kapitatu Tier | wynosi 8,5%. Wskaznik kapitatowy wynikajgcy z regulacji
nadzorczych powinnien wynosi¢ dla grupy 14,82% (na poziomie tgcznego wskaznik adekwatnosci kapitatowej)
oraz 12,49% (wskaznik adekwatno$ci kapitatowej dla Tier 1). (PAP)

Grupa Ipopema Securities miata w 111 kw. 846 tys. PLN straty netto
Grupa Ipopema Securities miata w 111 kw. 2019 roku 846 tys. PLN straty netto przypadajqcej akcjonariuszom
jednostki dominujqcej, wobec 2,5 min PLN straty netto rok wcze$nie;j.

Strata z dziatalno$ci operacyjnej wyniosta w 111 kwartale 530 tys. PLN wobec 2 min PLN straty w analogicznym
okresie 2018 r.

W raportowanym okresie przychody z dziatalno$ci podstawowej wyniosty 33,8 min PLN, co oznacza wzrost o
55% r/r.

Ipopema TFI (segment zarzqdzania funduszami i portfelami) zanotowata w okresie I-11l kw. 2019 r. przychody w
wysokosci 49 min PLN (52,6% skonsolidowanych przychodéw), co w poréwnaniu z analogicznym okresem
2018 r. (24,7 mIn PLN) oznacza blisko dwukrotny wzrost.

Wyzsze przychody Ipopema TFl zawdziecza przede wszystkim optatom zmiennym z funduszy sekurytyzacyjnych
uruchomionych w drugiej potowie 2018 r. Ponadto w dalszym ciqgu w strukturze przychodéw rosnie udziat
przychodéw z zarzgdzania funduszami rynku kapitatowego (wartos¢ ich aktywow wyniosta 1,5 mld PLN na
koniec wrze$nia 2019 r. i utrzymywata sie na poziome sprzed roku). tqczna suma aktywow w zarzgdzaniu
Ipopema TFI wyniosta na koniec trzeciego kwartatu 2019 r. 56,4 mld PLN (59,1 mld PLN na koniec wrze$nia
2018 r.)" - napisano w komentarzu do wynikow.

Ipopema Securities posiada 100% udziatow w Ipopema TFI. (PAP)

ECC Games negocjuje z 505 Games ws. wydania gry Drift20, moze rozwigza¢ umowe z PlayWay

ECC Games podpisat list intencyjny z 505 Games w sprawie woli zawarcia umowy na wydanie gry Orift20 na
komputery PC, konsole do gier oraz na urzqdzenia mobilne. ECC Games zawarto takze porozumienie z PlayWay,
zgodnie z ktorym w przypadku zawarcia umowy z 505 Games rozwigzana zostanie dotychczasowa umowa
tqczqca ECC Games z PlayWay.

Spotka ECC Games jest jednostkq stowarzyszonq PlayWay. PlayWay posiada 5.440.000 akcji ECC Games, co
stanowi 27,15% w gtosach na WZ spotki. (PAP)

TIM zadowolony z wynikéw po trzech kwartatach, wzrost przychodéw wyzwaniem w obecnym otoczeniu
makro

W ocenie zarzqdu TIM -u wzrosty w obecnym otoczeniu makroekonomicznym sq wyzwaniem, ale grupie udaje
sie je utrzymywacé - poinformowali przedstawiciele TIM-u na czwartkowej konferencji. Zarzqd jest zadowolony z
wynikéw spétki i zaktada utrzymanie dynamiki wzrostu przychodéw w catym roku.

Po trzech kwartatach tego roku grupa TIM miata 647,3 min PLN przychodow (wzrost r/r o 6,8%), EBITDA
wyniosta 39,8 min PLN (23,8 mIn PLN rok wcze$niej), EBIT 24,6 min PLN (15,6 mIn PLN rok wcze$niej), a zysk
netto 14,2 min PLN wobec 11,7 mln PLN rok wcze$niej.

Spotka TIM narastajgco po trzech kwartatach wypracowata 583,3 min PLN jednostkowych przychodéw (wzrost
0 59% z 550,9 min PLN), w tym ze sprzedazy w kanale e-commerce 407,3 min PLN, co stanowito 69,8%
udziatu w przychodach. EBITDA wyniosta 27,5 min PLN (12,5 mln PLN rok wczesniej), a EBIT 22,9 min PLN (9,3
min PLN rok wcze$niej).

Spotka logistyczna z grupy - 3LP - w Il kw. zanotowata 24-proc. wzrost przychodéow - gtownie dzieki
wspotpracy z IKEA oraz poszerzeniu kooperacji z wiodgcym dystrybutorem opon i akcesoriow
motoryzacyjnych.

Jak podano, pierwsze potrocze to byt trudniejszy czas dla 3LP, kiedy spotka ponosita koszty przygotowan do
nowych kontraktow, natomiast w I1l kw. wida¢ juz przychody, dzieki czemu takze wyniki istotnie sie poprawity.

Na poczqgtku listopada TIM informowat, ze wyptaci 0,80 PLN dywidendy zaliczkowej na akcje, co daje tqcznie
wyptate dla akcjonariuszy w wysokosci 17,76 min PLN. W 2018 roku spotka wyptacita dywidende w wysokosci
22,2 min PLN, czyli 1 PLN na akcje.

Cztonek zarzqdu spétki poinfOormowat, ze zaliczka nie przekre$la tego, ze akcjonariusze podczas Walnego
Zgromadzenia zdecydujg o zwiekszeniu koncowej warto$ci dywidendy z zysku roku 2019. Zaliczka oznacza
obecnie 8-8,5% stopy dywidendy.
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Marza brutto spoétki po trzech kwartatach 2019 r. wzrosta do 18,77%, czyli o 1,98 p.p. w poréwnaniu z trzema
kwartatami 2018 r. W ocenie zarzqdu, jest to w gtéwnej mierze efekt skutecznego zarzqdzanie ceng,
pozwalajgcego takze zwieksza¢ skale obrotow.

Jak wynika z raportu kwartalnego TIM-u - koszty pracownicze wzrosty r/r o 11% Wynika to - w ocenie zarzqdu
- z 0g6lnych trendoéw na rynku pracy, poszerzania kompetencji i pozyskiwania nowych pracownikow.

Jednocze$nie TIM nie planuje istotnych wydatkow inwestycyjnych. (PAP)
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KONTAKTY

Biuro Analiz Rynkowych

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

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

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

Niniejsza publikacja (dalej: ,Publikacja”) zostata opracowana przez Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego (dalej: ,BM PKO BP"), dziatajqcy zgodnie z ustawq z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, wytgcznie na potrzeby klientéw BM PKO BP.

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

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

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

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

BM PKO BP informuje, ze $wiadczy ustuge maklerskq w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r. Jednocze$nie BM PKO BP informuje, ze przedmiotowq ustuge maklerskq $wiadczy klientom zgodnie z obowiqzujgcym
»Regulaminem $wiadczenia ustugi sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze 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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