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Komentarz dnia: Indeksy GPW zmiana

0y
Wyniki finansowe za trzeci kwartat podaty kolejne spotki w tym Echo, Amica czy LiveChat. Dane WIG otw. >8 1828 0.0%

- 0
Echo sq nieco powyzej naszych szacunkoéw ale oceniamy je neutralnie. Po trzech kwartatach V\ngoml. o S7867,9 0’30/0
2ysk netto Echo stanowi 39% catorocznej prognozy, ale oczekujemy dobrej koncowki roku, w 2ot (min PLN) 56438 ’74’30/0
odniesieniu do Amiki dane oceniamy pozytywnie ze wzgledu na wysokg marze brutto. W ujeciu WIG 20 otw. 21922 '0’30/0
r/r wyniki sq jednak stabsze. Z kolei rezultaty LiveChat sq wyraznie powyzej prognoz i oceniamy WIG 20 zam. 21813 -04%
je pozytywnie. Zwracamy uwage na wyzszy przych6d per uzytkownik oraz nizsze niz FW20 otw. 22080 0.0%
zaktadalismy koszty operacyjne. FW20 zam. 21850 -0,7%
mWIG40 otw. 37880 0,2%
WIG30 mWIG40 zam. 37853 0,0%
Cyfrowy Polsat - Cyfrowy Polsat zaciggnie dodatkowy kredyt w wysokosci 1 mld PLN Najwigksze wzrosty kurs  zmiana
PGNiG - PGNIG rozpoczyna prace na koncesji w emiracie Ras al-Chajma [F)Ozte _ izgg ‘2‘32?
. L . ; olenergia y (70
PGNiG - Konkurs na cztonkow zarzqdu PGNIG bez rozstrzygnigeia; prezesem moze zostac Jerzy 147,60 2.3%
Kwiecifiski Budimex 15840  22%
PKN Orlen - Orlen podpisat umowe z Fluor na zarzqdzanie w formule PMC+ przy rozbudowie Alior Bank 30,80 2,1%
kompleksu olefin
Tauron - Tauron Wydobycie uruchomit w listopadzie trzy nowe $ciany wydobywcze Najwieksze spadki kurs  zmiana
PKP Cargo 21,05 -3,9%
Pozostate informacje: Orange Polska 640 -35%
Asseco SEE 24,00 -3,2%
Sektor bankowy - W '19 banki udzielg kredytow mieszkaniowych za 60 mld PLN, w '20 moze Apator 21,40 -2,7%
byc¢ mniej - ZBP Mabion 96,80 2,1%
Sektor energetyczny - KE kieruje do TSUE sprawe przeciw Polsce za ulgi dla firm
energetycznych Najwyzsze obroty kurs obrot
Sektor wydobywczy - Produkcja wegla kamiennego w pazdzierniku spadta o 7,4% r/r Nornickel 26,62 89
Sektor wydobywczy - Bez porozumienia w rozmowach ptacowych w PGG; zwigzkowcy zostang ~ Erste Group 3331 87
w siedzibie Sp(’)Jrki Jeronimo Martins 14,78 70
. . . . . L PzU 38,44 65
ﬁggrrg - UOKIK skierowat do drugiego etapu postepowanie w sprawie przejecia Eurozet przez Orlen 93,00 62
Amica - Wyniki Amiki w [l kw. 2019 roku vs. konsensus PAP . .
Indeksy zagraniczne zmiana
BUX 43782,0 0,0%
Wirtualna Polska: test oporu RTS 14411 0,0%
— & PX50 10855 0,6%
DJIA 28 164,0 0,2%
NASDAQ 8 705,2 0,7%
S&P 500 3153,6 0,4%
DAX XETRA 13 287,1 0,4%
FTSE 74298 0,4%
CAC 40 59268 -0,0%
NIKKEI 23 4378 0,3%
HANG SENG 26 954,0 0,1%
Waluty i surowce zmiana
" WIBOR 3m (%) 98,29 0,0%
N / \\ i & EUR/PLN 4,310 -0,1%
A ) = e 9
MHWHHHHM\/W\\/ NN MHHHHHHHHHHHHHHM‘HHHw\ufmu\HHﬂHHH\HR]ﬂ@ MM(WHHHM ‘ ”Hh@wmmHHHHHHHM i USD/PLN 3,919 0.2%
, ' ! . EUR/USD 1,100 -0,3%
S T miedz (USD/Y) 59255 1,2%
Pod koniec pazdziernika Vc\j/irtU+OIn0 dPolska odbita sie od diugote?mkinlowej Iiniik trendu miedz (PLN/t) 232191 1.4%
wzrostowego, a wczoraj podeszta pod opdr na poziomie ostatniego, lokalnego maksimum.
9 ) P pod op P 9 9 ropa Brent (USD/bbl) 6406 -0,3%

Jego przetamanie potwierdzitoby kontynuacje ruchu w gére. W takim przypadku, kurs
powinien siegng¢ co najmniej 69,88 zt, a prawdopodobnie 71,00 zt lub nawet 73,25 zt.
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Cyfrowy Polsat zaciggnie dodatkowy kredyt w wysokosci 1 mld PLN

Zarzqd Cyfrowego Polsatu zawart z wybranymi polskimi i zagranicznymi instytucjomi finansowymi akt
przystgpienia do dodatkowego kredytu, ktory przewiduje udzielenie spotce kredytu terminowego w wysokosci
1 mld PLN. Kredyt ma by¢ sptacony jednorazowo w dacie ostatecznej sptaty, czyli 31 marca 2023 roku.

Jak podano, dodatkowy kredyt jest oprocentowany wedtug zmiennej stopy procentowej, bedqcej sumgq stopy
WIBOR dla odpowiednich okresow odsetkowych oraz zastosowanej marzy. Marza jest uzalezniona od poziomu
wskaznika skonsolidowanego dtugu netto/skonsolidowanej EBITDA, w taki sposob, ze im poziom wskaznika
bedzie nizszy, tym zastosowana marza bedzie nizsza.

Najwyzszy poziom marzy bedzie miat zastosowanie, gdy wskaznik skonsolidowanego dtugu
netto/skonsolidowanej EBITDA bedzie wyzszy niz 3,50:1, a najnizszy, gdy wskaznik ten bedzie rowny lub nizszy
niz 1,50:1. (PAP)

PGNIiG rozpoczyna prace na koncesji w emiracie Ras al-Chajma

PGNiG rozpoczyna prace na koncesji w emiracie Ras al-Chajma w Zjednoczonych Emiratach Arabskich. W
pierwszym etapie spotka wykona badania geofizyczne w technice tréjwymiarowego zdjecia sejsmicznego, a
prace ruszq w grudniu.

Prezes PGNIG Piotr Wozniak stwierdzit, ze jest to zasadniczy moment dla dziatalnosci spétki w Zjednoczonych
Emiratach Arabskich, a wiec w regionie, ktory odgrywa wiodgcq role w wydobyciu weglowodoréw w skali
Swiatowej. Prezes poinformowat, ze badania pozwolq oszacowaé potencjat zasobowy koncesji oraz wskaza¢
najlepsze miejsca do prowadzenia prac wiertniczych.

Nishant Dighe, dyrektor generalny RAK GAS LLC i dyrektor generalny Urzedu ds. Ropy Naftowej w Ras al-
Chajma zaznaczyt, ze przygotowanie badan wymagato intensywnego planowania i projektowania a ich
poczgtek stanowi kamien milowy wspolnej strategii identyfikacji zasobéw weglowodoréw w tej atrakcyjnej z
punktu widzenia geologii, ale wcigz stabo rozpoznanej, czesci Zjednoczonych Emiratow Arabskich.

Stwierdzit przy tym, ze Urzqd jest przekonany, iz wykorzystanie nowoczesnych metod sejsmiki tréjwymiarowej
pozwoli odkry¢ obiecujgce struktury geologiczne, w ktorych w przysztosci zostang wykonane odwierty
poszukiwawcze za ropq i gazem.

Za realizacje badan odpowiada Geofizyka Torun, spotka z grupy kapitatowej PGNIG. Firma prowadzita prace
geofizyczne na zlecenie spotek z sektora upstream m.in. Eni, Shell, Total i OMV. W Polsce Geofizyka wykonata
najwieksze trojwymiarowe zdjecie sejsmiczne w Europie dokumentujgce budowe geologiczng obszaru o
powierzchni 1280 km kw.

Do wykonania zdjecia w Ras al-Chajma Geofizyka wykorzysta 4 pojazdy do wzbudzania fal sejsmicznych oraz
ok. 30 tys. czujnikdw, tzw. geofondw. Obszar, po ktorym bedq poruszac¢ sie pojazdy, wyniesie ok. 350 km kw. a
obszar rozmieszczenia geofonéw - ok. 735 km kw. Przy realizacji badania spétka zamierza zatrudni¢ ok. 300
0sob.

Badania geofizyczne potrwajg od grudnia 2019 r. do konca lutego 2020 roku. Opracowanie i analiza
pozyskanych danych sejsmicznych potrwa do IV kwartatu 2020 roku. Na tej podstawie PGNiG zdecyduje o
dalszych dziataniach na terenie konces;ji.

Koncesja PGNiG w Ras al-Chajma przewiduje trzy dwuletnie okresy poszukiwawcze z mozliwosciq przedtuzenia
o dwuletni okres rozpoznawczy, a nastepnie 30-letni okres produkcji. Po kazdym z okreséw poszukiwawczych
spotka ma mozliwo$¢ rezygnacji z udziatow w koncesji.

PGNiG wygrato przetarg na koncesje w Ras al-Chajma w grudniu 2018 roku. W styczniu 2019 roku spotka
podpisata porozumienie o poszukiwaniu i podziale produkcji z Ras Al Khaimah Petroleum Authority i RAK GAS
LLC. Za dziatalno$¢ PGNIG na terenie emiratu odpowiada specjalnie w tym celu utworzony oddziat z siedzibq w
Ras al-Chajma.

Oprécz wydobycia ropy i gazu w Polsce, PGNiG prowadzi dziatalno$¢ upstream na Norweskim Szelfie
Kontynentalnym oraz w Pakistanie. W Norwegii Grupa dziata od 2007 roku i aktualnie posiada 27 koncesji, z
ktorych na czterech jest operatorem. W Pakistanie spotka jest obecna juz od ponad 20 lat i prowadzi
wydobycie gazu z dwdch zt6z - Rizq i Rehman. (PAP)
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Konkurs na cztonkéw zarzqdu PGNiG bez rozstrzygniecia; prezesem moze zosta¢ Jerzy Kwiecifiski
Postepowanie kwalifikacyjne na stanowiska nowej kadencji zarzqdu PGNIG zakonczyto sie bez rozstrzygniecia.
Istnieje duze prawdopodobienstwo, Zze obecnego prezesa Piotra WoZniaka zastqpi niedawny minister finansow,
inwestycji i rozwoju Jerzy Kwiecinski.

Postepowania dotyczyty stanowisk: prezesa, wiceprezesa ds. handlowych, wiceprezesa ds. finansowych,
wiceprezesa ds. operacyjnych i wiceprezesa ds. rozwoju. (PAP)

Orlen podpisat umowe z Fluor na zarzqdzanie w formule PMC+ przy rozbudowie kompleksu olefin

PKN Orlen podpisat umowe na doradztwo techniczne i zarzqdzanie projektem w formule PMC+ (Project
Management Contractor) przy rozbudowie kompleksu olefin w Ptocku z firmq Flour, jedng z najwiekszych na
Swiecie spotek inzynieryjno-projektowych.

Ustugi w formule PMC+ polegajg na prowadzeniu catego projektu we wszystkich jego obszarach - od
zarzqdzania harmonogramem, kosztami, wykonawcami, ryzykiem, poprzez zapewnienie bezpieczenstwa pracy,
wsparcia technicznego oraz nadzorowanie standardéw technicznych w projektowaniu, az po zarzgdzanie
dostawami i realizacjq prac inwestycyjnych. Wszystkie prace zostang wykonane przez w petni zintegrowany
zespot, ztozony z pracownikéw PKN Orlen i doradcy PMC+.

Prezes PKN Orlen Daniel Obajtek stwierdzit, ze spotka wykonata kolejny wazny krok w realizacji kluczowego
filaru programu rozwoju petrochemii, jakim jest rozbudowa kompleksu olefin. Dodat, ze petrochemia ma bardzo
duzy potencjat i zamierzamy go optymalnie wykorzystaé. Obajtek podkreslit, ze inwestycje prowadzone w
ramach Programu wzmocniq pozycje spotki na europejskim rynku i zapewniq wymierne korzysci krajowej
gospodarce, poniewaz Polska przeksztatci sie z importera w eksportera produktow petrochemicznych.

Zgodnie z prognozami, do 2030 roku warto$¢ rynku petrochemikaliow i bazowych tworzyw sztucznych podwoi
sie. Popyt na produkty petrochemiczne bedzie rost napedzany coraz wiekszq liczbq ludnosci, wzrostem
gospodarczym oraz zmianq struktury zapotrzebowania na surowce uzywane w przemysle.

Inwestycje w ramach programu rozwoju petrochemii zwiekszg moce produkcyjne PKN Orlen o okoto 30%.
Program bedzie zrealizowany do konca 2023 roku. W przysztym roku zostanie otwarte Centrum Badawczo-
Rozwojowe, ktore umozliwi wdrazanie wtasnych technologii. Na zaawansowanym etapie sq tez prace zwigzane
z rozbudowq zdolnosci produkcyjnych fenolu i budowq kompleksu pochodnych aromatéw. Po zakonczeniu
projektow szacowana roczna EBITDA wzro$nie o 1,5 mld PLN. (PAP)

Tauron Wydobycie uruchomit w listopadzie trzy nowe $ciany wydobywcze

W kazdym z trzech zaktadéw goérniczych Tauron Wydobycie uruchomiono w listopadzie nowq $ciane
wydobywczq. Ich zdolno$¢ produkcyjna to okoto 10-13 tysiecy ton wegla kamiennego na dobe. W zaktadach
gorniczych Tauronu dziata tym samym obecnie tqcznie pie¢ Scian wydobywczych.

Wielko$¢ zasobow w trzech nowych $cianach wydobywczych spoétka szacuje na ponad 2 min ton. Jak zaznaczyt
Tauron w komunikacie sq to poktady o dobrych parametrach jakos$ciowych. Jak podkreslit prezes spotki
Tomasz Cudny, spétka pracuje zaréwno nad uruchomieniem nowych $cian, jak i nad poprawq efektywnos$ci w
zaktadach gérniczych. Dodat, Zze obecnie przygotowywany jest program funkcjonowania i optymalizacji
kosztowej dla spétki.

Warto$¢ realizowanego programu inwestycyjnego w Tauron Wydobycie na lata 2016-2020 wynosi 1,3 mld
PLN. W tym roku naktady na inwestycje w tym segmencie wyniosq ponad 300 min PLN.

Najwieksze realizowane zadanie to budowa Szybu Grzegorz w Zaktadzie Gérniczym Sobieski, ktérego docelowa
gtebokos$¢ wyniesie 870 metrow. Realizacja inwestycji pozwoli na udostepnienie nowych poktadow wegla.
Inwestycja osiggnie petng funkcjonalno$¢ w 2023 r.

Dodatkowo w zaktadzie Janina pogtebiony zostat szyb Janina VI i budowany jest poziom 800 m. Realizowana
inwestycja udostepni nowe zasoby wysokiej jako$ci wegla energetycznego.

W Zaktadzie Gorniczym Brzeszcze zrewitalizowano ponad 2.000 metréw wyrobisk wentylacyjnych i wydrgzono
blisko 2.500 metrow wyrobisk inwestycyjnych, a takze zmodernizowano stacje odmetanowania i zaktad
przerobki wegla.

Spoétka poinformowataq, Ze jeszcze w tym roku w Jaworznie zostanie uruchomiony kompleks technologiczny
umozliwiajgcy produkcje lepszych jakosciowo paliw weglowych m.in. do produkcji ekologicznych produktow
grzewczych.
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Po trzech kwartatach 2019 roku EBITDA segmentu wydobycie Tauronu jest ujemna i wynosi: -262 min PLN.
EBIT segmentu wynosi: -676 min PLN, a przychody: 733 miIn PLN. Produkcja wegla handlowego spadta o 19%
do 2,94 min ton. (PAP)
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W '19 banki udzielg kredytéw mieszkaniowych za 60 mld PLN, w ‘20 moze by¢ mniej - ZBP

Zwigzek Bankow Polskich szacuje, ze 2019 roku banki udzielg ok. 220 tys. kredytow mieszkaniowych o
wartosci 60 mld PLN, jednak w 2020 roku ten poziom finansowania jest raczej nie do utrzymania, zwtaszcza w
Swietle nowych przepisow, ktore naktadajg na sektor bankowy dodatkowe obcigzenia.

Z raportu AMRON-SARFIN wynika, ze w trzecim kwartale 2019 roku banki udzielity 59,7 tys. kredytow
mieszkaniowych, o 0,65% wiecej niz w 1l kwartale 2019 roku. Ich fgczna warto$¢ to 16,87 mld PLN, co oznacza
wzrost k/k 0 2,62%. Zaréwno liczba nowych umow, jaki warto$¢ kredytow byty znaczqco wyzsze niz przed
rokiem odpowiednio o 14,7% i 24,3%. Z danych ZBP wynika, ze poziom akcji kredytowej w Il kwartale 2019
roku byt najwyzszy od 43 kwartatow.

Po 9 miesigcach 2019 roku warto$¢ wszystkich udzielonych kredytow na zakup mieszkan i doméw osiggneta
87% wartosSci ubiegtego roku.

ZBP podat, ze wzrost warto$ci finansowania to w gtownej mierze efekt systematycznego wzrostu $redniej
wartosci kredytu mieszkaniowego, ktéra przekroczyta w trzecim kwartale br. wysoko$¢ 282 tys. PLN i byta
wyzsza o 8,8% niz 12 miesiecy wczesnie;j.

W ocenie ekspertow Centrum AMRON obecnie otoczenie makroekonomiczne sprzyja rozwojowi rynku
nieruchomosci, a dobre warunki panujgce na rynku przetozyty sie na wyniki sprzedazy mieszkan oraz poziom
akgji kredytowej w 111 kwartale 2019 roku.

W III kwartale 2019 roku przecietne ceny transakcyjne lokali mieszkalnych w najwiekszych polskich miastach
znacznie wzrosty o ponad 4%. | to zaréwno w Biatymstoku (wzrost $redniej ceny transakcyjnej 1 m kw. o 198
PLN, czyli 4,2%) jak i w stolicy, gdzie $rednia cena wyniosta 8.790 PLN/m kw. i byta wyzsza o 342 PLN, czyli
4,05% niz w poprzednim kwartale. W odniesieniu do analogicznego okresu 2018 roku zanotowane wzrosty
przecietnej ceny transakcyjnej 1 m kw. powierzchni uzytkowej mieszkania wyniosty prawie 10%. (PAP)

KE kieruje do TSUE sprawe przeciw Polsce za ulgi dla firm energetycznych
KE zdecydowata w $rode o skierowaniu do TSUE sprawy przeciw Polsce za zwolnienia z podatku akcyzowego
od wegla i gazu dla przedsiebiorstw energochtonnych.

Przepisy UE mowiqg, ze takie zwolnienia mozna oferowaé tylko przedsiebiorstwom energochtonnym, ktore
wprowadzity ulepszenia w zakresie ochrony $rodowiska lub efektywnosci energetycznej, wykraczajqce poza to,
co jest wymagane przez wigzqce instrumenty UE, takie jak EU ETS - powiedziata PAP rzeczniczka Komisji
Vanessa Mock.

Najbardziej dotkniete zmianami, ktére chce wymusi¢ Komisja, bedq przemyst metalurgiczny i chemiczny oraz
rézne przedsiebiorstwa energochtonne, np. elektrocieptownie.

Jak wynika z nieoficjalnych informacji PAP ze Zzr6det w Komisji Europejskiej, przygotowywana jest aktualizacja
listy sektorow, ktore bedq mogty liczy¢ na tagodzenie kosztow zwigzanych z kupnem pozwolen na emisje CO2.
Wypas$¢ z niej - jak wynika z propozycji - ma m.in. przemyst nawozowy czy hutnictwo miedzi. Polskie firmy
starajq sie przeciwdziata¢ zmianom, ale na razie bez skutku. (PAP)

Produkcja wegla kamiennego w pazdzierniku spadta o 7,4% r/r

GUS podat, ze produkcja wegla kamiennego w pazdzierniku 2019 r. w Polsce spadta o 7,4% r/r i wyniosta
5.447 tys. ton. M/m produkcja wegla wzrosta o 7,8%.

W okresie dziesieciu miesiecy produkcja wegla spadta o 3,0% r/r do 51.761 tys. ton. (PAP)

Bez porozumienia w rozmowach ptacowych w PGG; zwigzkowcy zostang w siedzibie spotki

Bez porozumienia zakonczyty sie $rodowe rozmowy zwiqzkowcédw z Polskiej Grupy Gérniczej z zarzqdem firmy
m.in. w sprawie przysztorocznego wzrostu ptac w tej najwiekszej gorniczej spotce. Zwigzkowcy zdecydowali o
pozostaniu w siedzibie PGG na noc.

0d 20 listopada w PGG trwa spor zbiorowy. Zwiqzki domagajq sie 12-procentowej podwyzki ptac zasadniczych
w 2020 roku oraz wigczenia tzw. dodatkow gwarantowanych do sumy, na podstawie ktérej naliczane bedq
nagroda barborkowa i nagroda roczna, tzw. czternastka. (PAP)
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UOKIK skierowat do drugiego etapu postepowanie w sprawie przejecia Eurozet przez Agore
UOKiK skierowat do drugiego etapu postepowanie w sprawie przejecia spotki Eurozet przez Agore. W tej
sprawie konieczne jest przeprowadzenie badania rynku.

Whiosek o zgode na transakcje wptyngt do UOKIK 28 pazdziernika. W opinii UOKIiK dziatalno$¢ Agory i Eurozet
pokrywa sie na kilku rynkach, m.in. rozpowszechniania programéw radiowych i reklamy internetowej, dlatego
konieczna jest ich analiza.

Rozpoczecie drugiego etapu postepowania nie przesqdza o rodzaju decyzji, jaka w przysztoSci zostanie wydana.
Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow moze wyrazi¢ zgode (bezwarunkowq lub warunkowg) na
koncentracje albo zakaza¢ jej przeprowadzenia. Na tym etapie spotka moze réwniez wycofa¢ wniosek. Zgodnie
z prawem antymonopolowym, UOKIK w takiej sytuacji obligatoryjnie umorzy prowadzone postepowanie, a
zgtoszona koncentracja nie dojdzie do skutku. (PAP)

Wuyniki Amiki w 11l kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

wyniki

min PLN I kw. 2019 konsensus roznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 807,5 808,6 -0,1% 5% 15% 2189 5%
EBITDA 61,7 58,2 6,0% 13% 38% 1493 7%
EBIT 475 44,6 6,5% 16% 51% 108,7 9%
2ysk netto j.d. 325 312 43% 16% 31% 70,6 7%
marza EBITDA 7,6% 72% 0,44 0,59 1,25 6,8% 0,16
marza EBIT 5,9% 5,5% 0,37 0,57 1,41 5,0% 0,21
marza netto 4,0% 3,9% 0,17 0,41 0,50 3,2% -0,39
(PAP Biznes) (PAP)

Atal podtrzymuje cel sprzedazy 3 tys. lokali w '19, moze przekaza¢ mniej niz zaktadane 2,5 tys.

Atal podtrzymuje cel sprzedazy 3 tys. lokali w 2019 r., ale moze przekaza¢ mniej niz zaktadane wczesdniej 2,5
tys. lokali. tqgcznie od poczqtku roku do konca pazdziernika sprzedaz dewelopera siegneta 2.613 lokali, a w
catym 2018 r. wyniosta 2.416. Przez trzy kwartaty deweloper przekazat klientom tqcznie 1.094 lokale, to jest ok.
50% mniej r/r (2.305 lokali rok wczesniej).

Dyrektor finansowy Andrzej Biedronka-Tetla stwierdzit, Ze w ostatnim okresie mocno urést Poznan i stat sie
petnowarto$ciowym oddziatem. Dodat on, ze teraz spotka skupia sie na TrojmieScie. Dyrektor zaznaczyt, ze w
realizacji sq dwa projekty, a planowanych jest siedem - z liczbg mieszkan 1.465.

Atal podat w prezentacji, ze potencjat przekazan na 2019 rok wynosi 2.557 lokali. Liczba lokali na inwestycjach
juz zakonczonych, ktore nie zostaty przekazane do konca wrzesnia to 326 jednostek.

Potencjat przekazan na 2020 rok wynosi 3.332 mieszkan, z czego na koniec wrze$nia sprzedanych byto 48%.
Liczba mieszkan przewidzianych do wydania klientom w 2021 roku to z kolei 3.282 sztuki.

Biedronka-Tetla poinformowat, ze na chwile obecnq, jesli chodzi o zagranice to spétka skupia sie na naszym
projekcie w Niemczech. Jak zaznaczyt w pierwszych dniach listopada rozpoczeto budowe pierwszego etapu
projektu w DreZnie na ok. 15 tys. PUM. Planowana rentowno$¢ tego projektu, jak i kolejnych etapéw to ok. 20-
22%. Dyrektor podkreslit, ze wraz z rozpoczeciem budowy nie zaczeto sprzedazy i prawdopodobnie nastgpi to
dopiero po zakonczeniu inwestycji.

Projekt bedzie realizowany przez zarejestrowang w Niemczech spotke stowarzyszong, w ktdrej obecnie 49%
udziatdbw ma Atal, a pozostatq czes$¢ Juroszek Investments. Podpisana w sierpniu warunkowa umowa nabycia
gruntu w Dreznie miata warto$¢ 44,25 min euro. tqcznie w catej inwestycji majg byc cztery etapy, a jej wartosé
moze siegnq¢ 240 min euro.

W trzech pierwszych kwartatach 2019 roku Atal odnotowat 27,3% marzy brutto na sprzedazy. Marza netto
wyniosta 16,8%. Wydatki na grunty wyniosty ok. 89,2 min PLN netto. Narastajgco po trzech kwartatach 2019
r. Atal odnotowat 418,7 min PLN przychodow (878,5 min PLN rok wcze$niej), 91 min PLN zysku operacyjnego
(217,6 mln PLN rok wcze$niej) oraz 68,5 min PLN zysku netto j. d. (166,7 min PLN przed rokiem).

Na koniec wrze$nia deweloper realizowat 46 inwestycji (7.617 lokali), a w ofercie znajdowato sie 4.791 lokali.
Wprowadzonych do sprzedazy byto 19 inwestycji (2.747 lokali), zakonczono budowe 11 inwestycji (1.860
lokali), a rozpoczeto budowe 15 projektow (2.035 lokali). (PAP)
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Strata netto Boombitu w 111 kw. wyniosta 1,5 min PLN
Strata netto Boombitu w 11l kw. 2019 roku wyniosta 1,5 min PLN wobec 0,2 min PLN straty przed rokiem.
Przychodywzrosty ponad dwukrotnie do 14,8 min PLN.

Pomimo wyzszych przychodéw juz wynik brutto na sprzedazy spoétki byt nizszy niz przed rokiem - spadt o 59%
do 0,7 min PLN.

Koszty ogdlnego zarzqdu wzrosty do 2,3 min PLN z 1,8 mln PLN przed rokiem.

Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej w 11l kw. wyniosty 4,4 min PLN wobec 1,2 min PLN przed
rokiem.

W raporcie podano, ze w IV kw. grupa kontynuuje dziatania majqce na celu poprawe efektywnosci kosztowej, w
obszarze kosztéw osobowych. Zaktadana docelowa liczba pracownikow i statych wspotpracownikéw na koniec
| kwartatu 2020 roku ma nie przekracza¢ 170 0sob, w poréwnaniu do 225 os6b na koniec wrzesnia.

Zarzqd szacuje, ze w efekcie powyzszych dziatan koszty osobowe w | kwartale 2020 roku, w poréwnaniu do Ill
kwartatu 2019 roku bedq nizsze o ok. 1,2 min PLN.

Czes¢ tytutdw nad ktérymi pracuje grupa nie wymaga obecnie tak duzego zaangazowania jak dotychczas (np.
Cooking Festival, Shooting Club, gry parkingowe). Dodatkowo grupa skupita sie na poprawie efektywnosci
pracy, dynamicznie zarzqdzajgc wykorzystaniem posiadanych zasobéw personalnych.

Ponadto zarzqd szacuje, ze baza kosztowa w | kwartale 2020 roku bedzie mniejsza o dodatkowe 0,3-0,4 min
PLN, w porownaniu do Il kwartatu 2019 roku, w zwigzku z nizszymi kosztami ustug obcych.

Dodano, ze w zwiqzku z satysfakcjonujacymi wynikami osiggnietymi na platformie Nintendo Switch przez gre
"Build a Bridge!", Boombit planuje wydawanie na tej platformie kolejnych tytutéw z posiadanego portfolio.
(PAP)

Warunkowa umowa sprzedazy Impexmetalu spétce Gringes AB

Boryszew podpisat przedwstepng warunkowq umowe sprzedazy akcji Impexmetalu szwedzkiej spotce Gringes
AB. Cena sprzedazy okre$lona ma byé w oparciu o korekte wartosci spotki, uzgodnionej na 938 min PLN, o
warto$ci m.in.: dtugu netto, kapitatu obrotowego netto, przedptaconych naktadéw inwestycyjnych i innych
korekt wynikajgcych z warunkéw Transakgji.

Boryszew podat, ze ustalona warto$¢ przedsiebiorstwa spotki moze ulec zmianom w zalezno$ci od osiggnietego
wyniku EBITDA w okresie od 1 kwietnia 2019 roku do 31 marca 2020 roku.

Boryszew podat, ze umowa zostata zawarta z zastrzezeniem spetnienia sie warunkéw, w tym miedzy innymi:
warunku dokonania podziatu Impexmetalu przez wydzielenie majqtku na spotke Impexmetal Holding, w taki
sposob, ze w majgtku Impexmetalu pozostanie dziatalno$¢ produkcyjna oraz warunku uzyskania zgdd
odpowiednich organéw antymonopolowych na dokonanie tej transakcji. (PAP)

Townsend Holding podnosi cene w wezwaniu na akcje Capital Park do 6,50 PLN z 5,84 PLN

Townsend Holding podniést cene w wezwaniu na akcje Capital Park do 6,50 PLN za sztuke z 5,84 PLN
wczesniej. Townsend Holding wezwat 8 pazdziernika do sprzedazy 36.833.560 akcji Capital Park, stanowigcych
34% kapitatu i gtoséw na WZ, po 5,84 PLN za sztuke.

23 pazdziernika zarzqd Capital Park ocenit, Ze cena w wezwaniu nie odzwierciedla warto$ci godziwej spotki.

Po przeprowadzeniu wezwania Townsend Holding zamierza osiggng¢ 108.333.998 akgji spofki, uprawniajgcych
do wykonywania 100% ogolnej liczby gtosdw na jej walnym zgromadzeniu.

Przyjmowanie zapiséw rozpoczeto sie 28 pazdziernika i potrwa do 2 grudnia do godz. 12.00. Przewidywany
dzien rozliczenia transakcji nabycia akcji to 6 grudnia.

Capital Park dziata na polskim rynku nieruchomosci od 2003 roku. Od 2013 roku spétka jest notowana na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Townsend Holding nalezy do grupy kapitatowej Madison International Realty, zajmujgcej sie m. in.
nabywaniem akcji i udziatow spotek rynku nieruchomosci posiadajgcych nieruchomosci komercyjne klasy ,A”
oraz portfele aktywow ulokowane gtéwnie w USA, Kanadzie, Wielkiej Brytanii i Europie Zachodniej. (PAP)
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Cerrad wzywa do sprzedazy 21,41% akcji Ceramiki Nowej Gali po 0,75 PLN za akcje

Cerrad wezwat do sprzedazy 10.039.890 akcji Ceramiki Nowej Gali po 0,75 PLN za akcje - poinformowato
posredniczqce w wezwaniu Pekao Investment Banking. Akcje objete wezwaniem stanowiq 21,41% kapitatu
zaktadowego spotki.

Rozpoczecie przyjmowania zapisow w wezwaniu zaplanowane jest na 18 grudnia i ma potrwa¢ do 17 stycznia
do godziny 15.00. Zawarcie transakcji sprzedazy akcji planowane jest na 22 stycznia, a rozliczenie transakgcji na
24 stycznia.

W wyniku wezwania Cerrad zamierza zwiekszyc¢ stan posiadania akcji Ceramiki Nowej Gali do 100%, czyli do
46.893.621 sztuk.

Wzywajqcy zamierza podjqé dziatania w celu przywrocenia akcjom formy dokumentu i wycofaé spoétke z obrotu
na GPW. (PAP)

Ceramika Nowa Gala rozpoczyna dziatania restrukturyzacyjne

Zarzqd Ceramiki Nowej Gali, po zapoznaniu si¢ z sytuacjq operacyjnqg grupy, stwierdzit konieczno$¢
niezwtocznego podjecia dziatan restrukturyzacyjnych. W planach zarzqdu jest sprzedaz na rzecz akcjonariusza
dominujgcego zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa i spotki zaleznej Ceramika Gres.

Jak podano, dziatania restrukturyzacyjne majg umozliwi¢ petng regulacje zobowiqzan spotki i unikniecia
konieczno$ci postawienia w stan natychmiastowej, przedterminowej lub niekontrolowanej wymagalnosci
istniejgcych zobowiqzan finansowych.

Walne zgromadzenie Ceramiki Nowej Gali w celu wyrazenia zgody na zbycie zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa i przystgpienie do negocjacji z Cerrad w celu uzgodnienia warunkéw biznesowych transakgji,
zostato zwotane na 24 grudnia. (PAP)

Wuyniki Echo Investment w 111 kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

wuyniki ..
min PLN 1 kw. 2019 konsensus roznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 250,8 210,3 19,3% 1% 309% 381,6 -13%
EBIT 88,0 818 7,1% 27% 67% 1928 -4%
zysk netto j.d. 491 46,6 5,4% 57% 36% 117 -26%
marza EBIT 351% 39,0% -3,88 7,16 -50,80 50,5% 4,711
marza netto 19,6% 22,2% =267 7,00 -39,18 30,7% -5,24

(PAP Biznes)

Echo Investment sprzedato w 11l kw. 295 mieszkan w poréwnaniu do 163 przed rokiem. Deweloper przekazat
klientom w tym czasie 515 mieszkan wobec 228 rok wcze$niej. Narastajgco w okresie styczen-wrzesien Echo
sprzedato 937 mieszkan wobec 716 rok wczesniej. Spotka przekazata klientom w tym czasie 592 mieszkania
wobec 405 przed rokiem.

Spotka podata, ze osiggniecie tegorocznych celéw Echo Investment: sprzedazy 1,3 tys. mieszkan i przekazania
1,25 tys. jest w zasiegu reki. Po pazdzierniku pierwszy cel byt zrealizowany w 84%, a drugi - w 67%.

Echo miato na koniec trzeciego kwartatu w budowie 2.654 mieszkania, a w przygotowaniu 3.158.

Od poczqtku roku deweloper wprowadzit do sprzedazy dziewie¢ projektow z blisko 2 tys. mieszkan. W tym
czasie spotka zakupita grunty w Krakowie, Wroctawiu, Poznaniu, todzi i Warszawie, na ktérych moze powstac
ok. 2 tys. mieszkan.

Powierzchnia projektow biurowych w budowie wynosi 140,2 tys. m kw., a projektow w przygotowaniu 324,8
tys. m kw.

Od poczqtku roku dziat biurowy podpisat umowy najmu dotyczqce 60 tys. m kw. powierzchni. Roczny cel
wynajmu wynosi ok. 100 tys. m kw., a prowadzone rozmowy z potencjalnymi najemcami pomogg go nam
osiqgnqc¢ - poinformowat prezes Nicklas Lindberg.

Spotka podata, ze do konca roku planowane jest jeszcze rozpoczecie budowy Midpoint 71 we Wroctawiu oraz
biurowca w Gdansku przy ul. Nowomiejskiej.

Echo Investment rozwija takze prywatng platforme mieszkaA na wynajem o nazwie Resi4Rent. Grupa ma 30%
udziatow w platformie i jest odpowiedzialna za realizacje inwestycji deweloperskich do platformy, ktora
nastepnie bedzie zarzqdzata wynajmem mieszkan. W 11l kw. pozwolenie na uzytkowanie otrzymata pierwsza
inwestycja Rychtalska we Wroctawiu, natomiast w pazdzierniku zakonczony zostat rowniez projekt Wodna w
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todzi. Obie inwestycje sq obecnie w intensywnym procesie wynajmu mieszkan - poinformowat prezes. Dodat,
ze na poczgtku 2020 roku Resi4Rent otrzyma pozwolenie na uzytkowanie takze dla projektu Kepa
Mieszczanska we Wroctawiu. Dzieki temu platforma bedzie zarzqdzata ponad 790 gotowymi mieszkaniami w
tych trzech inwestycjach.

Od poczqtku roku platforma rozpoczeta budowe czterech projektow, obejmujgcych tqcznie 1.063 lokale.
Strategicznym celem Resi4Rent jest zbudowanie platformy 7,5 tys. mieszkan na wynajem do 2024 roku. (PAP)

Famur spodziewa sie spowolnienia rynkowego od Il pétrocza 2020 r.

Grupa Famur spodziewa sie, ze w drugiej potowie przysztego roku nadejdzie spowolnienie koniunktury
rynkowej, a co za tym idzie, ze liczba nowych kontraktow, ktore sie bedq pojawia¢ na rynku, zwtaszcza na
rynku pierwotnym, bedzie pewnie mniejsza.

Prezes Mirostaw Bendzera wskazat, ze spdtce udato sie wykorzysta¢ okres sprzyjajqcej koniunktury rynkowej w
ostatnich latach. Jak powiedziat, spotka m.in. zwiekszyta baze zainstalowanego sprzetu, co pozwoli na
zwiekszenie ekspozycji na ustugi remontowe i modernizacje.

Famur skupia sie m.in. na rozwoju sprzedazy eksportowej. Po trzech kwartatach eksport stanowit 34%
przychodow grupy. Spotka stawia tez na dywersyfikacje przychodow.

Famur podat w prezentacji, ze w ciggu 11 miesiecy 2019 roku podpisat kontrakty na dostawy o wartosci 811
min PLN.

Przychody grupy Famur po trzech kwartatach 2019 roku wyniosty 1.625 min PLN i byty nizsze r/r o 5,2%
EBITDA wzrosta o 15,6% r/r do 416 min PLN.W samym trzecim kwartale przychody spadty o 3% r/r do 631
min PLN. EBITDA spadta 0 11,6% r/r do 124 min PLN.

Na wyniki wptyw miata aktualizacja w 11l kwartale budzetéw na realizowanych kontraktach w segmencie
Surface. Na poziomie zysku brutto wptyw wynidst 45 min PLN z tytutu ujetych ryzyk.

Spotka poinformowata, ze rozpoznata dodatkowe ryzyka na ok. 18 min PLN, ktore nie zostaty ujete w wyniku za
Il kwartat.

Famur poinformowat, Zze wdraza plan dziatan w segmencie Surface w celu trwatej poprawy efektywnosci. W
Famur Famak wprowadzane sq dziatania z zakresu poprawy efektywnosci kosztowej i produktywnosci
obejmujgce m.in. dostosowanie struktury organizacyjnej oraz zatrudnienia do realizacji strategii rozwoju, jak
rowniez intensyfikacji pozyskiwania nowych rynkéw zbytu. (PAP)

Famur moze wkrétce poinformowa¢ o postepach prac ws. akwizycji w Hard Rock Mining

Famur moze najpo6zniej w | kwartale 2020 roku poinformowa¢ o postepach prac w sprawie akwizycji w
obszarze Hard Rock Mining. Prezes Mirostaw Bendzera poinformowat, ze spoétka analizuje trzy podmioty.
Stwierdzit on, ze efektami spotka bedzie mogta pochwali¢ sie w pierwszym kwartale 2020.

Pytany, czy to oznacza, ze w najblizszym czasie mozna sie spodziewa¢ podpisania listu intencyjnego stwierdzit
on, ze wszystko zmierza w tym kierunku.

Bendzera poinformowal, Ze te trzy analizowane podmioty sq z Ameryki Pétnocnej. Prezes powiedziatl, ze
przedmiotem zainteresowania Famuru sq firmy $redniej wielko$ci, o przychodach 50-80 min dolaréw.

Gornictwo skat twardych (Hard Rock Mining - HRM) odnosi sie do réznych technik wydobywczych takich
surowcow jak rudy ztota, srebra, miedzi, cynku, niklu, otowiu czy diamentow. (PAP)

IMS planuje skupi¢ 730 tys. akcji wtasnych po cenie 3,70 PLN za sztuke

Zarzqd IMS zaproponowat, aby w ramach dziewigtej transzy skupu akcji wrasnych, spotka skupita 730 tys.
akcji wtasnych po cenie 3,70 PLN za sztuke. Akcje, ktore miatyby byc¢ przedmiotem skupu, stanowiq 2,25%
kapitatu zaktadowego spotki.

Propozycja ma byc jeszcze zaopiniowana przez rade nadzorczg.

Przyjmowanie ofert sprzedazy akcji miatoby rozpoczq¢ sie 3 grudnia i potrwa¢ do 16 grudnia. Przewidywany
termin transakcji nabycia akgji to 20 grudnia. (PAP)

Kredyt Inkaso planuje emisje obligacji tgcznej warto$ci nominalnej do 40 min PLN
Kredyt Inkaso planuje emisje do 40.000 obligaciji serii G1 o tgcznej warto$ci nominalnej do 40 min PLN.

Kredyt Inkaso chce, by $rodki pozyskane z tej emisji zostaly przeznaczone na refinansowanie obecnego
zadtuzenia oraz na finansowanie biezqcej dziatalnosci operacyjnej grupy, w tym w szczeg6lnosci na
bezposredni lub posredni zakup nowych portfeli wierzytelno$ci. (PAP)
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Wyniki Livechat Software w 11 kw. 2019/20 roku vs. konsensus PAP Biznes
wyniki YTD

Il kw, 2019/20 konsensus réznica r/r kw/kw 2018/19 r/r
Przychody 323 32 1,1% 22% 7% 62,5 20%
EBITDA 21,7 19,9 9,0% 19% 12% 41,2 12%
EBIT 20,4 18,7 9,1% 17% 12% 38,6 10%
zysk netto 16,4 1511 8,4% 16% 11% 311 10%
marza EBITDA 67,3% 62,4% 4,89 -1,66 2,74 65,9% -4,52
marza EBIT 63,0% 58,4% 4,63 -2,53 2,72 61,7% -5,55
marza netto 50,6% 47,2% 3,40 -2,40 1,90 49,7% -4,65
(PAP Biznes) (PAP)

Zarzqd LiveChat Software chce wyptaty zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za rok obrotowy
2019/20
Zarzqd LiveChat Software podjqt decyzje o zwréceniu sie do Rady Nadzorczej z wnioskiem w sprawie wyrazenia

zgody na wyptate zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za rok obrotowy 2019/20.

Jak podano, kwota zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy to 15,45 min PLN, co stanowi nie wiecej niz
potowe zysku netto spotki wykazanego w sprawozdaniu finansowym z 30 wrze$nia 2019 roku.

Kwota zaliczki, przypadajqca na jedng akcje, wyniesie 0,60 PLN.
Planowany dzien ustalenia akcjonariuszy uprawnionych do zaliczki to 2 stycznia 2020 r.
Planowanym dniem wyptaty zaliczki jest 9 stycznia 2020 r. (PAP)

Monnari spodziewa sie podobnej dynamiki spadku marzy w IV kw. jak w 111 kw.
Monnari przewiduje, ze w czwartym kwartale dynamika spadku marzy brutto na sprzedazy moze by¢ podobna
jak w trzecim kwartale. Spotka wskazuje, ze wyzwaniem na przyszty rok bedzie wzrost kosztéw wynagrodzen.

Przychody grupy Monnari wzrosty po 9 miesigcach o 15,9%, do 185,8 min PLN, z tego w samym Monnari
wzrost przychodéw wynidst 9,3%. Marza brutto na sprzedazy spadta po 9 miesigcach o 2,2 p.p,, a w samym
trzecim kwartale spadek wyniést 2,9 p.p.

Jak powiedziat dyrektor finansowy Mitosz Kolbuszewski, rosnq koszty dziatalno$ci, zwtaszcza wynagrodzenia.

Koszty wynagrodzen w samym Monnari wzrosty po 9 miesigcach o prawie 11% przy spadku $redniego
zatrudnienia o 4,5%.

Dyrektor pytany o spodziewany poziom marzy w 2020 roku stwierdzit, ze od strony kosztéw zakupéw nie
powinno byc¢ gorzej, z kolei od strony sprzedazowej wiele zaleze¢ bedzie od tego, jakie bedq konieczne dziatania
zwigzane ze sterowaniem ceng, by osiggnqg¢ odpowiedni obrét. Dodat on przy okazji, ze strategia spoftki zalezeé
bedzie od otoczenia rynkowego. Kolbuszewski zaznaczyt, ze spotka nie bedzie chciata mie¢ nadmiernych
zapasow i bedzie musiata zrobi¢ wszystko by pokry¢ stale rosnqce koszty state.

Przedstawiciele spotki spodziewajq sie dalszego wzrostu wynagrodzen. Z tego wta$nie powodu Monnari
przyglqda sie procesom, ktére sie dziejq na sklepach, po to by zatrudnia¢ mniejszq liczbe personelu.

Monnari kontynuuje rozwéj sieci salonéw. Kolbuszewski poinformowat, ze spotka zaktada 5% $rednioroczne
tempo wzrostu sieci Monnari, a w przypadku Femestage zdecydowanie szybszy rozwoj.

Na koniec wrzes$nia sie¢ Monnari liczyta 169 salonéw o tqcznej powierzchni prawie 36,9 tys. m kw. wobec 34,6
tys. m kw. rok wczes$niej.

Sie¢ Femestage liczyta na koniec wrze$nia 27 salondéw o powierzchni 4,4 tys. m kw. Na poczgtku roku byto 19
salonéw o powierzchni tqcznie ponad 2,7 tys. m kw. Marka Femestage miata ok. 1,5 min PLN straty EBIT w
trzecim kwartale, a po trzech kwartatach strata EBIT tej marki wyniosta ok. 4 min PLN. prezes Mirostaw Misztal
zaznaczyt, ze Swiadomo$¢ marki nie jest jeszcze zbyt duza, dlatego trzeba jq zwieksza¢. Dodat przy tym, ze do
konca roku kilka salonéw marki Femestage sie otworzy, kilka zamknie.

Monnari miato po trzech kwartatach prawie 2 min PLN straty operacyjnej i 3,5 min PLN straty netto. (PAP)
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Spotka ma wigzqcq oferte zakupu udziatéw w Deutsche Binnenreederei za ok. 19 min EUR

OT Logistics otrzymata wigzqcq, warunkowq oferte zakupu za ok. 19 min EUR udziatébw w spotce zaleznej
Deutsche Binnenreederei AG (DBR), operatora zeglugi $rodlgdowej w Niemczech oraz floty przynaleznej do tej
dziatalnosci. Do transakcji doj$¢ moze w pierwszej potowie 2020 r.

OT Logistics podata, ze ewentualna sprzedaz Deutsche Binnenreederei wpisuje sie w zatozenia planu
naprawczego grupy przyjetego blisko rok temu. Plan ten zaktada redukcje zadtuzenia m.in. poprzez sprzedaz
nieruchomosci i aktywow operacyjnych. (PAP)

Pawet Jarczewski prezesem Rafako, w zarzqdzie czasowo takze Jerzy Karney
Rada nadzorcza Rafako powotata w sktad zarzqdu Pawta Jarczewskiego i powierzyta mu stanowisko prezesa .
Rada delegowata ponadto Jerzego Karneya do petnienia przez trzy miesiqgce funkcji cztonka zarzqdu.

Po zmianach w sktad zarzqdu Rafako wchodzq: prezes Pawet Jarczewski, wiceprezes Agnieszka Wasilewska-
Semail, wiceprezes Jerzy Ciechanowski oraz delegowany z rady cztonek zarzqdu Jerzy Karney. (PAP)

Zysk netto §'nieiki w 111 kw. 2019 roku wynidst 33,8 min PLN, wzrdst 29,6% r/r

Zysk netto Sniezki przypadajqcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej w Il kwartale 2019 roku wyniést 33,8
min PLN, czyli wzrost 29,6% rok do roku. Przychody ze sprzedazy wyniosty 246,1 min PLN, rosngc 33,7% r/r,
zysk operacyjny wyniost 44,1 min PLN (wzrost 29,4% r/r), natomiast EBITDA byta na poziomie 51,4 min PLN,
czyli wzrosta 33,3% r/r.

Prezes FFil Sniezka Piotr Mikrut stwierdzit, ze tegoroczny sezon przynidst kontynuacje pozytywnych dla Sniezki
trendow, ktore spotka obserwuije juz od dtuzszego czasu. Jak zaznaczyt, w Polsce klienci coraz cze$ciej decydujq
sie za zakup farb i lakieréw z segmentu premium, w tym takich marek jak Magnat czy Vidaron. Mikrut dodat, ze
obserwowalny jest réwniez wyzszy popyt na produkty ze $redniej potki cenowej, ktore oferujemy m.in. pod
markq Sniezka.

W okresie pierwszych dziewieciu miesiecy 2019 roku grupa wypracowata skonsolidowane przychody ze
sprzedazy w wysokosci 575,6 min PLN, co oznacza wzrost o 18,8% r/r. W Polsce przychody ze sprzedazy
wzrosty o 4,8%., do 393,9 min PLN i stanowity one 68% tqcznych przychodéw grupy.

W okresie pierwszych 9 miesiecy 2019 roku grupa zanotowata zysk na dziatalnosci operacyjnej wysokosci
87,0 min PLN (wzrost 7% r/r), wynik EBITDA w wysokosci 105,8 mIn PLN (wzrost 11,3% r/r), oraz zysk
przypadajqgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej w wysokosci 67,3 min PLN (wzrost 7,1% r/r).

Marza brutto na sprzedazy wynosi 42,9%, podczas gdy rok wczesniej byta na poziomie 42%.

Spotka podata, ze istotny wptyw na zwiekszenie sprzedazy miato dotgczenie do grupy wegierskiej spotki Poli-
Farbe Vegyipari Kft. i jej spotek zaleznych. Po finalizacji transakcji nabycia udziatéw w maju 2019 roku, rynek
wegierski stat sie dla grupy drugim najwazniejszym rynkiem po Polsce.

Przychody Grupy wypracowane na Wegrzech wyniosty 71,6 min PLN. Na koniec wrze$nia udziat wegierskiego
rynku w skonsolidowanych przychodach wzrést do 12,4%, ale docelowo moze przekroczyé¢ 20%.

Sniezka podata, ze w catym 2019 roku warto$¢ rynku farb i lakieréw nieznacznie wzrosnie, przy niewielkim
spadku wolumenu sprzedazy rzedu 1% Spotka zaktada utrzymanie sie wiekszego popytu na drozsze produkty
takze na Wegrzech i Ukrainie.

Po trzech kwartatach 2019 roku naktady inwestycyjne w grupie wyniosty 139,6 min PLN, czyli byty 0 171,9%
wyzsze niz rok wczesniej. W samym Il kwartale 2019 roku grupa wydata na rozwo6j 23,4 min PLN. Spétka
podata, Ze do konca 2019 roku planowane jest zakonczenie modernizacji (w tym automatyzacji) i rozbudowy
linii do produkgji farb kolorowych w zaktadzie Lubzinie, a w | kwartale 2020 roku - farb biatych w Pustkowie.
(PAP)

Ten Square Games planuje mniejsze naktady marketingowe w koficéwce roku
Ten Square Games planuje zmniejszenie naktadéw marketingowych na "Fishing Clash" w koncowce roku. Firma
widzi postep w kwestii licencji dla gry na rynek chinski.

Przedstawiciele spotki poinformowali, ze skala zmniejszenia naktadéw moze by¢ podobna jak w ubiegtym roku
- w listopadzie i grudniu 2018 roku na ptatne pozyskiwanie graczy trafito odpowiednio 2,17 min PLN i 1,8 min
PLN, podczas gdy w pazdzierniku byto to 4,4 min PLN. W trzecim kwartale 2019 roku na promocje "Fishing
Clash" spotka wydata rekordowe ok. 21 min PLN.

Zarzqd spofki oceniq, ze jest jeszcze zbyt wczeSnie na ocene kampanii telewizyjnej w USA przeprowadzonej w
pazdzierniku, cho¢ przyznaje, ze jej wptyw na liczbe pobran byt widoczny.
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Spoétka nadal prowadzi z chinskim partnerem, Netease, prace zwigzane z uruchomieniem "Fishing Clash" na
rynku chiAskim. W Il kwartale spétka przeprowadzita testy na platformie iOS w Chinach - wedtug oceny
zarzqdu, zakonczyty sie one sukcesem i wygenerowaty niewielki przychéd. Obecnie, po zakonczeniu testow i
czasowym wytqczeniu ptatnosci, przychody z tego rynku nie sq generowane.

W pazdzierniku i listopadzie Ten Square Games uruchomito tzw. soft launch trzech nowych gier na
urzqdzeniach Android - dwie gry "kobiece": "Flip This House" i "SoliTales" oraz nowq muysliwskg gre
hobbystyczng - "Hunting Clash". Soft launch polega na udostepnieniu wstepnej wersji gry na wybranych
rynkach.

Prezes Popowicz ocenit, ze soft launch "Flip This House" i "SoliTales" trwa zbyt krotko, by méc oceni¢ potencjat
gier. W przypadku "Hunting Clash" prezes ocenit wersje, ktéra trafita do graczy jako "produkt na wczesnym
etapie", przypominajqc jednoczesnie, ze gra "Fishing Clash" byta testowana przed premierg przez dwa lata.

Pytany o sukcesy gier o tematyce mysliwskiej, prezes przypomniat, ze gra 'Deer Hunter' w czasach $wietnosci
przynosita kilka mln USD miesiecznych przychodéw, co traktuje jako benchmark.

Kolejna nowa gra studia, "Golf Rush", przechodzi obecnie faze przemodelowania warstwy graficznej oraz
interfejsu rozgrywki. Jak ocenit prezes, tytut nie wréci do fazy soft launch jeszcze w tym roku.

Zarzqd podat, ze przy projektach spotki pracuje obecnie 200 osob, trwa rekrutacja na kolejne 30 stanowisk.

Spoétka nadal pracuje nad wdrozeniem ulgi IP BOX i na obecnym etapie nie jest w stanie precyzyjnie okresli¢
skali pozytywnego wptywu tej zmiany na wynik netto. Requlacja ta, ktéra weszta w zycie z poczgtkiem tego
roku, pozwala na obnizenie podatku dochodowego do 5% w przypadku uzyskiwania przychodéw z
komercjalizacji wtasnosci intelektualnej. (PAP)

Toya zdecydowata o utworzeniu spoétki zaleznej w Chinach

Zarzqd spotki Toya zdecydowat o utworzeniu spétki zaleznej w Baibu Town w Chinskiej Republice Ludowe;j.
Grupa zamierza przeznaczy¢ do 8 min USD na objecie 100% udziatow w spotce zaleznej, a kwote do 7 min USD
moze wyda¢ na jej dokapitalizowanie. Dokapitalizowanie - jak podano - moze nastqpi¢ w formie pozyczki lub
kredytu bankowego.

Spotka zalezna - jak podano - ma byé uprawniona m. in. do nabycia nieruchomosci gruntowej na terenie strefy
ekonomicznej w Baibu Town oraz wybudowania magazynu. (PAP)

Zysk netto Votum w Il kw. wynioést 4,1 min PLN, w X spétka podpisata 2.417 uméw dot. roszczen
bankowych

Zysk netto kancelarii odszkodowawczej Votum w 11l kwartale 2019 roku wynidst 4,1 min PLN, podczas gdy rok
wczesniej byt na poziomie 1 min PLN. Po trzech kwartatach zysk netto wyniést 13 min PLN, podczas gdy rok
wczesniej wynosit 4,7 min PLN. W pazdzierniku spétka podpisata 2.417 umow dotyczqcych roszczen
bankowych podczas gdy we wrzesniu byto ich 891.

Prezes spotki Barttomiej Krupa stwierdzit, ze trzeci kwartat zostat zamkniety najwyzszym dla tego okresu
wynikiem w historii GK Votum, na dodatek jego poziom byt wyzszy niz w | kwartale, przez co udato sie
przetama¢ wieloletnig tendencje spadkowg w tym okresie.

Krupa zaznaczyt, ze ma koniec trzeciego kwartatu udato zgromadzi¢ sie rekordowy portfel roszczen o tqcznej
warto$ci ponad 1,2 mld PLN, zaréwno w postepowaniu przedprocesowym, jak i sqdowym, co pozwala na
stabilny rozwoj dalszej dziatalnoSci biznesowej, a takze rozwazanie kolejnych planoéw inwestycyjnych.

Spotka podata, ze w najblizszych okresach liczy na najwiekszy wzrost przychoddéw z tytutu optat wstepnych w
segmencie spraw bankowych, za$ w kolejnych latach réwniez z tytutu wynagrodzen success fee z tego
segmentu.

W miesigcu pazdzierniku wptyneto 2.500 spraw, z czego po weryfikacji roszczen zostato zawartych 2.417
umow, co stanowito wzrost liczby zawartych uméw o ponad 270% w poréwnaniu z wrze$Sniem 2019 r. Wzrost
ten wptyngt na przychody z miesigca pazdziernika, ktore wyniosty w kwocie 5,4 min PLN, co stanowito wzrost
przychodow w Votum SA o blisko 200% w stosunku do wrze$nia 2019 r. Oczekujemy, ze ten trend bedzie w
najblizszych miesigcach zblizony utrzymany lub porownywalny.

Votum poinformowat, 7ze z miesigca na miesiqgc pozyskuje coraz wiekszq liczbe zawartych uméw w tym
segmencie, poczqwszy od $redniej umow za okres | kwartatu 2019 r., ktéra wyniosta 436, przez $rednig w
kwartale 2019 r. na poziomie 611 umow, az po $rednig w Il kwartale 2019 r., ktéra wyniosta 859 umow. Liczba
zawartych umoéw wyniosta w 11l kwartale 2.577, podczas gdy w Il kwartale byto to 1.546.
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Spotka podata, ze sprawy z segmentu dochodzenia roszczen z tytutu umoéw bankowych stanowity w III
kwartale 49% wszystkich spraw przyjetych do prowadzenia, podczas gdy rok wczesniej ich udziat wynosit 7%.

Spotka podata, ze po 11l kwartatach 2019 roku jej przychody wyniosty 98,5 min PLN, rosngc 29% r/r, a zysk na
dziatalnosci operacyjnej byt na poziomie 16,1 min PLN, rosngc 140% r/r. W samym Il kwartale 209 roku
przychody wzrosty do 34,4 min PLN z 22,8 mIn PLN rok wczesniej. (PAP)
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Spotki zagraniczne:

Kernel Kernel zaktada, ze EBITDA za rok 2019/2020 bedzie zblizona r/r
Kernel spodziewa sie, ze skonsolidowana EBITDA za rok obrotowy 2019/2020, z wytgczeniem wptywu MSSF16,

bedzie na poziomie zblizonym r/r.
W poprzednim roku finansowym Kernel odnotowat 346 min USD skonsolidowanego wyniku EBITDA. WskazZnik
dtug netto/EBITDA wyniost wowczas 2,0x.

Prezes Andrii Verevskyi poinformowat, ze spotka chce utrzymywac wskaznik dtug netto/EBITDA, z wytgczeniem
wptywu MSSF16, na poziomie 2,5x. Wskazat jednoczes$nie, ze wskaznik ten moze byc lekko wyzszy w zalezno$ci
od wypracowanego na koniec roku poziomu EBITDA.

Prezes potwierdzit tez, ze plan inwestycyjny na ten rok obrotowy zaktada wydatki rzedu 300 min USD. (PAP)
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Kalendarz:

Spoétka
28 listopada Trakcja
29 listopada Amica
29 listopada Enter Air
29 listopada Famur
29 listopada Nova Ljubljanska Banka
29 listopada Mabion
29 listopada Playway
29 listopada Polnord
2 grudnia PGE
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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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