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Komentarz dnia:

Na wczorajszej sesji WIG20 ponownie byt staby i zanotowat lekki spadek o niecate 0,4%. Od
poczgtku tygodnia jest on jednak na 3,6% minusie. W tym samym okresie S&P500 stracit
niecaty 1%, a wczoraj wzrést o 0,6%.

Zgodnie z informacjami przekazanymi przez P. Borysa z Polskiego Funduszu Rozwoju obecnie do
PPK zapisato sie milion os6b. Pracownikéw objetych mozliwosciq zapisu jest 3,2 miliona, co
oznacza stopien partycypacji na poziomie okoto 32%. Ostateczna liczba 0séb bedzie znana w
potowie grudnia. Na ten moment oceniamy przedstawione dane jako neutralne.

Minister Jadwiga Emilewicz wskazata na mozliwy wzrost cen energii w 2020 roku o okoto 10%.
Ostateczna decyzja URE, ktéry zatwierdza taryfy energetyczne powinna by¢ znana 17 grudnia.
Powyzszq informacje oceniamy jako lekko pozytywnq dla spotek energetycznych.

WIG30:

Energa - Inwestycja El. Ostroteka C przebiega zgodnie z harmonogramem

Orange Polska - Grupa Orange rozwaza dalsze inwestycje w FTTH w Polsce po 2020 roku
Orange Polska - Grupa Orange planuje stworzenie w wiekszos$ci krajow spétek zarzqdzajqcych
wiezami

Orange Polska - Grupa Orange planuje stworzenie w wiekszoSci krajow spoétek zarzqdzajgcych
wiezami

PKO BP - PKO BP planuje w 2020 r. otworzy¢ minimum jeden oddziat zagraniczny - wiceprezes

PKP Cargo - Prezes PKP Cargo liczy na poprawe wynikoéw spoétki w koncu roku w przewozach
towarowych

Play Communications - Play Communications planuje emisje obligacji o tqcznej wartoSci
nominalnej do 750 min PLN

PZU - Nie nalezy spodziewa¢ sie zmian w sktadzie zarzqdu PZU - topinski

Tauron - Tauron Wydobycie uruchomit nowy kompleks technologiczny

Pozostate informacije:

Podatki - Senacka komisja za podwyzkq akcyzy o 3%, a nie o 10%, jak w nowelizacji ustawy

Votum: powrat trendu wzrostowego
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Na ostatniej listopadowej sesji Votum wybito sie gorq ze Srednioterminowej konsolidacji,
poczym wczoraj po wykonaniu ruchu powrotnego kurs powrocit do wzrostow. Minimalny
poziom docelowy nalezy okresli¢ na 14,18 zt, ale prawdopodobnie kurs siegnie 15,41 zt, a w
Srednim terminie nawet okolic 17,55 zt.

Indeksy GPW

WIG otw. 56 280,8
WIG zam. 56 123,7
obrot (mln PLN) 7872
WIG 20 otw. 2 093,3
WIG 20 zam. 20819
FW20 otw. 20940
FW20 zam. 2 086,0
mWIG40 otw. 3786,0
mWIG40 zam. 3809,9
Najwieksze wzrosty kurs
OTP Bank 14 870,00
GPW 40,45
CcccC 108,10
Comarch 197,50
Asseco SEE 25,60
Najwieksze spadki kurs
PGE 8,39
Tauron 1,68
JSW 18,80
Energa 6,90
Enea 8,65
Najwyzsze obroty kurs
OTP Bank 14 870,00
Pekao 96,34
Erste Group 32,20
oMv 50,54
Nornickel 26,96
Indeksy zagraniczne

BUX 43 048,2
RTS 1430,0
PX50 10794
DJIA 27 649,8
NASDAQ 8 566,7
S&P 500 31128
DAX XETRA 13 140,6
FTSE 71885
CAC 40 5799,7
NIKKEI 23 135,2
HANG SENG 26 062,6
Waluty i surowce

WIBOR 3m (%) 98,29
EUR/PLN 4,280
USD/PLN 3,860
EUR/USD 1,109
miedz (USD/t) 5823,0
miedz (PLN/t) 22 475,6
ropa Brent (USD/bbl) 63,00
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Inwestycja El. Ostroteka C przebiega zgodnie z harmonogramem
Realizacja inwestycji "Elektrownia Ostroteka C" przebiega zgodnie z harmonogramem - poinformowata Energa

w zwigzku z pojawiajgcymi sie spekulacjami medialnymi.

Jacek Sasin réwniez powiedziat, ze inwestycja zwigzana z budowg nowego bloku weglowego w Elektrowni
Ostroteka C jest kontynuowana.

Portal Biznesalert.pl podat w $rode nieoficjalnie, ze zapadta polityczna decyzja o porzuceniu budowy bloku
energetycznego Ostroteka C. Jak napisano, problem stanowi jednak fakt, Ze w tym regionie Polski nowy blok
jest niezbedny, blok ma zakontraktowany rynek mocy, w projekt zainwestowano juz kilkaset milionéw ztotych,
a wykonawcg jest amerykanski koncern GE, ktory po zerwaniu kontraktu domagatby sie odszkodowania. (PAP)

Grupa Orange rozwaza dalsze inwestycje w FTTH w Polsce po 2020 roku
Grupa Orange rozwaza dalsze inwestycje w budowe sieci $wiattowodowej w Polsce po 2020 roku, ale bez
istotnego zwiekszania wydatkow inwestycyjnych.

Prezes Orange Stéphane Richard stwierdzit, ze spotka widzi w Polsce popyt konsumentéw na ustugi FTTH, w
zwiqzku z czym analizuje, czy nie rozszerzy¢ obecnego programu budowy sieci poza rok 2020, bez istotnego
zwiekszania naktadow inwestycyjnych.

Prezes dodat, ze Orange planuje wspotdzielenie infrastruktury FTTH z innymi operatorami, m.in. poprzez
operatorow $wiattowodowych z partnerami lub podmiotami trzecimi.

0Od 2015 roku Orange Polska zainwestowato w rozwéj sieci $wiattowodowej ponad 3 mld PLN. Ustuga jest
obecnie dostepna dla ponad 4 min os6b, czyli blisko 30% wszystkich doméw i mieszkan w Polsce. Celem
programu inwestycyjnego jest objecie zasiegiem ponad 5 min gospodarstw domowych. (PAP)

Grupa Orange planuje stworzenie w wiekszosci krajow spotek zarzqdzajgcych wiezami
Francuska grupa Orange planuje stworzenie spotek zarzqgdzajgcych wiezami telekomunikacyjnymi w wiekszosci
krajow europejskich.

Jak podano w komunikacie Orange stworzy ,spotki wiezowe” w wiekszosci krajéw europejskich. Podmioty te
zajmq sie zarzqdzaniem wiezami i bedq miaty trzy kluczowe cele: poprawe wydajnosci operacyjnej i
optymalizacje CAPEX w segmencie mobilnym, zwiekszenie wskaznika kolokacji wiez przy jednoczesnym
zachowaniu przewagi konkurencyjnej Orange, a takze lepsze zrozumienie i podkreSlenie jakosci i wartosci tych
aktywow. Orange zachowa kontrole nad tymi podmiotami we wszystkich krajach europejskich, w ktorych
zostaty utworzone. Pierwsze projekty rozpoczng sie w 2020 r. we Francji i Hiszpanii

Spoétka rozwazy konsolidacje catosci lub czesci tych lokalnych ,TowerCos” w europejskq ,TowerCo”, w ktorej
Orange zachowa kontrole wigkszo$ci, w celu wykorzystania mozliwo$ci konsolidacji rynku wiez na poziomie
europejskim.

Francuska grupa Orange jest wtascicielem 50,7% akcji operatora telekomunikacyjnego Orange Polska. (PAP)

Grupa Orange planuje stworzenie w wiekszosci krajow spotek zarzqdzajgcych wiezami

Grupa Orange liczy na wzrost przychodéw w Polsce o 1,5-3% $redniorocznie (CAGR) w latach 2019-2023.
Prognoza Orange Polska zaktada wzrost przychodéw oraz zysku operacyjnego powiekszonego o koszty
amortyzacji po uwzglednieniu kosztow leasingu (EBITDDaL) w 2019 roku oraz 2020 roku. (PAP)

PKO BP planuje w 2020 r. otworzy¢ minimum jeden oddziat zagraniczny - wiceprezes
PKO BP w 2020 r. ma wystgpi¢ o zgody korporacyjne na otwarcie minimum jednego oddziatu zagranicznego;
ma on by¢ usytuowany w Europie - poinformowat wiceprezes PKO BP Maks Kraczkowski.

Jak dodat, jest to kwestia najblizszych dwéch miesiecy, kiedy powinny by¢ juz znane zgody korporacyjne.

Wiceprezes przypomniat, ze PKO BP w grudniu 2015 roku otworzyt zagraniczny oddziat korporacyjny we
Frankfurcie, w kwietniu 2017 roku w czeskiej Pradze, a od stycznia 2020 r. kolejny oddziat ruszy na Stowacji.
(PAP)

Prezes PKP Cargo liczy na poprawe wynikéw spétki w konicu roku w przewozach towarowych
Prezes PKP Cargo Czestaw Warsewicz liczy na poprawe wynikow spotki w koncu roku w przewozach
towarowych.
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Spoétka podataq, ze w pazdzierniku grupa przewiozta w Polsce 8,9 min ton towaréw, co oznacza wzrost 0 8,5% w
stosunku do wrze$nia. W poréwnaniu z poprzednim miesigcem wzrosta takze praca przewozowa wykonana
przez spotke i wyniosta ona 2,2 mld tkm (+11,0%).

Przez pierwsze dziesie¢ miesiecy roku pociggi PKP Cargo przewiozty na krajowym rynku 83,5 min ton towarow,
co oznacza spadek o 10,2% w odniesieniu do analogicznego okresu ubiegtego roku. Praca przewozowa
wykonana przez Grupe w okresie styczen-pazdziernik wyniosta 21,0 mld tkm i byta nizsza o 13,2% r/r. (PAP)

Play Communications planuje emisje obligacji o tqgcznej wartosci nominalnej do 750 min PLN

P4, spétka zalezna Play Communications, podjeta decyzje o emisji nie wiecej niz 1.500 niezabezpieczonych
obligacji serii A o tqcznej warto$ci nominalnej do 750 min PLN. Obligacje zostang wyemitowane w ramach
programu emisji ustanowionego w potowie listopada.

Dzien emisji obligacji ustalono na 13 grudnia 2019 roku, a dzien ich wykupu na 11 grudnia 2026 roku.
Oprocentowanie obligacji jest zmienne. Stopa bazowa to WIBOR 6M, a marza odsetkowa wynosi 175 bps.
Cena emisyjna jednej obligacji to 500 tys. PLN.

P4 zamierza ubiega¢ sie o wprowadzenie obligacji do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym
przez GPW w Warszawie.

W potowie listopada P4 podpisata umowe z Santander Bank Polska i PKO BP na ustanowienie programu emisji
obligacji o wartosci do 2 mld PLN. (PAP)

Nie nalezy spodziewa¢ sie zmian w sktadzie zarzqdu PZU - topifiski
PZU potrzebuje stabilizacji. W zwiqgzku z tym nie nalezy spodziewa¢ sie zmian w sktadzie zarzqdu PZU -
powiedziat Maciej topinski, przewodniczqcy rady nadzorczej PZU, cytowany przez portal money.pl. (PAP)

Tauron Wydobycie uruchomit nowy kompleks technologiczny

Tauron Wydobycie uruchomit nowy kompleks technologiczny, ktéry zwiekszy wydajno$é Zaktadu Przerobki
Mechanicznej Wegla w Zaktadzie Gorniczym Sobieski w Jaworznie. Tym samym mozliwe bedzie zwiekszenie
produkcji sortymentéw $rednich Groszek, i Jaret®, czyli gatunkéow najchetniej kupowanych przez
indywidualnych odbiorcow do ogrzewania doméw. Jak dodano lepsze bedq takze parametry jakoSciowe
produktow w dostosowaniu do obiektywnych warunkéw funkcjonowania na rynku z zachowaniem obecnych
norm jako$ciowych obowiqzujgcych w Polsce.

Tauron podal, 7ze szacowana wielko$¢ produkeji sortymentéw $rednich wynosi obecnie 95 tys. ton, a w
kolejnych latach bedzie wzrasta¢, do osiggniecia w 2022 roku wydajnosci na poziomie 190 tys. ton. Warta 20
min PLN modernizacja rozpoczeta sie trzy lata temu.

Tomasz Cudny, prezes zarzqdu Tauron Wydobycie stwierdzit, Zze coraz wieksza grupa odbiorcéw
indywidualnych dostosowuje swoje domowe kotty do spalania ekogroszkow, dlatego spotka, wpisujgc sie wiec
w te trendy rynkowe, uruchomita technologie, ktora poprawi jako$¢ produkowanych paliw weglowych. (PAP)
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Senacka komisja za podwyzkq akcyzy o 3%, a nie o 10%, jak w nowelizacji ustawy

Senacka komisja budzetu i finanséw publicznych zaproponowata poprawke, aby akcyza na wyroby tytoniowe i
alkoholowe wzrosta w roku 2020 o 3%, a nie o 10%, jak w uchwalonej przez Sejm nowelizacji ustawy. W
przekazanym Radzie Dialogu Spotecznego w sierpniu tego roku projekcie budzetu na rok 2020 zaplanowano 3-
proc. indeksacje na wyroby akcyzowe bedqce uzywkami.

Komisja zgtosita tez poprawke, ktéra moze op6zni¢ wejscie w zycie ustawy. Senatorowie opowiedzieli sie za
zapisem, aby ustawa weszta w zycie "pierwszego dnia miesigca nastepujgcego po uptywie 14 dni od dnia
ogtoszenia". Moze sie wiec okazaé, ze nowela zacznie obowigzywal pierwszego lutego, a nie pierwszego
stycznia przysztego roku.

Podczas posiedzenia komisji wiceminister finanséw Jan Sarnowski poinformowat, ze wejscie w zycie podwyzki
akcyzy na wyroby alkoholowe i tytoniowe 1 lutego 2020 r., a nie 1 stycznia 2020 r. to ubytek dochodu budzetu
0 144 min PLN.

Zgodnie z nowelq przygotowanq przez rzqd, zmiany miatyby wejs¢ w zycie 1 stycznia 2020 r., ale budzi to
zastrzezenia senackich prawnikow. Gtowny legislator Szymon Giderewicz wyjasniat we wtorek, ze chodzi o
vacatio legis, czyli okres pomiedzy ogtoszeniem a wejsciem w zycie ustawy. Standardowo wynosi on 14 dni od
dnia ogtoszenia ustawy, co w przypadku ustaw podatkowych powinno byé¢ absolutnym minimum, a w
przypadku podatkéw rozliczanych rocznie powinien byé¢ to termin 30-dniowy. Dodat on, ze TK kwestionowat
okreslenie przez ustawodawce vacatio legis w terminie 21 dni, ktéry prezydent ma na podpisanie ustawy.

Senatorowie w $rode nie zdecydowali sie natomiast na poparcie poprawki senatora Grzegorza Biereckiego
(PiS). Na wtorkowym posiedzeniu komisji argumentowat on, ze jest ona wynikiem opinii branzy paliwowej i
wigze sie z kwestig niedostosowania systeméw elektronicznych, tak zwanego eDD, dla raportowania transakgcji
objetych akcyzq przez podmioty zwolnione z akcyzy albo objete zerowq stawkq akcyzy.

Zgodnie z poprawkg, firmy miatyby czas do 31 stycznia 2021 r. na dostosowanie swoich systemow
informatycznych i przetestowanie ich. Jak stwierdzit Bierecki ta poprawka bytaby korzystna dla podatnikéw, a
jednocze$nie neutralna, jezeli chodzi o przychody budzetowe. Poprawka ta budzi zastrzezenia legislatoréw. Jak
wskazano, wykracza ona bowiem poza materie¢ ustawy uchwalonej przez Sejm.

Senatorowie zdecydowali sie jednak na zastosowanie dla tej poprawki tak zwanej szybkiej Sciezki legislacyjnej,
dzieki czemu proponowane przez senatora Biereckiego rozwigzani mogtyby wejs¢ w Zzycie jednocze$nie z
nowelizacjq ustawy, ale procedowane bytyby w innym trybie. (PAP)

Nie ma powodéw do niepokoju z powodu nadmiernej akcji kredytowej - NBP

Nie ma powodéw do niepokoju z powodu nadmiernej akcji kredytowej - poinformowat prezes NBP. Jego
zdaniem, w nadchodzgcym czasie moze pojawi¢ sie konieczno$¢ przeprowadzenia przymusowej
restrukturyzacji. (PAP)

Ceny pradu dla gospodarstw domowych w '20 mogq wzrosng¢ o 10% - Emilewicz, MR
Ceny prqdu dla gospodarstw domowych w 2020 r. mogq wzrosnqg¢ o 10% - ocenita w wywiadzie dla portalu
Business Insider Polska minister rozwoju Jadwiga Emilewicz.

Dodata, e rynek rzqdzi sie swoimi prawami i wedtug jej wiedzy nigdzie nie trwajq prace zwiqzane z legislacjq
wstrzymujgcq wzrost cen. O ile ceny wzrosng bedzie wiadomo okoto 17 grudnia, kiedy Urzqd Regulacji
Energetyki ogtosi decyzje w sprawie wnioskow taryfowych zgtoszonych przez producentow energii. (PAP)

KE za przeznaczeniem 100 mld euro na inwestycje w transformacje energetyczng - Von der Leyen

Celem Komisji Europejskiej wraz z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym bedzie zmobilizowanie w latach 2020-
2027 funduszy rzedu 100 mld EUR na transformacje energetycznqg - przekazata w $rode przewodniczqca KE
Ursula von der Leyen.

Zapowiedziata, ze 11 grudnia KE przedstawi plan dotyczqcy Europejskiego Zielonego tadu. Jego czesciq bedzie
Fundusz Sprawiedliwej Transformacji. Polska zabiega o to, by byt on jak najwiekszy, poniewaz $rodki z niego
bedq wspieraty regiony, ktore w najwiekszym stopniu odczujq zmiany zwigzane m.in. z odchodzeniem od wegla.
(PAP)
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Wkrétce prace nad ustawqg offshorowq i nowelizacjq ustawy wiatrowej - Emilewicz

Niebawem pod obrady rzqdu trafi projekt tzw. ustawy offshorowej dotyczqgcej farm wiatrowych na Battyku.
Bedq tez prowadzone prace nad nowelizacjqg ustawy o inwestycjach wiatrowych na Iqdzie, zawierajqcej tzw.
zasade 10H - poinformowata w $rode minister rozwoju Jadwiga Emilewicz.

Obowigzujgca od trzech lat zasada 10H, ktéra zdaniem czeSci ekspertow hamuje dalszy rozwoj energetyki
wiatrowej w Polsce, okre$la minimalng odlegto$¢ farm wiatrowych od zabudowan. W mysl tej zasady turbiny
wiatrowe nie mogq byc lokalizowane w odlegtosci mniejszej od dziesieciokrotno$ci ich catkowitej wysokosci.
(PAP)

Trwa analiza ztozonych wnioskéw taryfowych na 2020 rok - URE
Trwa analiza ztozonych wnioskéw taryfowych ws. cen prqdu na 2020 rok. Wedtug minister rozwoju Jadwigi
Emilewicz wzrost cen energii dla gospodarstw domowych moze siegng¢ 10%.

Rzecznik prasowa URE Agnieszka Gtosniewska w przestanym komunikacie poinformowata, ze spotki obrotu w
potowie listopada ztozyty do Urzedu wnioski, w ktorych zaproponowaty poziom taryfy na kolejny rok,
przedstawiajqc szczeg6towe kalkulacje. Rzeczniczka dodata, ze 2 grudnia do URE wptynety tez wnioski taryfowe
dystrybutorow. Wskazata, ze kolejny etap prowadzonego postepowania - to analiza tych dokumentow.

Minister rozwoju Jadwiga Emilewicz w opublikowanej w $rode rozmowie z Business Insider ocenita, ze nie
spodziewa sie "drastycznego" wzrostu cen prqdu dla gospodarstw domowych. Wedtug niej rachunki mogq
wzrosngc o 10%.

Emilewicz dodata, ze decyzji URE ws. cen energii w 2020 roku mozna sie spodziewac¢ ok. 17 grudnia.

W poniedziatek szefowa resortu rozwoju w rozmowie z portalem Gazeta.pl poinformowata, ze rzqd nie planuje
przygotowania ustawy regulujqcej ceny energii w 2020 roku. Méwita, ze podwyzka moze siegnq¢ 5-7%.

Pod koniec listopada szef Kancelarii Premiera Michat Dworczyk informowat, ze rzqd jest zdeterminowany, aby
nie byto podwyzek cen prqdu dla gospodarstw domowych w 2020 roku.

URE w pazdzierniku wezwat tzw. sprzedawcow z urzedu (cztery najwieksze firmy prowadzqce sprzedaz energii)
do przedtozenia wnioskéw taryfowych na 2020 rok. Wnioski od spotek obrotu PGE, Enei, Energi i Taurona
wptynety 15 listopada. Media informowaty, ze spotki postulujq podwyzki cen prqdu od kilkunastu do 40%.

Do konca br. obowiqzuje ustawa, ktéra zamrozita ceny energii elektrycznej dla odbiorcéw koncowych na
poziomie taryf i cennikow sprzedawcéw obowiqzujqeych 30 czerwca 2018 roku. Zmniejszono takze tzw. optate
przej$ciowq i obnizono akcyze na prqd. (PAP)

Sprzedaz dziennikéw w pazdzierniku spadta o 6,7% do 561 tys. sztuk - ZKDP

Rozpowszechnianie ptatne ogolnopolskich dziennikow w pazdzierniku 2019 roku spadto r/r 0 6,7%, do 561 tys.
sztuk. W poréwnaniu z wrzeSniem sprzedaz byta wyzsza o 0,2% - wynika z danych Zwigzku Kontroli Dystrybucji
Prasy (ZKDP).

Ponizej tabela zawierajgca dane na temat rozpowszechniania ptatnego dziennikéw w pazdzierniku 2019 roku.

X 2019 1X 2019 X2018 r/r m/m
Dziennik Gazeta Prawna 35252 34662 40203 -12,32% 1,70%
Fakt Gazeta Codzienna 206158 205297 226263 -8,89% 0,42%
Gazeta Podatkowa 22733 22797 22997 -1,15% -0,28%
Gazeta Polska Codziennie 13502 12827 14778 -8,63% 5,26%
Gazeta Wyborcza 95085 92582 100370 -5.27% 2,70%
Parkiet Gazeta Gietdy 4108 4153 4086 0,54% -1,08%
Przeglqd Sportowy 19396 21334 21978 -11,75% -9,08%
Puls Biznesu 10909 10798 12468 -12,50% 1,03%
Rzeczpospolita 42548 42890 44338 -4,04% -0,80%
Super Express 111315 112508 113784 -217% -1,06%
RAZEM 561006 559848 601265 -6,70% 0,21%

(PAP Biznes)
(PAP)
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W listopadzie zarejestrowano o 1,99% wigcej nowych samochodow r/r - Samar
W listopadzie 2019 r. zarejestrowano 50.776 samochodéw osobowych i dostawczych do 3,5 ton, tj. 0 1,99%
wiecej r/r - podat instytut Samar. M/m liczba rejestracji spadta o 3,69%.

Dane skumulowane (565.389 szt.) wykazujq wzrost sprzedazy w 2019 roku o 3,09%. (PAP)

Liczba uczestnikéw PPK przekroczyta 1 min z grupy firm 250+ - Borys, PFR
Liczba uczestnikow PPK przekroczyta 1 min z grupy firm 250+, a petna partycypacja zapisanych w | etapie
znana bedzie w potowie grudnia.

12 listopada zakonczyt sie pierwszy etap wdrazania PPK. Do tego dnia firmy zatrudniajgce powyzej 250
pracownikow zobligowane byty do dokonania wyboru instytucji finansowej obstugujqcej program.

Pracownicze Plany Kapitatowe to dobrowolny i powszechny system dtugoterminowego oszczedzania. Moze do
niego przystgpi¢ kazdy zatrudniony, ktory podlega obowigzkowo ubezpieczeniom emerytalnym i rentowym.
Oszczednosci tworzone bedg wspdlnie przez pracownikow, pracodawcow oraz panstwo. (PAP)

UKE zaktada, ze do kofica '20 w zasiegu sieci 100 Mb/s bedzie 64% gospodarstw domowych

Urzqd Komunikacie Elektronicznej zaktada, ze do konca 2020 roku w zasiegu dostepu do internetu o
przepustowosci co najmniej 100 Mb/s bedzie 64% gospodarstw domowych w Polsce - podat UKE w planie
dziatalno$ci na rok 2020.

Plan dziatan urzedu zaktada udostepnienie w przysztym toku 320 MHz widma radiowego na potrzeby
wdrozenia nowej technologii 5G. Plan ten jest zbiezny z wcze$niejszymi zapowiedziami - zgodnie z
opublikowanym w kwietniu przez Prezesa UKE harmonogramem, do potowy przysztego roku rozdysponowane
majq zosta¢ cztery bloki pasma C (3400-3800 MHz) po 80 MHz kazdy.

Z planu UKE na przyszty rok wynika rowniez, ze urzqd planuje wydanie rozstrzygniecia dla tzw.
telekomunikacyjnego rynku czwartego, czyli $wiadczenia ustug miedzynarodowych potqgczen telefonicznych w
stacjonarnej publicznej sieci telefonicznej dla konsumentow.

Urzqd spodziewa sie ponadto wydaé w 2020 roku 160 decyzji w przedmiocie ustalenia warunkéw dostepu do
nieruchomosci na potrzeby budowy sieci szerokopasmowej. (PAP)

RPP pozostawita stopy proc. NBP na niezmienionym poziomie, referencyjna 1,50%
Rada Polityki Pienieznej na Srodowym posiedzeniu pozostawita stopy procentowe NBP na niezmienionym
poziomie, referencyjna stopa procentowa NBP wynosi¢ bedzie nadal 1,50% w skali roczne;j.

RPP po raz ostatni zmienita poziom stép procentowych w marcu 2015 roku, obnizajgc je o 50 pb.

Decyzja RPP oznaczq, 7ze w skali rocznej referencyjna stopa NBP wynosi¢ bedzie nadal 1,50%, lombardowa
2,50%, depozytowa 0,50%, za$ redyskonta weksli 1,75%. (PAP)

Trzymaj, cena docelowa 22,5 PLN - raport w ramach Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego GPW
Apator odczuwa rosnqcq konkurencje i presje kosztowq. Stabo$¢ / op6znienia w zamoéwieniach w segmencie
LEnergia elektryczna) byty dodatkowq przyczyng obnizenia prognoz na 2019 rok. Obecnie rynek wymiany
licznikow w Polsce

utrzymuje sie na poziomie 1,6mld PLN rocznie. Przyszte wprowadzenie wymogéw inteligentnego”
opomiarowania, mogto by zwiekszy¢ rynek o kilkadziesigt procent (przyciggajgc jednak zagraniczng
konkurencje). W najblizszym czasie ciezko oczekiwaé, przetomu a jedynie kolejnych kontraktow pilotazowych.

Dynamiczny rozwoj fotowoltaiki moze by¢ w przysztosci wspierajgey dla zaleznego Elkomtechu (ktory generuje
5-10% Ebitdy grupy). Segment Gaz mocno odzyt na fali odbudowy sprzedazy w Wielkiej Brytanii i powinien
utrzymac wysoki poziom w kilku kolejnych latach.

Segment Woda i Ciepto ma problem by utrzyma¢ dotychczasowy bardzo wysoki poziom marz. Ro$nie
konkurencja i koszty. Sprzedaz ultra-sonicznych miernikbw wodnych rozkreca sie powoli. Wydaje sie, ze w
najblizszych latach to nie bedzie jeszcze kluczowy produkt.

Apator odczuwa potrzebe modernizacji i robotyzacji (praca to 27% kosztow grupy). Capex w kolejnych latach
powinien ksztattowac sie Srednio na poziomie nieco powyzej 70mlin PLN.

Oczekujemy, ze w przysztosci Apator bedzie walczyt o zwiekszenie skali biznesu starajgc sie odpowiedzie¢ na
presje na marze. Lekko obnizymy nasze prognozy oraz cene docelowq (Trzymaj, 22,5 PLN)

Peten raport do pobrania tutaj


https://www.bm.pkobp.pl/analizy-i-rekomendacje/analizy-fundamentalne/apator/apator-trzymaj-5-grudnia-2019/?download
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BoomBit szacuje, ze miat w listopadzie 3,66 min PLN przychodéw, wiecej m/m o ok. 8%
BoomBit szacuje, ze odnotowat w listopadzie 2019 roku 3,66 min PLN skonsolidowanych przychodéw wobec
3,38 min PLN w pazdzierniku, co oznacza wzrost m/m o ok. 8%.

W listopadzie 2,9 min PLN przychodéw dotyczyto gier wydawanych w formule Gaa$, a 0,76 min PLN gier w
formule GaaP. Dla poréwnania, w pazdzierniku byto to odpowiednio: 2,55 min PLN i 0,83 min PLN. Spoétka
podata, ze 21 listopada miat miejsce globalny launch nowej gry Archery Club.

Prezes Marcin Olejarz stwierdzit, ze dane dotyczqce monetyzacji i konwersji pokazujg, ze gra ma znacznie
wiekszy potencjat niz Darts Club. Jak zaznaczyt $wiadczqg o tym wyniki - od debiutu gra zanotowata ponad
milion pobran i znalazta sie w rankingach Top10 gier w ponad 50 krajach. W dniu debiutu Archery Club
otrzymata takze globalny featuring w Google Play i App Store

Dodat, ze przychody Archery Club w dziesieciu dniach listopada osiggnety warto$¢ ok. potowy przychodow
wygenerowanych przez Darts Club w catym miesigcu, co oznacza, ze juz teraz Archery Club jest jednqg z
najwazniejszych gier w portfolio.

Poza Archery Club w listopadzie zadebiutowata takze gra Idle Monster Factory. W minionym miesigcu nastqpit
tez soft launch gry Cooking Festival oraz debiut na platformie Nintendo Switch gry Tiny Gladiators.

Spotka podata, ze najwiecej przychodoéw w listopadzie wygenerowaty kolejno: Darts Club, Tanks A Lot!, Archery
Club, Monster Idle Factory oraz Idle Coffee Corp. Wskazane gry odpowiadaty za ok. 94% przychodéw z gier w
segmencie GaaS w tym okresie.

Spotka podata, ze wydatki na User Acquisition (pozyskiwanie graczy) wyniosty w listopadzie 0,98 min PLN dla
gier Gaa$S oraz 0,02 min PLN dla gier non GaaS. W pazdzierniku wydatki te uksztattowaty sie na poziomie 0,62
min PLN dla gier Gaa$S oraz 0,05 min PLN dla gier GaaP.

Wiceprezes Hannibal Soares poinformowat, ze spoétka caty czas intensywnie pracuje nad strategiq user
acquisition, na ktérg wptywajq KPI gier oraz biezqce warunki rynkowe. Naszym celem jest maksymalizacja
stopy zwrotu z inwestycji oraz sam zwrot w jak najkrotszym czasie. W listopadzie nasze wydatki marketingowe
byty juz wyzsze niz w pazdzierniku, a zwigzane to byto m. in. z naktadami zwigzanymi z debiutem Archery Club.
(PAP)

Enel-Med chce pozyska¢ do 80 min PLN z emisji nowych akcji na rozwéj
Enel-Med chce pozyska¢ do 80 min PLN z emisji nowych akcji na rozwoj.

Enel-Med podat, ze potrzeba dokapitalizowania wynika z planowanego rozwoju dziatalno$ci poprzez rozbudowe
sieci klinik stomatologicznych w catej Polsce, istotne powiekszenie sieci przychodni ogélnomedycznych,
przeznaczonych zaréwno dla pacjentéw abonamentowych, jak réwniez komercyjnych oraz inwestycji w nowe
technologie, w szczegdlnosci rozwoj aplikacji mobilnej, e-wizyty, integracje mobilnych urzqdzen medycznych
oraz w platformy medyczne z wybranymi partnerami biznesowymi.

Zarzqd Enel-Medu postanowit o podjeciu wstepnych rozméw z potencjalnymi inwestorami oraz o
przeanalizowaniu mozliwych trybow dokonania podwyzszenia kapitatu zaktadowego. (PAP)

GPW wyklucza z obrotu akcje New World Resources
Zarzqd GPW w Warszawie postanowit wykluczy¢ akcje spotki New World Resources z obrotu gietdowego.
Decyzja, jak podano, podyktowana jest interesem i bezpieczenstwem uczestnikéw obrotu.

Obrét akcjami spétki pozostaje zawieszony od 5 maja 2017 roku ze wzgledu na brak publikacji raportow
rocznych za lata obrotowe 2016-2018.

Zarzqd GPW wskazat, ze New World Resources catkowicie zaprzestato wykonywania jakichkolwiek
obowiqzkéw informacyjnych. Jak podano, spétka ostatni raz przekazata raport za posrednictwem systemu ESPI
4 listopada 2016 roku.

W ocenie zarzqdu gietdy, dtugotrwaty brak publikacji podstawowych informacji na temat spotki uniemozliwia
uczestnikom rynku prawdziwg, rzetelnq i kompletng ocene jej sytuacji i instrumentow finansowych.

Zarzqd GPW wskazat ponadto, ze w sierpniu tego roku powzigt informacje o decyzji Komisji Nadzoru
Finansowego w Wielkiej Brytanii o wykluczeniu z dniem 19 lipca 2018 roku akcji New World Resources z
obrotu na rynku organizowanym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Londynie. (PAP)
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Krzysztof Oleksowicz od 1 stycznia 2020 roku rezygnuje z funkcji cztonka zarzqdu Inter Cars

Krzysztof Oleksowicz, jeden z zatozycieli Inter Cars, od 1 stycznia 2020 roku rezygnuje z funkcji cztonka zarzqdu
spotki. Krzysztof Oleksowicz pozostanie doradcq strategicznym zarzqdu. Rezygnacja "stanowi element
procesu sukcesji pokoleniowej w rodzinie wspotzatozyciela spotki'.

Maciej Oleksowicz, syn Krzysztofa Oleksowicza, od 1 lipca 2016 roku zasiada w zarzqdzie spotki, za$ od 1 maja
2017 roku sprawuje funkcje prezesa. (PAP)

Master Pharm zakonczyt przeglqd opciji strategicznych
Zarzqd Master Pharm podjat decyzje o zakonczeniu przegladu opcji strategicznych i koncentracji na rozwoju
organicznym, zgodnie z dotychczasowq strategiq.

Zarzqd uznat to rozwiqzanie za obecnie najkorzystniejsze w kontek$cie realizacji dtugoterminowych celéw
biznesowych. (PAP)

Mex Polska chce w 2020 r. utrzymaé marze, pomimo wzrostu kosztow
Mex Polska chce w przyszlym roku przynajmniej utrzymaé marze, pomimo spodziewanego wzrostu kosztow
powiedziat cztonek zarzqdu Dariusz Kowalik.

Spoétka przygotowuje sie do wzrostu wynagrodzen, a nie ma innego sposobu niz regulacja cen w ofercie
restauracji - powiedziat prezes Pawet Kowalewski. Prezes zauwazyt jednoczesnie, ze wynagrodzenia rosng w
catej gospodarce, co przektada sie na wzrost popytu i rozwoj rynku ustug gastronomicznych.

Grupa Mex Polska przedstawita strategie rozwoju na lata 2020-2022. Grupa chce mie¢ w portfolio na koniec
2019 r. 46 lokali, a w latach 2020-2022 planuje zwiekszy¢ liczbe punktéw gastronomicznych do 73 placéwek.

Prezes poinformowat, ze trudno obecnie przewidywag, jakq cze$¢ z planowanych otwaré w najblizszych latach
stanowi¢ majq lokale franczyzowe, a ile wtasne. Uzaleznit to m.in. od dostepnosci odpowiednich lokalizacji.

Spotka chce rozwija¢ swoje koncepty w najwiekszych miastach, a franczyza miataby byé rozwijana w
mniejszych miejscowosciach.

Kowalewski poinformowat, ze spotka nie planuje emisji akcji ani obligacji, oceniajgc sytuacje ptynnosciowq i
zdolnos¢ kredytowq spotki, jako bardzo dobrq.

Mex Polska nie przedstawita w strategii zatozen finansowych. Przedstawiciele zarzqdu ttumaczq brak prognoz
m.in. zmieniajgcym sie otoczeniem regulacyjnym.

Zarzqd chce, aby stopa dywidendy w kolejnych latach nie byta nizsza niz 5%.

Grupa Mex sktada sie ze spotki kontrolujgcej Mex Polska i spotek powigzanych kapitatowo, osobowo i poprzez
umowe franczyzy. Na koniec listopada 2019 roku spotki powigzane prowadzity tqcznie 45 lokali. W sktad sieci
wchodzito: 6 restauracji ,The Mexican”, 2 restauracje "Prosty Temat”, 4 restauracje ,PanKejk” oraz 33 lokale
pod markgq ,Pijalnia Wodki i Piwa”. (PAP)

Konsorcjum Mostostalu Warszawa wybuduje zbiorniki magazynowe dla PERN za 132,5 min PLN netto
Konsorcjum z udziatem Mostostalu Warszawa jako liderem oraz Mostostalem Ptock zawarto z PERN umowe na
budowe zbiornikéw magazynowych za 132,5 min PLN netto. Termin realizacji inwestycji ustalono na 56 tygodni
od daty podpisania umowy. (PAP)

OEX skupit 421,1 tys. akcji wtasnych po 19 PLN za walor
OEX skupit 421.052 akcje wiasne, stanowiqce 5,27% kapitatu zaktadowego spotki. Cena akcji w skupie
wyniosta 19 PLN za sztuke. tgczna cena akcji wyniosta 8 min.

Oferty sprzedazy akcji byty przyjmowanie w dniach 22-29 listopada. Oferta zostata ogtoszona w potowie
listopada w ramach upowaznienia udzielonego przez akcjonariuszy spotki w czerwcu 2019 roku.

Podmiotem posredniczgcym w przeprowadzeniu i rozliczeniu skupu akcji jest Santander Biuro Maklerskie.
(PAP)

PlayWay liczy na debiut swoich najwazniejszych tytutéw na konsolach w I pot. 20
PlayWay liczy na to, ze "House Flipper", "Thief Simulator" i "Cooking Simulator" trafig na konsole w pierwszym
potroczu 2020 roku - poinformowat PAP Biznes prezes Krzysztof Kostowski.

Na czwarty kwartat grupa planuje kilka "mniejszych" premier, m.in. "Counter Terrorist Agency" (wydawcg jest
Games Operators) oraz "Drug Dealer Simulator" (wydawana przez Movie Games).

Kostowski chce, by "niedtugo" do graczy trafit "Tank Mechanic Simulator". "Tank Mechanic Simulator', ktéry
spotka tworzy od poziomu preprodukgji, posiada obecnie jedng z wiekszych wishlist (liste 0s6b planujgcych
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zakup gry na portalu Steam), o poziomie zblizonym do 'House Flippera'. Wersja demo gry zostata wypuszczona
kilka dni temu i jej odbior jest bardzo dobry - ocenit prezes.

Dodat, ze grupa nie ma obecnie ustalonego terminu premiery gry "Bum Simulator", ktéra moze mie¢ najwyzszy
poziom wishlist wéréd planowanych tytutéw grupy.

Playway ,robi” tgcznie kilkaset gier, a produkcja w toku ma warto$¢ ok. 23 min PLN - powiedziat Kostowski.
Prezes spodziewa sig, ze wydatki grupy na produkcje gier mogg wzrosng¢ w 2020 roku.

Zdaniem Kostowskiego, Playway mogtby lepiej wykorzystywac¢ potencjat rynku gier mobilnych. Grupa tworzy
w zwiqzku z tym kolejne zespoty do pracy nad grami na komoérki. W przysztym roku planuje m.in. premiere na
urzqdzeniach mobilnych gry "House Flipper" - jednej ze swoich najlepiej sprzedajqcych sie produkgji.

Spotka rozwaza zatozenie spotki-funduszu, ktora zajmowataby sie tylko dziataniami marketingowymi typu user
aquisition - czyli ptatnym pozyskiwaniem graczy - dla gier mobilnych grupy.

Playway podat w ubiegtym tygodniu wyniki za trzeci kwartat. Zysk operacyjny wzrést o 120% r/r do 26 min
PLN i byt 0 52% wyzszy od $redniej prognoz analitykéw ankietowanych przez PAP Biznes. Przychody wzrosty o
62% i wyniosty 33,6 min PLN, o 23% wiecej niz zaktadat konsensus.

Prezes poinformowat, ze wyniki byty w potowie efektem sprzedazy wersji konsolowej '‘Car Mechanic Simulator'
i w potowie sprzedazy reszty katalogu. Trzeba wziq¢ pod uwage, ze kolejne gry Playway ciqgle sie naktadajg - a
dzieki temu, ze akurat sq to symulatory, ich sprzedaz jest stabilniejsza niz wiele innych gatunkéw gier - ocenit
prezes.

Polityka dywidendowa PlayWaya zaktada wyptate co najmniej 90% jednostkowego zysku na dywidende pod
warunkiem, ze planowane wptywy ze sprzedazy gier sq wieksze niz planowane inwestycje i koszty tworzenia
gier, a po wyptacie dywidendy w kasie spotki pozostanie minimum 15 min PLN. (PAP)
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Spotki zagraniczne:

Aramco (Arabia

Saudyjska) Aramco chce, by wycena podczas IPO wyniosta 25,6 mld USD - Bloomberg
Aramco rozwaza ustalenie ceny akgji podczas swojej pierwszej oferty publicznej (IPO) na 32 riale za akcje
(ponad 8 USD), co sprawitoby, ze wycena miataby wynies¢ 25,6 mld USD - podata w $rode agencja
Bloomberga, powotujgc sie na anonimowe zrodta. Bytby to najwiekszy debiut gietdowy w historii.

Wedtug zrodet, wiadze spotki majg zamiar ustalic cene akcji na gornej granicy rynkowych prognoz
dotyczqeych zakresu cenowego akgji. (PAP)
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Spoétka
5 grudnia Asbis
6 grudnia Asbis
6 grudnia Tauron
10 grudnia Kernel
11 grudnia Trakcja
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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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