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Zapraszamy na bezptatng konferencje ,Inwestowanie dtugoterminowe na GPW”, ktére odbedzie
sie dzisiaj, we Wroctawiu. Jednym z uczestnikoéw debaty bedqcej czescig konferencji bedzie Emil
tobodzinski, doradca inwestycyjny w BM PKO BP. Wydarzenie jest organizowane przez GPW
oraz PKN Orlen, a PKO BP jest jednym z partneréw. Szczegoty oraz formularz rejestracji
dostepne sq tutaj.

Komentarz dnia:

Z branzy finansowej wyniki za trzeci kwartat 2019 roku opublikowato PZU i Handlowy. Dane
PZU sq nieco lepsze od naszych szacunkéw i oceniamy je pozytywnie. Wyzszy zysk netto to
efekt wiekszych przychodéw z inwestycji oraz nizszych pozostatych kosztow operacyjnych. W
przypadku Handlowego wyniki na poziomie zysku netto sq ponizej prognoz. Oceniamy je jako
lekko negatywne. Zwracamy uwage, Ze nizszy zysk to efekt odpisu o ktorym informowata
spotka na poczqtku miesigca. Wytqczajgc odpis wyniki sq zblizone do naszych prognoz.

Bardzo dobrymi wynikami zaskoczyta spotka z branzy budowlanej - Erbud. Sq one
zdecydowanie powyzej prognoz i oceniamy je pozytywnie. To juz drugi z rzedy kwartat kiedy
Erbud pozytywnie zaskakuje i co wazniejsze tym razem nie jest to efekt zdarzen jednorazowych.
Zwracamy uwage na wysokie jak na spotke marze. Z kolei neutralnie oceniamy wyniki innej
spotki nieruchomosciowej - GTC. Sq one generalnie zgodne z szacunkami, a nizszy od prognoz
zysk netto jest efektem wyzszej efektywnej stopy podatkowej.

Neutralnie oceniamy rezultaty Tauronu za trzeci kwartat 2019 roku. Ostateczne dane sq zgodne
ze wstepnymi szacunkami spotki. Caty czas jednak na wynikach cigzy Tauronowi segment
wydobywczy.

WIG30:

Eurocash - Eurocash nie widzi istotnej zmiany trendow w IV kw,; spodziewa sie¢ stabilnych
wynikow

Pekao - Bank Pekao wyemituje obligacje podporzgdkowane o wartos$ci 400 min PLN

PGE - PGE spodziewa sie, ze w '20 presje na aktywa wytwércze moze wywiera¢ wysoki import
energii

PGE - PGE zaktada, ze projekt offshore osiggnie status "ready to build" na przetomie 2023/24 r

PGE - PGE nie przewiduje tworzenia rezerw w obrocie w 2020 roku
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Orange Polska silnie wczoraj zwyzkowata, tworzqc na wykresie dtugq biatq $wiece. Cho¢ kurs
nadal pozostaje w krotkoterminowej konsolidacji, to jednak najblizsze sesje mogq przynie$¢
przetamanie jej gornego ograniczenia. W takim przypadku, minimalny zasieg ruchu nalezatoby
szacowac na 6,73 zi, ale prawdopodobnie kurs siegnatby 6,99 zt lub nawet 7,27 zt.

Indeksy GPW

WIG otw. 591538
WIG zam. 58 817,0
obrot (mln PLN) 826,1
WIG 20 otw. 2 250,1
WIG 20 zam. 22355
FW?20 otw. 2249,0
FW20 zam. 22450
mWIG40 otw. 37781
mWIG40 zam. 37588
Najwieksze wzrosty kurs
Asseco SEE 24,00
Play Communicati 31,30
Alior Bank 29,20
11 bit studios 355,00
Orange Polska 6,54
Najwieksze spadki kurs
PGE 9,04
Enea 8,92
Dino 138,00
Energa 6,58
Bogdanka 34,95
Najwyzsze obroty kurs
Nornickel 26,85
Erste Group 33,70
Dino 138,00
CD Projekt 265,30
Pekao 102,50
Indeksy zagraniczne

BUX 43 4923
RTS 14379
PX50 1085,0
DJIA 27 783,6
NASDAQ 84821
S&P 500 3094,0
DAX XETRA 13 230,1
FTSE 7351,2
CAC 40 5907,1
NIKKEI 233199
HANG SENG 26 571,5
Waluty i surowce

WIBOR 3m (%) 98,29
EUR/PLN 4,293
USD/PLN 3,899
EUR/USD 1,101
miedz (USD/t) 5823,0
miedz (PLN/t) 22 705,6
ropa Brent (USD/bbl) 62,37
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http://www.bm.pkobp.pl/o-nas/aktualnosci/inwestowanie-dlugoterminowe-na-gpw-zapraszamy-na-konferencje-edukacyjne/
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Eurocash nie widzi istotnej zmiany trendéw w IV kw.; spodziewa sie stabilnych wynikéw

Eurocash nie widzi istotnej zmiany trendow w IV kwartale, spodziewa sie stabilizacji wynikow w segmentach
hurtu i detalu. Na 2020 rok grupa zaktada wzrost LFL w obu segmentach, przychody powinny przekroczyé¢ 25
mld PLN.

Cztonek zarzqdu Jacek Owczarek stwierdzit, ze w czwartym kwartale w segmencie hurtu spotka nadal bedzie
zyskiwa¢ udziaty rynkowe, ale nie oczekuje znaczqcej poprawy rentowno$ci, raczej stabilizacji wynikow.
Owczarek zaznaczyt, ze trzeci i czwarty kwartat ubiegtego roku byty mocne, dlatego baza poréwnawcza jest
wysoka. Eurocash oczekuje stabilnych wynikow oczekujemy tez w segmencie detalu, gdyz ma szanse poprawic
sprzedaz r/r.

Owczarek pytany o perspektywy wynikéw w 2020 roku, odpowiedziat ze nie wida¢ zadnych krétkoterminowo
czynnikéw, ktore znaczgco zmienityby obecng sytuacje. Dodat, ze spotka powinna wejs¢ w nowy rok z
podobnymi trendami, z jakimi konczy 2019 rok.

Cztonek zarzqdu stwierdzit, ze w zwigzku z utrzymujgcq sie inflacjq spotka spodziewa sie wzrostow sprzedazy
LFL w 2020 roku w segmentach hurtu i detalu. Owczarek zaktada, ze w zwigzku z tym przychody grupy w
przysztym roku powinny przekroczyé¢ 25 mld PLN.

Po trzech kwartatach 2019 roku grupa Eurocash ma 18,6 mid PLN przychodoéw ze sprzedazy, co oznacza
wzrost 0 9,5% r/r. EBITDA wyniosta 556,7 min PLN, a EBITDA bez MSSF 16 wyniosta 289 min PLN (wzrost o
10,4% r/r).

Owczarek stwierdzit, ze w trzecim kwartale spotka po raz kolejny pokazata solidne wyniki w hurcie. Zaznaczyt,
ze pogoda w miesigcach letnich w tym roku byta troche gorsza niz w ubiegtym roku, a zwigzana z tym sprzedaz
napojow i piw ma duzy udziat w sprzedazy. Cztonek zarzqdu podkreslit, ze pomimo nieco nizszej konsumpcji w
tych kategoriach Eurocash poprawit wyniki sprzedazowe i utrzymat rentownos¢.

Wedtug danych Nielsena za ostatnie 12 miesiecy zakonczone we wrze$niu wynika, ze rynek matych sklepow
wzrést 0 4,4%, a sprzedaz hurtowa Grupy wzrosta o prawie 7%, co oznacza ze spotka zyskata udziaty w rynku.

INTEGRACJA W DETALU ZGODNIE Z HARMONOGRAMEM; PO WYNIKACH ZA 19 PLANY DOT. EKSPANSJI

Owczarek poinformowat, Ze integracja w segmencie detalicznym przebiega zgodnie z planem i powinna
zakonczyc¢ sie do konca roku. Jak zaznaczyt, nie ma zagrozenia, ze ktorykolwiek z duzych tematoéw sie opdzni.
Owczarek poinformowat, ze przebrandowienie Mili zaplanowane zostato juz na 2020. Dodat przy tym, ze w
omawianym segmencie wyniki powoli sie stabilizujq.

Za kilka miesiecy Eurocash zamierza przedstawi¢ plany dotyczqce rozwoju sieci detalicznej. Owczarek przyznat,
ze liczby otwaré nie powinny sie zmieni¢ wzgledem wcze$niejszych zatozen.

Cztonek zarzqdu Eurocashu ocenit, ze zapowiadany wzrost ptacy minimalnej to wyzwanie dla catego sektora.
Jego zdaniem ucierpie¢ moze z tego powodu zwtaszcza konkurencyjno$¢ mniejszych podmiotow. Przyznat on,
ze spotke bardziej niepokoi sytuacja matych i $rednich przedsiebiorcow, ktérzy wspotpracujq z Grupq. Dodat
on, ze firma czuje sie w obowiqgzku poprawiac¢ ich rentowno$¢ i dlatego celem spofki jest oferowanie im coraz
lepszych warunkéw handlowych oraz dodatkowego wsparcia w inicjatywach umozliwiajgcych poprawe
efektywnosci.

Owczarek powtorzyt, ze grupa nie planuje przeje¢ w krotkim terminie. (PAP)

Bank Pekao wyemituje obligacje podporzgdkowane o wartosci 400 min PLN
Zarzqd Banku Pekao podjgt decyzje o emisji obligacji podporzqdkowanych o warto$ci 400 min PLN.

Dniem emisji bedzie 4 grudnia 2019 roku, a dniem wykupu 4 czerwca 2031 r. Wcze$niejszy wykup bedzie mogt
zosta¢ dokonany w czerwcu 2026 r. lub w innych przypadkach wskazanych w warunkach emisji obligacji, pod
warunkiem uzyskania zgody KNF.

Oprocentowanie papieréw bedzie zmienne, oparte o wskaznik WIBOR 6M powiekszony o marze w wysokosci
1,70 punktu procentowego.

Po uzyskaniu zgody Komisji Nadzoru Finansowego, obligacje zostanq zakwalifikowane jako kapitat kategorii
Tier 11

Obligacje majq zosta¢ wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu prowadzonego przez BondSpot lub
Gietde Papierow Warto$ciowych. (PAP)
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PGE spodziewa sie, ze w 20 presje na aktywa wytwércze moze wywiera¢ wysoki import energii
PGE spodziewa sie w przysztiym roku nizszych marz w segmencie wytwarzania konwencjonalnego. Presje na
aktywa moze wywiera¢ wysoki import energii.

PGE poinformowata w prezentacji, ze w 2020 roku spodziewa sie w segmencie energetyki konwencjonalnej
spadku raportowanego wyniku EBITDA w poréwnaniu z 2019 r. W tym roku wynik uwzglednia jednak ok. 1 mld
PLN z tytutu dodatkowych uprawnien do emisji CO2.

Wiceprezes PGE Emil Wojtowicz dodat, ze jednostki spotki bedq dostepne do produkgji przez caty rok, w tym
nowe bloki w Opolu. Ponadto w Turowie i w Befchatowie firma bedzie mie¢ nizsze obcigzenie remontowe.
Wojtowicz zaznaczyt, ze wyniki w znacznej mierze zaleze¢ bedq od sytuacji w systemie i na granicach.

Jak zauwazyt, na wyniki wptyw bedzie mie¢ brak darmowych uprawnien CO2 dla energii elektrycznej od roku
2020, co oznacza ubytek ok. 8,5 min ton CO2.

Pytany, czy w 2020 roku grupa przewiduje spadek EBITDA w wytwarzaniu konwencjonalnym po wytgczeniu
zdarzenia jednorazowego w postaci 1 mld PLN z tytutu dodatkowych uprawnien do emisji CO2, Wojtowicz
stwierdzit, Zze bedzie to ciezki rok do prognozowania.

Jak zauwazyt prezes Henryk Baranowski, aktywa PGE na weglu brunatnym byty w tym roku ograniczane w
wytwarzaniu przez PSE. Podkreslit on, ze spotka nie jest w stanie przewidzie¢, czy ograniczenia te pojawiq sie w
2020 roku. Dodat on, ze cze$¢ zwigzana byta z przebudowq sieci dlatego spétka traktuje to jako zdarzenie
jednorazowe, ale jak zaznaczyt, wzrastajqcy import energii bedzie dziatat niekorzystnie dla segmentu.

PGE podata w prezentacji, ze spodziewa sie tez w 2020 roku spadku raportowanej EBITDA w segmencie
cieptownictwa. Wiceprezes Wojtowicz wyjasnit, ze EBITDA powtarzalna segmentu moze by¢ bliska wynikowi z
2019 roku. Jak dodat, w segmencie OZE spotka zaktada rowniez spadek raportowanej EBITDA r/r, ale nieduzy.
Wuyjasnit, ze spotka zatozyta spadek wyniku z powodu bazy.

Pytany o mozliwg wysoko$¢ proponowanej dywidendy za 2019 roku, wiceprezes odpowiedziat, ze zarzqd nie
prowadzi jeszcze rozméw w tej kwestii. Zaznaczyt jedynie, ze dotychczasowa polityka dywidendowa wciqz
obowigzuje. (PAP)

PGE zaktada, ze projekt offshore osiggnie status "ready to build" na przetomie 2023/24 r

PGE zaktada, ze projekt offshore osiggnie status "ready to build" na przetomie 2023/24 roku. PGE kontynuuje
poszukiwania strategicznego partnera do przygotowania, budowy i eksploatacji farm wiatrowych na Morzu
Battyckim o tqcznej mocy do 2.545 MW, stanowigcych pierwszy etap programu offshore grupy.

Niedawno grupa PGE do kolejnego etapu, czyli negocjacji dokumentéw transakcyjnych umowy sprzedazy
udziatow i umowy inwestycyjnej, zaprosita firme Orsted. Docelowo PGE zamierza sprzeda¢ po 50% udziatow w
dwéch spotkach celowych tj. Baltica 2 i Baltica 3, w ramach ktérych przygotowywane sq projekty morskich
farm wiatrowych, a nastepnie wspélnie z partnerem realizowa¢ je w formule joint venture.

PGE podatq, 7e trwajq tez prace na budowie inwestycji Klaster, na ktérq sktadajq sie trzy lgdowe farmy
wiatrowe (Starza, Rybice i Karnice 1) o tqcznej mocy zainstalowanej 97,17 MW i rocznej produkgji na poziomie
ok. 277 GWh.

Jak poinformowano, projekt wygrat aukcje OZE, a tgczna warto$¢ inwestycji wynosi ok. 540 min PLN i
zdecydowana wiekszo$¢ tej kwoty nie zostata jeszcze wydana.

Przedstawiciele spétki poinformowali, Ze PGE nie bedzie brata udziatu w tegorocznej aukcji OZE dla wiatru.
Moze wziq¢ udziat w aukgji dla farm fotowoltaicznych. (PAP)

PGE nie przewiduje tworzenia rezerw w obrocie w 2020 roku
Wiceprezes spotki Emil Wojtowicz podczas telekonferencji poinformowat, ze PGE nie przewiduje tworzenia
rezerw w segmencie obrotu w 2020 roku. (PAP)
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Zysk netto grupy PGNiG w Il kw 19 wyniést 30 min PLN, zgodnie z szacunkami

Skonsolidowany zysk netto PGNiG przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujqcej w I kw. 2019 roku
spadt do 30 min PLN z 552 min PLN rok temu. Wynik jest zgodny z podanymi wczeSniej przez spotke
szacunkami.

Skonsolidowana EBITDA PGNiG w 1l kw. 2019 roku spadta do 803 min PLN z 1,47 mld PLN rok wcze$niej.
Skonsolidowany wynik operacyjny wyniost 141 min PLN, podczas gdy rok wczesniej wynosit 826 min PLN.

Skonsolidowane przychody w Il kw. wyniosty 7,03 mld PLN, podczas gdy rok temu byty na poziomie 7,6 mid
PLN.

PGNiG podat, ze czynnikiem, ktory zawazyt na wynikach grupy w 1l kw. byty niskie ceny gazu ziemnego i ropy
naftowej na gietdach.

Na Rynku Dnia Nastepnego Towarowej Gietdy Energii $rednia arytmetyczna cena gazu ziemnego w Il kw.
2018 roku wyniosta 112,21 PLN/MWh, natomiast w Il kw. 2019 roku - tylko 51,20 PLN/MWh. Tak duzy
spadek ceny - az 0 54% - nie byt notowany od 2015 roku. Srednia kwartalna cena ropy Brent wyrazona w
USD spadta w I11 kw. 0 18% r/r.

Jak podano, to w znacznej mierze wptyneto na spadek przychodow w segmencie Poszukiwanie i Wydobycie,
ktéry ma tradycyjnie najwiekszy udziat w EBITDA grupy kapitatowej PGNIG. Nizsze ceny gazu przetozyty sie
takze na spadek przychodow ze sprzedazy w segmencie Obrot i Magazynowanie i to mimo wyzszego o 8%
wolumenu sprzedazy poza grupe w Il kwartale. Wolumen sprzedazy w catym segmencie wzrést po trzech
kwartatach o 5% r/r.

Powyzsze liczby sq zgodne z szacunkami, ktére PGNiG opublikowat 28 pazdziernika.

Narastajgco od poczgtku 2019 roku grupa PGNIiG ma 29,65 mld PLN przychodow (28,48 mid PLN rok
weczesniej), 3,93 mld PLN EBITDA (5,77 mld PLN przed rokiem), 1,82 mld PLN zysku z dziatalnosci operacyjnej
(3,8 mld PLN przed rokiem) oraz 1,34 mld PLN zysku netto (2,82 mld PLN rok wczesniej).

Koszty operacyjne grupy PGNiG po trzech kwartatach wzrosty do 25,7 mld PLN wobec 22,7 mld PLN rok
wczesniej.

Na koniec Il kw. dtug netto wzrést do 1,2x z 0,8x kwartat wcze$nie;j.

Po trzech kwartatach wydatki inwestycyjne grupy siegnety 3,68 mid PLN, w tym 1,15 mld PLN w obszarze
poszukiwan i wydobycia, 1,48 mld PLN w dystrybucji, a 950 mln PLN w wytwarzaniu.

POSZUKIWANIE | WYDOBYCIE

wyniki wyniki

Poszukiwanie i wydobycie 1 kow. 2019 11 kw. 2018 r/r
Przychody 1243 1854 -33%
Koszty operacyjne 567 478 19%
EBITDA 676 1376 -51%
zysk operacyjny 414 1123 -63%

Spotka zmniejszyta przychody ze sprzedazy w segmencie poszukiwan i wydobycia o 21% r/r z powodu
nizszego wolumenu sprzedazy w Polsce (spadek 6% r/r) i w Norwegii (-2%). Srednia cena ropy naftowej w 1lI
kw. spadata o 18%.

Produkcja ropy w Norwegii w I11 kw. spadta o0 23% r/r, do 91 tys. ton.

Odpisy kosztow suchych wiercen i poszukiwan wyniosty w Il kw. 90 min PLN wobec 165 mIn PLN rok temu.
Odwrocenie odpisow wyniosto +47 min PLN, a rok wcze$niej byto to 131 min PLN.
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OBROT | MAGAZYNOWANIE

Y . wyniki wuyniki
Obroti magazynowanie 1 kw. 2019 11l kw. 2018 rfr
Przychody 5156 5552 -7%
Koszty operacyjne 5377 6021 -11%
EBITDA -221 -469 -53%
=271 -516 -47%

zysk operacyjny

W ujeciu kwartalnym sprzedaz gazu przez GK PGNiG poza Grupe byta wieksza o ok. 0,41 mld m3, a liczqc od
poczgtku roku - wieksza o 1,01 mld m3. Duzy udziat we wzroScie sprzedazy poza Grupe w Il kw. 2019 roku
miata spotka zalezna PST. Jej wolumeny sprzedazy wzrosty z 0,86 mld m3 do 1,3 mld m3.

OYSTRYBUCJA

wuyniki wuyniki

Dystrybucja 111 kw. 2019 111 kw. 2018 /e
Przychody 961 1084 -11%
Koszty operacyjne 546 505 8%
EBITDA 416 579 -28%
zysk operacyjny 169 347 -51%
W segmencie Dystrybucji w 1l kw. 2019 roku zanotowano nieznacznie nizszy (1% r/r) wolumen

dystrybuowanego gazu i nizsze o 3% r/r przychody z tytutu $wiadczenia ustugi dystrybucyjnej.
WYTWARZANIE

wuyniki wuyniki

Wytwarzanie 111 kw. 2019 111 kw. 2018 rfr
Przychody 311 302 3%
Koszty operacyjne 330 268 23%
EBITDA -19 34 -156%
zysk operacyjny -107 -60 78%

W segmencie Wytwarzanie w 11l kw. 2019 roku PGNiG zanotowato wyzsze o 13% r/r przychody ze sprzedazy
ciepta m.in. na skutek spadku $redniej temperatury. Wolumen sprzedanego ciepta byt wiekszy o 11% r/r. (PAP)

Prezes Play przewiduje w diuzszej perspektywie wzrost cen ustug mobilnych w Polsce
Prezes Play Communications Jean-Marc Harion spodziewa sie w dtugim terminie wzrostu cen ustug mobilnych

w Polsce. Stwierdzit on réwniez, ze polscy klienci sq gotowi ptaci¢ nieco wiecej za komunikacje mobilng.

Srednie miesieczne przychody na uzytkownika (ARPU) ustug Play wyniosty w trzecim kwartale 33,4 PLN, 0 0,5
PLN wiecej niz w drugim kwartale i o 1 PLN wiecej niz przed rokiem. Miesieczne przychody z ustug
abonamentowych wzrosty o 0,5 PLN do 383 PLN kwartat wczeSniej, a ARPU w segmencie ustug
przedptaconych (prepaid) wzrosto 0 0,3 PLN do 20,8 PLN.

Przychody Play w okresie lipiec-wrzesie 2019 r. wyniosty 1,796 mld PLN i byty o 1,4% wyzsze od oczekiwan
analitykow ankietowanych przez PAP Biznes, ktorzy prognozowali 1,772 mld PLN. Przychody wzrosty o 5,2%
rok do roku. Koszty operacyjne wzrosty, ale wolniej niz przychody, bo o0 2,5%.

Zysk EBITDA Play Communications w trzecim kwartale wzrést rok do roku o 17% do 636,17 min PLN. Zysk
okazat sie 0 1,7 wyzszy od konsensusu PAP Biznes, ktory zaktadat wynik na poziomie 625,4 min PLN.

Zysk netto operatora sieci komadrkowej Play w trzecim kwartale wyniést 233,17 mln PLN i byt 0 22,8% wyzszy
niz rok wezesniej. Konsensus PAP Biznes zaktadat wypracowanie przez Play 246,7 min PLN zysku netto. (PAP)
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Play planuje podpisa¢ porozumienie w sprawie sp6tki Polskie 5G

Play Communications planuje dotqczy¢ do sygnatariuszy porozumienia w sprawie prac nad powotaniem spotki
Polskie 5G do budowy wspdlinej infrastruktury ustug w technologii 5G. Play bedzie musiat uzyska¢ zgody
dotychczasowych sygnatariuszy porozumienia.

Pod koniec paZzdziernika Ministerstwo Cyfryzacji, Polski Fundusz Rozwoju oraz operatorzy telekomunikacyjni
podpisali porozumienie w sprawie rozpoczecia prac nad powotaniem spétki Polskie 5G do budowy wspédlnej
infrastruktury ustug w technologii 5G.

Operatorzy telekomunikacyjni, ktérzy weszli do porozumienia to Exatel, Orange Polska, T-Mobile Polska i
Polkomtel, "przy udziale" operatora sieci Play. (PAP)

Prezes Play nie spodziewa sie dalszej sprzedazy akcji przez gtéwnych akcjonariuszy
Prezes Play, Jean-Marc Harion nie spodziewa sie dalszej sprzedazy akcji przez gtéwnych akcjonariuszy.

We wrze$niu dwoch najwiekszy akcjonariuszy Play, spotki Kenbourne i Tollerton, sprzedato tqcznie ok. 23 min
akcji spotki po 30,5 PLN za walor. Pozostate akcje w posiadaniu Kenbourne i Tollerton majq zosta¢ objete
ograniczeniem zbywalno$ci przez okres 180 dni. (PAP)

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

wyniki .
min PLN I kw. 2019 konsensus roznica
Sktadka przypisana brutto 5662 5501,6 3%
Wuynik na dziafal. lokacyjnej 2215 23288 -5%
Odszkodowania netto 3991 3859 3%
Koszty operacyjne 2488 24733 1%
Zysk netto j.d. 879 8253 7%

wyniki wyniki o wyniki .
min PLN Mkw.2019 Mkw.2018 %™ w2019 MOFM
Sktadka przypisana brutto 5662 5377 5% 5938 -5%
Wuynik na dziatal. lokacyjnej 2215 2095 6% 2084 6%
Odszkodowania netto 3991 3639 10% 3971 1%
Koszty operacyjne 2488 2374 5% 2479 0%
Zysk netto j.d. 879 1017 -14% 734 20%

*Wynik na dziatalnosci lokacyjnej z uwzglednieniem bankow i kosztow odsetkowych (wedtug
wyliczen PAP).

(PAP Biznes)

Tomasz Kulik, cztonek zarzqdu PZU SA, ocenia, ze wynik osiggniety w ciggu trzech kwartatow 2019 roku w
segmencie pozabankowym to najlepszy wynik od pieciu lat. Dodat, Ze pomimo duzej presji cenowej na rynku
ubezpieczen majgtkowych PZU utrzymato wysokq rentowno$¢ techniczng gtéwnych linii biznesowych podpartq
wysokq dyscypling kosztowq.

Wskaznik mieszany w segmencie majgtkowym w Polsce na niskim poziomie 89,6% w ujeciu narastajgcym oraz
90,2% w Il kwartale 2019 r.

Marza w ubezpieczeniach grupowych w Il kwartale wyniosta 23,9%, a zwrot na inwestycjach w Il kw. wyniost
230 punktow bazowych powyzej stopy wolnej od ryzyka.

PZU podato, ze w Il kw. 2019 roku spotka PZU Zdrowie dokonata akwizycji w obszarze zdrowia, przejmujgc
ogolnopolskq sie¢ placéwek diagnostycznych Tomma. Dzieki transakcji przejecia tej spotki liczba placowek PZU
Zdrowie zwiekszyta sie do ponad 130, a wiec o jednq trzeciq.

PZU podato, ze kontrybucja dziatalno$ci bankowej do kwartalnych wynikéw skonsolidowanych Grupy PZU
wyniosta 179 min PLN. Sprzedaz ubezpieczen na zycie w kanale bankowych wzrosta 2,5-krotnie.

PZU poinformowato, Zze umowy o zarzqdzanie PPK zawarto z grupg PZU ponad tysigc najwiekszych
pracodawcow w Polsce, zatrudniajgcych tgcznie ponad p6t miliona pracownikow. (PAP)
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Wuyniki operacyjne Tauronu w 111 kw.'"19 oraz wynik EBITDA wg segmentéw
Dane operacyjne za trzeci kwartat 2019 roku:

Kluczowe parametry operacyjne J.m. m kwwzy(;';kgl r:?::,{,q r/r  YTD2019 YTD2018 r/r
Dystrybucja energii elektrycznej TWh 38,74 38,84 0% 12,66 1283 -1%
Liczba klientéw - Dystrybucja tys. 5644 5579 1% 5644 5579 1%
Wytwarzanie energii el. (produkcja brutto Grupy), w tym: TWh 10,41 119 -13% 3,26 435  -25%
wuytwarzanie energii elektrycznej z OZE TWh 097 0,69 41% 0,29 0,18 61%
Wuytwarzanie ciepta P 714 742 -4% 0,73 0,7 4%
Sprzedaz ciepta P) 9,62 9,69 -1% 0,79 0,75 5%
Sprzedaz detaliczna energii przez: Sprzedaz i Wytwarzanie TWh 25,02 2537 -1% 8 8,17 -2%
Produkcja wegla handlowego min ton 294 361 -19% 0,69 1,09 -37%
Sprzedaz wegla handlowego min ton 296 354 -16% 0,78 104 -25%

Wuynik EBITDA grupy Tauron w 11l kw. wedtug obszarow dziatalno$ci:

EBITDA (tys. PLN) " kw‘.”zl-’g;kg' ‘I”I'IUE:A'I“ réinica YTD2019  YTD2018  réznica
Wydobycie 18717 -11217 - 261654 -8940 -
Wytwarzanie 126492 57190  12120% 665524 648940  260%
Dystrybucja 662812 608 204 900% 2000131 1915870  440%
Sprzedaz 110407 137215 -1950% 533649 491720  850%
Pozostate 43029 41536 360% 127491 130248  -210%
Pozycje nieprzypisane -15982 -37 645 - -48 735 -120 727 -
RAZEM 808041 795283 160% 3016406 3057111  -130%
(PAP)

(PAP)

Zysk netto Tauronu w 111 kw. 19 wyniést 188 min PLN, zgodnie z wcze$niejszymi szacunkami

Zysk netto grupy Tauron w 11l kwartale 2019 roku wyni6st 187,6 min PLN wobec 286,4 min PLN zysku przed
rokiem. Spotka szacowata wcze$niej, ze jej zysk netto wyniést w tym okresie 188 min PLN. Zysk operacyjny
grupy Tauron wyniést 330,2 min PLN wobec 350,7 min PLN przed rokiem, zysk EBITDA 808 min PLN (795 min
PLN przed rokiem), a przychody siegnety 4,862 mld PLN (4,476 mld PLN rok wcze$niej). EBITDA segmentu
Wydobycie byta ujemna, na poziomie minus 119 min PLN. W segmencie Wytwarzania grupa zanotowata 126
min PLN zysku EBITDA, w Dystrybucji 663 min PLN, a w Sprzedazy 110 min PLN.

Wuyniki sq zgodne z szacunkami grupy z konca pazdziernika. Tauron informowat wtedy, ze wedtug szacunkéw
EBITDA grupy wyniosta 808 min PLN, zysk operacyjny 330 min PLN, zysk netto 188 min PLN, a przychody
4.862 min PLN.

Po trzech kwartatach 2019 roku grupa Tauron miata 854,5 min PLN zysku netto (bez zmian r/r), 1,32 mld PLN
zysku operacyjnego (wzrost 0 1% r/r), 3 mld PLN EBITDA (spadek o 1% r/r) przy przychodach ze sprzedazy i
rekompensatach na poziomie 15,26 mld PLN (wzrost 0 15% r/r).

Spotka podata, 7ze wzrost przychodéw zostat osiggniety dzieki wyzszym przychodom ze sprzedazy energii
elektrycznej (wyzsze ceny osiggane na rynku hurtowym i detalicznym).

Wiceprezes ds. finanséw Marek Wadowski poinformowat, ze w kolejnych okresach wyniki grupy bedq
wzmacniane przychodami generowanymi przez zakupione farmy wiatrowe oraz - od 2020 r. - zyskiem
generowanym przez nowy blok w Jaworznie.

Prezes Filip Grzegorczyk poinformowat, ze po tym jak spotka kupita 5 farm wiatrowych o mocy 180 MW i
rocznej produkcji energii z OZE w wysokosSci ok. 450 GWh, pracuje nad kolejnymi projektami, ktére pozwolq
zrealizowac cele strategiczne, w tym m.in. znaczqcy wzrost udziatu odnawialnych zrédet energii w miksie
energetycznym grupy.

Grupa Tauron wyprodukowata w okresie trzech kwartatow 2019 r. 10,4 TWh energii elektrycznej, a rok
wczesniej - 11,9 TWh. Jak podano, zmiana wielko$ci produkcji byta konsekwencjq realizacji przyjetej strategii
handlowe;j.

Produkcja z odnawialnych zrodet energii wyniosta niemal 1 TWh i zwiekszyta sie 0 41% r/r. Wzrost ten wynikat
z wystepowania korzystnych warunkéw wietrznych i hydrologicznych oraz wyzszej produkcji jednostek
biomasowych.
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Sprzedaz ciepta po trzech kwartatach 2019 r. uksztattowata sie na poziomie 9,6 PJ i byta na zblizonym poziomie
r/r.

W ciggu 9 miesiecy grupa dostarczyta tqcznie 38,7 TWh energii elektrycznej, bez wigkszych zmian r/r. W I11 kw.
2019 r. liczba klientow segmentu Dystrybucja przekroczyta 5,6 min.

Grupa w trzech kwartatach sprzedata 25 TWh energii do odbiorcow koncowych wobec 25,4 TWh przed rokiem.

Produkcja wegla handlowego wyniosta 2,94 min ton i byta nizsza o 19% r/r. Spotka ttumaczy, ze to m.in. z
powodu trudnych warunkéw geologicznych w ZG Sobieski oraz ZG Brzeszcze. Wolumen sprzedazy wegla w
trzech kwartatach 2019 r. wyniost 2,96 min ton, co oznacza spadek o 16% r/r i wynika z nizszej zrealizowanej
produkgji.

Naktady inwestycyjne grupy Tauron w okresie trzech kwartatéw 2019 r. wyniosty 2,74 mld PLN i byty o 12%
wyzsze r/r. Byto to konsekwencjq przede wszystkim zwigkszonych naktadow w segmentach Dystrybucja
(wzrost 0 144 min zt), Wydobuycie (wzrost o 89 min zt) i Wytwarzanie (wzrost o 63 min z4).

taczny capex w segmencie Dystrybucja wyniost 1,33 mld PLN, a najwieksze $rodki przeznaczone zostaty na
modernizacje i odtworzenie sieci dystrybucyjnej (754 min PLN) oraz budowe nowych przytgczy (487 min PLN).
W segmencie Wytwarzanie najwieksze wydatki zwigzane byty z budowq bloku o mocy 910 MW w Jaworznie
(513 mln PLN). Stan zaawansowania prac przy budowie tego bloku wynosi 96%, a jego oddanie do
eksploatacji nastgpi do 31 stycznia 2020 .

Na koniec wrze$nia wskaznik dtug netto/EBITDA wynosit 2,83x (bez zadtuzenia wynikajgcego z
wyemitowanych obligacji podporzgdkowanych w wysokosci 1,96 mld PLN). Na koniec wrzesnia 2018 roku
wskaznik wynosit 2,24x. (PAP)
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Sasin nie wyklucza zmian w zarzgdach spétek Skarbu Parstwa
Jacek Sasin, wicepremier i przyszty minister ds. nadzoru wtascicielskiego, nie wyklucza zmian w zarzqdach
spotek Skarbu Panstwa, ale "nie przewiduje dramatycznych dziatan, przynajmniej na poczgtku”.

Poinformowat, ze bedzie musiat sie zapozna¢ z kondycjq spotek, sprawdzi¢, czy sq dobrze zarzqdzane i czy
zarzqdy rozumiejq cel, jakim jest "wykorzystanie potencjatu majgtku, ktére ma panstwo w celu najwazniejszym,
czyli przyspieszonego rozwoju naszego kraju". (PAP)

Alumetal zmodyfikowat plan inwestycyjny zaktadu w Ketach

Alumetal zdecydowat o modyfikacji planu inwestycyjnego zaktadu w Ketach w konsekwencji czego nastqpi
wzrost zdolno$ci produkcyjnych grupy z 250 tys. ton rocznie do 270 tys. ton i oznacza¢ bedzie wzrost
planowanych wydatkow inwestycyjnych projektu z 55,6 min PLN do 67,8 min PLN.

Alumetal podat, ze wydatki zwigzane z modernizacjq zaktadu, zostang poniesione w latach 2019 i 2020, przy
czym wiekszo$¢ w 2020 roku, czyli tak jak dotychczas planowano. Spétka poinformowata, ze nie ulegajq
roéwniez zmianie zrodta finansowania inwestycji - przedsiewziecie zostanie sfinansowane w cato$ci ze Srodkow
wtasnych grupy oraz pierwotny termin realizacji modernizacji - inwestycja ma byc¢ zakofczona nie pézniej niz
do konca 2020 roku. (PAP)

Atlanta Poland chce przeznaczy¢ na dywidende 304,6 tys. PLN
Zarzqd Atlanty Poland proponuje, aby z zysku netto za rok obrotowy 2018/2019 spotka wyptacita w formie
dywidendy 304,6 tys. PLN.

Pozostata czes$¢ zysku, w kwocie 2,6 min PLN, miataby trafi¢ na kapitat zapasowy.
Zarzqd proponuje ustali¢ dzien dywidendy na 9 marca 2020 roku, a termin jej wyptaty na 27 marca 2020 roku.

W maju akcjonariusze Atlanta Poland zdecydowali o przeznaczeniu 6,1 min PLN z kapitatu zapasowego na
wyptate dywidendy, co dato 1 PLN na akcje. Wcze$niej spétka wyptacita dywidende w 2017 roku - byto to
okoto 2 min PLN z zysku za rok obrotowy 2015/2016, co dato 0,33 PLN na akcje. (PAP)

Wuyniki Banku Handlowego w 11l kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

wyniki A
min PLN 1 kw. 2019 konsensus réznica
Wynik odsetkowy 2916 2928 0%
Wuynik z prowizji 1417 1423 0%
Koszty ogotem 276,1 2754 0%
Saldo rezerw -91,2 -30,9 195%
Zysk netto 113,7 1748 -35%

wyniki wyniki wyniki
min PLN 11 kw. 2019 111 kw. 2018 7T kw, 2019 Ly
Wynik odsetkowy 292 281 4% 288 1%
Wynik z prowizji 142 135 5% 153 -8%
Koszty ogotem 276 275 0% 279 -1%
Saldo rezerw -91 -19 380% -106 -14%
Zysk netto 114 159 -29% 133 -15%
(PAP)

Zysk netto grupy Banku Handlowego w Il kw. 2019 roku spadt do 113,7 min PLN z 158,5 mIn PLN rok
wczedniej. Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze bank bedzie miat 174,8 min PLN zysku, nie uwzgledniat jednak
dodatkowego odpisu aktualizujgcego w wysokoéci 54 min PLN, o ktérym bank informowat na poczqtku
listopada. Bank podat wowczas, ze dokonat takiego odpisu po przeprowadzeniu oceny finansowej klienta z
branzy budowlane;j.

Bank podat, ze zmiana w saldzie rezerw wynikata z wyzszych odpiséw w segmencie bankowosci
instytucjonalnej, z kolei w segmencie bankowo$ci detalicznej odnotowano spadek odpisow w wyniku
sezonowania portfela kredytowego oraz wzrostu poziomu odzyskéw na portfelu z utratq warto$ci.

Na koniec Il kwartatu 2019 roku suma bilansowa wyniosta 52 mld PLN, co stanowi wzrost o 54% w
poréwnaniu do konca 2018 roku.
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Wolumen kredytéw netto udzielonych klientom indywidualnym wzrést wobec stanu na koniec grudnia 2018
roku o 3% i wyniost 7,4 mld PLN. Gtdbwnym motorem wzrostu byty kredyty hipoteczne, ktorych udzielono 143
min PLN w I1l kwartale 2019 roku. (PAP)

KNF podwyzszyta bufor dla grupy BOS zwigzany z kredytami walutowymi do 0,52 p.p.

Komisja Nadzoru Finansowego wyznaczyta Bankowi Ochrony Srodowiska dodatkowy wymog kapitatowy w
celu zabezpieczenia ryzyka wynikajgcego z zabezpieczonych hipotekq walutowych kredytéw i pozyczek dla
gospodarstw domowych na poziomie skonsolidowanym na poziomie 0,52 p.p. dla tgcznego wspoétczynnika
kapitatowego.

Bank podat, ze dodatkowy wymog wynosi 0,39 p.p. dla wspotczynnika kapitatu Tier | oraz 0,29 p.p. dla
wspotczynnika kapitatu podstawowego Tier 1.

Dotychczas wysoko$¢ tego dodatkowego wymogu wynosita 0,50 p.p., dla tqcznego wspétczynnika
kapitatowego, 0,37 p.p. dla wspotczynnika kapitatu Tier | oraz 0,28 p.p. dla wspotczynnika kapitatu
podstawowego Tier I. (PAP)

Zysk netto grupy BOS w 11l kw. 2019 r. wyni6st 23,5 min PLN, spadt 4% r/r
wyniki wyniki

(tys. PLN) 1 kw. 2019 11l kw. 2018 rfr
Wuynik odsetkowy 105261 99928 5%
Wuynik z prowizji 22703 21360 6%
Saldo rezerw -40079 -20955 91%
Koszty ogotem 81572 86202 -5%
Zysk netto 23499 24485 -4%

(PAP Biznes)
Marza odsetkowa grupy w okresie I-11l kwartatu 2019 roku wzrosta do 2,3% z 2% w catym 2018 roku.
Wskaznik kosztow do dochodow wynosi 60,5%.

Suma bilansowa grupy pod koniec Il kwartatu 2019 roku wyniosta 18,4 mld PLN i byta wyzsza o 0,9% w
poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2018 roku.

0d stycznia do konca wrzesnia 2019 roku bank udzielit kredytow i pozyczek (nowa sprzedaz) na kwote 3,4 mld
PLN, czyli 0 99,3% wyzszq niz rok wczes$niej. Kwota nowych kredytéw w segmencie proekologicznym wyniosta
1,2 mld PLN, rosnqc 73,2% r/r.

Udziat w portfelu kredytowym kredytow udzielonych na dziatania stuzqce ochronie $rodowiska oraz
wspierajqce zrownowazony rozw6j stanowi 34,8% salda kredytéw ogétem na koniec 11l kwartatu 2019 roku.
Saldo kredytoéw proekologicznych na dzien 30 wrze$nia 2019 roku wynosito 4,4 mld PLN.

Bank podat, ze na koniec Il kwartatu 2019 roku byto 74 sprawy przeciwko bankowi dotyczgcych kredytow
walutowych. Warto$¢ przedmiotu sporu wynosita 12,8 min PLN i dotychczas zdecydowana wiekszo$¢ wyrokow
w tego rodzaju sprawach byta dla banku korzystna.

tqczny wspotczynnik kapitatowy grupy wynosi 16,9% na koniec 11l kwartatu 2019 roku. (PAP)

Wuyniki Develii w Il kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
wyniki

min PLN 111 k. 2019 konsensus roznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 824 726 13,6% -45% -61% 7142 12%
EBIT 60,4 55,5 8,9% - 150% 2282 7%
zysk netto j.d. 3311 26,2 26,3% - 101% 158,6 10%
marza EBIT 73,3% 76,3% -3,05 78,87 61,80 32,0% -1,67
marza netto 40,2% 36,0% 418 4197 3237 22,2% -0,45

(PAP Biznes)
(PAP)
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Wuyniki Erbudu w 111 kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
wyniki

min PLN 111 k. 2019 konsensus réznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 590,3 620,5 -4.9% -11% -1% 1789 10%
EBITDA 22,2 17,4 27,6% 35% -13% 58 -
EBIT 18,5 12,1 53,3% 39% -6% 439 -
zysk netto j.d. 11,6 74 56,4% 142% -17% 27,4 -
marza EBITDA 3,8% 2.8% 0,93 1,30 -0,52 3,2% 4,28
marza EBIT 3,1% 1,9% 1,19 113 -0,14 25% 412
marza netto 2,0% 1,2% 0,78 1,25 -0,37 1,5% 299

(PAP Biznes)
(PAP)

Portfel zaméwien grupy Erbud na koniec wrze$nia '19 miat warto$¢ 2,3 mld PLN
Portfel zamowien grupy Erbud na koniec wrzes$nia 2019 roku miat warto$¢ 2,3 mid PLN, z czego 622 min PLN

przypada do realizacji w 2019 roku, a 1.678 min PLN w latach 2020-2022. Celem grupy jest utrzymanie marzy
EBIT w przedziale 2-2,5% na koniec roku.

Udziat zamoéwien publicznych w portfelu zgromadzonym w okresie styczen-wrzesien wyniost 49%. Grupa
podata, ze wérdd najwiekszych kontraktéw publicznych sq: umowa PBDI na budowe odcinka drogi ekspresowej
S3 (warto$¢ 358 min zt), generalne wykonawstwo Centrum Medycyny Nieinwazyjnej w Gdansku (warto$¢ 153
min z}), realizacja osrodka kliniczno-naukowego w Zabrzu (warto$¢ 108 min zt) oraz budowa Morskiego
Centrum Nauki w Szczecinie (warto$¢ 74 min zt).

Erbud opublikowat w czwartek kwartalny raport finansowy. Po trzech kwartatach 2019 roku grupa miata 43,9
min PLN EBIT oraz 28,3 mln PLN zysku netto wobec odpowiednio 27 min PLN i 25 min PLN straty przed
rokiem. Marza EBIT wyniosta w tym okresie 2,5%, a marza netto 1,6 proc.

W samym Il kw. EBIT Erbudu wyniost 18,5 min PLN (rentownos$¢ 3,14%), a zysk netto 12,2 min PLN
(rentownos$¢ 2%). W analogicznym okresie 2018 roku grupa odnotowata 13,3 min PLN zysku operacyjnego
(rentowno$¢ 2%) i 5,1 min PLN zysku netto (rentownos¢ 0,8%). Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze zysk
operacyjny w Il kw. wyniesie 12,1 mln PLN.

Zysk netto grupy przypisany akcjonariuszom jednostki dominujqgcej w 111 kw. wyniést 11,6 min PLN wobec 4,8
min PLN rok wcze$niej. Konsensus PAP Biznes zaktadat zysk netto j. d. na poziomie 7,4 min PLN.

Przychody grupy po trzech kwartatach 2019 roku wyniosty 1,79 mld PLN wobec 1,62 mld PLN przed rokiem. W
samym 1 kw. przychody wyniosty 590,3 min PLN wobec 664,8 min PLN rok wcze$niej. Konsensus PAP Biznes
zaktadat, ze przychody wyniosq 620,5 min PLN.

Przychody grupy z budownictwa kubaturowego w kraju wyniosty na koniec wrze$nia 1.191 min PLN i byty
12% wyzsze niz rok wczesSniej. Z kolei budownictwo kubaturowe za granicq przyniosto 97,8 min PLN
przychodoéw, co oznacza spadek o 34% rdr.

Przychody segmentu energetyczno-serwisowego (w kraju i za granicq) wyniosty 241,2 min PLN i wzrosty o 5%
rdr. Segment inzynieryjno-drogowy osiqgnat przychody na poziomie 259 min PLN, co oznacza wzrost rdr 0 43
proc.

Grupa Erbud prowadzi dziatalno$¢ w budownictwie kubaturowym, inzynieryjno-drogowym, przemystowym i
energetycznym. Portfel zaméwien grupy na koniec czerwca miat warto$¢ okoto 2,2 mld PLN, z czego do
realizacji w 2019 przypada kwota okoto 1,07 mid PLN. (PAP)

KNF podniést bufor kapitatowy na ryzyko kredytéw walutowych w GNB do 1,32 pkt. proc.

KNF podniosta bufor kapitatowy na zabezpieczenie ryzyka wynikajgcego z walutowych kredytéw hipotecznych
dla gospodarstw domowych Getin Noble Banku do 1,32 pkt.% z 1,29 pkt.% wcze$niej na poziomie tgcznego
wspotczynnika kapitatowego.

Bank podat, ze dodatkowy wymog kapitatowy powinien sktada¢ sie co najmniej w 75% z kapitatu Tier I (co
odpowiada wymogowi kapitatowemu na poziomie 0,99 p.p.) oraz co najmniej w 56% z kapitatu podstawowego
Tier | (co odpowiada wymogowi kapitatowemu na poziomie 0,74 p.p.).
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Aktualnie obowigzujgcy wymog potqgczonego bufora w ujeciu jednostkowym wynosi dla banku odpowiednio:
tgczny wspotezynnik kapitatowy (TCR) 14,82%, wspotczynnik kapitatu Tier 1 (T1) 12,49%, a wspotczynnik
kapitatu podstawowego Tier 1 (CET1) 10,74%. (PAP)

Wuyniki GTC w Il kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
wyniki

min PLN 111 ow. 2019 konsensus roznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 433 432 0,3% 14% 4% 124.,6 8%
EBIT 35,5 353 0,6% 7% -3% 1033 0%
zysk netto j.d. 19,9 22,3 -10,9% -13% -14% 62,6 -9%
marza EBIT 82,0% 81,8% 0,21 -4,64 -5,31 82,9% -6,96
marza netto 459% 51,7% -5,78 -13,79 -9,37 50,2% -9,11

(PAP Biznes)

tqcznie w trzech kwartatach tego roku przychody grupy wyniosty 124,6 min EUR (115,3 min EUR rok
weczesniej), a zysk netto jednostki dominujgcej wyniost 62,6 min EUR (68,4 min EUR rok wcze$niej).

Grupa podata, ze FFO | (zysk przed opodatkowaniem, pomniejszony o podatek dochodowy zaptacony i
skorygowany o transakcje bezgotowkowe) wzrosto w okresie styczen-wrzesien do 52 min EUR z 46 min EUR
przed rokiem, przy FFO na akcje w wysokosci 0,11 EUR.

Wskaznik EPRA NAV (kapitaty wlasne pomniejszone o udziaty niekontrolujqce i zobowiqzania z tytutu podatku
dochodowego zwigzanego z wartoscig godziwg nieruchomosci i instrumentéw pochodnych) wyniost na koniec
wrze$nia 2019 roku 1.191 min EUR w poréwnaniu z 1.170 min EUR na koniec grudnia 2018 roku. EPRA NAV na
akcje wyniosta 2,45 EUR wobec 2,42 EUR w grudniu.

Zadtuzenie GTC po trzech kwartatach (bankowe i z tytutu obligacji) wzrosto do 1.198 min EUR z 1.112 min EUR
na koniec grudnia. Srednia zapadalno$é dtugu - jak podano - wyniosta 4,2 lat, a $rednia wazona stopa
procentowa 2,6% w skali roku.

Wskaznik zadtuzenia netto do wartosci nieruchomosci (LTV) uksztattowat sie na poziomie 44% wobec 45% na
koniec grudnia.

Saldo $rodkéw pienieznych wyniosto na koniec wrze$nia 152 min EUR.

GTC podato, ze zysk netto z aktualizacji wartosci aktywow wynidst w pierwszych trzech kwartatach 2019 roku
22 min EUR wobec 31 min EUR rok wczesniej.

Wuynikat gtéwnie z rozpoznania zysku z aktualizacji wartoséci Neptun Office Center, Spiral, Duna Tower, GTC
Metro, Belgrade Business Center, Galerii Jurajskiej, Pixela oraz aktywoéw w budowie, czyli Green Heart N3,
Advance Business Center Il oraz Matrix A na coraz bardziej zaawansowanych etapach budowy i wynajmu.
Zostat czeSciowo skompensowany obnizeniem warto$ci Galerii Pétnocnej z powodu opoéznien w stabilizacji
Czynszu.

Wskaznik wynajecia w grupie GTC wyniést na koniec wrze$nia tego roku 94% - bez zmian wobec grudnia.

Na koniec wrze$nia portfel nieruchomosci grupy obejmowat m. in. 46 ukonczonych budynkéw komercyjnych
(41 biurowych i 5 handlowych), 1 ukonczony budynek biurowy przeznaczony na sprzedaz oraz 4 budynki
biurowe w budowie. Cztery budynki biurowe w budowie po ukonczeniu i stabilizacji przyniosq przychody z
czynszu w wysokosci 12,2 min EUR. (PAP)

Neuca zaktada utrzymanie polityki dywidendowej w 2020 roku
Wiceprezes Grzegorz Dzik poinformowat, ze Neuca zaktada utrzymanie w 2020 roku polityki dywidendowe;j.
Widetki wzrostu dywidendy na akcje majg wynie$¢ miedzy 10 a 15 procent.

W kwietniu tego roku akcjonariusze Neuki zdecydowali o wyptacie dywidendy w wysokosci 7,4 PLN na akcje.
tqcznie na ten cel trafito 33,1 min PLN z kapitatu zapasowego. (PAP)

Neuca zaktada, ze rynek hurtu aptecznego w ‘19 wzro$nie o minimum 4%
Neuca zaktada, ze rynek hurtu aptecznego na koniec '19 wzro$nie o minimum 4%. W sierpniu zarzqd
prognozowat wzrost rynku hurtu aptecznego w 2019 roku na poziomie 3-4%

Spotka liczy na dalszy wzrost liczby aptek w swoich programach rynkowych. Do najbardziej zaawansowanych
programéw rynkowych Neuki - Partner+ i IPRA - nalezqg obecnie 2.084 apteki, co odpowiada 23% aptek
niezaleznych dziatajgcych w Polsce. Od poczgtku roku do programéw przystgpito 886 uczestnikow.
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Neuca opublikowata w $rode kwartalny raport finansowy. Grupa miata w trzecim kwartale 2019 roku 28 min
PLN zysku netto jednostki dominujgcej wobec 25,6 min PLN przed rokiem. Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze
zysk netto wyniesie w tym okresie 25,9 min PLN.

Po uwzglednieniu zdarzen jednorazowych po trzech kwartatach 2019 roku skorygowany zysk netto wzrést o
31% i wynidst 93,9 min PLN.

Prezes Piotr Sucharski poinformowat, ze po trzech kwartatach spétka zrealizowata wynik netto zblizony do tego,
ktory wypracowata w catym 2018 r., dlatego jest niemal pewien poprawy wyniku w catym roku.

Skorygowany zysk netto grupy wyniést w 2018 roku 98,1 min PLN. Przychody grupy wyniosty w trzecim
kwartale 2019 roku 2 mld PLN wobec konsensusu na poziomie 1,97 mld PLN i wobec 1,87 mld PLN przed
rokiem. Narastajgco po trzech kwartatach Neuca zanotowata wzrost przychodow ze sprzedazy o 6% przy
wzro$cie rynku hurtu aptecznego o 5%.

Neuca szacuje swoj udziat w krajowym rynku hurtu aptecznego w pierwszych dziewieciu miesigcach 2019 roku
na 28,9%.

Wiceprezes Grzegorz Dzik podtrzymat w $rode, ze naktady inwestycyjne w 2020 roku bedq znacznie nizsze niz
w roku biezgcym. W trzech kwartatach 2019 roku spétka wydata na inwestycje okoto 100 min PLN.

Spotka szacuje, ze na inwestycje odtworzeniowe przeznaczone zostanie okoto 40-45 min PLN, reszta
przeznaczona zostanie na akwizycje. (PAP)

Orbis wstepnie zaktada, ze przeprowadzi | transze skupu akcji wtasnych do konca 111 20
Orbis wstepnie zaktada, ze pierwsza transza programu odkupu akcji wtasnych w celu ich umorzenia bedzie
miata warto$¢ okoto 560 min PLN, a sam odkup bedzie przeprowadzony nie p6zniej niz do konca marca 2020 r.

Spotka podata, ze jej zarzqd postanowit przeprowadzi¢ analize dotyczqcq mozliwosci realizacji programu
odkupu akcji w celu ich umorzenia. Na jej podstawie zarzqd okresli szczegbtowe warunki transzy programu, w
tym cene odkupu akcji, a takze liczbe akcji podlegajgcych odkupowi. Ostateczne warunki transzy programu
zostanq przedstawione przez Zarzqd do zatwierdzenia radzie nadzorczej emitenta.

Orbis podat, ze realizacja tej transzy nie wyklucza mozliwej realizacji kolejnych w ramach limitu kapitatu
rezerwowego przeznaczonego na potrzeby programu (850 min PLN).

We wtorek akcjonariusze Orbisu upowaznili zarzqd do nabycia do 13.076.923 akcji wtasnych, stanowigcych
nie wiecej niz 28,38% kapitatu zaktadowego, w celu umorzenia.

Upowaznienie zarzqdu do nabywania akcji obowiqzuje do 12 listopada 2021 r. Cena nabycia akcji nie moze byé
nizsza niz 65 PLN i nie wyzsza niz 150 PLN za sztuke.

NWZ zdecydowato takze o utworzeniu kapitatu rezerwowego przeznaczonego na pokrycie kosztow
nabywanych akgcji. Kapitat rezerwowy zostanie zasilony kwotq w wysokosci 850 min PLN z kapitatu
zapasowego (ze $rodkow tego kapitatu pochodzqcych z zysku, ktore mogg byé przeznaczone na wyptate
dywidendy). (PAP)

OT Logistics ma umowe ws. sprzedazy nieruchomo$ci we Wroctawiu

RCI, spotka zajmujgca sie w grupie OT Logistics zarzqdzaniem nieruchomos$ciami, podpisata warunkowq
umowe sprzedazy gruntow oraz wybranych sktadnikéw majqtku ruchomego znajdujgcych sie we Wroctawiu.
Po sfinalizowaniu transakcji zobowiqgzania grupy spadnq docelowo o ponad 50 min PLN, czyli okoto 13%.

OT Logistics podat, ze sprzedaz nieruchomos$ci we Wroctawiu jest elementem realizacji planu naprawczego
grupy i umozliwi zmniejszenie zadtuzenia grupy wobec wierzycieli finansowych, zabezpieczonych na tych
nieruchomosciach.

tgczna cena netto sprzedazy zostata okresSlona na 54 min PLN. Ptatno$¢ za nieruchomo$¢ nastepowa¢ ma
ratach, do kofca 2021 r.

Spotka podata, ze grupa z tytutu przeprowadzonej transakcji w kolejnych okresach rozpozna przychdd z
pozostatej dziatalno$ci operacyjnej w wysokosci ok. 9 min PLN.

Wedtug skonsolidowanego sprawozdania grupy za 2018 r. fgczna warto$¢ godziwa wszystkich nieruchomosci
inwestycyjnych przeznaczonych do sprzedazy wynosita blisko 180 min PLN. Na koniec pierwszego pétrocza
2019 r. zadtuzenie finansowe grupy (bez uwzglednienia wptywu MSSF16) wyniosto 383 min PLN i byto nizsze o
3,4% niz na koniec 2018 r. (PAP)
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Polnord rozpoczyna emisje do 75 min akcji
Zarzq Polnordu rozpoczqt dziatania zwigzane z emisjq nie wiecej niz 75 min akcji serii T. Wcze$niej zgode na
podwyzszenie kapitatu zaktadowego wyrazito walne zgromadzenie Polnordu.

Emisja akgji serii T odbywac sie bedzie z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru. Emisja
ma zosta¢ przeprowadzona w drodze subskrypcji prywatnej. Oferujgcym akcje jest Noble Securities.

Uchwata walnego zgromadzenia z 23 pazdziernika przewiduje, ze zarzqd zaoferuje inwestorom objecie akcji serii
T wuytqgcznie jezeli w wyniku procesu budowania ksiegi popytu przewidywane wptywy brutto z emisji, z
uwzglednieniem ceny emisyjnej ustalonej przez rade nadzorczg, wyniosq co najmniej 75 min PLN.

Gtownym celem emisji jest poprawa sytuacji ptynnosciowej spétki, zabezpieczenie biezqcych potrzeb
finansowych spéfki, w tym sptaty czesci aktualnego zadtuzenia oraz wsparcie dalszego funkcjonowania, w tym
realizacji nowych inwestycji.

Pozyskanie Srodkow z emisji zasili spétke o dodatkowy kapitat, poprawiajgc sytuacje ptynnosciowq spotki.

Zarzqd Polnordu podat, Ze jego intencjq jest, z zastrzezeniem efektow procesu book building oraz z
poszanowaniem zasady prawa pierwszenstwa, pozyskanie inwestora lub inwestorow, ktorzy mogliby byc
zainteresowani dtugoterminowym wsparciem spotki w osiggnieciu tych celow. (PAP)

Robyg wprowadza do oferty mikroapartamenty, w Warszawie powstang 402 takie lokale

Robyg wprowadza do oferty mikroapartamenty, pierwsza tego typu inwestycja powstanie na warszawskiej
Woli. W dwoch budynkach powstang 402 lokale. Rozpoczecie inwestycji planowane jest na poczqtek 2020
roku. (PAP)

Sanok wdraza nowe produkty w segmencie motoryzacji

Grupa Sanok Rubber wdraza nowe produkty w segmencie motoryzacji, ktory w okresie trzech kwartatéw 2019
r. wzrost o ponad 7%. W ocenie zarzqdu, uruchomienie produkcji dla nowych modeli samochodéw pozwoli na
wzrost w perspektywie dtugoterminowej. Prezes Piotr Szamburski zaznaczyt, ze z tego wtasnie tytutu marze
byty pod presjq.

Szamburski zaznaczyt, ze w pozostatych segmentach operacyjnych sytuacja jest bardziej stabilna. W ostatnim
kwartale odnotowano lekki wzrost sprzedazy przy satysfakcjonujgcych marzach, co jest zadowalajgce dla
spotki zwtaszeza w kontek$cie wzrostu bazy kosztowej w zakresie ptac, surowcéw i energii.

Cztonek zarzqdu ds. finansowych Piotr Dofega zaznaczyt, ze spoétka kontynuuje proces optymalizacji
dziatalno$ci biznesowej, majgc na uwadze wysokie ceny surowcédw i zwiekszajqce sie koszty pracy, cyklicznosé
koniunktury na rynku automotive oraz przejSciowe obnizenie ogolnej rentownos$ci poprzez zmiane kontraktow
motoryzacyjnych.

Segment wyrobow dla motoryzacji odpowiada za okoto 60% sprzedazy grupy. W ocenie zarzqdu istotna dla
tego segmentu jest budowa w Sanoku dodatkowej hali o powierzchni 18 tys. m kw. na potrzeby produkgji
uszczelek karoserii samochodowych, a takze zaktad w meksykanskim stanie San Luis Potosi, ktory otwarto pod
koniec pazdziernika.

Wiceprezes zarzqdu odpowiedzialny za obszar motoryzacji Rafat Grzybowski stwierdzit, ze zaktad w Meksyku
powinien w przyszto$ci pozytywnie kontrybuowa¢ do rezultatéw $wiatowego dostawcy elementéw gumowych
dla motoryzacji. Jego otwarcie to efekt dwéch lat naszej pracy i zainwestowanych blisko 40 min PLN

Grupa Sanok Rubber w okresie trzech kwartatéw 2019 roku zanotowata wzrost przychodéw o blisko 6%, do
804,9 miIn PLN, pozwalajqgc na realizacje 70,2 min PLN wyniku EBITDA (spadek o 30% r/r) i 35,3 min PLN zysku
netto (spadek o 34% r/r). Przeptywy gotowkowe z dziatalnosci operacyjnej osiggnety 56 min PLN (wzrost o
24% r/r).

W samym trzecim kwartale skonsolidowane przychody wzrosty o 4%, do 265 min PLN, a spétka zanotowata
21,4 min PLN wyniku EBITDA (spadek 0 39% r/r) oraz 8,4 mIn PLN zysku netto (spadek o 55% r/r). (PAP)
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Rockbridge TFI chce upowazni¢ zarzqd spétki Toya do skupu do 3 min akcji whasnych

Rockbridge TFI zazqdat zwotania walnego zgromadzenia spotki Toya i zmiany uchwaty z czerwca 2019 roku ws.
skupu akcji wtasnych. Towarzystwo chce upowaznic¢ zarzqd spotki do skupu do 3 min akcji wtasnych, po cenie
7-7,5 PLN za sztuke.

Toya informowata w czerwcu, Ze jej akcjonariusze upowaznili zarzgd do skupu maksymalnie 3 min akcji
wtasnych spotki, po cenie 5,2-7,8 PLN. Utworzony zostat wowczas kapitat rezerwowy na ten cel o wartosci
15,7 min PLN.

Projekt uchwaty na walne zgromadzenie, ktérego zazqdat Rockbridge TFI, zaktada, ze czerwcowa uchwata
zostanie w cato$ci uchylona.

Wedtug aktualnej propozycji, zarzqd ma by¢ upowazniony do skupu do 3 min akcji po cenie 7-7,5 PLN za
sztuke.

tqczna zaptata za akcje, powiekszona o koszty nabycia, ma nie przekroczy¢ wysokosci uchwalonego w czerwcu
kapitatu rezerwowego.

Zarzqd ma byc¢ upowazniony do nabywania akcji do wyczerpania $rodkow finansowych z kapitatu
rezerwowego utworzonego na ten cel, ale nie dtuzej niz do 29 lutego 2020 roku. (PAP)

Unimot podnosi prognoze skorygowanego zysku EBITDA w '19 do 57,6 min PLN

Unimot podniést prognoze skonsolidowanego skorygowanego zysku EBITDA w 2019 roku do 57,6 min PLN. W
sierpniu Unimot podniost prognoze do 46,2 min PLN z 34 min PLN prognozowanych w strategii opublikowanej
w czerwcu 2018 r.

Zarzqd podjqt decyzje o podwyzszeniu prognozy w oparciu o wyniki finansowe grupy za pierwsze dziewie¢
miesiecy oraz zmienione zatozenia budzetowe na IV kw. 2019 r.

Na bazie wyzej wymienionych danych, EBITDA Skorygowana za okres dziewieciu miesiecy 2019 r. wynosi 46,1
mln PLN, co oznacza wykonanie dotychczasowej prognozy na caty rok 2019 w ponad 99,7%. (PAP)

Bank zajgt rachunki ZM Kania
Jeden z bankéw zablokowat 1,36 min PLN $rodkéw znajdujgcych sie na rachunkach bankowych Zaktadéw

Miesnych Henryk Kania. ZM Kania podata, ze blokada zostata dokonana w oparciu o tytut egzekucyjny
wystawiony 8 listopada 2019 r. przez Dyrektora Oddziatu Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych w Rybniku. (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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