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Komentarz dnia:

Dzi$ na zakonczenie sesji nastgpiq zmiany sktadu indeksu MSCI. Wypadng z niego Alior oraz
JSW, a dodany zostanie Amrest. Nastgpi rowniez trzecie i ostatnie dostosowanie udziatu akcji
chinskich.

Wyniki za trzeci kwartat opublikowata spotka AB. Sq one wyzsze od oczekiwan i oceniamy je
pozytywnie. Podoba nam sie wyzsza sprzedaz na rynku krajowym oraz wzrost zaméwien od
sieci detalicznej.

WIG30:

Orange Polska - Orange Polska ma 500 tys. klientéw internetu $wiattowodowego

Pozostate informacje:

Sektor energetyczny - Do 2050 r. w Europie mozliwe 450 GW elektrowni wiatrowych na morzu
- WindEurope

Sektor energetyczny - Na koniec roku instalacje fotowoltaiczne mogq mie¢ 1500 MW fqcznej
mocy - Kurtyka

Sektor energetyczny - Baltic Pipe z decyzjq Srodowiskowq na polskich wodach - Naimski

Sektor finansowy - W X firmy pozyczkowe udzielity kredytow o wartos$ci 555 min PLN, 12,6%
mniej r/r - BIK

Sektor handlowy - Rzqd zajmie sie dzisiaj projektem przedtuzajgcym zawieszenie podatku od
handlu

AB - AB miat 11,7 mIn PLN zysku netto w | kw., wyniki lepsze od oczekiwan
Ciech - Ciech chce przeprowadzi¢ do kofca 2022 roku reorganizacje grupy
Forte - Forte odktada bezterminowo inwestycje w nowq fabryke w Suwatkach

Impel - Impel w 20 chce poprawi¢ rentownos¢; nie spodziewa sie wysokiej dynamiki wzrostu
przychodow

Mirbud - Portfel zamowien grupy Mirbud ma warto$¢ okoto 3 mld PLN
Newag - Newag przewiduje w IV kw. dalszq poprawe wynikéw finansowych

TIM - TIM rozwazu publikacie polituki duwidendowei: chce zakonczu¢ bprzealad oocii

Comarch: kontynuacja trendu wzrostowego
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Wczoraj Comarch powr6cit do wzrostbw po wykonaniu ruchu powrotnego do
przetamanego, gérnego ograniczenia $rednioterminowego kanatu spadkowego. Minimalny
zasieg ruchu nalezy szacowac na 201,95 zt, ale prawdopodobnie kurs siegnie 208,35 zt a
nawet gornego ograniczenia dtugoterminowego kanatu wzrostowego w okolicach 220,00 zt.

Indeksy GPW

WIG otw. 58 036,3
WIG zam. 58 151,2
obrot (mln PLN) 583,2
WIG 20 otw. 21918
WIG 20 zam. 2197,5
FW?20 otw. 2 206,0
FW20 zam. 2203,0
mWIG40 otw. 37383
mWIG40 zam. 37754
Najwieksze wzrosty kurs
Energa 6,73
Budimex 156,80
Comarch 196,50
Enea 8,96
Tauron 1,80
Najwieksze spadki kurs
JSW 20,22
Cyfrowy Polsat 28,18
Krka 71,40
Orange Polska 6,57
Telekom Austria Al 719
Najwyzsze obroty kurs
Nornickel 26,98
OTP Bank 14 310,00
PKN Orlen 94,20
Erste Group 33,41
KGHM 92,24

Indeksy zagraniczne

BUX 44 054,0
RTS 14546
PX50 1084,6
DJIA 28 066,5
NASDAQ 86325
S&P 500 31336
DAX XETRA 13 246,5
FTSE 7396,3
CAC 40 59249
NIKKEI 232928
HANG SENG 26 993,0

Waluty i surowce

WIBOR 3m (%) 98,29
EUR/PLN 4298
USD/PLN 3,903
EUR/USD 1,101
miedz (USD/t) 58725
miedz (PLN/t) 22 9210

ropa Brent (USD/bbl) 63,65
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Orange Polska ma 500 tys. klientéw internetu Swiattowodowego
Orange Polska ma 500 tys. klientéw internetu Swiattowodowego, a wykorzystanie sieci $wiattowodowej w skali

kraju zwiekszyto sie do 12,5%.

Od 2015 roku operator zainwestowat w rozwoj sieci Swiattowodowej ponad 3 mld PLN. Ustuga jest obecnie
dostepna dla ponad 4 mln 0séb, czyli blisko 30% wszystkich doméw i mieszkan w Polsce. Prezes Jean-Francois
Fallacher stwierdzit, ze chce by do konca przysztego roku w zasiegu byto co najmniej 5 min gospodarstw
domowych.

W komunikacie dodano, ze oprocz inwestycji wtasnych Orange Polska wykorzystuje sieci $wiattowodowe
innych operatoréw oraz bierze udziat w Programie Operacyjnym Polska Cyfrowa.

W trzecim kwartale liczba ustug internetu $wiattowodowego $wiadczonych przez Orange Polska wzrosta o 39
tys. do 473 tys. (PAP)
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Do 2050 r. w Europie mozliwe 450 GW elektrowni wiatrowych na morzu - WindEurope

WindEurope, najwieksza europejska organizacja branzy wiatrowej ocenia, ze osiggniecie w 2050 r. w Europie
mocy morskich elektrowni wiatrowych na poziomie 450 GW jest mozliwe do realizacji. W Polsce moc mogtaby
siegng¢ 28 GW.

Jako najwieksze wyzwanie dla Polski raport wskazuje rozbudowe sieci przesytowej, ktéra powinna zaczqg¢ sie
najpoézniej w potowie lat 20. Wérdd potrzebnych inwestycji wymienia sie rozbudowe interkonektorow, ktore
powinny stuzy¢ do handlu i eksportu ewentualnych nadwyzek produkcji. (PAP)

Na koniec roku instalacje fotowoltaiczne mogq mie¢ 1500 MW tgcznej mocy - Kurtyka

Minister klimatu Michat Kurtyka ocenit Instalacje fotowoltaiczne w Polsce mogq osiggng¢ na koniec tego roku
tqczq moc na poziomie 1500 MW. Wedtug niego, postep technologiczny i obnizenie kosztow instalacji, gtownie
fotowoltaicznych, sprzyja dynamicznemu rozwojowi energetyki rozproszonej w Polsce.

Minister zaznaczyt, ze rozwoj energetyki rozproszonej jest wspierany m.in. poprzez klastry energii i spétdzielnie
energetyczne. Jak przypomniat Kurtyka, obecnie na kilkaset takich klastrow 66 ma status klastra pilotazowego,
przyznany przez Ministerstwo Energii.

Minister zwrocit tez uwage na spadajqce ceny i rosngcq dostepno$¢ innych form energetyki rozproszonej
zwiqzanej np. z pompami ciepta czy budownictwem pasywnym.

Kurtyka przypomniat, ze prosumentem moze by¢ gospodarstwo domowe lub firma, wytwarzajgca - np. dzieki
instalacji fotowoltaicznej - energie elektryczng na wiasne potrzeby i sprzedajgca nadwyzke prqdu do sieci
energetycznej. Wsparcie na uruchamianie umozliwiajgcych to instalacji zapewnia rzgdowy program "Moj prqd",
ktory przewiduje tgczne naktady rzedu 1 mld PLN dla co najmniej 200 tys. takich instalacji. Dofinansowanie
moze siegnq¢ potowy poniesionych kosztow, maksymalnie 5 tys. PLN.

W ocenie Kurtyki rozwo6j energetyki rozproszonej w Polsce podniesie jako$¢ zycia obywateli i poprawi
bezpieczenstwo energetyczne kraju. Zwieksza takze innowacyjno$é gospodarki, tworzy nowe miejsca pracy i
szanse rozwojowe dla polskich firm.(PAP)

Baltic Pipe z decyzjq srodowiskowq na polskich wodach - Naimski
Petnomocnik rzqdu ds. strategicznej infrastruktury energetycznej Piotr Naimski poinformowat, ze projektowany
gazociqg Baltic Pipe ma juz decyzje $rodowiskowq przebiegu na polskich obszarach morskich.

Decyzja Srodowiskowa okre$la warunki realizacji inwestycji tak, by byta ona bezpieczna dla $rodowiska i
spoteczenstwa. Wydata jg Regionalna Dyrekcja Ochrony Srodowiska w Szczecinie. Wniosek o decyzje zostat
ztozony do RDOS w grudniu 2017 r.

Pod koniec pazdziernika ministerstwo energii i klimatu Danii wydato pozwolenia na budowe podmorskich
czesci gazociggu Baltic Pipe na Battyku, w Matym Befcie i na Morzu Pétnocnym. Dunska agencja energii (DEA)
podata, ze pozwolenia wydano operatorom sieci przesytowych - dunskiemu Energinet. dk i polskiemu Gaz-
Systemowi, ktorzy sq inwestorami przedsiewziecia.

Pozwolenie dla Energinetu dotyczy pomorskiego rurociggu na Morzu Pétnocnym oraz przez cieSnine Maty Bett.
Pozwolenie dla Gaz-Systemu obejmuje oba odcinki gazociggu na dnie Morza Battyckiego znajdujgce sie na
obszarze morskim Danii. Jeden - biegnqcy od linii brzegowej nad Zatokq Faxe do granicy szwedzkiego obszaru
morskiego, a drugi od szwedzkiego obszaru morskiego, przez obszar morski Danii wokét wyspy Bornholm, az
do obszaru morskiego Polski. tqcznie, gazociqgg na obu odcinkach, bedzie miat ok. 133 kilometrow dtugosci.

DEA przypomniata wowczas, ze w lipcu 2019 r. dunska Agencja Ochrony Srodowiska wydata juz pozwolenie na
budowe Igdowej czeSci Baltic Pipe, przebiegajqcej przez terytorium Danii. W rejonie brzegu morskiego Danii
zdecydowano sie umiesci¢ gazociqg w tunelu, o dtugosci ok. 1000 metréw, przechodzqcym pod plazq i klifem.
Zaréwno drqgzenie tunelu, jak i samo uktadanie gazociggu, a potem jego eksploatacja, odbedg sie bez
naruszania cennych przyrodniczo terendw.

Baltic Pipe to strategiczny projekt majgcy na celu utworzenie nowej drogi dostaw gazu ziemnego z Norwegii na
rynki: dunski i polski oraz do uzytkownikéw kofncowych w krajach sqgsiednich.

Gazociqg bedzie mdgt transportowa¢ 10 mld m sze$c. gazu ziemnego rocznie do Polski oraz 3 mld m. szeSc.
surowca z Polski do Danii. Bedzie mozna sprowadza¢ do Polski gaz ziemny ze zt6z na Norweskim Szelfie
Kontynentalnym. Poczqtek budowy zaplanowano na 2020 r., zakonczenie na 2022 r.
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Projekt realizowany jest we wspotpracy pomiedzy polskim operatorem gazociqggéw przesytowych Gaz-System
a dunskim operatorem systemu przesytowego gazu i energii Energinet. (PAP)

W X firmy pozyczkowe udzielity kredytow o wartosci 555 min PLN, 12,6% mniej r/r - BIK
W pazdzierniku firmy pozyczkowe udzielity kredytow o wartosci 555 min PLN o 12,6% mniej r/r - podato Biuro
Informacji Kredytowej (BIK).

W ujeciu liczbowym, rowniez odnotowano spadek o 3,6% do 231,6 tys.

Srednia warto$¢ udzielonej w pazdzierniku 2019 r. pozyczki pozabankowej wyniosta 2.397 PLN i byta nizsza od
$redniej wartosci pozyczki udzielonej w pazdzierniku 2018 roku o 9,3%.

W okresie styczen - pazdziernik firmy pozyczkowe udzielity o 0,3% mniej pozyczek niz w analogicznym okresie
zesztego roku. W ujeciu warto$ciowym w okresie dziesieciu miesiecy udzielono finansowania na kwote nizszq o
3,5% niz w analogicznym okresie zesztego roku. tqcznie w okresie dziesieciu miesiecy 2019 r. firmy
pozyczkowe udzielity 2.263 tys. pozyczek na tgczng kwote 5,71 mld PLN. (PAP)

We wtorek rzqd zajmie sie projektem przedtuzajgcym zawieszenie podatku od handlu
We wtorek rzqd zajmie sie projektem nowelizacji ustawy o podatku od sprzedazy detalicznej. Rzecznik prasowy
resortu finanséw Pawet Jurek wyja$nit, ze projekt przedtuza zawieszenie poboru tego podatku o pot roku.

Minister rozwoju Jadwiga Emilewicz powiedziata w zeszlq $rode, ze rzqd czeka na decyzje TSUE ws. podatku
handlowego, bez ostatecznej odpowiedzi unijnego Trybunatu nie bedzie on wprowadzony. Zaznaczyta, ze
powinna ona zapa$¢ w potowie przysztego roku.

16 maja Polska wygrata w Sqdzie UE sprawe przeciw Komisji Europejskiej dotyczqcq podatku od sprzedazy
detalicznej. Zdaniem sqdu "KE popetnita btqd" uznajgc ten podatek za niedozwolong pomoc publiczng. Wyrok
nie byt ostateczny, przystugiwato od niego odwotanie i Komisja je ztozyta. Jest ono rozpatrywane przez unijny
Trybunat Sprawiedliwosci.

Ustawa o podatku od sprzedazy detalicznej zaktadata wprowadzenie dwoch stawek podatku od handlu: 0,8%
od przychodu miedzy 17 min PLN a 170 mIn PLN miesiecznie i 1,4% od przychodu powyzej 170 min PLN
miesiecznie. Podatek miat obowigzywac¢ od wrzesnia 2016 r. Zostat zawieszony do konica 2019 .

KE we wrze$niu 2016 roku wszczeta postepowanie o naruszenie prawa unijnego przez Polske. Bruksela
argumentowata wtedy m.in., ze konstrukcja podatku moze faworyzowa¢ mniejsze sklepy, co moze by¢ uznane
za pomoc publiczng. Polska nie zgodzita sie z tym stanowiskiem, ale pobér podatku zostat zawieszony. Majowa
decyzja sqdu UE otworzyta droge do ponownego wprowadzenia podatku, ale nie skonczyta sprawy. 24 lipca
Komisja ztozyta bowiem w Trybunale Sprawiedliwo$ci odwotanie. (PAP)

AB miat 11,7 min PLN zysku netto w | kw., wyniki lepsze od oczekiwan

AB, dystrybutor sprzetu IT, zanotowat w pierwszym kwartale roku obrotowego 2019/20 zysk netto przypisany
akcjonariuszom jednostki dominujgcej na poziomie 11,7 min PLN, a analitycy szacowali go w przedziale 10,9-
11,1 mln PLN. Wyniki spotki rowniez na innych poziomach sq lepsze od oczekiwan rynku.

Wynik EBITDA grupy AB siegngt w pierwszym kwartale 2019/20 roku 24 min PLN (wzrost rok do roku o 16%,
oczekiwania w przedziale 20-20,8 min PLN). Zysk operacyjny wyniost 20 min PLN (wzrost r/r o 15%,
oczekiwania 16,7-17,3 min PLN). Przychody grupy wyniosty 2,16 mld PLN wobec przychodéw rok wczesniej na
poziomie 1,87 mld PLN. Oczekiwania wynosity 2-2,06 mld PLN. Marza brutto zostata utrzymana na poziomie
3,5%.

Jak podano w raporcie w pierwszym kwartale grupa rozwijata obszary dziatalnosci, takie jak ustugi w chmurze
(wzrost obrotow +43% r/r), digital signage (Grupa AB jest liderem dystrybucji LCD i LFD w Polsce, wzrost
obrotow +22% r/r), gaming (wzrost obrotéw o 8%), telco (wzrost obrotow +37% r/r), RTV AGD (+10%) oraz
zabawki (+9% r/r).

Ciech chce przeprowadzi¢ do kofica 2022 roku reorganizacje grupy

Zarzqd Ciechu przyjgt koncepcje reorganizacji grupy, ktora zaktada wyodrebnienie niezaleznych podmiotow,
ktére bedq odpowiedzialne za zarzqdzanie obszarami biznesowymi. Zakonczenie procesu przewidziane jest na
koniec 2022 roku.

Przyjeta przez zarzqd koncepcja reorganizacji przewiduje wprowadzenie podziatu kompetencji w Grupie Ciech
pomiedzy poszczegdlnymi obszarami biznesowymi - business unitami (BU) a spotkg Ciech.
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Zarzqd przewiduje rozpoczecie dziatan zmierzajgcych do wyodrebnienia w ramach Grupy Ciech niezaleznych
podmiotéw, ktore bedq stanowity BU lub bedq wchodzity w sktad poszczegolnych BU Grupy Ciech. Sg to
obszary: Soda, Sdl, Agro, Zgwice, Krzemiany, Opakowania i Pianki.

Ciech funkcjonowa¢ ma jako podmiot kierujgcy grupg odpowiedzialny m.in. za budowanie dtugoterminowe;j i
trwatej wartosci dla wszystkich akcjonariuszy, ustalanie strategii grupy, w tym poszczegblnych BU,
wyznaczanie celéw dla BU oraz monitorowanie i rozliczanie z ich realizacji, Swiadczenie okre$lonych ustug na
rzecz BU oraz budowanie i utrzymywanie pozgdanej kultury organizacyjnej w Grupie.

Celem planowanych dziatan jest stworzenie takiej struktury Grupy Ciech, w ktorej kazdy BU bedzie dziatat jako
odrebna spotka lub spétka sub-holdingowa. BU bedq odpowiedzialne za realizacje swojej strategii oraz swoje
wyniki finansowe.

Przyjeta koncepcja reorganizacji obejmuje przeprowadzenie szerequ dziatan korporacyjnych, w wyniku ktérych
w drodze podziatow spotek lub transferu aktywéw wewnqtrz Grupy Ciech (w drodze aportow, sprzedazy,
potencjalnie likwidacji niektorych spotek) ma zostaé osiggnieta struktura docelowa. Zarzqd spotki nie wyklucza
przy tym zmiany sposobu reorganizacji w zaleznosci od postepéw w pozyskiwaniu niezbednych zgéd lub
ewentualnych innych kwestii prawnych lub biznesowych. Ponadto, planowane jest dalsze uproszczenie
struktury Grupy Ciech poprzez potqczenia lub likwidacje pozostatych spétek zaleznych o mniejszym znaczeniu
dla grupy. (PAP)

Forte odktada bezterminowo inwestycje w nowq fabryke w Suwatkach

Zarzqd Forte zdecydowat o odtozeniu na czas nieokre$lony inwestycji w nowq fabryke mebli w Suwatkach.
Forte nie bedzie kontynuowato rozméw z grupg Homag w sprawie zawarcia umowy na zaprojektowanie,
wykonanie i dostawe linii produkcyjnych do nowej fabryki.

Jak poinformowata spotka, decyzja podyktowana jest wysokq niepewnosciq co do sytuacji makroekonomicznej
w Europie oraz stale rosngcymi kosztami dziatalno$ci spétki, w szczegélnosci dotyczgcymi wzrostu kosztéw
energii i kosztow pracy, jak réwniez ograniczeniami dostepu do sity roboczej, ktére mogq miec¢ istotny wptyw
na ekonomiczng optacalno$¢ przedsiewziecia.

W kwietniu 2018 roku Forte podpisato z grupq Homag list intencyjny dotyczqcy zaprojektowania, wykonania i
dostawy wyposazenia linii produkcyjnych do nowej, pigtej fabryki mebli w Suwatkach. W lipcu podano, ze
rozmowy bedq kontynuowane, pomimo uptywu obowigzywania listu intencyjnego. Zarzqd Forte podjqt
wowczas decyzje o przesunieciu inwestycji na 2019 rok. (PAP)

Impel w '20 chce poprawi¢ rentowno$¢; nie spodziewa sie wysokiej dynamiki wzrostu przychodéw

Impel w 2020 r. chce poprawi¢ rentowno$¢ i nie spodziewa sie wysokiej dynamiki wzrostu przychodéw -
powiedziat PAP Biznes wiceprezes zarzqdu Impel Wojciech Rembikowski. W ocenie wiceprezesa caty 2019 rok
bedzie podobny na kazdym poziomie do 2018.

Grupa Impel wypracowata przez trzy kwartaty 2019 roku: przychody na poziomie 1.649,6 min PLN (wobec
1.612,8 min PLN rok wczesniej), skonsolidowany zysk operacyjny na poziomie 38,7 min PLN (38,4 min PLN w
analogicznym okresie 2018 r.) i 13,2 min PLN zysku netto (w poréwnaniu do 16 min PLN przed rokiem).

Dodat, ze w podstawowym segmencie dziatalno$ci grupy, tj. obstugi nieruchomosci (Facility Management)
przychody wzrosty o 3%, a w segmencie ustug dla przemystu (Industrial Services) o 17%. W jego ocenie,
przyczyng spadku przychodow - o 13% - w segmencie obstugi proceséow biznesowych i IT (Digital Services i
BPO) jest zmieniajgca sie sytuacja na rynku "cash processingu" i "cash handlingu", gdzie zachodzi zjawisko
repolonizacji bankéw - zmieniajgc wtascicieli zmieniajq one prywatnego operatora processingu. Drugq
przyczynq jest uktad wolnych dni i pracujgcych niedziel, ktore powodujq, ze na rynku w bankomatach jest
nieco mniej gotowki.

Wiceprezes ocenit tez, ze w ponad 75% kosztow w branzy to koszty pracy - i jesli rosnq one o kilka procent to
przy rentownosci netto Impela, ktéra wynosi ponizej 1% i rentowno$ci EBIT na poziomie 2,4% - jest ponizej
oczekiwan. Dodat, ze standardy w tych ustugach na rynkach dojrzatych to 4-5% - taki jest EBIT na rynkach
dojrzatych, i taki EBIT Impel notowat przed zmianami, ktére mozna zaobserwowa¢ w ostatnich latach -
powiedziat wiceprezes.

W ocenie wiceprezesa wyzwaniem dla branzy outsourcingu jest deficyt pracownikéw i to, czy klienci nie zechcq
przechodzi¢ na tzw. insourcing, czyli zrezygnowa¢ ze wspodtpracy z operatorem i przechodzi¢ na wiasne
zatrudnienie.
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Impel bada rynki zagraniczne, ale nie ma zaplanowanych zadnych istotnych inwestycji, na duzq skale. Na
Ukrainie, na ktérej spotka jest obecna od wielu lat, z powodu sytuacji spoteczno-politycznej, nie ma tak
dynamicznego rozwoju, jaki spotka zaktadata wchodzqce na ten rynek - poinformowat Rembikowski. Impel jest
tez na totwie, ale skala tej dziatalnosci jest niewielka.

Rembikowski ocenia, ze jest za to sporo pracy na rynku polskim. Impel realizuje mate projekty akwizycyjne,
ktore pozwalajg automatyzowac i rozwija¢ technologie w swoich podstawowych ustugach. W Il kw. Impel
zakupit udziatly w spotkach Profer i zwigzang z nig Agencjq Ochrony Legion oraz w spotce Prognosis
zapewniajqcej ustugi optymalizacji energetycznych. W gre wchodzq akwizycje, ktore nie generujg wysokiego
zapotrzebowania na wydatki inwestycyjne, a jednoczes$nie pozwalajg nam szybko nabyé technologie, ktorg
Impel mogtby zastosowa¢ w swoich ustugach - dodat wiceprezes. (PAP)

Portfel zaméwien grupy Mirbud ma warto$¢ okoto 3 mld PLN
Portfel zamowien grupy Mirbud na lata 2020-2024 ma warto$¢ okoto 3 mld PLN, z czego okoto 850 min PLN
pozostato na rok 2020 - poinformowata spétka w raporcie kwartalnym.

Przychody Mirbudu w 1l kw. 2019 roku wyniosty 230,5 min PLN wobec 322,7 min PLN przed rokiem. Zysk z
dziatalno$ci operacyjnej wynidst w tym czasie 12 min PLN wobec 11,5 min PLN rok wczes$niej, a zysk netto
przyporzqdkowany do whascicieli jednostki dominujgcej 7,4 min PLN wobec 6,6 min PLN przed rokiem. (PAP)

Newag przewiduje w IV kw. dalszq poprawe wynikéw finansowych

Newag przewiduje w IV kw. roku dalszq poprawe wynikéw finansowych w stosunku do osiggnietych po IlI
kwartatach 2019 roku. Dodat, ze produkcja w nowej hali w zaktadzie w Nowym Sqczu zostanie uruchomiona w
styczniu 2020 roku.

Prezes spotki Zbigniew Konieczek poinformowat, ze gtowny wptyw na dotychczasowe wyniki grupy miata
poprawa rentowno$ci brutto na sprzedazy w ujeciu warto$ciowym o 33,9 min PLN oraz w ujeciu procentowym
0 5,78 p.p. bedgca konsekwencjq portfela realizowanych kontraktéw. Jak zaznaczyt, w ocenie zarzqdu sytuacja
finansowa grupy jest stabilna, a wyniki sq zgodne z przyjetymi w planie rocznym warto$ciami. Dodat réwniez,
ze zarzqd ocenia, iz przychody i wyniki catego 2019 roku ulegng dalszej poprawie w stosunku do wynikow
uzyskanych po 3 kwartatach biezgcego roku.

Przychody ze sprzedazy grupy Newag po trzech kwartatach 2019 roku wzrosty o 3,5% do 540,9 min PLN. Zysk
brutto zwiekszyt sie o blisko 80% do 45,5 min PLN. EBITDA wzrosta o 38,2% do 84,5 min PLN. Zysk netto
zwiekszyt sie 0 102,5% do 35,5 min PLN.

Konieczek poinformowat, ze portfel zaméwien na 2019 rok jest poréwnywalny z 2018 rokiem. Wowczas
wyniost nieco ponad 1 mld PLN. Wéréd podpisanych w 2019 roku przez Newag kontraktow jest m.in. umowa z
PKP Cargo na dostawe 31 lokomotyw tqcznie o wartos$ci 518,9 min PLN netto. Harmonogram zaktada dostawe
w czwartym kwartale 2019 roku 7 sztuk wyposazonych w spalinowy modut dojazdowy oraz w 2021 i 2022
roku po 12 sztuk w wersji dwunapieciowe;j.

Newag w swoim zaktadzie w Nowym Sqczu prowadzi kosztem ponad 20 min PLN inwestycje w nowq hale, w
ktorej produkowane bedg nadwozia do lokomotyw i do elektrycznych zespotow trakcyjnych. Hala jest rowniez
przystosowana do produkcji pojazdéw pietrowych, wagonéw osobowych i tramwajéw. W nowej hali znajdzie
sie rowniez nowoczesne stanowisko do prostowania poszyc.

Newag informowat wcze$niej, ze naktady inwestycyjne grupy majg w 2019 roku siegng¢ 55 min PLN wobec
28,2 min PLN w 2018 roku.

Na poczqgtku marca grupa zapowiedziata przeznaczenie od 80,4 min PLN do 104,5 min PLN na modernizacje
zaktadu w Nowym Sqczu w latach 2019-2021. Zgodnie z decyzjq wydangq przez Krakowski Park Technologiczny
ma otrzyma¢ prawo do zwolnienia od podatku dochodowego w wysokosci do 35% kosztow kwalifikowanych
inwestycji. (PAP)

TIM rozwazy publikacje polityki dywidendowej; chce zakonczy¢ przeglad opcji strategicznych w 20

Cztonek zarzqdu i dyrektor finansowy Piotr Tokarczuk poinformowat, ze TIM rozwazy mozliwo$¢ opublikowania
polityki dywidendowej. W 2020 r. grupa chce zakonczyc¢ rozpoczety pod koniec wrze$nia przeglgd opcji
strategicznych.

Na poczqgtku listopada TIM informowat, ze wyptaci 0,80 PLN dywidendy zaliczkowej na akcje, co daje tqcznie
wyptate dla akcjonariuszy w wysokosci 17,76 min PLN. W 2018 roku sp6tka wyptacita dywidende w wysokosci
22,2 min PLN, czyli 1 PLN na akcje.
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Torpol
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Odnoszqc sie do przeglgdu opcji strategicznych Tokarczuk powiedziat, ze TIM jest na koncowym etapie
finalizowania wspétpracy z doradcq finansowym i prawnym. Cztonek zarzqdu i dyrektor handlowy Piotr Nosal
dodat, ze grupa nie wyklucza ekspansji zagranicznej, jako jednego z elementow opcji strategicznych.

Wczesniej TIM podawat, ze rozwazane przez zarzqd opcje to zawarcie aliansu strategicznego, pozyskanie
znaczqcego inwestora, dokonanie innej transakgji, jak rowniez nie podjecie zadnych dziatan. (PAP)

Torpol liczy na podobne r/r przychody w '19; na inwestycje w '20 planuje wyda¢ ok. 30 min PLN

Prezes Grzegorz Grabowski poinformowat, ze Torpol liczy w 2019 roku na podobny r/r poziom przychodoéw i
marze brutto na sprzedazy w okolicy 5%. Planowane na 2020 rok naktady inwestycyjne wynoszq okoto 30 min
PLN.

Zysk netto grupy Torpol po trzech kwartatach 2019 roku wyniost 22,1 min PLN wobec 4,7 min PLN przed
rokiem. Zysk brutto ze sprzedazy wzrost w tym czasie do 51,7 min PLN z 48,3 min PLN. Przychody wyniosty
1.063,9 min PLN wobec 971,4 min PLN przed rokiem.

Grupa posiada portfel zaméwien o wartosci 3,75 mld PLN netto, a jego rentowno$¢ wynosi okoto 5%. Prezes
spodziewa sig, ze przyszte lata nie powinny byc¢ gorsze pod wzgledem przychoddéw i wynikéw niz 2019 rok.

Na poczqtku wrze$nia Torpol opublikowat strategie na lata 2019-2023, ktéra zaktada m. in. skumulowane
przychody w tym okresie na poziomie ponad 8,8 mld PLN przy $redniej marzy na sprzedazy brutto na poziomie
nieco powyzej 5%. Grupa chce stopniowo dywersyfikowaé Zrodta przychodéw poprzez rozwoj w obszarach
infrastruktury tramwajowej, budownictwa kubaturowego oraz konstrukcji inzynieryjnych.

Prezes poinformowat w poniedziatek, ze planowane na 2020 rok naktady inwestycyjne wynoszq okoto 30 min
PLN wobec okoto 50 min PLN w roku 2019. (PAP)
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Auga Group moze wyemitowa¢ obligacje o wartosci do 60 min EUR
Bank Litwy zatwierdzit podstawowy prospekt emisyjny dotyczqcy programu oferty obligacji Auga Group w
wysokosci do 60 min EUR.

Decyzja w sprawie zatwierdzenia programu emisji obligacji, oferty i dopuszczenia ich do obrotu na rynku
regulowanym zostata podjeta przez zarzqd spétki 22 listopada 2019 r.

Obligacje bedq emitowane w transzach. (PAP)

Biedronka testuje proekologiczne rozwigzania w jednym ze sklepé6w w Warszawie
Biedronka otwiera na warszawskiej Biatotece sklep, w ktérym bedzie testowa¢ m.in. proekologiczne rozwigzania

technologiczne.

Pawet Stolecki, dyrektor operacyjny makroregionu w sieci Biedronka poinformowat, ze sklep ten pozwoli
spofce sprawdzi¢, ktére rozwigzania sie sprawdzajq, a ktore nie. Na tej spotka bedzie podejmowac decyzje co
do zastosowania tych rozwigzan w kolejnych, konkretnych lokalizacjach. Stolecki zaznaczyt, ze cze$¢ z
rozwiqzani jest obecnie drozsza ale jest szansa na to, iz staniejq one w przysztosci.

Spotka poinformowata, ze najnowszy sklep sieci, z salq sprzedazy o powierzchni o ok. 700 m kw., zostat
zaprojektowany w taki sposob, aby jak najbardziej ograniczy¢ jego wptyw na srodowisko.

Na dachu placéwki zainstalowano 160 paneli fotowoltaicznych o mocy 310 Wp kazdy, ktére majq - wedtug
szacunkéw - zaspokoi¢ ok. 20% zapotrzebowania sklepu na energie. O$wietlenie parkingu jest w 100% zasilane
energiq stonecznq i wiatrowg w zalezno$ci od pogody. Do dyspozycji klientow jest stacja tadowania pojazdow
elektrycznych i stacja rowerdw publicznych.

Jak podano, komunikacja marketingowa w sklepie jest na ekranach LCD, a nie na papierze. Zamiast foliowych
torebek do warzyw i owocow bedg papierowe torby nadajgce sie do recyklingu.

Jak podali przedstawiciele sieci, to bedzie tez pierwsza Biedronka w Polsce z samoobstugowym kqcikiem
kawowym. (PAP)
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Kalendarz:
Spoétka
26 listopada Archicom
26 listopada Elektrobudowa
26 listopada Ten Square Games
27 listopada Echo
27 listopada Immofinanz
27 listopada Kernel
27 listopada Livechat
27 listopada VIG
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
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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

10


mailto:pawel.kodym@pkobp.pl
mailto:michal.petruczenko@pkobp.pl
mailto:ewa.kalinowska.2@pkobp.pl
mailto:grzegorz.klepacki@pkobp.pl
mailto:joanna.makowska@pkobp.pl
mailto:jacek.gaszewski@pkobp.pl
mailto:ewald.wyszomirski@pkobp.pl
mailto:przemyslaw.lasota@pkobp.pl
mailto:tomasz.zabrocki@pkobp.pl

	ToBeKept
	ToBeSaved01
	LogoPictureP1
	DocTitle
	ToBeSaved02
	ToBeSaved07
	DateToday
	LabelTitle1
	LT1a
	WSEIndices
	LabelTitle2
	LT2a
	LT2b
	LargestIncrease
	LabelTitle3
	LT3a
	LT3b
	LargestDecline
	LabelTitle4
	LT4a
	LT4b
	HighestTurnover
	LabelTitle5
	LT5a
	ExchangeIndices
	LabelTitle6
	LT6a
	CurrAndRes
	Separator
	ToBeSaved03
	ToBeSaved04
	ToBeSaved05
	ToBeSaved06
	TextComment

