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Komentarz dnia:

Pekabex poinformowat o mozliwosci nawigzania wspétpracy z Polnordem i potencjalnie
inwestycji w tq spotke. Naszym zdaniem jest to informacja negatywna dla Pekabexu gdyz
biznes Polnordu nie wpisuje sie w jego podstawowq dziatalnos¢.

WIG30:

Spotki skarbu panstwa - Tworzenie wielosektorowych, narodowych czempionéw wpisuje sie w
polityke gosp. rzqdu - Sasin, MAP

PKN Orlen - PKN Orlen wzywa do sprzedazy 100% akcji Energi po 7 PLN za akcje

PKN Orlen - PKN Orlen przeanalizuje projekty inwestycyjne Energi, nie wyklucza kolejnych
akwizycji

PZU - PZU Zdrowie w ciqgu tygodnia przejmie spotke Tomma

Pozostate informacje:

Sektor energetyczny - 17 grudnia rozpocznie sie pierwsza aukcja na premie kogeneracyjng -
URE

Baltona - PP Porty Lotnicze wydtuzajq zapisy w wezwaniu na akcje Baltony do 24 stycznia
Capital Park - Townsend Holding nabyt w wezwaniu 463.918 akcji Capital Park

Ciech - Ciech bedzie wspétpracowat z Gaz-Systemem przy budowie kopalni soli i dostawach
solanki

ES-System - W wezwaniu na akcje ES-System ztozono zapisy na 42.096.603 akcje

Inpro - Inpro chce ztozy¢ nowy wniosek o pozwolenie na uzytkowanie osiedla Azymut w Gdyni
J.W. Construction - J.W. Construction chce skupi¢ do 7 mln akeji po 2,99 PLN/akcje

Kino Polska - Kino Polska TV nabyto w wezwaniu 208.361 akcji Stopklatki

Marvipol - Marvipol ma przedwstepne umowy sprzedazy 3 projektow magazynowych za 15,4
min EUR

Mercor - Mercor chciatby utrzyma¢ dwucyfrowy wzrost zysku netto w catym roku obrotowym
2019/2020

Orange Polska: kontynuacja wzrostow
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Orange Polska silnie wczoraj zwyzkowata, przetamujqc dtugq biatq $wiecq opor na poziomie
ostatniego, lokalnego maksimum. Tym samym, na najblizszych sesjach mozna oczekiwa¢
kontynuacji ruchu w gore. Jego minimalny zasieg nalezy szacowa¢ na 7,29 zt, ale
prawdopodobnie kurs siegnie 7,81 zt lub nawet 8,47 zt.

Indeksy GPW

WIG otw. 56 342,9
WIG zam. 56 338,8
obrét (min PLN) 7235
WIG 20 otw. 2 088,0
WIG 20 zam. 20921
FW?20 otw. 2 095,0
FW20 zam. 2094,0
mWIG40 otw. 3810,4
mWIG40 zam. 3816,9
Najwieksze wzrosty kurs
Polenergia 27,30
11 bit studios 382,50
Orange Polska 6,96
Ciech 38,00
Netia 4,58
Najwieksze spadki kurs
Mabion 93,00
Eurocash 21,32
Forte 27,50
Telekom Austria Al 717
Neuca 376,00
Najwyzsze obroty kurs
Nornickel 27,66
Pekao 97,24
OTP Bank 14 880,00
Erste Group 32,42
omv 50,78

Indeksy zagraniczne

BUX 44078,0
RTS 14304
PX50 10839
DJIA 276778
NASDAQ 8570,7
S&P 500 31174
DAX XETRA 13 054,8
FTSE 71379
CAC 40 5801,5
NIKKEI 23 300,1
HANG SENG 26 217,0

Waluty i surowce

WIBOR 3m (%) 98,29
EUR/PLN 4279
USD/PLN 3,857
EUR/USD 1,109
miedz (USD/t) 5855,0
miedz (PLN/t) 22 585,1

ropa Brent (USD/bbl) 63,39

(k0 Biuro Maklerskie
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WIG30:

Spotki skarbu panstwa

PKN Orlen

PKN Orlen

PZU

(g Biuro Maklerskie

Tworzenie wielosektorowych, narodowych czempionéw wpisuje sie w polityke gosp. rzqdu - Sasin, MAP
Tworzenie wielosektorowych, narodowych czempionéw wpisuje sie w polityke gospodarczq rzqdu - ocenit
Jacek Sasin, wicepremier i minister aktywow panstwowych. Dodat, ze MAP przeanalizuje wezwanie PKN Orlen
na akcje Energi pod kqtem korzy$ci dla Skarbu Paristwa. (PAP)

PKN Orlen wzywa do sprzedazy 100% akcji Energi po 7 PLN za akcje
PKN Orlen wezwat do sprzedazy 100% akcji Energi po 7 PLN za akcje. Zapisy potrwajg od 31 stycznia do 9
kwietnia. Przewidywany dzien rozliczenia transakcji nabycia akcji to 20 kwietnia.

Na dzien ogtoszenia wezwania Orlen ani podmioty zalezne nie posiadajq zadnych akcji Energi.

Wzywajqcy zobowiqgzuje sie nabyé akcje objete zapisami pod warunkiem, Zze zapisami w wezwaniu zostanie
objeta liczba akcji uprawniajgcych do wykonywania co najmniej 66% ogdlnej liczby gtosow.

Wezwanie jest ogtoszone pod warunkiem uzyskania przez PKN Orlen bezwarunkowej decyzji Komisji
Europejskiej (lub innego wlasciwego organu antymonopolowego) w przedmiocie zgody na dokonanie
koncentracji polegajqcej na przejeciu kontroli nad Energq.

Wezwanie zi$ci sie tez pod wWarunkiem podjecia przez WZ Energi uchwaty ws. zmiany statutu w celu
zniesienia statutowych ograniczen prawa gtosowania, podjeciu przez rade nadzorczq Energi uchwaty w
przedmiocie ustalenia tekstu jednolitego statutu, zawarcia umowy na przeprowadzenie badania spétki i ztozenia
w ramach wezwania zapiséw na sprzedaz tqcznie co najmniej na liczbe akeji uprawniajgcych do wykonywania
co najmniej 66% ogolnej liczby gtosow.

Skarb Panstwa ma 51,52% udziatu w kapitale zaktadowym Energi i 64,09% gtosow na walnym (Skarb Panstwa
posiada 144.928.000 akji serii BB, uprzywilejowanych co do prawa gtosu na WZ). (PAP)

PKN Orlen przeanalizuje projekty inwestycyjne Energi, nie wyklucza kolejnych akwizycji

PKN Orlen musi przeanalizowa¢ i zrewidowa¢ kazdy projekt inwestycyjny grupy Energa pod kgtem wskaznikow
ekonomicznych. Po przeanalizowaniu koncern bedzie podejmowat decyzje - poinformowat dziennikarzom
prezes Obajtek, pytany o budowe bloku energetycznego Ostroteka C.

Ze stow Jarostawa Dybowskiego, dyrektora wykonawczego Orlenu ds. energetyki, wynika, ze mogq byc
rozwazane rézne warianty dotyczqce projektu Ostroteka.

Obajtek poinformowat, ze przejecie Energi miatoby zosta¢ sfinansowane w wiekszosci ze Srodkéw wtrasnych
Orlenu.

Prezes dodat, ze w przypadku powodzenia wezwania, zamiarem Orlenu bytoby wycofanie Energi z gietdy.

Prezes Orlenu zapewnit, ze wezwanie na akcje Energi nie zmienia planoéw przejecia Grupy Lotos. Od diuzszego
czasu trwajq negocjacje z Komisjq Europejskg dotyczgce wyrazenia zgody na te transakcje.

Prezes Orlenu liczy, ze Komisja Europejska wyda zgode na przejecie Lotosu i Energi w ciggu trzech miesiecy.
Finalizacji przejecia Energi oczekuje on w kwietniu 2020 r., a Lotosu w drugiej potowie 2020 roku. (PAP)

PZU Zdrowie w ciggu tygodnia przejmie spotke Tomma
W ciqgu tygodnia PZU Zdrowie przejmie spotke Tomma Diagnostyka Obrazowa. Dodata, ze dzieki przejeciu
spotka PZU Zdrowie bedzie mogta m.in. testowa¢ innowacje, ktére bedg wsparciem publicznej stuzby zdrowia.

Whiosek o zgode na przejecie przez PZU Zdrowie 100% akcji w spotce Tomma Diagnostyka Obrazowa (oraz
posrednio 100% udziatow w spotek: ,Bonus-Diagnosta” i Asklepios Diagnostyka) wptyngt do UOKIK 30
pazdziernika br. Urzqd zgodzit sie na przejecie tej spofki.

Nalezgca go Grupy PZU firma PZU Zdrowie ma 130 wtasnych i 2200 partnerskich placowek medycznych w
niemal 600 miastach w Polsce. Wspotpracuje z kilkudziesiecioma szpitalami i ponad potowq aptek w krajy;
pomoc oferuje prawie 2000 lekarzy przeszto 50 specjalizacji. W sierpniu br. PZU Zdrowie otworzyt pierwsze
gabinety stomatologiczne.

Przejmowana przez PZU Zdrowie firma Tomma Diagnostyka Obrazowa dziata na rynku ustug medycznych od
1991 r. Swiadczy ustugi w ponad 30 pracowniach na terenie catego kraju, oferujgc gtownie badania rezonansu
magnetycznego oraz tomografii komputerowej. (PAP)



Dziennik

06 grudnia 2019 .

Pozostate informacje:

Sektor energetyczny

Baltona

Capital Park

(g Biuro Maklerskie

17 grudnia rozpocznie si¢ pierwsza aukcja na premie kogeneracyjng - URE

W dniach 17 - 20 grudnia odbedzie sie pierwsza aukcja na premie kogeneracyjng za sprzedaz energii
elektrycznej wytworzonej w nowych jednostkach kogeneracji lub w jednostkach znacznie zmodernizowanych, o
mocy zainstalowanej od 1 do mniej niz 50 MW.

Ustawa z grudnia 2018 r. o promowaniu energii elektrycznej z wysokosprawnej kogeneracji, wprowadzita nowy
system wsparcia dla jednostek kogeneracji, w ramach ktérego nowe i znacznie zmodernizowane jednostki
mogq uczestniczy¢ w konkurencyjnej procedurze aukcyjnej. Nowy system zastgpit dotychczasowy mechanizm
bazujqcy na formule $wiadectw pochodzenia z kogeneraciji.

Kazdy z inwestorow moze przedstawi¢ w danej aukcji wiecej niz jednq oferte, o ile dotyczq one réznych
jednostek kogeneracji. Aukcje wygrywajq uczestnicy, ktorzy zaoferowali najnizszg wysoko$¢ premii
kogeneracyjnej (tj. doptaty do sprzedawanej energii elektrycznej z wysokosprawnej kogeneracji) oraz ktérych
oferty tqcznie nie przekroczyty 80% iloSci energii elektrycznej mozliwej do sprzedania podczas aukgji.

Prezes URE Rafat Gawin stwierdzit, ze system aukcyjny pozwala na minimalizacje kosztéw wsparcia rozwoju
kogeneracji przenoszonych na odbiorcéw koncowych, dzieki wprowadzeniu mechanizméw wymuszajgcych
konkurencje. Aukcje promujg najbardziej wydajne technologie oraz lokalizacje, gdzie wytwarzanie energii
elektrycznej w kogeneracji jest optymalne ekonomicznie i przynosi najwieksze efekty ekologiczne.

Maksymalna ilo$¢ energii elektrycznej z wysokosprawnej kogeneracji, ktérej sprzedaz moze zosta¢ objeta
premiq wynosi 6 TWh, za$§ maksymalna warto$¢ tej premii to ponad 1 mld PLN. Natomiast dla wytworcow
energii elektrycznej zlokalizowanych poza terytorium Polski maksymalna warto$¢ premii kogeneracyjnej
wynosi ponad 51 min PLN (maksymalnie 300 GWh energii elektrycznej z wysokosprawnej kogeneracji).

Kogeneracja jest wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta w jednym procesie technologicznym. Efektywno$¢
energetyczna systemu skojarzonego jest nawet o 30% wyzsza niz w przypadku oddzielnego wytwarzania
energii elektrycznej w elektrowni kondensacyjnej i ciepta w kottowni. (PAP)

PP Porty Lotnicze wydtuzajq zapisy w wezwaniu na akcje Baltony do 24 stycznia
Przedsiebiorstwo Panstwowe Porty Lotnicze wydtuzyto zapisy w wezwaniu do sprzedazy 100% akcji Baltony do
24 stycznia.

Wzywajqcy wuyjasnit, ze wydtuzenie zapiséw wynika z faktu, ze w terminach okreslonych wcze$niej w wezwaniu
nie ziscit sie zaden z warunkéw wezwania, a w szczegdlnosci nie uzyskano zgody Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw na przejecie bezposredniej kontroli nad spétkq poprzez nabycie nie mniej niz 66%
akcji, ani nie uptyngt ustawowy termin na wydanie takiej decyzji.

W potowie pazdziernika Przedsiebiorstwo Panstwowe Porty Lotnicze ogtosito wezwanie do sprzedazy 100%
akcji Baltony, po cenie 6,95 PLN za akcje. Zapisy w wezwaniu przyjmowane byty od 6 listopada i miaty trwaé
do 5 grudnia 2019 roku.

Na dzied ogtoszenia wezwania, wzywajgcy ani podmioty od niego zalezne ani podmiot wobec niego
dominujqcy nie posiadaty akcji Baltony.

Wczesniej Baltona poinformowata o zawarciu umowy inwestycyjnej, na mocy ktérej jej gtéwny udziatowiec,
firma Kempley z grupy Flamingo, sprzeda wszystkie posiadane akcje Baltony na rzecz PPL.

Ponad 9 min akcji Baltony, dajgcych prawo do 80,68% gtoséw na WZ, Kempley sprzeda za 20,8 min PLN, tj. po
2,29 PLN za akcje. Czescig umowy jest takze emisja obligacji skierowana do PPL. (PAP)

Townsend Holding nabyt w wezwaniu 463.918 akcji Capital Park
Townsend Holding nabyt w wezwaniu 463.918 akcji Capital Park. Jak podano, rozliczenie zawartych transakcji
nastgpi 6 grudnia 2019 roku.

Townsend Holding wezwat 8 pazdziernika do sprzedazy 36.833.560 akcji Capital Park, stanowigcych 34%
kapitatu i gtoséw na WZ, po 5,84 PLN za sztuke. Pod koniec listopada wzywajgcy podnidst cene do 6,50 PLN za
akcje.

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

Po przeprowadzeniu wezwania Townsend Holding zamierzat osiggng¢ 108.333.998 akcji spofki, uprawniajgcych
do wykonywania 100% og6lnej liczby gtoséw na jej walnym zgromadzeniu.

Przyjmowanie zapiséw rozpoczeto sie 28 pazdziernika i trwato do 2 grudnia do godz. 12.00.
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Capital Park dziata na polskim rynku nieruchomosci od 2003 roku. Od 2013 roku spotka jest notowana na
Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie.

Townsend Holding nalezy do grupy kapitatowej Madison International Realty, zajmujqcej sie m.in. nabywaniem
akeji i udziatow spotek rynku nieruchomosci posiadajgcych nieruchomosci komercyjne klasy ,A” oraz portfele
aktywow ulokowane gtéwnie w USA, Kanadzie, Wielkiej Brytanii i Europie Zachodniej. (PAP)

Ciech bedzie wspotpracowat z Gaz-Systemem przy budowie kopalni soli i dostawach solanki

Ciech podpisat list intencyjny z Gaz-Systemem w sprawie wspotpracy przy budowie przez Gaz-System kopalni
soli i podziemnego magazynu gazu na wysadzie solnym Damastawek wraz z infrastrukturg liniowq, oraz
wspotpracy w zakresie dostaw solanki do zaktadéw produkcyjnych Ciech Soda Polska.

Ciech i Gaz-System bedg prowadzi¢ negocjacje w celu podpisania dokumentu Term Sheet regulujgcego m.in.
warunki realizacji inwestycji, w tym szacowany koszt i harmonogram inwestycji, zasady jej finansowania przez
kazdg ze stron oraz kluczowe zatozenia wspotpracy po realizacji inwestycji, ktére nastepnie zostang
uszczegotowione w ramach umoéw inwestycyjnych i dtugoterminowego kontraktu handlowego na dostawe
solanki.

Zawarcie listu intencyjnego jest jednym z krokéw zmierzajgcych w kierunku zapewnienia bezpieczenstwa
dostaw solanki dla zaktadéw produkeyjnych Ciech Soda Polska po 2025 roku. (PAP)

W wezwaniu na akcje ES-System ztozono zapisy na 42.096.603 akcje
W wezwaniu na akcje ES-System, ogtoszonym przez Glamox, ztozono zapisy na 42.096.603 akcje, uprawniajgce
do 98,21% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki.

W komunikacie podano, ze spetniony zostat zastrzezony w wezwaniu warunek nabycia akcji, jesli zapisami
zostanie objetych co najmniej 28.290.000 akgji, tj. co najmniej 66% ogolnej liczby akcji.

Transakcje nabycia akcji, na ktére ztozono zapisy zostang zawarte nie pdzniej niz 9 grudnia 2019 r.
Przewidywany dzien rozliczenia transakcji przypada na 10 grudnia 2019 r.

W potowie pazdziernika Glamox wezwat do sprzedazy 42.863.637 akcji ES-System, stanowigcych 100%
0golnej liczby gtosow, po 3,50 PLN za sztuke.

Wzywajqcy zamierzat naby¢ do 100% akcji i gtoséw na WZ spétki oraz doprowadzi¢ do zniesienia
dematerializacji akcji i wycofania ich z obrotu na GPW, a w przypadku osiggniecia co najmniej 90% ogolnej
liczby gtoséw na WZ zamierzat przeprowadzi¢ przymusowy wykup akgji. (PAP)

Inpro chce ztozy¢ nowy wniosek o pozwolenie na uzytkowanie osiedla Azymut w Gdyni
Inpro planuje ztozy¢ nowy wniosek o wydanie pozwolenia na uzytkowanie osiedla Azymut w Gdyni,
sktadajgcego sie z siedmiu budynkéw wielorodzinnych.

Inpro poinformowato we wtorek, ze Powiatowy Inspektor Nadzoru Budowalnego w Gdyni odmoéwit wydania
pozwolenia na uzytkowanie siedmiu budynkéw wielorodzinnych na osiedlu Azymut w Gdyni. W ocenie organu,
inwestor nie dotqczyt odpowiednich poswiadczen i dokumentow powykonawczych, co stanowito podstawe
odmownej decyzji.

Inpro miato zdecydowaé czy ztozy odwotanie od negatywnej decyzji czy ztozy ponowny wniosek o wydanie
pozwolenia na uzytkowanie. Spétka podata w czwartek, ze postanowita zrzec sie prawa do wniesienia
odwotania od decyzji.

W ocenie spofki, przyjety model dziatania pozwoli na pozyskanie pozwolenia na uzytkowanie osiedla w
najkorzystniejszej perspektywie czasowej.

Brak pozwolenia na uzytkowanie oznacza brak mozliwosci wydania lokali nabywcom, co jest podstawq
zaksiegowania przychodow z przedsiewziecia w 2019 roku.

Inpro informowato w opublikowanym w listopadzie raporcie kwartalnym, Ze tqcznie w ostatnim kwartale 2019
roku odda do uzytkowania ponad 510 lokali, a w catym roku bedzie to okoto 730 lokali. W 2018 roku grupa
oddata do uzytkowania tgcznie 543 lokale. (PAP)

J.W. Construction chce skupi¢ do 7 mln akcji po 2,99 PLN/akcje
J.W. Construction chce skupi¢ w ramach programu skupu akcji wtasnych do 7 mln akcji po 2,99 PLN za akcje.
Zapisy bedq przyjmowane od 9 do 18 grudnia.

Celem skupu akcji whasnych spofki jest ich umorzenie wraz z obnizeniem kapitatu zaktadowego. (PAP)



Dziennik

06 grudnia 2019 .

Kino Polska

Marvipol

Mercor

ML System

(g Biuro Maklerskie

Kino Polska TV nabyto w wezwaniu 208.361 akcji Stopklatki

Kino Polska TV nabyto w wezwaniu 208.361 akgcji Stopklatki, stanowigcych 1,87% ogélnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu spotki, i posiada tgcznie 11.129.145 akcji, stanowigeych 99,62% ogolnej liczby gtosow
na WZ.

W pazdzierniku Kino Polska TV wezwato do sprzedazy 250.476 akcji spotki Stopklatka, stanowigcych 2,24%
0golnej liczby akcji, po cenie 6,2 PLN za akcje. Pod koniec listopada wzywajqcy podniést cene do 7 PLN za
akcje.

Rozpoczecie przyjmowania zapisow nastqpito 31 pazdziernika, a zakonczenie 29 listopada 2019 roku. (PAP)

Marvipol ma przedwstepne umowy sprzedazy 3 projektéow magazynowych za 15,4 min EUR

Marvipol Logistics, spotka zalezna Marvipol Development, zawarta przedwstepng umowe sprzedazy udziatéw w
trzech spotkach realizujgcych projekty magazynowe, za tqczng kwote 15,4 min EUR, co stanowi rownowarto$¢
65,6 min PLN.

Marvipol Logistics ma przedwstepne umowy sprzedazy 68 udziatow (68% kapitatu zakladowego) spotki PDC
Industrial Center 63 za 6,0 min EUR, realizujgcej projekt "Central Silesia", 68 udziatow (68% kapitatu
zaktadowego) spotki PDC Industrial Center 84 za 7,1 min EUR, realizujgcej projekt "Szczecin East 11" oraz 68
udziatow (68% kapitatu zaktadowego) spotki POC Industrial Center 94 za 2,2 min EUR, realizujgcej projekt
"Warsaw Airport V".

Marvipol Development zastrzegt, ze wskazana powyzej cena sprzedazy udziatéw zostanie uaktualniona na dzien
sprzedazy udziatow w oparciu 0 wycene aktywow Projektu pomniejszych o zobowiqgzania na dzien sprzedazy
udziatow i moze w zwiqzku z tym ulec znaczqcej zmianie.

Finalizacja wszystkich trzech uméw ma nastgpi¢ najpozniej do 31 marca 2020 roku. (PAP)

Mercor chciatby utrzymaé dwucyfrowy wzrost zysku netto w catym roku obrotowym 2019/2020

Prezes spotki Krzysztof Krempe¢ poinformowat, ze Grupa Mercor, ktérej zysk netto wzrést w pierwszym
potroczu roku obrotowego 2019/2020 o 57% do 12,9 min PLN, chciatby utrzyma¢ dwucyfrowe tempo zwyzki w
catym roku. Dodat, ze wcigqu kilku miesiecy mozna spodziewal sie informacji dot. przeglqgdu opgiji
strategicznych.

W pierwszym potroczu roku obrotowego 2019/2020 (1.04-30.09.2019) przychody dziatajgcej w branzy
biernych zabezpieczen przeciwpozarowych grupy zwiekszyty sie o0 9% do 191 min PLN. EBIT zwiekszyt sie o
44% do 17,9 min PLN, a EBITDA wzrosta o 42% do 24,6%.

Zamowienia wzrosty w pierwszym poétroczu roku obrotowego 2019/2020 o 3% do 210,1 min PLN.

Dodat, 7e zapowiadane gospodarcze spowolnienie w Polsce i Europie w branzy nie jest widoczne. Wiekszo$¢
projektow grupy Mercor jest realizowana w budynkach uzyteczno$ci publicznej, a w tym segmencie rynku
inwestycje trwajq.

Wyroby Mercora dzielq sie na cztery grupy: oddzielenia przeciwpozarowe, systemy oddymiania i doSwietlen
dachowych, systemy wentylacji pozarowej oraz zabezpieczenia konstrukcji budowlanych. 51% przychodéw
grupy pochodzi z rynku krajowego, 49% z eksportu do 40 krajow.

Krempec¢ podtrzymat wczes$niejsze zapowiedzi, ze grupa chce obecnie skupic sie przede wszystkim na poprawie
rentownosci.

W drugiej potowie listopada Mercor ponownie powrdcit do przeglgdu opcji strategicznych, po tym jaok we
wrzes$niu zakonczyt ten proces. Wowczas planowat pozyska¢ inwestora finansowego.

Listopadowy przeglqd opcji strategicznych zostat rozpoczety w zwigzku z pojawigjgce sie zainteresowanie ze
strony innych podmiotow. Rozwazane sq rézne opcje strategiczne, w tym w szczeg6lnoSci pozyskanie
inwestora dla catej grupy kapitatowej lub jednego z obszardw jej dziatalnosci, zawarcie partnerstwa lub aliansu
strategicznego, zmiana struktury Mercora lub dokonanie transakgji o innej strukturze. (PAP)

ML System chce w 20 zwiekszy¢ przychody i rentowno$¢; produkcja Quantum Glass na przet. '20-'21

Prezes Dawid Cycon poinformowat, 7e spotka ML System chce w przysztym roku zwiekszyé przychody i
rentowno$¢, stawiajgc na specjalistyczne, wysokomarzowe produkty. Uruchomienie seryjnej produkgcji szyb z
powtokq kwantowq planowane jest na przetomie 2020 i 2021 roku.

Po trzech kwartatach 2019 roku ML System miat 65,9 min PLN przychodéw ze sprzedazy, co oznacza spadek o
24% r/r. EBITDA wyniosta 11,2 min PLN, bez zmian r/r, a zysk netto wyniost 3,8 min PLN wobec 4,3 min PLN
rok wczesniej.
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Jak zaznaczyt prezes obnizenie przychodéw w biezqgcym roku to Swiadoma decyzja spoétki. W 2018 roku firma
przeskalowata swoj biznes, a w tym pracowata nad pouktadaniem produktowym, tak by zoptymalizowaé
marze. Cycon podkreslit, ze spotka stawia obecnie na dtugoterminowe kontrakty na dobrej marzy oraz bedzie
koncentrowa¢ sie na specjalistycznych, wysokomarzowych produktach, a nie wolumenach sprzedazy. Jak
dodat, w czwartym kwartale trend z pierwszych trzech kwartatéw bedzie utrzymany.

Prezes wskazat, ze koszty zdecydowanie rosng w dwoch obszarach: wynagrodzen (gtownie za sprawq
rozbudowy dziatu obstugi klienta) i energii. Spotka liczy sie z tym, ze trend ten utrzyma sie rowniez w 2020
roku.

Zarzqd ML System bedzie decydowa¢ o rekomendacji w sprawie podziatu zysku za 2019 rok na poczqtku
przysztego roku. Jak powiedziat prezes, pod uwage brane bedq interes akcjonariuszy i ambitny plan
inwestycyjny. Za 2018 rok spotka wyptacita 1,13 min PLN dywidendy, czyli 0,20 PLN na akgcje.

Akcje ML System zadebiutowaty na GPW w czerwcu 2018 roku. Spétka z emisji nowych akcji pozyskata wtedy
34,6 min PLN. Kapitat z IPO przeznaczony zostat na inwestycje, zmiany organizacyjne, dywersyfikacje
sprzedazy o nowe rynki zbytu.

ML System ma przyznanych 10 patentow, a 8 czeka na rozpatrzenie. Spotka szykuje tez kolejne dwa zgtoszenia.
Spotka we wrze$niu wprowadzita do sprzedazy ultralekkie szkto (Ultra PV). tqczne naktady na projekt to 33,9
min PLN, z czego 4,8 min PLN to $rodki pozyskane podczas ubiegtorocznego IPO.

Gtownym projektem rozwojowym ML System jest uruchomienie produkcji transparentnych szyb
fotowoltaicznych w oparciu o technologie kropek kwantowych (Quantum Glass). Budowa hali produkcyjnej
jest na ukonczeniu.

Uruchomienie seryjnej produkcji produktéw z powtokq kwantowq spétka planuje na przetom 2020-21. Moce
nowej linii produkcyjnej w pierwszym etapie to 120-180 tys. metrow kwadratowych rocznie. Koszt inwestycji w
hale wynosi ponad 40 min PLN. Jak dotqd, wydano ok. 11 mIn PLN na budynek i zaliczkowano zakup urzqdzen.

Ponadto spotka planuje uruchomi¢ linie produkcyjng pasywnych powtok kwantowych kosztem ok. 30 min PLN.
z czego okoto 60% bedzie pochodzi¢ z programu Polska Wschodnia. Plan inwestycyjny przewiduje zakonczenie
inwestycji do kwietnia 2022 r. Jak zaznaczyt prezes pasywne powtoki z wykorzystaniem kropek kwantowych
mogq, m.in. dzieki lepszej izolacji termicznej, zastqpi¢ dotychczasowe warstwy w przemys$le szklarskim
wykonane z tlenkow metali.

ML System od niedawna rozwija sprzedaz modutéw fotowoltaicznych do beneficjentéw rzgdowego programu
,M0j prad”. Sprzedaz prowadzona jest od pazdziernika biezgcego roku i do tej pory wygenerowata przychody
na poziomie ok. 2 min PLN. (PAP)

Pekabex rozwaza wspotprace operacyjng i inwestycje w akcje Polnordu
Poznanska Korporacja Budowlana Pekabex zaproponowata Polnordowi podjecie rozméw w sprawie

porozumienia w przedmiocie strategicznej wspotpracy operacyjnej oraz potencjalnej kapitatowej inwestycji
grupy Pekabex w akcje Polnordu.

Zarzqd Polnordu wyrazit zgode na podjecie rozméw w powyzszym zakresie. Rozmowy poprzedzi podpisanie
przez strony listu intencyjnego okres$lajgcego potencjalne cele obu stron oraz warunki brzegowe rozméw.

Pekabex zastrzegt, ze rozmowy nie bedq dotyczyty objecia akcji Polnordu serii . W tej emisji spotki z Grupy
Pekabex nie bedq uczestniczyé. (PAP)

Przychody Wojasa w listopadzie '19 wzrosty r/r 0 17,4% do 29,2 min PLN

Skonsolidowane przychody Wojasa, producenta i dystrybutora obuwia, wyniosty w listopadzie 2019 roku 29,2
min PLN i byty wyzsze r/r o 17,4%. Bez uwzglednienia konsolidacji spotki Bartek przychody byty wyzsze o
5,1%.

Narastajgco od poczqtku roku przychody grupy wyniosty 267,8 min PLN i byty wyzsze r/r o 25%. Bez
uwzglednienia konsolidacji spotki Bartek wzrost r/r wyniost 11,3%.

Przychody ze sprzedazy detalicznej Wojasa wyniosty w listopadzie 22 min PLN i byty wyzsze r/r o 18,4%. W
okresie styczen-listopad przychody te wyniosty 194,6 min PLN, co oznacza wzrost r/r o 15,1%. Bez
konsolidacji Bartka przychody te byty wyzsze o 8,7%. (PAP)
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Skarb Panstwa obejmie 5,5 min akcji nowej emisji Zaktadéw Chemicznych Police

Skarb Panstwa na podstawie umowy inwestycyjnej obejmie 5.513.722 akcje serii C emitowane przez Grupe
Azoty Zaktady Chemicznej Police w wykonaniu przystugujgcych Skarbowi Panstwa praw poboru za 56,2 min
PLN z Funduszu Reprywatyzacji. (PAP)

Zarzqdca ZM Henryk Kania ztozyt wniosek o ogtoszenie upadtosci spotki

Zarzqdca Zaktadow Miesnych Henryk Kania ztozyt w Sqdzie Rejonowym Katowice - Wschod w Katowicach
uproszczony wniosek o ogtoszenie upadtosci spotki. W oddzielnym komunikacie spétka poinformowata, ze
katowicki sqd umorzyt przyspieszone postepowanie uktadowe.

Kilka dni temu na umorzenie przyspieszonego postepowania uktadowego zezwolita rada wierzycieli ZM Henryk
Kania, w odpowiedzi na wniosek spotki. Od czerwca ZM Henryk Kania znajdowaty sie w trakcie
przyspieszonego postepowania uktadowego. Na poczgtku wrze$nia Sqd Rejonowy Katowice-Wschod w
Katowicach uchylit zarzqd wtasny dtuznika nad catoscig majqgtku i ustanowit zarzqdce.

W pazdzierniku rada wierzycieli ZM Kania wyrazita zgode na wydzierzawienie majagtku spotki na 12 miesiecy
Cedrobowi za 300 tys. PLN miesiecznie. (PAP)



Dziennik ﬁ Biuro Maklerskie

06 grudnia 2019 .

Spotki zagraniczne:

Aramco
(Arabia Ssaudyjska) Cena akcji Aramco ustalona na 32 riale saudyjskie
Saudyjski koncern naftowy Aramco wyznaczyt cene za akcje podczas IPO na 32 riale saudyjskie za sztuke (ok.

8,5 dolarow). tgczna warto$é IPO ma tym samym wynies¢ 25,6 mld USD. (PAP)
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Kalendarz:

Spoétka
6 grudnia Asbis
6 grudnia Tauron
10 grudnia Kernel
11 grudnia Trakcja

Wuydarzenie
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NwWZ
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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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