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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Dzi$ oczy zwrécone na FED ® 1o
Woczorajsza sesja miata na warszawskim parkiecie mieszany obraz. Z jednej strony WIG20 23152 1,5% -5,9%
WIG20 zyskat 1,5% i zamknat sie na poziomie 2315 pkt. (warto zauwazy¢, ze rodzime WIG30 26315 1,3% -6,9%
blue chipy byly najmocniejszym indeksem w Europie), z kolei strona podazowa mWwWIG40 4.000,8 -0,3% -17,5%
zdominowata mniejsze podmioty — mWIG40 stracit 0,3%, a sWIG80 ok. 0,6%. W swiG8o 10 622,9 -0,6% -27,2%
Europie zdecydowanie przewazata czerwien, DAX spadt o 0,3% (stabszy odczyt wic 58 719,3 0,9% -7,9%
indeksu Ifo), a CAC40 obnizyt sie 0 1%. Za oceanem nastroje byly zmienne jednak wiG Banki 7770,9 2,3% -8,4%
finalnie gtéwne indeksy zamknely sie na plusach (DJIA +0,2%, Nasdaq +0,5%). Oczy wiG Bud 1942,7 0,2% 31,1%
inwestoréw beda dzi$ z pewnoscig skierowane na FED. Wieczorem, po dwudniowym G chemia 9581,8 0,4% 37.4%
posiedzeniu, bankierzy przedstawig projekcje makroekonomiczne oraz decyzje¢ Ws. g pew 19263 -1,9% 12.4%
stop procentowych (rynek oczgkuje pgdwy?ki_o 25 pb.). Kluc_zowa jednak moie byc WIG Energia 2536,0 0.8% 11520
retorykg zaprezentowana wlmlnutes i odr_1|eS|eln!e do l,,stop-nlo-wyc‘h podwyzek stop” 5 1 19803 1.3% 3.0%
(obecnie I,EL'JR/USD Ie’kko sig umacnia, niemniej dall'q Znaj'dujl.é sie w kanale 1,13- WIG Media. 45371 0.7% 5.3%
1,14x). W$réd surowcow, po wezorajszej mocnej obnizce, probuje odbi¢ cena ropy. W )

; . : " ) S - ! WIG Paliwa 7900,2 -0,2% 10,6%
kalendarium mamy tez odczyty inflacji w Niemczech i Wielkiej Brytanii, a z rodzimych . e e
danych poznamy gar$¢ informacji o produkcji przemystowej i koniunkturze SRR SEA B TS0
konsumenckiej. Poranne nastroje na rynkach sg lekko wzrostowe, co tym samym moze ~ W!G Surowce i L R
zwiastowaé pozytywne otwarcie sesji takze u nas. Technicznie patrzac, WIG20 jest W!G Telco S22 0920 L5100
ograniczony od géry poziomami 230-2380 pkt. oraz od dotu 2300 i 2250 pkt. DAX 107409 0.3% -16,9%
Adrian Goérniak CAC40 47541 -0,8% -10,5%

BUX 39 475,6 -0,5% 0,2%

S&P500 2546,2 0,0% -4,8%

DJIA 23 675,6 0,4% -4,2%

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nasdaq Comp O R 0ok At
. . L o Bovespa 86 610,5 0,2% 13,4%

= Energetyka: Pre_zes_URE kolejn)_/ rlaz wzywa spotki energetyczne do wyjasnien; NiPeoot 209879 o6% =%
czeka na odpowiedzi do 3 stycznia; o 5EEE e e

= Energetyka: Porozumienie UE ws. rynku mocy - bedg limity dla elektrowni Zioto 12492 0,2% 4,4%
weglowych; Miedz 6123,0 0,1% -15,5%

= ING Bank: Bank ma umowe zakupu 45% akcji NN TFI za 177,2 min PLN; Ropa WTI 46,2 -7,3% -19,9%
= Torpol: Oferta za 407 min PLN brutto najkorzystniejsza w przetargu PKP PLK; FURIPLY s 0020 2o

. L o . . o . . USDIPLN 3,77 0,0% 8,2%

. Bankl: KNF zajmie sig zalcl)zen|ejm| polityki dywidendowej bankow i ubezpieczycieli  zp 3.80 -0.1% 6.4%
na jednym z kolejnych posiedzen; EURIUSD 114 01% 5.4%
= CCC/Gino Rossi: CCC przeniést na siebie wierzytelnosci PKO BP wobec Gino USD/JPY 112,6 -0,2% -0,1%
Rossi;
= Cyfrowy Polsat: S&P podwyzszyt perspektywe ratingu Cyfrowego Polsatu do Fw20
"pozytywnej", utrzymat rating "BB+" Wartosé Zmiana
= Celon Pharma: Spétka ma zgode na rozpoczecie badan nad lekiem opartym o Eurs Otwamfa ) 2272 82 "1’39;%
inhibitor PDE10A urs za.mknlema 2318 36 1,58%
Kurs min. 2266 -12 -0,53%
= XTB: Spotka chce wejé¢ do RPA i Kolumbii i znaczgco zwigkszy¢ przychody spoza s max. 2320 10 0.43%
UE w'19 Wolumen obrotu 43726 15894 57,11%
= Esotiq: Wzrost sprzedazy w listopadzie o 20% r/r [wykresy BDM]. Otwarte pozycje 56 692 2017 3,69%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
WIG20 227302 226435 231759 231518 15% 824
WIG30 258528 257674 263316 263145 1,3% 891
WYKRES DNIA MWIG40 400434 1056052 10666,87 400083 -03% 117

SWIGB0 10666,87 398533 400546 1062286 -0,6% 29
WIG-PL  59641,68 5961566 59951,86 59951,86 1,0% 981

WIG Ukraina schodzi ponizej ostatnich dotkéw.

wiG 5800348 5779342 5874042 5871927 09% 985
WIG- Ukraina daily ) ) ) ) ) ) WIG20
H H H Close MC 1D YTD
Alior 57,05 7448 2,6% -28,2%
cce 201,80 8308 5,9% -29,2%
CD Projekt 142,60 13 707 2,6% 47,0%
Cyfrowy P. 23,08 14 761 1,8% 7,2%
Energa 9,81 4062 2,9% 22,9%
Eurocash 17,47 2431 1,0% -34,0%
JSwW 67,78 7958 2,0% -29,6%
KGHM 88,92 17784 -1,0% -20,0%
Lotos 89,04 16 461 2,2% 54,3%
LPP 7 950,00 14727 4,3% -10,8%
MBANK 436,40 18 476 2,2% 6,2%
Orange 4,79 6286 0,4% 17,3%
Pekao 111,70 29318 4,5% -13,7%
PGE 10,45 19539 0,0% -13,3%
PGNIG 6,72 38830  -09% 6,8%
PKN Orlen 106,65 45615  -0,6% 0,6%
fove 380 ; ; : PKOBP 41,60 52 000 1,6% 6,1%
T n W e R m 3 o M PZU 44,34 38289 1,0% 5,20
WG, Index (Warsaw Stock u:‘x;:;]:-,:; Ukraine Indes) G1599 i 510 111; Copyrightt 2018 Slaomberg Finance L. e o Santander Polska 370,00 37773 1.9% -6,6%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg Tauron 2,34 4101 17% -23,3%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close mC 1D YTD Close mC 1D YTD
11 bit 24800 567  -08% 253% INGBSK yszt 24589  0,6%  -8,1%
Amica 11160 868  -1,1% -11,3% InterCars 208,00 2947 -1,0% -32,9%
Amrest 4050 8892 -05% -12% Kernel 47,70 3909  -3,6%  0,4%
AssecoPL 46,60 3868 -13% 60% Kety 32650 3117 -12% -20,3%
Azoty 3150 3125 -1,9% -54,7% Kruk 166,60 3147 -29% -36,3%
Benefit Sys. 860,00 2459  12% -26,5% LC Corp 230 1029 -21% -164%
Bogdanka 55,00 1871 -1,8% -17,9% Livechat 23,95 617 -3,8%  -40,0%
Boryszew 4,68 1123  0,0% -49,2% Mabion 89,30 1225 -0,6% -20,8%
Budimex 11840 3023 -05% -44,2% Millennium 9,28 11258 14%  38%
ClGames 086 130  00% -16,5% Netia 487 1634 04% -95%
Ciech 4642 2446 14% -19,3% Orbis 9300 4285 09%  05%
Comarch 150,50 1224 -1,6% -20,8% Pfleiderer ~ 31,40 2032 -34% -7,0%
Dino 101,50 9951 15% 28,8% PKPCargo 44,10 1975 01%  -20,0%
Enea 1040 4591  2,0%  -9,6% PLAY 2090 5307 -0,7% -38,2% " K
Famur 550 3161 04% -11,3% Playway 130,00 858  -04% 100,0% . | NN W
Forte 2210 529 -22% -55,8% Polimex 301 712 -13% -253% N e
GetinNoble 041 413 17,1% -74,7% Sanok 2800 753  -34% -38,8%
GPW 3815 1601 00% -188% Stalprodukt 321,00 1791 -12% -364% ' = @ W & m i F w CECS
GTC 831 4018 -34% -152% Wawel 83400 1251 07%  -191% .. e — w
Handlowy 69,30 9 055 0,7%  -15,4% WP.PL 51,40 1488 -1,2% 6,0%  Zradfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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H KRS1 ljn ast Price 2318.0 1.58%
T High on @8/28/18 2382.0
-+ Averag 2227.1
1 Low on 07/02/18 2053.0 2050
M Moving Average(Simple,15,0):(KRS1) 2295.3
Jun 29 Jul 16 Jul 31 Aug 16 Aug 31 Sep 14 Sep 28 Oct 15 Oct 31 Nov 15 Nov 30 Dec 14
2018
KRS1 Index (WSE WIG20 Index Future) graph 1550 Daily 18JUN2018-19DEC2018 Copyright@ 2018 Bloomberg Finance L.P. 19-Dec-2018 08:22:32
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
WIG20
M 1620 Index - Last Price 2315.18 1.46%
T High on 08/28/18 2395.77 2400
=+ Average 2235.55
L Low on 10/26/18 2082.77
M Moving Average(Simple,15,0) (WIG20) 2294.23
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2018
WIG20 Index (WIG20) G1598 Daily 18]UN2018-19DEC2018 Copyrightg 2018 Bloomberg Finance L.P. 19-Dec-2018 08:22:47

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Prezes URE kolejny raz wezwat sprzedawcéw energii i operatoréw systemow elektroenergetycznych
do przedstawienia informacji umozliwiajgcych zebranie kompletnego materiatu mogacego stanowic
podstawe do zatwierdzenia taryf. Czeka na odpowiedzi do 3 stycznia - podat URE w komunikacie
prasowym. Nowe taryfy nie wejdg wiec w zycie z poczatkiem stycznia 2019 roku.

URE podat, ze na poprzednie wezwanie regulatora odpowiedziaty wszystkie wezwane spéfki, jednak
"ich odpowiedzi byty dalece niewystarczajace do zakonczenia postepowan administracyjnych".

Obecnie obowigzujgce taryfy przedsiebiorstw energetycznych zostaty zatwierdzone do 31 grudnia br.
W zwigzku z toczacymi sie postgpowaniami przedsiebiorstwa majg prawo do stosowania
dotychczasowych taryf po 31 grudnia 2018 r.

Przedstawiciele krajéow cztonkowskich UE i Parlament Europejski porozumiaty sie ws. regulacji dot.
rynku mocy. Zawarte porozumienie przewiduje, ze nowe elektrownie, ktére emitujg wigcej niz 550 gr
CO2 na kilowatogodzine (kWh) energii elektrycznej i ktére zaczng komercyjnie dziata¢ po wejsciu w
zycie rozporzgdzenia w 2019, nie bedg mogty uczestniczy¢ w mechanizmach mocowych. Nie bedg
mogly wigc skorzysta¢ ze wsparcia panstwa. Natomiast istniejace elektrownie emitujgce wigcej niz
550 gr CO2 na kWh i wiecej niz 350 kg CO2 $redniorocznie na kazdy zainstalowany kW mocy bedg
mogly uczestniczy¢é w tych mechanizmach do 1 lipca 2025 r. Chodzi o te bloki, ktére zaczety dziata¢
przed wej$ciem w zycie rozporzadzenia.

Drugim przyjetym dokumentem jest dyrektywa w sprawie energii elektrycznej. W wynegocjowanym
ksztatcie przyznaje ona wiecej praw konsumentom, jednoczesnie chronigc wrazliwych klientow.

Wrazliwi klienci, czyli najbiedniejsze gospodarstwa domowe, bedg nadal chronieni dzigki temu, ze
panstwa cztonkowskie bedg mogty nadal stosowa¢ ceny regulowane dla tej grupy spotecznej. Nowe
przepisy zaktadajg rowniez, ze w przysztosci klienci bedg mogli sprzedawa¢ samodzielnie wytwarzang
energie elektryczng. Dyrektywa gwarantuje réwniez, ze klienci bedg mieli dostep do narzedzi
pozwalajgcych na porownywanie cen, inteligentnych licznikdow i dynamicznych uméw cenowych na
energie elektryczng. Do 2026 r. Europejczycy bedg mogli zmieni¢ dostawcéw energii elektrycznej w
ciggu 24 godzin.

Porozumienia w sprawie rozporzadzenia i dyrektywy zostang w nastgpnym kroku omoéwione przez
ambasadoréw krajéw cztonkowskich przy UE. Zeby weszty w zycie, muszg jeszcze zosta¢ formalnie
zaakceptowane m.in. przez Parlament Europejski.

Banki bedg zobowigzane do odktadania funduszy na pokrycie kosztéw ryzyka zwigzanego z
udzielanymi w przysziosci kredytami, ktére mogg by¢ niesptacalne - uzgodnili we wtorek przedstawiciele
Parlamentu Europejskiego i Rady UE. Propozycja w tej sprawie, ktérej celem jest zmniejszenie ryzyka
w sektorze bankowym, zostata przedstawiona przez Komisje Europejskg w marcu. Zadaniem nowych
przepisow jest zapobieganie akumulacji zagrozonych kredytéw w bilansach bankéw, co byto
problemem po kryzysie, ktéry rozpoczat sie dekade temu.

Nowe samochody osobowe w UE bedg musiaty ograniczy¢ emisj¢ CO2 o 37,5% w 2030 roku, a
samochody dostawcze o 31% w porownaniu do 2021 roku - taki kompromis polityczny zawarli w
poniedziatek wieczorem negocjatorzy PE i panstw czionkowskich. To podniesienie poprzeczki
ustawionej przez Komisje Europejska, ktéra w listopadzie 2017 roku zaproponowata, by sredni cel
emisji CO2 nowych samochodéw osobowych i dostawczych byt mniejszy o 30% w 2030 roku w
poréwnaniu z rokiem 2021. Bardziej restrykcyjne normy emisji dwutlenku wegla w pojazdach majg
poméc UE w wypetnianiu zobowigzania wynikajgcego z porozumienia paryskiego.

Komisja Nadzoru Finansowego zajmie sie zatozeniami polityki dywidendowej bankéw i ubezpieczycieli
na jednym z kolejnych posiedzen - poinformowata Komisja w komunikacie. Kolejne posiedzenia
Komisji zaplanowane sg na 15 i 29 stycznia 2019.

Celon Pharma otrzymat od Urzedu Rejestracji Produktéw Leczniczych Wyrobéw Medycznych i
Produktéw Biobojczych zgode na rozpoczecie | fazy klinicznej badania nad lekiem opartym o inhibitor
PDE10A rozwijanym w leczeniu zaburzen psychotycznych i chorobie Huntingtona.

ING Bank Slaski podpisat z NN Investment Partners International Holdings B.V. przedwstepng umowe
zakupu 45% akcji w NN Investment Partners TFI (NN TFI) za 177,2 min PLN. Zamknigcie transakcji
nastgpi¢ ma w 2Q’19. ING BSK szacuje, ze transakcja obnizy skonsolidowany tgczny wspdétczynnik
kapitatowy oraz wspétczynnik Tier 1 o ok. 15 pb.

Bank podat, ze kwota transakcji implikuje wskaznik P/E na poziomie 8,9x (2017 rok) oraz P/AuM na
poziomie 2,3% (listopad 2018 roku). ING Bank Slgski poinformowat, ze kluczowym warunkiem
przeprowadzenia transakc;ji jest niezgtoszenie sprzeciwu przez Komisje Nadzoru Finansowego. Bank
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w uzasadnieniu do transakcji podat, ze fundusze NN TFl majg obecnie najwyzszy udziat w jego
portfelu. Przychody NN TFI w 2017 roku wynosity 189,2 min PLN, a zysk netto 44,3 min PLN.

PKO BP zawart umowy przenoszgce na rzecz CCC wierzytelnosci banku wobec Gino Rossi z tytutu
umoéw kredytowych. £gczna kwota wierzytelnosci wynosi 68,3 min PLN, a taczna kwota wierzytelnosci
regresowych 0,58 min EUR i 1,05 min PLN. Zawarte umowy oznaczajg, ze z dniem 18 grudnia 2018
roku CCC jest petnoprawnym i jedynym wierzycielem z tytutu wskazanych przez PKO BP
wierzytelnosci wynikajgcych z umoéw kredytu.

Agencja ratingowa S&P Global Ratings podwyzszyta perspektywe ratingu grupy Cyfrowego Polsatu
do "pozytywnej" ze "stabilnej", utrzymujac rating korporacyjny na poziomie "BB+" - poinformowata
spotka w komunikacie.

Oferta Torpolu za ok. 406,8 min PLN brutto okazata si¢ najkorzystniejsza w aukcji elektronicznej
przeprowadzonej w ramach przetargu ogtoszonego przez PKP Polskie Linie Kolejowe. Postepowanie
przetargowe dotyczy wykonania prac projektowych i rob6t budowlanych na stacji £6dz Kaliska. Termin
realizacji inwestycji zostat okreslony na 38 miesiecy. Oferta przekracza $rodki inwestora przeznaczone
na realizacje inwestycji, ktére wynoszg ok. 250,3 min PLN brutto.

Zarzad PERN warunkowo zatwierdzit wyniki przetargu na rozbudowe Terminala Naftowego (TN) w
Gdansku. Jak podata spoétka, najkorzystniejszg oferte ztozyto konsorcjum, ktérego liderem jest
Naftoremont - Naftobudowa, a partnerem przedsiebiorstwo Agat - warto$¢ oferty to blisko 327 min PLN
netto.

XTB liczy, ze w przysztym roku otrzyma licencje na dziatalno$¢ brokerskg w Republice Potudniowej
Afryki i w Kolumbii - poinformowat PAP Biznes prezes XTB Omar Arnaout. Celem jest, by do konca
2019 roku znaczaca cze$¢ przychoddw operacyjnych spétki pochodzita spoza Unii Europejskie;.

Fernando Luis Pascual Larragoiti zrezygnowat z dniem 18 grudnia 2018 roku z funkcji petnienia
obowigzkow wiceprezesa Budimeksu

Spotka Energa-Operator wypowiedziata Qumakowi umowe o $wiadczenie ustug contact center ze
skutkiem na 2 stycznia 2019 roku -

PKN Orlen wdraza program operacyjny dla biopaliw, ktéry zaktada budowe instalacji produkcyjnych
biopaliw, prace badawczo-rozwojowe oraz dostosowanie operacyjne w obszarze logistyki -

Gietda Papierow Wartosciowych zdecydowata o wykluczeniu z obrotu gietdowego akcji spotki Wistil z
dniem 21 grudnia 2018. We wrze$niu NWZ spoétki zdecydowato o zniesieniu dematerializacji akcji. Na
poczatku grudnia KNF zgodzit sie na przywrdcenie akcjom spétki formy dokumentu.

Spoétka wypracowata w listopadzie 13 min PLN przychodéw ( w tym 1,2 min PLN w e-commerce), co
oznacza wzrost 0 20% r/r. Marza brutto ze sprzedazy wzrosta o 4 p.p. r/r do 66%. Powierzchnia
handlowa zwigkszyta sig 0 5% r/r do 17,7 tys. mkw.

Esotiq — sprzedaz miesigczna [min PLN]
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Esotiq — marza brutto ze sprzedazy [%]
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Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Handel Indeks footfall spadt w listopadzie o 8,2% r/ri o 15,1% m/m.

Indeks footfall
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Liniowy (Footfall Index)

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., https://uk.shoppertrak.com/trends/

Elektrim Elektrim ogtosit zamiar przeprowadzenia emisji i powrotu na GPW. Porozumienie mniejszosciowych
akcjonariuszy obawia sie, ze to putapka.- Puls Biznesu

Produkcja nawozéw W konczacych sie pracach nad rozporzagdzeniem nawozowym przyjeto duzo fagodniejsze zapisy, niz
obawiali sie nasi producenci.- Dziennik Gazeta Prawna

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 ywny i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak i . Publi iie w prasie lub w iie catosci lub czesci ia wymaga zgody jacych raport.




