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KOMENTARZ PORANNY B ZmitEne
Fala optymizmu zalata rynki 1 e
Czwartkowa sesja zdecydowanie nalezata do obozu bykéw. W kraju WIG20 wic20 2102,2 2,7% 7,7%
zyskat prawie 2,7% i byla to najmocniejsza sesja od poczatku listopada. Nad wiG30 24112 2,5% -6,6%
kreskg znalazly sie takze podmioty z mWIG40 oraz sWI80. Na wiekszych mwiG40 3841,6 0,2% -1,7%
europejskich rynkach réwniez panowat optymizm — DAX wzrést o0 0,6%, a FTSE  swiGso 118251 0,5% 11,9%
o 0,7%. Warto zwréci¢ uwage, ze w Wielkiej Brytanii odbyly sie wczoraj WIG 56 621,1 2,0% -1,9%
przedterminowe wybory, ktére (wg badan exit polls) zdecydowanie wygrata Partia WIG Banki 6 630,0 3,3% -11,1%
Konserwatywna premiera Johnsona i to wiekszoscig, ktére umozliwi samodzielne WIG Bud 22728 0,7% 18,7%
rzady. W reakcji na te doniesienia kurs GBP/USD wzrést najwyzej od ponad WIG Chemia 82978 2,0% -11,3%
péitora roku. Réwniez za oceanem przewazat popyt, a najwazniejsze indeksy WIG Dew 24283 0,0% 27,0%
nakreslity w trakcie notowan historyczne rekordy, co w gtéwnej mierze nalezy WIG Energia 19987 -0,9% -17,1%
przypisa¢ do doniesient dot. postepéw rozméw na linii USA-Chiny. Prezydent WIG Games 181437 2,7% 81,4%
Trump napisat, ze kraje sg ,bardzo blisko” podpisania wstepnej umowy WIGIT 26817 0.8% 34,6%
handlowej, a pierwszy etap porozumienia podobno czeka juz tylko na WIG Media 51508 -0.7% 14.1%
zatwierdzenie przez prezydenta USA. Dzisiejsze kalendarium makro nie bedzie WIG Paliwa GlSEl S 243 -20,2%
az tak bogate — warto zwrdci¢ uwage na dane z japonskiej gospodarki oraz szczyt  WIG Spoz W A% 11.1%
UE. Poranne nastroje sg zdecydowanie pozytywne, kontrakty na amerykanskie W!C Surowce Sl B L
indeksy zyskujg po 0,5-0,6%, a na DAX o 1,2%. Tym samym spodziewam sig WG Telco 54,1 0 S800
pozytywnego otwarcia rowniez na warszawskim parkiecie. 258 L2286 0620 2512)
Adrian Gorniak CAC40 5884,3 0,4% 24,4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK BUX o882 Sl L610%
S&P500 3168,6 0,9% 26,4%
. Enea/LWB: Publikacja strategii do '35- duzy wzrost CAPEX w OZE i zrédtach DJIA 281321 0.8% 20,6%
konwencjonalnych [komentarz BDM]; Nasdag Comp 8717.3 0.7% 31.4%
= mBank: Nowa strategia mBanku zaktada ok. 10,5% ROE, wskaznik C/I ponizej 40% w Bovespa 112 199,7 1,1% 27,7%
2023r; Nikkei225 240231 2,6% 20,0%
= LW Bogdanka: W polu Bogdanka pobito rekord wydobycia dobowego — 33,6 tys. ton S&P/ASX 200 6739,7 0,5% 19,4%
wegla; Zioto 1467,9 -0,2% 14,5%
= KGHM: KGHM i inni producenci miedzi postulujg o objecie ich rekompensatami dla Miedz 6 156,0 0,9% 3,2%
przemystu energochtonnego; Ropa 59,2 0,7% 22,0%
= JSW: JSW Koks zamierza utrzyma¢ zdolnosci produkcyjne na poz. ok, 3,7 min ton EUR/PLN 4,29 0,0% -0,1%
rocznie; USD/PLN 3,86 0,1% 3,0%
= Orange: Spétka uzgodnita dobrowolne odejécia max. 2,1 tys. pracownikéw w 2020-2021; ~ CHF/PLN &g 502 2.6%
= Mirbud: Oferta spétki za 241,5 min PLN najtansza w przetargu PPL na budowe terminala EURIDSD ik WAl Sy
w Radomiu; USDIIPY 109,3 0,5% -0,4%
= Lotos: Spotka nadal liczy koszty powstate podczas przerobu zanieczyszczonej ropy; FW20
= PGNIiG: Spdtka rozpoczyna rozruch instalacji do osuszania gazu ziemnego w Mikanowie; Wartosé Zmiana
= Tauron: Budowa czempiondw to dobry pomyst, ale nie trwajg zadne analizy dot. przeje¢ ~ Kurs otwarcia 2061 2 0,10%
— prezes Tauronu; Kurs zamknigcia 2105 51 2,48%
= Maxcom: Spotka przewiduje wyptate dywidendy za 2019 rok i oczekuje 'bardzo Kurs min. 2057 19 0,93%
rozsgdnego' wyniku w catym biezgcym roku; Kurs max. 2105 35 1,69%
= $niezka: Ostateczna cena nabycia udziatéw Poli-Farbe to 8,7 mid HUF; Mellimetiobroty 2B 5 58920
. . ) B X Otwarte pozycje 62 370 -186 -0,30%
= Enter Air: Spétka przygotowana na przedtuzenie recertyfikacji Boeinga 737 MAX na
2020 rok; Indeksy GPW
= Marvipol: Spétka zaktada, ze przekaze w 20 co najmniej podobng liczbe lokali r/r, a Indeks Open Low. High Close 1D  Obrét
sprzeda 800-900. WIG20 205635 205554 210219 210219 2,7% 760
WYKRES DNIA WIG30 236299 236200 2411,15 2411,15 25% 786

MWIG40 3 838,20 11777,73 1182509 384163 0,2% 72
W dniu wczorajszym akcje Mabionu byty najsilniej znizkujgcymi walorami na naszym SWIG80 1178827 382846 386089 1182509 05% 11
parkiecie, stracity 16,2% (powodem informacja, ze planowane na czwartek spotkanie WIG-PL 57311,10 57311,10 5782507 5782507 20% 848
spotki z EMA w sprawie procedury rejestracji leku MabionCD20 w UE zostato wic 55728,18 55712,66 56621,06 56621,06 2,0% 850
przesunigte, poniewaz spotka musi odpowiedzie¢ na dodatkowe pytania EMA).

WIG20
Mabion - daily v Close MC 1D YTD
Alior 28,86 3768 3,8% -45,7%
) T cee 109,30 4500 3,1% -43,5%
f\ CD Projekt 258,00 24799 2,0% 77,2%
T cyfrowy P. 27,50 17588 0,0% 21,9%
Dino 141,50 13873 2,0% 47,6%
™ Jsw 20,76 2437 2,0% -69,1%
KGHM 95,50 19 100 2,9% 7,4%
T Lotos 85,12 15 736 0,8% -3,8%
Vo LPP 800,00 16 301 2,1% 12,1%
| 7% mBANK 371,00 15712 3,1% -12,5%
| ] Orange 7,01 9193 2,9% 46,2%
T * Pekao 98,56 25869 3,9% -9,6%
| | PeE 8,20 15332 -0,8% -18,0%
A | ﬂ PGNIG 4,17 24084 3,5% -39,7%
PKN Orlen 83,96 35910 2,9% -22,4%
e 7ty T PKOBP 34,39 42988 2,7% -12,9%
Jun 14 Jun 28 Jul 15 i g 18 g 30 N Sep 16 Sep 30 Oct 15 Ot Now 15 Nov 29 Dec 16 d Play 33’28 8458 0'4% 60'0%
it ity i 4 e s oy LR . Bt Bt s L o PZU 38,60 33332 3,6% -12,1%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg SanianderiRalskal 290100 291605 {5 £1910%
Tauron 1,70 2979 -0,9% -22,4%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close mC 1D YTD Close mC 1D YTD

11 bit 38750 886  -01% 588% Getin 1,80 342 0,2% 1653% “

Amica 138,00 1073  0,7%  202% GPW 40,75 1710 -01% 11,2%

Amrest 4550 9990 -1,6% 13,8% GTC 9,60 4661 -05% 17,2%

AssecoPL 59,60 4947 17%  292% Handlowy 52,10 6807 -04% -24,6%

Azoty 2970 2946 33% -47% INGBSK 19300 25109 -05%  7,2%

Benefit Sys. 864,00 2470 -1,8%  24% InterCars 19200 2720 -15% -8,1%

BNP Paribas 70,00 10319 32%  44,3% Kemel 4250 3483 -0,6% -132%

Bogdanka 37,80 1286 24% -26,3% Kety 351,00 3359 -04%  6,7%

Boryszew 405 971  -0,1% -139% Kruk 151,50 2874 -17% -3,3%

Budimex 172,00 4391 -0,6% 51,4% Livechat 40,60 1045 02%  60,2%

ClGames 0,86 139 20% 45% Mabion 7290 1000 -162% -15,8%

Ciech 37,80 1992  0,8% -14,7% Millennium 571 6927 50% -356%

Comarch 182,50 1484 -1,9% 20,1% Orbis 11600 5345 04%  28,6%

Develia 2,51 1121 -1,0% 2,2% PKP Cargo 20,10 900 1,0% -54,2%

Echo 494 2039  29% 520% Playway 23500 1551 3,1%  74,1%

Enea 819 3615 -0,1% -17,3% Stalprodukt 182,00 1016 -2,0% -43,1%

Energa 7,16 2965 0,6% -19,6% Ten Square 20550 1488 7,6%  156,9%

Eurocash 21,86 3042 20% 242% VRG 4,00 938  0,9% -1,0% = = - w oy n u - = e b

Famur 290 1667 -03% -46,3% Wawel 634,00 951  -0,6% 24,00 g

Forte 3050 730  3,7% 34,1% WP.PL 66,40 1926 -09% 258% Zrodfo: Bloom
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KRS1 Index (WSE WIG20 Index Future) graph 1550 Daily 13JUN2019-13DEC2019 Copyright? 2019 Bloomberg Finance L.P. 13-Dec-2019 08:01:08
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Rada nadzorcza zatwierdzita ,Strategie¢ Rozwoju Grupy Kapitatowej do 2030 roku z perspektywg 2035 roku”.

ENEA zaktada, ze w wyniku realizacji Strategii osiagnie:

- redukcje wartosci wskaznika jednostkowej emisji CO2 do 550 kg CO2/MWh w 2030 roku, z dgzeniem do osiggniecia
wskaznika na poziomie 434 kg CO2/MWh w perspektywie 2035 roku;

- udziat OZE w produkcji energii elektrycznej na poziomie 22% do 2025 roku oraz 33% w 2030 roku;

- udziat zero- i niskoemisyjnych zrédet wytworczych na poziomie 22% w 2025 roku oraz 41% w 2030 roku w catkowitej
produkcji energii elektrycznej GK ENEA, z dazeniem do osiggniecia wskaznika na poziomie 60% w perspektywie 2035
roku;

- wolumen sprzedazy energii elektrycznej na poziomie 24,8 TWh w 2030 roku;

- udziat ENEA w rynku sprzedazy energii elektrycznej na poziomie 14% w 2025 roku oraz 15% w 2030 roku;

-poziom mocy zainstalowanej w wysokosci 7 447 MW w 2025 roku oraz 8 287 MW w 2030 roku, z dgzeniem do osiagniecia
wskaznika na poziomie 9 672 MW w perspektywie 2035 roku;

- warto$¢ wskaznika SAIDI na poziomie 105 minut w 2025 roku oraz 100 minut w 2030 roku;

- warto$¢ wskaznika SAIFI na poziomie 2,14 w 2025 roku oraz 2,03 w 2030 roku;

- warto$¢ wskaznika strat sieciowych w dystrybucji na poziomie 5,4% w 2025 roku oraz 5,3% w 2030 roku;

- wzrost udziatu w rynku sprzedazy wegla do energetyki zawodowej do 25% w 2025 roku oraz do 30% w 2030 roku;

- wskaznik ROE na poziomie 10% w 2025 roku i 2030 roku;

- wskaznik ROA na poziomie 5% w 2025 roku i 2030 roku;

- wzrost wartosci EBITDA w stosunku do 2018 roku 0 35% w 2025 roku oraz o 39% w 2030 roku;

- udziat EBITDA z Nowych Linii Biznesowych na poziomie 7+12% w 2030 roku;

-warto$¢ EBITDA z Nowych Linii Biznesowych w wysoko$ci 360 min PLN w 2030 roku;

-udziat wydatkéw na B+R+l w tgcznych naktadach inwestycyjnych GK ENEA na poziomie 2% w 2030 roku.

Szacowane do osiggnigcia miary realizacji celéw strategicznych w perspektywie 2035 roku, o ktérych mowa w punktach
3.#6. powyzej zostaly wyznaczone przy zatozeniu zastgpienia blokéw 1-8 klasy 200 MW w Elektrowni Kozienice
jednostkami wytwoérczymi niskoemisyjnymi oraz modernizacji blokéw 2-7 klasy 200 MW w Elektrowni Potaniec.

Grupa szacuje naktady inwestycyjne na utrzymanie ciggtosci funkcjonowania oraz na nowe moce wytworcze w wysokosci
ponad 64 mld PLN w perspektywie 2035 roku, w tym:

- Obszar Dystrybucji 26,9 mid PLN;

- Obszar Wydobycia 9,2 mid PLN;

- Obszar Wytwarzania 12,5 mid PLN;

- Odnawialne Zrodta Energii 14,7 mid PLN;

- Pozostata dziatalno$¢ 1,2 mid PLN.

Naktady inwestycyjne na realizacje inwestycji w nowe moce wytwdrcze, wspierajgce transformacje koncernu w kierunku
niskoemisyjnego, zostaly oszacowane na poziomie okoto 22 mid PLN.

BDM: poprzednia strategia (z perspektywag do 2030 roku) zostata zaprezentowana w pazdzierniku 2016 roku. Zaktadata
m.in. wzrost ROE do 10% w 25 (6,8% po 3Q’19 LTM), ROA do 5% (3,4%), 5,8-6,3 GW mocy konwencjonalnych (5,8
GW) czy 700 min PLN redukcji kosztéw statych (?). Szacowany CAPEX 2016-2025 miat wynosi¢ 27,8 mid PLN
($redniorocznie ok. 3 mid PLN, bez ,potencjalnego” 18,4 mid PLN- zostato w "20-25 8,3 mid PLN czyli 1,4 mid PLN
$redniorocznie bez ,potencjalnych naktadéw” vs ok. 2,5 mid PLN w “19). Dzieki temu EBITDA GK miata wzrosngc o 38%
vs 2015 rok (do ok. 2,9-3,0 mld PLN- >2,9 mid PLN juz po 3Q’19 LTM).

W nowej strategii zatozony CAPEX to 64 mid PLN w perspektywie 2035 roku (3,8 mid PLN $redniorocznie), gdzie uwage
zwraca az 14,7 mld PLN na OZE (mozna z tego samemu zrobic¢ ok. 1200 MW w offshore) i 12,5 mid PLN w wytwarzanie
konwencjonalne (735 min PLN $redniorocznie, w poprzedniej strategii ok. 162 min PLN $redniorocznie "20-’30). Uwage
zwraca réwniez 1,6 mld PLN $redniorocznie na Dystrybucje (poprzednio i historycznie ok. 1 mid PLN) i niewielki wzrost
w Wydobyciu. Dzieki temu EBITDA ma wzrosng¢ o 35% do '25i39% do '30 (odpowiednio ok. 3,2 i 3,3 mld PLN). Zapewne
wiec spotka bedzie szukac partneréw do inwestycji.

Prezentacja strateqii w poniedziatek 16.12.19 o 12:00 (Centrum Konferencyjne Kopernik).

Zatozenia EBITDA [min PLN] Zatozenia sredniorocznego CAPEX [min PLN]
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Zrédto: BDM, spétka Zrédfo: BDM, spétka. *- bez potencjalnych naktadéw jakie
dopuszczaty  kowenanty |  zwiekszenia  potencjatu

inwestycyjnego. **- z potencjalnymi inwestycjami
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Rada nadzorcza mBanku zatwierdzita nowg strategie mBanku na lata 2020-2023 pn. "Rosniemy z klientami i dzigki
nim". Wsérod celéw finansowych bank wskazat: wzrost zwrotu na kapitale (ROE netto) na poziomie ok. 10,5%,
redukcja wskaznik koszty/dochody (C/I) do ok. 40% oraz wzrost marzy odsetkowej netto (NIM) do ok. 3% w 2023
roku.

Bank zaktada takze w strategii Sredni roczny wzrost (CAGR) w okresie 2019-2023 w poszczegdlnych kategoriach:
- kredyty ~6%, - depozyty ~6%, - przychody ogétem ~8%, - koszty ogotem ~5%.

mBank podat w komunikacie prasowym, ze organiczny wzrost bedzie sie opiera¢ na akwizycji nowych klientow —
w szczegodlnosci mtodych ludzi i firm. mBank wzmocni réwniez pozycje w grupie 30-45 latkdw, dzieki kredytom
hipotecznym i produktom oszczednos$ciowym. Skupi sie tez na pozyskiwaniu klientéw w $rednich miastach i
segmencie profesjonalistéow swiadczacych ustugi dla innych przedsiebiorcow.

W bankowosci korporacyjnej mBank skupi sie tez na upowszechnieniu cyfrowej samoobstugi wsréd klientow
korporacyjnych.

Strategia mBanku na lata 2020-2023 zaktada wyptate dywidendy na poziomie 50% zysku netto.

W polu Bogdanka, nalezacym do Lubelskiego Wegla Bogdanka, padt rekord wydobycia dobowego z jednej Sciany
metoda strugowa, ktére wyniosto 33,6 tys. ton urobku.

KGHM wraz z najwigkszymi europejskimi firmami z sektora produkcji miedzi i szefem Europejskiego Instytutu
Miedzi postulujg przywrdcenie produkcji hutniczej miedzi oraz dodanie gérnictwa metali niezelaznych na liste
sektoréw objetych systemem rekompensat kosztéw posrednich w ramach 1V okresu rozliczeniowego Systemu
Handlu Emisjami Unii Europejskie;.

List w tej sprawie wystosowali prezesi spétek do minister rozwoju Jadwigi Emilewicz. Autorzy listu argumentujg
miedzy innymi, ze europejscy producenci miedzi przegrywajg z azjatyckimi konkurentami. "Wedtug badania oceny
cyklu zycia europejski przemyst miedziowy odpowiada tylko za okoto 0,4% globalnego poziomu COZ2, ale - w
przeciwienstwie do swoich globalnych konkurentéw - musi stono pfaci¢ za swoje emisje” — napisano w
komunikacie.

"Brak kompensacji rosngcych kosztéw energii elektrycznej jest zagrozeniem dla konkurencyjnosci i tworzy kolejne
ryzyko dla procesu przejscia na gospodarke niskoemisyjng, poniewaz w celu zaspokojenia zwiekszonego popytu
w UE importowane bedzie wigecej miedzi z wiekszym $ladem weglowym" - dodano.

JSW Koks - spétka zalezna Jastrzebskiej Spotki Weglowej - zamierza utrzymac zdolnosci produkcyjne na poziomie
ok, 3,7 min ton koksu rocznie.

Obecny potencjat produkcyjny JSW Koks wynosi ok. 3,7 min ton, w tym 2,75 min zdolnosci produkcyjnych posiada
Koksownia Przyjazn. Produkcja wynosi ok. 3,5 min ton roczne. Oprécz koksu produkowane sg produkty
weglopochodne: smota koksownicza, gaz koksowniczy, benzol, siarka i siarczan amonu.

Kluczowe inwestycje obecnie realizowane w JSW Koks to budowa bloku energetycznego w Koksowni Radlin i
dalsza modernizacja zwigzana z doskonaleniem wytwarzanego produktu.

Budowa Elektrowni Ostroteka C bedzie kontynuowana, obecnie trwajg poszukiwania sposobu petnego
finansowania tej inwestycji, poinformowat wicepremier, minister aktywéw panstwowych Jacek Sasin.

"Kilka dni temu mieli$my nowy fakt - mianowicie Orlen zgtosit che¢ wykupu Energi, a tym samym statby sie réwniez
podmiotem, ktéry bedzie kontynuowat te budowe. Ja absolutnie nie chce przesadzac, ze do tego wykupu dojdzie,
poniewaz jesteSmy dopiero na wstepie analiz ze Skarbu Panstwa - taka transakcja musi sie optaca¢ Skarbowi
Panstwa" - dodat minister.

Oferta spotki za 241,5 min PLN okazata sig¢ najtansza w przetargu PPL na budowe terminala na lotnisku w
Radomiu.

Jak podano, w przetargu wptynety trzy oferty. Kazda z nich zaktada czas konieczny na realizacje projektu na 22
miesigce. Najnizszg oferte, ktdéra miesci sie w zatozonym przez PPL budzecie (ok. 277 min PLN) ztozyta firma
Mirbud - 241,5 min PLN. Kolejny oferent - Budimex - zatozyt kwote 322,3 min PLN, a Hochtief - 335,6 min PLN.

Spétka nadal liczy koszty powstate podczas przerobu ropy zanieczyszczonej chlorkami organicznymi i zamierza
wystgpi¢ z roszczeniem do dostawcow rosyjskich.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

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




bd(D

041993

Elektrocieptownia
Bedzin

Skarbiec

Sniezka

PGNiG

Tauron

Idea Bank

Maxcom

BIULETYN PORANNY

piatek, 13 grudnia 2019

Elektrocieptownia Bedzin szacuje, ze przychody z rynku mocy mogg wynies¢ w 2024 roku 14,3 min PLN. Cena
zamknigcia w aukcji rynku mocy na rok dostaw 2024 wyniosta 259,87 PLN/kW/rok. Spétka podata, ze ostateczne
wyniki aukcji zostang ogtoszone przez prezesa Urzedu Regulacji Energetyki w pierwszym dniu roboczym
nastepujagcym po 21. dniu od dnia zakonczenia aukcji.

Skarbiec TFI ztozyto wniosek do UOKIK w sprawie przejecia kontroli nad Lartiq Globalni Liderzy Wzrostu FIZ.
Whiosek wptynat 10 grudnia, sprawa jest w toku.

Fabryka Farb i Lakieréw Sniezka rozliczyta doptaty z tytutu transakcji nabycia 80% udziatéw w spétce Poli-Farbe
i wyniosty one ostatecznie 0,7 mld HUF, tj. ok. 8,7 min PLN. Oznacza to, ze ostateczna, tgczna cena nabycia
udziatéw wyniosta 8,7 mld HUF, tj. ok. 112,6 min PLN.

Obecnie Sniezka nie prowadzi negocjacji w sprawie ewentualnego nabycia pozostatych 20% udziatéw w Poli-
Farbe

Spoétka rozpoczyna rozruch instalacji do osuszania gazu ziemnego w Mikanowie w wojewddztwie kujawsko-
pomorskim.

PGNIG podat, ze instalacja ta umiejscowiona jest na wyjsciu z gazociggu jamalskiego i umozliwia osuszenie
zawodnionego gazu celem jego bezpiecznego wprowadzenia do krajowego systemu przesytowego.

"To inwestycja o absolutnie kluczowym znaczeniu dla bezpieczehAstwa dostaw gazu do Polski. Chcemy by¢
catkowicie niezalezni od wschodniego dostawcy, pod kazdym wzgledem" - powiedziat prezes PGNIG Piotr
Wozniak.

Fitch Ratings podniést rating PGNIG do BBB wobec BBB- wczesniej, z perspektywa stabilng. O pozytywne;j
decyzji agencji Fitch Ratings zadecydowaty m.in. dziatania PGNiG na rzecz dywersyfikacji zrodet i kierunkow
importu gazu oraz rozwéj wtasnego wydobycia weglowodorow.

Wedtug prezesa Tauronu, Filipa Grzegorczyka, budowa wielosektorowych firm czempionéw to dobry pomyst.
Prezes jednoczesnie dodat, ze nie trwajg obecnie zadne analizy dotyczgce tego, czy spotka chciataby kogos
przeja¢, czy sama chciataby zosta¢ przejeta. Zwrécit uwage, ze prezes Orlenu zapowiedziat, ze koncern nie ma
planéw przejmowania innych podmiotéw w sektorze energetycznym poza Energa.

Grupa energetyczna Tauron zaoferowata odbiorcom zainteresowanym uruchomieniem instalacji fotowoltaicznej
bezptatny kredyt na sfinansowanie takiego przedsiewziecia. W tym roku Tauron przytaczyt juz kilkakrotnie wiecej
mikroinstalacji zasilanych z odnawialnych zrédet niz rok wczes$niej.

Tauron musi ograniczy¢ ekspozycje na wegiel z powodu podejscia instytucji finansowych do posiadanych przez
grupe aktywow i refinansowania zobowigzan.

Spdéiki kontrolowane przez Skarb Panstwa z sensie finansowym bedg mniej efektywne niz prywatne, poniewaz
stawiane sg wobec nich inne oczekiwania - prezes spétki Tauron Filip Grzegorczyk.

Bank otrzymat wyniki kontroli podatkowej, w ktdrej organ kontroli celno-skarbowej okreslit na 26,9 min PLN kwote
réznicy pomiedzy podatkiem dochodowym, wykazanym w zeznaniu podatkowym za 2016 rok przez podatkowg
grupe kapitatowg Idea Bank, a podatkiem naleznym.

Idea Bank podat, ze przystuguje mu prawo ziozenia korekty uprzednio ziozonej deklaracji podatkowej, a
zakonczona kontrola moze przeksztatcic¢ sie w postepowanie podatkowe.

Maxcom przewiduje wyptate dywidendy za 2019 rok, poinformowat wiceprezes Andrzej Wilusz.

Spétka oczekuje 'bardzo rozsgdnego' wyniku w catym biezgcym roku. "W 3Q’19 juz wida¢ odbicie w wynikach. W
4Q'19 liczby powinny by¢ bardzo ciekawe i inwestorzy powinni by¢ zadowoleni. Mysle, ze za caly rok bedzie
bardzo rozsgdny wynik i zdrowa sytuacja fundamentalna” - dodat Wilusz.

Wskazat ponadto, ze spétka ma ujemny diug netto. "JesteSmy niezadowoleni, ze nie wydaliSmy pieniedzy od
inwestorow, ale podkreslamy konserwatywne podejscie do akwizycji, szczegdlnie w Europie Zachodniej. Jak
znajdziemy podmioty z rozsgdnymi oczekiwaniami co do wycen, wtedy bedziemy rozwaza¢ nie tylko
zainwestowanie posiadanych pieniedzy, ale i kredyt" - zaznaczyt wiceprezes.

"Przestajemy konkurowac¢ z najbardziej znanymi markami. Dysponujg one irracjonalnymi budzetami i zwigkszenie
naktadéw na reklame nie okazato sie zbyt zyskowng strategig" - przyznat wiceprezes.

Spétka celuje w zdobycie pozycji lidera rynku telefonéw komodrkowych dla seniorébw w catej Europie w
perspektywie 5 lat.
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mLeasing udostepnit nowy serwis internetowy "Wzorowe poleasingowe", z ofertg samochodéw uzywanych.
Strona zawiera oferty sprzedazy samochodéw osobowych i dostawczych (do 3,5 t). Kazdy z pojazdéw ma nie
wiecej niz 4 lata, posiada udokumentowany przebieg i historie obstugi serwisowej, jest w dobrym stanie
technicznym i pochodzi z polskich salonéw.

PKN Orlen i Pesa Bydgoszcz podpisaly list intencyjny ws. strategicznej wspotpracy przy stworzeniu pojazdu
szynowego zasilanego wodorem. Dodano, ze prototyp ma szanse powsta¢ "bardzo szybko" i mégtby znalez¢
zatrudnienie w transporcie wewngtrzzaktadowym Orlenu. W nim bedzie poddany dalszym testom. W nastepnej
kolejnosci moze - wedtug Zdziarskiego - powstaé hybrydowy (elektryczno-wodorowy) pasazerski zespét trakeyjny,
ktory bedzie mogt porusza¢ sie w relacjach obejmujacych zelektryfikowane i niezelektryfikowane odcinki linii
kolejowych. Swoje produkty "wodorowe" Pesa mogtaby kierowaé¢ na rynek krajowy i za granice.

Dwa razy wigcej paczek niz w 2018 roku odebrano w sieci Odbior w punkcie, czyli w placowkach pocztowych, na
stacjach PKN Orlen, w sklepach Zabka, w kioskach i salonikach prasowych RUCH-u. Liderem wzrostu sa stacje
Orlenu - podata Poczta Polska.

Spotka jest przygotowana na przedtuzenie recertyfikacji Boeinga 737 MAX na 2020 rok - wynika z wypowiedzi
dyrektora generalnego spotki, Grzegorza Polanieckiego.

W $rode Steve Dickson szef Federalnej Administracji Lotnictwa, czyli organu nadzoru lotniczego w USA,
zapowiedziat, ze recertyfikacja Boeinga 737 MAX przedtuzy sie na 2020 rok. Maszyny mogg nie otrzymaé zgody
na loty do lutego przysztego roku.

"W najbardziej prawdopodobnym scenariuszu, ktéry obecnie zakladamy, oba nasze samoloty 737 MAX wréca do
eksploatacji na sezon letni 2020. Jesli tak sie nie stanie, to nie bedzie to dla nas duzy problem operacyjny i tak jak
w tym roku wynajmiemy dodatkowe samoloty od innych przewoznikéw. Oczywiscie czekamy na wznowienie lotéw
tymi maszynami, bo uwazamy, ze to bedzie najlepszy sprzet latajgcy na $wiecie" - powiedziat Polaniecki, pytany
o wptyw przedtuzenia recertyfikacji Boeinga 737 MAX na 2020 rok.

Orange Polska podpisat ze zwigzkami zawodowymi umowe spoteczng na lata 2020-2021, w ramach ktérych z
odej$¢ dobrowolnych bedzie mogto skorzysta¢ maksymalnie 2,1 tys. pracownikéw. Limit odej$¢ pracownikéw na
2020 r. ustalono na poziomie 1,3 tys.

Akcjonariusze Kernel Holding zdecydowali 10 grudnia o wyptacie 0,25 USD dywidendy na akcje z zysku za rok
obrotowy zakonczony 30 czerwca 2019 roku. Dzien przyznania prawa do dywidendy oraz jej wyptaty majg zosta¢
ustalone przez zarzad spétki.

Liczba graczy oczekujgcych na zakup gier Ultimate Games w sklepie Steam ("lista zyczen - wishlist") wynosi
ponad 834 tys. graczy (tzw. wishlist outstanding), a liczba wszystkich dodan ("wishlist additions") przekracza 1,3
min graczy.

Daniel Astraud ztozyt rezygnacje z funkcji wiceprezesa BNP Paribas Bank Polska ze skutkiem na 31 grudnia 2019
r. Przyczyng rezygnacji jest objecie nowego stanowiska w ramach Grupy BNP Paribas. Od 1 stycznia 2020 r.
zarzad BNP Paribas Bank Polska bedzie skifadat sig z dziewieciu cztonkow.

LPP wyemitowat obligacje o fgcznej warto$ci nominalnej 300 min PLN. Cena emisyjna jednej obligacji wynosita 1
tys. PLN. Jak podano, w ramach przeprowadzonej subskrypcji nie dokonano redukciji i obligacje przydzielono 66
podmiotom.

Spotka planuje udostepni¢ sie¢ w technologii 5G na terenie aglomeraciji tréjmiejskiej. Uruchomienie 5G przed
przyszioroczng aukcjg czestotliwosci 3,6 GHz ma by¢ mozliwe dzieki modernizacji ponad 100 stacji bazowych
dziatajgcych w pasmie 2,1 GHz.

Marvipol Development zaktada, ze przekaze klientom w 2020 roku co najmniej podobng liczbe lokali do
tegorocznej. Sprzedaz powinna wynie$¢ nie mniej niz 800-900 lokali - poinformowat czlonek zarzadu ds.
finansowych Robert Pydzik. Zarzad ocenia, ze $rednia marza brutto w przyszlym roku powinna by¢ zblizona r/r.

"W pierwszych trzech kwartatach tego roku odnotowali$my bardzo dobre wyniki sprzedazy, o 20% wyzsze niz
przed rokiem. Ten wynik daje podstawy do pozytywnego patrzenia w przyszio$¢ — zaréwno, jesli chodzi o
przekazania, jak i wyniki" - dodat. "To, co nas réwniez interesuje i cieszy nawet bardziej, to wzrost wartosci
sprzedanych lokali, ktory wynidst 39% r/r. To potwierdza naszg strategie — nie stawiamy na liczbe sprzedawanych
mieszkan, tylko jako$¢ produktu i marze” - powiedziat.

W trzech kwartatach tego roku Marvipol sprzedat 725 lokali (+20% r/r) i przekazat klientom w tym czasie 335 lokali
(-34% r/r). Pydzik poinformowat, ze gros tegorocznych przekazan ujawni sie w 4Q’'19. "Ze spokojem patrzymy na
plan przekazan, ktéry postawiliSmy sobie na poczatku tego roku, czyli 750-760 lokali. Cel sprzedazowy na
poziomie powyzej 900 lokali tez - w naszej ocenie - powinnismy zrealizowac¢” - powiedziat.
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Na koniec wrzesnia grupa miata 1,3 tys. sprzedanych, a nieprzekazanych lokali. "Mamy przestanki, zeby w
przysztym roku przekazac nie mniej niz tyle lokali, co w tym roku, przy czym potencjat przekazan jest wiekszy niz
spodziewany, tegoroczny poziom, a to przetozy sie na cash flow, na marze i na wyniki” - ocenit Pydzik. Podtrzymat
takze, ze Marvipol docelowo chciatby wydawac i sprzedawac rocznie okoto 1 tys. mieszkan.

"Co do zasady, nie wchodzimy w nowe projekty, ktére przy wstepnej analizie wykazujg marze brutto na sprzedazy
ponizej 20% Mamy tez projekty, co bedzie wida¢ w przysztych wynikach, na marzy powyzej 26% Waznym dla nas
parametrem jest takze zwrot z zainwestowanego kapitatu” - powiedziat cztonek zarzadu Marvipolu. "Srednia marza
brutto na naszych projektach w przysztym roku powinna byé na poziomie zblizonym r/r” - dodat.

Oferta spotki obejmowata na koniec wrzesnia 888 lokali. Pydzik wskazat, ze spétka ma potencjat, aby rozpocza¢
w przysztym roku realizacje do 10 projektéw na okoto 2 tys. mieszkan o tgcznej powierzchni okoto 80 tys. m kw.
Bedzie to m. in. projekt przy ul. Bokserskiej na warszawskim Mokotowie z okoto 480 lokalami. Realizacje tej
inwestycji planujemy uruchomi¢ w pierwszym kwartale 2020 roku.

Dodat, ze spotka stale szuka gruntéw, aby uzupetnia¢ bank ziemi, ktéry obecnie — bez zakupdéw - pozwala jej
funkcjonowac przez dwa lata. "Nie mamy z géry zatozonego budzetu na zakupy gruntéw. Chcemy mie¢ w ofercie
co najmniej jeden projekt wieloetapowy i kilka jednoetapowych. Mysle, ze na dziatki pod mieszkania w przysztym
roku wydamy nie mniej niz 50 min PLN” - powiedziat.

"Perspektywy przed branzg deweloperska, w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, sg dobre. Stopy procentowe
utrzymujg sie wcigz na niskim poziomie, sytuacja ekonomiczna klientéw nie pogarsza si¢ i wcigz majg oni w
wigkszosci zdolno$¢ kredytowg. Nie obserwujemy spadku zainteresowania mieszkaniami” - ocenit czionek
zarzadu Marvipolu.

"To, co najbardziej rzutuje obecnie na dziatalno$¢ deweloperéw, to ograniczony dostgp do gruntéw. Dziatki na
rynku sa z reguly i drogie, i z nieuregulowanym stanem prawnym, i bez pozwolen na budowe” - dodat. Ponadto
wskazat, ze ceny wykonawstwa ustabilizowaty sie. "Jeszcze nie spadajg, ale najwazniejsze, ze nie obserwujemy
ich wzrostu” - powiedziat. Jego zdaniem nie ma przestanek, aby ceny mieszkan miaty zacza¢ spadac. Wynika to
przede wszystkim z ograniczonej dostepnosci do gruntéw, a tym samym ograniczonej podazy mieszkan.
Spodziewam sie, ze ceny nadal bedg rosty, cho¢ mysle, ze w tempie jednocyfrowym.

Marvipol dziata takze na rynku magazynowym. W tym roku spétka sprzedata cztery projekty magazynowe, a dla
trzech kolejnych ma zawarte umowy przedwstepne sprzedazy. Na ten moment spotka ma siedem projektow —
gotowych lub w budowie. Pydzik poinformowat, ze zdecydowana wiekszos$¢ z nich jest w tej chwili przedmiotem
rozméw o sprzedazy. "Nasza strategia w segmencie magazynowym jest taka, zeby budowa¢, wynajmowac i
sprzedawac. Zwykle caty projekt od momentu zakupu gruntu do momentu sprzedazy trwa dwa lata”.

Celem spoiki jest posiadanie w portfolio 6-10 projektéw i do 200 min PLN zaangazowanego kapitatu. "Chcemy
mie¢ potowe portfela magazynowego w Warszawie lub wokét Warszawy, a pozostatg cze$é w dobrze potozonych
- w sensie potaczen komunikacyjnych — lokalizacjach. Skupiamy sie na zachodniej lub potudniowo-zachodniej
czesci Polski” - powiedziat.

"RozpoczeliSmy w tym roku realizacje trzynastego projektu magazynowego w ramach segmentu grupy,
rozwijanego od 2015 roku. W trakcie due diligence s kolejne projekty. Tempo uruchamiania nowych projektow
jest uzaleznione od tempa sprzedazy obecnych obiektéw z portfolio oraz dostepu do finansowania” - dodat. Jego
zdaniem, to co napedza i bedzie napedza¢ rynek magazynowy w przysztosci to rozwoj e-commerce, rozbudowa
infrastruktury drogowej, centralne potozenie Polski w Europie oraz zmiana formatu sklepow z
wielkopowierzchniowych na mniejsze. "Z drugiej strony negatywny wptyw moze mie¢ spowolnienie gospodarcze,
ale nie powinno to spowodowac recesji na tym rynku” - ocenit.

"Srodki z emisji obligacji wykorzystujemy przede wszystkim na zakupy gruntéw. Monitorujemy rynek obligacji
korporacyjnych, jesli warunki bedg sprzyjajace, to bedziemy chcieli wyemitowac¢ kolejng serie obligacji w
perspektywie czterech miesiecy" - powiedziat Robert Pydzik. "Nasza strategia zaktada, aby pojedyncza seria miata
wartos¢ 50-70 min PLN, a okres zapadalnosci wynosit okoto 3 lat. Przy kolejnej emisji mozna spodziewac sie
podobnych parametréow” - dodat.

Celem dla zarzgdu Seco/Warwick w ramach programu motywacyjnego bedzie wypracowanie przez sp6tke 18 min
PLN skonsolidowanego zysku w 2020 roku.

Develia zawarta umowe przenoszacg prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w Warszawie o
powierzchni 0,5 ha za 26,1 min PLN brutto. Spétka zamierza zrealizowac projekt inwestycyjny z szacowang liczbg
ok. 150 lokali mieszkalnych. Planowany termin rozpoczecia sprzedazy w ramach tego projektu to 4Q’20.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

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




bd(D

041993

Kredyt Inkaso

Mabion

Work Service

BIULETYN PORANNY

piatek, 13 grudnia 2019

Kredyt Inkaso planuje emisje obligacji o warto$ci do 40 min PLN. Srodki pozyskane z emisji majg postuzy¢ do
refinansowania zadtuzenia windykatora, w tym na czgsciowy odkup obligacji serii C1, D1 i Z. Cze$¢ Srodkow z
emisji obligacji ma ponadto zostaé wykorzystana na finansowanie biezgcej dziatalnosci operacyjnej grupy, w tym
w szczegolnosci bezposredni lub posredni zakup portfeli wierzytelnosci.

Wysokos$¢ oprocentowania obligacji bedzie zmienna: ma stanowi¢ sume stawki WIBOR 3M oraz marzy
odsetkowej w wysokosci 490 punktéw bazowych.

Whioski rejestracyjne Mabionu o dopuszczenie leku MabionCD20 rozpatrywane byly na posiedzeniu w
Europejskiej Agencji Lekéw w trybie tzw. dodatkowych zagadnien, co moze oznacza¢, ze EMA nie wydata
pozytywnej ani negatywnej opinii: wnioski beda dalej procedowane.

Spotka podata takze, ze 29 listopada otrzymata wstepng informacje od "reporteréw" dotyczacg dalszego
procedowania wnioskéw spoétki. Mabion opdznit przekazanie tej informacji z uwagi na to, ze - jak ocenita spotka -
jej publikacja mogtaby zosta¢ negatywnie odebrana przez Komitet.

"Publikacja informacji przez spoétke przed zakonczeniem posiedzenia CHMP wykraczataby poza standardy
poufnosci procesu rejestracyjnego, przez co mogtaby zakiéci¢ proces i negatywnie wplyngé na ostateczne
postanowienia CHMP" - napisano.

"Na podstawie otrzymanej informacji spétka nie byla w stanie jednoznacznie wskazaé trybu rozpatrywania
wnioskow spotki podczas posiedzenia CHMP ani ostatecznego wyniku tego posiedzenia" - dodano. W ocenie
spotki, we wstepnej informaciji otrzymanej od "reporteréw", pojawity sie zagadnienia, ktére nie byly sygnalizowane
w dotychczasowych pytaniach EMA, a zwigzane sg ze zwiekszeniem skali procesu wytwarzania MabionCD20 i
jakoscig leku uzyskanego w nowej, duzej skali.

"Bytoby to nowe podejscie regulatora przewidujgce usuniecie etapu procedury zwigzanego z oceng wniosku
porejestracyjnego w zakresie ww. zwigkszenia skali przy jednoczesnym witgczeniu tych danych do podstawowej
aplikacji" - oceniono w komunikacie.

"Spdtka zastrzega jednak, iz powyzsze informacje stanowig jedynie wstepng ocene spoétki na podstawie informacji
otrzymanych od reporteréw, kitére stanowity jedynie wewnetrzne projekty dokumentacji przed posiedzeniem
CHMP, w zwigzku z czym dokumenty te moga istotnie rézni¢ sie od dokumentéw ostatecznie przyjetych na
posiedzeniu Komitetu" - dodano.

Na chwile obecng Mabion nie posiada danych na temat ustalen CHMP. Spoétka oczekuje na informacje o
whnioskach z posiedzenia Komitetu, po otrzymaniu i przeanalizowaniu ktérych poinformuje o szczegotach w trybie
raportu biezgcego.

Mabion ocenia, ze jego wnioski o dopuszczenie leku MabionCD20 bedg nadal procedowane przez Komitet ds.
Produktéw Leczniczych Stosowanych u Ludzi Europejskiej Agencji Lekéw (EMA) i poki co nie zostata wydana
opinia.

Znaczgco spada zainteresowanie pracownikéw z Ukrainy wyjazdem do pracy do Niemiec.

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