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KOMENTARZ PORANNY Wartese L
Mate zmiany na rodzimym parkiecie i Wall Street 1 e
Srodowa sesja dla WIG20 zakonczyta sie lekkim spadkiem indeksu. Obroty na  wic20 2131,9 0,0% -6,4%
polskich blue chipach wyniosty 819 min PLN. Najwieksza znizke zaliczyly takie WwiG30 2442,0 0,0% -5,4%
spotki jak KGHM 2,3%, zaréwno CCC jak i Orange stracity 1,9%. Z drugiej strony mwiG40 38287 -0,4% 2,1%
znalazly sig takie spotki jak CD Projekt 2,1%, zaréwno PZU jak i Cyfrowy Polsat swiG8o 11892,6 0,3% 12,5%
urosty 0 1,3%. Réwniez mWIG40 zakonczyt dzien stratg (0,4%), natomiast WIG 571699 -0.1% -0.9%
pozytywnie wyréznit sig sWIG80 zyskujac 0,3%. Na szerokim rynku pozytywnie —WIG Banki 67578 0,3% -9.3%
wyrézniaty sie CDRL i Grodno, a negatywnie Cl Games i AmRest. Na WIGBud 22565 -0,9% 17,8%
europejskich parkietach w wigkszosci panowaty mieszane nastroje, niemiecki WIG Chemia 82683 0.7% -11,6%
DAX znalazt sie 0,5% pod kreska, francuski CAC40 stracit 0,2%, natomiast WIG Dew 24180 0,5% 26,5%
brytyjski FTSE100 zakoriczyt dzien zwyzkg 0,2%. W dniu wczorajszym Nasdaq WIG Energia 19755 -15% -18,1%
Composite zyskat 0,1%, Dow Jones znizkowat 0,1%, a S&P500 zakonczylo WIG Games 183933 1,2% 83,9%
notowania lekka stratg. Izba Reprezentantow USA przegtosowata artykuty WIGIT 27298 -1,0% 37,0%
impeachmentu Donalda Trumpa, o usunigciu prezydenta z urzedu bedzie WIG Media 53327 1,4% 18,2%
decydowa¢ Senat. Z kolei na rynkach azjatyckich Nikkei spada 0,3%, natomiast WIG Paliwa 63411 0.5% -20,7%
Shanghai Composite Index lekko traci. Réwniez kontrakty na DAX od samego WIG Spoz 30337 -0,4% -10,3%
rana delikatnie znizkujg. Dzisiaj przed nami o 10:00 odczyt produkgji W!G Surowce S8 g2 S
przemystowej z Polski za listopad, a o 13:00 poznamy protokét z posiedzenia  WIC Telco 5851 Qi E2:000
BOE. DAX 132222 -0,5% 25,2%
Krzysztof Tkocz CAC40 5 959,6 0,1% 26,0%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK BUX col696.3 L0 L0:106
S&P500 3191,1 0,0% 27,3%
= Kety: Szacunkowa EBITDA w 4Q’19 +14% r/r, +27% vs implikowana DJIA 282393 0,1% 21.1%
prognoza zarzadu [tabela BDM]; Nasdaq Comp 8827,7 0,1% 33,0%
= Cyfrowy Polsat, Asseco Poland: Cyfrowy Polsat chce kupi¢ 21,95% akcji Bovespa 114 3147 1,5% 30,1%
Asseco Poland po 65 PLN/akcjg; Nikkei225 23864.9 20,3% 19,2%
= GPW (Wezwania): Juz 27 OQIOSZOI'lyCh wezwan na GPW w ‘19 (trwajace ok. S&P/ASX 200 6833,1 -0,3% 21,0%
4,9 mld PLN) [tabela BDM]; ] Zioto 14748 0,2% 15.1%
= WP: Spotka jest zainteresowana przejeciem w regionie Europy Srodkowo- Miedz 6200,0 0,0% 3,9%
Wschodniej w 20 — J. Swiderski; Ropa 60,9 0,0% 25,6%
= LPP: Spétka jest srednio zadowolona z 4Q’19 — P. Lutkiewicz; EUR/PLN 4,27 0,2% 0,4%
= mBank: Commerzbank oczekuje wptynigcia ofert na mBank do potowy USD/PLN 3,84 0,5% 2,6%
stycznia — Parkiet; CHF/PLN 3,92 0,5% 2,8%
= ZUE: Spotka z optymizmem patrzy na '20; chce zwiekszy¢ wartos¢ portfela EUR/USD 1,11 -0,3% 2,9%
zamoéwien — W. Nowak; USD/IPY 109,6 0,1% 0,0%
= Alior: Bank zamierza powalczy¢ o nowych klientéw, wykorzystujgc PSD2;
= PGNiG: Doprowadzenie gazu z Jamatu do Ostroteki nie zwiekszy IFVAD
bezpieczenstwa energetycznego — P. Wozniak; Wartos¢ Zmiana
= Ceramika Nowa Gala: Spotka moze obnizy¢ warto$¢ ksiegowa aktywow w Kurs otwarcia 2131 10 0,47%
sprawozdaniu za’19; Kurs zamknigcia 2135 1 0,05%
» Quercus: Spétka chce w przysztym roku pozyska¢ 500 min PLN aktywow — Kurs min. 2114 -1 -0,05%
S. Buczek; Kurs max. 2139 -4 -0,19%
= Sfinks: Spotka rozpoczeta negocjacje z inwestorem dot. zaangazowania Wolumen obrotu SIK52 q8LHio gL 82
kapita{owego; Otwarte pozycje 63524 -925 -1,44%
= Esotiq: Sprzedaz miesieczna w listopadzie’19 zblizona r/r [wykres BDM]. Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
WIG20 2137,70 2112,21 2137,70 2131,85 0,0% 819
WYKRES DNIA WIG30 244542 242095 244687 2441,99 00% 844
MWIG40 3843,23 11824,20 11901,05 3828,70 -0,4% 64
Akcje CDRL zanotowaty wczoraj 3 wzrostowg sesje z rzedu (+16% tacznie), a SWIG8B0 1188618 381990 384816 1189260 03% 15
kurs spotki znajduje sie obecnie najwyzej od sierpnia br. WIG-PL 58173,68 58173,68 5839817 5839817 -0,1% 903
WIG 57 283,83 56 786,09 57306,88 57169,88 -0,1% 906
CDRL- daily e
[EE s i) Close Mc i) YTD
‘ T Alior 28,98 3783 1,0% -45,5%
|\ lue ©CC 106,40 4380 -1,9% -45,0%
T ”,I J ™ CD Projekt 268,10 25770 2,1% 84,1%
I[‘||\ vy CYfrOWY P 28,50 18 227 1,3% 26,3%
I|-| )NI\T'\. " Dino 137,80 13510 -0,4% 43,8%
e JSW 20,20 2372 -1,8% -70,0%
- KGHM 95,50 19 100 -2,3% 7,4%
" || 1y Lotos 81,02 14978 -1,7% -8,5%
"IH-M" I|| [ “Lpp 8725,00 16 162 -1,8% 11,1%
f ”||| MBANK 371,80 15 746 1,0% -12,4%
- m Orange 7,36 9 652 -1,9% 53,5%
" 'I o Pty Ly, Pekao 100,30 26 326 0,8% -8,0%
'|\|'|‘ .\ |I | ‘|“‘ il PGE 8,09 15 130 -1,6% -19,1%
l ) ' PGNIG 4,20 24 269 0,9% -39,2%
7" PKN Orlen 84,30 36056  -03% 221%
Dec an Fob oot T ay vy W g B [ Wov Dec PKOBP 35,27 44 088 0,2% -10,6%
[ " 948 01 B Fren L P = 33,94 8625 0,1% 63,2%
Zrodfo Dom Maklerski BDM S. A., Bloomberg iz A a2 3% Bk
Santander Polska 300,00 30 626 -0,9% -16,2%
Tauron 1,67 2932 -1,8% -23,6%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]

Close mC 1D YTD Close mC 1D YTD
11 bit 377,00 862 -0,8%  54,5% Getip 1,77 335 0,1%  159,7% e 5
Amica 140,40 1092 1,0%  22,3% GPW 41,80 1754 0,7% 14,1%
Amrest 42,55 9342 -4,2% 6,4% GTC 9,50 4613 -01% 16,0%
Asseco PL 60,00 4980 -1,0% 30,1% Handlowy 52,20 6820 -04% -24,5%
Azoty 29,50 2926 1,4% -5,4% ING BSK 198,00 25760 1,3% 10,0%
Benefit Sys. 876,00 2504 1,9% 3,8% Inter Cars 194,00 2749 0,8% -7,2%
BNP Paribas 67,60 9 966 -1,7%  39,4% Kernel 43,10 3532 -0,9% -12,0%
Bogdanka 34,60 1177 -1,1%  -32,6% Kety 340,00 3254 0,0% 3,3%
Boryszew 4,19 1004 -05% -11,0% Kruk 157,00 2979 0,6% 0,2%
Budimex 168,00 4289 -1,5%  47,9% Livechat 42,25 1088 -15% 66,7%
Cl Games 0,80 129 -47%  -2,7% Mabion 70,30 965 -2,2% -18,8%
Ciech 38,00 2003 0,0%  -14,2% Millennium 5,68 6884 -02% -36,0%
Comarch 194,00 1578 -2,0%  27,6% Orbis 11450 5276 0,4% 26,9%
Develia 2,49 1112 0,6% 1,4% PKP Cargo 19,60 878 -2,2%  -55,4%
Echo 4,75 1960 0,0%  46,2% PlayWay 233,00 1538 1,7% 72,6%
Enea 7,70 3399 -2,9% -22,2% Stalprodukt 190,00 1060 0,0%  -40,6%
Energa 7,11 2944 -0,1% -20,2% Ten Square 214,50 1553 2,6% 168,1%
Eurocash 21,70 3020 -1,7% 23,3% VRG 4,00 937 0,0% -1,1% L &l b o ey n s M . o (ot b Dee
Famur 2,85 1635 -0,7%  -47,3% Wawel 624,00 936 0,6% -252% g 2015 0N @
Forte 32,10 768 06%  41,1% WP.PL 69,20 2008 15% 31,1% Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Cyfrowy Polsat,
Asseco Poland
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spotka opublikowata szacunki wynikow za 4Q’19.

W 4Q’19 znaczacy wptyw na warto$¢ sprzedazy miaty spadajgce ceny aluminium, ktére w omawianym okresie
w przeliczeniu na PLN zmniejszyty sie o 8% r/r. Dzigki wzrostowi sprzedazy wolumenowej w SSA oraz SOG, przy
nizszej o 5% sprzedazy wolumenowej w SWW, ktéry odczuwa skutki spowolnienia gospodarek Europy
Zachodniej, szacowane skonsolidowane przychody ze sprzedazy wyniosg 738 min PLN, a wiec beda jedynie o
ok. 3% nizsze rr.

W wyniku z dziatalno$ci operacyjnej 4Q’19 rozpoznano ok. 8 min rekompensaty z tyt. wzrostu kosztéw energii
elektrycznej w pierwszej potowie roku, co jednorazowo powigkszyto wynik okresu. Spadek zysku netto to efekt
wysokiej bazy. W 4Q’'18 spdtka rozpoznata 13 min PLN aktywa podatkowego wynikajgcego z dziatalnosci w
strefie ekonomiczne;j.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

4Q'18 4Q'19szac. zmianar/r 4Q'19P*  réznica 2018 2019 zmianar/r 2019P* réinica
Przychody 758,3 738 -2,7% 766 -3,7% 2993,4 3187 6,5% 3216 -0,9%
EBITDA 91,6 104 13,5% 82 27,1% 463,5 510 10,0% 488 4,5%
EBIT 59,4 68 14,4% 40 69,1% 337,7 371 9,9% 344 7,8%
Zysk netto 60,1 49 -18,5% 28 72,0% 2682 282 5,1% 261 8,0%
Ditug netto 774,4 700 -9,6% 7744 700 -9,6%
Marza EBITDA  12,1% 14,1% 10,7% 15,5%  16,0% 15,2%
Marza EBIT 7,8% 9,2% 5,2% 11,3%  11,6% 10,7%
Marza netto 7,9% 6,6% 3,7% 9,0% 8,8% 8,1%
P/E12m 11,5
EV/EBITDA 12m 7,8

Zrédto: BDM, spétka. *- prognoza zarzadu z 06.02.2019

Cyfrowy Polsat chce kupi¢ do 21,95% akcji Asseco Poland, po 65 PLN za akcje - poinformowat Cyfrowy Polsat
w komunikacie. Spotki nie planujg potgczenia i bedg dziataty autonomicznie, ale ich potencjat ma umozliwi¢
stworzenie oferty ustug telekomunikacyjnych i informatycznych. Rozpoczecie przyjmowania zapiséw nastgpi 19
grudnia, a zakonczenie 23 grudnia 2019 roku. Nabycie akcji Asseco zostanie sfinansowane ze $rodkéw wtasnych
Cyfrowego Polsatu lub $rodkéw dostepnych w ramach zadtuzenia finansowego. Przy zatozeniu objecia catego
pakietu akcji warto$¢ transakcji wyniesie okoto 1,18 mld PLN.

Po realizacji zaproszenia, w zaleznosci od jego wynikéw, Cyfrowy Polsat zamierza prowadzi¢ z Adamem
Goralem, jednym z gtéwnych akcjonariuszy i prezesem Asseco Poland, negocjacje w celu zawarcia umowy
akcjonariuszy Asseco Poland. Adam Goéral bedzie odpowiada¢ za strategie Grupy Asseco oraz wszelkie decyzje
zwigzane z jej organizacjg.

Cyfrowy Polsat postanowit rowniez o kontynuacji negocjacji z Asseco Poland dotyczacych rozszerzenia zakresu
dotychczasowej wspétpracy pomiedzy Cyfrowym Polsatem i spétkami z jego grupy kapitatowej a spoétkg Asseco
w scenariuszu nabycia znaczgcego pakietu akcji Asseco Poland.

"Efekty jakie mozemy wspdlnie osiggna¢, dajg nam jeszcze wieksze perspektywy rozwoju na szybko rosngcych
rynkach telekomunikacyjnym i informatycznym. Wspotpracujac, mozemy dziata¢ jako najwieksza grupa
technologiczna i dostarcza¢ najbardziej innowacyjne rozwigzania dla naszych klientéw" - powiedziat Adam Goral,
cytowany w komunikacie prasowym Cyfrowego Polsatu.

Cyfrowy Polsat liczy, ze dzigki wspotpracy z Asseco nastapi wzrost efektywnosci obszaru IT Grupy Polsat, lepsza
obstuga klientow, a takze rozwdj nowych produktéw i ustug. Powigzania kapitatowe majg zapewni¢ mozliwo$c
wptywania na kierunki rozwoju w perspektywicznych obszarach technologicznych (ptatnosci, cyberbezpienstwo,
business intelligence, 5G itd).

"Akcje Asseco Poland, o okoto 5% dividend yield, stanowig $wietng inwestycje kapitatowg" - napisano w
prezentacji Cyfrowego Polsatu.

"Dla Grupy Cyfrowego Polsatu, Asseco moze wiec stac sie gtéwnym partnerem technologicznym, wspierajacym
rozwoj i utrzymanie jej systemoéw informatycznych. Z drugiej strony, specjalistyczne ustugi telekomunikacyjne
Grupy Cyfrowego Polsatu mogg poszerzy¢ oferte zaawansowanych ustug Asseco Poland" - dodano w
komunikacie prasowym spotki.

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

ywny autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
iie calosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.

jie w prasie lub w




bd(D

041993

GPW (wezwania)

WP

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa
nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter i

BIULETYN PORANNY

czwartek, 19 grudnia 2019

W ujawnionej w $rode wieczorem informacji Cyfrowy Polsat poinformowat, ze rozmowy z Adamem Goéralem i
zarzgdem Asseco Poland w sprawie potencjalnego kupna pakietu akcji informatycznej spétki rozpoczety sig 17

grudnia.

Adam Goral, jeden z gtéwnych akcjonariuszy i prezes Asseco Poland, w liscie do akcjonariuszy zwrécit sie do
nich z prosba o pozytywna reakcje na oferte Cyfrowego Polsatu dotyczgca zakupu akcji Asseco Poland.

Wybrane wezwania na GPW

Spotka waywajacy data . cena cena podniesienie wartos¢ fakt. Wartos¢ oferty % Kof\i(’ec
ogtoszenia 1 n ceny [min PLN] [min PLN] oferty zapisow

Gino Rossi ccc grul8 0,55 18,3 27,7 66% 15.02.2019
ABC Data MCI/Roseville (Also) gru1s 1,30 1,44 10,8% 50,0 60,5 83%  14.06.2019
Awbud Abadon RE (Murapol) grul8 1,08 0,3 3,0 0% 20.02.2019
PCM PKO Leasing lis 18 11,38 23,00 102,1% - 135,5 0% 25.02.2019
Orbis Accor lis 18 87,00 95,00 9,2% 1453,5 20711 70% 18.01.2019
PCM Hitachi Capital grul8 12,09 22,25 84,0% - 265,0 0% 22.02.2019
Ropczyce Grupa akcjonariuszy sty 19 30,35 0,0 4,8 0% 12.02.2019
Alchemia Karkosik/Impexmetal sty 19 4,80 112,5 140,4 80% 12.03.2019
Atrem GK Immobile lut 19 2,07 2,32 12,1% 21,7 21,7 100%  10.04.2019
PCM PSCII lut 19 20,00 23,25 16,3% - 238,2 0% 15.04.2019
IBSM Alec Yurievich Fesenko mar 19 15,00 0,0 0,0 100% 02.05.2019
Reino Capital Poligo Capital mar 19 1,60 0,3 14 24%  17.05.2019
PCM PKO Leasing kwi 19 23,75 267,1 282,8 94% 22.05.2019
Impexmetal Impexmetal, SPV Boryszew maj 19 4,25 231,7 274,6 84% 13.06.2019
Capital Park MIRELF VI maj 19 5,74 3,2 3,2 100%  14.06.2019
Primtech Famur cze 19 1,45 1,7 7,7 22% 12.09.2019
Mostostal Warszawa Acciona lip 19 3,45 4,50 30,4% 10,8 44,9 24% 21.08.2019
Pfleiderer Volantis Bidco (SVP) lip 19 25,17 26,60 5,7% 400,4 625,6 64% 21.08.2019
Helio Helio/Leszek Wasowicz lip 19 9,00 10,54 17,1% 1,8 12,0 15%  20.09.2019
ZE PAK Arumenol (Z. Solorz) lip 19 7,47 23,8 260,1 9% 19.09.2019
Nowa Gala Cerrad wrz 19 0,75 27,6 35,2 79% 23.10.2019
Stelmet Stanistaw Birikowski wrz 19 7,74 8,40 8,5% 202,2 2443 83% 31.10.2019
Ergis Finergis/Marek Gorski paz 19 3,00 3,88 29,3% 66,9 77,9 86% 19.11.2019
Capital Park Townsend Holding paz 19 5,84 6,50 11,3% 3,0 215,1 1% 02.12.2019
ES-System Glamox paz 19 3,50 147,3 150,0 98% 04.12.2019
Baltona PPL paz 19 6,85 = 77,1 0%  24.01.2020
Orzet Biaty ZEP Sznajder paz 19 10,44 2,2 47,1 5% 11.12.2019
Vantage Development TAG Beteiligungs lis 19 11,50 - - 0% 03.01.2020
Nowa Gala Cerrad lis 19 0,75 - 7,5 0% 17.01.2020
Energa PKN Orlen gru 19 7,00 - 2898,5 0% 09.04.2020
Orbis Accor grul9 115,00 = 750,5 0%  05.03.2020
ZUK Staporkow Fram FIZ gru 19 1,33 - 3,0 0% 03.02.2020
Asseco Poland Cyfrowy Polsat gru 19 65,00 - 1184,4 0% 23.12.2019
Zakoriczone 2019 YTD 3047 5250 58%

Trwajace 2019 YTD - 4921 0%

Zrédto: BDM, spotki

Priorytetem Wirtualnej Polski jest przejecie firmy e-commerce w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej: grupa
liczy na to, ze akwizycja zostanie sfinalizowana w 2020 roku - poinformowat PAP Biznes prezes Jacek Swiderski.
Ze wzgledu na akwizycyjne nastawianie, zarzgd WP nie chce, by spdtka wyptacita akcjonariuszom wiecej niz 1
zt dywidendy na akcje.

"Jestesmy selektywni, chcemy, zeby wejscie do nowego kraju byto mozliwie bezpieczne, zeby pozycja rynkowa
spotki, ktérg ewentualnie kupimy, nie byta zagrozona — mam nadzieje, ze w przysztym roku uda nam sie cos
domkng¢. Uwazam, ze to powinno by¢ co$ duzego — akwizycja zagraniczna musi by¢ na tyle istotna, zeby mozna
byto na jej podstawie budowac struktury i obstugiwac ten biznes" - powiedziat prezes.

"Szukamy spétek, ktdre beda synergiczne z naszymi biznesami w Polsce. Bierzemy pod uwage tylko kraje UE,
bliskie nam kulturowo, z podobnym zachowaniem konsumentéw: chcemy mdéc nasze platformy wykorzystywac
w takiej formie, w jakiej one s3 dzisiaj" - dodat.

"Jezeli wydamy cate dostepne srodki na akwizycje i bedziemy chcieli wydac jeszcze wigcej, to rzeczywiscie wtedy
musielibySmy pomysle¢ o innych instrumentach, ale po drodze do emisji akcji mamy jeszcze mezzanine.
Wszystko oczywiscie zalezy od tego, co byloby na stole, ale nie chce niepokoi¢ inwestoréw i odnosic¢ sie do
ewentualnej emisji akcji" - powiedziat prezes.

Dodat, ze na koniec przysztego roku — gdyby WP nie dokonata istotnej akwizycji — wskaznik dtug netto spadtby
ponizej jednokrotnosci zysku EBITDA.
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Prezes WP dodat, ze nie widzi rowniez duzego pola do kreowania wartosci dla akcjonariuszy poprzez
uruchamianie kolejnych internetowych portali wertykalnych w Polsce - obecnie grupa posiada ich siedem.

"To, gdzie widzimy najwiekszy wzrost wartosci, to akwizycje e-commerce" - powiedziat Swiderski.

Prezes poinformowat, ze planem Wirtualnej Polski jest, by do potowy 2022 roku okoto trzy czwarte przychodow
grupy generowat obszar sprzedazy internetowej (e-commerce), a jedna czwarta pochodzita z reklamy. W
listopadzie WP podata, ze 53 % przychoddéw segmentu internetowego grupy za ostatnie dwanascie miesiecy
stanowita dziatalno$¢ e-commerce, a pozostate dziatalno$¢ mediowa.

Na poziomie wyniku EBITDA grupa chce w ciggu najblizszych dwoch i pot roku zréwnaé zyski z e-commerce i
reklamy, ale odby¢ sie to ma gtéwnie za sprawg akwizycji. W przypadku EBITDA udziat portali zajmujgcych sie
sprzedazg internetowg wynidst 33% w ciggu ostatnich dwunastu miesiecy.

W czesci mediowej biznesu, Swiderski liczy na dalszy wzrost przychodéw z reklamy powyzej dynamiki rynku,
ktora w przysztym roku moze wynies¢ 5-10 proc.

"Obecnie mamy 7-8% wzrostu rynku reklamy internetowej, liczymy, ze to moze sie utrzymaé¢ w 2020 roku.
Chcieliby$my dalej rosng¢ szybciej niz rynek - obecnie nasz wzrost wynosi ok. 17%. Nasza dynamika wzrostu
jest gdzies pomigdzy Googlem a Facebookiem, ktory IAB ADEX szacuje odpowiednio na 6%. i 27 %." - powiedziat
Swiderski.

Grupa nie wyklucza przeje¢ w sektorze mediow internetowych.

"JestesSmy naturalnym miejscem, do ktérej kazdy puka, gdy ma na sprzedaz aktywo mediowe lub e-commerce,
wigc zaktadam, ze niczego nie przegapimy. Analizujemy wszystkie oferty, patrzymy na synergie, ktérych mamy
w grupie duzo, wiec na pewno nie mowie z zasady +nie+ akwizycjom mediowym, natomiast skupiamy sie na e-
commerce" - powiedziat.

ZUE ZUE z optymizmem patrzy na 2020 rok, chce zwiekszy¢ warto$¢ portfela zamdwien. W zakresie inwestycji w
przysztym roku spoétka planuje przede wszystkim dziatania odtworzeniowe - poinformowat PAP Biznes prezes
Wiestaw Nowak. Spétka nie zaktada skokowych zmian cen materiatéw budowlanych w przysztym roku.

,Wyniki z kwartatu na kwartat sg coraz lepsze, idziemy w dobrg strong. Walczymy o dalszg poprawe marz, ich
poziom po trzech kwartatach nas nie zadowala" - powiedziat PAP Biznes prezes Wiestaw Nowak.

"Przyszty rok widze dobrze, mam nadzieje, ze nic ztego na rynku sie nie wydarzy. Patrzymy pozytywnie na
przyszly rok" - dodat.

ZUE na 2020 rok planuje przede wszystkim inwestycje odtworzeniowe.

"Jesli chodzi o maszyny i sprzet to mamy go sporo. To, czym dysponujemy obecnie zaspokaja nasze potrzeby"
- powiedziat prezes.

Ocenit, ze aktualna wielko$¢ portfela zamdwien jest satysfakcjonujaca.

"Tym niemniej nalezy pamigta¢, ze caly czas realizujemy posiadane kontrakty i portfel jest codziennie
+konsumowany+. Stad na biezgco startujemy w przetargach, zeby go uzupetnié, jak réwniez chcemy go
powigkszy¢” - dodat.

LPP Grupa miata dobry sprzedazowo poczatek grudnia, teraz jest troche stabiej z powodu niekorzystnej dla spotki
pogody - poinformowat PAP Biznes wiceprezes Przemystaw Lutkiewicz.

"Jestesmy Srednio zadowoleni z czwartego kwartatu, ale in plus. Pazdziernik byt Sredni, listopad dobry. Poczatek
grudnia byt dobry, teraz jest troche gorzej, bo znowu sie zrobito ciepto. W tym roku wida¢ duzg zaleznosé
zachowan zakupowych klientéw od pogody" - powiedziat PAP Biznes wiceprezes LPP Przemystaw Lutkiewicz.

Wskazat, ze niespecjalnie udany pod wzgledem sprzedazy byt tzw. "Black Friday", czyli okres wzmozonych akgciji
promocyjnych w sklepach.
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"+Black Friday+ nie byt udany sprzedazowo w poréwnaniu do poprzedniego roku, gdy biliSmy rekordy.
Whystartowalismy z akcjami promocyjnymi wczes$niej, bo juz w czwartek, ale rok temu niedziela byta handlowa.
Na rynkach zagranicznych to byt lepszy okres pod wzgledem sprzedazy niz w Polsce" - powiedziat Lutkiewicz

Pomyst zapewnienia dostaw gazu do elektrowni w Ostrotece z nowego wyjscia z gazociggu jamalskiego nie
zwigksza bezpieczenstwa energetycznego Polski, uwaza prezes koncernu, Piotr Wozniak. Spétka zamierza
przesta¢ kupowac gaz od Gazpromu w ciggu najblizszych trzech lat.

"Spodziewamy sie, ze Rosja i Gazprom zaczng lobbowa¢ za podpisaniem nowego kontraktu, czy umowy
miedzyrzadowej. Od 1993 roku podpisano juz kilkadziesigt anekséw do kontraktu jamalskiego oraz do umowy
miedzyrzadowej. Jeszcze zaden z nich nie byt dla Polski korzystny. Obawiam sie, ze zadna nowa, wymuszona
przez Rosjan w przyszio$ci umowa, tez nie bedzie. Tymczasem w polskiej przestrzeni publicznej pojawiaja sie
pomysty, aby wybudowaé nowe wyjscie z gazociggu jamalskiego we wschodniej Polsce i w tej sposdb zapewni¢
dostawy rosyjskiego gazu najpierw do elektrowni w Ostrotece. To sg pomysty, ktére niczym sig nie réznig od
koncepcji budowy gazociggu Jamat I, tzw. pieremyczki czy potgczen elektroenergetycznych na Biatorus i do
Obwodu Kaliningradzkiego. Ich cechg wspdlng jest to, ze nie zwiekszajg bezpieczenstwa energetycznego kraju,
wrecz przeciwnie - uzalezniajg naszych odbiorcéw od pozarynkowych kapryséw dostawcy" - powiedziat
Wozniak w wywiadzie dla "Gazety Polskiej Codziennie".

"Od Rosjan uniezalezni¢ mozna sie tylko w jeden sposob - przesta¢ od nich kupowa¢ gaz i to w ciggu
najblizszych trzech lat. To wtasnie zamierza zrobi¢ PGNiG" - dodat prezes.

Bank, posiadajgc pozwolenie na dziatanie jako TTP, wprowadza ustuge umozliwiajgca klientom innych bankow
ubieganie sie o kredyt bez koniecznosci przedstawiania zaswiadczenia o zarobkach. Bank liczy, ze 7 na 10
nowych klientow, ktérzy udostepnig w ten sposdb swoje dane bedzie mie¢ mozliwos¢ zaciggniecia kredytu
konsumpcyjnego wiasnie w Alior Banku, poinformowat ISBnews wiceprezes Mateusz Poznanski. W 2020 roku
Alior Bank chce takze powalczy¢ o depozyty klientéw z innych bankow.

Partycypacja w PPK w $rednich firmach bedzie nizsza niz w | etapie i wyniesie 30-40% - powiedziat w TOK FM
prezes PFR, Pawet Borys. We wtorek PFR podat, ze szacunkowa partycypacja w firmach 250+ wynosi 39%.

"Moze to by¢ troche mniejszy udziat niz w | etapie i wyniesie 30-40%" - powiedziat Borys.

Oferta spétki, warta 37,6 min PLN brutto, zostata wybrana przez Urzad Miasta Stotecznego Warszawy - Urzad
Dzielnicy Wola w postepowaniu przetargowym na budowe szkoty podstawowej w rejonie ul. Jana Kazimierza.

Sfinks Polska rozpoczat negocjacje ze spoétkg kapitalowg z branzy finansowej z siedzibg w Stanach
Zjednoczonych dotyczgce okreslenia warunkéw potencjalnego zaangazowania kapitatowego tego podmiotu w
spotke, w tym szczegdtowych ustalen odnosnie parametréw, harmonogramu czy struktury potencjalnego
zaangazowania.

Rynek apteczny w Polsce wzrést w listopadzie r/r 0 3,9% do 3,13 mld PLN - poinformowata w raporcie firma
badawcza PEX PharmaSequence.

Koncern rozwaza budowg instalacji uwodornienia olejéw roslinnych HVO - Hydrotreated Vegetable Oil i zuzytych
ttuszczéw UCO - Used Cooking Oil. Produkt koncowy, czyli biopaliwo, bytby stosowany jako dodatek do oleju
napedowego lub paliwa lotniczego JET - podat koncern.

Plan Quercusa zaktada pozyskanie netto w przysztym roku 500 min PLN aktywow - poinformowat dziennikarzy
prezes Quercus TFI Sebastian Buczek. Jednym z istotnych wyzwan w realizacji celu moze by¢ utrzymujaca sie
niepewnos¢ wokot rozliczen TFI z dystrybutorami ich produktow.

"Z fazy duzych odptywéw 2018 roku, przez niewielkie odptywy w | potowie roku, przeszli$my do naptywoéw w
2H’19. Wszystko wskazuje na to, ze w catym roku saldo naptywdéw bedzie na plusie i aktywa naszego TFI na
koniec roku bedg nieco wyzsze niz rok wczesniej. W kolejny rok wchodzimy w duzo lepszym nastroju, przede
wszystkim ze wzgledu na poprawe wynikow inwestycyjnych. Plan na 2020 rok to 500 min PLN sprzedazy netto"
- powiedziat dziennikarzom prezes Quercus TF| Sebastian Buczek.

Na koniec listopada aktywa pod zarzagdem Quercus TF| wyniosty 2,58 mid PLN.

Naptywom do funduszy sprzyja¢é ma kontynuacja wzrostu cen aktywdw, wspieranych przede wszystkim
zwiekszaniem pltynnosci w systemie finansowym przez najwieksze banki centralne. Quercus oczekuje dobrej
koniunktury na rynkach akcji zaliczanych do grupy emerging markets i nadrabiania zalegtosci we wzrostach,
jakie ma warszawska GPW.
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"Rok temu na krajowym rynku nikt nie chciat rozmawia¢ o inwestycjach, teraz inwestorzy chca rozmawiac, ale
jeszcze nie inwestujg. Mamy nadzieje, ze w przysztym roku to sie zmieni" - powiedziat Buczek.

Dodat, ze w przysztym roku po raz pierwszy od kilku lat, saldo naptywéw do funduszy inwestujgcych na GPW
moze by¢ dodatnie, do czego przyczyni sie wprowadzany program Pracowniczych Planéw Kapitatowych.

Jednym z wiekszych wyzwan dla realizacji celéw sprzedazowych Quercusa moze by¢ utrzymujgca sie
niepewnos¢ dotyczgca rozliczen miedzy TFI i dystrybutorami funduszy.

"Mam nadzieje, ze sposob implementacji MIFID 1l na polskim rynku zostanie zmieniony. Na innych rynkach
europejskich MIFID Il dawno przestat by¢ tematem, bo wszystko tam dziata. Dominujgcym modelem dystrybucji
funduszy jest model luksemburski. Zgodzilismy sie w gronie TFI i dystrybutoréw, ze on byiby takze najlepszy na
polskim rynku i rozmawiamy na ten temat z regulatorem. Wprowadzenie tego modelu zajmie nam kilka
kwartatéw, ale licze, ze zostanie wyznaczony kierunek, ze do tego modelu zmierzamy. To usunie niepewnos¢.
Jesdli natomiast bedziemy tata¢ obecne zte rozwigzanie i prébowali stworzy¢ polski model dystrybucji, to
niepewnos¢ rozliczen miedzy TFI i dystrybutorami utrzyma sie. W takim scenariuszu realizacja naszych planéw
bedzie wiekszym wyzwaniem" - ocenit Buczek.

Grupa Azoty Compounding uruchomita wytwérnig tworzyw modyfikowanych o mocy produkcyjnej 50 tys. ton
rocznie. Wytwdrnia powstata w ciggu 1,5 roku, a budzet inwestycji wyniost 100 min PLN. Partnerem biznesowym
i technologicznym projektu jest niemiecka firma Akro Plastic GmbH.

Zarzad spoiki ustalit na 68 min PLN tgczng minimalng cene sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
spotki i przedsigbiorstwa spotki zaleznej — Ceramiki Gres na rzecz wigkszosciowego akcjonariusza, tj. firmy
Cerrad - podata spotka w komunikacie prasowym.

Zarzad Ceramika Nowa Gala ocenit jako "bardzo wysokie" prawdopodobienstwo, ze w sprawozdaniu finansowym
za ‘19 konieczne bedzie obnizenie wartosci ksiegowej aktywow; obnizenie to obcigzy wynik finansowy roku 2019
- podata spotka w komunikacie.

"(...) Zarzad Ceramika Nowa Gala (...) zidentyfikowat istotng réznice pomiedzy wartoscig aktywow spoiki i jej
spotki zaleznej Ceramika Gres SA oraz wartoscig aktywow wykazywang w ostatnim skonsolidowanym oraz
jednostkowym sprawozdaniu finansowym spétki za Il kwartat 2019 r. W zwigzku z powyzszym (...) ocenit jako
bardzo wysokie prawdopodobienstwo, ze sporzadzajgc sprawozdania finansowe za rok 2019 konieczne bedzie
obnizenie wartosci ksiegowej aktywdw. Obnizenie to obcigzy wynik finansowy roku 2019" - podata spoétka.

Jak podano w raporcie, na chwile obecng wysoko$¢ ewentualnego odpisu nie jest jeszcze znana. Bedzie ona
podlegata szczegdtowej analizie oraz ocenie biegtego rewidenta badajgcego sprawozdania finansowe spotek
grupy.

Polkomtel, spotka zalezna Cyfrowego Polsatu, podpisat porozumienie z Huawei Polska o zakonczeniu
wspoipracy, w ktérym zobowigzat sie do zaptaty ok. 30 min PLN na rzecz Huawei.

ZUS przekazat otwartym funduszom emerytalnym w tym tygodniu 49,17 min PLN - poinformowat ZUS w
komunikacie.

Ipopema Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych (TFl) ztozytlo wnioski do Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentéw (UOKIK) w sprawie przejecia kontroli nad sze$cioma funduszami zarzadzanymi wczes$niej przez
Lartiq TFI, podat Urzad. Wnioski wptynety 13 grudnia, sprawy sg w toku.

Jeronimo Martins Polska podniesie od stycznia 2020 r. wynagrodzenia w sklepach Biedronki o 100-350 PLN
brutto miesiecznie oraz o 100-500 PLN w centrach dystrybucyjnych - podata spétka w komunikacie prasowym.

W kopalniach Jastrzebskiej Spoétki Weglowej uruchomiono w grudniu kolejne dwie Sciany.

Rada nadzorcza JSW odwotata z zarzadu spétki Tomasza Sledzia petnigcego funkcje zastepcy prezesa ds.
Technicznych i petnigcym obowigzki zostat Artur Dyczko do dnia powotania zastepcy prezesa ds. Technicznych

Deweloper zdecydowat o ustanowieniu programu emisji obligacji w wielu seriach do kwoty 60 min EUR.

Rada nadzorcza spodtki powotata Noela Colletta na stanowisko cztonka zarzadu. Collett ma odpowiada¢ za
segment detaliczny grupy.

Spétka podjeta uchwate w sprawie emisji do 1,0 min sztuk obligacji na okaziciela serii S2, o wartosci nominalnej
3 PLN kazda, o tgcznej wartosci do 3,0 min PLN, zamiennych na akcje.
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ECC Games ECC Games podpisat z 505 Games umowe wydawniczg wraz z udzieleniem licencji wytacznej na wydanie gry
"Drift 20" na komputery PC konsole do gier oraz na urzgdzenia mobilne na terytorium catego swiata.

Develia Spétka poinformowata, ze zawarta aneks wydituzajgcy termin zawarcia umowy przyrzeczonej dot. sprzedazy
projektu Wola Center do 22 stycznia '20.

FMCG Projekt ustawy o zmianie ustawy o podatku akcyzowym zakfadajgcy podniesienie stawek akcyzy na alkohol
etylowy i wyroby tytoniowe o 10% od 1 stycznia 2020 zostat w gtosowaniu odrzucony przez Senat.

Esotiq Spoétka wypracowata w listopadzie ok. 13 min PLN przychodoéw (+1% r/r) oraz ok. 66% marzy brutto ze sprzedazy.
Esotiq — sprzedaz miesieczna [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

mBank Fundusze lub grupa finansowa z USA mogg by¢ zainteresowanie przejeciem mBanku wg gazety. —
Rzeczpospolita

Commerzbank oczekuje wptyniecia ofert na mBank do potowy stycznia wg "Handelsblatt"; majg je ztozy¢ PKO
BP i PZU z Pekao wg Reutersa. - Parkiet

Echo Wing: Echo pozostanie notowane na GPW. - Parkiet

Stalexport Stalexport Autostrada Matopolska (SAM), koncesjonariusz trasy A4 Krakéw-Katowice, dotychczas udostepnit
uzytkownikom ponad 40 tys. urzadzen A4 Go. — Puls Biznesu

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 20-81-435

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
strategia, chemia, przemyst, energetyka

Michat Fidelus

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl

banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (032) 20-81-438

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl
deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 20-81-435

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz llczyszyn
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855
e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl
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