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KOMENTARZ PORANNY arteec AR
Koncéwka ,,przebojowego” roku, ale nie na GPW ° e
W minionym tygodniu na GPW odbyty si¢ zaledwie 2 sesje, w ktérych WIG20, WIG20 21517 0,4% -5,5%
ledwo przekraczajac poziom 300 min PLN obrotéw zyskat ok. 1,1% przy WIG30 B @ <l
podobnym wyniku MSCI EM. Niewielkie wzrosty przyniosty takze rynki rozwinigte, MW!G40 e @ 0250
ktdre koncza ,przebojowy” rok. W 2019 YTD S&P500 zyskat blisko 32%, a DAX SWIG80 A Gkl 0l L
26%. Ponad 19% stope zwrotu przyniosta inwestycja w rynki wschodzace, ktorym W€ SUSS 052 I35
pomagaly surowce (+11% indeks Bloomberga: +27% ropa, +18% zloto) czy W!G Banki OI638 ©% 20036
taniejgcy w ostatnich tygodniach dolar. Na tym tle -6% WIG20 czy +0,3% WIG W/GBud BE B2 e
wolada gors i st
Indeks szerokiego rynku WIG w minionym tygodniu zyskat 1,2% i dzigki temu |, - Energia 1966:5 1130/: —15,4&?/1
notuje pozytywng stopg zwrotu w tym roku (+0,3% YTD). Najlepsze sektory W o cames 186375 0.5% 86.4%
catym roku to gry (+86%), telekomy i informatyka (+41%), deweloperzy (+30%), \yq it 2817.7 1.5% 415%
media czy budownictwo (+19%). Najstabiej wypadly paliwa (-19%) C€zy \yg Media 53712 1.1% 10.0%
energetyka (-18%). Ponizej oczekiwan spisata sig rowniez chemia, banki oraz s paiiwa 64843 0.6% -18.9%
gc’)rnictwo. WIG Spoz 31739 -0,4% -6,2%
Przed nami kolejny tydzieh przerywany swietami, w ktérym odbeda sie 3 sesje. wiG Surowce 3099,8 1,5% -9,5%
Tym samym ptynno$¢ dalej powinna by¢ obnizona, a wzrostu aktywnos$ci nalezy wiG Telco 874,6 1,2% 41,1%
spodziewad sie dopiero po Swiecie Trzech Kroli (06.01). DAX 13337,1 0,3% 26,3%
Krystian Brymora CAC40 6037,4 0,1% 27,6%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK 2;:500 25294%465 22? ;Z
» CPS/Asseco: Cyfrowy Polsat nabedzie 18,178 min akcji Asseco Poland pjia 28.645,3 0.1% 22.8%
po 65 PLN (21,9% kapitatu, 99,8% oferty zakupu); Nasdag Comp 9006,6 0,2% 35,7%
= Lotos: spdtka stawia na rope i gaz oraz rozwdj stacji paliw. W 2020 r. Bovespa 116 534,0 -0,6% 32,6%
firma chce rozwijaé zwtaszcza inwestycje w krajowg sieC sprzedazy Nikkei225 236811 -0,7% 18,3%
detalicznej i eksploatacje norweskich ztéz- Jarostaw Wittstock dla Parkiet; S&P/ASX 200 6 804,9 -0.2% 20,5%
= Rynek gazu, PGNIiG: Ukraina cieszy sie z kontraktu na przesyt gazu- 3_013 éig-g gi"f 147~29;A’
DGP; iedz i ,4% 2%
= Energetyka: MAP spodziewa sig zatwierdzenia taryf na sprzedaz energii %2 Sl 0% 209%
w grupie G jeszcze grudniu 2019; Eggjitm :;i _%;//"U 'f';v/;’
= ING: wysokos$¢ wskaznika ST, w przypadku wyptaty DIV powyzej 75% Ep— 3:91 0"1% 2:7%
Wynosi O’OO%- KNF; ) EUR/USD 1,12 0,7% -2,4%
= PKO BP: wysokos$¢ wskaznika ST wynosi 0,1% vs 0,66% w styczniu’19-  gpspy 109,4 -0.2% 0.2%
KNF;
= mBank: wysoko$¢ wskaznika ST wynosi 2,11%- KNF IROYD
= Pekao: wysoko$¢ wskaznika ST w przypadku wyptaty DIV do 100% Wartosé Zmiana
wynosi 2,26%- KNF Kurs otwarcia 2157 11 0,51%
= Selena: cele zarzadu na '20 to: rozwoj innowacyjnych produktow, Kurs zamknigcia 2363 12 @85
utrzymanie dyscypliny kosztowej oraz wzrost efektywnosci dziatow E“z :: i:g ;z ‘l’;g"j’
s Pt u X. ,35%
SprzedaZy_ Pa,rkIEt' Wolumen obrotu 10 136 4 628 84,02%
= Deweloperzy: w 2019 r. rozpoczeta zostata budowa 230-240 tys. e —— T g o0
mieszkan. Takiej aktywnosci nie byto od lat 70- PB; '
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
WIG20 214577 214577 2 167,47 2151,74 0,4% 334
WYKRES DNIA WIG30  2470,74 247042 248936 247488 05% 366

MWIG40 3 887,46 11943,52 11994,31 391557 0,8% 59
Indeks surowcowy Bloomberga wchodzi na poziomy najwyzsze od listopada SWIG80 1194352 3887,46 392408 1198314 06% 13
2018 roku notujac w 2019 roku 11% stope zwrotu (YTD). Najwiekszg wage w WIG-PL 5928682 59084,21 5928682 5908523 05% 406
indeksie ma ropa (WTI i Brent razem ok. 16%), ztoto (13%), miedz (7%) czy gaz WIG 5776950 5776676 58132,76 5787781 05% 412
(6%).

WIG20
Close MC 1D YTD
Bloomberg Commodity Spot Index- daily _ Alior 28,62 3736 2.1% -46,2%
e e . ccc 109,20 4496 1,7% -43,5%
' CD Projekt 277,70 26 693 -0,8% 90,7%
Cyfrowy P. 28,14 17 997 0,6% 24,7%
Dino 143,90 14 108 1,8% 50,1%
JsSwW 20,60 2419 2,9% -69,4%
i KGHM 96,30 19 260 1,4% 8,3%
&m | otos 82,32 15219 -2,4% -7,0%
LPP 8 850,00 16 394 1,1% 12,7%
MBANK 388,20 16 440 -0,4% -8,5%
Orange 7,13 9357 1,1% 48,9%
T Pekao 101,15 26 549 -0,1% 7,2%
PGE 8,03 15 007 0,7% -19,7%
s PGNIG 4,33 25020 2,1% -37,3%
PKN Orlen 85,94 36 757 0,9% -20,5%
1 PKOBP 34,54 43175 -0,4% -12,5%
Play 34,48 8763 2,4% 65,8%
oo b o eomoe ’ T PU 40,30 34800 -0,1% -8,2%
Zrodto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg T T santander Poiska S0:680 L1/ T30 L0
Tauron 1,64 2876 3,5% -25,1%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close mC 1D YTD Close mC 1D YTD

11 bit 398,00 910 05%  63,1% Getip 1,70 323 -3,0% 150,0% A

Amica 139,80 1087 -1,3%  21,8% GPW 40,60 1704 0,2% 10,8%

Amrest 44,00 9 660 0,1% 10,0% GTC 9,65 4686 -05% 17,8%

Asseco PL 64,00 5312 2,6%  388% Handlowy 52,40 6847 0,6%  -24,2%

Azoty 30,00 2976 3,9% -3,8% ING BSK 203,00 26410 0,7% 12,8%

Benefit Sys. 880,00 2516 0,0% 4,3% Inter Cars 202,00 2862 1,8% -3,3%

BNP Paribas 70,20 10349 32%  44,7% Kernel 46,40 3802 -13%  -52%

Bogdanka 33,90 1153 0,0% -33,9% Kety 342,00 3273 -0,9% 4,0%

Boryszew 4,24 1016 1,0% -9,9% Kruk 165,50 3 140 0,0% 5,6%

Budimex 171,00 4366 0,0%  50,5% Livechat 43,50 1120 3,7% 71,6%

Cl Games 0,84 137 6,7% 2,8% Mabion 74,80 1026 15% -13,6%

Ciech 39,40 2076 -0,1% -11,1% Millennium 5,85 7097 0,7%  -34,0%

Comarch 185,00 1505 -0,5%  21,7% Orbis 113,50 5230 0,0% 25,8%

Develia 2,59 1159 4,2% 5,7% PKP Cargo 19,68 881 1,4% -55,2%

Echo 4,85 2002 0,0%  49,2% PlayWay 232,00 1531 2,2% 71,9%

Enea 7,82 3452 2,9% -21,0% Stalprodukt 180,40 1007 0,6%  -43,6%

Energa 7,10 2940 0,1% -20,3% Ten Square 198,00 1434 -3,9% 147,5%

Eurocash 21,66 3014 20% 231% VRG 4,00 938 0,8% -1,0% n ] o =

Famur 2,95 1693 2,8%  -455% Wawel 626,00 939 13% -24,9%

Forte 31,00 742 0,0%  36,3% WP.PL 69,80 2025 1,2% 322%  Zrédfo:
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BKRS1 Index - Last Price 21660 0.568 | § m ﬁ H
T High on 07/01/19 2332.0 ﬂ
~ Average 21849 ki 2050
1 Low on 12/11/19 2038.0
B Hoving Average(Simple, 15,0) (KRS1) 2109.0
W 331 Aug 16 Bug 30 Sep 16 Sep 30 0 Oct 31 Nov 15 Nov 29 Dec 16 Decal
2019
KRS1 Index (WSE WIG20 Index Future) graph 1550 Daily 30JUN2019-30DEC2019 CopyrightZ 2019 Bloemberg Finance L.P. 30-Dec-2019 06:55:42
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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-+ Average 2187.09 T | T 2050
L Low on 12/11/19 203448
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WIG20 Index (WIG20) G1598 Daily 30JUN2019-30DEC2019 CopyrightZ 2019 Bloomberg Finance L.P. 30-Dec-2019 06:56:01

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

KNF poinformowata ING Bank Slgski, ze wysoko$é indywidualnego wskaznika ST dla banku, ktéry powinien
by¢ uwzgledniony w przypadku wyptaty dywidendy powyzej 75% wypracowanego zysku netto wynosi 0,00%.

Wskaznik ST mierzy wrazliwo$¢ banku na niekorzystny scenariusz makroekonomiczny. Definiowany jest, jako
réznica pomiedzy tgcznym wspotczynnikiem kapitatowym (TCR) w scenariuszu referencyjnym i TCR w
scenariuszu szokowym na koniec 2021 roku, z uwzglednieniem korekt nadzorczych.

KNF wyznaczyta dodatkowy narzut z tytutu wrazliwosci PKO BP na niekorzystny scenariusz
makroekonomiczny w wysokosci 0,10 p.p. Wysoko$¢ narzutu, okreslona przez KNF w styczniu 2019 r.,
wynosita 0,66 p.p.

KNF wyznaczyta dla mBanku indywidualny narzut (ST) wykorzystywany w polityce dywidendowej, mierzacy
wrazliwo$¢ banku na niekorzystny scenariusz makroekonomiczny na 2,11 p.p. KNF wyznaczyta narzut w
ramach zatozen polityki dywidendowej dla mBanku na 2020 r. "Kryteria do wyptaty dywidendy do 50 % i 75
% wypracowanego zysku za rok ubiegly sg tozsame z opublikowanymi w komunikacie KNF dotyczgcym
stanowiska organu nadzoru w sprawie zatozen polityki dywidendowej bankéw komercyjnych, bankéw
spotdzielczych i zrzeszajgcych oraz zaktadéw ubezpieczen i reasekuracji z dnia 3 grudnia 2019 roku".

KNF okreslita indywidualne zatozenia polityki dywidendowej dla Banku Peka. Precyzujg one warunki, po
spetnieniu ktérych Pekao bedzie mégt wyptaci¢ do 50, do 75 lub do 100 % zysku netto za 2019 rok. Kryteria
do wyptaty dywidendy na poziomie do 100 % zysku za rok 2019 uwzgledniajg wrazliwos¢ Banku Pekao na
niekorzystny scenariusz makroekonomiczny ("parametr ST"). Do wyznaczenia wskaznika wzieto pod uwage
wyniki testow warunkéw skrajnych z uwzglednieniem petnego wdrozenia MSSF9 i braku wyptaty dywidendy.
W wyliczeniach KNF uwzglednit korekty nadzorcze. Zgodnie z pismem KNF parametr ST dla Banku Pekao
wyniost 2,26 p.p.

Biorgc pod uwage kryteria oraz uwzgledniajgc dane dotyczace wielkosci buforéw kapitalowych Banku Pekao
i jego grupy kapitatowej na 30 wrzesnia 2019 r., aby wyptaci¢ do 50 % zysku za rok 2019, Bank Pekao musi
posiada¢ co najmniej wspdtczynnik kapitatu podstawowego Tier | ("CET1") na poziomie 10,65 %,
wspotczynnik kapitatu Tier | ("T1") na poziomie 12,15 %, a TCR na poziomie 14,15 %, natomiast grupa
kapitatowa banku musi posiada¢ co najmniej CET1 na poziomie 10,66 %, T1 na poziomie 12,16 %, a TCR na
poziomie 14,16 % W przypadku checi wyptaty akcjonariuszom do 75 % zysku za rok 2019, Bank Pekao musi
posiadac co najmniej CET1 na poziomie 12,15 %, T1 na poziomie 13,65 %, a TCR na poziomie 15,65 %,
natomiast grupa kapitatowa banku musi posiada¢ co najmniej CET1 na poziomie 12,16 %, T1 na poziomie
13,66 %, a TCR na poziomie 15,66 % Jesli Pekao chciatoby wyptaci¢ w formie dywidendy 100 % zysku za
rok 2019, bank musi posiada¢ co najmniej CET1 na poziomie 14,41 %, T1 na poziomie 15,91 %, a TCR na
poziomie 17,91 %, natomiast grupa kapitatowa musi posiada¢ co najmniej CET1 na poziomie 14,42 %, T1 na
poziomie 15,92 %, a TCR na poziomie 17,92 %.

Cyfrowy Polsat nabedzie, wraz z RedDev Investments, tgcznie 18,178 min akcji Asseco (stanowigcych 21,9%
kapitatu i gloséw Asseco) w ramach zaproszenia do sprzedazy. Rozliczenie transakcji nastapi 30 grudnia.

Lotos stawia na rope i gaz oraz rozwdj stacji paliw. W 2020 r. firma chce rozwija¢ zwtaszcza inwestycje w
krajowa sie¢ sprzedazy detalicznej i eksploatacje norweskich ztéz- Rzeczpospolita

W 2020 r. zarzad Lotosu bedzie rozwijat projekty zapoczatkowane w poprzednich okresach. Chodzi
zwlaszcza o inwestycje w krajowg sie¢ sprzedazy detalicznej i zagospodarowanie norweskich zt6z. Firma
powinna tez zwiekszyé marze méwi ,Parkietowi” Jarostaw Wittstock, petnigcy obowigzki prezesa Lotosu.
Pracujemy nad systematycznym zwiekszeniem wydobycia ropy i gazu, analizujemy ewentualne transakcje
przejecia nowych aktywéw — Jarostaw Wittstock dla Parkiet

Gazowy kompromis wbrew woli Rosji. Ukraina cieszy sie z kontraktu na przesyt gazu. Ostatnie szczegoty
ustalano w cieniu amerykanskich sankgcji, ktére zablokowaty budowe Nord Stream 2- DGP

Polskie 5G nie czeka na rozejm USA—-Chiny. Huawei zakonczyt modernizacje sieci Orange i T-Mobile w
Warszawie. Play wykorzysta rozwigzania tej firmy w testach 5G. Tymczasem politycy wcigz debatuja, co
zrobi¢ z chinskim koncernem- Rzeczpospolita

Minister Aktywow Panstwowych Jacek Sasin spodziewa sie zatwierdzenia taryf na sprzedaz energii w grupie
G jeszcze grudniu 2019 - napisat w odpowiedzi na interpelacje poselskg datowang na 23 grudnia. "Nie bez
znaczenia jest réwniez obowigzujgca w Polsce procedura zatwierdzania taryf, ktéra znajduje sie w
kompetencji Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki. Weryfikujac przedtozone wnioski taryfowe dotyczace
odbiorcow w taryfie "G" (gtéwnie gospodarstwa domowe), Prezes URE analizuje je z punktu widzenia poziomu
nalezycie wykazanych kosztéw uzasadnionych prowadzenia dziatalnosci w zakresie obrotu energig
elektryczng, realizujgc jednoczesnie zasade rownowazenia interesow odbiorcow energii i przedsigbiorstw
energetycznych. Przewidywany termin zakonczenia tych dziatan to druga potowa grudnia br."
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Atomowy Ostrowiec: sgsiedzi petni obaw. Na poczatku roku zostanie uruchomiona elektrownia jgdrowa na
Biatorusi. Podczas budowy byto wiele wypadkéw, ktore kazg watpi¢ w jej bezpieczenstwo- Rzeczpospolita

W 2038, a nawet juz w 2035 roku, skonczymy z produkcjg energii z wegla. Nie ma watpliwosci, ze w tym
czasie udziat zrédet odnawialnych w pokryciu zapotrzebowania na prad w Niemczech bedzie znacznie wyzszy
niz dzis - mowi "Wyborczej" Jochen Flasbarth, sekretarz stanu w federalnym ministerstwie $rodowiska,
ochrony przyrody i bezpieczenstwa reaktorow- GW

Mieszkan tyle co za Gierka. W 2019 r. rozpoczeta zostata budowa 230-240 tys. mieszkan, szacuje HRE
Investments. Takiej aktywnosci nie byto od lat 70. XX wieku- Puls Biznesu

J.W. Construction skupita w celu umorzenia 4.405.231 akcji wlasnych, stanowigcych ok. 4,96 % udziat w
kapitale zaktadowym, za tgczng cene 13,2 min PLN. Spétka informowata na poczatku grudnia, ze chce skupi¢
do 7 min akcji wiasnych po 2,99 PLN za akcje. Przyjmowanie zapiséw odbyto sie w dniach 9-18 grudnia.

Zarzad Seleny FM wyznaczyt sobie na 2020 rok trzy podstawowe cele. W najblizszych kwartatach wroctawska
grupa kapitatowa zamierza skupic sie na rozwoju innowacyjnych produktéw, utrzymaniu dyscypliny kosztowej
oraz wzroscie efektywnosci dziatéw sprzedazy- Parkiet

Akcjonariusze GA Police zdecydujg w sprawie wyrazenia zgody na objecie akcji w podwyzszonym kapitale
zaktadowym spotki ,Grupa Azoty Polyolefins"- projekty uchwat na NWZA 24 stycznia.

Wczesniej Grupa Azoty Zaktady Chemiczne Police (ZCh Police) przydzielity 49,18 min akcji nowej emis;ji serii
C o wartosci nominalnej 10 PLN kazda. Wptywy wyniosty 0,5 mld PLN, ktére spétka ma przeznaczyé wptywy
z emisji na realizacje projektu Polimery Police.

Porozumienie akcjonariuszy Orion Investment ogtasza przymusowy wykup 532.546 akcji spotki, stanowigcych
4,92 % kapitatu zaktadowego.

Atende zawarto umowe z STGE w sprawie sprzedazy 60% udziatéw w Sputnik Software za 16,2 min PLN. W
wyniku transakcji zanotuje 9,7 min PLN zysku. "STGE zaptaci cene sprzedazy w dwoch czesciach: kwote 8
min PLN w terminie 3 dni roboczych od dnia zawarcia umowy, a kwote 8,2 min PLN do 31 stycznia 2020 r. W
przypadku niedokonania przez STGE zaptaty ceny sprzedazy w terminie, emitent jest uprawniony do
odstgpienia od umowy".

Zrédto: 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
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywnymi i autoréw. O e | 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 jacych raport.
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