BIULETYN PORANNY

piatek, 20 listopada 2020

bdD

0d 1993

Redaktor wydania: Krystian Brymora/ Krzysztof Tkocz Notowania: czwartek, 19 listopada 2020
KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
COVID znowu podwyzsza zmiennos¢ 1D YTD
Woczorajsza sesja nie byta udana dla rodzimych inwestoréw. WIG20 stracit wic20 1789,8 1,1% -16,8%
1,1%, a na minusie zamknely sie wszystkie spotki poza PZU oraz Allegro. wiGso 2066,6 -1,2% -16,4%
Pod kreskg dzien zakonczyty tez mWIG40 (-1,4%) oraz sWIG80 (-0,5%). mwiG40 3674,9 -1,4% -6,0%
Taka postawa krajowych indekséw nie moze dziwi¢, jesli spojrzymy na sWIG80 148131 -0,5% 23,0%
wieksze europejskie rynki. DAX obnizyt si¢ 0 0,9%, FTSE o0 1,0%, a CAC40 W& 6500 il 0700
0 0,7%. Takze za oceanem poczatek sesji rowniez zaczat sie spadkéw, ale W!C Banki i B <l
. . . . . . . - 0, 0/
finalnie S&P500 i Nasdaq zamknely sie na plusach (odpowiednio +0,4% i W¢Bu Sy Wil K
o . PN f . . WIG Chemia 7250,7 -5,0% -13,6%
+0,9%). Rynki obawiajg sie ponownie o wptyw COVID na rezultaty spotek i g i g 11.49%
. , . Lo . Y -0,8% -11,4%
gos_,podafk’e w perspe_ktyW|e 4Q 20, co moze przgylﬁadac sie na podwyzszong - Energia 17976 2% 84%
zmiennos¢ i szukanie ,bezpiecznych przystani”. Nad ranem lekko tracq g games 325600 0.4% 735%
kontrakty terminowe na |r)de'ksy. w USA i na DAX, co sugeruje lekko g T 36433 -0.2% 28.5%
spadkowe otwarcie notowan réwniez w Warszawie. Warto zwrdci¢é uwage na  wig vedia 5391,1 0,3% 0,3%
publikowane sprawozdania za 3Q'20 oraz dzisiejsze dane o krajowej wiG paiiwa 43122 -3,5% -33,5%
produkcji przemystowe;. WIG Spoz 32893 2,7% 5,2%
Adrian G(’)rniak WIG Surowce 4198,1 -3, 7% 35,9%
WIG Telco 898,7 -1,2% 2,9%
DAX 13 086,2 0,5% -1,2%
CAC40 5474,7 0,5% -8,4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK pUX SBH6TS 2.2 1722
COVID-19: Codzienny monitoring [tabele BDM]; RSt Sy s Py
- . ’ - 0 0,
= JSW: Skorygowana strata EBITDA w 3Q'20 mniejsza od konsensusu; konferencja dzi$ o 13:00 oIS Ak L S
[tabela BDM]; Nasdagq Comp 11904,7 -0,8% 32, 7%
= PCC Exol: Wyniki za 3Q'20 zbiezne z naszymi oczekiwaniami, staby OCF i dtug netto najwyzszy Bovespa 106 669,9 -1.1% -7,8%
od 7 lat [komentarz BDM]; Nikkei225 25 634,3 -0,4% 8,4%
= Kety: Podwyzszenie prognozy wynikéw na 2020 rok o 9% EBITDA (+7% r/r w 4Q'20); kurs akcji  ggp/asx 200 65393 0,1% 2.2%
+3,5% [tabela BDM] v v
= PKP Cargo: Finalne wyniki za 3Q'20 zgodne ze wstepnymi; konferencja dzi$ o 11:30 [tabela BDM]; Z'_°t°' LS O 280
= Mercator: Insiderzy w dniach 16-19.11.2020 sprzedali >30 tys. akcji po $redniej cenie 4553 Miedz 7068,0 -0,6% 14,5%
PLN/akcje (13,8 min PLN) [tabela BDM]; Ropa 41,8 0,9% -25,9%
= PGNiG/Ciech/Grupa Azoty/Tauron: Podsumowanie konferencji po wynikach 3Q'20 (18.11.2020) Egr/pLN 4,47 0.1% 5.1%
[komentarz BDM USD/PLN 3,77 -0,1% -0,7%
= KGHM: Spétka planuje utrzymanie CAPEX w przedziale 2-2,5 mld PLN rocznie w kolejnych latach; ! ! !
= Atal: Wyniki 3Q'20 powyzej konsensusu [tabela BDM]; CHF/PLN 4,14 0,1% 5.5%
= Develia: Podsumowanie konferencji wynikowej za 3Q'20 [tabela BDM]; EUR/USD 1,19 0,2% 5,9%
= Apator: Spétka chce w 1Q’21 przedstawi¢ aktualizacje strategii na lata 2019-23; USD/IPY 103,74 -0,1% -4,5%
* PZU: Wpltyw wzrostu $wiadczen zw. ze zgonami na wynik to ok. 50-150 PLN min w br;
= Wittchen, Ferro, Sniezka, Open Finance, Alumetal, APS Energia, Pekabex, JW. pgw2o
Construction, INC, Master Pharm, Ultimate Games, Talex, Polimex -Mostostal, Kino Polska . ,
TV : Wyniki za 3Q'20; eartosy Zhang
= Mercator: Spétka planuje rozszerzy¢ oferte na sektory pozamedyczne i na rynek konsumencki; Kurs otwarcia 1800 3 0,17%
= Komputronik: Spétka planuje otworzy¢ tgcznie ok. 20 mobilnych punktéw obstugi klientow; Kurs zamkniecia 1789 22 1,21%
- glsezmni:tglliNl?mJekt spotki zaleznej Elementalu wybrany przez NCBR do dofinansowania w wys. PSS G, 1783 8 -0,45%
= Getin Holding: Holding ma list intencyjny ws. sprzedazy biatoruskiego Idea Banku za ok. 73,8 min ~ Kurs max. 1807 -8 -0,44%
PLN; Wolumen obrotu 17 498 347 2,02%
. Santant_jer: Bank w wynikach za 4Q’20 zawigze rezerwe restrukturyzacyjng na ok. 121 min PLN; Otwarte pozycje 46 185 -558 -1,19%
= CD Projekt: "Cyberpunk 2077" moze przebi¢ oczekiwania, ale gra nadal zawiera duzo btedéw -
media (opinia dziennikarzy po przedpremierowych recenzjach). Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obroét
WIG20 180349 178202 180698 1789,79 -1,1% 890
WYKRES DNIA WIG30 208008 205928 208640 2066,60 -1,2% 926

MWIG40 372951 14778,19 1492898 367490 -1,4% 158
SWIG80 14902,01 3667,94 373991 1481306 -0,5% 39
WIG-PL 5264081 52640,81 5284082 5274385 -1,1% 1095

Amerykanski rynek mieszkaniowy nie przestaje zaskakiwac. Sprzedaz doméw na rynku
wtérnym nieoczekiwanie wzrosta w pazdzierniku do poziomu najwyzszego od... 2005
roku, niewiele ponizej rekordu. Niskie koszty kredytu i preferencja zakupow wigkszych WIG SEEIOES  EREZL SR EREHLAD ik a0
domoéw (petnig obecnie podwdjng funkcje: mieszkaniowa i biurowa) przy ograniczonej

podazy powoduje wyrazny wzrost cen. [ - e I VD
Alior 17,11 2234 2,2% -40,3%
Sprzedaz doméw na rynku wtérnym USA [SAAR] ) ~ Allegro 71,90 73572 6,8% 67,2%
[ M TSI et e 5] | | | | ccc 57,40 3149 0,0% -47,8%
‘.\r H H H . i H CD Projekt 368,00 35372 -1,7% 31,7%
Cyfrowy P. 26,86 17178 -1,5% -3,9%
] Dino 268,00 26 275 -2,5% 86,1%
JSwW 20,03 2352 -6,1% -6,3%
KGHM 135,95 27 190 -3,6% 42,2%
Lotos 33,32 6 160 -2,9% -60,1%
LPP 7 005,00 12 976 0,0% -20,6%

Orange 6,45 8 465 -0,2% -9,4%
Pekao 55,84 14 656 -3,6% -44,4%
PGE 6,01 11237 -1,4% -24,5%
PGNIG 4,94 28 556 -2,9% 14,2%
PKN Orlen 50,28 21505 -4,0% -41,4%
PKOBP 26,76 33450 -1,7% -22,3%
Play 38,78 9874 -1,6% 10,8%
PZU 26,25 22667 1,4% -34,4%
IR (0 B Harnas e ety o o i o = " e e, Santander Polska 171,20 17 495 -2,3% -44,3%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg Tauron 2,16 3786 -1.3% 31,7%

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 subiektywnymi i autoréw. Of ie i zawarte w nim komentar

nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody jacych raport.




bdD

0d 1993

BIULETYN PORANNY

piatek, 20 listopada 2020

mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD
11 bit st. 490,00 1157 -1,2%  22,5% Famur 1,67 961  41%  -43,9%
Amica 14620 1137 -16% 67% GPW 4355 1828 -08% 10,8%
AmRest 2445 5368 04% -43,5% GTC 6,10 2962 0,0% -37,0%
AssecoPL 6550 5437 02%  2,9% Handlowy 3435 4488 -35% -337%
Asseco SEE 38,90 2019 -25% 569% INGBSK 152,00 19775 -2,1% -24,9% A~
Azoty 2565 2544 -46% -12,4% Inter Cars 239,00 3386 00%  16,6% Kv&/"‘“ﬁn
Benefit Sys. 690,00 1997 -1,4% -21,8% Kernel 4360 3664 -39% -36% V| AT
Biomed-L. 1505 937  -35% 1333,3% Kety 45500 4379 12%  31,5% ‘u\ | f""'w\f\ {V-« P
BNP Paribas 46,50 6855  0,2% -31,6% Kruk 133,30 2529 -55% -20,4% o | / ALY ur-’\'\/\ 1
Budimex 250,00 6383 -1,2% 453% Livechat 94,00 2421 05% 117,1% I\ \ E
CelonPharm 41,40 1863 -2,6%  4,3% Mabion 2450 336  -04% -682% ﬂwm\ N N
Ciech 3050 1607 -7,6% -23,2% mBank 167,00 7075 01% -57,1% '\ rJ’ NN B
Comarch 19550 1590 -0,8%  4,5% Mercator 430,00 4560 -02% 4221,6% \ WMAR \/
Datawalk 19300 943  -1,8% 252,2% Millennium 2,85 3457 -26% -51,3% | Tt
Develia 1,85 828 -2,5% -27,2% Neuca 577,00 2519 -3,5% 52,6% |,’Jﬁ
DomDev. 9900 2497 -25% 47% PKPCargo 1240 555  -2,4% -39,5% "
Echo 392 1618 00% -16,1% PlayWay 540,00 3564 -1,8% 1259%
Enea 540 2384 -23% -31,8% TenSquare 616,00 4477 15% 211,1% Fl 3 3 or w W " = © o
Energa 810 3354 -23% 14,4% WPPL 81,00 2360 00% 160% ... . ., .
Eurocash 14,35 1997 -44% -34,3% XTB 16,55 1943 -09% 319,0% Zr4difo: Bloémberg Dom Maklerski BDM SA
WIG20
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WIG20 Index (WIG20) g1599 Daily 20MAY2020-20NOV2020 Copyright@ 2020 Bloemberg Finance L.P. 20-Nov-2020 00:10:00
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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COVID-19 Codzienny monitoring COVID-19.
Tempo nowych zarazen os/dzier
UE*(EO) . . Ukraina RPA Brazylia
Francja Belgia
19 pai 439932 34 58 561 115081 9337 8397 13243 12214 18803 8227 | 7482 | 8077 498 1461 46235 15383
20 paz 388 072 16 59 660 135716 10871 8523 20468 13873 21330 9679 | 9291 | 11984 5680 1050 54926 23227
21 paz 444517 22 63372 173170 15199 12331 26676 16 973 26687 13227 | 10040 | 14969 = 6975 2055 56238 24818
22 pai 467729 29 70919 211917 16078 5952 41622 | 43880 21238 16746 | 12107 | 14150 7320 2156 54482 33862
23 pai 505 946 35 83034 213346 19143 22236 42032 19851 20531 17568 | 13632 | 15258 = 7780 1897 57028 21022
24 pai 404309 5 85317 183 339 19640 1698 45422 15072 23012 17709 | 13628 | 12474 7275 1834 47224 26979
25 pai 366 245 38 60 683 169 943 21273 9890 52010 13658 19790 0 11742 | 7300 6406 1622 45157 13493
26 pai 512471 24 66 662 179 985 17007 12560 26771 17396 20890 15622 | 10241 | 10273 5625 891 36728 15726
27 pai 466 893 47 74624 199 905 21989 13161 33417 18418 22885 12687 | 16300 | 15663 | 6885 1092 43076 29787
28 pai 501182 49 78 395 217 952 24988 16202 36437 19 765 24700 13571 | 18820 | 12980 7790 1863 49912 28629
29 pai 542 021 28 89199 271640 26829 18733 47637 | 44241 23065 21048 | 20156 | 13055 7641 2056 49281 26 106
30 paz 569 238 40 99 325 269 957 31079 19382 49215 25595 24405 23921 | 21629 | 13605 8608 1912 48120 22282
31 paz 478053 27 78157 216093 31756 14054 35641 15890 21915 20056 | 21897 | 11429 9058 1770 46715 18 947
1lis 459038 31 83456 216 929 29905 12556 46290 14 340 23254 28704 | 17171 | 6542 8243 1371 46441 10 100
2lis 501 444 55 84873 217 067 22253 16 240 52518 18340 18950 6337 15578 9252 6994 772 37592 8501
3lis 490 455 26 91636 214024 28241 16 545 36 330 18 669 20018 5186 19364 | 12089 9116 1241 46 033 11843
4lis 592 541 31 98 163 275947 30548 31480 40 558 25042 25177 15672 | 24692 | 15731 9809 1712 50465 23976
5lis 588 225 43 126 403 261210 34502 22561 58 046 9097 24138 11128 | 27143 | 13229 10138 1866 47 622 24233
6lis 637077 39 126714 273033 37802 10327 60 486 22516 23287 8703 27086 | 11552 9935 1761 49851 16923
7lis 512523 31 126 460 268 992 39809 17 005 86852 5511 24957 6124 27875 7723 11033 1731 39118 22380
8lis 572 852 43 108 196 206 884 32614 24120 38619 14 340 20572 6621 24785 3608 9647 1372 53861 10554
9lis 518188 28 142 907 170 693 25269 6522 20155 18340 21350 2393 21713 2353 8908 1247 37211 10917
10lis 526 151 26 135290 226 649 35090 26547 22180 17 395 20412 4293 25454 | 12699 10391 1729 34679 23973
11lis 678075 33 152 255 237 847 32961 22401 35879 19096 22950 7916 25221 8925 10879 2140 58 285 48 655
12lis 563 717 31 147 556 254 022 37977 24738 33172 21775 33470 5002 22683 7870 11332 2338 43 861 33922
13lis 638 158 24 190 059 224387 40902 22261 23794 4182 27301 4619 24051 7355 12053 2213 45343 29070
14 lis 563 486 21 164728 207 987 37249 14 640 32095 10715 26 860 6268 25571 | 4199 12785 2237 41659 38307
15 lis 486 660 22 136 127 166 448 33977 3213 27228 9376 24962 4659 21854 1887 10940 1842 27095 14134
16 lis 622 962 22 165172 168 564 27352 14 580 9 406 12758 21363 1932 20816 5407 10048 1245 31997 13371
17lis 586114 13 148 034 228762 32191 26231 45522 13159 20051 2734 19152 | 4246 12177 1987 38710 35294
18lis 623 562 21 177 297 206 564 34 280 23727 28383 7 409 19609 5182 19883 5515 12764 23888 45 439 34091
19 lis 693 269 29 187727 232328 36176 24 041 21150 31596 22915 4477 23975 3736 13 630 2514 46 182 35918
Dzieri COVID 317 317 306 295 295 271 270 295 295 291 262 260 263 261
RAZEM tys.
przypadki 56895516 86922 11715167 11642439 1308528 891525 2086799 1361154 1438277 550264 | 796798 [ 479020 600152 759658 9004325 5981767
$mierci 1360342 4742 252514 288152 47870 13662 47201 42291 53870 15196 | 12088 | 6856 10694 20671 132162 168061
zdrowi 36555663 85640 4410709 3302688 498987 570961 153145 150376 3242 31130 [361886 (368179 278190 702544 8428409 5406066
aktywne 18979511  b.d. 7051944 8051599 761671 306902 1886453 1168487 1381165 503938 422824 |103985 311268 36443 443754 407 640
Zrédto: BDM, Bloomberg, Worldmeters. *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia
Tempo nowych zarazeri os/dziefi w wojewédztwach
. . Wsk.
o, T 2 70
test.
19 pai 685 849 1201 423 406 679 473 458 481 526 217 170 348 283 190 93 7482 : -15915 299 23 208% 19,7
20 pai 895 1282 1486 1186 567 625 446 667 484 219 213 312 307 209 165 228 9291 : -15120 587 53 223% 213
21 pai 1008 1162 1315 755 462 675 771 881 548 658 285 259 362 268 348 283 10040 : 45613 477 32 169% 226
22 pai 1168 1579 1331 1516 610 863 905 777 710 411 515 486 404 224 311 297 12107 : 43288 652 55 24,1% 24,1
23 pai 1305 2075 1554 1050 667 800 1207 852 741 743 558 639 401 226 365 449 13632 : 20503 697 39 22,0% 263
24 pai 1262 2026 1482 1472 645 1001 777 891 776 715 580 412 558 308 344 379 13628 : 79910 708 60 246% 278
25 pai 1134 1850 1119 851 585 818 1150 912 499 700 474 405 381 212 340 312 11742 : -32607 -43 36 219% 29,0
26 pai 1002 1654 1144 458 462 695 525 729 672 750 560 316 335 206 370 363 10241 -163 829 52 20,3% 30,0
27 pai 1298 3529 1884 1577 917 1421 1499 742 643 400 521 434 385 426 301 323 16300 : -3882 | 1009 79 24,7% 326
28 pai 1868 2644 2165 2885 1140 1860 1215 1039 901 700 360 536 395 290 442 380 18820 : 37179 640 72 31,1% 359
29 pai 1994 2255 1927 2633 857 | 1794 1403 1306 953 1700 549 599 482 858 525 321 20156 : 9791 700 53 29,7% 389
30 pai 1761 3416 1914 3082 999 1554 1954 1274 1049 1455 668 607 550 358 594 394 21629 : 7134 813 51 27,7% 419
31 pai 2274 3138 1707 2329 1229 1700 1461 1404 1212 1559 735 831 471 612 737 498 21897 @ 8493 700 51 366% 449
1lis 1493 2380 1480 843 524 1670 1734 1241 1020 1768 711 262 461 644 539 401 17171 @ -65547 283 66 344% 47,0
2lis 1362 2218 1746 1256 737 1180 1379 1049 967 1043 572 294 355 543 582 295 15578 3816 | 796 82 24,0% 489
3lis 2407 2959 2106 2114 1964 1110 551 929 1317 1290 454 551 445 316 565 286 19364 8 -13761 | 937 97 294% 501
4lis 2165 2797 2245 3952 2324 1766 1429 1280 1352 1543 747 767 644 625 622 434 24692 @ -13461 494 75 357% 523
5lis 3850 2932 2342 3888 2451 1713 1663 1553 1141 805 866 950 714 902 795 578 27143 @ 22611 460 -10 40,4% 54,9
6lis 3942 2951 2815 2063 = 2512 1593 1952 1707 1451 1542 903 1013 739 580 826 497 27086 2792 365 88 32,7% 569
7lis 4290 2998 2450 2451 2045 1549 1809 1946 1671 1794 1072 1231 765 615 679 510 27875 8308 770 110 417% 59,1
8lis 4245 2099 2806 1845 1799 1576 1439 1822 1335 1728 723 429 | 858 1053 558 470 24785 34253 35 28 40,6% 62,0
9lis 4373 1630 2650 1983 1719 1269 1018 1260 1122 1201 819 344 591 497 694 543 21713 : -31012 753 -37 50,0% 642
101is 4276 1982 2697 3846 2541 1401 1108 1236 1116 985 738 753 762 714 649 650 25454 . 30919 673 94 465% 66,5
11lis 4066 1976 2947 3081 2661 1443 792 1152 1321 1449 852 500 = 910 662 618 = 791 25221 A 23618 -119 77 473% 667
12lis 3911 1746 2132 2232 1847 1528 1083 1276 1114 831 768 825 844 | 943 915 688 22683 26752 378 33 39,6% 650
13lis 3841 1410 2271 2866 2823 1557 1279 1264 1421 526 | 1331 920 802 402 746 592 24051 @ 25958 399 39 418% 639
14lis 3453 2419 2202 2742 2794 1487 955 1162 1328 1563 1045 1177 799 695 990 760 25571 @ 9715 22 79 456% 63,0
15lis 3576 1642 1859 2143 2016 1389 1723 926 1046 1248 1033 685 604 725 820 419 21854 8 -30703 -332 -12 469% 62,0
16 lis 3322 2436 1295 2400 1784 1083 896 842 1037 1163 1110 787 557 487 | 1040 577 20816 @ 13445 470 -11 59,3% 616
171is 2442 2272 1724 1475 | 2418 1096 738 551 1325 1294 1191 624 732 512 463 295 19152 @ -7593 575 11 456% 59,3
18lis 2214 | 3340 1608 1174 2091 1154 854 777 1313 627 1146 870 81 480 788 586 19883 @ 427 221 3 349% 573
191is 4377 3041 1670 2153 1808 1288 940 1096 1499 1108 1185 945 682 517 1025 641 23975 i 18433 276 -37 413% 57,8
RAZEM
przypadki 111362 97156 84283 80087 57808 54334 45056 44652 44319 40911 28042 25177 23385 20637 22667 16922 796798 : 434034 22536 2080 13,7%
$mierci 1709 1551 1420 1155 832 666 457 895 620 705 270 442 481 336 305 244 12088
zdrowi* 52066 59072 55500 21540 28575 23178 13932 23956 19811 23919 10098 8866 10671 7357 9609 8386 376536
aktywne 57587 36533 27363 57392 28401 30490 30667 19801 23888 16287 17674 15869 12233 12944 12753 8292 408174
Zrédto: BDM, zbiér danych M. Rogalski. *- réznice w liczbie ozdrowiericow i zgonéw miedzy MZ a WSSE. SL- slgskie, MZ- mazowieckie, MP- matopolskie, WP-
wielkopolskie, tD- tédzkie, DS- dolnoslgskie, POM- pomorskie, PK- podkarpackie; OP- opolskie, LP- lubelskie, SK- $wietokrzyskie, KP- kujawsko-pomorskie, ZP-
zachodniopomorskie, WM- warmirisko-mazurskie, LS- lubuskie, PO- podlaskie.. **- zgodnie z kryterium rzqdu >50: ,,bezpiecznik”, 70-75: kwarantanna narodowa
Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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JSW Spotka opublikowata raport za 3Q’20.
Prezentacja dostepna pod: link, konferencja dzi$ o 13:00 na https://platforma.livingmedia.pl/jsw/200810001/
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q20 2Q'20 3Q20 r/r k:gs::s réznica
Przychody 2510,6 2422,9 2352,9 2523,1 24881 22088 21645 18104 19660 1487,7 1730,0 -20% 17409 -1%
EBITDA 11358 631,3 641,1 611,9 7288 4423 5141 2543 50,5 -6268 162,1 [568% -90,6
EBITDA skoryg 1072,7 9465 6349 4467 740,1 5863 4973 518 486 -1161 -13,0 -90,6
Zysk netto j.d. 7539 3241 3470 3121 402,9 1333 1529 60,2 -2119 -7654 -116,1 -308,2
CAPEX (got6wka) 2749 3969 2966 7002 637,01 5874 4125 533,8 7823 5528 4294 4%
Dtug netto (z FIz) 6136 -1320,4 -16789 -32799 0,0 00 -17280 -13416 -289,6 80,8 19,7
/EBITDA 0,2 04 0,5 1,1 0,0 0,0 0,38 0,7 0,2 04 01
MCC [PLN/t] 2988 4295 407,01 4703 4295 4650 3897 4235 3786 5003 3665 -6%
Dane operacyjne
Produkcja wegla ogétem [MT] 411 380 337 374 348 353 385 390 407 2,60 395 3%
wegla koksowego 304 2,74 2,26 231 240 247 275 2,59 318 210 298 8%
wegla energetycznego 1,07 1,06 1,11 1,43 1,08 1,06 1,10 1,31 0,89 0,50 0,97 -12%
Sprzedaz wegla ogotem [MT] 39 362 3,56 3,68 357 320 331 370 333 296 368 11%
Produkcja koksu ogétem [MT] 092 093 08 087 08 08 079 068 08 073 08 8%
Sprzedaz koksu [MT] 085 0,86 0,85 098 085 077 074 058 104 065 100 [35%
Dane rynkowe
Wegiel koksowy
Nippon Steel (USD/t) 2370 1970 1876 2121 2103 2079 1778 1420 1477 1359 110,1 |-38%
TSI (USD/t) 2290 1900 1865 2208 2066 202,6 1601 1394 1560 1192 1140 -29%
$rednia JSW (USD/t) 200,7 1849 1695 1748 1877 181,0 1624 130,7 1242 1192 106,1 -35%
Koks
wielkopiecowy (USD/t) 4000 3950 3850 3950 3980 3400 2970 2580 2400 2450 231,7 -22%
JSW (USD/t) 3094 3089 2970 2974 3097 2943 2682 232,5 2046 1985 1866 -30%
USD/PLN 340 357 370 377 379 38 388 387 392 409 380 -2%
EV/EBITDA skoryg. 31 6,9
Zrédto: BDM, spétka
Kety Korekta sierpniowej prognozy na 2020 rok (juz druga).
BDM: po publikacji ESPI (14:57 CEST) kurs akcji spotki zyskat 3,5%.
Wybrane dane finansowe [min PLN]
2020 old 2020 old 2020 new L.
2015 2016 2017 2018 2019 05.02.2020 24.08.2020 19.11.2020 réznica r/r
Przychody 2027,1 22674 26426 29934 32037 3314 3380 3498 3,5% 9,2%
EBITDA 336,2 394,2 421,2 463,5 523,1 535 600 656 9,3% 25,4%
sww 98,9 139,2 150,0 162,7 152,2 153
SSA 157,0 160,2 172,0 189,8 237,4 245
506G 94,5 104,5 112,5 118,8 147,6 155
EBIT 244,4 282,3 301,2 337,7 384,9 389 453 510 12,6% 32,5%
Wynik netto 209,8 277,9 236,9 268,2 294,9 294 352 417 18,5% 41,4%
Marza EBITDA 16,6% 17,4% 15,9% 15,5% 16,3% 16,1% 17,8% 18,8%
Marza netto 10,4% 12,3% 9,0% 9,0% 9,2% 8,9% 10,4% 11,9%
CAPEX 195,0 261,3 190,0 231,0 251,2 213 173 160 -7,5% -36,3%
Dywidenda 136,1 170,2 284,7 228,5 229,1 336,7 336,7 336,7 47,0%
DY 310,8%  388,7%  650,4%  522,1%  523,4% 769,2% 769,2% 769,2%
Dfug netto 242,1 397,5 590,5 774,4 700,0 748 700 630 -10,0%  -10,0%
/EBITDA 0,72 1,01 1,40 1,67 1,34 1,40 1,17 0,96
Aluminium 1666 1605 1970 2112 1794 1850
USD/PLN 3,77 3,77 3,77 3,77 3,84 3,7
EUR/PLN 4,18 4,18 4,18 4,18 4,30 4,25
EUR/USD 1,11 1,11 1,11 1,11 1,12 1,15
Zrédto: BDM, spotka
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1018 20118  3Q18  4Q18  1Q19 2019 3Q'19  4Q'19 1Q'20 2020 3q20  4%20P  zmiana
spoétka r/r
Przychody 6748 7488 8116 7583 7789  831,8 8388 7541 8311 8927 9215 852,6 13,1%
EBITDA 1051 1264 1403 91,6 1101 1355 160,6 1170 1456 1874  198,0 1251 6,9%
EBIT 74,5 94,5 109,2 59,4 766  101,3 1258 811 1084 1515 1616 88,5 9,1%
Zysk netto 53,3 71,7 83,2 60,1 57,9 75,5 99,0 62,4 83,3 121,0 1290 83,8 34,3%
Marza EBITDA 156%  169%  17,3%  12,1%  14,1%  163%  191%  155% 17,5%  21,0% 21,5%  14,7%
Marza netto 7,9% 9,6%  102%  7,9% 7,4% 91%  11,8%  83%  10,0%  13,5%  14,0% 9,8%
Dtug netto 582,7 581,1 7856 7968 7534 7093 6591 7288 6655 4857 3475 630,0 -13,6%
/EBITDA 1,4 13 1,7 1,7 16 15 1,3 14 1,2 0,8 05 0,9
P/E 12m 11,1 10,5
EV/EBITDA 12m 7,3 7,6
Zrédfo: BDM, spétka. *- prognoza- 1-3Q’20.. Wskazniki przy kursie 455 PLN/akcje
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 subiektywnymi i autoréw. O ie i zawarte w nim komentar

nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody jacych raport.
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PKP Cargo Spétka opublikowata raport za 3Q’20. Wyniki sg zgodne z szacunkami z 05.11.2020. Spodtka zaksiegowata 80,6
min PLN przychodow z tarczy antykryzysowej (34,1 min PLN w 2Q’20, 14,7 min PLN YTD).
Konferencja dzi$ o 11:30 na http://infostrefa.tv/pkpcargo/
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 r/r 3Q20 réznica 3Q20
konsens. szac.
Przychody 1260,9 11644 1191,3 11650 10357 928,9 1009,6 -15%  1009,0 0% 1009,6
EBITDA (MSSF 16) 258,5 191,6 263,0 146,8 90,0 116,7 226,9 -14% 224,0 1% 226,9
EBITDA skoryg. 230,3 162,2 230,3 172,0 90,0 82,6 146,3 -36% 141,9
EBIT 86,9 15,0 80,9 -39,4 -105,6 -76,4 36,6 -55% 36,6
2ysk netto 53,1 5,2 50,8 -62,7 -114,4 77,5 15,6 -69% 11,0 42% 15,6
Przewieziona masa [Mton] 28,6 26,6 27,0 26,4 23,0 20,9 23,9 -12%
Marza EBITDA skoryg. 18,3%  139%  193%  14,8%  87% 8,9% 14,5% 12,6%
Marza netto 4,2% -0,4% 4,3% -5,4% -11,0% -8,3% 1,5% -8,3%
Dtug netto 17139 1761,5 1949,7 20723 22931 2289,7 2272,0
/EBITDA 1,8 1,9 2,1 2,4 3,3 3,7 3,9
P/E 12m
EV/EBITDA skoryg. 12m 4,9 58
Zrédio: BDM, spétka
PCC Exol Spétka opublikowata raport za 3Q"20
Komentarz BDM: wyniki za 3Q’20 okazaly sie zbiezne z naszymi oczekiwaniami mimo nieco wyzszej sprzedazy w
obszarze detergentéw (+18 % vs oczek.) gt. wskutek wzrostu wolumenow o ok. 5% r/r (oczekiwalismy spadku).
Niemniej spadek sprzedazy (-15% rir, -8% vs oczek.) w obszarze surfaktantéw przemystowych przetozyt sie na
nizszg procentowg marze (spétka osigga istotnie wyzszg rentowno$¢ w przemysle). Zwracamy uwage na stabe
przeplywy operacyjne, ponizej oczekiwan, wynikajgce ze wzrostu naleznosci. Spotka pozyczyta kolejne 7 min PLN
PCC SE czyli akcjonariuszowi dominujgcemu. Mimo braku istotnych naktadéw inwestycyjnych (CAPEX tylko 2,4
min PLN- ponizej amortyzacji) diug netto rosnie >200 min PLN i jest najwyzszy od... 2013 roku. Wskaznik
DN/EBITDA nie ro$nie, utrzymuje sie na poziomie oK. 3,2x.
W komentarzu zarzgdu spétka wskazuje, ze w koricéwce 3Q’20 obserwowany byt wzrost popytu na surfaktanty
przemystowe (we wrze$niu’20), a zwiekszone zapotrzebowanie utrzymuje sie wsréd producentéw Srodkéw higieny
osobistej. Niemniej przemystowi odbiorcy w zwigzku z Il falg w dalszym ciggu pracujg na obnizonym poziomie.
CAPEX: Wznowione zostaty prace na najwiekszym projekcie inwestycyjnym aksyalkilatéw wysokomolowych (do
wydania pozostato 13 min PLN). Finalizowana jest instalacja pilotazowa surfaktantéw anionowych. W pazdzierniku
spotka rozpoczeta nowy projekt inwestycyjny o wartosci 7 min PLN (budowa stacji filtracji)
W _kontek$cie 4Q’20 zwracamy uwage na wyrazny, ok. 30% q/q wzrost kosztoéw ttuszczéw roélinnych (olej
palmowy/kokosowy). Niskie ceny surowcow istotnie przyczynity sie do wzrostu wynikéw spétki w 2019-2020.
Obecnie ceny oleju kokosowego sg najwyzsze od 1Q’18.
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q20 2Q'20 3Q'20 r/r ZSDZ'\:P réznica
Przychody 160,7 1693 1688 1373 1740 1545 1589 1512 1780 1456 1543 | 29% | 1476  4,5%
do detergentow 70,2 72,0 73,5 52,1 58,0 55,7 60,9 57,0 66,6 58,8 64,2 5,4% 54,3 18,3%
do przemystu 585 672 698 549 787 668 677 626 768 577 57,5 [151%| 631 | -88%
Wynik brutto na sprzedazy 20,8 24,6 27,6 21,7 32,5 24,9 28,3 26,1 35,2 32,7 30,0 6,2% 31,9 -5,9%
EBITDA 9,7 12,5 13,4 8,9 18,5 9,4 13,3 10,3 20,7 17,0 16,0 20,8% 16,2 -1,3%
EBITDA adj. 9,7 12,5 13,4 8,9 18,5 10,6 13,3 10,3 20,7 17,0 16,0 20,8% 16,2 -1,3%
EBIT 73 100 108 64 160 68 106 7,6 179 142 133 249% 135  -14%
Zysk brutto 4,5 7,5 83 1,3 13,3 6,1 7,8 56 14,1 11,8 11,8 | 50,9% 10,6 10,9%
Zysk netto 35 59 69 31 118 60 61 44 122 95 92 [ 5L,7% 86 6,9%
Marza brutto 13,0% 14,5% 164% 158% 187% 16,1% 17,8% 172% 19,8% 22,5% 19,5% 21,6%
Marza EBITDA adj. 6,0% 7,4% 7,9% 6,5% 10,7% 6,9% 8,3% 6,8% 11,6% 11,6% 10,4% 11,0%
Marza netto 22%  35% 41% 23% 68% 39% 38% 29% 69% 65% 60% 5,8%
Dtug netto 186,0 1809 177,4 154,7 180,2 163,6 1893 167,8 1752 1983 202,0 6,7% 187,7 7,6%
/EBITDA 45 42 40 35 34 33 38 33 33 32 32 29
Wolumeny kT 21,1 231 243 181 229 21,0 227 218 252 206 2238 208  95%
do detergentéw 142 152 159 121 13,7 13,0 149 142 163 13,8 156 13,41 | 16,3%
do przemystu 69 79 84 60 92 80 78 76 89 68 72 741 [12,8%
r/r -5% 17% 16% -10% 9% -9% -7% 20% 10% -2% 0%
do detergentéw 6% 6%  17% | -14% | -4% | -14% 6% 17% 19% 6% 5%
do przemystu -3% 43% 15% 0% 33% 1% -7% 27% -3% -15% -8%
P/E 12m 21,3 194
EV/EBITDA adj. 12m 145 139
Zrédfo: BDM, spétka
Wydziat 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 subiektywnymi i autoréw. Of ie i zawarte w nim komentar

nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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Spétka opublikowata wyniki za 3Q'20.

Atal — wyniki 3Q’20 [mIn PLN]

3Q'19 3Q'20 zmianar/r 3Q'20 kons. PAP odchylenie
Przychody 68,1 2154 216,3% 190,3 13,2%
Wynik brutto ze sprzedazy 22,8 48,5 112,6% - -
Wynik netto ze sprzedazy 14,3 40,3 182,1% - -
EBITDA 152 41,9 175,9% 36,8 13,8%
EBIT 14,7 41,3 181,0% 36,4 13,4%
Wynik brutto 14,5 38,5 166,1% - -
Wynik netto 10,9 31,3 186,3% 27,9 12,2%
marza brutto ze sprzedazy 33,5% 22,5%
marza EBITDA 22,3% 19,4% 19,3%
marza EBIT 21,6% 19,2% 19,1%
marza netto 16,1% 14,5% 14,7%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
Spotka opublikowata wyniki za 3Q’20.

Atal — wyniki 3Q’20 [min PLN]

wyniki kons. réinica  r/r q/q  YTD2020 r/r
Przychody 57,5 57,3 04% -22,3% 76,1% 1350  -254%
EBITDA 11,5 11,4 07% -253% 174,0% 223  -36,3%
EBIT 5,6 58 -3,4%  -41,1% - 2,4 -85,3%
zysk netto j.d. 4,3 1,7 1455% 10,8% - 0,3 -96,9%
marza EBITDA  20,0% 19,9% 0,07 -0,79 7,13 16,52% -2,84
marza EBIT 9,7% 10,1% -0,37 -3,10 19,14 1,79% -7,33
marza netto 74%  3,0% 4,37 2,21 11,62 0,21% -4,99

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Spotka w 3Q'20 miata 147,7 min PLN przychodéw, 27,6 min PLN EBIT oraz 23,6 min PLN zysku netto.
Spétka w 1-3Q°20 miata 23,7 min PLN przychodéw, 0,4 min PLN EBIT oraz 2,3 min PLN zysku netto.
Spétka w 3Q’20 miata 228,1 min PLN przychodoéw, 43,0 min PLN EBIT oraz 32,6 min PLN zysku netto.
Fasing kupit w wezwaniu 977.205 akcji spotki Mg;.

Spotka w 3Q'20 miata 47,0 min PLN przychodéw, 29,5 min PLN EBIT oraz 27,9 min PLN zysku netto.
Spétka w 3Q’20 miata 249,2 min PLN przychodéw, 17,8 min PLN EBIT oraz 15,9 min PLN zysku netto.
Spétka w 1-3Q’20 miata 58,3 min PLN przychodéw, -5,3 min PLN EBIT oraz 7,4 min PLN straty netto.
Spétka w 3Q’20 miata 206,3 min PLN przychodéw, 17,1 min PLN EBIT oraz 13,8 min PLN zysku netto.
Spétka w 3Q’20 miata 1,7 min PLN przychodéw, 16,1 min PLN EBIT oraz 12,7 min PLN zysku netto.

Spétka w 1-3Q’20 miata 42,8 min PLN przychodéw i 3,6 min PLN EBIT oraz 5,2 min zysku netto.

Spétka w 1-3Q’20 miata 15,2 min PLN przychoddw, -24,2 min PLN EBIT oraz 20,7 min PLN straty netto.

Spétka w 1-3Q’20 miata 11,1 min PLN przychodéw, 5,9 min PLN EBIT oraz 6,6 min PLN zysku netto.

Polimex- Spétka w 1-3Q’20 miata 1,1 mid PLN przychodéw, 48,5 min PLN EBIT oraz 33,7 min PLN zysku netto.
Mostostal
Talex Spétka w 1-3Q’20 miata 68,4 min PLN przychoddw, -0,5 min PLN EBIT oraz 0,6 min PLN straty netto.
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
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J.W.Construction Spodtka w 1-3Q’20 miata 123,4 min PLN przychoddw, -25,7 min PLN EBIT oraz 25,0 min PLN straty netto.

Kino Polska TV Spétka w 1-3Q’20 miata 152,1 min PLN przychodéw, 20,1 min PLN EBIT oraz 14,8 min PLN zysku netto.

Wojas Spétka w 1-3Q°20 miata 169,9 min PLN przychodéw,-11,3 min PLN EBIT oraz 13,6 min PLN straty netto.

Krka Spétka w 1-3Q’20 miata 1,2 mld EUR przychodéw, 300,8 min EUR EBIT oraz 211,5 min EUR zysku netto.

Mercator Insiderzy w dniach 16-19.11.2020 sprzedali >30 tys. akcji po $redniej cenie 455,3 PLN/akcje (13,8 min PLN)

Ostatnie transakcje insideréw
data data s . r
Kto ESPI transakgji kupno/sprzedaz I. akcji cena wartos¢ PLN
Elzbieta Zyznowska 19.11.2020 16.11.2020 sprzedaz 5281 460,7 2432693
Elzbieta Zyznowska 19.11.2020 17.11.2020 sprzedaz 2477 452,7 1121387
Elzbieta Zyznowska 19.11.2020 18.11.2020 sprzedaz 2113 443,1 936 355
Dariusz Krezymon 19.11.2020 16.11.2020 sprzedaz 2386 478,5 1141677
Dariusz Krezymon 19.11.2020 17.11.2020 sprzedaz 483 444,1 214520
Dariusz Krezymon 19.11.2020 18.11.2020 sprzedaz 519 437,4 226 990
Witold Kruszewski (CFO) 19.11.2020 16.11.2020 sprzedaz 2386 469,2 1119583
Witold Kruszewski (CFO) 19.11.2020 18.11.2020 sprzedaz 415 451,7 187 468
Witold Kruszewski (CFO) 19.11.2020 19.11.2020 sprzedaz 1190 440,2 523 850
Witold Kruszewski (CFO) 19.11.2020 17.11.2020 sprzedaz 4395 442,2 1943513
Monika Zyznowska 19.11.2020 18.11.2020 sprzedaz 1968 447,6 880 837
Monika Zyznowska 19.11.2020 16.11.2020 sprzedaz 5034 459,6 2313626
Monika Zyznowska 19.11.2020 17.11.2020 sprzedaz 1707 455,0 776 719
RAZEM 30354 455,3 13819218
Zrédio: BDM, spétka
Mercator Mercator Medical chce wyjs¢ ze swoim asortymentem poza obszar medyczny m.in. do branzy beauty (salony

fryzjerskie, kosmetyczne, manicure), do punktéw weterynaryjnych i branzy hotelarsko-gastronomicznej - podata
spotka w komunikacie. Grupa pracuje tez nad stworzeniem linii rekawic, ktére bedg przeznaczone dla gospodarstw
domowych.

PGNiG Podsumowanie konferencji wynikowej za 3Q'20 (19.11.2020)

BDM:

Q&A:

- czy po akwizycji Fortum bedg zmienia¢ wszystkie aktywa na gaz ? Zbyt wczes$nie zeby odpowiedziec¢, sa na
poczatku transakcji. Ocena aktywow dopiero po due dilligence;

- czy mozna wyjasni¢ pozytywny wplyw hedgingu w obrocie przy wzrostach cen gazu ? perspektywa hedgingu to
2 lata, wigc te transakcja wchodzg z dalszego okresu i jest wcigz pozytywny wptyw

- wysoka marza w obrocie ? Czy moze by¢ poréwnywalna do 3Q’20 ? spotka nie moze komentowac, dobry wynik
to efekt niskich cen CO2 (?7?)

- oferta PKN ? Jak ten proces wyglada ? spotka nie bedzie komentowac. Proces w toku w KE;

- jakie powinny by¢ marze w obrocie w przyszlym roku bez takiej zmiennosci jak byta w 2020 ? Spétka ma
bardzo dobry hedging na 2021,

- LNG zlinkowane do HH czy TTF ? do Henry Hub.

- czy spotka bedzie ponosi¢ koszty regazyfikacji ? sg one w kontrakcie, wiec HH+ koszty regazyfikacji
(standardowe umowy). Obecnie nie jest znany koszt regazyfikacii;

Grupa Azoty Podsumowanie konferencji wynikowej za 3Q’20 (19.11.2020)
Prezentacja dostepna pod: link

BDM:

- 31% zaawansowanie prac PP, zgodnie z harmonogramem

- wyniki 3Q’20 powyzej budzetu, wyniki narastajgco ponizej. Przychody 1-3Q’20 -2%, a zysk netto -5% od
budzetu;

- rekompensaty +25,8 min PLN w 3Q 20 (4,9 min PLN Taréw, 13,9 min PLN Putawy, 2,9 Police min PLN, 4,1 min
ZAK). tgcznie 110 min PLN 1-3Q’20.

- wsparcie z FGSP 59 min PLN (16 min PLN Tarnéw, 26 min PLN Putawy, 11 min PLN Kedzierzyn, 6 min PLN
pozostate spotki). tgcznie 1-3Q’°20 65 min PLN.

- popyt na nawozy w 4Q’20 bedzie umiarkowany z tendencjg spadkowa, klienci wstrzymujg sie z zakupami;

- 70% doptat bezposrednich wyptaconych w pazdzierniku;

- od 3Q’21 ograniczenia w stosowaniu mocznika (od sierpnia’21), wyjatkiem mocznik z inhibitorem ureazy. Spotka
dostosowuje swojg oferte;

- nadpodaz na rynku melaminy, ryzyko dalszych spadkow cen;

- weigz trudna sytuacja w tworzywach, spadajg wolumeny;

- zaawansowanie budowy EC Putawy 16%,;

Spoétka nie przeprowadzita zwyczajowej sesji Q&A.

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
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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 sporzadzajacych raport.
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Ciech

BIULETYN PORANNY

piatek, 20 listopada 2020

Podsumowanie konferencji wynikowej za 3Q’'20 (19.11.2020)- 76 uczestnikow

BDM:

Ceny/wolumeny sody- perspektywy

- agresywna konkurencja przekifada sie na kontraktacje na 2021 rok;

- spadki popytu na sode na Swiecie wyhamowujg, a w Chinach widac¢ wzrost;

- rynek w najblizszych kwartatach bedzie wymagajgcy, ale biznes bedzie rost w 2021 roku (1Q’21 soda
oczyszczona, 2Q’21 warzelnia soli, inna alokacja ETS, spotka czeka na okreslenie benchmarku dla branzy+ one
off w CSR 450 tys. ton, spétka ma nadwyzke uprawnien do emisji z 2020 roku przez spadek wolumenow);

- ceny sody 2021 ? sg mniej agresywni niz byli bo jest zauwazalna presja, spétka musi dbac o wolumeny bo od
tego zalezy efektywnosc kosztowa;

- W przyszym roku spotka wprowadzi nowg strukture raportowania segmentéw (wfgczenie do segmentu
sodowego dziatalnos$ci transportowey)

- niskie koszty CSR (2 min PLN w 3Q’20) mogg sie utrzymac w kolejnych kwartatach;

- Jak na wolumeny w sodzie wpfynie Il fala pandemii ? Czy nalezy spodziewac sie podobnego spadku jak w
2Q’20 (-14% r/r LFT) ?; Zarzad nie spodziewa sie takiej sytuacji jaka miata miejsce w 2Q’20. Wtedy
niepewnos¢ byta wieksza;

- Jakie nastroje przy kontraktacji cen na 2021 rok ? Sytuacja dzisiaj jest zupefnie inna. Celem uplasowanie
pefnego wolumenu na rynku. Benchmarki IHS -14 EUR/t dla catej Europy (BDM -5,5/-6% r/r, przy naszych
zatozeniach dla Ciech -4% r/r na 2021 rok), to $rednia, w niektérych regionach ceny mogg spas¢ o 20 EURM.
Celem jest pobicie rynku. Sytuacja dynamiczna; Spétka ma juz wiecej zakontraktowane wolumeny w wiekszym
stopniu niz rok temu o tej samej porze;

- kiedy kontraktacja na 2021 rok ma sie zamkngc¢ ? Spétka zawsze bedzie plasowaé wolumen powyzej kosztu
zmiennego, presja ze strony konkurentéw jest bardzo duza. Zaden kontrakt nie dziata , Take or Pay”. Bardzo duza
niepewno$¢ (codziennie co$ sie zmienia). Do konca roku wigksza cze$¢ powinna by¢ zakontraktowana,
historycznie nawet styczen-luty.

- czy spotka jest zaskoczona negatywnie je$li chodzi o kontraktacje cen na 2021 ? spétka byla bardziej
optymistyczna 2 miesigce temu, brata pod uwage taki scenariusz ale byt mniej prawdopodobny;

- jaki % zabezpieczonych wolumenéw na sodzie na 2021 rok ? Spétka ma juz 50% zabezpieczonych
wolumenéw na 2021 rok;

Organika- perspektywy:

- klienci w piankach maja wyprzedane magazyny i bedg produkowac¢ na magazyn jak zamkniete beda rynki;

- w Organice spétka liczy na dalszy wzrost wynikéw w SOR, normalizacia w Krzemianach (spotka my$li o
inwestycji w nowy piec);

- w piankach trudno$ci w dostepie surowcéw wiec w 4Q’20 usredniony wyniki 2-3Q’20;

- Czy spéotka przeprowadzi przedsezonowg sprzedaz SOR? Przedsprzedaz SOR w ubieglym roku byta niewielka
bo spétka zmieniata schemat sprzedazy i przesunefo sie na 1Q’20, teraz mix 4Q’20/1Q°21. Wyniki bedg lepsze
SOR, dobrze wyglada przedsprzedaz;

- Na ile uciagzliwy jest problem dostepnosci TDl/polioli, jak wygladaja ceny tych surowcéw w 4Q’20 w poréwnaniu z
3Q’20 i czy spoéifce udaje sie je przenosi¢ na klientéw; Problem jest uciazliwy bo popyt jest a nie ma podazy,
dostawca TDI ogtosit force meajure. Ceny surowcéw udaje sie przenosi¢ na klientéw pianek, tak sg ustalone
formuty;

Krzemiany- perspektywy

- w krzemianach spétka miata pozar dwbéch instalacji do opakowan szklanych (ubezpieczenie od utraconych
korzy$ci); Zamkniecie cmentarzy nie powinno miec¢ wiekszego wptywu na wyniki bo spétka ma potprodukt. Spétka
zwigkszy produkcje stojow vs lampionow, gdzie marzowos¢ jest niewiele nizsza;

CAPEX/ptynno$c¢:

- bez istotnych przeszkéd trwajg prace na najwazniejszych inwestycjach;

- sp6tka ma >400 min PLN i szybkie finansowanie >400 min PLN (dostepne w 3 dni), spotka sptacata w 3Q’20 250
min PLN zadtuzenia;

- planowany CAPEX na 2021 rok ? spétka jest na etapie zatwierdzenia budzetu na 2021 rok, spétka stara sie
ograniczy¢ inwestycje do tych ktére rozpoczeta i takie ktére musi zrobic;

- projekt warzelni soli ? na razie spétka utrzymuje uruchomienie w 2Q’20, covid-19 jest ryzykiem

Inne:

- aktualizacja celow strategicznych ? spoétka potrzebuje potwierdzi¢ budzet na 2021 rok z RN do konca roku.
Aktualizacja strategii w 2021 roku, kiedy niepewno$c¢ bedzie mnigjsza,;

- zamkniecie transakcji sprzedazy Zywic ? nowe ryzyka ? spétka czeka na decyzje UOKIK (sg szanse, zeby
zamkngc¢ transakcje do konca roku);

- Spétka dowigzata 7 min PLN rezerw na program motywacyjny (tacznie 30 min PLN). Spétka bedzie zmieniac¢
szacunek na koniec 2020 rok., program nie dziata punktowo tylko liniowo. Niewykonanie celéw strategicznych
nie oznacza niewykonania PM;

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
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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 spor raport.
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Podsumowanie konferencji wynikowej za 3Q’'20 (19.11.2020)
Prezentacja dostepna pod: link

BDM:

- w dystrybucji bardzo wazny parametr jakosciowy, spotka spetnia te wymagania URE;

- zdecydowanie wyzsza produkcja bloku w tagiszy (+1,3 TWh wiecej r/r 1-3Q’°20);

- cena CO2 w 3Q’20 108 PLN/MWh;

- odkup energii z bloku w Jaworznie po 1-3Q’20 >300 min PLN, nie bedzie sie tego dafo utrzymac¢ bo ceny
wzrosty tym samym pozytywne jest oddanie bloku 910 MW;

- w Wydobyciu sporo produkcji na zapasach w 1-3Q°20 (w 3Q’20 zapasy juz tak nie rosty) i nie ma kosztow w
P&L, segment pracuje nad efektywnosciag, wsparcie z TA +47 min PLN w 1-3Q’20;

- w 4Q’20 natezenie przezbrojen $cian i spadek produkcji, wynik bedzie ujemny ale wyzszy nizw 4Q’19;

- tgcznie wynik w GK Tauron dzieki pomocy z tarcz >60 min PLN;

- f3czna kwota dostepnego finansowanie 3,5 mld PLN + 1 mld PLN z obligacji;

- brak istotnych sptat w 2021. Najblizsza duza w 2022 roku;

- nowe konkluzje BAT od potowy sierpnia’21;

Q&A:

- bardzo dobry wynik sprzedazy to efekt odkupu energii elektrycznej (>300 min PLN, w samym 3Q’20 >60 min
PLN);

- czy trwajg prace nad wydzieleniem kopalh ? do 15 grudnia powinna zosta¢ zawarta umowa spoteczna
dotyczaca catego sektora gornictwa i takie porozumienie powinno dotyczy¢ Tauron Wydobycie;

- wolumen produkcji wegla w 4Q°20 i 2021 ? W catym 2020 ok. 4,4-4,5 min ton, w 2021 roku wzrost do 5 min ton;
- czy rynek mocy moze by¢ zawieszony/zmieniony w 2021 roku ? spétka ma $wiadomosc casusu w UK i skargi
Tempus, ale RM w Polsce zostat tak skonstruowany, zeby uwzgledniat to ryzyko. Prawdopodobieristwo
zawieszenia jest mafte;

- URE zmienit sposéb obliczanie stopy wolnej od ryzyka (Srednia 3 letnia vs 1,5 letnia poprzednio). Czy jest
szansa zmiany innych parametréow w modelu Dystrybucji? Jakiego poziomu WACC spodziewajg sie w 2021 roku
? Moze to by¢ 5,3-5,5%. Komfortowa sytuacja, bo istniato ryzyko ze WACC bedzie nizszy;

- wydzielenie aktywéw konwencjonalnych ? jakie podejscie do dfugu ? czy metoda odtworzeniowa czy dochodowa
w wycenie ? To element wigkszej koncepcji jak miataby wygladac tworzenie NABE, jak do tego podejdzie KE.
Jest za duzo zmiennych ? Metoda odtworzeniowa bardzo mato prawdopodobna

- czy Tauron Ciepto mozna sprzedac istotnie ponizej wartosci ksiegowej ? Nie, spétka przeprowadzita
przeszacowanie wartosci ksiegowej w 2Q’20; Do konica listopada wytgcznos¢ negocjacyjna PGNIG;

- propozycja ograniczenia obliga gietdowego ? Nie jest to warunek konieczny ograniczenia ptynnosci na TGE. W
EU nie ma obliga i ptynno$¢ jest wysoka. Jesli dojdzie do zmniejszenia ptynnosci to konieczno$¢ zawierania
kontraktéw bilateralnych i to rozwigzanie jest raczej neutralne.

Cyberpunk 2077" moze przebi¢ wysokie oczekiwania graczy, cho¢ nieukonczona wersja gry nadal zawiera
mnéstwo niewielkich btedow - ocenili dziennikarze branzowi w przedpremierowych recenzjach. Eksperci chwalg
rozbudowany $wiat gry i jej strone graficzna, jednoczesnie lekko negatywnie oceniajgc m.in. elementy walki.

Analitycy biur maklerskich po przetozeniu premiery "Cyberpunk 2077" nadal spodziewajg sie, ze w dwanascie
miesiecy od debiutu nowa gra CD Projektu sprzeda sie w 30,4 min egzemplarzy. Analitycy obnizyli szacunki
sprzedazy gry w tym roku $rednio o 13,5% do 18,5 min (w przedziale 16,2-21 min) z 21,4 min, na ktére wskazywat
konsensus w pazdzierniku. Srednia prognoz na przyszly rok wzrosta jednoczeénie o 19,2%do 17,4 min, z 14,6 min
w pazdzierniku. W ankiecie wzieto udziat tgcznie dziesie¢ biur, w tym pie¢ podmiotéw zagranicznych.

Spéitka przedstawita nowy zwiastun gry ,,Cyberpunk 2077” - zobacz zwiastun rozgrywki
(https://www.youtube.com/watch?v=AxUIhP33hcE&feature=youtu.be).

PZU od ok. 3-4 tygodni obserwuje wzrost wyptacanych swiadczen z tytutu Smierci ubezpieczonego i szacuje, ze
potencjalny wptyw na wynik grupy z tego tytutu w 2020 roku w wyniesie pomiedzy 50-150 min PLN.

PZU ocenia, ze wysoki wskaznik wyptacalno$ci sprawia, iz ubezpieczyciel moze mysle¢ o wyptacie dywidendy za
2020 rok, jesli otrzyma na to zgode z KNF. Liczy, ze w 2021 roku bedzie mégt wyptaci¢ dywidende takze z zysku
osiggnietego w 2019 roku.

Spétka spodziewa sie, ze rynek ubezpieczen w 2020 roku bedzie miat ujemng dynamike, a sktadka grupy spadnie
0 2-3%.

Dobry kwartat PZU, zysk przebit szacunki. Zysk netto przypisany wtascicielom jednostki dominujgcej grupy PZU
siegnat w 3Q’20 890 min PLN. Co z dywidendg? - Parkiet
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Podsumowanie konferencji wynikowej za 3Q’20.

1. Segment mieszkaniowy:

a.
b.

C.

d.

3Q’20 przynidst duzg poprawe kontraktacji wzgledem 2Q’20;

Rynek nie do konca wrécit do stanu sprzed COVID-19, ale mocniej dotkneto to mniejsze podmioty;
Ceny mieszkan ulegty stabilizacji w ujeciu Q/Q (r/r caty czas wyzej niz rok wczesniej);

Spotka:

i. Pazdziernik byt poréwnywalny do wrzesnia w odniesieniu do liczby kontaktéow z klientami
(Develia odnotowata lekki spadek m/m, z racji stabszej drugiej potowy miesigca i drugiej fali
COVID-19); w listopadzie wida¢ odbicie po ,zamieszaniu covidowym” w pazdzierniku;

ii. Grupa ma duzg liczbe uméw rezerwacyjnych, wiec caly kwartat powinien by¢ dosy¢ dobry
(prawdopodobnie najlepszy w caty roku);

iii. Spoétka powinna osiggngc¢ cel sprzedazowy;
iv. Przekazania — w '20 grupa moze przekroczy¢ cel przekazan (>1 tys. szt.; zakonczone majg by¢
2 inwestycje w 4Q’20);

v. W ofercie znajduje sig¢ ponad 1,64 tys. lokali, a bank ziemi opiewa na 7550 mieszkan; przyszly

rok powinien by¢é mocny, jesli chodzi o rozbudowe oferty;
vi. Grupa chciataby kontraktowa¢ ok. 1,7 tys. lokali;
vii. Spotka w20 zakupita grunty na ok. 700 lokali i nie wyklucza zakupéw w 4Q’20.

2. Segment komercyjny:

a.

b.
c.
d

Stawki czynszu utrzymalty sie na dotychczasowym poziomie;

Deweloperom nie optaca sie podpisywa¢ uméw najmu na 2-3 lata;

Widoczny jest znaczacy (14%) spadek wartosci transakcji inwestycyjnych;

Wola Retro — grupa chce sprzeda¢ obiekt w '21; poprawie ma ulec komercjalizacja powierzchni
wynajmowanej (ale 4Q’20 nie bedzie zbyt dobry w tym aspekcie);

Sky Tower — grupa przebudowuje czes$¢ biurowa; pdki co wstrzymano przebudowe czesci retailowej
i rozrywkowej (na '21);

COVID-19 - juz w pazdzierniku bylo wida¢ spadek odwiedzalnosci i obrotéw (odpowiednio o 30 i
20%); p.o. prezesa liczy na otwarcie obiektéw po 29 listopada; po wiosennym lockdownie mocno
wrécity obroty (mniejszy traffic o ok. 20%, ale $rednie paragony byty duzo wyzsze niz standardowo);
obecnie jest otwarte wiecej placéwek niz w kwietniu.

3. Wyniki finansowe 1-3Q’20:

a. Grupa wypracowata ok. 319 min PLN przychodéw i 116 min PLN marzy brutto ze sprzedazy;

b. EBITDA grupy spadta do 89,6 min PLN;

c. Wyniki w komercji byly stabsze z racji wptywu COVID-19 oraz mniejszego portfolio (wptyw
dokonanych sprzedazy projektéw z portfolio);

d. W aktywach spada warto$¢ nieruchomosci inwestycji — spdtka chce byé deweloperem, a nie
inwestorem komercyjnym;

e. Grupa ogranicza zadtuzenie (obecnie DN/BV = 0,23x).

4. Q&A:

a. Wydatki na grunty — do tej pory spétka wydata 30 min PLN; w 4Q’20 grupa moze wydaé 40 min
PLN;

b. Sprzedaz Sky Tower i Arkad — grupa chce realizowac i sprzedawac aktywa komercyjne; Arkady i
Sky Tower to aktywa z poprzedniej strategii rozwoju segmentu najmu; w opinii Pawta Ruszczaka
Develia powinna sprzedac¢ te obiekty, ale w obecnej sytuacji moze by¢ trudne;

c. Presja ze strony najemcoéw — firmy handlowe nie generujg przychodéw i prébujg negocjowac;
spotka nie ma obecnie ,konfliktw” z najemcami; grupa powrdci do ewentualnych rozméw w
grudniu, kiedy zostang ponownie otwarte galerie handlowe;

d. CAPEX Sky Tower — sp6tka zamierza rozbudowac¢ czes$¢ gastronomiczng;

e. Wplyw cen gruntdw na marze — obecnie duzo podmiotéw kupuje grunty, ktore umozliwig
realizowanie marzy na poziomie 20%; w przypadku Develii $redni koszt gruntu wynosi obecnie
nieco powyzej 1,0 tys. PLN;

f.  Marza brutto — rentowno$¢ w '20 powinna wynie$¢ >30%, co oznacza, ze 4Q’20 powinien by¢ pod
tym wzgledem duzo lepszy Q/Q (w 3Q’20 wydawano projekty z niskimi marzami); w '21-'22 spotka
powinna zrealizowa¢ marze w przedziale 25-30%);

g. Koszty generalnego wykonawstwa — zarzad widzi, ze od 2Q'20 generalni wykonawcy sg mocniej
zainteresowani przetargami mieszkaniowymi (w poprzednich latach trzeba byto ,sie prosi¢” GW o
przystagpienie do przetargéw); obecnie zauwazalna jest ,odwilz” cenowa i czesto oferowane ceny sa
nizsze niz zaktadaty budzety dewelopera;

h. Oferta mieszkan — przez diugi okres czasu spétka miata zbyt matg oferte w Krakowie (problemy

administracyjne); grupa chce rozbudowac¢ oferte w Warszawie.

KGHM planuje utrzymanie naktadéw inwestycyjnych w kolejnych latach na poziomie 2-2,5 mld PLN rocznie.

Spéitka nie spodziewa sie istotnego zmniejszenia zawarto$ci miedzi w urobku.

KGHM zaktada, ze kopalnia Sierra Gorda stanie sie samodzielna w finansowaniu dziatalnosci w najblizszych
latach. Nie widzi na dzi§ zadnego zagrozenia zatrzymania produkcji gérniczej i hutniczej w zwigzku z pandemia

koronawirusa.
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nie sq podstawa zadne; rekomendacj kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane, Publikowanie w prasie lub w Internecie cafoscilub czgsci ia wymaga zgody spor raport.




bdD

041993

KGHM

Apator

Getin Holding
BNP Paribas

Santander

Krynicki
Recykling

Novita
PKN Orlen
Ultimate Games

Komputronik

Elemental

Energa
Allegro

Comarch

BIULETYN PORANNY

piatek, 20 listopada 2020

KGHM: optymizm w cieniu pandemii. Miedz drozeje. Rosnie popyt, a inwestorzy licza na szczepionke, ktéra
przywrdci globalnej gospodarce stabilizacje. - Parkiet

Apator przewiduje, ze jego naktady inwestycyjne zamkng sie kwotg ok. 82 min PLN w tym roku, a w 2021 roku
wyniosg powyzej 100 min PLN.

Spotka planuje w grudniu wyptacic¢ zaliczke na poczet przewidywanej dywidendy za 2020 rok.

Apator zaprezentuje aktualizacje strategii na lata 2019-2023 r. po 1Q’21, przy czym nie zmienig si¢ cele finansowe
- 1,4 mld PLN przychoddéw i 220 min PLN EBITDA na koniec okresu.

Getin Holding podpisat ze swojg spdtkg zalezng Getin International oraz firmg Minsk Transit Bank list intencyjny,
zaktadajacy podjecie dziatan w celu transakcji sprzedazy na rzecz Minsk Transit Bank biatoruskiego Idea Banku.
Proponowana warto$¢ transakcji wynosi ok. 73,8 min PLN.

taczna wartos¢ kredytdow udzielonych przez BNP Paribas Bank Polska w ramach "zielonego finansowania"
przekroczyta 1,5 mid PLN. Ponad 1 mld PLN to przyrost w ciggu ostatnich trzech lat, a 461 min PLN.

Santander Bank Polska do konca grudnia 2022 roku planuje w ramach zwolnienn grupowych zwolni¢ do 2 tys.
pracownikéw i szacuje wysoko$¢ rezerwy restrukturyzacyjnej z tego tytutu na ok. 121 min PLN. Rezerwa obcigzy
wyniki banku za 4Q’20.

Krynicki Recykling nie wyklucza wprowadzenia statej polityki dywidendowej i regularnego dzielenia sig¢ zyskiem z
akcjonariuszami. Wczesniej, Krynicki Recykling wyptacit dywidende dwukrotnie - z zysku za 2015 r. i 2019 r.

Akcjonariusze Novity zdecydowali o wyptacie dywidendy nadzwyczajnej ze Srodkdw pochodzgcych z istniejgcego
kapitatu zapasowego. Na dywidende trafia 27 min PLN, co daje 10,8 PLN dywidendy na akcje.

PKN Orlen wybudowat w Ptocku modutowy szpital tymczasowy w ciggu 12 dni. Obiekt ten 1 grudnia br. ma zosta¢
przekazany do uzytkowania dla Szpitala Wojewodzkiego w Ptocku.

ConsoleWay z grupy Ultimate Games zaktada wejscie na NewConnect w 4Q’20. Spétka celuje w minimum 3-4
bardzo duze projekty portowania gier rocznie.

Komputronik w zwigzku z zamknieciem sklepéw w galeriach handlowych planuje uruchomi¢ do konca roku okoto
20 alternatywnych, mobilnych punktow obstugi klientéw. Pierwsze punkty zostaty otwarte w Krakowie, Wroctawiu,
Rzeszowie, todzi i Zgorzelcu.

Projekt Elemental Strategic Metals - spotki zaleznej Elemental Holding - zostat wybrany do dofinansowania w
ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwoj 2014-2020. Projekt dotyczy opracowania i wdrozenia
przemystowego technologii recyklingu baterii litowo-jonowych i Kkatalizatorow, a rekomendowana kwota
dofinansowania wynosi 332,0 min PLN.

Kolejni odbiorcy Energi Operatora beda korzysta¢ z licznikéw zdalnego odczytu; dzieki nowo zawartym umowom
spotka zyska blisko 600 tys. inteligentnych urzadzen. Dodano, ze w 2021 r. potowa klientéw EOP bedzie korzysta¢
z licznikéw zdalnego odczytu.

Allegro w waznym momencie. Co z InPostem? Po siedmiu spadkowych sesjach notowania handlowej sp&tki
przerwaty zig passe. To jednak nie znaczy, ze czynniki ryzyka zniknely. Zostaly juz przez rynek zdyskontowane? -
Parkiet

Comarch kupuje samolot za 5,5 min USD. Ograniczenia mobilnosci utrudniajg prowadzenie biznesu. Dlatego
spotka IT zdecydowata sie na zakup samolotu. — Puls Biznesu

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

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. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl

deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz liczyszyn
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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