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WIG20 prébuje broni¢ wrzesniowy wzrost
Wtorek na GPW przebiegtg duzo lepiej niz na zagranicznych rynkach akcji. WIG20 21752 1,3% -4,5%
WIG20 zyskat 1,3% (21,75,2 pkt), odrabiajac poniedziatkowe straty. Tym samym WIG30 2AEAE T <4
udato odbi¢ sie od wsparcia zlokalizowanego w okolicy 2150 pkt. Gtéwne ™MWIG40 SR @ <3
- ; ; : - ; . 9 9
$wiatowe indeksy konczyly wczorajszy dzien na minusach. DAX znizkowat o SW!G80 A EL{ 0% BT
. : A - 9 0,49
0,3%, natomiast S&P500 stracit 0,8%, oddalajac sie nieco od poziomu 3000 pkt. W'© SRi628 H0o0 Qe
- . . T . i 0, . 0,
Na poczatek pazdziernika planowane sg rozmowy handlowe na linii USA-Chiny, W!G Banki L6 L0 S
. . Ve . . )0, - 0/
tymczasem D. Trump wczoraj na forum ONZ kolejny raz dos¢ ostro wypowiedziat WG Bud dEeap 0'0:" 0'50/"
sie o drugiej stronie. W USA rosng tymczasem spekulacie o mozliwosci W' Chemia Sy '1’30A’ '6'30/°
impeachmentu prezydenta, w zwiazku z podejrzeniami o jego naciski na Ukraing, 'GPew C3ENEE L% 20:5%
aby uzyska¢ informacje mogace zaszkodzi¢ jego potencjalnemu rywalowi w x:g :ET"erg'a ;Ziig ':'63 u//“ 2117130//"
wyborach w 2020 roku (Trump na swojg obrong zapowiedziat juz publikacje e 5147’5 0'60/" 14'10/"
stenograméw rozméw telefonicznych). Dzi$ rano nastroje na azjatyckich '~ Pel, a S aire Lo e
parkietach sa dos¢ stabe, na czerwono (znizki do ok. -1%) handlowana jest ' Sa;"_va 51574 O'W" '7'30/"
wigkszo$¢ indeksow. Lekko tracg takze kontrakty na DAX, natomiast minimalne o ' e e
g ’ e : . WIG Surowce 26532 0,5% -22,5%
zwyzki notujg futures na S&P500. Z danych makro mamy dzi$ jedynie sprzedaz
. L ) > , " WIG Telco 756,8 1,3% 22,1%
nowych doméw w USA za sierpien. Sporo natomiast wystgpien cztonkéw ECB i S TR oy T
Fed. Powoli zblizamy sie do konca miesigca i kwartatu. Jak na razie we wrzes$niu ; = ot
- ) o . e CAC40 56283 0,0% 19,0%
WIG20 notuje lekki zysk (+1,9%). Caty kwartat jednak trudno zaliczy¢ do . )
udanych, blisko 7% strata to najgorszy wynik od 1Q’18 2OX il o 1% Sl
’ : S&P500 2966,6 -0,8% 18,3%
Krzysztof Pado pjja 26 807,8 -0,5% 14,9%
Nasdag Comp 79936 -1,5% 20,5%
. L, Bovespa 103 875,7 -0,7% 18,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nikkei225 220188 0.4% 100%
= PGE: wyniki za 2Q’'19 zgodne z szacunkami, ustawa o cenach e.e. bez wptywu  S&P/ASX 200 67189 -0.4% 19,0%
na SSF [komentarz BDM]; Zioto 15343 0,7% 19,7%
* PGE: spétka zidentyfikowata juz tereny pozwalajace na budowg mocy Miedz 5778,0 -0.3% -3.1%
fotowoltaicznych na poziomie ok. 750 MW; Ropa WTI 57.3 2,3% 18,8%
= MS Warszawa: Wyniki 2Q'19 — strata EBIT na poziomie -8,6 min PLN [tabela EUR/PLN 4,38 -0.3% 2,1%
BDM]; USD/PLN 3,98 -0,5% 6,2%
= Orzet Biaty: wyniki za 2q9’19; CHF/PLN e O S
= Budimex: zmniejszenie optaty licencyjnej z Ferrovial (z 0,5% do 0,33%) i EUR/USD 110 0,2% -3.8%
poprawa wynikow w 3Q’19 o 34,8 min PLN; UEDIPY L0%8 O G250
= Gornictwo: stabe dane o produkcji wegla w sierpniu- GUS [wykresy BDM]; p—
= Meblarstwo: dobre dane o produkcji sprzedanej i dalsze spadki cen piyt na o i
. . . . . mian
rynku niemieckim w sierpniu [wykresy BDMI; _ artose S
= Grupa Azoty: lekkie spadki produkcji nawozéw azotowych i duzy spadek w E“rs °“"’ak'°fa ) 2158 '217 '11'3;’
NPK w sierpniu- GUS [wykresy BDMI; K“'s e 5 12? 35 0'230/"
= PCC Rokita: produkgcja tugu sodowego w sierpniu +3% r/r (+5% YTD)- GUS "™ 37
[wykresy BDM]' Kurs max. 2197 11 0,50%
. ! . - - 0,
= Develia (d. LCC): przedwstepna umowa sprzedazy Wola Center za 101,9 min  \/oumen obrotu 14452 2419 HEERD
EUR- Otwarte pozycje 45053 -656 -1,44%
= Elemental: najwiekszy akcjonariusz chce nowej emisji do 34,09 min akcji z  |ndeksy GPw
prawem poboru na &}kW|ZyCJE;_ . Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
= Touroperatorzy/Rainbow: biuro Neckerman nalezaco do Thomas CoOK o 215362 215085 218313 217524 13% 625
zawiesito wycieczki; WIG30 244719 244209 247500 246662 12% 686
MWIG40 3 716,25 11563,52 11607,46 3729,66 0,5% 88
SWIG80 11 607,46 3714,87 373255 1160097 0,3% 12
WIG-PL 58296,77 58296,77 5868586 5868586 1,1% 716
WYKRES DNIA
WIG 57 071,90 56 969,24 57610,78 57 462,78 1,0% 731
Od momentu ogtoszenia informacji o potencjalnej sprzedazy przez En
) 7, o
Commerzbank akcje mBank zyskaty juz ok. 12%. . e - VOB
. Alior 40,68 5311 3,4% -23,5%
mBank daily ccc 125,90 5183 2,2% -34,9%
ORI USRS USR | gty - Lo dn | CD Projekt 248,50 23 886 2,1% 70,7%
Cyfrowy P. 26,20 16 756 2,6% 16,1%
Lae Dino 155,00 15 196 0,9% 61,7%
JSwW 23,76 2790 -1,3% -64,7%
KGHM 79,24 15 848 0,8% -10,8%
| Lotos 88,98 16 450 2,9% 0,5%
Lae LPP 8170,00 15134 -0,8% 4,1%
mMBANK 343,00 14 526 4,6% -19,1%
.»  Orange 5,70 7474 0,2% 18,9%
Pekao 102,80 26 982 0,8% -5,7%
b PGE 8,14 15 220 -1,0% -18,6%
H | PGNIG 4,87 28129 0,0% -29,6%
i S N 8  PKN Orlen 98,72 42 223 2,0% -8,7%
PKOBP 39,72 49 650 2,6% 0,6%
b Play 27,14 6897 -0,4% 30,5%
PZU 37,38 32278 0,1% -14,9%
Santander Polska 310,00 31647 0,3% -13,5%
Tauron 1,60 2801 0,3% -27,0%

2rc’>dio: Dom Mékrlrérrski BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D
11 bit 387,00 85  08% 586% Getin 135 255  -45%
Amica 116,80 908 1,9% 1,7% GPW 40,05 1681 0,3%
Amrest 44,30 9726 -0,2% 10,8% GTC 9,34 4535 0,3%
Asseco PL 50,75 4212 0,7% 10,0% Handlowy 51,00 6 664 -1,5%
Azoty 34,00 3373 -0,6% 9,0% ING BSK 193,00 25109 0,5%
Benefit Sys. 734,00 2098 -2,1% -13,0% Inter Cars 209,00 2961 0,0%
BNP Paribas 70,00 10 319 0,0% 44,3% Kernel 43,75 3585 0,6%
Bogdanka 38,00 1293 -1,8% -25,9% Kety 296,50 2837 0,9%
Boryszew 4,44 1066 0,0% -5,5% Kruk 153,80 2912 1,3%
Budimex 129,00 3293 -0,5% 13,6% Livechat 36,60 942 0,8%
Cl Games 0,97 157 -0,9% 18,3% Mabion 78,20 1073 -1,8%
Ciech 34,25 1805 -2,8% -22,7% Millennium 6,00 7279 2,3%
Comarch 183,00 1488 1,9% 20,4% Orbis 101,50 4677 0,0%
Develia 2,40 1074 6,7% -2,0% PKP Cargo 25,65 1149 -0,2%
Echo 4,74 1954 1,3% 45,7% PlayWay 191,00 1261 1,2%
Enea 8,99 3966 0,6% -9,2% Stalprodukt 229,00 1278 0,0%
Energa 6,57 2718 0,8% -26,3% Ten Square 137,80 998 -1,9%
Eurocash 21,64 3011 1,1% 23,0% VRG 4,27 1000 0,7%
Famur 3,69 2121 22%  -31,7% Wawel 660,00 990 0,0%
Forte 23,00 550 1,8% 1,1% WP.PL 65,80 1909 0,0%
FW20
2450
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el TN i | 0
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! o 2150
I 2100
M KRS1 Index - Last Price 2185.0 1.44%
T High on 04/04/19 2419.0
= Average 2243.9 2050
L Low on 08/29/19 2041.0
M Moving Average(Simple,15,0) (KRS1) 21719
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2019

KRS1 Index (WSE WIG20 Index Future) graph 1550 Daily 25MAR2019-255EP2019
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

CopyrightE 2019 Bleomberg Finance L.P.

25-5ep-2019 07:07:21

WIG20
i:|'i |:|. l 2400
i, Lt e
m ++ * 2350
o ' s
2250
| Ly
1l 2200
I+!i ﬁ]TT” E‘I‘i?—/
2150
W WIG20 Index - Last Price 2175.24 1.30% 2100
T High on 04/04/19 2413.50
~+ Average 2250.42
1 Low on 08/28/19 2044.86 2050
M Moving Average(Simple,15,0) (WIG20) 2171.68

Mar 29 Apr 15

Rpr 30

May 15

May 31 Jun 14 Jun 28 Jul 15 Jul 31 Aug 16 Aug 30 Sep 16
2019
WIG20 Index (WIG20) G1598 Daily 25MAR2019-255EP2019 Copyrightg 2019 Bloomberg Finance L.P. 25-5ep-2019 07:07:41
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 32, analizy@bdm.com.pl
Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa i autoréw. O] ie i zawarte w nim

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 raport.




PGE

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim

BIULETYN PORANNY

sroda, 25 wrzesnia 2019

INFORMACJE ZE SPOLEK

Spoétka opublikowata raport za 2Q’'19. Konferencja z zarzagdem dzi$ o 10:00. Transmisja na
www.gkpge.pl/relacje-inwestorskie

BDM: Wyniki sg zgodne z wcze$niejszymi szacunkami z 13.09 mimo uwzglednienia skutkéw ustawy o cenach
e.e. 2 28.12.2018 roku. Wynik segmentu Obroét jest wyzszy od szacunkoéw o 137 min PLN, co zostato odwrécone
na konsolidacji, bez wptywu na wynik. Zmiana ta wynika z salda rezerw na umowy rodzgce obcigzenia
(rozwigzanie rezerwy na taryfe G + dowigzanie 37 min PLN nowych rezerw= tgcznie +85 min PLN), a takze z
salda rekompensaty-utrata przychodéw A-C (+75 min PLN). Catkowity wplyw ustawy na wyniki spotka
podsumowuje w nocie 25.1. SSF. Jest to efekt w kwocie ok. -20 min PLN, czyli bliski neutralnego.

Saldo one offs w 2Q’19 to +1095 min PLN i dotyczy EK +785 min PLN, EC +254 min PLN (dodatkowe CO2,
rynek uwzgledniat ten efekt w przychodach finansowych), Dystrybucja -15 min PLN, Obrét +73 min PLN.
Perspektywy EBITDA podniesione w segmentach Cieptownictwo (przyznanie dodatkowych uprawnien do emisji
CO2 0,28 mid PLN) i Obrét (zakoniczenie procesu legislacyjnego). W EK spé6tka wskazuje nie tylko na mniejsza
produkcje z uwagi na remonty BAT/BREF, ale réwniez (albo przede wszystkim) na wzrost importu i wiekszg
wietrzno$¢, co szczegdlnie widac w ostatnich miesigcach (dane PSE). Dane GUS o produkcji wegla brunatnego
Swiadczg rowniez o potencjalnych problemach z wydobyciem.

Wybrane dane finansowe [mIn PLN] i operacyjne
2Q'18 Zmiana 2Q'19szac. roznica 2Q'19P

2Q'19pP

218 rekta 2Q (13.09.19) MPLN  Bpm* fonic Konsens.® roznica
Przychody 5734 5734 8675 51% 7146 7334
EBITDA 1461 1489 2506 68% 2506 0 763 228% 1260 99%
E. Konwencjonalna 551 560 1423 154% 1423 0 585 143%
Cieptownictwo 22 367 1568% 367 0 61 502%
E. Odnawialna 108 108 145 34% 145 0 146 -1%
Dystrybucja 632 632 566 -10% 566 0 626 -10%
Obroét 113 79 305 286% 168 137 44 282%
pozostate/wyfaczenia 57 88 -300 -163 -137 -61 167%
EBITDA powtarzalna 1601 1601 1411 -12% 1411 0 1401 1% 1260 12%
Zysk netto 346 346 1117 223% 1117 0 742 51% 549 103%
CAPEX 1389 1389 1535 11% 1549 -14
Dtug netto 8209 8209 10948 33% 10948 0
/EBITDA 1,04 1,04 1,55 1,55
Produkcja e.e. [TWh] 15,26 15,26 13,89 -9% 13,89
brunatny 9,43 9,45 8,18 -13% 8,18
kamienny 3,98 4,56 4,25 -7% 4,25
elektrownie 3,98 3,94 3,53 -10% 3,53
EC 0,64 0,62 0,72 16% 0,72
gaz 0,75 0,75 0,83 11% 0,83
el. szczytowo-pompowe 0,09 0,09 0,16 78% 0,16
woda 0,10 0,10 0,13 30% 0,13
wiatr 0,24 0,24 0,26 8% 0,26
biomasa 0,04 0,07 0,07 0% 0,07
odpady komunalne 0,01 0,01
Sprzedaz ciepta [PJ] 5,55 5,54 7,64 38% 7,61
Sprzedaz e.e. do koricowych 10,19 10,19 10,44 2% 10,44
Dystrybucja e.e. 8,80 8,80 8,83 0% 8,83
Cena e.e. zrealizowana [PLN/MWh] 173 173,5 243,2 40% 243,2 246,0 -1%
EK 174,0 2423 39% 242,3
Ciepto 164,8 2529  53% 252,9
P/E 12m 7,9
EV/EBITDA skoryg. 12m 4,2
Zrédto: BDM, spétka. *- prognozy sprzed szacunkéw 13.09.19
Perspektywy EBITDA (prezentacja)
1Q'19 2Q'19

En. Konwencjonalna
Cieptownictwo*
Energetyka Odnawialna
Obrét

Dystrybucja

wzrost: cena e.e. 244 PLN/MWh, nizsza produkcja (BAT),

wzrost cen wegla 0 20% i nizsza o 3 MT alokacja CO2

spadek: wzrost cen wegla i CO2 nie przeniesiony w taryfie,

wzrost: podwyzszenie zatozer dot. wolumendéw po mocnym 1Q'19

stabilnie: oczekiwanie wyptat rekompensat, utrzymanie trendéw rynkowych

spadek wsparcia CHP

wzrost: cena e.e. 245 PLN/MWh, nizsza produkcja
(BAT+import+wietrznosc), ujecie 1,04 mld PLN dodatkowych CO2
stabilnie: wzrost cen wegla i CO2, spadek wsparcia CHP,
ujecie 0,28 mld PLN dodatkowych uprawnieri CO2

wzrost: lepsza produkcja (wietrznos¢) i ceny e.e.

wzrost: zakoriczenie procesu legislacyjnego ustawy o cenach energii

spadek: brak taryfy w 1Q'19, WRA 16,8 mld PLN, WACC bez zmian (6,015%)  spadek: brak taryfy w 1Q'19, WRA 16,8 mld PLN, WACC bez zmian (6,015%)

Zrédto: BDM, spétka.
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PGE Polska Grupa Energetyczna zidentyfikowata juz tereny pozwalajgce na budowe mocy fotowoltaicznych na
poziomie ok. 750 MW. Spoétka planuje pierwszy istotny przyrost mocy PV w 2021 r. "Konsekwentnie
umacniamy naszg pozycje lidera transformacji energetycznej inwestujac w nieemisyjne zrédta wytwércze, do
ktorych zaliczamy przede wszystkim wiatraki na morzu i program rozwoju paneli fotowoltaicznych. W
programie offshore jesteSmy obecnie na etapie wyboru partnera sposréd podmiotow, ktore ztozyty wigzace
oferty zakupu udziatéw, natomiast w przypadku programu PV nawigzali$my juz wspdtprace z wiodacymi
wiascicielami gruntow w Polsce, wérdd ktérych znajdujg sie m.in. Polskie Koleje Panstwowe i KGHM Polska
Miedz. Juz teraz, sposréd terendw wiasnych i partneréw, zidentyfikowaliSmy zasoby pozwalajgce na
wybudowanie mocy fotowoltaicznych na poziomie ok. 750 MW - powiedziat, cytowany w komunikacie
prasowym, prezes PGE Henryk Baranowski.
PGE w 2021 roku planuje pierwszy istotny przyrost mocy stonecznych. Celem PGE jest osiagniecie 2,5 GW
mocy fotowoltaicznych w perspektywie 2030 r.
Orzet Biaty W 2Q’19 spétka miata 3,4 min PLN zysk netto vs 7,0 min PLN przed rokiem przy przychodach na poziomie
152,2 min PLN (175 mIn PLN przed rokiem).
Mostostal Spoétka opublikowata wyniki za 2Q’'19. Portfel grupy po 2Q'19 to 1,98 mid PLN (jednostkowy 1,71 mid PLN).
Warszawa
MS Warszawa — wyniki skonsolidowane 2Q’19 [min PLN]
1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 ( 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 | 1Q'19 2Q'19 =zmianar/r
Przychody 277,8 292,3 260,8 268,8 | 194,1 224,2 264,8 330,2 | 271,4 3236 44,3%
Zysk brutto ze sprzedazy 33,7 31,2 34,4 18,2 15,6 0,4 13,7 10,9 21,3 9,7 -
Zysk na sprzedazy 18,7 15,5 19,7 0,1 0,3 -16,9 -1,3 -5,5 6,1 -5,7 -
EBITDA 133 158 100  -67 3,7 -145 23 .50 | 10,2 -4,7 -
EBIT 10,6 13,2 7,5 -9,9 0,9 -17,3 -0,5 -7,7 6,3 -8,6 -
2ysk (strata) brutto 19,3 10,9 1,5 -4,7 33 27,9 1,2 -6,8 3,0 73 -
Zysk (strata) netto 13,3 6,5 0,0 -17,3 -1,7 -21,9 -4,6 -14,6 0,8 -8,8 -
Marza zysku brutto ze sprzedazy  12,1% 10,7% 13,2% 6,8% | 80% 0,2% 52% 33% | 78%  3,0%
Marza EBITDA 4,8% 5,4% 38% -25% | 1,9% -65% 09% -15% | 3,7% -1,5%
Marza EBIT 3,8% 4,5% 29% -3,7% | 05% -7,7% -02% -2,3% | 2,3% -2,7%
Marza zysku netto 4,8% 2,2% 00% -64% | -09% -98% -1,7% -44% | 03% -2,7%
Zrédto: DM BDM S.A., spétka
Mostostal Mostostal Warszawa zawart z Orpea Polska umowe na realizacje zespotu dwéch budynkéw w Warszawie,
Warszawa przeznaczonych pod ustugi ochrony zdrowia, tj. szpital rehabilitacyjny oraz ustugi zakwaterowania dla oséb
starszych z opieka lekarska i pielegniarskg, podata spotka. Warto$¢ umowy to 38,97 min PLN netto
Budimex Budimex podpisat z grupg Ferrovial nowg umowe licencyjng: wynagrodzenie Ferrovialu ma wynies¢
rownowarto$¢ 0,33% rocznych przychodéw grupy Budimex wobec 0,5% wczesniej. Firmy podpisaty réwniez
porozumienie w sprawie optat licencyjnych od 2012 roku - efekt ustalen podwyzszy wynik operacyjny
Budimeksu w 3Q’19 o 34,8 min PLN.
Gérnictwo W sierpniu’19 produkcja wegla kamiennego spadta o 7,3% r/r (-3% YTD)- GUS
W sierpniu’19 produkcja wegla brunatnego spadta o 14,3% (-12,2% YTD)- GUS
Produkcja wegla kamiennego [kT] Produkcja wegla brunatnego [kT]
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Zrédfo: BDM, GUS Zrédfo: BDM, GUS
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Grupa Azoty, Produkcja nawozéw azotowych w sierpniu -1,9% r/r (-0,4% YTD).
Police, Putawy Produkcja nawozoéw fosforowych i potasowych w sierpniu -15,7% r/r (+6,4% YTD).
Produkcja nawozéw azotowych [kT]* Dynamika produkcji azotowych wg. GUS vs spétka*
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Zrédto: BDM, GUS, Grupa Azoty. *- w przeliczeniu na Zrédto: BDM, GUS, Grupa Azoty. *- sprzedaz w
czysty sktadnik przeliczeniu na czysty sktadnik
Produkcja nawozéw fosforowych i potasowych [kT]* Dynamika produkcja NPK wg. GUS vs spoéta*
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Zrédio: BDM, GUS, Grupa Azoty. *- w przeliczeniu na Zrédio: BDM, GUS, Grupa Azoty. *- sprzedaz w
czysty sktadnik przeliczeniu na czysty sktadnik
PCC Rokita Produkcja tugu sodowego w sierpniu rosnie o 3% r/r (+5% r/r YTD).
Produkcja tugu sodowego [kT] Dynamika produkcji NaOH GUS vs sprzedaz PCR [%]
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Zrédto: BDM, GUS, Zrédfo: BDM, GUS, PCC Rokita.
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Produkcja sprzedana mebli w sierpniu wzrosta 0 3,7% r/r (+4,6% YTD) i 2,7% r/r w cenach statych.

Ceny ptyty wiérowej surowej na rynku niemieckim spadty w sierpniu 0 1,3% m/m (-13,2% r/r). Ceny piyt sg
najnizsze od kwietnia 2017 roku.

Produkcja sprzedana mebli [MPLN] Indeks plyty wiorowej surowej w Niemczech*
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Getin Noble Bank planuje zmiany w strukturze organizacyjnej, czego efektem beda zwolnienia nie wiecej niz
320 os6b.. Bank podat, ze jego zarzad zdecydowat o dalszej centralizacji dziatan realizowanych w ramach tzw.
obszaru operacji oraz reorganizacji funkcji windykacji terenowej. Bank zatrudnia obecnie blisko 4.800
pracownikow.

Getin Holding oczekuje, ze 2H’19 dla spdtek zagranicznych bedzie co najmniej tak dobre, jak 1H19-prezes
Piotr Kaczmarek. "W tym wyniku [ za 1H’19.] nie ma zdarzen jednorazowych. Sytuacja na rynkach jest stabilna
z trendem pozytywnym, wiec wydaje sig, ze ten rezultat ma prawo by¢ powtarzalny w kolejnych okresach".

Prezes poinformowat, ze warunki ekonomiczne dla prowadzenia biznesu na wschodzie sg w pozytywnym
trendzie. Na Ukrainie elementem niepewnosci sg zmiany polityczne. W Rosji holding osigga dobre wyniki
finansowe z wyraznym trendem wzrostowym - spétka Carcade ma dostep do finansowania i moze stawia¢ sobie
wysokie cele sprzedazowe, jednak konieczna jest poprawa jej efektywnosci w kolejnych okresach.

Prezes poinformowat, ze biorgc pod uwage wyniki Idea Bank Ukraina, holding patrzy z optymizmem na kolejne
kwartaty. Na Ukrainie Getin Holding wypracowat zysk netto na poziomie 44,5 min PLN w 1H19., co jest
wynikiem o blisko 0 60% lepszym w ujeciu r/r.

Kaczmarek wskazal, ze nieco trudniejsza sytuacja jest w Rumunii, gdzie wysoka inflacja i wysoki koszt
pienigdza troche "utrudniajg zycie". "Rumunia wyglada troszeczke skromniej. Nasze wspotczynniki kapitatowe
sg blisko minimalnych wymagan regulatora i nasze mozliwosci wzrostu tam zalezg od pozycji kapitatowej
banku. Obecna wielko$¢ i tempo banku starczg, by utrzymywac¢ go w dobrej kondyc;ji i bezpiecznie rosng¢".

PKN Orlen i Komisja Europejska zdecydowaty sie na zastosowanie procedury "stop the clock" ("zatrzymania
zegara") w negocjacjach dotyczacych zgody na przejecie przez ptocki koncern Grupy Lotos. Dzieki temu Orlen
zyskat czas na zebranie dodatkowych informacji. PKN Orlen ttumaczy, ze procedura "stop the clock™ jest
standardowo wykorzystywana przez Komisje Europejska w pogtebionej fazie analiz, szczegdlnie w przypadku
skomplikowanych proceséw przeje¢ kapitatowych.

Komisja Europejska ma teoretycznie czas do 22 stycznia 2020 roku na wydanie decyzji w sprawie potgczenia
Orlenu z Lotosem. Termin ten zostanie jednak wydtuzony o czas, w ktérym zastosowana bedzie procedura
"stop the clock".

EFF B.V, najwiekszy akcjonariusze Elementalu Holding, ztozyt wniosek o zwotanie NWZ spotki dotyczacego
nowej emisji do 34,09 min akcji z prawem poboru m.in. na finansowanie akwizycji na nowych rynkach, czyli w
Ameryce Potudniowej i Pétnocnej oraz Azji. EFF B.V. i Reventon sp. z 0.0. posiadajg tgcznie 53 min akgc;ji
spotki stanowigcych 31,09 % gtoséw na WZ.

Spétka zalezna od Develii podpisata przedwstepng umowe sprzedazy budynku biurowego Wola Center w
Warszawie na rzecz spotki Gisla, kontrolowanej przez Hines European Value Fund. Cena transakcji zostata
ustalona na 101,9 min euro, powigkszona o podatek VAT oraz koszty transakcji. Zawarcie umowy
przyrzeczonej uzaleznione jest od spetnienia sie szeregu warunkow zawieszajgcych, w tym wydania zgodnych
interpretacji podatkowych i uzyskania przez strony wszystkich koniecznych zgdéd. Oczekuje sie, ze umowa
przyrzeczona zostanie zawarta nie pézniej niz do 31 grudnia 2019 roku, chyba ze do tej daty nie zostanie
spetniony warunek zawieszajgcy w postaci uzyskania zgodnych interpretacji podatkowych, woéwczas strony
beda mie¢ prawo przetozenia daty zawarcia umowy o 1 miesigc.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 32, 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
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.




bd(D

041993

Capital Park

Millennium

mBank, PKO,
Pekao

mBank

Banki

Windykatorzy,
Kruk

Touroperatorzy,

Rynek lotniczy,
Enter Air

Wilbo

BIULETYN PORANNY

sroda, 25 wrzesnia 2019

CP Retail BV, spotka zalezna Capital Park, rozpoczeta negocjacje w sprawie sprzedazy spotki Dakota
Investments, ktéra jest witascicielem budynkéw biurowych w Warszawie tworzgcych Eurocentrum Office
Complex. Zgodnie z postanowieniami podpisanego 17 wrzesnia listu intencyjnego, spdtka przewiduje, ze
uzgodnienie warunkow transakcji moze nastgpi¢ do konca 2019 r.

Liczba aktywnych klientow detalicznych Banku Millennium przekroczyta 2 min, przy czym ponad 1,5 min
klientéw korzysta z bankowosci internetowej i mobilnej. W | pét. br. 90% nowych lokat terminowych i 51%
kredytow gotéwkowych zostata zatozona w tych kanatach.

"Konsekwentnie realizujemy naszg strategie na lata na lata 2018-2020, opartg na klientocentryzmie,
behawioralnej personalizacji i dalszej cyfryzacji. ZatozyliSmy w niej, ze do roku 2020 znajdziemy sie wsrdéd
najwiekszych i najbardziej efektywnych bankéw w Polsce, m.in. podwajajgc tempo akwizycji i zdobywajgc w
ciggu trzech lat 600 tys. nowych aktywnych klientéw. Dzi$ z radoscig mozemy przekazac, ze liczba naszych
aktywnych klientéw detalicznych przekroczyta 2 min, a wkrétce, po potaczeniu z Euro Bankiem, bedzie jeszcze
wyzsza" - prezes Joao Bras Jorge.

Instytucje finansowe same bedg analizowa¢ aktywa i pasywa mBanku, jesli dojdzie do jego wystawienia na
sprzedaz przez Commerzbank- premier Mateusz Morawiecki. Wedtug niego, w przysztosci mogg zapadacé
decyzje o tym, czy jaka$ polska instytucja finansowa bedzie zainteresowana tymi aktywami. "Jestem
zwolennikiem tego, by jak najwiecej wiasnosci bylo w Polskich rekach, jednak mamy do czynienia z
gospodarka rynkowa. To sg decyzje wtadz korporacyjnych, poszczegélnych instytucji finansowych. Jest to
decyzja biznesowa i nalezy wzig¢ pod uwage aktywa - ich wartos¢ i jak byty zarzadzane".

Wszystkie powazne instytucje majgce kapitat i zdolnosci do sfinansowania takiej transakcji przygladaja sie tym
aktywom i pasywom- PMM "Zaktadam rézne mozliwosci. Decyzje ostateczne beda zapadaty w przysztosci o
tym, czy jakas$ polska instytucja finansowa bedzie zainteresowana tymi aktywami. Przypomne, ze polski
regulator - KNF i NBP oraz MF stoja bardzo twardo na stanowisku takim, ze odpowiedzialno$¢ za pewne klasy
aktywow, ktére sg trudne do zarzgdzania musi spoczywacé po stronie wiascicieli".

Commerzbank podat w ub. tygodniu, ze opracowat projekt nowej strategii, ktory zostanie zaprezentowany
inwestorom 27 wrzesnia. Projekt zaktada m.in. sprzedaz wiekszo$ciowego pakietu mBanku.

Drugi dzien zyskiwaty wczoraj notowania mBanku, po tym jak Commerzbank potwierdzit 23 wrze$nia 2019 r.,
ze rozwaza sprzedaz polskiej spotki. Ma w niej ponad 69 proc. akcji i gloséw, wigc nowy wiasciciel powinien
ogltosi¢ wezwanie na wszystkie pozostate akcje. Analitycy sg jednak zgodni co do jednego: wiasciciela
zmieniatby podmiot pozbawiony tzw. kredytéw frankowych, ktére cigzg na wycenie nie tylko mBanku- Puls
Biznesu

Cisza przed frankowg burzg. Finanse Z dotychczasowych wypowiedzi zarzgdéw bankéw i liczb dotyczacych
pozwow frankowych wynika, ze fala przybiera, ale prawdziwy sztorm moze sie rozpeta¢ po wyroku
europejskiego Trybunatu- Parkiet

Windykacja drozsza, wiec dtug musi by¢ tanszy. Spadek cen o potowe w ciggu roku, ale tez mniejsza podaz
— polski rynek ciggle lize rany po sprawie GetBacku- DGP

Linia Thomas Cook juz nie lata. Nalezgcy do niego niemiecki Condor dostanie wsparcie finansowe od rzgdu
federalnego i landowego. Z upadku rywala korzystajg Ryanair i easyJet, ktére z dnia na dzien podwyzszyly
ceny- Rzeczpospolita

Koniec wakacji w Neckermannie. Biuro odwotato wczorajsze wycieczki na Zakynthos i Majorke, dzi$ jego
klienci nie wylecg z Polski do zadnego miejsca. Sprzedaz wstrzymana- Puls Biznesu.

Neckermann jednak odwotuje wczasy. Jeszcze w poniedziatek biuro podrézy Neckermann zapewniato, ze
bedzie dziata¢ jak zwykle mimo upadku Thomasa Cooka. A we wtorek zamrozito wszystkie wycieczki- Gazeta
Wyborcza

KNF natozyta na Wilbo kare pieniezng 500 tys. PLN i kare wykluczenia akcji spotki z obrotu na rynku
regulowanym za naruszenie obowigzkéw informacyjnych. Wykluczenie papieréw wartosciowych Wilbo
nastgpi po uptywie 30 dni od dnia, w ktérym decyzja KNF o jej ukaraniu stanie sie ostateczna.

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