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Zapraszamy na bezptatng konferencje ,Inwestowanie dtugoterminowe na GPW”, ktore
odbedzie sie dzisiaj w Warszawie. Jednym z uczestnikow debaty bedqcej czesciq konferencji
bedzie Emil tobodzifiski, doradca inwestycyjny w BM PKO BP. Wydarzenie jest organizowane
przez GPW oraz PKN Orlen, a PKO BP jest jednym z partnerow.

Szczeg6ty oraz formularz rejestracji dostepne sq tutaj.

Komentarz dnia:

Wyniki za trzeci kwartat opublikowat Budimex. Sq one powyzej naszych oczekiwan i oceniamy
je raczej pozytywnie. Zwracamy uwage przede wszystkim na wyzsze marze w stosunku do
poprzedniego kwartatu. Spotka nadal ma silng pozycje gotéwkowaq.

Lekko pozytywnie oceniamy takze wyniki Santander Bank Polska. Sq one zgodne z naszymi
prognozami. Zwracamy uwage, Zze po wytqczeniu zdarzen jednorazowych wyniki sq lepsze od
oczekiwan, gtownie po stronie przychodowej. Wieksze niz zaktadalismy okazaty sie jednak
odpisy.

Neutralnie oceniamy ostateczne wyniki Lotosu oraz CCC za ostatni kwartat. W przypadku
Lotosu sq one zgodne ze wstepnymi danymi, ale lekko rozczarowaty na poziomie zysku netto.
Jest to jednak naszym zdaniem efekt jednorazowy. Otoczenie caty czas jest dla spétki bardzo
sprzyjajqce, co wida¢ tez po wynikach segmentu downstream. Z kolei w odniesieniu do CCC
rezultaty sq zgodne ze wstepnymi danymi. Na plus warto wskaza¢ wysoko$¢ marzy brutto oraz
kontrole kosztow. Minusem jest dla nas dynamika sprzedazy, zaréwno w e-commerce jak i w
tradycyjnych sklepach

Z mniejszych spotek lekko pozytywnie oceniamy wyniki Netii i Mangaty. Netia pokazata
rezultaty powyzej naszych oczekiwan i widoczne sq oszczednoS$ci kosztowe z tytutu synergii z
Cyfrowym Polsatem. Podobnie w przypadku Mangaty lepsze od oczekiwan wyniki to efekt
przede wszystkim bardzo dobrej kontroli kosztow.

WIG30:

CCC - Grupa CCC miata w 11l kw. 2019 r. 32,7 min PLN straty netto j.d., 16,2 min PLN zysku
EBIT

Lotos - Oczyszczona EBITDA LIFO Lotosu w Il kw. wyniosta 855,7 min PLN, zgodnie z
szacunkami

Budimex: korekcyjne odbicie
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W ubiegtym tygodniu Budimex odbit sie¢ od dtugoterminowej linii wsparcia, a wczoraj na jego
wykresie pojawita sie dtuga biata $wieca, potwierdzajgca na najblizszych sesjach kontynuacje
wzrostow w kierunku $rednioterminowej linii oporu. Minimalny zasieg ruchu nalezy szacowa¢ na
135,15 zt, ale prawdopodobnie kurs siegnie 139,22 zt lub 143,90 zt i wyze;j.

Indeksy GPW
WIG otw.

WIG zam.

obrot (mln PLN)
WIG 20 otw.
WIG 20 zam.
FW20 otw.
FW20 zam.
mWIG40 otw.
mWIG40 zam.

Najwieksze wzrosty
Orange Polska

Kruk

LiveChat Software
Budimex

Ten Square Games

Najwieksze spadki
11 bit studios
Asseco Poland
Alior Bank
Polenergia

Forte

Najwyzsze obroty
Nornickel

Erste Group

omv

Pekao

PKN Orlen

Indeksy zagraniczne
BUX

RTS

PX50

DJIA
NASDAQ
S&P 500
DAX XETRA
FTSE

CAC 40
NIKKEI
HANG SENG

Waluty i surowce
WIBOR 3m (%)
EUR/PLN
USD/PLN
EUR/USD

miedz (USD/t)
miedz (PLN/t)

ropa Brent (USD/bbl)

58 154,6
58 392,6
802,4
22105
22219
22170
22320
37056
36994

kurs
6,35
143,30
38,20
130,00
157,00

kurs
345,00
51,75
29,56
24,60
25,10

kurs

28,04
32,62
52,86
111,90
106,50

419385
14241
1062,2

270714
82769
3036,9

129396
7306,3
5740,1

229741

26 786,8

98,29
4,265
3,837
1,112
5879,5

22 559,3

61,59
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zmiana
1,3%
0,5%
51,8%
1,6%
0,7%
1,7%
0,5%
0,7%
0,0%

zmiana
7,0%
4,6%
4,2%
4,0%
3,3%

zmiana
-3,5%
-3,3%
-3,0%
-2,8%
-2,5%

obrot

178
84

zmiana
0,0%
0,9%
0,1%
-0,1%
-0,6%
-0,1%
-0,0%
-0,3%
0,2%
0,5%
-0,4%

zmiana
0,0%
0,0%
-0,5%
0,4%
-0,2%
-0,6%
0,0%


http://www.bm.pkobp.pl/o-nas/aktualnosci/inwestowanie-dlugoterminowe-na-gpw-zapraszamy-na-konferencje-edukacyjne/
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WIG30:
CCC

Grupa CCC miata w 11l kw. 2019 r. 32,7 min PLN straty netto j.d., 16,2 min PLN zysku EBIT
Grupa CCC miata w Il kw. 2019 roku 32,7 min PLN straty netto jednostki dominujgcej wobec 44,7 min PLN

straty rok wczesniej. Zysk operacyjny wyniést 16,2 min PLN wobec 30,2 min PLN przed rokiem i wobec
szacowanych wczesniej 15,7 min PLN zysku.

Przychody grupy wyniosty 1.447,7 min PLN wobec 1.192,9 mIn PLN rok wczesniej (wzrost o 21,4% r/r) i byly
zgodne z wezesniejszymi szacunkami. Przychody z dziatalnosci detalicznej wzrosty 0 9,9% r/r do 1.011,7 mIn
PLN, a z e-commerce wzrosty 0 43% r/r do 356,9 min PLN.

W segmencie detalicznym najwiekszy udziat nadal stanowi Polska (55%), natomiast najwigkszq dynamike
wzrostu odnotowaty sieci w Rosji (47% r/r) i w Serbii (44% r/r).Spotka podata, ze na wielko$¢ przychodow w
Il kwartale wptyw miata sprzedaz w placéwkach poréwnywalnych, ktéra przedstawiata sie nastepujgco:
Polska - 1%.; Europa Srodkowo-Wsch. - 2%., Europa Zachodnia - 1%. Dodatnie zmiany przychodéw w
placéwkach poréwnywalnych odnotowano w Chorwacji i Stowacji

Srednia miesieczna sprzedaz detaliczna na m kw. wyniosta w Il kw. 490 zt/m kw., wobec 511 zt/m kw. w
analogicznym okresie 2018 r., przy wzroscie $redniej powierzchni sklepow o 5% r/r.  Skonsolidowany  zysk
brutto ze sprzedazy wyniost 686,4 min PLN i byt wyzszy 0 21,7% r/r. Marza brutto na sprzedazy wyniosta
47,4%., wobec 47,3%. w Il kw. 2018 roku.

Koszty funkcjonowania sklepéw w 11l kw. wyniosty 403,9 min PLN i byty wyzsze o 18,9% r/r. Koszty ogolnego
zarzqdu wyniosty 59,5 min PLN wobec 51,9 min PLN rok wcze$niej.

Po trzech kwartatach 2019 roku grupa CCC ma 148,3 min PLN straty netto przypisanej akcjonariuszom
jednostki dominujqcej, 59 min PLN zysku operacyjnego i 4,13 mld PLN przychodow ze sprzedazy. W
analogicznym okresie rok wczesniej zysk netto j.d. wyniést 37,8 min PLN, zysk operacyjny 223,9 min PLN, a
przychody 3,12 mid PLN.

Skonsolidowane przeptywy netto z dziatalno$ci operacyjnej za okres 9 miesiecy 2019 r. wyniosty 565,7 min
PLN.

Wskaznik zadtuzenia (zadtuzenie netto/kapitat zaangazowany) na koniec wrzesnia 2019 roku wyniost 53%. i
zwiqzany jest ze wzrostem zadhuzenia netto do 1.111,7 mIn PLN (wzrost 0 562,2 min PLN zadtuzenia, przy
jednoczesnym wzroscie $srodkow pienieznych o 91,5 min PLN).

Jak podano w raporcie, w 11l kwartale 2019 roku grupa CCC skupiata sie na dalszej ekspansji na zagranicznych
rynkach. Otworzone zostaty 2 salony w Serbii oraz po 1 salonie Austrii, Butgarii, Chorwacji, Rosji, Rumunii, a
takze kolejne 2 salony stacjonarne e-obuwie. Ponadto otwarto 3 nowe salony franczyzowe na Ukrainie oraz po
jednym salonie w Arabii Saudyjskiej, Bahrajnie, Kosowie, Omanie oraz Zjednoczonych Emiratach Arabskich.

Na koniec wrze$nia 2019 roku sie¢ sprzedazy grupy CCC obejmowata 1.219 placdwek.

Powierzchnia sprzedazy wyniosta 724,8 tys. m kw. i wzrosta 0 22,9 tys. m kw. tylko w IIl kw. oraz o 64,6 tys. m
kw. w stosunku do stanu na koniec 2018 r., na co ztozyty sie m.in. wzrost powierzchni netto sklepow CCC (+ 45
tys. m kw.), otwarcie nowych salonow eobuwiepl (+3,8 tys. m kw.) oraz otwarcie nowych sklepow
franczyzowych na Bliskim Wschodzie, Ukrainie oraz Kosowie (+13,0 tys. m kw.)

Na poczqtku pazdziernika CCC przedstawito wstepne wybrane dane finansowe za 11l kwartat. Szacowato wtedy,
ze EBITDA wyniosta w tym okresie 201,3 min PLN, zysk operacyjny 15,7 min PLN, a przychody 1,44 mid PLN.
(PAP)
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Lotos

Oczyszczona EBITDA LIFO Lotosu w 11l kw. wyniosta 855,7 min PLN, zgodnie z szacunkami
Wuyniki operacyjne Grupy Lotos:

Wauyniki operacyjne Grupy Lotos 1 kw. 2019 11l kw. 2018 r/r Il kw. 2019 kw/kw
przychody 78778 8344 -5,6% 7662 2,8%
EBIT 496,3 866,8 -42,1% 658,7 -24,1%
EBITOA 7231 10415 -30,6% 8714 -17,0%
Efekt LIFO 1214 -1739 - -43,7 -
EBIT LIFO 617,7 6929 -10,9% 615 0,4%
oczyszczony EBIT LIFO 6289 7133 -11,8% 570,6 10,2%
oczyszczona EBITDA LIFO 855,7 888 -3,6% 783,3 9,2%

Po dziewieciu miesigcach 2019 roku naktady inwestycyjne grupy Lotos wynoszqg 807 min PLN, w tym CAPEX
na projekt B8 siegngt 96 min PLN, a CAPEX na projekt EFRA 206 min PLN.

Wskaznik dtug netto/EBITDA LIFO na koniec lI kw. wyniost 0,9x wobec 0,6x na koniec zesztego roku. Wzrost
jest efektem wdrozenia MSSF 16.

SEGMENT WYDOBYWCZY

Wydobycie 111 kw. 2019 11l kw. 2018 r/r  1lkw.2019 kw/kw
przychody 23511 3745 -37,2% 3074 -23,5%
EBIT 14,6 146 -90,0% 1287 -88,7%
EBITDA 70,6 196,6 -64,1% 178,3 -60,4%
oczyszczony EBIT 14,6 164 -91,1% 128,7 -88,7%
oczyszczona EBITDA 70,6 2146 -67,1% 178,3 -60,4%

Wydobycie weglowodorow w grupie Lotos w 11l kw. wyniosto 17,8 tys. boe/dzien, co oznacza spadek wobec
poprzedniego kwartatu o 5,8%. Najwyzszy (r/r) spadek wolumenu sprzedazy ropy naftowej nastgpit na ztozach
battyckich (-33,1%).

Sprzedaz ropy naftowej w 111 kw. 2019 roku ze 167 polskich spadta w poréwnaniu z 1l kw. 2019 roku o 24,2%, a
sprzedaz gazu ziemnego przez spotke Lotos Norge byta nizsza o 12,5%.

Spadek r/r i kw/kw poziomu przychodéow ze sprzedazy segmentu wydobywczego w 1l kw. 2019 roku
(odpowiednio: -37,2% i -23,5%) jest przede wszystkim efektem nizszych notowan gazu ziemnego (odpowiednio:
-59,5% i -16,3%), nizszych notowan ropy Brent Dtd oraz nizszego wolumenu sprzedazy (odpowiednio: -9,7% i -
12,1%).

Na wielko$¢ wydobycia wptyw miat zaréwno postoj remontowy (20 czerwca - 27 lipca) operujgcej na ztozu B8
platformy Lotos Petrobaltic, jak i zaplanowane postoje produkcyjne w sierpniu: 10-dniowy post6j w obszarze
Sleipner oraz 5-dniowy postéj w obszarze Heimdal.

Wynik EBITDA segmentu wydobywczego za trzeci kwartat 2019 roku jest o 60,4% nizszy niz w poprzednim
kwartale oraz o 64,1% nizszy r/r.

Jak podano, sytuacja powinna zmieni¢ sie¢ w ostatnim kwartale tego roku. Przede wszystkim dzieki rozpoczetej
w potowie wrzesnia eksploatacji ztoza Utgard. Projekt ten zrealizowano z 3-miesiecznym wyprzedzeniem w
stosunku do pierwotnego harmonogramu uzyskujgc 25% oszczedno$ci w poréwnaniu do zaktadanego budzetu.

Spotka szacuje, ze dodatkowa marza rafineryjna po ukonczeniu projektu EFRA bedzie sie ksztattowa¢ pomiedzy
ok. 2 a 4,5 USD/bbl. Powyzszy przedziat jest wypadkowq najczestszych scenariuszy przedstawianych przez
analitykéw sektora rafineryjnego i instytucje branzowe.
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SEGMENT PRODUKCJI | HANDLU

Produkcja i handel 1 kw. 2019 111 kw. 2018 r/r 11 kw. 2019 kw/kw
przychody 77688 8136,6 -4,5% 748738 3,8%
EBIT 480,6 7351 -34,6% 525,2 -8,5%
EBITDA 6514 859,2 -24.2% 688,3 -5,4%
EBIT LIFO 602 561,2 7,3% 4815 25,0%
EBITDA LIFO 7728 6853 12,8% 644,6 19,9%
oczyszczona EBITDA LIFO 784 687,7 14,0% 600,2 30,6%

Wykorzystanie nominalnych zdolnosci przerobowych rafinerii w Gdansku ksztattowato sie w 111 kw. 2019 roku
na poziomie 103%.

Rafineria osiggneta w tym czasie przer6b na poziomie 2,73 min ton ropy naftowej. O 8% kw/kw zwiekszyta sie
sprzedaz segmentu produkgcji i handlu, ktéra wyniosta prawie 3,1 min ton produktéw. Najwieksze wzrosty
odnotowano dla paliwa lotniczego (+17,2%), benzyn (+16%) oraz olejow napedowych (+12,4%).

Wyzsze o 3,8%. (kw/kw) przychody ze sprzedazy segmentu produkcji i handlu sq efektem wzrostu o 8%
wolumenu sprzedazy oraz spadku $redniej ceny sprzedazy netto.

Srednia cena sprzedazy netto w segmencie produkcji i handlu w 11l kw. 2019 roku wyniosta 2.507 PLN/tong i
obnizyta sie kw/kw o 3,9%. na skutek przede wszystkim nizszych notowan produktéw naftowych.

Nizsze przychody ze sprzedazy segmentu produkgji i handlu o 4,5% r/r zwigzane sq gtownie ze spadkiem (o
6,7%) $redniej ceny sprzedazy netto na skutek nizszych notowan produktoéw naftowych, przy wyzszym (o 4,9%)
$redniokwartalnym kursie dolara oraz ze wzrostem (o 2,4%) wolumenu sprzedazy segmentu.

Oczyszczony wynik EBITOA LIFO segmentu produkcji i handlu w Il kw. wyniést 784 min PLN, czyli 30,6%.
wiecej niz w poprzednim kwartale oraz 14%. wiecej niz przed rokiem.

Wzrost oczyszczonego wyniku EBITDA LIFO jest efektem gtéwnie wyzszego $redniokwartalnego kursu USD,
wyzszej modelowej marzy rafineryjnej, nizszych notowan gazu ziemnego przeznaczonego na zuzycie wtasne
oraz wyzszego wolumenu sprzedazy produktéw naftowych.

Uruchomienie i optymalizacja kluczowej instalacji projektu EFRA - DCU nie miato wptywu na wyniki finansowe
w Il kw.. Petne planowane efekty ekonomiczno - finansowe EFRA spodziewane sq w skonsolidowanych
wynikach finansowych spotki w trakcie czwartego kwartatu 2019 roku.

SEGMENT DETALICZNY

Detal 111 kw. 2019 111 kw. 2018 r/r 11 kw. 2019 kw/kw
wolumen sprzedazy (tys ton) 3446 3336 33% 3164 8,9%
przychody 18914 1839 2,8% 17863 5,9%
EBIT 61,6 349 76,5% 51 20,8%
EBITDA 89,2 51,7 725% 78,5 13,6%

Na koniec Il kw. 2019 roku grupa kapitatowa Lotos posiadata w swojej sieci 496 stacje paliw (307 stacji
wiasnych oraz 189 stacji partnerskich).

Wzrost wyniku operacyjnego kw/kw i r/r wynika z wyzszej marzy jednostkowej zrealizowanej na sprzedazy
paliw poprzez stacje wtasne CODO.

Wynik EBITDA obszaru detalicznego w wysokosci 89,2 min PLN jest 0 13,6% kw/kw i 0 72,5% r/r.

Wuyniki 11'i 11l kw. 2019 roku uwzgledniajq zmiany ewidencji zwigzane z wprowadzeniem MSSF16. W efekcie
tych zmian cze$¢ kosztoéw dzierzaw ujeto jako leasing dtugoterminowy, a w konsekwencji pojawita sie
dodatkowa amortyzacja oraz koszty finansowe. (PAP)
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mBank Przejecie mBanku przez bank dziatajgcy w Polsce nie zagrozi konkurencyjnosci sektora
Prezes Zwiqgzku Bankéw Polskich Krzysztof Pietraszkiewicz stwierdzit, ze przejecie mBanku przez podmiot
dziatajqcy juz w polskim sektorze bankowym nie zagrozi jego konkurencyjnosci.

Pod koniec wrze$nia Commerzbank zatwierdzit nowq strategie biznesowq, ktoéra zaktada m.in. sprzedaz akcji
mBanku. (PAP)

Orange Polska Orange Polska chce zmniejszy¢ inwestycje w $wiattowody po '20
Orange Polska planuje po 2020 roku zmniejszy¢ skale inwestycji w sie¢ $wiattowodow, m.in. ze wzgledu na to,
ze "w pewnym momencie" grupa bedzie chciata powroci¢ do wyptaty dywidend.

Prezes Jean-Francois Fallacher poinformowat, ze spétka chce skupi¢ sie na sprzedazy ustug. Jak zaznaczyt
penetracja sieci wynosi obecnie 12%, a to oznacza, ze az 88% nie jest uzywane przez klientow. Dodat réwniez,
ze spotka bedzie potrzebowata miejsca na naktady zwigzane z rozwojem sieci mobilnej 5G.

Prezes podkreslit, ze mniejsze inwestycje bedq wynikaty réwniez z tego, ze spotka bedzie rowniez chciata
powrdci¢ do wyptat dywidend. Orange Polska zatrzymat zysk za 2018 roku w spotce, firma nie wyptacita
réwniez dywidendy z wynikéw za 2016 i 2017 rok. Ostatnia wyptata, 0,25 PLN na akcje, miata miejsce w 2016
roku.

Strategia Orange Polska zaktada doprowadzenie sieci w latach 2017-2020 do 5 min gospodarstw domowych.
Na koniec wrze$nia zasiegiem objetych byto ok. 4 min domoéw i mieszkan. W trzecim kwartale Orange Polska
przytqgczyt netto 39 tys. ustug internetu stacjonarnego na sieci $wiattowodowej. Byt to najwyzszy wynik od
dwoch kwartatow.

Prezes poinformowat, ze rynek ustug $wiattowodowych pozostaje bardzo konkurencyjny w duzych miastach, a
operatorzy kablowi sq bardzo konkurencyjni. Dodat, ze 85% nowych klientéw ustug $wiattowodowych Orange
Polska przechodzi do operatora od konkurencji.

Jak poinformowat Fallacher, ustugi pakietowe - razem z inwestycjq w $wiattowody - pozostajg kluczowq
czesciq strategii Orange Polska. Prezes podat, ze chociaz Orange Polska pozyskuje z kwartatu na kwartat coraz
mniej klientéw ustug pakietowych netto, to coraz wiecej z nich stanowiq osoby, ktére nie korzystaty wczesniej z
zadnych ustug grupy.

W trzecim kwartale liczba klientow ustug pakietowych Orange Polska wzrosta netto o 28 tys. do 1,656 min.
Dynamika byta nizsza niz w drugim kwartale, gdy wyniosta 36 tys. oraz nizsza niz przed rokiem, gdy grupa
pozyskata netto 47 tys. klientow.

Fallacher pozytywnie ocenit plany Cyfrowego Polsatu i grupy Discovery, ktore planujq uruchomi¢ platforme
streamingowq OTT. Jego zdaniem, kolejny serwis tego typu moze sktoni¢ wiecej 0séb do zakupu ustug internetu
$wiattowodowego. (PAP)

PKN Orlen PKN Orlen rozpoczgt badanie dna Battyku
PKN Orlen rozpoczqt badanie parametrow geologicznych dna Battyku na terenie koncesji morskiej farmy
wiatrowej. Na bazie pozyskanych informacji PKN Orlen przygotuje wstepny projekt techniczny morskiej farmy
wiatrowej.

Obszar badan, o tgcznej powierzchni ok. 131 km2, zlokalizowany jest ok. 23 km na pétnoc od linii brzegowej
Morza Battyckiego, na wysokos$ci Choczewa i teby.

Prowadzone prace polega¢ bedq m.in. na wykonaniu serii odwiertow na gtebokos¢ kilkudziesieciu metrow pod
poziomem dna. Pobrane prébki gruntéw zostanq przebadane laboratoryjnie pod kgtem cech fizycznych i
mechanicznych oraz no$nosci. W efekcie mozliwe bedzie stworzenie wstepnego planu rozmieszczenia turbin
oraz wstepne okreslenie optymalnego rodzaju i wielkosci konstrukcji wsporczych turbin wiatrowych.

Specjalistyczne badania prowadzone sq w rejonie, w ktorym Morze Battyckie ma gtebokos¢ kilkudziesieciu
metrow. Ws$rdd zatogi statku znajdujg sie miedzy innymi geolodzy, geofizycy, geotechnicy, technicy
laboratoryjni i wiertnicy. Czas trwania badan uzalezniony jest od warunkéw pogodowych panujgcych na
Battyku.

PKN Orlen (poprzez swojq spotke Baltic Power) posiada koncesje na budowe farm wiatrowych na Battyku o
maksymalnej tgcznej mocy do 1200 MWe. (PAP)
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Santander Bank Polska Wyniki Santander Bank Polska w 11 kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
wyniki

min PLN I kw. 2019 konsensus réznica
PAP
Wynik odsetkowy 1701 1687 1%
Wuynik z prowizji 544 531 3%
Koszty ogotem 947 943 0%
Saldo rezerw -337 -309 9%
Zysk netto 626 611 3%
wyniki wyniki wyniki

ko, 2019 11w, 2018 7 waorg KWW
Wynik odsetkowy 1701 1422 20% 1624 5%
Wuynik z prowizji 544 516 6% 522 4%
Koszty ogotem 947 916 3% 970 -2%
Saldo rezerw -337 -254 33% -357 -6%
Zysk netto 626 506 24% 607 3%

(PAP Biznes)

Bank podat, ze w Il kw. 2019 r. zannualizowana kwartalna marza odsetkowa netto wyniosta 3,56% i byta
wyzsza w poréwnaniu z poprzednim kwartatem (3,46%) w zwigzku z procesem optymalizacji oferty
depozytowej oraz szybkim tempem wzrostu kredytow (szczegolnie kredytow gotowkowych dla klientow
indywidualnych).

Jak podano, w ramach procesu transformacji modelu biznesowego pod koniec wrze$nia 2019 roku sprzedat
zorganizowanq cze$¢ przedsiebiorstwa banku, Centrum Ustug Inwestycyjnych, zajmujgcq sie $wiadczeniem
ustug agenta transferowego na rzecz Santander TFl. Przychdd ze sprzedazy w wysoko$ci 50 min PLN zostat
zaksiegowany w wynikach 111 kw. 2019 roku.

Koszt ryzyka kredytowego w 111 kwartale wzrést do 0,92% z 0,88% w Il kwartale. Bank podat, ze wyzszy koszt
ryzyka byt pod wptywem jednostkowych zdarzen w bankowosci korporacyjnej.

Poréwnywalno$é wynikéw banku w ujeciu rok do roku jest zaburzona wskutek transakcji przejecia wydzielonej
czesci Deutsche Bank Polska, do ktérej doszto 9 listopada 2018 r.

Kredyty (brutto) grupy wyniosty 148,9 mld PLN, czyli wzrosty 22% r/r i 2% kw/kw, a depozyty 151 mld PLN,
rosngc 21% r/ri 1% kw/kw.

Kredyty hipoteczne wzrosty 28% r/r i 2% kw/kw, a kredyty biznesowe 16% r/r i 1% w ujeciu kwartalnym.
Sprzedaz kredytow hipotecznych wyniosta 1,54 mld PLN, czyli spadta 17% r/r,

Bank podat, ze jest w trakcie analizy wptywu ryzyka z tytutu przysztych zwrotoéw czesci prowizji od kredytow
konsumenckich i po wyroku TSUE nie zawigzywat dodatkowych rezerw z tego tytutu. Ankietowani wcze$niej
przez PAP Biznes analitycy szacowali, ze bank utworzy w Il kwartale rezerwy na zwrot optat za kredyty
konsumpcuyjne sptacone przed terminem w wysokosci do okoto 50 min PLN.

Grupa jest obecnie pozwana w 84 sprawach dotyczqcych zwrotu czeSci prowizji za udzielenie kredytu
konsumenckiego, na ktére utworzono rezerwy w tqcznej kwocie 248 tys. PLN.

Bank podat, ze pod koniec wrze$nia grupa byta takze pozwana w 1.258 sprawach dotyczgcych kredytow
indeksowanych lub denominowanych do waluty obcej (gtownie CHF) o wartosci przedmiotu sporu 266,9 min
PLN, w tym znajdujq sie 2 pozwy zbiorowe objete ustawg o dochodzeniu roszczen w postepowaniu grupowym.
Pod koniec czerwca grupa byta pozwana w 1.051 takich sprawach.

Bank podat w Srodowym raporcie, ze grupa utworzyta rezerwy na ryzyko prawne zwigzane z tymi pozwami w
kwocie 76,1 min PLN.

Santander poinformowat, 7ze w dotychczasowym orzecznictwie sqdowym w sprawach z udziatem Santander
Bank Polska dominujq orzeczenia korzystne, oddalajgce pozwy tj. 17 prawomocnych wyrokéw oddalajgcych
powodztwa kredytobiorcow oraz 4 wyroki na niekorzy$¢ banku, ponadto w 2 wyrokach sqdy zajety stanowisko
o0 konieczno$ci zastgpienia klauzul kursowych odwotujgcych sie do tabel banku regutq kursu $redniego NBP.
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W przypadku Santander Consumer Bank odnotowano 11 spraw rozpatrzonych korzystnie dla banku oraz 9
rozpatrzonych niekorzystnie.

Majgc na uwadze dotychczasowy stan prawomocnych wyrokéw w sprawach przeciwko Grupie Santander
Bank Polska (gdzie jok dotqd przewazajq korzystne dla grupy rozstrzygniecia), a jednocze$nie istniejqce
rozbiezno$ci w orzecznictwie sqgdowym i trudny do oceny potencjalny wptyw wyroku TSUE na ksztatt tego
orzecznictwa, przy ocenie ryzyka prawnego wynikajgcego z pozwéw sqdowych na tle kredytow walutowych
Grupa uwzgledniajgc rézne prawdopodobiefstwa scenariuszy rozstrzygnie¢ utworzyta rezerwy na toczqce sie
postepowania sqdowe.

Wskaznik TCR wynosi 16,14%, a CET1 14,31%. (PAP)
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Pozostate informacje:

Handel detaliczny

Sektor bankowy

Sektor ubezpieczeniowy

Konkretne propozycje dot. tzw. podatku handlowego to zadanie na najblizsze miesigce
Minister przedsiebiorczosci i technologii Jadwiga Emilewicz poinformowata, ze Ministerstwo nie ma jeszcze
konkretnych propozycji ws. tzw. podatku handlowego. Zaznaczyta, ze jest to zadanie na najblizsze miesigce.

Szefowa MPIT wskazata, ze temat tzw. podatku handlowego nie jest rozstrzygniety przez TSUE. W zwigzku z tym
Ministerstwo rozpoczeto analize optaty kongestyjnej od ucigzliwoSci $rodowiskowych wytwarzanych przez
duze sklepy.

Minister Emilewicz moéwita we wtorek na antenie Radia Zet, ze resort przygotowywat dla premiera
Morawieckiego rozwigzanie podatkowe, ktére zostato wprowadzone np. w Hiszpanii w ubiegtym roku, tzw.
congestion tax, ktory nie bedzie kwestionowany na pewno przez KE.

Wuyjas$nita, ze podatek ten nie bedzie naliczany od obrotu lub od poziomu uzyskiwanych dochodéw, ale od
trudnosci, jakie taki sklep wielkopowierzchniowy tworzy w tkance miejskiej.

Wedtug minister, podatek mogtby zosta¢ wprowadzony na poczqtku przysztego roku.

Z kolei rzecznik rzqdu Piotr Miiller, odnoszqc sie do wypowiedzi minister przedsiebiorczos$ci i technologii
stwierdzit, ze nie ma planéw wprowadzenia nowego podatku dla najwiekszych sklepow.

Spor Polski i KE ws. podatku od sprzedazy detalicznej w Polsce czeka na ostateczne rozstrzygniecie. Po ztozeniu
w lipcu odwotania przez Bruksele od korzystnego dla Polski orzeczenia sqdu UE, sprawg zajmuje sie TSUE.

W maju sqd UE uznat, ze Komisja Europejska popetnita btqd uznajqc, ze polski podatek od sprzedazy detalicznej
jest niedozwolong pomocq publiczng. Ustawa o podatku od sprzedazy detalicznej zaktadata wprowadzenie
dwoch stawek podatku od handlu: 0,8% od przychodu miedzy 17 min PLN a 170 min PLN miesiecznie i 1,4% od
przychodu powyzej 170 min PLN miesiecznie. Podatek miat obowigzywa¢ od wrze$nia 2016 roku.

KE we wrze$niu 2016 roku wszczeta postepowanie o naruszenie prawa unijnego przez Polske. Bruksela
argumentowata wtedy m.in., ze konstrukcja podatku moze faworyzowa¢ mniejsze sklepy, co moze by¢ uznane
za pomoc publiczng. Polska nie zgodzita sie z tym stanowiskiem, ale pobér podatku zostat zawieszony. Majowa
decyzja sqdu UE otwarta droge do ponownego wprowadzenia podatku, ale nie skonczyta sprawy. 24 lipca
Komisja ztozyta bowiem Trybunale Sprawiedliwo$ci odwotanie. (PAP)

ZBP najwczesniej w XII poda nowe szacunki kosztéw dla bankéw dot. kredytow frankowych

Prezes ZBP Krzysztof Pietraszkiewicz poinformowat, ze Zwigzek Bankéw Polskich najwczes$niej w grudniu poda
nowe szacunki kosztéw dla bankéw po wyroku Trybunatu Sprawiedliwosci UE, dotyczqcym kredytow
frankowych.

Dodat, 7ze ZBP co miesiqgc planuje przedstawia¢ informacje, czy obserwuje zwiekszong liczbe wnioskéw
sqdowych lub roszczen dotyczqcych kredytéw frankowych.

Na poczqtku pazdziernika dyrektor Zespotu Prawno-Legislacyjnego ZBP Tadeusz Biatek szacowat te koszty na
ponizej 60 mld PLN.

Trybunat Sprawiedliwos$ci UE podat w wyroku na poczqtku pazdziernika, ze w zawartych w Polsce umowach
kredytu indeksowanego do waluty obcej, nieuczciwe warunki umowy dotyczqce roznic kursowych nie mogq
by¢ zastgpione przepisami ogélnymi polskiego prawa cywilnego. Wedtug Trybunatu, prawo UE nie stoi na
przeszkodzie uniewaznieniu uméw dotyczqcych kredytow we frankach szwajcarskich. (PAP)

KNF chce najpozniej w 11 kw. '20 zakonczy¢ prace nad interwencjg produktowq dot. polis z UFK

Komisja Nadzoru Finansowego planuje najpo6zniej w Il kwartale 2020 roku zakonczy¢ prace nad interwencjq
produktowq dotyczqcq ubezpieczen na zycie z ubezpieczeniowymi funduszami kapitatowymi (UFK), ktorej celem
bedzie wyeliminowanie tych ubezpieczen.

Komisja podata, ze jednogto$nie zaakceptowata zatozenia interwencji produktowej, a rozpoczete prace dotyczq
ograniczenia mozliwosci wprowadzania do obrotu, dystrybucji oraz sprzedazy ubezpieczen na zycie z
ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym, charakteryzujacych sie nieakceptowalnymi w punktu widzenia
organu nadzoru cechami.

WS$rdd tych cech KNF wymienit brak realnych korzysci dla inwestoréw z zakupu produktu z ubezpieczeniowym
funduszem kapitatowym, mierzonych stopq zwrotu, lokowanie $rodkéw pochodzqcych ze sktadek w aktywa
charakteryzujqce sie wysokim ryzykiem, niskq ptynnosciq oraz ograniczonq zbywalno$cig oraz przekazywanie
inwestorowi niejednoznacznej i nieprzejrzystej informacji o optatach.
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Komisja Nadzoru Finansowego poinformowata, ze potwierdzenie istnienia powaznych obaw dotyczqcych
ochrony inwestoréw, wynikajocych z oferowania na rynku finansowym ubezpieczen na Zycie z
ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym, skutkowa¢ moze podjeciem decyzji o interwencji produktowej,
ktérej celem bedzie wyeliminowanie z oferty zaktadow ubezpieczen tych ubezpieczen.

KNF podato, ze kolejnymi krokami dotyczqcymi procesu wydawania decyzji bedg m.in. konsultacje z
wybranymi organami nadzoru panstw cztonkowskich, EIOPA oraz samym sektorem ubezpieczen. Zakonczenie
prac nad interwencjq produktowq planowane jest najpézniej na 1l kwartat 2020 roku. (PAP)

Archicom Archicom ma przedwstepng umowe zakupu gruntu w Poznaniu za 46 min PLN netto
Spotka zalezna Archicomu zawarta przedwstepng umowe kupna nieruchomosci gruntowej o powierzchni 8,6 ha
w Poznaniu w dzielnicy Grunwald, za 46 min PLN netto. Na zakupionej nieruchomosci planowana jest
inwestycja mieszkaniowa wielorodzinna na ok. 1,3 tys. lokali.

Zawarcie umowy przenoszqcej prawo uzytkowania wieczystego nieruchomos$ci wraz z prawem wtasnosci
planowane jest nie pdzniej niz do 15 stycznia 2020 roku.

Zrodtem finansowania zakupu bedq $rodki wtasne. (PAP)

Budimex Oferta Budimeksu o warto$ci 843,74 min PLN zostata oceniona najwyzej w przetargu GDDKIiA
Oferta Budimeksu o wartosci 843,74 min PLN netto zostata oceniona najwyzej w postepowaniu przetargowym
GDDKIA na projekt i budowe odcinka drogi ekspresowej S-61. Oferta dotyczy przetargu na Projekt i budowe
drogi ekspresowej S-61 Obwodnica Augustowa - granica panstwa, odcinek: koniec obw. Suwatk - Budzisko z
obw. Szypliszek.

Spotka zaznaczyta, ze oferta Budimeksu SA nie zostata jeszcze uznana za najkorzystniejszq, gdyz postepowanie
dotyczqce oceny ofert nie zostato ostatecznie zakonczone.

Terminem rozpoczecia robot bedzie dzien zawarcia umowy, a termin zakonczenia robo6t okreslono na 24
miesigce od daty zawarcia umowy. (PAP)

Cl Games Marek Tyminski sprzedat 7 min akcji CI Games i jego udziat na WZ spétki spadt do 32%
Marek Tyminski, zatozyciel, prezes i gtowny akcjonariusz CI Games zmniejszyt zaangazowanie w spotce do
32,52% gtosow na WZ z 36,84%. poprzednio.

Spoétka podata, ze 25 pazdziernika Marek Tyminski w transakcji pakietowej zbyt 7 min akcji spétki po cenie 0,99
PLN za jednq akcje.

Po sprzedazy akgji posiada on 52.663.570 akeji CI Games. (PAP)

Echo Investment Echo planuje ruszy¢ z budowq ponad 500 mieszkan w '19; chce zwigksza¢ udziaty w rynku
Echo Investment planuje jeszcze w 2019 r. rozpoczq¢ budowe ponad 500 mieszkan, a w pierwszym potroczu
2020 r. - ponad 900. Spétka podtrzymuje tegoroczne cele sprzedazy i przekazan lokali, chce zwieksza¢ udziaty
w rynku. W 2020 r. spétka powinna mie¢ ok. 1,5 tys. mieszkan gotowych do przekazania.

Cztonek zarzqdu Waldemar Olbryk poinformowat, ze spotka jest na dobrej drodze do osiggniecia rocznego celu,
ktéry zaktada sprzedaz 1,3 tys. mieszkan. Jak podkreslit bedzie oznaczato ponad 30-procentowq dynamike w
poréwnaniu do 2018 roku. Olbryk stwierdzit, ze na wysokg dynamike wzrostu sprzedazy mieszkan w trzecim
kwartale 2019 roku wobec trzeciego kwartatu 2018 roku miata wptyw m. in. sukcesywnie powiekszajqca sie
oferta.

W trzech pierwszych kwartatach 2019 roku Echo Investment sprzedato 937 mieszkan wobec 716 rok wczesniej.
W samym trzecim kwartale deweloper sprzedat 295 mieszkan w poréwnaniu do 163 przed rokiem. Od poczqtku
roku Echo rozpoczeto budowe o$miu projektow, obejmujgcych blisko 1,7 tys. lokali. W najblizszym czasie Echo
rozpocznie budowe dziewigtego osiedla z ponad dwoma setkami lokali, a do konca biezqcego roku spotka ma
zamiar wystartowac¢ z co najmniej dwoma inwestycjami, w ktérych tgcznie bedzie ponad 300 mieszkan.

Zarzqd podtrzymuje plany na 2019 rok, zaktadajqgce przekazanie ok. 1,25 tys. lokali. W pierwszych trzech
kwartatach tego roku deweloper przekazat klientom 592 mieszkania w poréwnaniu do 405 przed rokiem.

Olbryk, pytany jakiej sprzedazy mieszkan zarzqd spodziewa sie w 2020 roku, stwierdzit, ze spotka bedzie dqzyc
do zwiekszenia udziatobw w rynku i w zwigzku z czym bedzie pracowa¢ nad zwiekszeniem sprzedazy. Zaznaczyt
od razu, Ze jest jeszcze za wczesnie na jakiekolwiek deklaracje, poniewaz wszystko bedzie zaleze¢ od sytuacji
gospodarczej w 2020 roku.

Jak poinformowat, w 2020 roku ukonczonych i gotowych do przekazania powinno by¢ okoto 1,5 tys. mieszkan
w dziesieciu projektach. Wskazat tez, ze w pierwszym poétroczu 2020 roku spétka planuje wystartowac z co
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najmniej szeScioma projektami mieszkaniowymi w Krakowie, todzi i Poznaniu, ktére tqcznie bedq oferowaé
ponad 900 mieszkan.

Obecnie w ofercie Echo Investment znajduje sie ponad 1,4 tys. lokali, a aktualny bank ziemi spotki pozwala na
budowe okoto 5,6 tys. mieszkan. Olbryk poinformowat, ze celem spotki jest szybka rotacja gruntéw, czyli
skracanie okresu inwestycyjnego, by od zakupu ziemi do sprzedazy projektu uptyneto jak najmniej czasu.

Jak zaznaczyt Echo Investment na biezgco uzupetnia bank ziemi tak, by mie¢ zabezpieczonq przyszto$¢ na
nadchodzqgce 3-4 lata. Od poczqtku 2019 roku spotka kupita tereny, na ktérych moze powsta¢ ok. 1,5 tys.
nowych mieszkan.

Waldemar Olbryk ocenia, ze jednym z najwiekszych wyzwan, przed jakim obecnie stoi polski rynek
nieruchomosci mieszkaniowych, jest znalezienie dziatek w dobrych lokalizacjach, ktére nie sq obcigzone
powaznymi problemami administracyjnymi czy prawnymi. Jego zdaniem, wyzwaniem sq takze wzrosty cen
rob6t oraz materiatow i ustug budowlanych, jednak spo6tka zauwaza stabilizacje w tym zakresie.

Olbryk wskazat, ze jednym z czynnikéw, ktore mogq spowolni¢ popyt na mieszkania mogq by¢ zmiany
wysokos$ci stop procentowych. (PAP)

Famur Famur rozwija sprzedaz na rynkach zagranicznych
Prezes Mirostaw Bendzera poinformowat, ze grupa Famur, producent maszyn i urzqdzen dla przemystu
wydobywczego, intensyfikuje dziatania sprzedazowe na rynkach zagranicznych. Spétka obecnie realizuje
kontrakty o warto$ci kilkuset min zt, ktérych dostawy przewidziane sq na IV kwartat 2019 r. i pierwsze potrocze
2020 .

Bendzera zaznaczyt, ze spotka intensyfikuje sprzedaz na priorytetowych rynkach zagranicznych, ktére aktualnie
stanowiq ponad 33 proc. przychodow. Dodat, ze Famur stara sie budowa¢ obecnosc¢ takze na nowych rynkach
takich jak USA, Kanada, Indie, Indonezja czy Chiny.

Prezes poinformowat, ze w tym roku sfinalizowane zostato potgczenie spotek OOO Famur i Kopex Sybir w
Rosji, dzieki czemu z jednej strony uproszczono strukture, a z drugiej stworzono centrum zapewniajqce biezqcq
obstuge serwisowg oraz mozliwo$¢ wykonywania kompletnych remontow maszyn w Rosji. Dodat, ze w Turcji
rozpoczeto prace nad zbudowaniem zaplecza serwisowego pozwalajgcego na biezqcq, lokalng obstuge
zainstalowanej floty urzqdzen. Ponadto Famur szczegétowo analizuje mozliwosci nawigzania wspoétpracy z
potencjalnymi partnerami posiadajgcymi zaplecze serwisowe oraz dos$wiadczenie w branzy goérniczej na
rynkach Ameryki Potnocnej. Do 2023 roku spotka zamierza znaczgco zwiekszy¢ baze zainstalowanych maszyn,
budujgc tym samym jeszcze wiekszy potencjat do dalszego wzrostu.

Jak poinformowat, priorytetowymi dla grupy rynkami eksportowymi pozostajq kraje wschodnie - Rosja i kraje
WNP, zapewniajqce ok. 20 proc. przychoddw.

Do grona rynkéw kluczowych dla dtugoterminowego rozwoju spotki zalicza sie m.in. Turcja, Chiny, USA,
Kanada czy Australia. W intensyfikacji sprzedazy zagranicznej spoétka bierze pod uwage takze kraje
wschodzqce, gtéwnie gospodarki azjatyckie, jok np. Indonezja, w ktérej wegiel jest i dtugo bedzie kluczowym
zrédtem energii. Bendzera poinformowat, ze ro$nie réwniez znaczenie rynku meksykanskiego, na ktory, poza
kompleksami longwall, w ostatnich latach dostarczono juz 9 sztuk kombajnéw chodnikowych.

Zgodnie z zatozeniami ogtoszonej we wrze$niu ubiegtego roku strategii grupy na lata 2019-2023, Famur chce
tez wejs¢ w segment Hard Rock Mining, koncentrujgc sie na rynkach potnocnoamerykanskich, zwtaszcza USA i
Kanadzie. HRM, czyli gérnictwo skat twardych, odnosi sie do réznych technik wydobywczych takich surowcow
jak rudy ztota, srebra, miedzi, cynku, niklu, otowiu czy diamentow.

W 2019 r. Famur rozpoczgt analize trzech potencjalnych podmiotéw do akwizycji w Ameryce Pétnocnej w tym
segmencie. Spotka zapowiadata, ze chce zakonczyé analizy do konca tego roku.

Pytany o biezqcy portfel zamowien, prezes stwierdzit, ze obecnie realizowane sq kontrakty o wartosci kilkuset
milionéw ztotych dla klientéw z Polski, Chin, Kazachstanu i Rosji, ktérych dostawy przewidziane sq na ostatni
kwartat 2019 i pierwsze pétrocze 2020.

Dywersyfikacja rynkowa i produktowa oraz rozwdj ustug posprzedazowych to elementy przygotowan spotki na
wypadek stabszej koniunktury. Jak powiedziat Bendzera oznaki globalnego spowolnienia gospodarczego
pojawiajq sie juz od jakiego$ czasu.

Dodat, ze spotka wdrozyta dziatania pozwalajqgce na optymalizacje procesow i kosztow produkcyjnych.
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Bendzera poinformowat, ze obecnie nie ma tak silnego wzrostu kosztéw, jaki miat miejsce szczegdlnie w 2017
roku, ale wida¢ presje na wzrost kosztéw pracy.

Po | potroczu grupa miata 994,2 min zt przychodéw, co oznacza spadek o 6,5 proc. rdr. Zysk operacyjny wzrést
w tym okresie do 195,5 min zt ze 120,3 mlIn zt rok wcze$niej. Zysk netto grupy wyniost 284,1 min zt wobec 97,9
min zt przed rokiem, ale wyniki wsparta sprzedaz akcji spétki PBSz. Wynik netto, skorygowany o wynik na tej
transakgji, wyniost 143,2 min zt. (PAP)

Mangata Wuyniki Mangaty w 111 kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
wyniki o

min PLN 1 kw. 2019 kons. PAP roznica r/r kw/kw YTD 2019 r/r
Przychody 171,0 1749 -2.2% -5% -5% 538,5 -1%
EBITDA 26,2 27,2 -3,6% -2% -2% 80,3 4%
EBIT 18,6 19,2 -3,0% -6% -6% 56,9 2%
zysk netto j.d. 16,8 15 11,8% 38% 38% 444 4%
marza EBITDA 15,3% 15,5% -0,21 0,43 0,41 14,9% 0,66
marza EBIT 10,9% 11,0% -0,08 -0,09 -0,09 10,6% 0,29
marza netto 9,8% 8,6% 1,22 3,03 3,04 8,3% 0,32
(PAP Biznes)
(PAP)

Mangata Grupa Mangata Holding kupita Fabryke Armatur Gtuchotazy za 2,72 min PLN

Zetkama, spotka zalezna Mangata Holding, kupita 100% akcji Fabryki Armatur Gtuchotazy za 2,72 min PLN.

Nabycie FAG ma na celu wzmocnienie oferty produktowej Grupy Kapitalowej Mangata Holding w
szczeg6lnosci w segmencie armatury i automatyki przemystowej (obszar zaworéw wysokocisnieniowych). Jak
podano, portfolio wyrobéw FAG pozwoli na uzupetnienie oferty sprzedazowej grupy kapitatowej Mangata
Holding o produkty niszowe, ktérych dotychczas nie byto w jej ofercie. Inwestycja w ten podmiot ma takze na
celu zwiekszenie mocy wytworczych oraz efektywnosci produkcji, poprzez reorganizacje proceséw
produkcyjnych oraz inwestycje w majgtek produkcyjny FAG. (PAP)

Master Pharm Master Pharm liczy na lepsze drugie pétrocze
Prezes grupy Master Pharm Jacek Franaq, ktérej zysk netto po trzech kwartatach spadt wedtug szacunkoéw o

27% r/r do 5,2 min PLN, ocenia, ze spadek wynikow jest przej$ciowy. Liczy, ze drugie potrocze bedzie lepsze od
pierwszego.

Wedtug szacunkoéw grupy, skonsolidowane przychody po trzech kwartatach spadty o 3,1% do 50,4 min PLN,
EBIT spadt 0 21% do 7,4 min PLN, a zysk netto spadt 0 27% r/r do 5,2 min PLN.

Spotka tlumaczy, ze spadek przychodoéw grupy w tym okresie byt przede wszystkim rezultatem nizszej
sprzedazy w | potroczu. Wigzata sie ona z duzej mierze z przesunieciem czeSci zamowien przez duzych
odbiorcow Master Pharm SA, ktore realizowane sq poczqwszy od 11 kw.

Jak podano, wptyw na nizszq sprzedaz grupy w pierwszych trzech kwartatach miaty tez nizsze przychody spotki
zaleznej Avet Pharma, zajmujqcej sie sprzedazq suplementéw diety pod markq wirasng. Zwigzane byty z
planowanymi zmianami spoétki w zakresie zarzqdzania sprzedazq oraz redukcjq stanéw magazynowych w
hurcie.

Spotka poinformowata, ze wptyw na pozycje wynikowe grupy miat wzrost kosztow dziatalno$ci (wzrost kosztow
na poziomie skonsolidowanym o 1,9%), a takze strata Avet Pharmy, wynoszgca narastajgco na koniec
trzeciego kwartatu 2019 r. 2,5 min PLN. (PAP)
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Wuyniki Netii w 11l kw. 2019 r. vs. konsensus PAP
wuyniki

min PLN Il kw. 2019 kons. PAP roznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 319,8 3238 -1,2% -6% -2% 9728 -6%
EBITDA MSSF16 120,1 1151 4,4% - 5% 3416 -
EBITDA MSR17 95,1 91,3 4.2% 2% 6% 268,1 -5%
EBIT 24 22,2 8,0% - 16% 56,3 -
zysk netto j.d. 20,8 16,5 26,0% 11% 34% 473 -9%
marza EBITDA 37,6% 35,5% 203 - 246 35,1% -
marza EBIT 7,5% 6,9% 0,64 0,73 1,14 5,8% -0,56
marza netto 6,5% 5,1% 1,40 0,98 1,73 4.9% -0,15

(PAP Biznes)

Przychody z ustug dla klientéw biznesowych wyniosty 174 min PLN i byty o 5% nizsze r/r, natomiast sprzedaz
dla klientow indywidualnych spadta o 8% r/r, do 141 min PLN. Zmniejszyty sie przychody grupy z transmisji
danych - 0 4 min PLN, do 145 min PLN, nizsza o 13 min PLN byta tez sprzedaz ustug gtosowych, ktora
wyniosta 72 min PLN. Rok do roku nizsze o 5 min PLN byty réwniez przychody hurtowe, ktore osiqgnety
poziom 35 min PLN.

Koszt wtasny sprzedazy grupy spadt 0 9,3% r/r, do 203,3 min PLN. Jak podano, nizszy koszt wtasny sprzedazy
odzwierciedla gtéwnie nizsze optaty do operatora zasiedziatego, zwiqzane z dzierzawq sieci oraz nizsze koszty
interkonektu zwiqzane z erozjq ruchu gtosowego oraz ruchu hurtowego.

Wolne przeptywy pieniezne na poziomie operacyjnym w 111 kw. wyniosty 24,3 min PLN wobec 19,5 min PLN
przeptywow rok wczesniej. Po trzech kwartatach przeptywy wyniosty 32,4 min PLN, o 65% mniej niz przed
rokiem.

Wuydatki zwigzane z projektem inwestycyjnym "Sie¢ XXI Wieku" wyniosty w Il kw. 22 min PLN. Od poczqtku
roku spotka wydata tgcznie na inwestycje 236 min PLN, o 28% wiecej r/r. Zobowigzania inwestycyjne nieujete
w sprawozdaniu na koniec wrze$nia wzrosty do 112 min PLN wobec 107 mIn PLN kwartat wcze$niej.

Na koniec wrze$nia grupa $wiadczyta 1,369 min ustug, o 15 tys. mniej niz kwartat wcze$niej. Netia stracita
klientow na sieciach obcych (spadek liczby ustug o 22 tys. do 609 tys.), a zyskata na sieci wtasnej (wzrost o 7
tys. do 760 tys.).

Srednie przychody na klienta (ARPU) utrzymaty sie na poziomie 56 PLN.

Dosprzedaz telewizji w pofqczeniu ze zwiekszonq przeptywnoscig ustug szerokopasmowych oraz
nielimitowanym gtosem utrzymuje ARPU na stabilnym poziomie - podata Netia.

Liczba ustug szerokopasmowych spadta kwartalnie o 3 tys. do 549 tys. Znizka miata miejsce zaréwno w
przypadku ustug $wiadczonych na sieci wtasnej Netii, jak i na sieciach innych operatoréw.

Na koniec 11l kw. z ustug dostepu do internetu korzystato 14,98% klientéw podtqczonych do sieci wtasnej Netii.
Wskaznik ten ros$nie od Il kw. 2018 roku. Spotka podata réwniez, ze Srednie miesieczne przychody od nowo
pozyskiwanych klientéw w 111 kw. wyniosty 58,8 PLN wobec 56,5 PLN kwartat wcze$nie;j.

Na koniec wrze$nia Netia $wiadczyta 447 tys. ustug gtosowych, o 19 tys. mniej niz na koniec czerwca. Liczba
ustug telewizyjnych wzrosta natomiast o 8 tys. do 229 tys. (PAP)

Zysk netto grupy Novaturas w I-111 kw. 19 wyni6st 1,3 min euro, spadek 76% r/r
Zysk netto operatora turystycznego Novaturas w okresie I-Ill kwartatu 2019 roku spadt do 1,3 mln euro z 5,7
min euro przed rokiem. Spotka spodziewa sie poprawy sytuacji w ostatnich miesigcach roku.

Zysk brutto grupy Novaturas za okres od stycznia do wrzesnia wynidst 16,2 min euro (spadek o 20% r/r), a
EBITDA siegneta 3 min euro (-59%). Przychody grupy narastajgco za trzy kwartaty 2019 r. wyniosty 139,6 min
euro i byty nieznacznie (o 0,5%) nizsze niz po dziewigciu miesigcach 2018 r.

Spotka podata, ze jej wyniki pozostawaty pod wptywem duzej konkurencji i jednocze$nie stabszego popytu na
wyjazdy zagraniczne spowodowanego upalnym latem w krajach battyckich.

Prezes Novaturasa Audrone Keinyte poinformowatl, ze po stabym lipcu i sierpniu, we wrzesniu spotka
odnotowata wyrazne odbicie sprzedazy. Dodat, ze firma przygotowata atrakcyjng i réznorodnq oferte na sezon
zimowy 2019/2020, ktéra spotkata sie z bardzo dobrym przyjeciem. Jak podkreslit wyniki przedsprzedazy do
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konca wrze$nia sq bardzo obiecujgce, poniewaz odnotowano wzrost liczby rezerwacji przy wyzszej niz rok
wcze$niej rentownosci.

Spotka podata, ze w ciggu pierwszych dziewieciu miesiecy 2019 r. z ustug grupy skorzystato 238 tys. osob, tj. o
2,3% mniej niz rok wczesniej.

Spadek dotyczyt przede wszystkim rynku litewskiego, gdzie z oferty Novaturasa skorzystato o 7,9% mniej
klientow niz rok wczedniej. W pozostatych krajach battyckich grupa zdotata utrzyma¢ dodatnig dynamike
sprzedazy - na totwie liczba klientow wzrosta o ponad 9%, a w Estonii 0 1,4%. (PAP)
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Spotki zagraniczne:

General Motors (USA)  Zysk na akcje General Motors w 111 kw. wynidst 1,72 USD, powyzej oczekiwari
Skorygowany zysk na akcje General Motors w 111 kw. wyniést 1,72 USD. Rynek oczekiwat 1,29 USD.

Koncern motoryzacyjny spodziewa sie w roku finansowym skorygowanego zysku na poziomie 4,50-4,80 USD
na akcje, wobec szacowanych wczesniej 6,50-7 USD na akcje. (PAP)

Pfizer (USA) Zysk na akcje Pfizera w 111 kw. wynidst 75 centéw, powyzej oczekiwan
Zysk na akcje Pfizerq, jednej z najwiekszych firm farmaceutycznych na $wiecie, w 11l kw. wyniost 75 centow.

Oczekiwano 62 centy.
Przychody spotki w 1 kw. wyniosty 12,68 mld USD wobec spodziewanych 12,21 mld USD.

Spétka spodziewa sie w roku finansowym skorygowanego zysku na poziomie 2,94-3,00 USD na akcje, wobec
szacowanych wcze$niej 2,76-2,86 USD na akcje. (PAP)

14
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Spoétka
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Erste Bank
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Lotos
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OMV Petrom
Santander Bank Polska
Hrvatski Telekom

ING BSK

MOL

Stalexport Autostrady
Stelmet

02 Czech Republic
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Zakonczenie przyjmowania zapiséw w wezwaniu

Raport kwartalny
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KONTAKTY

Biuro Analiz Rynkowych

Emil tobodzinski (doradca inwestycyjny) (022) 5218913 emil.lobodzinski@pkobp.pl
Pawet Matmyga (analiza techniczna) (022) 521 65 73 pawel.malmyga@pkobp.pl
Przemystaw Smolinski (analiza techniczna) (022) 52179 10 przemyslaw.smolinski2@pkobp.p!
Biuro Strategicznych Klientow Indywidualnych

Pawet Kodym (dyrektor) (022) 52180 14 pawel.kodym@pkobp.pl
Michat Petruczenko (022) 521 79 69 michal.petruczenko@pkobp.p!
Ewa Kalinowska (022) 52179 88 ewa.kalinowska.2@pkobp.pl
Grzegorz Klepacki (022) 52178 76 grzegorz.klepacki@pkobp.pl
Joanna Makowska (022) 34299 34 joanna.makowska@pkobp.pl
Jacek Gaszewski (022) 34299 28 jacek.gaszewski@pkobp.pl
Ewald Wyszomirski (022) 52178 39 ewald.wyszomirski@pkobp.pl
Przemystaw Lasota (022) 580 33 14 przemyslaw.lasota@pkobp.pl
Tomasz Zabrocki (022) 5218213 tomasz.zabrocki@pkobp.pl

INFORMACJE | ZASTRZEZENIA
DOTYCZACE CHARAKTERU REKOMENDAC)I ORAZ ODPOWIEDZIALNOSCI ZA JEJ SPORZADZENIE, TRESC | UDOSTEPNIENIE

Niniejsza publikacja (dalej: ,Publikacja”) zostata opracowana przez Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego (dalej: ,BM PKO BP"), dziatajqcy zgodnie z ustawq z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, wytgcznie na potrzeby klientéw BM PKO BP.

Publikacja adresowana jest do Klientow, ktorzy zawarli umowe o sporzqdzanie analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym w zakresie
instrumentow finansowych przez BM PKO BP.

Publikacja zostata przygotowana z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelno$ci, jednak BM PKO BP nie gwarantuje, ze informacje zawarte w Publikacji sq w petni doktadne i kompletne.
BM PKO BP nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.

BM PKO BP informuje, iz inwestowanie $rodkow w instrumenty finansowe wiqze sie z ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych $rodkow.

Niniejsza Publikacja nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu oraz dokonania transakeji na instrumentach finansowych, ani nie ma na celu naktaniania do nabycia lub
zbycia jakichkolwiek instrumentow finansowych.

BM PKO BP informuje, ze $wiadczy ustuge maklerskq w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r. Jednocze$nie BM PKO BP informuje, ze przedmiotowq ustuge maklerskq $wiadczy klientom zgodnie z obowiqzujgcym
»Regulaminem $wiadczenia ustugi sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogolnym w zakresie instrumentéw finansowych przez
Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego”, jak réwniez umowq o $wiadczenie ustugi w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o
charakterze ogélnym przez BM PKO BP. Podmiotem sprawujgcym nadzér nad BM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalnos$ci maklerskiej jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Objasnienie uzywanej terminologii fachowej

min (max) 52 tyg - minimum (maksimum) kursu rynkowego akcji w okresie ostatnich 52 tygodni

kapitalizacja - iloczyn ceny rynkowej akgji i liczby akcji

EV - suma kapitalizacji i dtugu netto spotki

free float (%) - udziat liczby akcji ogotem pomniejszonej o 5% pakiety akcji znajdujqce sie w posiadaniu jednego akcjonariusza i akcje wiasne nalezqce do spotki, w ogolnej liczbie akgji
$robrot/msc - $redni obrot na miesigc obliczony jako suma warto$ci obrotu za ostatnie 12 miesiecy podzielona przez 12
ROE - stopa zwrotu z kapitatéw wrasnych

ROA - stopa zwrotu z aktywow

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny + amortyzacja

EPS - zysk netto na 1 akcje

DPS - dywidenda na 1 akcje

CEPS - suma zysku netto i amortyzacji na 1 akcje

P/E - iloraz ceny rynkowej akji i EPS

P/BV - iloraz ceny rynkowej akgji i wartosci ksiegowej jednej akgji

EV/EBITDA - iloraz kapitalizacji powigkszonej o dtug netto spotki oraz EBITDA

marza brutto na sprzedazy - relacja zysku brutto na sprzedazy do przychodéw netto ze sprzedazy

marza EBITDA - relacja sumy zysku operacyjnego i amortyzacji do przychodéw netto ze sprzedazy

marza EBIT - relacja zysku operacyjnego do przychodéw netto ze sprzedazy

rentownos$¢ netto - relacja zysku netto do przychodéw netto ze sprzedazy

16


mailto:pawel.kodym@pkobp.pl
mailto:michal.petruczenko@pkobp.pl
mailto:ewa.kalinowska.2@pkobp.pl
mailto:grzegorz.klepacki@pkobp.pl
mailto:joanna.makowska@pkobp.pl
mailto:jacek.gaszewski@pkobp.pl
mailto:ewald.wyszomirski@pkobp.pl
mailto:przemyslaw.lasota@pkobp.pl
mailto:tomasz.zabrocki@pkobp.pl

	ToBeKept
	ToBeSaved01
	LogoPictureP1
	DocTitle
	ToBeSaved02
	ToBeSaved07
	DateToday
	LabelTitle1
	LT1a
	WSEIndices
	LabelTitle2
	LT2a
	LT2b
	LargestIncrease
	LabelTitle3
	LT3a
	LT3b
	LargestDecline
	LabelTitle4
	LT4a
	LT4b
	HighestTurnover
	LabelTitle5
	LT5a
	ExchangeIndices
	LabelTitle6
	LT6a
	CurrAndRes
	Separator
	ToBeSaved03
	ToBeSaved04
	ToBeSaved05
	ToBeSaved06
	TextComment

