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Najwazniejsze informacje: Indeksy GPW
Energa, JSW - W finansowaniu Ostroteki C nie jest rozwazane zaangazowanie $rodkow z JSW mg ;tvr:
KGHM - KGHM przeprowadzi testy na utrate wartosci czeSci aktywow zagranicznych obrot (min PLN)
PGE - PGE zakonczyta integracje aktywow cieptowniczych w PGE Energia Ciepta WIG 20 otw.
Alchemia - Porozumienie akcjonariuszy ogtosito wezwanie na akcje spotki \F/V\/:/(;()z(c))tf/jm.
Amica - Amica nie obawia sie spowolnienia gospodarczego, skupi sie na poprawie rentownosci  pw20 zom.,
Amica - EBITDA Amiki w 2018 roku mogta przebi¢ 200 mln PLN mWIG40 otw.
Amica - Nabycie praw do marki Fagor zwielokrotni przychody Amiki na Potwyspie Iberyjskim mWIG40 zom.
Amica - Amica planuje w 2019 roku CAPEX na poziomie 70 min PLN Najwigksze wzrosty
Atal - Atal rozpoczqt sprzedaz 161 mieszkan w Krakowie Asseco Poland
B80S Bank - Fitch podwyzszyt rating B0OS Banku do "BB-", z "B+", perspektywa stabilna E'rzih

CFl Holding - CFI Holding nie wyklucza dalszego zwiekszenia zaangazowania w Work Service AB
Kruk - Kruk optymistycznie ocenia perspektywy ‘19, widzi rosnqcq podaz wierzytelnosci 11 bit studios

Medicalgorithmics - MDG ztozyt w XI1 18 7.413 wnioskéw o ptatno$¢ od ubezpieczycieli
Open Finance - Open Finance planuje scalenie akcji w stosunku 6:1 Najwigksze spadki
Banca Transilvanic
CD Projekt

PZ Cormay - PZ Cormay rozpoczyna przeglqd opcji dot. centrum produkcyjno-logistycznego BRD Groupe Socié

PCC Rokita - PCC Rokita chce pozyska¢ kredyt EBI na rozbudowe i modernizacje instalacji

Wielton - Wielton w 2018 r. zarejestrowat 4.038 nowych przyczep i naczep; o 7,3% wiecej rdr Grupa Azoty
KGHM

Wuydarzenia dnia: _—
Najwyzsze obroty

14 stycznia - Ten Square Games - NWZ PKN Orlen

14 stycznia - Jeronimo Martins - Raport operacyjny Erste Group
Pekao

dchod d . PZU

Nadchodzqce wydarzenia: CD Projekt

16 stycznia - Erbud - NWZ

16 stycznia - PKP Cargo - NWZ Indeksy zagraniczne
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Ciech przetamat wczoraj ostatnie lokalne maksimum, potwierdzajgc kontynuacje miedz (PLN/t)
korekcyjnych wzrostow. Minimalny zasieg ruchu nalezy szacowa¢ na 50,37 zt, ale ropa Brent (USD/bbl)

prawdopodobnie kurs siegnie 51,95 zt, a nie mozna wykluczy¢ i ruchu do 54,60 zt, w poblizu
gbérnego ograniczenia dtugoterminowego kanatu spadkowego.
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Najwazniejsze informacje:

Energa, JSW W finansowaniu Ostroteki C nie jest rozwazane zaangazowanie $rodkéw z JSW
Energa poinformowata, ze w modelu finansowania inwestycji Elektrowni Ostroteka C nie byto i nie jest
rozwazane zaangazowanie w jakikolwiek sposob Funduszu Stabilizacyjnego Jastrzebskiej Spotki Weglowej.

Wedtug prasy ministerstwo energii miato planowa¢ uzycie 1,5 mld PLN z Funduszu Stabilizacyjnego JSW do
sfinansowania budowy bloku Ostroteka C. (PAP)

KGHM KGHM przeprowadzi testy na utrate wartosci czeSci aktywow zagranicznych
KGHM przeprowadzi testy na utrate warto$ci w odniesieniu do wspolnego przedsiewziecia Sierra Gorda SCM,
aktywow Zagtebia Sudbury, w tym kopalni Morrison, McCreedy i projektu Victoria oraz kopalni Franke. Spétka
podata, ze przestanki $wiadczqgce o mozliwosci zmiany warto$ci odzyskiwalnej czesci  kluczowych
zagranicznych aktywéw goérniczych grupy stwierdzono w wyniku przeglgdu ich parametrow techniczno-
ekonomicznych.

KGHM podat, ze dla pozostatych kluczowych zagranicznych aktywow gérniczych nie stwierdzono przestanek
do przeprowadzenia testow.

Rok temu KGHM przeprowadzit testy na utrate wartosci kopalni Robinson, aktywéw Zagtebia Sudbury, kopalni
Franke oraz projektu Ajax w celu weryfikacji wartosci odzyskiwalnej projektéw. tqczny wptyw testow na utrate
wartosci na skonsolidowany wynik finansowy za 2017 r. grupy wyniost wtedy 89,6 min USD, czyli 311,9 min
PLN. (PAP)

PGE PGE zakonczyta integracje aktywow cieptowniczych w PGE Energia Ciepta
Polska Grupa Energetyczna zakonczyta integracje aktywow cieptowniczych w ramach spétki PGE Energia
Ciepta. W struktury PGE EC wiqczono sze$¢ elektrocieptowni wchodzgcych do tej pory w sktad spotki PGE
GiEK. Do PGE Energia Ciepta zostaly przeniesione elektrocieptownie w Bydgoszczy, Rzeszowie, Gorzowie
Wielkopolskim, Lublinie, Zgierzu oraz Kielcach.

PGE Energia Ciepta posiada po konsolidacji ok. 25-proc. udziatu w krajowej produkgji ciepta w kogeneracji i
jest najwiekszym w Polsce podmiotem w tym sektorze.

Spotka od stycznia 2019 r. dysponuje czternastoma elektrocieptowniami o tgcznej zainstalowanej mocy
cieplnej 7,7 GW oraz 4,1 GW zainstalowanej mocy elektrycznej. (PAP)

Alchemia Porozumienie akcjonariuszy Alchemii ogtosito wezwanie na akcje spotki, oferuje 4,8 PLN za akcje
Roman Karkosik, Grazyna Karkosik, Boryszew, Impexmetal oraz Eastside-Bis wezwali do sprzedazy 29.245.000
akcji Alchemii, stanowiqcych 14,62% kapitatu spoétki, po cenie 4,80 PLN za akcje. Przyjmowanie zapisow
rozpocznie sie 31 stycznia, a zakonczy 4 marca. Planowanq datq transakcji nabycia akcji na GPW jest 7 marca,
a rozliczenie transakgcji ich nabycia nastgpi¢ ma 12 marca.

Podmiotem nabywajgcym wszystkie akcje w ramach wezwania jest Impexmetal. Wzywajgcy majq obecnie
tqcznie 170.755.000 akgji Alchemii, co stanowi 85,38% udziatu w kapitale zaktadowym spotki. (PAP)

Amica Amica nie obawia sie spowolnienia gospodarczego, skupi si¢ na poprawie rentownosci
Pogorszenie koniunktury gospodarczej nie wptynie na zapotrzebowanie na sprzet Amiki. Producent AGD chce w
2019 roku skupi¢ sie na poprawie rentownoS$ci. Spotka zamierza kontynuowac¢ eliminacje nierentownych
indekséw w ofercie co powinno przetozy¢ sie na rentowno$¢ spotki. W ocenie wiceprezesa wzrosty w
najblizszych kwartatach wspiera¢ bedzie ekspansja produktowa, w tym nowy piekarnik z wiekszqg komorq do
pieczenia oraz rozwigzaniem pozwalajgcym na jego otwieranie tokciem. Spétka wprowadza do oferty w Polsce
szuflady grzewcze i winiarki, czyli chodziarki do przechowania wina.

Wiceprezes powiedziat, ze Amica notuje obecnie stabilizacje cen komponentéw uzywanych podczas produkcji
sprzetu AGD. Liczy na obnizki cen towaréw kupowanych w celu ich odsprzedazy. Kocikowski ocenit, ze presja
ptacowa nie powinna w tym roku sie nasila¢. (PAP)

Amica EBITDA Amiki w 2018 roku mogta przebi¢ 200 min PLN
Z wypowiedzi wiceprezesa spotki Wojciecha Kocikowskiego wynika, ze dzieki przetamaniu w potowie 2018 roku
negatywnych tendencji rentowno$ci produktow i towaréw EBITDA Amiki mogta w catym ubieglym roku
przekroczy¢ 200 min PLN. Przychody producenta AGD w 2018 roku powinny znalez¢ sie w przedziale 2,9-3 mld
PLN

Po trzech kwartatach 2018 roku przychody ze sprzedazy Amiki wzrosty o 10% do 2,09 mld PLN, EBITDA
zwiekszyta sie 0 5% do 139,4 min PLN. Marza EBITDA spadta w tym okresie o 0,3 punktu procentowego do
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6,7% W samym trzecim kwartale marza EBITDA zwiekszyta sie o 1,2 punktu procentowego do 7,2% Ewa
Pogodzinska (PAP)

Nabycie praw do marki Fagor zwielokrotni przychody Amiki na Pétwyspie Iberyjskim

Amica, ktéra w grudniu 2018 roku ustalita wstepne warunki nabycia praw do hiszpanskiej marki Fagor,
przewiduje, ze dzieki transakcji moze znacznie zwiekszy¢ przychody na Potwyspie Iberyjskim. Wiceprezes spotki
Wojciech Kocikowski dodat, ze w perspektywie realizacji strategii Amiki do 2023 roku, potencjalne dotqczenie
marki Fagor moze przyczynic¢ sie tego, ze obroty z Europy Zachodniej stanowi¢ bedq ponad 50% przychodéw
grupy. Obecnie udziat ten wynosi 42%

W grudniu 2018 roku Amica zawarta z Fagor S Coopi porozumienie ustalajgce wstepne, ramowe warunki
transakcji nabycia praw do marki Fagor w obszarze duzego sprzetu AGD. Jest to drugie podejScie Amiki do
przejecia praw do marki Fagor. Pierwszq oferte polski producent AGD ztozyt pod koniec 2017 roku. Wéwczas
cena transakcji miata wynie$¢ 5 min euro. Amica zamierzata sfinansowa¢ transakcje ze Srodkéw wtasnych
oraz za pomocq dhugu. Oferta byta wazna do 28 lutego 2018 roku. Ewa Pogodziniska (PAP)

Amica planuje w 2019 roku CAPEX na poziomie 70 min PLN

Amica przewiduje, ze w 2019 roku zainwestuje 70 min PLN w rozwoj produktéw, wydatki odtworzeniowe i IT.
Jesli tegoroczna sprzedaz kuchni zwiekszy sie o 100 tys. sztuk, w 2020 roku konieczne mogq byc¢ inwestycje
zwigzane ze zwiekszeniem mocy produkcyjnych w zaktadzie we Wronkach.

W 2018 roku naktady inwestycyjne Amiki miaty wynies¢ 90 min PLN, z czego 35 min PLN trafito na
uruchomienie nowej linii produkujgcej duze piekarniki. (PAP)

Atal rozpoczqgt sprzedaz 161 mieszkan w Krakowie
Atal rozpoczgt sprzedaz 161 mieszkan w drugim etapie krakowskiej inwestycji Apartamenty Przybyszewskiego
64. Planowany termin oddania tego etapu inwestycji do uzytkowania to czwarty kwartat 2021 roku. (PAP)

Fitch podwyzszyt rating B0S Banku do "BB-", z "B+", perspektywa stabilna
Agencja Fitch podwyzszyta rating dtugoterminowy IDR w walucie obcej BOS Banku do "BB-" z "B+",
perspektywa ratingu jest stabilna.

Rating krotkoterminowy IDR w walucie obcej zostat utrzymany na poziomie "B', a krajowy rating
dtugoterminowy zostat podwyzszony do "BBB-(pol)" z "8B+(pol)", z perspektywq stabilng. Rating indywidualny
zostat podwyzszony do "bb-" z "b+", rating wsparcia zostat utrzymany na poziomie "4", natomiast rating
wsparcia na poziomie "8". (PAP)

CFI Holding nie wyklucza dalszego zwiekszenia zaangazowania w Work Service

CFI Holding, ktére ma ponad 10% akcji Work Service, nie wyklucza w przysztosci systematycznego dalszego
zwiekszenia zaangazowania w spétce. Work Service podat weze$niej w pigtek, ze Central Fund of Immovables
zwiekszyt zaangazowanie w spotce z 9,16% do okoto 10,49% ogolnej liczby gtoséw na WZ.

CFl Holding SA zarzqdza grupq kapitatowq, w sktad ktérej wchodzi kilkanascie spétek dziatajgcych w
segmencie nieruchomosci komercyjnych i mieszkaniowych, hotelarskim oraz gastronomicznym. tqczne aktywa
grupy przekraczajq kwote 1,4 mld PLN. (PAP)

Kruk optymistycznie ocenia perspektywy '19, widzi rosnqcq podaz wierzytelnosci
Kruk, ktéry w 2018 roku zainwestowat w portfele wierzytelnosci 1,39 mld PLN, optymistycznie patrzy na 2019
rok, obserwuje rosngcq podaz wierzytelnos$ci ze strony bankéw i innych instytucji.

Spotka podata w czwartek, ze w 2018 roku naktady wyniosty 1,39 mld PLN (wzrost o 43% rdr), a sptaty z
portfeli nabytych 1,58 mld PLN (wzrost 0 15% rdr). Warto$¢ nominalna portfeli nabytych w catym 2018 roku
wyniosta 8,9 mld PLN. W samym czwartym kwartale 2018 roku na zakup portfeli wierzytelnosci Kruk wydat
341 min PLN, czyli o 65% wiecej niz rok wczes$niej. Na poczqtku grudnia przedstawiciele spotki informowali, ze
zaktadajq, iz wydatki grupy na zakup wierzytelnosci wzrosng do 2024 roku ponad dwukrotnie. (PAP)

MDG ztozyt w XII "18 7.413 wnioskéw o ptatnos$¢ od ubezpieczycieli, mniej mdm o 11%

Amerykanska spétka zalezna Medicalgorithmics ztozyta w grudniu 2018 roku 7.413 wnioskéw o ptatno$¢ od
ubezpieczycieli z tytutu ustug wykonanych przy uzyciu technologii PocketECG na terenie USA, co oznacza
spadek mdm o 11% W listopadzie 2018 roku spoétka zalezna Medicalgorithmics ztozyta 8.362 wnioski o
ptatnosé. (PAP)

Open Finance planuje scalenie akcji w stosunku 6:1
Open Finance planuje podwyzszy¢ warto$¢ nominalng akcji spétki z dotychczasowych 0,01 PLN do 0,06 PLN
bez jednoczesnej zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego. Scalenie ma by¢ dokonane przy proporcjonalnym
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zmniejszeniu tqcznej liczby akcji spétki z 74.356.662 do 12.392.777 i przy zachowaniu niezmienionej wysokosci
kapitatu zaktadowego tj. 743.566,62 PLN.

Spotka informowata wczesniej, ze plany dotyczqce scalenia akcji zwigzane sq z faktem utrzymywania sie
$redniego kursu akcji Open Finance ponizej 0,50 PLN oraz kwalifikacjq 21 grudnia 2018 roku akcji spotki do
listy alertow. (PAP)

PCC Rokita chce pozyska¢ kredyt z EBI na rozbudowe i modernizacje instalacji chemicznych
PCC Rokita zamierza pozyska¢ finansowanie w formie kredytu z Europejskiego Banku Inwestycyjnego na
realizacje projektu inwestycyjnego, obejmujgcego rozbudowe i modernizacje instalacji chemicznych.

PZ Cormay rozpoczyna przeglad opcji dot. budowy centrum produkcyjno-logistycznego

Zarzqd PZ Cormay zdecydowat o przeprowadzeniu przegladu opcji strategicznych zwigzanych z realizacjq
budowy centrum produkcyjno-logistycznego na dziatce zlokalizowanej w Specjalnej Strefie Ekonomicznej Euro-
Park Mielec. Rozwazany scenariusz zaktada zmiane lokalizacji inwestycji. Jedng z podstawowych przestanek
przemawiajgcych za ewentualng zmiang lokalizacji inwestycji sq - jak podano - korzy$ci wynikajqce z wejscia
w zycie ustawy z 10 maja 2018 roku o wspieraniu nowych inwestycji, gtbwnie w formie zwolnief podatkowych
na okres 15 lat.

Jak podano, inwestycja ma by¢ finansowana ze $rodkéw finansowych pochodzqcych ze sprzedazy
posiadanego przez grupe pakietu akcji Diesse Diagnostica Senese. Grupa podpisata list intencyjny w tej
sprawie we wrze$niu 2018 roku, a negocjacje majq potrwa¢ do konca lutego 2019 roku. Ewentualne decyzje
mogq zapas¢ w pierwszym kwartale. (PAP)

Wielton w 2018 r. zarejestrowat 4.038 nowych przyczep i naczep; o 7,3% wiecej rdr
Wielton w catym 2018 roku zarejestrowat 4.038 nowych przyczep i naczep, o 7,3% wiecej rdr. Udziat firmy w
rynku wyniost w tym okresie 15,46% wobec 15,79% w 2017 roku. (PAP)
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Kalendarz:

Spotka
14 stycznia Ten Square Games
14 stycznia Jeronimo Martins
16 stycznia Erbud
16 stycznia PKP Cargo
18 stycznia Orbis

““ Dom Maklerski

Wuydarzenie

NWZ

Raport operacyjny

NWzZ

NWZ

Koniec zapisow w wezwaniu ogtoszonym przez Accor (95 PLN/akcje)
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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 Instytucjonalnych

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 Dom Maklerski PKO Banku Polskiego (dalej: ,OM PKO BP"), dziatajacy zgodnie z ustawq z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, wytgcznie na potrzeby klientéw DM 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 DM PKO BP.

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

DM PKO BP informuje, iz inwestowanie $rodkéw w instrumenty finansowe wiqze sie z ryzykiem utraty czesci lub cato$ci zainwestowanych $rodkéow.

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

DM PKO BP informuje, ze $wiadczy ustuge maklerskq w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogolnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r. Jednocze$nie DM PKO BP informuje, ze przedmiotowq ustuge maklerskq $wiadczy klientom zgodnie z obowigzujgcym
,Regulaminem $wiadczenia ustugi sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogolnym w zakresie instrumentow finansowych przez
Dom Maklerski PKO Banku Polskiego”, jak rowniez umowq o $wiadczenie ustugi w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze
0g6lnym przez DM PKO BP. Podmiotem sprawujgcym nadzér nad DM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalno$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 akgji

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 przychodow netto ze sprzedazy

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