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Komentarz dnia: Indeksy GPW

Stalprodukt opublikowat szacunek zysku za drugi kwartat 2019 roku. Dane sqg znacznie stabsze WIG otw.
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w ujeciu r/r jak rowniez wyraznie ponizej naszych oczekiwan. Rozczarowujgce dane to efekt ]
stabego zachowania segmentu cynku (spadek cen oraz presja kosztowa w wydobyciu i 2ot (min PLN)
przerobie). Informacja negatywna dla spokki. WIG 20 otw.
WIG 20 zam.
FW20 otw.
WIG30: FW20 zam.
Alior Bank - Alior Bank ma zgode KNF na dziatanie jako TPP mWIGAO otw.
mWIG40 zam.
KGHM - KGHM w czerwcu zaptacit 137,902 min PLN podatku od kopalin
PKN Orlen - Marza downstream PKN Orlen w lipcu wzrosta do 12,8 USD na barytce Najwieksze wzrosty
Handel detaliczny - Min. Srodowiska proponuje optate recyklingowg na wszystkie torebki z LiveChat Software
plastiku w wysokosci 0,2 PLN za torbe Dino
Asseco Poland
te informacj i
Pozostate informacje: Forte
Sektor energetyczny - Naktady inwestycyjne do poniesienia do roku 2030 mozna szacowac¢ na
ok. 70 mld EUR - PKEE Najwieksze spadki
Sektor finansowy - Obroty akcjami na GPW w lipcu wzrosty rdr o 13 proc. do 16,7 mid zt KAZ Minerals
Asseco BS - Portfel zamowien Asseco BS na 19 wynosi 197,6 min PLN ,S‘C(;
aoion
Echo Investment - Echo Investment sprzedato w lipcu 99 mieszkan wobec 56 przed rokiem KGHM
Famur - Famur planuje sprzedaz nieruchomosci nieoperacyjnych grupy Jeronimo Martins

Feerum - Prezes Feerum nie widzi przeciwskazan do wyptaty dywidendy z zysku 2019 roku

Najwyzsze obroty
KGHM

Erste Group

LiveChat - Liczba klientoéw LiveChat Software wzrosta w lipcu o0 456 netto
Stalprodukt - Grupa Stalproduktu miata w Il kw. 2019 roku 51,8 min PLN zysku netto

Wirtualna Polska - WP zwiekszyta wycene zobowiqzania opcyjnego do zakupu udziatbw w  OTP Bank
Nocowanie.pl 0 11,6 min PLN oMV
PZU

Spotki zagraniczne:
Exxon Mobil (USA) - Zysk na akcje Exxon Mobil w Il kw. wynidst 0,73 USD, powyzej oczekiwar BUX
RTS
ATM Grupa: przetamanie oporu PX50
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Kurs przetamat linie oporu tqczqeq szczyty z listopada 2018 roku oraz kwietnia i lipca ropa Brent (USD/bbl)

biezqcego roku. W zwigzku z tym mozna oczekiwa¢ kontynuacji ruchu wzrostowego w strone
508 - 517 zt a nawet 551 - 5,61 zi. Wsparciem ktorego utrzymanie jest konieczne do
podtrzymania scenariusza wzrostoweqgo jest 4,30 zt.

Indeksy zagraniczne
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WIG30:

Alior Bank Alior Bank ma zgode KNF na dziatanie jako TPP
Alior Bank otrzymat zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na dziatanie jako zewnetrzny dostawca (TPP -

Third Party Provider).

Dziatanie jako zewnetrzny dostawca (TPP) oznacza, ze Alior Bank bedzie mogt korzysta¢ z danych klientow
udostepnianych przez inne banki za posrednictwem interfejsu API, do czego obliguje instytucje finansowe
dyrektywa PSD2.

Banki sq zobligowane do wdrozenia unijnej dyrektywy PSD2 do 14 wrzesnia. (PAP)

KGHM KGHM w czerwcu zaptacit 137,902 min PLN podatku od kopalin
KGHM w czerwcu zaptacit 137,902 min PLN podatku od wydobycia niektorych kopalin.

Ministerstwo Finanséw podato w sprawozdaniu operatywnym z wykonania budzetu panstwa, ze dochody z
podatku od wydobycia niektérych kopalin wyniosty na koniec czerwca 819,745 min PLN, co daje 58,6% planu.
W 2019 roku rzqd zaktadat wptywy na poziomie 1,4 mid PLN.

Niedawno Sejm uchwalit ustawe zaktadajgcq obnizke podatku o 15% (PAP)

PKN Orlen Marza downstream PKN Orlen w lipcu wzrosta do 12,8 USD na barytce
Modelowa marza downstream PKN Orlen w lipcu 2019 roku wzrosta do 12,8 USD na barytce z 11,4 USD na
barytce w czerwcu.

Modelowa marza rafineryjna plus dyferencjat Brent/Ural wyniosta w lipcu 8,7 USD na barytce wobec 6,5 USD
na barytce w czerwcu. Sam dyferencjat Brent/Ural wynidst 0,9 USD na barytce wobec 1,7 USD miesigc
wczesniej.
Modelowa marza petrochemiczna grupy PKN w lipcu spadta do 856 euro za tone z 949 euro za tone w
czerwcu.

Koncern poinformowat tez, ze w lipcu 2019 roku $rednia cena barytki ropy Brent wyniosta 64 USD wobec 64,1
USD w czerwcu. (PAP)
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Min. Srodowiska proponuje optate recyklingowq na wszystkie torebki z plastiku w wysokosci 0,2 PLN za
torbe
Projektowane rozporzqdzenie Ministra Srodowiska ma na celu okreslenie stawki optaty recyklingowej, ktéra

bedzie pobierana przez przedsiebiorcow prowadzgcych jednostki handlu detalicznego i hurtowego, ktérzy
wydajq nabywcom torby na zakupy z tworzywa sztucznego.

Stawka optaty recyklingowej okreslona w dotychczas obowigzujgcym rozporzqdzeniu dotyczyta jedynie lekkich
toreb na zakupy z tworzywa sztucznego. Stawka zaproponowana w projektowanym rozporzqdzeniu bedzie
dotyczyta wszystkich toreb na zakupy z tworzywa sztucznego z wytqczeniem bardzo lekkich toreb.

Rozporzqdzenie ma wej$¢ w zycie od 1 wrzesnia. (PAP)

Naktady inwestycyjne do poniesienia do roku 2030 mozna szacowa¢ na ok. 70 mid EUR - PKEE

Realizacja strategii transformacji energetycznych w celu osiggniecia neutralnosci klimatycznej, bedzie - wedtug
zatozen UE - wymaga¢ zwiekszenia wydatkow do 2,8% unijnego PKB - poinformowat "Parkiet" cytujgc wnioski
Polskiego Komitetu Energii Elektrycznej (organizacji zrzeszajqcej polskie firmy energetyczne). Dla samego
polskiego sektora energetycznego szacunkowe naktady finansowe wyniosqg ok. 215 mld EUR w latach 2020-
2045, z czego ok. 68 mld EUR zostanie wydane na uprawnienia do emisji CO2. Do tej kwoty trzeba jeszcze
doliczy¢ naktady na rozbudowe sieci przesytowych i dystrybucyjnych - dodano.

Wedtug analiz PKEE naktady inwestycyjne do poniesienia do roku 2030 mozna szacowa¢ na ok. 70 mld EUR.
(Parkiet)

Obroty akcjami na GPW w lipcu wzrosty rdr o 13 proc. do 16,7 mld zt

Warto$¢ obrotu akcjami w ramach arkusza zlecen wzrosta w lipcu 2019 roku o 13% rdr do poziomu 16,7 mld
PLN. Srednia dzienna warto$¢ obrotu akcjami w ramach arkusza zlecen wyniosta w tym czasie 724 min PLN, o
8,1% wiecej niz rok wczesnie;j.

tqczna warto$¢ obrotu akcjami na gtéwnym rynku GPW wyniosta w lipcu 16,8 mld PLN, czyli o 12,1% wiecej
niz w analogicznym okresie rok wcze$nie;j.

Na rynku NewConnect w lipcu odnotowano spadek tqcznej wartosci obrotu akcjami o 42,1% rdr do 98,3 min
PLN. Warto$¢ obrotow akcjami w ramach arkusza zlecen na tym rynku spadta o 45,7% rdr i wyniosta 88,6 min
PLN.

tqczny wolumen obrotu instrumentami pochodnymi wyniést w lipcu 513,6 tys. szt., czyli o 1,8% wiecej niz rok
wczedniej. Wolumen obrotu kontraktami na indeksy spadt o 4,7% rdr do poziomu 266,9 tys. szt., a wolumen
obrotu kontraktami na akcje wzrost 0 62% rdr do 124,8 tys. szt.

W lipcu zanotowano wzrost wartosci obrotu produktami strukturyzowanymi o 85,5% rdr do 118 min PLN oraz
wzrost obrotéw ETF-ami 0 92,5% rdr do 11,6 min PLN.

Warto$¢ notowanych na rynku Catalyst emisji obligacji nieskarbowych wyniosta 88,9 mld PLN na koniec lipca
wobec 79,8 mld PLN rok wczes$niej. Warto$¢ obrotu obligacjami nieskarbowymi na rynku Catalyst w ramach
arkusza zlecen wzrosta w lipcu 0 30,8% rdr do poziomu 237,3 min PLN.

tgczna warto$¢ obrotu obligacjami na TBSP siegneta w lipcu 19,5 mld PLN i byta o 35,7% nizsza niz rok
wczesniej.
tqczny wolumen obrotu energiqg elektryczng na rynkach spot i terminowym w lipcu wyniést 17,3 TWh, co

oznacza wzrost o 16,8% rdr. Wolumen obrotu energiq elektryczng na rynku spot wzrést o 38,5% rdr do
poziomu 2,8 TWh. Na rynku forward wolumen wzrést o 13,3% rdr do poziomu 14,5 TWh.

tgczny wolumen obrotu gazem ziemnym wzrést w lipcu o 6,6% rdr do 12,8 TWh. Na rynku spot wolumen
obrotu wzrost 0 0,8% do poziomu 0,7 TWh. Na rynku terminowym odnotowano wzrost 0 6,9% rdr do poziomu
12,1 TWh.

Wolumen obrotu prawami majgtkowymi wynikajgcymi ze Swiadectw pochodzenia, z wytqgczeniem praw ze
$wiadectw zwigzanych z efektywnosciq energetyczng ("biate certyfikaty"), na rynku spot wyniost w lipcu 2,3
TWh, co oznacza spadek rdr o 54%.

Wolumen obrotu prawami majgtkowymi wynikajgcymi ze $wiadectw pochodzenia zwigzanych z efektywnosciq
energetyczng wzrdst o 181% rdr osiqgajqc w lipcu poziom 67,8 ktoe.

W lipcu 2019 roku na GPW odbyty sie 23 sesje gietdowe wobec 22 sesji rok wczesniej. (PAP)
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Portfel zaméwien Asseco BS na '19 wynosi 197,6 min PLN
Portfel zamdéwien Asseco Business Solutions na 2019 rok ma warto$¢ 197,6 min PLN i stanowi 78%

przychodow za 2018 rok. Spotka liczy na poprawe dynamiki przychodoéw w drugiej czeSci roku. Cztonek
zarzqdu ds. finansowych Mariusz Lizon ocenit, ze Asseco BS moze po tym roku powroci¢ do wyptaty wiekszej
czesci zysku w formie dywidendy.

Po pierwszej potowie 2018 roku portfel zamoéwien na caty rok byt wyzszy i wynosit 200,4 min PLN. Lizon
poinformowat podczas pigtkowej konferencji, ze spétka mimo to liczy na poprawe dynamiki przychodéw w
drugiej potowie roku.

Jak przypomniat Lizon, przed rokiem przychody zostaty podwyzszone przez sprzedaz rozwiqzan IT zwigzanych z
faktoringiem - byto to zwigzane z wdrozeniem regulacji split-payment. Cztonek zarzqdu poinformowat réwniez,
ze cze$¢ przychodow, ktorych spotka spodziewata sie w drugim kwartale, zostang odnotowane w trzecim
kwartale. Byta to sprzedaz o wartosci kilkuset tys. PLN.

W pierwszym potroczu przychody Asseco BS wzrosty o 0,2% do 125,6 min PLN, a w samym drugim kwartale
wyniosty 61,7 min PLN i byty o 3,1% nizsze rok do roku. CPLNonek zarzqdu podat, ze spadek przychoddow
Asseco BS w drugim kwartale wynikat z jednej strony z wysokiej bazy sprzed roku, a z drugiej strony z
przetozenia na 1l kw. cze$ci sprzedazy.

W pierwszym pétroczu na wyniki spotki nie wptynety zmiany prawne, natomiast w drugiej potowie 2019 roku
Asseco BS liczy na pozytywny wptyw ze strony takich czynnikow jak m.in. uruchomienie PPK, ktére moze
wymusi¢ na klientach konieczno$¢ modyfikacji systemow ERP w czesci zwigzanej z kadrami.

Grupa oczekuje ponadto, ze w catym 2019 roku sprzedaz rozwiqzan na rynkach zagranicznych powréci do
dwucyfrowej dynamiki. W pierwszym potroczu przychody wzrosty rok do roku o 8,3% 16,1 min PLN.

Asseco BS spodziewa sie utrzymania w catym 2019 roku rentowno$ci netto na poziomie okoto 24% z
ubiegtego roku.

Spoétka liczy na to, ze dynamika wzrostu wynagrodzen w kolejnych latach nie bedzie tak wysoka jak w
poprzednich okresach, gdy wynosita 7-8%.

W ocenie cztonka zarzqdu spotki, Asseco Business Solutions nie ma potrzeby, by polepsza¢ ptynnosé
finansowq. Dodat, ze w zwigzku z tym, spotka moze pozwoli¢ sobie na przeznaczenie wiekszej czesci zysku za
2019 rok na dywidende niz miato to miejsce w poprzednich dwoch latach - w 2018 roku na dywidende trafito
80% zysku za wczesniejszy roku, a w 2017 roku byto to 90% Wczesdniej przez siedem lat spotka wyptacata
akcjonariuszom dywidendy w wysokos$ci co najmniej 100% zysku za wczesniejszy rok.

Lizon zaznaczyt, ze wyptata dywidendy bedzie uzalezniona od pojawienia sie celéw akwizycyjnych, jednakze
obecnie spotka nie widzi takich mozliwosci. (PAP)

Echo Investment sprzedato w lipcu 99 mieszkan wobec 56 przed rokiem
Grupa Echo Investment podpisata w lipcu 99 przedwstepnych uméw sprzedazy mieszkan w poréwnaniu do 56
przed rokiem. Deweloper przekazat klientom w tym czasie 60 mieszkan wobec 66 rok wczesniej.

Narastajgco od poczqtku 2019 roku Echo sprzedato 741 mieszkan wobec 609 rok wczes$niej. Spétka przekazata
klientom w tym czasie 137 mieszkan w poréwnaniu do 243 mieszkan przekazanych w analogicznym okresie
roku poprzedniego.

Plany Echo Investment zaktadajq sprzedaz w catym 2019 roku okoto 1.300 mieszkan i przekazanie klientom
okoto 1.250 lokali. (PAP)

Famur planuje sprzedaz nieruchomosci nieoperacyjnych grupy
Famur planuje sprzeda¢ w formule przetargu istotng cze$¢ nieruchomosci nieoperacyjnych nalezqcych do

grupy, a stanowigcych obecnie majgtek spotki celowej De Estate sp. z 0.0..

Podjete dziatania dezinwestycyjne sq zwigzane z przyjetq przez Grupe Famur strategig, zaktadajgcqg miedzy
innymi koncentracje dziatalno$ci na obszarach bezposrednio zwigzanych z core business Grupy Famur.

Zgodnie z przyjetymi zatozeniami czas trwania przetargu okreslono na okres od 06.08.2019 do 21.11.2019 r.
Wybor najkorzystniejszej oferty nastgpi¢ ma 20-22.12.2019. (PAP)
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Prezes Feerum nie widzi przeciwskazan do wyptaty dywidendy z zysku 2019 roku
Prezes Feerum Daniel Janusz uwaza, ze w zwigzku z brakiem koniecznosci ponoszenia wydatkow

inwestycyjnych i coraz lepszym przeptywami finansowymi, nie ma obecnie przeciwskazan do wyptaty
dywidendy za 2019 rok. Aktualny portfel zamoéwien Feerum siega 200 min PLN.

Janusz poinformowat, Zze Feerum nie dotyka kryzys odczuwalny w Europie. Dostepno$¢ komponentdw,
elementow i stali jest lepsza niz dotychczas. Grupa nie obserwuje takze zwyzek cen komponentow.

Feerum realizuje obecnie m.in dwa kontrakty na dostawe komplekséw siloséw na Ukraing dla Epicentr K LLC.
Pierwszy z nich, na kwote 35,6 min euro (152,7 min PLN), przewiduje dostawe pieciu kompleksow silosow do 1
pazdziernika 2019 roku. Prezes zaktada, ze realizacja pierwszego kontraktu dla Epicentr K LLC zostanie
pokazana w wynikach z drugiego kwartatu.

Drugi kontrakt z Epicentr ma by¢ zrealizowany w ciggu 9 miesiecy od otrzymania ponad 2 min euro zaliczki,
ktora zostata zaptacona 23 lipca. W ocenie Janusza drugi kontrakt z Epicentr K LLC, ktérego wptyw bedzie
widoczny w czwartym kwartale 2019 roku, daje Feerum dobry start na 2020 rok.

Prezes poinformowat, ze rynek ukrainski, jesli chodzi o sprzedaz na lata 2020-21, bedzie najwiekszym rynkiem
dla spotki. Z kolei Afryka postrzegana jest jako rynek bardzo perspektywiczny. Jak poinformowat Janusz
realizacja kontraktu tanzanskiego przebiega bardzo dobrze, dlatego liczymy, ze do konca 2019 roku w stolicy
Tanzanii bedzie uruchamiany pierwszy obiekt.

Grupa realizuje obecnie kontrakt w Tanzanii o tqcznej wartosci 139,93 min PLN (33,1 min USD), ktérego
finansowanie pochodzi w catosci z kredytu udzielonego przez polski rzqd na rzecz rzqdu Tanzanii. Kontrakt z
National Food Reserve Agency obejmuje budowe pieciu kompleksow silosow zbozowych i obiektow
magazynowych oraz rewitalizacje istniejgcych magazynoéw. (PAP)

Liczba klientow LiveChat Software wzrosta w lipcu o 456 netto
Liczba klientéw ptatnej wersji produktu LiveChat Software wzrosta w lipcu o 456 netto, w ujeciu miesiqgc do

miesigca. Na dzien 1 sierpnia liczba klientow korzystajacych z ptatnej wersji produktu LiveChat wyniosta
28.013, podczas gdy przed rokiem spotka miata 25.097 odbiorcow.

Spotka poinformowata, ze pozytywny wptyw na osiggniety wynik miato skrocenie bezptatnego okresu
testowego LiveChat (trial) z 30 do 14 dni.

W komunikacie prasowym spotka podata, ze sama liczba klientow ma jednak coraz mniejsze znaczenie dla
wynikéw finansowych LiveChat Software - mocniej na sprzedaz przektada sie migracja klientow na wyisze
plany abonamentowe i dosprzedazy stanowisk. Dodano, ze coraz wiecej klientow zdobywajq réwniez nowsze
produkty spotki, zwtaszcza ChatBot. (PAP)

Grupa Stalproduktu miata w 1l kw. 2019 roku 51,8 min PLN zysku netto
Zysk netto grupy Stalprodukt w | potowie 2019 roku wyniést 96,12 min PLN. Wedtug wyliczen analitykéw w

samym Il kwartale zysk wyniést 51,8 min PLN. Konsensus dotyczqcy zysku netto przypadajgcego
akcjonariuszom jednostki dominujgcej wynosi 54,4 min PLN.

Spadek zysku netto w | potowie 2019 roku Stalprodukt ttumaczy obnizeniem wyniku w segmencie cynku
wobec wysokiej bazy, tj. zyskow odnotowanych za | potrocze 2017 i 2018 roku (za sprawq znaczgco wyzszych
cen cynku na LME w poréwnaniu do raportowanego okresu) oraz pogorszeniem marz w segmentach blach i
profili, gtownie z powodu niekorzystnej relacji cen wyrobow wsadowych do cen wyrobéw gotowych.

Stalprodukt podat, ze skonsolidowany zysk operacyjny w | pétroczu 2019 r. wynidst 131,05 min PLN wobec
kwoty 190,95 min PLN stanowiqcej $rednig wynikéw z | potrocza 2017 i 2018 roku.

Spotka podata, ze przychody segmentu blach elektrotechnicznych w | pétroczu 2019 roku wyniosty 464,97 min
PLN, podczas gdy $rednia za | potrocze 2017 i 2018 roku wynosita 325,97 ml PLN.

Stalprodukt poinformowat, ze wzrost ten spowodowany jest wigczeniem do konsolidacji spotki GO Steel Frydek
Mistek a.s.

Petny raport za I pétrocze 2019 roku Stalprodukt poda 30 sierpnia 2019 r. (PAP)
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WP zwiekszyta wycene zobowigzania opcyjnego do zakupu udziatéw w Nocowanie. pl 0 11,6 min PLN
Wirtualna Polska Holding zwiekszyta wycene zobowiqzania opcyjnego do zakupu pozostatych udziatow w
spotce zaleznej Nocowanie. pl o kwote 11,6 min PLN, co obcigzy wyniki grupy za pierwsze potrocze 2019 roku.

Wuyniki finansowe spétki Nocowanie okazaty sie lepsze od zaktadanych, w zwiqzku z czym Zarzqd WPH dokonat
rewizji prognoz przyjetych do wyceny zobowigzania opcyjnego. W wyniku aktualizacji wycena zobowigzania
opcyjnego zwiekszona zostata o kwote 11,6 miliona ztotych

W czerwcu 2016 roku spotka z grupy Wirtualna Polska Holding podpisata umowe zakupu 75% udziatow plus
jeden udziat w kapitale zaktadowym sp6tki Nocowanie. pl za 21,96 min PLN.

WP posiada zobowigzania opcyjne do wykupu udziatéw niedajgcych kontroli w Nocowanie. pl. (PAP)
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Spotki zagraniczne:

Exxon Mobil (USA) Zysk na akcje Exxon Mobil w Il kw. wyniést 0,73 USD, powyzej oczekiwan
Zysk na akcje Exxon Mobil w Il kw. wyniést 0,73 USD, wobec konsensusu na poziomie 0,66 USD. Produkcja
ropy w Il kw. Exxonu rowniez przebita oczekiwania rynku (3,91 mboe/d wobec 3,80 mboe/d). CAPEX spotki w I
kw. wyniost 8,08 mld USD (+22%rdr). (PAP)
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Kalendarz:
Spoétka
6 sierpnia Alior Bank
6 sierpnia Gedeon Richter
7 sierpnia Energa
7 sierpnia Magyar Telekom
7 sierpnia Bank Pekao
8 sierpnia Asbis
8 sierpnia Asseco SEE
8 sierpnia Raiffeisen
9 sierpnia orp

Wydarzenie

Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
Raport kwartalny
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 Dom Maklerski PKO Banku Polskiego (dalej: ,OM PKO BP"), dziatajgcy 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 staranno$ci i rzetelnosci, jednak DM PKO BP nie gwarantuje, ze informacje zawarte w Publikacji sq w petni doktadne i kompletne.
DM PKO BP nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.

DM PKO BP informuje, iz inwestowanie srodkéw 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 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 OM 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 ogélnym w zakresie instrumentow finansowych przez
Dom Maklerski PKO Banku Polskiego”, jak rowniez umowq o $wiadczenie ustugi w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze
0go6lnym przez DM PKO BP. Podmiotem sprawujgcym nadzér nad DM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalno$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 wtasnych

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 akgji 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
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