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Komentarz dnia:

Wyniki Famuru za drugi kwartat 2019 sq znacznie powyzej naszych prognoz i oceniamy je
pozytywnie. Cho¢ przychody nieco spadty r/r to podoba nam sie wyrazny wzrost marz. Zysk
netto zostat dodatkowo wsparty wynikiem na sprzedazy PBSz. Na plus zapisujemy takze wysoki
poziom przeptywodw operacyjnych.

Wstepne wyniki Torpolu za drugi kwartat 2019 sq powyzej naszych oczekiwan ze wzgledu na
wyzsze przychody i poprawe rentownosci, a co za tym idzie oceniamy je pozytywnie. Podoba
nam sie pozyskiwanie przez spoétke kolejnych kontraktéw od PKP PLK, a takze brak wiekszych
opoOznien w realizacji obecnych kontraktow.

Comarch podat wyniki za drugi kwartat 2019 roku. Sq one zblizone do naszych szacunkow i
oceniamy je neutralnie. Na ksztatt wynikéw wptyneta wysoka baza z ubiegtego roku oraz silny
wzrost kosztow wynagrodzen (joko efekt zaréwno podwyzek ptac jok i zwiekszenia
zatrudnienia).

Stalprodukt opublikowat ostateczne wyniki za drugi kwartat 2019 roku. Sq one zgodne ze
wstepnymi danymi i w zwigzku z tym oceniamy je neutralnie. Jednocze$nie same dane zaréwno
w ujeciu r/r jak i w poréwnaniu do naszych pierwotnych szacunkow sq ponizej oczekiwan.
Stabsze wyniki to miedzy innymi efekt wysokich kosztow w segmencie cynku oraz nizszej
produkgji.

WIG30:

Alior - Alior liczy, ze do przejecia Ruchu przez inwestora strategicznego dojdzie w 19

CCC - CCC zawigze rezerwe, ktora obnizy wyniki grupy za | pétrocze o 17,1 min PLN

CD Projekt - Przychody CD Projektu ze sprzedazy ustug w Il kw. to zdarzenie jednorazowe
CD Projekt - Nad ,Cyberpunkiem 2077” pracuje obecnie ok. 450 oséb

CD Projekt - CD Projekt z optymizmem patrzy na mozliwo$¢ skorzystania z ulgi IPBOX
CD Projekt - Sprzedaz gier z serii ,Wiedzmin” przekroczyta 40 min sztuk

PGNiG - PGNIG rozpoczqt pierwsze wiercenie w roli operatora na ztozu w Norwegii

PKN Orlen - Droga do przejecia Ruchu przez PKN Orlen otwarta, projekt ma duzy potencjat

Dom Development: kontynuacja trendu wzrostowego
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Na ostatnich sesjach Dom Development wykonat ruch powrotny do przetamanego, oporu na poziomie
szczytu z potowy czerwca, po czym w pigtek silnie zwyzkowat, tworzgc na wykresie dtugq biatq Swiece.
Tym samym, kurs potwierdzit zakonczenie dwumiesiecznej korekty i powrocit do dtugoterminowego
trendu wzrostowego. Minimalny zasieg docelowy ruchu nalezy okresli¢ na 82,78 zt, ale prawdopodobnie
kurs siegnie 84,69 zt a nawet okolic 87,88 zt.

Indeksy GPW
WIG otw.

WIG zam.

obrét (min PLN)
WIG 20 otw.
WIG 20 zam.
FW20 otw.
FW20 zam.
mWIG40 otw.
mWIG40 zam.

Najwieksze wzrosty
Enea

Lotos

Bogdanka
Santander Bank P
Energa

Najwieksze spadki
AB

ZE PAK

Apator

ING BSK
Polenergia

Najwyzsze obroty
Nornickel

CD Projekt
Jeronimo Martins
PzZU

Erste Group

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)

55358,1
56 739,5
939,5
20727
21353
20710
21340
37039
37680

kurs
8,68
86,12
38,55
305,00
6,62

kurs
18,35
7,90
23,50
188,00
25,60

kurs
24,25
253,00
15,01
37,39
29,27

39 264,5
12933
10373

26 403,3
79629
29265

119393
72072
5480,5

20704,4

257247

98,33
4374
3,972
1,101
5678,0
22552,7
60,43

®
ﬁ Dom Maklerski

zmiana
0,8%
2,7%
29,7%
1,1%
3,2%
1,5%
3,2%
0,8%
1,8%

zmiana
6,8%
6,3%
5,6%
5,0%
42%

zmiana
-1,6%
-1,0%
-0,8%
-0,8%
-0,8%

obrot
402
206
97

87

80

zmiana
0,0%
0,7%
0,6%
0,2%
-0,1%
0,1%
0,8%
0,3%
0,6%
1,2%
0,1%

zmiana
0,0%
-1,0%
0,0%
-1,0%
-0,8%
-0,8%
-1,1%



Dziennik

02 wrzes$nia 2019 r.

WIG30:
Alior

CCC

CD Projekt

CD Projekt

CD Projekt

CD Projekt

PGNiG

o
ﬁ Dom Maklerski

Alior liczy, ze do przejecia Ruchu przez inwestora strategicznego dojdzie w '19
Alior Bank liczy, ze po zatwierdzeniu przez sqd uktadéw Ruchu z wierzycielami, do przejecia kolportera przez
inwestora strategicznego dojdzie jeszcze w 2019 roku.

Prezes Alior Banku Krzysztof Bachta stwierdzit, ze obecnie Ruch wdraza mozliwe do zrealizowania zatozenia
planu restrukturyzacyjnego i dziata stabilnie. Dodat, ze zatwierdzenie uktadéw z wierzycielami to dobra
wiadomo$¢, zgodna z oczekiwaniami interesariuszy zaangazowanymi w proces restrukturyzaciji.

W kwietniu Alior Bank, PKN Orlen i PZU zawarty porozumienie w sprawie warunkow transakcji, dotyczqcej
przejecia spotki Ruch. Porozumienie zaktadato, ze bank przejmie 100% akcji Ruchu, a nastepnie sprzeda je PKN
Orlen.

Alior Bank zamierza przejq¢ akcje w sposéb uzgodniony z PKN Orlen, przy czym do przejecia miato dojs¢ po
prawomocnym zatwierdzeniu uktadu w ramach przyspieszonych postepowan uktadowych. (PAP)

CCC zawigze rezerwe, ktéra obnizy wyniki grupy za | pétrocze o 17,1 min PLN

CCC zdecydowato o utworzeniu rezerwy w zwiqzku z nieostatecznq decyzjq organu podatkowego w wysokosci
21 min PLN, co spowoduje obnizenie skonsolidowanego wyniku finansowego netto za | potrocze 2019 roku o
17,1 min PLN. (PAP)

Przychody CD Projektu ze sprzedazy ustug w Il kw. to zdarzenie jednorazowe
Przychody CD Projektu ze sprzedazy ustug, ktore podwyiszyty wyniki w drugim kwartale, to zdarzenie
jednorazowe, ktore nie bedzie powtorzone w tej skali w kolejnych okresach.

Przychody ze sprzedazy ustug spotki w drugim kwartale wyniosty 31,7 min PLN wobec 20 tys. PLN przed
rokiem. W ramach realizowanej kampanii promocyjnej gry "Cyberpunk 2077" spétka nawigzata Scistq
wspotprace z wybranymi partnerami wydawniczymi wigzqgcq sie m.in. z partycypacjq w kosztach prowadzonej
kampanii marketingowej gry. (PAP)

Nad ,,Cyberpunkiem 2077” pracuje obecnie ok. 450 oséb
Nad grq ,Cyberpunk 2077” pracuje obecnie okoto 450 oséb. W maju spétka informowataq, ze nad grq pracuje
ok. 400 pracownikéw.

Kicinski dodat, ze trzy zespoty, w Warszawie, Krakowie i Wroctawiu, pracujg nad trzema elementami
,Cyberpunka 2077”. Prezes podat réwniez, ze nad grq ,Gwint” pracuje 80-100.

Pozostali pracownicy zajmujq sie tworzeniem gry na rynek mobilny w ramach spétki Spokko. (PAP)

CD Projekt z optymizmem patrzy na mozliwo$¢ skorzystania z ulgi IPBOX
Wiceprezes Piotr Nielubowicz poinformowat, ze CO Projekt z optymizmem patrzy na mozliwo$é skorzystania z
ulgi IPBOX.

Dodat, 7e spotka rozwaza wystqgpienie o interpretacje podatkowq w tej sprawie.

Tzw. IPBOX to ulga podatkowa dla podmiotéw, ktore uzyskujq przychody z komercjalizacji wtasnosci
intelektualnej. Regulacja ta, ktora weszta w zycie z poczqgtkiem tego roku, pozwala na obnizenie podatku
dochodowego do 5%. (PAP)

Sprzedaz gier z serii ,WiedZmin” przekroczyta 40 min sztuk
Wiceprezes Piotr Nielubowicz poinformowat, ze sprzedaz gier z serii ,WiedZzmin” CD Projektu przekroczyta 40
min sztuk. (PAP)

PGNiG rozpoczqt pierwsze wiercenie w roli operatora na ztozu w Norwegii

PGNiG Upstream Norway, spotka z Grupy Kapitatowej PGNIG, rozpoczeta wiercenie pierwszego otworu
poszukiwawczego w roli operatora na Norweskim Szelfie Kontynentalnym, na koncesji PL838, na prospekcie
Shrek.

Jest to pierwszy odwiert poszukiwawczy na tej koncesji. Znajduje sie ona w sqgsiedztwie ztoza ropy naftowej i
gazu ziemnego Skarv, w ktorym PGNIG posiada 12% udziatow.

Szacowany czas prac wiertniczych jest uzalezniony od uzyskanych wynikow, ktory w przypadku odkrycia
weglowodoréw ma wynie$¢ okoto 45 dni.

Prace wiertnicze prowadzone sq przez platforme ptywajgcq Deepsea Nordkapp.
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PGNiG Upstream Norway posiada 40% udziatéw w koncesji PL838. Partnerami majgcymi po 30% udziatow sq
firmy Aker BP ASA i Lime Petroleum AS. Koncesja PL838 przyznana zostata firmom w lutym 2016 roku, w
ramach rundy koncesyjnej APA 2015.

Na Norweskim Szelfie Kontynentalnym spétka PGNiG Upstream Norway posiada udziaty w 24 koncesjach
poszukiwawczych i wydobywczych. Zgodnie ze strategiq Grupa PGNIG planuje zwiekszy¢ wydobycie gazu ze
76z w Norwegii do 2,5 mld m szesc. rocznie po 2022 roku. (PAP)

Oroga do przejecia Ruchu przez PKN Orlen otwarta, projekt ma duzy potencjat
Daniel Obajtek stwierdzit, ze droga do przejecia Ruchu przez PKN Orlen jest otwarta. Prezes zaznaczyt, ze

spotka widzi w tym projekcie duzy potencjat. W pigtek Sqd Okregowy w Warszawie zatwierdzit uktady Ruchu z
wierzycielami w ramach przyspieszonych postepowan uktadowych.

W kwietniu Alior Bank, PKN Orlen i PZU zawarty porozumienie w sprawie warunkéw transakcji, dotyczqcej
przejecia spotki Ruch. Porozumienie zaktadato, ze bank przejmie 100% akcji Ruchu, a nastepnie sprzeda je PKN
Orlen.

Alior Bank zamierzat przejg¢ akcje w sposob uzgodniony z PKN Orlen, przy czym do przejecia miato doj$¢ po
prawomocnym zatwierdzeniu uktadu w ramach przyspieszonych postepowan uktadowych.

W pigtek Sqd zatwierdzit propozycje umorzenia 85% wierzytelnos$ci w stosunku do wydawcéw bedgcych
wierzycielami, w stosunku do ktérych zadtuzenie spétki wynosito co najmniej 1 min PLN na dzien otwarcia tego
postepowania oraz umorzenie 50% wierzytelnoSci mniejszych wierzycieli, wobec ktorych spétka miata
zadtuzenie w wysoko$ci powyzej 100 tys. PLN na dzien otwarcia tego postepowania. (PAP)
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KE zatwierdzita rekompensaty w zwigzku z wyzszymi cenami energii

Komisja Europejska poinformowata w pigtek, ze zatwierdzita plany polskich wtadz rekompensowania
energochtonnym przedsiebiorstwom wyzszych cen energii elektrycznej. Bruksela uznata, ze nie tamiq one zasad
pomocy panstwa.

Program ma objq¢ lata 2019-20, a jego budzet wynosi 1,78 mld PLN.

Dyskusje w tej sprawie miedzy przedstawicielami polskiego rzqdu a KE toczyty sie przez kilka miesiecy. Szef
resortu energii Krzysztof Tchorzewski jezdzit do Brukseli, by prowadzi¢ rozmowy w KE. Pod wptywem Komisji
Polska zdecydowata sie zmieni¢ tzw. ustawe o cenach prqdu, tak jak chcieli tego unijni urzednicy.

KE obawiata sie, ze przyznanie rekompensat duzym przedsiebiorcom bytoby zakazanq przez unijne prawo
pomocq publiczng. W UE wszystkie firmy muszq funkcjonowa¢ na takich samych zasadach. Doptaty z budzetu
mogtyby bowiem zaburzy¢ konkurencje na jednolitym rynku.

Z informacji podanych przez Ministerstwo Przedsiebiorczo$ci i Technologii wynika, ze okoto 300
przedsiebiorstw z branz energochtonnych - takich jak chemiczna, hutnicza czy papiernicza - zyskuje prawo do
rekompensat za zawarte w cenie energii koszty nabycia uprawnien do emisji CO2.

Rekompensaty majg pomoc naszemu przemystowi utrzymac¢ pozycje w konkurencji z zagranicg. Wedtug rzqdu
pozwoli to utrzyma¢ ok. 1,3 min miejsc pracy w samych przedsiebiorstwach energochtonnych oraz u ich
kooperantow.

MPIT zapowiedziato, ze pierwsze wyptaty (za 2019 r.) nastgpiq w 2020 r. W pierwszym roku trafi na nie ok. 0,89
mld PLN. W kolejnych latach kwota ta siegnie 1 mld i nieco ponad 1 mld. Ustawa w tej sprawie weszta w zycie
w czwartek.

Przedsiebiorcy energochtonni, ktorzy chcq dosta¢ rekompensaty za 2019 rok, muszq w ciggu 14 dni ztozy¢
o$wiadczenie o zrzeczeniu sie wsparcia oferowanego przez tzw. ustawe o cenach prqdu. Wynika to z tego, ze w
2019 r. mozna wybra¢ tylko jeden system wsparcia. Albo rekompensaty, albo ten wprowadzony przez tzw.
ustawe o cenach prqdu.

Minister przedsiebiorczos$ci i technologii Jadwiga Emilewicz tlumaczyta w czwartek, ze nowe prawo pomoze
najwiekszym firmom, w przypadku ktoérych wydatki na energie stanowiq nawet 40% catkowitych kosztéw.

Zgodnie z przepisami unijnej dyrektywy EU ETS z 2009 r. wytworcy energii elektrycznej objeci sq systemem
handlu uprawnieniami do emisji gazéw cieplarnianych. Pomimo Zze cze$¢ uprawnien otrzymujg wciqz
bezptatnie, to produkcja prqdu ze zrodet kopalnych wymaga zakupu coraz drozszych uprawnien do emisji CO2.

Obecnie pozwolenia na emisje CO2 kosztujg ok. 25 euro, a jeszcze na poczqtku minionego roku byty ponizej 8
euro. To efekt unijnych regulacji, ktérych celem jest zmuszenie firm do modernizacji i w efekcie mniejszej emisji
gazéw cieplarnianych.

Zgodnie z danymi za 2016 r. firmy energochtonne tworzg w Polsce 404 tys. miejsc pracy. A firmy z nimi
kooperujgce - 686 tys. (PAP) (PAP)

Prezydent podpisat specustawe o terminalu LNG w Swinoujsciu
Andrzej Duda podpisat specustawe o terminalu LNG w Swinouj$ciu. Nowela przewiduje uproszczenie i
przyspieszenie procedur administracyjnych przy budowie najwiekszych gazociggéw sieci dystrybucyjnej gazu.

Nowym regulacjom bedq podlega¢ m.in. gazociqgi dystrybucyjne wysokiego cisnienia o tqcznej dtugosci 577
km. Ustawa wymienia dziewiec takich projektow, ktorych budowe planuje najwiekszy dystrybutor gazu - Polska
Spotka Gazownictwa. Sq to gazociqgi: Konopki-Etk-Mrggowo, Bytéw-Chojnice, Dworzysko-Chojnice, Kolnik-
Elblgg, Tulce-Nekla, Witkowo-Wrze$nia, tyszkowice-Koluszki-Brzeziny-t6dz, Kalisz-Sieradz-Meszcze oraz
potqczenie sieci dystrybucyjnej z przesytowq w Zambrowie, wraz z infrastrukturq niezbednq do ich obstugi.
Dodatkowo, pod specustawe podlegajg budowy przytgczy gazowych do Cieptowni Kaweczyn i Elektrocieptowni
Siekierki w Warszawie.

Jak podano, usprawnienie procesu budowy kluczowej infrastruktury dystrybucyjnej oraz przytqczy do
wytworcow energii elektrycznej ma pozwoli¢ na bezpieczng realizacje dostaw paliwa gazowego pochodzgcego
z terminalu regazyfikacyjnego skroplonego gazu ziemnego im. Prezydenta Lecha Kaczynskiego w Swinoujsciu
do jak najszerszej grupy odbiorcéw koncowych, w tym gospodarstw domowych.



Dziennik

02 wrzes$nia 2019 r.

Sektor energetyczny

Sektor energetyczny

Sektor rolny

Sektor wydobywczy

11 bit studios

o
ﬁ Dom Maklerski

Specustawq objeta jest tez budowa przytqczy lub potqczen z sieciq przesytowq gazu przez wytwoércow energii
elektrycznej lub ciepta w gazowej jednostce wytworczej lub jednostce kogeneracji.

Ustawa wchodzi w zycie po uptywie 14 dni od dnia ogtoszenia - wskazano. (PAP)

USA, Polska i Ukraina podpiszq porozumienie o wspo6tpracy ws. bezpieczenstwa dostaw gazu

Podczas wizyty w Warszawie sekretarza energii USA Ricka Perry’ego, przedstawiciele USA, Polski i Ukrainy
podpiszq porozumienie o wspotpracy ws. bezpieczenstwa dostaw gazu. Dodano, Zze odbedzie sie tez sesja
strategicznego dialogu Polska-USA w dziedzinie energii.

Jak podato biuro petnomocnika rzqdu ds. strategicznej infrastruktury energetycznej, delegacje rzqdéw Polski i
USA, pod przewodnictwem Naimskiego i Perry'ego oméwiq w sobote postepy bilateralnej wspétpracy w
zakresie energetyki jgdrowej, cyberbezpieczenstwa, paliw kopalnych i infrastruktury energetyczne;j.

Podpisane zostanie tez porozumienie o wspotpracy na rzecz wzmocnienia regionalnego bezpieczenstwa dostaw
gazu ziemnego miedzy USA, Polskq i Ukraing. Dotyczy wspétpracy w obszarze reform ukrainskiego rynku gazu,
infrastruktury importowej gazu w Polsce, infrastruktury magazynowej Ukrainy oraz eksportu amerykanskiego
LNG, a takze potgczen gazowych w regionie. Dokument podpiszq Perry, Naimski oraz Sekretarz Rady
Bezpieczenstwa i Obrony Narodowej Ukrainy Oleksandr Danyliuk.

Sobotnie spotkanie bedzie drugq sesjq dialogu w obszarze energii, ktérego prowadzenie przewiduje podpisane
9 listopada 2018 r. w Warszawie polsko-amerykanskie Memorandum o wspétpracy. Inauguracja dialogu
odbyta sie wiosnqg br. w Houston.

Zgodnie z postanowieniami Memorandum, celami dialogu jest omoéwienie potencjatu wspétpracy polsko-
amerykanskiej w zakresie cyberbezpieczenstwa, energetyki jgdrowej, paliw kopalnych i infrastruktury
energetycznej. (PAP)

Dzieki programowi doptat do instalacji fotowoltaicznych powstanie ok. 1.200 MW mocy

Ministerstwo Energii liczy, ze program doptat do prosumenckich instalacji fotowoltaicznych spowoduje
powstanie okoto 1.200 MW mocy zainstalowanej. Minister Tchorzewski przypomniat, ze na program
przeznaczono z budzetu kwote ok. 1 mld PLN.

Wedtug wczesniejszych informacji programem "Moj prqd" zostang objete instalacje o mocy od 2 do 10 kW.
Maksymalne wsparcie na gospodarstwo domowe to 5 tys. PLN, ale nie wiecej niz 50% kosztéw budowy
instalacji. (PAP)

ARIMR od potowy X rozpocznie wyptate zaliczek dla rolnikéw, warto$¢ 2,42 mld euro

Agencja Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa od 16 pazdziernika rozpocznie wyptate zaliczek dla rolnikow,
a ich warto$¢ szacowana jest na 2,42 mld euro. Doptaty majq stanowi¢ 70% doptat bezposrednich na
nastepny rok.

2,42 mld euro ma pochodzi¢ ze $rodkéw UE. (PAP)

Sprzedaz wegla w Polsce w VII wyniosta 4,7 min ton wobec 4,4 min ton w VI - ARP
Sprzedaz wegla w Polsce w lipcu 2019 roku wyniosta 4,7 mln ton wobec 4,4 min ton w czerwcu 2019 roku i 5,2
min ton w lipcu 2018 roku - podata Agencja Rozwoju Przemystu, ktora analizuje rynek wegla.

Dane ARP dotyczq wszystkich krajowych producentéw wegla.
Produkcja w lipcu wyniosta 5,3 min ton, wobec 4,7 min ton w czerwcu i wobec 5,15 mln ton w lipcu 2018 r.

Stan zapaséw na hatdach na koniec lipca wynidst 4,5 min ton wobec 4,0 min ton miesigc wcze$niej i wobec
2,14 mln ton przed rokiem. (PAP)

Ponad 200 tys. graczy oczekuje na zakup nowej gry 11 bit studios "Children of Morta"

Nowa gra spotki 11 bit studios, "Children of Morta", ma ponad 200 tys. wpiséw na liscie graczy oczekujacych
na zakup (wishlist). Gra w wersji na komputery PC zadebiutuje 3 wrzeénia, a na 15 paZzdziernika ustalono date
premiery na konsolach Xbox One, PS4 i Nintendo Switch.

Producentem "Children of Morta" jest amerykanskie studio Dead Mage, a 11 bit studios $wiadczy ustugi
wydawnicze. (PAP)
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BSC Drukarnia Opakowan chce utrzyma¢ dwucyfrowe tempo wzrostu przychodéw w 2019 r.
BSC Drukarnia Opakowan, ktorej przychody w pierwszym pétroczu wzrosty o 22%, w catym 2019 roku planuje
utrzyma¢ dwucyfrowe tempo zwyzki sprzedazy.

BSC Drukarnia Opakowan w | pétroczu 2019 r. zwiekszyta przychody o 22% do 132,2 min PLN przychodéw,
EBITDA zwiekszyta sie 0 26% do 25,8 min PLN, EBIT wzrdst o 32% do 19 mIn PLN, a zysk netto o 32% do 15,5
min PLN.

W | potroczu 2019 r. BSC Orukarnia Opakowan najwiecej opakowan sprzedata do klientow z branzy
kosmetycznej - 54% sprzedazy uzyskanej w ramach kategorii opakowania, ustugi poligraficzne i towary w tym
okresie oraz spozywczej - 31% sprzedazy w ramach kategorii. Zaméwienia dla farmacji miaty z kolei 6-proc.
udziat, a pozostate branze 9-proc.

W czerwcu biezqcego roku spotka uruchomita pierwszq linie produkcyjng, czyli maszyne arkuszowg w nowo
wybudowanej fabryce. Aktualnie trwa wewnetrzny rozruch kolejnej linii, tj. maszyny rolowej, ktory zakonczy sie
we wrze$niu. Niewykluczony jest zakup kolejnej linii produkcyjnej jeszcze w tym roku.

Spotka spodziewa sie, ze w nowej hali docelowo pracowac¢ bedzie piec, a nawet sze$¢ linii produkcyjnych, w
zalezno$ci od potrzeb klientéw, a co za tym idzie rodzaju maszyn.

BSC Drukarnia Opakowan oczekuje, ze do konca 2021 roku inwestycja w nowq fabryke przetozy sie na wzrost
mozliwo$ci wytwérczych o 40 - 60%. Rownolegle do wyposazania nowej hali unowocze$niany jest juz
istniejgcy park maszynowy. (PAP)

Wuyniki Comarchu w Il kwartale 2019 r. vs. konsensus PAP
wyniki

min PLN Il k. 2019 kons. réznica r/r kw/kw YTD 2019 r/r
Przychody 3278 340,8 -3,8% -1% -3% 666,5 10%
EBITDA 495 494 0,1% -10% 35% 86,3 21%
EBIT 25,2 29 -13,0% -21% 20% 46,9 34%
zysk netto j.d. 20,2 20,3 -0,6% 92% 189% 21,2 532%
marza EBITDA 15,1% 14,5% 0,60 -1,37 424 13,0% 113
marza EBIT 7,7% 8,5% -0,80 -2,68 1,51 70% 1,25
marza netto 6,2% 5,9% 0,22 3,00 410 41% 3,37

(PAP Biznes)

Jak podano, spadek sprzedazy krajowej byt efektem braku wysokowarto$ciowych dostaw wyrobéw gotowych
do sektora publicznego, ktére miaty miejsce w Il kwartale 2018 roku.

Sprzedaz zagraniczna wyniosta w 1l kw. 190 min PLN i byta o 14,3% wyzsza r/r. Sprzedaz ta stanowita w 11 kw.
58% catkowitych przychodéw grupy.

W catym pierwszym pétroczu 2019 roku Comarch odnotowat 86,3 min PLN EBITDA (71,4 min PLN rok
weczesniej) i 27,2 min PLN zysku netto j. d. (4,3 mIn PLN przed rokiem) przy przychodach na poziomie 666,5 min
PLN (604 min PLN rok wczesniej).

Warto$¢ sprzedazy krajowej grupy w pierwszym potroczu wyniosta 283,5 min PLN wobec 281,5 min PLN rok
wecze$niej. Sprzedaz zagraniczna wyniosta w tym czasie 383 min PLN, co oznacza wzrost o 18,7% r/r. Spotka
podata, ze jest to skutek rozwoju sprzedazy rozwiqzan telekomunikacyjnych i lojalno$ciowych na rynkach
europejskich i azjatyckich. Sprzedaz zagraniczna stanowita w | potroczu 57,5% catkowitych przychodéw grupy.

Segment IT odnotowat w | potowie 2019 roku 656,3 min PLN przychodéw ze sprzedazy do klientow
zewnetrznych, z czego 385,3 min PLN odnotowano na rynku polskim. W analogicznym okresie 2018 r.
przychody tego segmentu wyniosty 566 min PLN, w tym 3259 min PLN na rynku krajowym. Zysk netto
segmentu IT po sze$ciu miesigcach to 23,8 min PLN wobec 1,9 min PLN przed rokiem.

W segmencie Inwestycje grupa odnotowata 386 tys. PLN przychodoéw ze sprzedazy do klientow zewnetrznych,
w segmencie Sport 22,2 min PLN, a w segmencie Medycyna 7,5 min PLN. W analogicznym okresie roku
poprzedniego przychody w tych segmentach wyniosty odpowiednio: 3,4 min PLN, 24,1 mIn PLN i 4,9 mIn PLN.

Wynik netto segmentu Inwestycje w | potroczu byt ujemny i wyniost -874 tys. PLN wobec -888 tys. PLN przed
rokiem. W segmencie Sport grupa odnotowata 4,6 min PLN zysku netto (9,4 min PLN zysku rok wczesniej), a w
segmencie Medycyna 1,3 min PLN zysku netto (2,9 min PLN straty przed rokiem). (PAP)
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Elektrobudowa nie uzgodnita dtugoterminowej struktury finansowania
Elektrobudowa nie uzgodnita z bankami i ubezpieczycielami dtugoterminowej struktury finansowania w

ustalonym na poczgtku sierpnia terminie. Grupa liczy na wydtuzenie terminu na realizacje tego zobowigzania
do 17 wrzesnia. (PAP)

Spotka zalezna Erbudu sprzedata dom spokojnej starosci w Niemczech za ponad 114 min PLN

Pflegequartier Diren GmbH kontrolowana przez GWI GmbH, spétke zalezna Erbudu, sprzedata inwestycje
deweloperskqg Dom spokojnej staro$ci w Diren w Niemczech za 114,4 min PLN. Kupujgcym jest Corpus Sireo
Health Care IV SICAV-FIS.

Erbud posiada 97,86% udziatow w GWI GmbH. (PAP)

Wyniki Famuru w Il kwartale 2019 r. vs. konsensus PAP

wyniki P
min PLN Il kw. 2019 kons. roznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 520,7 588,3 -11,5% -8% 10% 9943 -7%
EBITDA 157,2 1435 9,6% 35% 16% 2924 33%
EBIT 1071 96,7 10,7% 58% 21% 195,5 62%
zysk netto j.d. 2184 70,2 211,1% 284% 236% 2839 216%
marza EBITDA 30,2% 24,4% 577 9,60 1,65 29,4% 8,90
marza EBIT 20,6% 16,5% 410 8,56 191 19,7% 8,43
marza netto 41,9% 11,9% 30,05 31,89 28,22 28,5% 20,15

(PAP Biznes)

Zdarzeniem ktore miato istotny wptyw na zysk netto grupy Famur w Il kwartale byta sprzedaz akcji spotki PBSz.
W zwiqzku ze sprzedazq akcji tej spotki grupa rozpoznata wynik na utracie kontroli w kwocie 141 min PLN.

W wyniku tej transakcji zysk netto grupy Famur za | pétrocze 2019 r. wyniést 284 min PLN. Skonsolidowany
zysk netto za pierwsze potrocze 2019 skorygowany o wynik na transakcji sprzedazy PBSz wyniostby 143,2 min
PLN, co oznacza, ze w samym Il kwartale zysk wyniostby ok. 78 min PLN.

W okresie | pétrocza 2019 roku Famur i jej spotki zalezne uzyskaty 994,3 min zt przychodow ze sprzedazy, co
oznacza spadek o0 6,5 proc. stosunku do porownywalnego okresu 2018 r. Jak podano, w gtéwnej mierze jest to
zwigzane nizszym poziomem przychodéw w ramach najwiekszego segmentu Underground o -7,4%. W zwiqzku z
harmonogramami zwartych pod koniec 2018 r. i w 2019 r. kontraktéw, emitent spodziewa sie zwiekszyc
wolumen realizowanych przychodéw w kolejnych kwartatach biezqcego roku.

W zwigzku z realizacjq zawartych na przetomie 2018 r. i w pierwszej potowie 2019 kontraktow, Famur
spodziewa sie uzyskaé wyzsze przychody w Il potroczu 2019 wzgledem | potrocza 2019. (PAP)

iFirma wyptaci zaliczke na poczet dywidendy w kwocie 0,04 na akcje
iFirma wyptaci akcjonariuszom zaliczke na poczet dywidendy w kwocie 0,04 PLN na akcje. Wyptata dotyczy

drugiego kwartatu 2019 roku.

Dzien, wedtug ktérego ustala sie uprawnionych do zaliczki, wyznaczono na 23 wrze$nia, za$ termin wyptaty
zaliczki na 30 wrze$nia.

Catkowita kwota zaliczki wyniesie 256 tys. PLN. (PAP)

JW Construction przygotowuje 19 inwestycji na 5.131 lokali
JW Construction jest w trakcie przygotowywania kolejnych 19 inwestycji tgcznie na 5.1317 lokali o powierzchni
ponad 417 tys. m kw., z czego powierzchnia magazynowa i komercyjna ma wynie$¢ ponad 167 tys. m kw.

Projekty przygotowywane w Warszawie i okolicach obejmujq tqcznie 1.660 lokali o powierzchni uzytkowej
ponad 168 tys. m kw. (w tym prawie 82 tys. m kw. powierzchni magazynowo-komercyjnej). Projekty poza
Warszawq, w Krakowie, Poznaniu, todzi, Szczecinie i Gdansku, obejmujg 3.471 lokale o powierzchni ponad 248
tys. m kw.

Cztonek rady nadzorczej JW Construction Matgorzata Szwarc-Sroka poinformowata, 7e spétka planuje
przekazywa¢ 1.000-1.200 lokali rocznie z obecnie prowadzonych i planowanych inwestyc;ji

Grupa JW Construction posiada potencjat dotyczgcy przekazan lokali na kolejne trzy lata, na 30 czerwca byto
prawie 3.800 lokali nieprzekazanych, w tym prawie 2.450 lokali sprzedanych, ale jeszcze nieprzekazanych.
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W ostatnich 2 latach JW Construction zakupit grunty o wartosci okoto 200 mln PLN, z czego w pierwszym
potroczu 2019 roku o wartosci 26 min PLN.

W pierwszym pétroczu 2019 roku sprzedaz lokali przez JW Construction spadta do 488 z 758 przed rokiem.
Matgorzata Szwarc-Sroka tlumaczy, ze spadek to w duzej mierze efekt oferowania drozszych mieszkan w
inwestycji Bliska Wola w Warszawie. Srednia cena metra kwadratowego oferowanego w tym projekcie
przekracza obecnie 15 tys. PLN.

Grupa JW Construction podtrzymuje, ze w kolejnych latach chce utrzyma¢ sprzedaz na poziomie okoto 1.500
lokali rocznie. Bedzie to mozliwe gtéwnie dzieki sprzedazy lokali aktualnie bedgcych w ofercie spotki, w tym
lokali z inwestycji Bliska Wola etap D oraz dzieki nowo wprowadzanym inwestycjom w Warszawie, Gdansku,
Szczecinie, todzi, okolicach Poznania, okolicach Krakowa i Katowic.

Spotka planuje wprowadzenie do sprzedazy nowego projektu Willa Wislana przy ul. Mikotaja Trgby w
Warszawie, a takze przygotowanie do wprowadzenia do sprzedazy nowych inwestycji w Pruszkowie (osiedle
Stacja Centrum, inwestycja ma sie rozpoczqé na poczqtku 2020 roku), Poznaniu (Osiedle Goscinne) i Gdansku
(Osiedle Horizon).

Spotka przygotowuje tez zapowiedzianqg wcze$niej strategie budowy inwestycji o charakterze biurowo-
magazynowym. Projekty powstanq w okolicach Warszawy (pod Radzyminem) i w Szczecinie.

Grupa JW Construction po szesciu miesigcach 2019 roku zwiekszyta o 92% przychody do 172,1 min PLN (w
tym przychody z dziatalno$ci hoteli i aparthoteli wyniosty 37,5 min PLN. Zysk brutto ze sprzedazy wzrést o
713%, do 35,8 mIn PLN, wynik z dziatalno$ci operacyjnej wyniost 5,4 min PLN (wobec 24,7 min PLN straty
przed rokiem), a zysk netto wynidst 1,4 min PLN (21,4 min PLN straty netto rok wczesniej). (PAP)

Liczba klientow LiveChat Software wzrosta w sierpniu o 242 netto
Liczba klientéw ptatnej wersji produktu LiveChat Software wzrosta w sierpniu o 242 netto, w ujeciu miesigc do
miesigca.

Na 1 wrze$nia 2019 roku liczba klientéw korzystajgcych z ptatnej wersji produktu LiveChat wyniosta 28.255,
podczas gdy przed rokiem liczba klientobw wynosita 25.242, a na poczqgtku sierpnia 2019 roku byto to 28.013
klientow.

LiveChat Software jest producentem oprogramowania, ktére umozliwia wiascicielom stron internetowych
bezposredni kontakt z odwiedzajqcymi jq klientami poprzez tzw. chat oraz udostepnia dodatkowe
funkcjonalnosci, w tym narzedzia analityczne. Z produktu LiveChat korzystajq klienci z ok. 150 krajow. (PAP)

Mennica niezaleznie od decyzji w sprawie Mennica Legacy Tower chce zachowa¢ zdolno$¢ dywidendowq
Mennica Polska nie zdecydowata jeszcze, czy dokupi, czy sprzeda udziaty w biurowcu Mennica Legacy Tower.
W obu scenariuszach zarzqd spotki chciatby utrzymac jej zdolno$¢ dywidendowq.

Mennica Polska i Golub GetHouse majq po 50% udziatdbw w spotce Mennica Towers GGH MT prowadzqcej
inwestycje w biurowiec Mennica Legacy Tower. Zambrzycki zapowiadat wczesniej, ze Mennica Polska jesieniq
podejmie decyzje, czy sprzeda swoje udziaty w biurowcu, czy tez odkupi od Golub GetHouse pozostate 50%.

Obecnie potencjalny inwestor prowadzi due diligence biurowca. We wrze$niu moze ztozy¢ wiqzqcq oferte lub
wycofa¢ sie z procesu.

140-metrowa wieza Mennica Legacy Tower i sgsiadujgcy z niq 43-metrowy Budynek Zachodni bedq miaty
tgczng powierzchnie biurowq 65.630 m kw. i zostaty juz w catosci wynajete.

W potowie czerwca Immofinanz poinformowat o nabyciu za 386 min euro wiezy biurowej Warsaw Spire, czyli
biurowca o podobnej powierzchni biur.

Poza biurowcem Mennica Polska aktualnie prowadzi dwa projekty deweloperskie: "Mennica Residence 11", gdzie
tgcznie w realizacji jest obecnie 341 lokali oraz projekt "Bulwary Praskie" - 142 lokale. Przekazanie praw do
uzytkowania obu budynkéw ma nastgpi¢ w pierwszym kwartale 2020 roku, a na przetomie marca, kwietnia te
budynki bedg zasiedlane.

Prezes Mennicy Polskiej Grzegorz Zambrzycki poinformowat, Ze spétka nie zaktada znaczqcych przychodéw ze
sprzedazy mieszkan. Jak podkreslit cykl budowlany nie zaktada oddawania mieszkan w 2019 roku, dodatkowo
dochodzq do tego wyzwania dotyczqce przenoszenia prawa wtasnosci.

Zambrzycki zaznaczyt, ze spotka jest w tej chwili w trakcie procedowania pozwolenia na budowe 5 kolejnych
budynkéw w ramach inwestycji Bulwary Praskie. Na przetomie 2019/2020 bytaby mozliwos$é rozpoczecia
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budowy 600-700 mieszkan. W pierwszym kwartale 2020 roku, Mennica chciataby otrzyma¢ pozwolenie na
budowe kolejnych 10 budynkéw. tgcznie w ramach Bulwaréw Praskich przewidziane jest 3,5 tys. mieszkan.

W ocenie prezesa w segmencie menniczym grupa odnotuje wzrost przychodoéw i zyskdéw w 2019 roku, ale tylko
po wytqczeniu zdarzen jednorazowych, do ktérych zaliczyt produkcje medali tajskich.

Prezes poinformowat, ze w obszarze zainteresowan spofki jest kilka postepowan, m.in. w Ameryce Potudniowe;j.
Ich realizacja moze nastgpi¢ w 2020 roku. Zambrzycki skazat, ze dotyczy to m.in. Argentyny, gdzie w niedtugim
czasie spodziewane jest rozstrzygniecie przetargu na monety kolekcjonerskie. Ponadto spétka oczekuje tez na
postepowania przetargowe m.in. w Nepalu, w Kolumbii, na Biatorusi.

Mennica odnotowuje w 2019 roku wzrost zainteresowania ztotem. Jak poinformowat prezes Mennicy
odnotowano wzrost popytu na sztabki i tzw. monety bulionowe od Mennicy.

W segmencie ptatnoSci elektronicznych prezes spodziewa sie, ze catoroczna EBITDA bedzie zblizona do
osiggnietych 18,4 min PLN w 2018 roku. Dodat réwniez, ze spotka moze juz oferowa¢ Open Payment System
miastom, w ktorych przychody ze sprzedazy biletow sq na poziomie 10-15 min ztotych rocznie. Dzieki temu
moze by¢ on oferowany miastom o $redniej i mniejszej wielkosci. Mennica Polska Mennica Polska dysponuje
obecnie siecig obstugi kart miejskich w Polsce sktadajgcq sie m.in z ponad 4.500 stacjonarnych i mobilnych
automatéw biletowych oraz 2.500 terminali POS. (PAP)

Przychody gry "Fishing Clash" w sierpniu wyniosty ok. 3 min USD - szacunki
Przychody gry "Fishing Clash" wyniosty w sierpniu ok. 3 mln USD - szacuje portal Sensor Tower. Wedtug
szacunkow gre pobrano w ubiegtym miesigcu ze sklepéw Google i Apple tqcznie ok. 1,2 min razy.

Portal oblicza przychody gier mobilnych pochodzqce z ptatnosci od graczy, po odjeciu 30% prowizji
przekazywanej przez producentéw na rzecz odpowiednio Google oraz Apple.

Jak podata spétka w raporcie pétrocznym, w Il kw. 2019 roku przychody gry "Fishing Clash" wyniosty 43,1 min
PLN, a w lipcu siegnety 16,7 min PLN.

Sensor Tower szacuje, ze inna gra Ten Square Games, "Wild Hunt", w sierpniu przyniosta w obu sklepach na
urzqdzeniach mobilnych ok. 90 tys. USD przychodow i zostata pobrana 320 tys. razy. Gra "Let's Fish"
wypracowata 16 tys. USD przychodow i byta pobrana przez graczy 100 tys. razy. (PAP)

Torpol szacuje, ze miat w | pétroczu 10,1 min PLN zysku netto
Torpol szacuje, ze miat w pierwszym poétroczu 2019 roku 10,1 min PLN skonsolidowanego zysku netto wobec
straty przed rokiem na poziomie 5,9 min PLN.

Wedtug wstepnych danych, przychody grupy wyniosty w pierwszym pétroczu 664,8 min PLN wobec 547,71 min
PLN rok wcze$niej, a zysk ze sprzedazy brutto 31,8 min PLN wobec 20 min PLN rok wcze$niej.

Wedtug wyliczen PAP Biznes, przychody Torpolu w samym drugim kwartale wyniosty okoto 400,8 min PLN,
zysk ze sprzedazy brutto wynidst okoto 18,8 min PLN, a zysk netto okoto 6,2 min PLN.

Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze przychody grupy w drugim kwartale wyniosg 349,9 min PLN, a zysk netto
wyniesie 6,2 min PLN.

Torpol planuje opublikowaé potroczny raport finansowy 6 wrzesnia. (PAP)

ZPC Otmucho6w zawiesity sprzedaz nieruchomosci w Gorzyczkach
Otmuchow zawiesit realizacje transakcji sprzedazy nieruchomosci w Gorzyczkach, gdyz kupujgcy dokonat
ptatnosci jedynie czesci umownego zadatku.

ZPC Otmuchow nie wykluczajq wznowienia transakcji w przypadku dokonania przez kupujacego uzgodnionych
umowq przedwstepnq ptatnosci.

Niezaleznie od powyzszego intencjq spotki pozostaje prowadzenie dalszych dziatan zwigzanych z mozliwosciq
sprzedazy przedmiotowej nieruchomosci. (PAP)
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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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