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Komentarz dnia:

Srodowa sesja zakonczyta sie pokaznymi spadkami, nie tylko w Polsce ale takze na rynkach
zagranicznych. Przyczyn zapewne byto kilka ale wydaje sie, ze najwazniejsze z nich to stabsze
dane z Chin oraz inwersja krzywej dochodowosci w USA (czyli rentownos¢ obligagji
dziesiecioletnich jest nizsza niz dwuletnich). Historycznie byta to zwykle oznaka nadchodzqcej
recesji, na co zareagowaty indeksy akcyjne. Jednoczesnie silnie ostabit sie polski ztoty, zaréwno
w stosunku do euro jak i dolara.

Z krajowych firm warto wspomnie¢ o spétce Budimex. Jej oferta zostata uznana za
najkorzystniejszg w przetargu PKP PLK o wartosci 1,4 mld zt. Od lipca Budimex pozyskat
kontrakty o warto$ci 2,6 mld zt, co oznacza, ze w drugiej potowie 2019 jego portfel zamowien
bedzie rekordowy. Informacja pozytywna dla spétki.

Getin Noble Bank poinformowat o zakonczeniu procesu pozyskiwania inwestora zewnetrznego,
ktéory mogtby dokapitalizowa¢ bank. Cho¢ nie byt to najbardziej prawdopodobny wariant
rozwoju sytuacji to jednak definitywne zamkniecie tej opcji jest naszym zdaniem negatywng
informacjq zaréwno dla spotki, jak i catego sektora bankowego.

Pozostate informacje:

Atal - Atal rozpoczqt sprzedaz 123 mieszkan w Warszawie

Braster - Braster ma umowe dot. dystrybucji urzqdzenia Braster Pro w Wielkiej Brytanii
Budimex - Oferta Budimeksu za 1,4 mld PLN oceniona najwyzej w przetargu PKP PLK

Cognor - Skonsolidowany zysk netto Cognor w Il kw. '19 wyniost 16,1 mln PLN, wzrost 1% r/r

Echo, Immofinanz (Austria) - Immofinanz sprzedaje spotce Echo Investment cztery budynki i
dziatke w ramach kompleksu Empark

EMC IM - EMC Instytut Medyczny rozpoczyna negocjacje z Penta Hospitals Poland ws.
potgczenia

Getin Noble Bank - Elektrobudowa ma wstepnq oferte objecia akcji nowej emisji przez PG
Energy Capital Management

Idea Bank - Tax Care z grupy lIdea Banku ztozyt wniosek o otwarcie postepowania
restrukturyzacyjnego

Indykpol - Indykpol zaprasza do sktadania ofert sprzedazy do 80 tys. akcji wtasnych, po 59
PLN/szt.

R22: kontynuacja trendu wzrostowego
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R22 po wykonaniu ruchu powrotnego do przetamanej, Srednioterminowej linii oporu, od
dwodch sesji ponownie zwyzkuje. W $rode kurs pokonat ostatnie, lokalne maksimum,
potwierdzajgc powr6t trendu. Minimalny zasieg ruchu nalezy szacowa¢ na 22,38 zt, ale
prawdopodobnie kurs siegnie 22,85 zt lub nawet 23,70 zt.

Indeksy GPW

WIG otw. 0,0
WIG zam. 55 634,7
obrot (mln PLN) 0,0
WIG 20 otw. 0,0
WIG 20 zam. 20784
FW?20 otw. 0,0
FW20 zam. 2 081,0
mWIG40 otw. 0,0
mWIG40 zam. 37929
Najwieksze wzrosty kurs
Telekom Austria Al 6,63
Gedeon Richter 4900,00
02 Czech Republic 219,50
Nornickel 22,67
11 bit studios 387,00
Najwieksze spadki kurs
KAZ Minerals 4,19
OTP Bank 12 260,00
Jeronimo Martins 14,15
Moneta Money Bc 75,65
Komercni 830,00
Najwyzsze obroty kurs
KAZ Minerals 4,19
Nornickel 22,67
Erste Group 29,89
PzuU 37,25
PKN Orlen 90,08

Indeksy zagraniczne

BUX 40137,2
RTS 1250,1
PX50 1031,0
DJIA 255794
NASDAQ 7766,6
S&P 500 2 8417,6
DAX XETRA 114127
FTSE 7067,0
CAC 40 52369
NIKKEI 20 405,7
HANG SENG 254955

Waluty i surowce

WIBOR 3m (%) 98,31
EUR/PLN 4379
USD/PLN 3,942
EUR/USD 1,111
miedz (USD/t) 5696,5
miedz (PLN/1) 22 458,2

ropa Brent (USD/bbl) 58,23

zmiana
-100,0%
0,0%
-100,0%
-100,0%
0,0%
-100,0%
0,0%
-100,0%
0,0%
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0,7%
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Atal rozpoczqgt sprzedaz 123 mieszkan w Warszawie
Atal rozpoczqt sprzedaz 123 mieszkan w ramach pierwszego etapu inwestycji Apartamenty Ostrodzka w
Warszawie. Planowany termin oddania inwestycji to | kw. 2021 roku. (PAP)

Braster ma umowe dot. dystrybucji urzqdzenia Braster Pro w Wielkiej Brytanii

Braster podpisat z brytyjskq firmq Griffiths&Nielsen umowe wspoétpracy w zakresie sprzedazy i dystrybuciji
urzqdzenia Braster Pro na rynku brytyjskim. Sprzedaz ma ruszy¢ w | potowie 2020 roku po dopetnieniu
formalnosci rejestracyjnych na tamtejszym rynku.

Urzqdzenie sprzedawane bedzie w modelu biznesowym skierowanym do $rodowiska medycznego i ktadgcym
nacisk na sprzedaz wysoko marzowych badan.

Umowa okresla progi sprzedazowe wyznaczone do osiggniecia przez dystrybutora w Wielkiej Brytanii. Jak
podano, plan zaktada sprzedaz urzqdzen w pierwszym roku sprzedazy na poziomie 400 tys. GBP, a w trzecim
roku sprzedazy na poziomie 1,6 min GBP.

Zgodnie z zapisami umowy, dystrybutor bedzie odpowiedzialny za dokonanie rejestracji urzqdzenia Braster na
terytorium Wielkiej Brytanii oraz poniesie koszty z tym zwigzane. Umowa naktada takze na dystrybutora
odpowiedzialnos¢ za dziatania marketingowe i public relations. (PAP)

Oferta Budimeksu za 1,4 mld PLN oceniona najwyzej w przetargu PKP PLK

Oferta Budimeksu Budownictwo, spotki zaleznej Budimeksu, o wartosci 1,4 mld PLN netto zostata oceniona
najwyzej w przetargu PKP Polskie Linie Kolejowe na roboty budowlane na odcinku Most Wista - Czechowice-
Dziedzice - Zabrzeg.

Powyzsze nie oznacza wyboru oferty Budimeksu Budownictwo Sp. z o.0. jako najkorzystniejszej, gdyz
postepowanie dotyczqce oceny ofert nie zostato ostatecznie zakorniczone. (PAP)

Skonsolidowany zysk netto Cognor w Il kw. 19 wyniost 16,1 mln PLN, wzrost 1% r/r
Skonsolidowany zysk netto Cognor w Il kwartale 2019 przypadajgcy wtascicielom jednostki dominujqcej
wynidst 16,1 min PLN (wzrost o 1% r/r).

Ankietowani przez PAP analitycy spodziewali sie, ze zysk netto spotki bedzie sie miescit w przedziale od 4,1 min
PLN do 9,8 miIn PLN.

Po | potowie 2019 roku zysk netto wynosi 24,9 min PLN, podczas gdy rok wcze$niej byt na poziomie 41,2 min
PLN.

Przychody grupy w Il kwartale 2019 roku obnizyty sie o 4%, do 516,3 min PLN. Rynek oczekiwat tymczasem
przychodow na poziomie 487-492 min PLN.

Zysk operacyjny grupy Cognor wyniost w Il kwartale 31,6 min PLN (spadek o 38% r/r).

Spotka podata, ze pierwsze potrocze roku 2019 przyniosto obnizenie popytu na stal i spowodowato spadek jej
produkcji w Unii Europejskiej oraz w Polsce w poréwnaniu do | pétrocza 2018 odpowiednio o 2,5% i 6%.
Spadajgce ceny spowodowaty mniejsze przychody, zysk z dziatalno$ci operacyjnej oraz EBITDA. (PAP)

Immofinanz sprzedaje spoéice Echo Investment cztery budynki i dziatke w ramach kompleksu Empark
Immofinanz podpisat z Echo Investment umowe sprzedazy czterech budynkéw i dziatki w ramach kompleksu
Empark na warszawskim Mokotowie. Uzgodniona warto$¢ transakcji to 48,9 min EUR.

Immofinanz podat, ze opracowat dla swojego kompleksu biurowego Empark o tqcznej powierzchni najmu
117.000 m kw. koncepcje, majgcq na celu "zaspokojenie rosngcego popytu" na nieruchomosci mieszkaniowe
na terenie Stuzewca Przemystowego. Immofinanz planuje skoncentrowa¢ sie na zarzqdzaniu czterema
budynkami biurowymi Emparku, ktére pozostanqg w jego portfelu (63.500 m kw. powierzchni najmu), a czes¢
przeznaczona na przyszte mieszkania ma by¢ sprzedana Echo Investment.

Obie spotki podpisaty w $rode umowe zakupu czterech istniejgcych budynkoéw oraz dostepnej dziatki.
Zamkniecie transakcji ma nastgpi¢ w dwoch etapach. Jak podano, najprawdopodobniej w 2020 roku i 2021
roku. (PAP)
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EMC Instytut Medyczny rozpoczyna negocjacje z Penta Hospitals Poland ws. potgczenia
EMC Instytut Medyczny rozpoczyna negocjacje z Penta Hospitals Poland w sprawie potgczenia.

Penta Hospitals Poland to podmiot zalezny od CareUp - gtéwnego akcjonariusza EMC Instytut Medyczny,
ktory kontroluje 70,6% akcji tej spotki.

EMC Instytut Medyczny miataby by¢ stronq przejmujqcq.
Decyzja jest wynikiem przeglqdu opcji strategicznych, ktory spotka rozpoczeta we wrze$niu 2018 roku.
EMC IM poinformowato, ze niezaleznie od negocjacji ws. potqgczenia kontynuuje przeglad opcji. (PAP)

Elektrobudowa ma wstepng oferte objecia akcji nowej emisji przez PG Energy Capital Management
Elektrobudowa otrzymata wstepng oferte objecia akcji w ramach podwyzszenia kapitatu od potencjalnego
inwestora branzowego, firme PG Energy Capital Management. Spoétka rozpoczeta negocjacje z
zainteresowanym podmiotem.

W toku realizacji opcji pozyskiwania inwestora branzowego Elektrobudowa planuje rowniez prowadzenie
analogicznych rozméw z alternatywnymi inwestorami w przypadku przedstawiania przez nich
satysfakcjonujqcej oferty objecia akcji.

Wczeséniej inny potencjalny inwestor branzowy - firma Zarmen - ztozyt wniosek do Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw w sprawie przejecia kontroli nad Elektrobudowq.

Akcjonariusze Elektrobudowy zdecydujq na walnym zgromadzeniu 4 wrze$nia o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego poprzez emisje nowych akcji s. F, z pozbawieniem prawa poboru.

Zgodnie z projektem uchwaty, emisja akcji serii F miataby zosta¢ przeprowadzona w drodze subskrypcji
prywatnej, skierowanej do wybranych inwestorow. Kapitat zaktadowy miatby zostaé¢ podwyzszony o kwote nie
nizszq niz 2 PLN, ale nie wiekszq niz 22.118.260 PLN.

Celem podwyzszenia kapitatu jest pozyskanie przez spotke od inwestora lub inwestoréw $rodkéw na
zwiekszenie poziomu kapitatu obrotowego, ustabilizowanie wspotpracy z dostawcami i podwykonawcami oraz
poprawe wskaznikow ptynnosci oczekiwanqg od spotki przez instytucje finansowe zaangazowane w
finansowanie dziatalnosci. (PAP)

Tax Care z grupy Idea Banku ztozyt wniosek o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego
Prowadzqcy ustugi ksiegowe Tax Care z grupy ldea Bank ztozyt do Sqdu Rejonowego dla m.st. Warszawy
whniosek o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego.

Pod koniec lipca bank informowat, ze Tax Care ztozyt do sqdu wniosek o ogtoszenie upadtosci.

Podano wowczas, ze spétka podjeta réwniez dziatania zmierzajgce do sporzqdzenia wniosku o otwarcie
postepowania restrukturyzacyjnego, a otwarcie tego postepowania ma by¢ gtownym celem dziatan zarzqdu
spotki w nadchodzqcych tygodniach. Bank informowat, Zze ztoZenie wniosku i przygotowanie wniosku
restrukturyzacyjnego wpisuje sie w dziatania naprawcze grupy Idea Bank. (PAP)

Indykpol zaprasza do sktadania ofert sprzedazy do 80 tys. akcji whasnych, po 59 PLN/szt.
Indykpol ogtosit zaproszenie do sktadania ofert sprzedazy nie wiecej niz 80.000 akcji whasnych, stanowigcych
1,19% ogélnej liczby gtoséw na walnym oraz 2,56% kapitatu zaktadowego, po 59 PLN za jednq akcje.

Zapisy zainteresowanych sprzedazq akcji przyjmowane bedq od 19 sierpnia do 23 sierpnia. Przewidywanym
dniem zawarcia transakcji zakupu jest 28 sierpnia 2019 r.

Podmiotem posredniczqcym w zaproszeniu jest Pekao IB. (PAP)

Mostostal Zabrze docelowo liczy na duzo wyzsze wyniki; Il potr. zapowiada si¢ dobrze - prezes

Druga potowa 2019 roku dla Mostostalu Zabrze zapowiada sie dobrze - ocenit w rozmowie z PAP Biznes prezes
Dariusz Pietyszuk. Dodat, ze docelowo wyniki spotki powinny by¢ duzo wyzsze niz obecnie. Jego zdaniem,
spotka moze osigga¢ zardbwno wyzszq sprzedaz, jak i rentowno$¢. W tym roku spotka ktadzie duzy nacisk na
rozwdj np. w segmencie offshore czy hutniczym. Efekty tych dziatan powinny by¢ widoczne w 2020 roku.
Prezes chciatby, aby wynik netto Mostostalu Zabrze byt przynajmniej dwa razy wyzszy.

Spoétka informowata na poczqtku sierpnia, ze warto$é aktualnie oferowanych i realizowanych przez Mostostal
Zabrze zamoéwien wynosi ok. 630 min PLN, z czego prawie 400 min PLN stanowi warto$¢ podpisanych
kontraktow.

Prezes poinformowat tez, ze spoétkia nie ma probleméw z cenami materiatéw, nie ma problemow z dtugim
backlogiem i ktopoty, ktorych doswiadcza branza budowlana, jej nie dotyczq.
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Sprzedaz eksportowa Mostostalu Zabrze uksztattowata sie w pierwszym potroczu na poziomie 107,9 min PLN,
co oznacza, ze udziat eksportu w strukturze przychodow grupy wyniost 36%. Grupa chce rozwija¢ sie na
rynkach zagranicznych, szczeg6lnie w Europie Zachodniej. (PAP)

NTT System rozpoczyna skup do 500.000 akcji wtasnych
NTT System rozpoczyna skup do 500.000 akcji wrasnych, stanowigcych do 3,61% kapitatu zaktadowego, po
cenie nie wyzszej niz 2,5 PLN za akcje.

Skup bedzie realizowany do 31 grudnia 2023 roku, nie dtuzej jednak niz do chwili wyczerpania $rodkow
przeznaczonych na ich nabycie.

tqczna cena nabycia akcji wiasnych powiekszona o koszty ich nabycia, nie moze przekroczy¢ wysokosci
kapitatu rezerwowego utworzonego na ten cel, czyli kwoty 3,5 min PLN.

W czerwcu 2019 roku akcjonariusze NTT System upowaznili zarzqd spotki do skupu do 500 tys. akcji wtasnych.
(PAP)

PMPG rozpoczeto przeglgd opciji strategicznych
PMPG Polskie Media zdecydowato o rozpoczeciu procesu przeglqdu opcji strategicznych.

Celem procesu jest aktualizacja strategii oraz umozliwienie dalszego rozwoju grupy. W ramach procesu
przeglqdu opcji strategicznych zarzqd planuje przeprowadzi¢ weryfikacje dotychczasowej strategii, rozpozna¢
mozliwo$ci rozwoju, mozliwosci wspoétpracy z potencjalnymi inwestorami, a takze rozpozna¢ mozliwosci
przeprowadzenia transakcji sprzedazy niektorych aktywédw lub nabycia nowych aktywow.

PMPG podato, ze na wstepnym etapie procesu rozwaza wszystkie mozliwe opcje strategiczne i podda je
analizie. (PAP)

Sygnity ma po trzech kw. roku finansowego '18/'19 30,9 min PLN EBITDA; backlog wynosi 260 min PLN

Po trzech kwartatach roku obrotowego 2018/19 Sygnity ma 182 min PLN przychodéw (240 min PLN rok
wezeéniej), 30,9 min PLN zysku EBITDA (12 min PLN rok wcze$niej), 24,6 min PLN EBIT (6,2 min PLN rok
wecze$niej) oraz 19,8 min PLN zysku netto (wobec straty 1,7 mln PLN rok wcze$niej).

Jak podano, spadek przychodéw wynika m.in. ze zmiany strategii spotki w zakresie zmniejszenia udziatu
niskomarzowych kontraktéw.

W samym trzecim kwartale 2018/19 spotka wypracowata 56,9 min PLN przychodow, 6,5 min PLN zysku
operacyjnego i 4,5 min PLN zysku netto.

Backlog wynosi obecnie blisko 260 min PLN netto.

Celem spétki na najblizsze kwartaty jest utrzymanie wysokiej dyscypliny kosztowej oraz pozyskiwanie nowych
kontraktow, ktorych marzowos$¢ bedzie zblizona do obecnej - poinformowat wiceprezes Mariusz Jurak. Dodat,
ze Sygnity ma rowniez ambitne plany rozwojowe.

W ocenie Juraka przeprowadzona restrukturyzacja Grupy przynosi nadspodziewanie dobre efekty. Dodat, ze w
ostatnich kilkunastu miesiqcach udato sie spotce przede wszystkim rozwigza¢ nierentowne kontrakty, ktére nie
tylko powodowaty biezqce straty, ale tez cigzytyby na zyskownosci firmy w przysztosci. Jednocze$nie
przeprowadzono szeroko zakrojony program redukcji kosztow operacyjnych. Najwieksze, ponad 90%,
oszczednoSci Sygnity uzyskato w pozycji "zuzycie materiatow i energii®, za$ o 40% zmniejszono koszty ustug
obcych, a 0 14% koszty wynagrodzen. (PAP)

Sqd nakazat El. Ostroteka ponowny wybor najkorzystniejszej oferty w przetargu z Torpolem i ZUE

Sqd Okregowy w Biatymstoku nakazat Elektrownii Ostroteka uniewaznienie wyboru oferty Torpolu jako
najkorzystniejszej w przetargu na przebudowe uktadu infrastruktury kolejowej Elektrowni Ostroteka C i nakazat
ponowny wyboér najkorzystniejszej oferty z udziatem wszystkich waznych ofert.

W kwietniu oferta konsorcjum, ktérego liderem byt Torpol, zostata wybrana jako najkorzystniejsza. Oferta
konsorcjum z Torpolem miata warto$¢ netto 178,8 min PLN, a warto$¢ oferty konsorcjum z ZUE to 188,3 min
PLN netto. (PAP)
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TXM, PKO BP, ING BSK TXM zawart z bankami nowq umowe o utrzymaniu status quo
TXM zawart z bankami PKO BP i ING Bankiem Slgskim nowq umowe o utrzymaniu status quo wraz z umowg
wprowadzajqcq.

W nastepstwie wygasniecia pierwotnej umowy standstill, na wniosek TXM, banki zamierzajq kontynuowaé
rozmowy w sprawie restrukturyzacji zadtuzenia finansowego TXM wobec bankéw, w celu zawarcia ostatecznej
umowy restrukturyzacyjnej, podejmujgc sie wzajemnie realizacji zobowigzan opisanych w umowach.

Banki zobowigzaty sie w umowach do utrzymania i udostepniania spotce produktow bankowych wg stanu na
koniec 8 sierpnia 2019 r,, tj. kredytu w rachunku biezgcym w PKO BP do kwoty 17,4 min PLN, limitu na
akredytywy w PKO do kwoty 2,6 miln PLN, limitu na gwarancje bankowe w PKO do kwoty 4,2 min PLN, kredytu
w rachunku biezgcym w ING do kwoty 2,4 min PLN, limitu na akredytyw w ING do kwoty 2,7 miIn PLN oraz
limitu na gwarancje bankowe w ING do kwoty 6,0 min PLN.

Zgodnie z umowg nastgpito tez obnizenie przyznanych TXM przez banki limitow produktow bankowych do
stanu ich wykorzystania na koniec 8 sierpnia.

Kwoty zablokowane w wyniku zaje¢ na rachunkach TXM w PKO BP w tgcznej wysokos$ci 0,96 min PLN zostanaq,
po zdjeciu zaje¢ przez sedzie komisarz, przeznaczone na sptate kredytu w rachunku biezgcym. Dodatkowo TXM
dokona sptaty 66 tys. PLN na rzecz PKO BP. Jak podano, poza tq sptatq TXM nie jest zobowigzany do
dokonywania kolejnych sptat do bankéw w okresie trwania umow.

Zamiarem stron umoéw w okresie obowigzywania umoéw tj. do dnia 16 wrzes$nia 2019 r. jest zawarcie nowej
umowy typu "standstill", ktéra przewidywataby: nowy mechanizm sptat przez TXM wierzytelno$ci wobec
bankéw na okres do uprawomocnienia sie postanowienia o zatwierdzeniu uktadu w przyspieszonego
postepowania uktadowego TXM; przeznaczenie przez spotke na sptate wierzytelnosci PKO BP kwoty 0,94 min
PLN z pierwszenstwem przed sptatq wierzytelnoSci ING; nowy, zamkniety katalog przypadkéw naruszenia
uprawniajgcych kazdy z bankéw do wypowiedzenia takiej umowy; uzgodnienie warunkoéw (term sheet)
docelowej restrukturyzacji zadtuzenia finansowego TXM wobec bankow. (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
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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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