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Komentarz dnia: Indeksy GPW zmiana
WIG otw. 57 405,5 -1,0%

10 maja 2019 r.

Wczoraj indeks WIG20 zanotowat silny, prawie dwuprocentowy spadek. Stabe zachowanie

najwiekszych krajowych spoétek byto zwigzane przede wszystkim z sytuacjg na rynkach WICf Zoml‘ 56 6373 ’1’5:%)
globalnych, ktére takze tracity w reakcji na informacje, ze rozmowy USA—Chiny w sprawie ©Prot (min PLN) 7231 ’2’30/0
porozumienia handlowego ponownie sq zagrozone. WIG 20 otw. 22181 -0.8%
. i} oL L i . . ... WIG20zam. 21794 -1,9%
z qujowggh spotek quto zwréci¢ uwage na WgnI.kI quo, k‘Fore sq nieco powyzej oczelgwcm I FW20 otw. 22150 -0.4%
oceniamy je pozytywnie. Na plps na pewno nolezg ;ollczgc utrzymanie wysokiej Marzy oraz o zam, 21780 -2.0%
mocny wzrost przychodow. Z tej samej branzy, wyniki Eurocashu oceniamy neutralnie. Sq one /o o\ 39665 1%
raczej zgodne z naszymi szacunkami. Z kolei Netia podata wyniki, ktére réwniez uwazamy za WIG40 Zam' 5 953’9 —0,6%
neutralne, cho¢ EBITDA byta nieco ponizej naszych oczekiwan. ’ ' '
Najwieksze wzrosty kurs  zmiana
WIG30: Enea 7,98 71%
CCC - Zarzqd CCC rekomenduje wyptate 19,8 min PLN dywidendy, czyli 0,48 PLN na akcje Handlowy 25,40 4.9%
. . . Ten Square Games 135,00 3,1%
CCC - RN CCC powotata zarzqd na kolejng kadencje w dotychczasowym sktadzie Energa 735 1.9%
Dino Polska - Wyniki Dino Polska w | kw. 2019 roku vs. konsensus PAP Netia 494 1,9%
Eurocash - Wyniki Eurocash w | kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
Eurocash - Eurocash wyptaci 1 PLN dywidendy na akcje Najwicksze spadki kurs  zmiana
L BRD Groupe Socié 11,74 -13,0%
KGHM - Ustawa zmniejszajqca podatek ptacony przez KGHM trafi do prezydenta JsW 4720 -5.3%
KGHM - KGHM planuje wyemitowa¢ w I kw. obligacje do kwoty 2 mld PLN AmRest 38,65 -5,2%
Lotos - Grupa Lotos ma zabezpieczone rezerwy ropy PKN Orlen 87,68 -4,0%
Bogdanka 34,50 -3,9%
Pekao - Pekao chce w Il kw. wyemitowa¢ obligacje podporzqdkowane o tqcznej wartosci do 9 ’
750 min PLN
. . .. . Najwyz brot k brét
Pekao - Pekao planuje wzrost zysku w '19, liczy na nizsze sktadki na BFG w "20 Ll urs ooro
. L . o . Erste Group 33,12 93
PGE - Cena 7-letnich obligacji PGE moze uksztattowac sie w przedziale 115-130 bps PKN Orlen 87.68 90
PKN Orlen - Prezes PKN Orlen liczy, ze ropa rurociggiem Przyjazi poptynie jeszcze w maju OTP Bank 12 450,00 84
Tauron - W grudniu kopalnia Janina uruchomi pierwszq $ciane z wykorzystaniem nowego k% 104,70 n
poziomu omv 43,35 70
Indeksy zagraniczne zmiana
BUX 412075 -0,3%

Tim: kontynuacja trendu wzrostowego
RTS 12331 0,0%

PX50 1051,4 -1,1%
DJIA 258284 -0,5%
NASDAQ 79106 -0,4%
S&P 500 2870,7 -0,3%
DAX XETRA 119739 -1,7%
FTSE 72074 -0,9%
CAC 40 53132 -1,9%

x “W “' ' . Y NIKKEI 21 402,1 -0,9%

I % , A Th i, ¥ HANG SENG 283111 -24%
Mﬂ] I ‘||T | Uv! i

-

’i W h u MW“‘M Waluty i surowce zmiana

HM -2 WIBOR 3m (%) 98,28 0,0%

— Pz © EUR/PLN 4,302 0,5%

s \‘:&*“‘w“"lglwHJH\H\”‘yTU%“‘“&W‘”””””“””L;Q/‘,‘m, e 11 USD/PLN 3,831 0,0%

eSS - EUR/USD 1,123 0,5%

Od drugiej potowy kwietnia, TIM silnie zwyzkuje. Kurs przetamat dtugoterminowy opér, a miedz (USD/1) 61120 0.1%

pomimo spadkéw na szerokim rynku, ostatnie sesje przyniosty w jego przypadku zaledwie miedz (PLN/1) 234148 0,1%

konsolidacje. Tym samym, dopoki kurs pozostaje powyzej Srednioterminowej linii trendu ropa Brent (USD/bbl) 70,39 0,0%

wzrostowego, caty czas wiecej przemawia za dalszym ruchem w gore. Minimalny zasieg
wzrostow nalezy szacowac na 9,32 zi, ale kurs moze siegng¢ 9,62 zt lub 9,96 zt.
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Zarzqd CCC rekomenduje wyptate 19,8 min PLN dywidendy, czyli 0,48 PLN na akcje

Zarzqd CCC rekomenduje wyptate 19,8 min PLN dywidendy z czeSci kapitatu zapasowego, czyli 0,48 PLN na
akcje. Kwota ta stanowi 33% skonsolidowanego zysku netto, przypisanego akcjonariuszom jednostki
dominujqcej. Zarzqd spotki proponuje ustalenie dnia dywidendy na 17 wrzes$nia oraz terminu jej wyptaty na 1
pazdziernika 2019 roku.

Jednoczesnie zarzqd CCC rekomenduje pokrycie straty za rok 2018 w wysokosci 40,4 min PLN, z kapitatu
zapasoweqo.

Whioski zarzqdu dotyczqce pokrycia straty, jak rowniez wyptaty dywidendy w wysokos$ci 0,48 PLN na akcje,
otrzymaty pozytywnq ocene rady nadzorczej. (PAP)

RN CCC powotata zarzqd na kolejng kadencje w dotychczasowym sktadzie
Rada nadzorcza CCC powotata na kolejng kadencje zarzqd spotki w dotychczasowym sktadzie, z Marcinem
Czyczerskim jako prezesem. Wiceprezesami bedq nadal Mariusz Gnych i Karol Péttorak.

Kadencja obejmuje lata 2019-21 i rozpocznie sie z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdania finansowe za 2018 rok. (PAP)

Wuyniki Dino Polska w I kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
wyniki

min PLN | kw. 2019 kons. roznica r/r kw/kw
Przychody 1560,5 15634 -0,2% 23% -1%
EBITDA 132 124,6 5,9% 27% -23%
EBIT 94,6 91,4 3,5% 19% -32%
zysk netto 67 63,6 54% 20% -32%
marza EBITDA 8,5% 8,0% 0,49 0,25 -2,40
marza EBIT 6,1% 5,9% 0,21 -0,17 -2,78
marza netto 4,3% 41% 0,23 -0,11 -2,00

(PAP Biznes)

Koszty sprzedazy i marketingu wzrosty w | kwartale o 32,4% r/r, do 273,2 mIn PLN. Koszty ogodlnego zarzqdu
wzrosty o0 17,5 proc., do 15,2 min PLN.

tqczne koszty wedtug rodzaju wzrosty o 274,2 min PLN, czyli o0 23,0%, do 1.467,2 min PLN.

Wzrost sprzedazy LfL wyniost w | kw. tego roku 5,0% r/r. W analogicznym okresie roku 2018 wyniost 20,3
proc.

Jak podano, czynnikami wptywajgcymi na réznice w poziomie sprzedazy LfL w | kwartatach 2019 r. i 2018 r.
buty: przesuniecie Swigt Wielkiejnocy, ktore poprzedza okres wzmozonych zakupow produktow spozywczych, z
I kw. 2018 r. do Il kw. 2019 r,; 7 dni handlowych mniej (8%) w | kw. 2019 r. w stosunku do | kw. 2018 r.

Spotka podata, ze wzrost LfL skorygowany o wptyw przesuniecia Swigt do 1l kw. i zakaz handlu w niedziele
wynidstby 11%.

Grupa Dino wypracowata w | kwartale $rodki pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej w kwocie 28,7 min
PLN. Rok wczesniej przeptywy te wyniosty 43,5 min PLN.

W | kwartale 2019 r. uruchomione zostaty 33 nowe sklepy Dino, czyli o 8 wiecej niz przed rokiem.

Na dzien 31 marca 2019 r. sie¢ Dino liczyta 1.009 sklepow o tqcznej powierzchni sali sprzedazy wynoszqcej
389,0 tys. m kw. - 0 27,4% wiekszej niz rok wczesnie;j.

Spotka przeznaczyta w | kwartale ponad 240 min PLN na inwestycje. Szacuje, ze tqgczna warto$¢ inwestycji,
ktore zrealizuje w catym 2019 roku, wyniesie 850 min PLN. Znaczna cze$¢ naktadéw inwestycyjnych
przeznaczona zostanie na rozbudowe sieci sklepow i zaplecza logistycznego.

Wskaznik dtugu netto do wyniku EBITDA za ostatnie 12 miesiecy wynidst na koniec marca 1,5x.. (PAP)
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Wuyniki Eurocash w | kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
Wyniki grupy Eurocash za | kwartat 2019 r. w podziale na segmenty (MSSF 16):

min PLN Hurt Detal Projekty Inne Razem
Przychody ze sprzedazy 4108,16 1327,40 15,73 0 545130
EBIT 32,77 -6,25 -12,75 -23,47 -9,69
Marza EBIT % 0,80% -047%  -81,06% 0,00% -0,18%
EBITDA 100,72 52,02 -10,73 -20,65 121,37
Marza EBITDA % 2,45% 3,92% -68,23% 0,00% 2,23%

(PAP Biznes)
Wyniki Eurocashu w I kw. (przed MSSF 16) i ich odniesienie do konsensusu PAP (dane w min PLN).

wyniki

min PLN | kw. 2019 kons. roznica r/r kw/kw
Przychody 54829 5408,8 1,4% 10% -6%
EBITDA 335 29,5 13,6% -16% -79%
EBIT -19,1 -228 -16,3% - -
zysk netto -33,8 -29,6 14,4% - -
marza EBITDA 0,6% 0,5% 0,07 -0,18 -2,09
marza EBIT -0,3% -0,4% 0,08 -0,21 -2,11
marza netto -0,6% -0,5% -0,07 -0,24 -1,52

(PAP Biznes)

Konsensus zostat sporzqdzony na podstawie prognoz analitykéw, bez uwzglednienia standardu MSSF 16, w
ktorym spotka raportuje swoje wyniki poczqwszy od 2019 roku. EBITDA Eurocashu po uwzglednieniu MSSF 16
wyniosta w | kwartale 121,4 min PLN i byta wyzsza od oczekiwan na poziomie ok. 100 min PLN.

Jak podata spotka, pogorszenie wyniku EBITDA r/r to efekt gtownie przesuniecia tegorocznych $wigt
wielkanocnych na Il kwartat (podczas gdy w 2018 r. okres zwiekszonych zakupow przed Wielkanocq wypadat
w | kwartale).

Zgodnie z nowym standardem Eurocash miat 40,2 min PLN skonsolidowanej straty netto i 39,4 min PLN straty
netto jednostki dominujgcej.

Eurocash tlumaczy ujemny wynik netto sezonowo$ciq dziatalno$ci grupy i naktadami ponoszonymi na rozwoj
strategicznych projektow.

Jacek Owczarek, cztonek zarzqdu, ocenit, ze sprzedaz like-for-like w sieci Delikatesy Centrum w | kwartale br.
byta pod wptywem wielu czynnikow, w tym wspomnianego przesuniecia $wigt wielkanocnych na Il kwartat,
deflacji koszyka zakupowego wynoszqcej ponad 0,8%, mniejszej liczby dni handlowych, a takze trwajqcej
integracji naszych bizneséw detalicznych. W tych okoliczno$ciach, zanotowany w | kwartale br. spadek
sprzedazy like-for-like jedynie o 1,5% r/r jest obiecujgcy. Jesli spojrzymy na wstepne szacunki narastajgco za
cztery miesiqce, a wiec z uwzglednieniem okreu $wigtecznego, zanotowali$my wzrost sprzedazy like-for-like az
04,0% r/r.

Rentownos¢ brutto na sprzedazy wyniosta 13% i wzrosta o 1,3 p.p. r/r.. (PAP)

Eurocash wyptaci 1 PLN dywidendy na akcje
Akcjonariusze Eurocash zdecydowali, ze spotka wyptaci 1 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2018 rok. Dniem

ustalenia prawa do dywidendy bedzie 29 maja, a jej wyptata ma nastgpi¢ do 19 czerwca 2019 roku.
W 2018 roku spotka miata 149,6 min zysku netto. Pozostata cze$¢ zysku przelana zostanie na kapitat
zapasowy. (PAP)

Ustawa zmniejszajgca podatek ptacony przez KGHM trafi do prezydenta
Senat nie zgtosit w czwartek poprawek do ustawy autorstwa postéow PiS, ktéra zmniejsza o 15% tzw. podatek

miedziowy ptacony przez KGHM. Ustawa trafi teraz do prezydenta. (PAP)
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KGHM planuje wyemitowa¢ w Il kw. obligacje do kwoty 2 mld PLN
Zarzqd KGHM Polska Miedz zamierza ustanowi¢ program emisji obligacji, w ramach ktérego zaktada pierwszq
emisje niezabezpieczonych obligacji do kwoty 2 mld PLN w drugim kwartale 2019 roku.

Obligacje mogq zosta¢ wyemitowane w jednej albo kilku seriach. Oferta zostanie przeprowadzona wytqcznie na
terytorium Polski. Jak podano, propozycje nabycia obligacji zostang skierowane do nie wiecej niz 149
indywidualnie okreslonych adresatow.

KGHM podat, ze szczeg6towe warunki programu oraz ostateczna wielko$¢ emisji obligacji zostang ustalone w
terminie pdzniejszym, z uwzglednieniem m.in. wynikéw procesu budowania ksiegi popytu wsréd inwestorow
oraz sytuacji na krajowym rynku obligacji. (PAP)

Grupa Lotos ma zabezpieczone rezerwy ropy

Dzieki dostawom surowca drogq morskq oraz uwolnionym zapasom obowigzkowym Grupa Lotos ma
zabezpieczone rezerwy ropy na kolejne tygodnie. Spétka poinformowata, ze rafineria w Gdansku pracuje
stabilnie przy petnym obcigzeniu.

Jak dodano, w zwiqzku z zamknieciem rurociqgu ,Przyjazi” koncern podjqt decyzje o zakupie surowca z Rosji
drogq morskq z portu w Primorsku. Lotos poinformowat ponadto, ze w Grupie powstat zespot ekspertow, ktory
rozpatruje roézne rozwiqzania, wspotpracujgc w tym zakresie z pozostatymi podmiotami korzystajgcymi ze
wspolnej infrastruktury przesytowej. (PAP)

Pekao chce w Il kw. wyemitowa¢ obligacje podporzgdkowane o tqcznej wartosci do 750 min PLN
Pekao chce w Il kw. wyemitowa¢ obligacje podporzgdkowane o tqcznej wartosci nominalnej do 750 min PLN.
Po uzyskaniu zgody KNF obligacje zostanq zakwalifikowane jako instrumenty w Tier 1.

Warto$¢ nominalna jednej obligacji wyniesie 500 tys. PLN.

Szczegbtowe warunki emisji oraz doktadna wielko$¢ emisji obligacji zostang ustalone w terminie p6zniejszym, z
uwzglednieniem m.in. wynikow procesu budowania ksiegi popytu wsrdd inwestoréw oraz sytuacji na rynku
obligacji.

Obligacje mogq zosta¢ wyemitowane w jednej albo kilku seriach. Propozycje nabycia obligacji zostang
skierowane do nie wiecej niz 149 indywidualnie okreslonych adresatow. (PAP)

Pekao planuje wzrost zysku w ’19, liczy na nizsze sktadki na BFG w "20
Pekao podtrzymuje, ze w 2019 roku przyniesie wzrost zyskownosci, spodziewa sie, ze przysztoroczne sktadki,
jakie zaptaci na BFG, nie bedq tak wysokie jak ptacone w 2019 roku.

Sktadki i wptaty banku na Bankowy Fundusz Gwarancyjny w | kwartale 2019 r. wyniosty 393,2 min PLN i byty
wyzsze 0 218,9 min PLN niz w | kwartale 2018 r. Zysk netto grupy Banku Pekao SA w pierwszym kwartale
2019 roku wyniést 242,3 min PLN. Bank podat, Ze z wytqczeniem obcigzen regulacyjnych zysk netto wzrostby
13,7% rdr.

Prezes poinformowat, ze pierwsze pozytywne efekty przeprowadzanej optymalizacji kosztowej bedq widoczne
jeszcze w 2019 roku, a petny efekt widoczny bedzie w potowie 2020 roku. Optymalizacja kosztowa wynika¢ ma
z optymalizacji kosztéw osobowych i nieosobowych poprzez sptaszczenie struktury banku i optymalizacji
procesow i redukgji biurokraciji.

Wedtug weczesniejszych informacji bank uruchomit zwolnienia grupowe, ktére obejmg maksymalnie 900
pracownikow. Bank szacuje koszty z tego tytutu na ok. 70-90 min PLN. Planowana restrukturyzacja
zatrudnienia przynie$¢ ma od przysztego roku do 100 mln PLN rocznych oszczednosci.

Tomasz Kubiak, wiceprezes banku poinformowat, 7e koszty restrukturyzacji zatrudnienia zostang poniesione w
Il kwartale. Prezes podtrzymat, ze bank nie planuje zamyka¢ oddziatéw w 2019 roku. (PAP)

Cena 7-letnich obligacji PGE moze uksztattowa¢ sie w przedziale 115-130 bps

Grupa PGE emituje na polskim rynku obligacje o tqcznej wartosci 1,4 mld PLN - podata spotka w komunikacie
prasowym. Obligacje sq emitowane w dwdch seriach: 17 mld PLN z 10-letnim terminem zapadalno$ci i 400 min
PLN z 7-letnim terminem zapadalnosci.

Oprocentowanie obligacji 7-letnich bedzie zmienne, w oparciu o stope procentowq stanowigcqg sume 6-
miesiecznej stawki WIBOR oraz marzy wynoszqcej 1,20 proc., a oprocentowanie 10-letnich obligacji bedzie
oparte na stawce 6-miesiecznej stopy WIBOR powiekszonej o marze 1,4 proc.
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Cena 7-letnich obligacji PGE w kofczqcym sie w czwartek book-buildingu moze uksztattowa¢ sie w przedziale
115-130 bps, a 10-letnich w przedziale 135-150 bps. Wczesniej zaktadano, ze cena obligacji 7-letnich znajdzie
sie w przedziale 120-135 bps, a 10-letnich 140-155 bps.

W potowie kwietnia PGE poinformowata, ze w ramach programu obligacji krajowych do maksymalnej kwoty 5
mld PLN rozwaza wyemitowanie w drugim kwartale 2019 r. niezabezpieczonych obligacji do kwoty 1 mld PLN,
ktéra moze zosta¢ podwyzszona zgodnie z decyzjq zarzqdu.

Termin zapadalno$ci wyemitowanych obligacji bedzie wynosit 7 lub 10 lat od daty emisji. Jak podano,
szczegOtowe warunki emisji oraz ostateczna wielko$¢ emisji majq zosta¢ ustalone w terminie po6zniejszym, z
uwzglednieniem m.in. wynikow procesu budowania ksiegi popytu wérod inwestoréw oraz sytuacji na krajowym
rynku obligacji.

Agencja Fitch Ratings przyznata powyzszej emisji obligacji oczekiwany rating niezabezpieczonego zadtuzenia na
skali krajowej na poziomie AA(pol). (PAP)

Prezes PKN Orlen liczy, ze ropa rurociggiem Przyjazn poptynie jeszcze w maju

Prezes PKN Orlen Daniel Obajtek stwierdzit, ze spotka liczy na to, iz ropa systemem Przyjazn poptynie jeszcze w
maju. Objatek zaznaczyt, ze spétka pracuje nad rozwigzaniem tego problemu wspélnie z partnerami - Lotosem,
PERN, rafineriami w regionie. To nie jest wytqczenie sprawa rafinerii Orlenu, ale tez Lotosu i zaktadow
niemieckich.

Podkres$lat, ze nie ma zadnego zagrozenia dla pracy rafinerii, zaktady grupy pracujq na petnych obrotach, a
problem z rosyjskq ropq nie przektadajq sie na jakos¢ paliw oraz skale produkgji. (PAP)

W grudniu kopalnia Janina uruchomi pierwszq $ciane z wykorzystaniem nowego poziomu

W grudniu br. nalezqca do spotki Tauron Wydobycie kopalnia Janina uruchomi pierwszq $ciane wydobywczq z
wykorzystaniem czesci infrastruktury nowo budowanego poziomu 800 m pod ziemiq. Nowy poziom, ktorego
budowa jest zaawansowana w dwoch trzecich, uzyska petng funkcjonalnos¢ do jesieni 2021 r.

Inwestycja umozliwi eksploatacje nowych zasobéw wysokiej jakosci wegla. tqczna wielko$¢ zt6z wegla
energetycznego na obszarze dziatania kopalni Janina to nawet 2,1 mld ton. Nowa infrastruktura skréci tez czas
dotarcia do wyrobisk i poprawi bezpieczenstwo.

Réwnolegle do prac w kopalni Janina postepuje budowa szybu ,Grzegorz” w Jaworznie. To jedna z najwiekszych
obecnie inwestycji w polskim gornictwie wegla kamiennego, takze uznana za strategiczng dla spoétki Tauron
Wydobycie. Petng funkcjonalno$¢ obiekt ma uzyska¢ w 2023 r. Po jego uruchomieniu podziemna droga
dotarcia do $ciany wydobywczej skroci sie o ponad potowe, z obecnych ok. 11 km do ok. 4,5 km. (PAP)



Dziennik

10 maja 2019 r.

Pozostate informacje:

Sektor bankowy

AmRest

AmRest

Asbis

Asseco SEE

o
ﬁ Dom Maklerski

Popyt na kredyty mieszkaniowe w kwietniu wzrést o 16,2% rdr
Banki i SKOK-i przestaty w kwietniu 2019 roku do BIK zapytania o kredyty mieszkaniowe na kwote wyzszg o
16,2% niz przed rokiem. Kwietniowy odczyt jest nizszy od marcowego o 10,4 pkt. proc.

BIK podat, ze tgcznie w kwietniu 2019 r. o kredyt mieszkaniowy zawnioskowato 42,52 tys. os6b w poréwnaniu
do 38,26 tys. rok wczesniej. Natomiast $rednia kwota wnioskowanego kredytu mieszkaniowego w kwietniu
2019 r. wyniosta 273,16 tys. PLN, tj. 0 9,8% wiecej niz rok wczesniej. (PAP)

Wuyniki AmRestu w | kw. 2019 r. vs konsensus PAP

wyniki P
min EUR | kw. 2019 kons. roznica r/r kw/kw
Przychody 4449 4484 -0,8% 28,1% 0,5%
EBITDA 421 442 -4.8% 249% -14,6%
EBIT 146 156 65%  248% -25,5%
zysk netto j.d. 6,2 73 -14,7% 21,6% -47,0%
marza EBITDA 9,5% 9,9% -0,40 -0,24 -1,67
marza EBIT 3,3% 3,5% -0,20 -0,09 -1,14
marza netto 1,4% 1,6% -0,23 -0,07 -1,25

(PAP Biznes)
(PAP)

AmRest skupi sie na synergiach i zmniejszeniu zadtuzenia po ostatnich akwizycjach

Grupa AmRest chce sie w tym roku skupi¢ na osigganiu synergii wynikajgcych z ostatnich akwizycji i
zmniejszeniu zadtuzenia. Na koniec marca wskaznik dtug netto/EBITDA wynosit 3,1 x. Dyrektor AmRestu ds.
strategii Peter Kaineder dodat, ze spotka bedzie w coraz wiekszym stopniu realizowa¢ strategie "asset/capex
light", zwiekszajgc m.in. udziat franczyzy.

W | kwartale AmRest miat 444,9 min euro przychodow (wzrost o 28,1 proc. r/r). EBITDA (wg MSSF 16)
wyniosta 76,8 min euro, a przed MSSF 16 wyniosta 42,1 min euro (wzrost o 24,8 proc. r/r). Zysk netto
jednostki dominujqcej wyniost 3,7 min euro (6,2 min euro przed MSSF 16). (PAP)

Asbis oczekuje wzrostu marzy brutto na sprzedazy w ‘19
Asbis liczy na wzrost marzy brutto na sprzedazy w 2019 roku, po tym jak w pierwszym kwartale rentowno$¢

zwyzkowata do 5,1%.

Dyrektor finansowy spotki Marios Christou stwierdzit, ze Asbis oczekuje wzrostu marzy w catym 2019 roku, co
wigze sie ze spadkiem sprzedazy produktéw Apple, ktére nie generuje marzy na poziomie 6-7% jak w
przypadku innych linii produktowych

W pierwszym kwartale 2019 roku marza brutto ze sprzedazy Asbisu wzrosta do 5,06% z 4,52% rok wcze$niej.
Jak podat Christou grupa uzyskuje zwykle najwyzsze marze w trzecim i czwartym kwartale.

Asbis opublikowat w czwartek wyniki za pierwszy kwartat - przychody spadty o 17% rok do roku, do 417,3 min
USD, a zysk netto o 1% do 1,7 mln USD. Nizsze wyniki to efekt znizkujgcych przychodéw z dystrybucji
smartfonéw - grupa sprzedata od stycznia do marca smartfony o wartoéci 122,4 min USD, byt to spadek o
32% rok do roku. Wiekszos$¢ smartfonéw dystrybuowanych przez Asbis to produkty Apple.

Nizszy udziat Apple na rynku smartfonéw na rynkach dystrybucyjnych Asbisu wynika z wiekszej sprzedazy
realizowanej przez producentéw z Chin. Asbis nie wyklucza wspétpracy z chidskimi firmami, jednak - jak ocenit
Christou - uzyskanie rentownoéci przy takiej wspotpracy bytoby wyzwaniem. (PAP)

Tegoroczny backlog Asseco SEE wynosi 111,4 min euro, spotka liczy na lepszq drugq potowe roku

Tegoroczny backlog Asseco South Eastern Europe jest wyzszy o 11% niz w tym samym okresie przed rokiem i
wynosi 111,4 min euro. Backlog w pierwszej marzy jest wyzszy niz przed rokiem o 12% i wynosi 84,4 min euro.

Na sam drugi kwartat backlog grupy Asseco SEE wynosi 30,3 mlIn euro, z czego w pierwszej marzy 23 min
euro.

Jelenski zaznaczyt, ze liczby te nie zawierajq portfela zamoéwien niedawno przejetej hiszpanskiej spotki N+. Jak
dodat, N+ nie jest jeszcze na tyle zintegrowany z systemami Asseco SEE, zeby mdéc w sposob wiarygodny
wigczyc jego zamowienia do backlogu catej grupy. Przedstawiony backlog zawiera natomiast spotke Payten.
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W segmencie bankowym i integracji systeméw backlog na 2019 rok wynosi 61,4 min euro (10% wiecej rdr), w
tym backlog w pierwszej marzy 40 mln euro (3% wiecej rdr). W samym drugim kwartale wynosi on 17,3 min
euro, z czego w pierwszej marzy 11,7 min euro.

Portfel zamowien spotki Payten z Bosni i Hercegowiny wynosi na ten rok 50 min euro (wzrost rdr o 13%), w
tym w pierwszej marzy 44,3 min euro (wzrost rdr o 22%). W drugim kwartale portfel Payten siega 12,9 min
euro, a w pierwszej marzy 11,3 min euro.

Jelenski podtrzymat wczesniejsze zapowiedzi, ze grupa Asseco SEE jest zainteresowana dalszymi akwizycjami,
ale zaznaczyt, ze na razie w tej sprawie nie zapadty zadne decyzje.

W pierwszym kwartale 2019 roku przychody grupy Asseco SEE wzrosty o 29%, do 178,8 min PLN, EBITDA
wzrosta 0 51%, do 36 min PLN, EBIT zwiekszyt sie 0 62%, do 21,2 min PLN, a zysk netto wzrést o 63% i wyniost
18,3 min PLN.

Jelenski wskazat, ze poprawa wynikéw w pierwszych trzech miesigcach tego roku nastgpita we wszystkich
segmentach dziatalno$ci, a takze na duzej czedci rynkéw geograficznych, w tym zwtaszcza w Turcji, a takze w
Serbii i Macedonii. (PAP)

Atal zakontraktowat od stycznia do kwietnia 2019 roku 1.064 lokale
Atal zakontraktowat od stycznia do kwietnia 2019 roku 1.064 lokale wobec 900 lokali w analogicznym okresie
roku poprzedniego. W samym kwietniu spotka podpisata 348 umoéw deweloperskich.

Jak podano, 250 lokali zakontraktowano w Warszawie, 176 we Wroctawiu, 168 w Krakowie, 158 w todzi, 147 w
Katowicach, 110 w Poznaniu, a 55 w Tréjmiescie.

W 2018 roku Atal sprzedat 2.420 mieszkan wobec 2.787 rok wcze$niej. (PAP)

OGA wuyptaci 0,4 PLN dywidendy na akcje za 2018 rok

Akcjonariusze DGA zdecydowali, ze spdtka wyptaci z zysku za 2018 rok dywidende w wysokosci 405,3 tys.
PLN, czyli 0,4 PLN na akcje. Zysk netto DGA za 2018 rok wyniést 2,06 min PLN. Pozostata kwota ma zostaé
przeznaczona na kapitat zapasowy spofki.

Dzien prawa do dywidendy to 25 czerwca, a dzien wyptaty dywidendy to 5 lipca 2019 r. (PAP)

Famur chce w 1l kw. przeprowadzi¢ emisje obligacji

Famur podpisat z bankami umowe programowq i chce w Il kwartale przeprowadzi¢ emisje obligacji. Famur
zastrzegt, ze emisja zaleze¢ bedzie od wystgpienia odpowiednich warunkéw na rynku dtuznych papierow
warto$ciowych.

W spotce obowigzuje wazny do 31 grudnia 2019 roku programu emisji obligacji, w ramach ktérego spotka
moze przeprowadza¢ emisje obligacji do tqcznej kwoty 500 min PLN. Zaktada sie, ze tqczna warto$¢ obligacji
wyemitowanych w ramach programu emisji obligacji (z uwzglednieniem obligacji serii A o gcznej wartosci
nominalnej 108 min PLN wyemitowanych przez spotke 12 stycznia 2016 r.) nie przekroczy tqcznej wartosci
nominalnej programu emisji obligacji.

Termin zapadalno$ci obligacji niezabezpieczonych kazdej serii nie przekroczy 7 lat. Obligacje mogg zosta¢
dopuszczone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot lub Gietde Papierow
Wartos$ciowych w Warszawie. (PAP)

Feerum przewiduje poprawe marz w 2019 roku
Feerum spodziewa sie w 2019 roku poprawy marz na kazdym poziomie dzieki zwiekszeniu skali dziatalno$ci
oraz korzystniejszemu miksowi produktow.

Cztonek zarzqdu spotki Piotr Wielesik wyjasnit, ze tegoroczne kontrakty w wiekszo$ci dotyczq dostaw maszyn i
urzqdzen Feerum, a w niewielkim stopniu np. prac fundamentowych, ktére sq mniej rentowne.

Na koniec kwietnia zakontraktowane zamowienia grupy na 2018/2019 wynoszqg okoto 292,5 min PLN i
obejmujg 20 uméw. Potencjalny portfel klientéw oczekujgcych na dofinansowanie unijne i posiadajgcych
pozwolenie na budowe wynosi 34,2 min PLN. Portfel zamowien z terminem realizacji 2020/2021 obejmuje
projekty o tgcznej warto$ci 110 min PLN.

Feerum realizuje obecnie kontrakty na dostawy siloséw zbozowych na Ukraine o wartosci blisko 210 min PLN.
Umowa z ukraifiskim partnerem zaktada tylko dostawe silosow bez ich montazu. (PAP)
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GPW wznowi od 10 V obrét akcjami spétek Korporacja Budowlana Dom i Invista
GPW wznowi od 10 maja obrét akcjami notowanych na rynku gtéwnym GPW spétek: Korporacja Budowlana
Dom i Invista. Obrét byt zawieszony od 6 maja na zqgdanie Komisji Nadzoru Finansowego. (PAP)

Immobile kupito w wezwaniu 6.091.852 akcji Atremu

Grupa Immobile kupita w wezwaniu 6.091.852 akcji Atremu, stanowigcych 66 proc. kapitatu i glosow na WZ.
Immobile kupito 4.655.600 akcji imiennych, ktore w wyniku nabycia utracity uprzywilejowanie oraz 1.436.252
akcji zwyktych na okaziciela.

Grupa oferowata pierwotnie 2,07 PLN za akcje na okaziciela i 3,95 PLN za akcje imienng. W kwietniu cena za
akcje na okaziciela zostata podniesiona do 2,32 PLN. Zapisy rozpoczety sie 15 marca i miaty poczqtkowo
zakonczyc sie 10 kwietnia, ale zostaty wydtuzone do 29 kwietnia.

Immobile nie posiadato akcji Atremu w dniu ogtoszenia wezwania. (PAP)

Lena Lighting wyptaci 0,30 PLN dywidendy na akcje

Akcjonariusze Lena Lighting zdecydowali, ze spétka wyptaci dywidende w wysokosci 0,30 PLN na akcje. Z
zysku za 2018 rok na dywidende trafi 7,21 min PLN (0,29 PLN na akcje), a z zyskow z lat poprzednich ok. 250
tys. PLN (0,01 PLN na akcje).

Dniem ustalenia prawa do dywidendy jest 24 maja, a termin jej wyptaty to 4 czerwca. (PAP)

Maxcom chce wyptaci¢ 2 PLN dywidendy na akcje
Zarzqd Maxcom rekomenduje wyptate z zysku netto za 2018 rok 2 PLN dywidendy na akcje. Zysk netto
Maxcom w 2018 roku wyniost 11,4 min PLN, a na dywidende ma byc¢ przeznaczone 5,4 min PLN. (PAP)

Wyniki Netii w | kw. (wg MSR 17) vs. konsensus PAP

wyniki o
min PLN | kw. 2019 kons. réznica r/r kw/kw
Przychody 3273 3327 -1,6% -6% -4%
EBITDA 8238 85 -2,6% -11% 1%
EBIT 129 179 -21,7% -41% 22%
zysk netto j.d. 10,1 128 -21,1% -52% -23%
marza EBITDA 25,3% 25,6% -0,25 -1,56 1,40
marza EBIT 4,0% 5,4% -1,42 -237 0,85
marza netto 3,1% 3,9% -0,76 -3,01 -0,74

(PAP Biznes)

Konsensus odnosi sie do wynikéw przed wprowadzeniem standardu rachunkowos$ci MSSF 16, w ktorym
spotka zobligowana jest publikowa¢ wyniki od poczgtku 2019 r.

Wynik EBITDA wedtug nowego standardu wyniost 107,2 min PLN - analitycy szacowali, ze EBITDA Netii
zgodnie z MSSF 16 wyniesie 109-112 min PLN. Nie opublikowano poréwnywalnych danych za I kw. 2018 roku.

Przychody segmentu ustug dla biznesu spadty kwartat do kwartatu 0 8 min PLN do 174 min PLN, ze wzgledu
na "zmniejszony wolumen nisko marzowego ruchu hurtowego". Z kolei przychody detaliczne obnizyty sie wobec
IV kw. 0 3 min PLN do 149 min PLN. Przychody spotki Petrotel wyniosty 5 min PLN, o 3 min PLN mniej niz
kwartat wczesniej.

Skorygowane operacyjne przeptywy pieniezne grupy w | kw. byty dodatnie i wyniosty 20 min PLN, co oznacza
spadek 0 56% rok do roku i wzrost o 167% kwartalnie.

Kwartalne wydatki inwestycyjne Netii 65 min PLN i byty o 35% wyzsze niz przed rokiem. Netia wydata w | kw.
17 min PLN na modernizacje sieci dostepowej oraz 31 min PLN na podtqczenia klientow. Spotka podata, ze
zobowigzania inwestycyjne nieujete w sprawozdaniu na koniec marca wzrosty do 116 min PLN wobec 67 min
PLN kwartat wcze$niej.

Na koniec marca Netia $wiadczyta tqcznie 1,898 min ustug, o 13,1 tys. mniej niz na koniec 2018 roku. Spadek
ten byt zblizony do utraty klientow z poprzednich dwoch kwartatow.

Netia stracita netto w | kw. 24,9 tys. ustug na tzw. dostepie regulowanym (sieci innych operatoréw) i na koniec
marca obstugiwata 696,5 tys. takich ustug. Na wiasnej sieci spotka odnotowata wzrost liczby $wiadczonych
ustug do 1,202 min, czyli o 11,9 tys. wobec konca grudnia. Spotka podata, ze z ustug internetu korzystato na
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koniec marca 14,81% klientow podtqczonych do sieci wtasnej Netii - wskaznik ten zwyzkuje systematycznie od
drugiego kwartatu 2018 roku kiedy wynosit 14,45 proc.

Srednie miesieczne przychody (ARPU) na klienta detalicznego Netii wyniosty 56 PLN, o 1 PLN mniej niz kwartat
wczesniej. ARPU wyniosto tyle samo co przed rokiem.

Z koncem marca baza ustug gtosowych Netii liczyta 925,4 tys. linii, 11,5 tys. mniej niz kwartat wcze$niej. Skala
utraty klientéw byta nieco mniejsza niz w poprzednich kwartatach.

Liczba ustug szerokopasmowych $wiadczonych przez spotke spadta o prawie 7 tys. do 601 tys. - byt to
pierwszy spadek od drugiego kwartatu 2018 roku. Netii udato sie jednocze$nie pozyska¢ netto 2 tys. klientow
na sieci wtasnej - liczba ta wzrosta do 412,7 tys. Spadek o 9 tys. $wiadczonych ustug miat miejsce na sieci
obcej.

W | kw. liczba aktywnych klientow ustug telewizyjnych Netii wzrosta do 221,6 tys., czyli o niecate 7 tys. ustug
wobec czwartego kwartatu 2018 roku. Rowniez w poprzednich dwoch kwartatach wzrost wynidst ok. 7 tys.

Z koncem marca Netia $wiadczyta 157 tys. gtosowych ustug mobilnych o 1,5 tys. mniej niz kwartat wczesnie;j.
(PAP)

Zarzqd NTT System chce, by ZWZ wyrazito zgode na skup akcji wtasnych
Zarzqd NTT System bedzie rekomendowat walnemu przyjecie uchwaty w sprawie wyrazenia zgody na nabycie
przez spotke akcji wtasnych.

Zarzqd rekomenduje, by mozliwa maksymalna liczba akcji w ramach skupu wyniosta nie wiecej niz 500 tys.

Rekomendowana cena akcji miataby nie by¢ wyzsza niz 10 PLN za papier. Skup akcji miatby by¢ mozliwy do
31 grudnia 2021 r.

Maksymalna wysoko$¢ kapitatu rezerwowego przeznaczonego na ten cel miataby wynies¢ 3,5 min PLN. (PAP)

NTT System chce wyptaci¢ 0,09 PLN dywidendy na akcje za '18
Zarzqd NTT System rekomenduje wyptate 0,09 PLN dywidendy na akcje za 2018 rok, co oznacza tgcznie 1,23
min PLN.

Pozostata czes$¢ zysku za 2018 rok, w wysokosci 3,3 min PLN, miataby trafi¢ na kapitat zapasowy.

Za 2017 rok spotka wyptacita 1,64 min PLN dywidendy, czyli 0,12 PLN na jednq akcje. (PAP)

Rank Progress i Vantage Development zrealizujg drugq cze$¢ inwestycji we Wroctawiu

Rank Progress i Vantage Development zawarly aneks do umowy inwestycyjnej dotyczqcej wspolnego
przedsiewziecia deweloperskiego we Wroctawiu pod nazwg Port Popowice, na mocy ktoérego planujg
zrealizowa¢ drugq czes$¢ inwestycji pod warunkiem uzyskania zgody UOKIK.

Aneks przewiduje, ze po wniesieniu dodatkowych wktadow pienieznych do spotki gruntowej (koncentrujgcej
grunty przeznaczone do realizacji inwestycji) Vantage Development bedzie posiadat 64,99% udziatu w zysku i
stracie spotki gruntowej, natomiast Rank Progress bedzie posiadat 34,99%. Na zwiekszenie udziatu w tej spotce
Vantage Development przeznaczy tqcznie ok. 37,2 min ztotych, a Rank Progress ok. 38,6 min ztotych. Zmiana
udziatow nastqpi pod warunkiem wniesienia przez strony wktadow pienieznych.

W oddzielnych komunikatach spétki poinformowaty, ze w ramach wykonania zapiséw aneksu spotka gruntowa
zawarta przedwstepng umowe nabycia od Rank Progress prawa uzytkowania wieczystego dziatek o
powierzchni ok. 8,2 ha za tqczng cene 75,9 min ztotych netto, powiekszong o kwote podatku VAT.

Zgodnie z zawartg umowgq przedwstepng spotka gruntowa oraz Rank Progress zobowiqgzaty sie do zawarcia w
terminie do 31 grudnia 2019 roku warunkowej umowy sprzedazy, zawierajqcej warunek niewykonania prawa
pierwokupu przez Gmine Wroctaw oraz do zawarcia odrebnej umowy przeniesienia wtasnosci po spefnieniu sie
tego warunku. (PAP)

Ronson Development rusza z przedsprzedazq 150 mieszkan w Warszawie
Ronson Development rusza z przedsprzedazq 150 mieszkan w ramach warszawskiej inwestycji Tulip Wilanow.
Wedtug informacji spotki z marca, zakonczenie budowy planowane jest na czwarty kwartat 2020 roku. (PAP)

Seco/Warwick wyptaci 0,41 PLN dywidendy na akcje

Akcjonariusze Seco/Warwick zdecydowali, ze spotka przeznaczy 4 min PLN z zysku netto za 2018 rok na
wyptate dywidendy, co daje 0,41 PLN dywidendy na akcje. Dniem ustalenia prawa do dywidendy jest 4 lipca, a
jej wyptata ma nastqpic¢ 18 lipca.
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Zysk netto spotki wyniést w 2018 roku 14,4 min PLN. Pozostatq cze$¢ zysku spotka przeznaczy na kapitat
zapasowy. (PAP)

Ulma Construccion Polska wyptaci 5,71 PLN dywidendy na akcje
Walne zgromadzenie spétki Ulma Construccion Polska przegtosowato wyptate 5,71 PLN brutto dywidendy na
akcje z zysku za 2018 rok. tgcznie na wyptate dywidendy trafi¢ ma 30 min PLN.

Dzien dywidendy ustalono na 17 maja, a jej wyptata ma nastgpi¢ 24 maja. (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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