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Komentarz dnia: Indeksy GPW zmiana

USA oraz Chiny uzgodnity pierwszq faze porozumienia handlowego. Skutkiem tego jest z jednej WIG otw. >6943,7 2,2%

strony nie wprowadzanie dodatkowych cet przez USA oraz redukcja obecnie istniejgcych. Z WICf zam. 567291 0.:2%
drugiej strony Chiny powinny kupowaé wiecej towaréw z USA, obnizy¢ cla odwetowe oraz °Prot (min PLN) 1218 - -144%
dokona¢ zmian w prawie dotyczqcym wiasnosci intelektualnej czy transferu technologii. Obie WIG 20 otw. 2123 21%
strony zamierzajq takze niezwtocznie przystqpi¢ do negocjacji fazy drugiej umowy handlowej. W!G 20 zam. 21065 0,2%
Cho¢ osiggniecie cze$ciowego porozumienia byto juz przez rynek oczekiwane to mimo to FW20otw. 21190 2.8%
uwazamy te informacje za lekko pozytywngq dla rynkow globalnych. FW20 zam. 21100 0,2%
mWIG40 otw. 38559 0,5%
WIG30 mWIG40 zam. 38374 -0,1%
Spotki Skarbu Pafistwa - MAP chce wspierac procesy konsolidacyjne i duze inwestycje spotek Najwigksze wzrosty kurs  zmiana
SP - Sasin Budimex 178,00 3,5%
Energa - Jacek Golinski zostat nowym prezesem Energi, w zarzqdzie spétki bedzie pie¢ oséb Forte 31,55 3.4%
i . . Asseco SEE 25,40 3,3%
Energa - .Energa chce sprzeda¢ wybrane aktywa cieptownicze zarzqdzane przez Energe . . 156,40 3.2%
Kogeneracja Nornickel 3083 3,1%
KGHM - KGHM kontynuuje dziatania stabilizujgce doptyw wody w kopalni Polkowice-
Sieroszowice - . .
Najwieksze spadki kurs  zmiana
Kruk - Kruk wygrat przetarg na nabycie portfela wierzytelno$ci we Wtoszech o wartosci ok. 75 pmabion 6020  -17.4%
min euro Enea 7,60 -12%
Lotos - Grupa Lotos zainwestuje 500 min PLN w projekt "Polimery Police" Tauron 1,54 -5,1%
mBank, spotki Skarb Panstwa - Firmy z udziatem Skarbu Panstwa uczestniczg w rozmowach w PGE 7,91 ~3,5%
sprowie mBanku - Sasin Ten Square Games 199,40 -3,0%
PGNiG - Koncowy wyrok Trybunatu Arbitrazowego w sporze PGNiG przeciwko Gazpromowi w
lutym lub marcu 2020 roku Najwyzsze obroty kurs obrét
PGNiG, Tauron - Wicepremier Sasin dementuje spekulacje dotyczqce potgczenia PGNIG i OTP Bank 15 600,00 141
Tauronu Erste Group 32,58 134
Nornickel 30,83 121
PKN Orlen - Orlen wybuduje stacje tankowania wodoru w Polsce najpozniej w 2021 r. oMV 50,06 101
PKN Orlen - Moody's zmienit perspektywe ratingu Baa2 PKN Orlen na negatywnq KGHM 96,50 92
PKN Orlen - PKN Orlen chce inwestowa¢ w kolejnych latach 8-10 mld PLN rocznie
Play - EBOIR objqt obligacje Play o wartosci 106 min PLN Indeksy zagraniczne zmiana
BUX 453827 0,0%
RTS 1501,4 0,3%
Orange Polska: kontynuacja trendu wzrostowego PX50 10934 0,1%

— = DJA 281321 0,0%
E NASDAQ 87349 0,2%
S&P 500 31688 0,0%
DAX XETRA 13 2827 0,5%
FTSE 73534 1,1%
CAC 40 58843 0,0%
NIKKEI 240231 2,6%
HANG SENG 27 687,8 2,6%
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Waluty i surowce zmiana

i wv EUR/PLN 4270 -0,2%
USD/PLN 3,834 -0,5%
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Orange Polska silnie w pigtek zwyzkowata, przetamujgc dtugq biatq Swiecq ostatnie, lokalne ropa Brent (USD/bbl) 65,22 16%

maksimum. Tym samym, kurs po krotkoterminowej konsolidacji, powrdcit do trendu
wzrostowego. Minimalny zasieg ruchu nalezy szacowac juz na 7,29 zt, ale prawdopodobnie
kurs siegnie 7,81 zt, a w $rednim terminie nawet okolic 8,45 zt.
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Spotki Skarbu Panstwa MAP chce wspiera¢ procesy konsolidacyjne i duze inwestycje spotek SP - Sasin

Energa

Energa

KGHM

Kruk

Lotos

Ministerstwo Aktywow Panstwowych chce wspiera¢ dalsze procesy konsolidacyjne spotek Skarbu Panstwa, by
stawaty sie one graczami na rynku europejskim - poinformowat wicepremier i minister MAP Jacek Sasin.

Dodat, ze kierowane przez niego ministerstwo chce tez szuka¢ rozwiqzan, ktore sprawityby, ze wazne projekty
inwestycyjne mogtyby byc realizowane nie tylko przez jeden podmiot.

Wskazat, ze MAP mogtby petni¢ role koordynatora takich dziatan. (PAP)

Jacek Golinski zostat nowym prezesem Energi, w zarzqdzie spétki bedzie pie¢ os6b

Jacek Golinski zostat wybrany przez rade nadzorczg na nowego prezesa Energi. W nowym zarzqdzie Energi
poza prezesem bedzie czterech wiceprezesow. Wiceprezesami Energi zostali: Adrianna Sikorska (ds.
komunikacji), Jacek Koscielniak (ds. finansowych), Grzegorz Ksepko (ds korporacyjnych) i Dominik Wadecki
(ds. operacyjnych).

Jacek Golinski od pazdziernika byt prezesem spotki Orlen Paliwa, od maja 2018 roku petnit funkcje prezesa
Inowroctawskich Kopalni Soli Solino, a wczesniej pracowat w grupie kapitatowej Energa. (PAP)

Energa chce sprzeda¢ wybrane aktywa cieptownicze zarzqdzane przez Energe Kogeneracja
Energa rozpoczyna proces majgcy na celu sprzedaz wybranych aktywéw cieptowniczych zarzqdzanych przez
spotke Energa Kogeneracja. (PAP)

KGHM kontynuuje dziatania stabilizujgce doptyw wody w kopalni Polkowice-Sieroszowice

KGHM kontynuuje dziatania stabilizujgce doptyw wody w kopalni Polkowice-Sieroszowice. Dzieki wspolnemu
dziataniu trzech kopali plan produkcji gorniczej w KGHM za 2019 rok jest niezagrozony. Miedziowy koncern
podat, ze od 4 listopada odnotowano zwiekszony doptyw wody z gérotworu w oddziale wydobywczym G-63.

Kierujgcy procesem przepompowujq wode oraz prowadzq dodatkowe zadania, ktére majq zmniejszy¢ doptyw
wody do czasowo wytqczonego z dziatalnoSci wydobyweczej pola eksploatacyjnego.

Zadania polegajg na utrzymaniu i podnoszeniu wydajnosci systemu odwadniania, poprzez budowe rurociggéw
oraz wykorzystanie dostepnych pomp i rozmieszczenie ich w kluczowych dla odwadniania lokalizacjach.
Ponadto kopalnia rozbudowuje sie¢ odwadniania pozwalajgcg na zbilansowanie doptywu wody.

Wybudowanie pierwszego etapu rurociqggu zakonczy sie szacunkowo w styczniu 2020 roku. Ta rozbudowa
pozwoli na przepompowanie wody. Kolejne linie majg powsta¢ do konca lutego 2020 r. Dziatania te majq
umozliwi¢ catkowite ustabilizowanie sytuacji w rejonie wydobywczym, w ktérym doszto do doptywu wody.

Obecnie kopalnia, aby zapewni¢ bezpieczenstwo pracownikéw, nie prowadzi petnego wydobycia w dwéch z
trzynastu oddziatéw. Reszta oddziatow pracuje w standardowym trybie.

Pracownicy oddziatéw kopalni, w ktérych czasowo wstrzymano wydobycie, zostali oddelegowani do pomocy
przy procesie odwadniania, albo przesunieci do pracy w innych miejscach. (PAP)

Kruk wygrat przetarg na nabycie portfela wierzytelnosci we Wtoszech o wartosci ok. 75 min euro

Spotka zalezna Kruka, ItaCapital, wygrata przetarg na zakup portfela niezabezpieczonych wierzytelnosci
detalicznych od jednego z najwiekszych bankéw na rynku witoskim. Warto$¢ nominalna portfela wierzytelnosci
wynosi ok. 75 min euro.

Kruk podat, ze warto$¢ portfela wierzytelnosci wg kursu éredniego NBP z dnia 13 grudnia 2019 roku wynosi
322 min PLN. (PAP)

Grupa Lotos zainwestuje 500 min PLN w projekt "Polimery Police"

Grupa Lotos podpisata 13 grudnia wstepne porozumienie z Grupq Azoty i jej spotkami zaleznymi, dotyczqce
udziatu w finansowaniu projektu "Polimery Police". W jego ramach Lotos zainwestuje 300 min PLN na pokrycie
podwyzszonego kapitatu zaktadowego Grupy Azoty Polyolefins oraz 200 mIn PLN w postaci pozyczki
podporzqdkowanej Grupie Azoty Polyolefins. Dzieki projektowi Polimery Police przychody Grupy Azoty majg w
2023 roku wzrosng¢ o ok. 2,5 mld PLN rocznie.

Podpisane w pigtek porozumienie okre$la szczegoty wspotpracy inwestycyjnej. Grupa Lotos bedzie uprawniona
do powotania jednego cztonka Rady Nadzorczej Grupy Azoty Polyolefins oraz do zwotywania Walnego
Zgromadzenia Grupy Azoty Polyolefins, spotki celowej projektu Polimery Police. Strony ustality, Ze ostateczne
dokumenty finansowania equity bedq przewidywa¢ okres zastrzezony (lock-up). Uzgodnity rowniez procedure
zbycia akcji spotki przez Lotos po uptywie okresu zastrzezonego. Porozumienie zostato zawarte na czas
okreslony, tj. do dnia 31 grudnia 2020 roku.



Dziennik

16 grudnia 2019 .

mBank,
spotki Skarb Panstwa

PGNiG

PGNIiG, Tauron

PKN Orlen

PKN Orlen

(g Biuro Maklerskie

W kwietniu spétki Grupy Azoty oraz Grupa Lotos podpisaty list intencyjny w sprawie potencjalnego udziatu
Lotosu w finansowaniu projektu "Polimery Police". Pierwotnie list intencyjny obowigzywat do 31 pazdziernika, a
potem byt kilkukrotnie przedtuzany, ostatnio do 13 grudnia.

W sktad zintegrowanego kompleksu chemicznego Polimery Police bedzie wchodzit: terminal przetadunkowo-
magazynowy (gazoport), infrastruktura logistyczna oraz odpowiednie instalacje pomocnicze. Sercem Projektu
bedq instalacje do produkcji propylenu oraz do produkcji polipropylenu. Obie instalacje zostaty
zaprojektowane w oparciu o amerykanskie licencje (Oleflex od firmy Honeywell Universal Oil Product oraz
Unipol od firmy Grace), umozliwiajgce wysokgq elastycznos$¢ produkji i dostarczanie szerokiej gamy rodzajow
polipropylenu.

Catkowity szacowany budzet realizacji Projektu Polimery Police wynosi ok. 1,5 mld euro, z czego ok. 1,2 mld
euro stanowi¢ bedg naktady inwestycyjne - m.in. wynagrodzenie wykonawcy, zakupy licencji, prace
przygotowawcze, skapitalizowane koszty wynagrodzen. Na pozostatg kwote sktada¢ sie bedq
nieskapitalizowane koszty funkcjonowania spotki celowej Grupa Azoty Polyolefins, koszty finansowe w okresie
budowy oraz zaktadane rezerwy na obstuge zadtuzenia. (PAP)

Firmy z udziatem Skarbu Panstwa uczestniczg w rozmowach w sprawie mBanku - Sasin
W sprawie sprzedazy mBanku toczq sie rozmowy na poziomie firm, rowniez tych z udziatem Skarbu Panstwa -
poinformowat PAP wicepremier i minister aktywow panstwowych Jacek Sasin.

Sasin dodat, ze rzqd chciatby, zeby zakres polskiej wtasnoSci w gospodarce, jak rowniez w sferze instytucji
finansowych, byt szerszy. (PAP)

Koficowy wyrok Trybunatu Arbitrazowego w sporze PGNiG przeciwko Gazpromowi w lutym lub marcu 2020
roku

Trybunat Arbitrazowy w Sztokholmie zamkngt postepowanie dowodowe i formalnie okredlit termin wydania
wyroku w sprawie z powodztwa PGNIG przeciwko Gazpromowi, dotyczqgcego warunkéw dostaw i zmiany ceny
gazu w kontrakcie jamalskim. Wyrok koncowy ma zapa$¢ w lutym lub marcu 2020 roku. Doktadna data
zostanie podana przez Trybunat w pierwszych dniach lutego 2020 roku.

Spoér miedzy PGNIG i Gazpromem dotyczy sposobu ustalania ceny gazu dostarczanego na podstawie
kontraktu jamalskiego. Obowiqzujgca formuta cenowa powoduje, ze PGNIG ptaci znacznie powyzej cen
rynkowych. Dlatego w 2014 r. PGNIG skorzystato z przewidzianej w kontrakcie mozliwosci renegocjacji ceny.
Po wyczerpaniu okresu negocjacyjnego w maju 2015 r. polska spotka skierowata spor do rozstrzygniecia przez
Trybunat Arbitrazowy w Sztokholmie, a dopiero w lutym 2016 r. ztozyta skutecznie pozew przeciwko
Gazpromowi.

W czerwcu 2018 roku Trybunat Arbitrazowy wydat orzeczenie czeSciowe, w ktérym stwierdzit, ze zostaty
spetnione przestanki uprawniajgce PGNIG do zgdania od Gazpromu zmiany sposobu ustalania ceny. (PAP)

Wicepremier Sasin dementuje spekulacje dotyczqce potgczenia PGNiG i Tauronu

"Pojawity sie spekulacje dotyczqce potqczenia PGNIG i Tauronu. To sq spekulacje oparte o zadne fundamnety,
bo akurat takich pomystéw nie mamy. Chciatem to zdecdyowanie zdementowac" - powiedziat PAP wicepremier
minister aktywow panstwowych Jacek Sasin.

Dodat jednoczesnie, ze potgczenia kontrolowanych przez panstwo spotek z podobnych branz sq mozliwe. (PAP)

Orlen wybuduje stacje tankowania wodoru w Polsce najpézniej w 2021 .

Budowa pierwszych stacji tankowania pojazdéw na wodér ruszy w Polsce najpozniej w 2021 roku. W
pazdzierniku br. Orlen i GZM podpisaty list intencyjny w sprawie rozwoju zeroemisyjnego transportu
publicznego opartego o napedy zasilane wodorem.

PKN Orlen prowadzi sprzedaz wodoru na swoich dwdch stacjach w Niemczech, a w przyszlym roku zacznie
budowe trzech stacji wodorowych w Czechach. (PAP)

Moody's zmienit perspektywe ratingu Baa2 PKN Orlen na negatywngq
Moody's utrzymat rating PKN Orlen na poziomie Baa2, ale perspektywa ratingu zostata zmieniona ze stabilnej
na negatywngq.

Perspektywa ratingu zostata zmieniona w zwiqzku z planami nabycia 100% akcji Energi za okoto 2,9 mld PLN i
procesu nabycia Lotosu, ktorego kapitalizacja wynosi okoto 16 miliardéw ztotych.

Jednoczes$nie PKN jest zaangazowany w znaczne inwestycje w dziatalno$¢ petrochemiczng i planuje zwigkszyc
ekspozycje na segment wytwarzanie energii i OZE.
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Ponadto, dopoki nie bedzie wiekszej jasnosci co do kierunku strategicznego PKN ORLEN, Moody's dostrzega
ryzyko dodatkowych przejeé finansowanych dtugiem, ktore bardziej ostabiq profil finansowy koncernu. (PAP)

PKN Orlen chce inwestowa¢ w kolejnych latach 8-10 mld PLN rocznie
PKN Orlen zamierza w kolejnych latach przeznacza¢ na inwestycje 8-10 mld PLN rocznie - poinformowat
cztonek zarzqdu Orlenu Zbigniew Leszczynski.

Ws$rod  planowanych inwestycji cztonek zarzqdu Orlenu wymienit projekty petrochemiczne, rozbudowe
zaktadow azotowych w Anwilu, a takze budowe instalacji zielonego glikolu w Trzebini. (PAP)

EBOIR objgt obligacje Play o wartosci 106 min PLN

Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju objgt obligacje Play o wartosci 106 min PLN. P4, spotka zalezna Play
Communications, wyemitowata w pigtek siedmioletnie obligacje o wartosci 750 min PLN w ramach pierwszej
transzy programu o maksymalnej wartosci 2 mld PLN. Oprocentowanie papieréw dtuznych jest zmiennie,
oparte na stawce WIBOR 6M powiekszonej o marze w wysokosci 175 pb.

Play podat w komunikacie, ze srodki pozyskane z emisji spétka ma przeznaczy¢ na finansowanie modernizacji
swojej sieci telekomunikacyjnej oraz inwestycje w efektywno$¢ energetyczng infrastruktury.

Bank poinformowat, ze od poczqtku dziatalnosci zainwestowat w Polsce ponad 10 mld euro, uczestniczqc w
422 projektach. (PAP)
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Rzqd poczeka na decyzje URE ws. taryf na prad i bedzie reagowat - Sasin
Minister aktywow panstwowych Jacek Sasin poinformowat, ze rzqd poczeka na decyzje URE ws. taryf na
energie elektrycznq i zaproponuje takie mechanizmy, zeby ceny dla indywidualnych odbiorcéw nie wzrosty.

Jak dodat, Urzqd Regulacji Energetyki jest niezalezny i jak podejmie decyzje, rzqd bedzie reagowat tak, by ceny
nie wzrosty dla indywidualnych odbiorcow. Sasin podkreslit, Zze firmy energetyczne majq oczekiwania, zeby
byto drozej.

URE w pazdzierniku wezwat tzw. sprzedawcow z urzedu - cztery najwieksze firmy prowadzqce sprzedaz energii
elektrycznej - do przedtozenia wnioskéw taryfowych na 2020 rok. Wnioski od spotek obrotu PGE, Enei, Energi i
Taurona wptynety 15 listopada. Urzqd zazqdat dodatkowych wyjasnien, ktére spotki ztozyty. URE analizuje
rowniez wnioski taryfowe operatoréw systeméw dystrybucyjnych.

Na poczqtku grudnia minister rozwoju Jadwiga Emilewicz powiedziata, ze ceny prqdu dla gospodarstw
domowych w 2020 r. mogq wzrosnqé¢ o 10%. (PAP)

URE szacuje tegoroczne ceny prqdu bez zamrozenia na ponad 300 PLN/MWh

Gdyby nie rekompensaty dla sprzedawcow energii elektrycznej i zamrozenie cen, to gospodarstwa domowe
ptacityby w 2019 r. Srednio miedzy 299 a 313 PLN za MWh. Urzqd przypomina, ze w 2016 r. $rednia cena byta
rzedu 250, a w 2018 r. - 242 PLN/MWh.

URE przypomniato tez, ze w 2019 r. sytuacja znaczqco réznita sie od lat poprzednich, kiedy regulator
zatwierdzat okre$lony poziom taryf, doszto bowiem do tzw. ustawowego zamrozenia cen na poziomie z czerwca
2018 r. Urzqd podkreslit, ze w powszechnym mniemaniu ceny nie wzrosty, zaznaczyt jednak, ze dotyczy to
wytqgcznie ich nominalnego poziomu w rozliczeniach z odbiorcami, a nie rynkowych stawek.

Wedtug szacunkéw URE ustalona zgodnie z rozporzqdzeniem wykonawczym do "ustawy prqdowej" cena energii
dla odbiorcow koncowych w gospodarstwach domowych powinna w 2019 r. wynosi¢ $rednio od ok. 299
PLN/MWh do ok. 313 PLN/MWh, a maksymalnie nawet 330 PLN/Mwh. Jak zaznaczyt Urzqd, w ten sposob w
rozporzqdzeniu ustalono ,quasi taryfe” dla gospodarstw domowych.

URE podkresla, Zze gdyby nie doptaty dla przedsiebiorstw energetycznych, to sprzedawcy, zgodnie z
rozporzqdzeniem, na rachunkach dla odbiorcow umieszczaliby ceny na takim wta$nie poziomie.

Zgodnie z zatwierdzanymi w poprzednich latach taryfami, w 2016 r. $rednia cena dla gospodarstwo domowych
wynosita 251,8 PLN/MWh, w 2017 - 240,2 PLN/MWh, a w 2018 r. - 241,7 PLN/MWh.

Urzqd przypomniat tez, ze postepowania taryfowe majg na celu zapewnienie, ze ceny energii elektrycznej
proponowane odbiorcom kofAcowym bedq miaty racjonalne uzasadnienie w kosztach ponoszonych przez
przedsiebiorcow. Spotki obrotu wnioskujg o poziom taryfy na kolejny rok, przedstawiajgc szczegdtowe
kalkulacje i uzasadnienie Prezesowi URE, ktory nastepnie analizuje przedtozone wyliczenia.

Urzqd zaznaczyt, ze w tegorocznych wnioskach sprzedawcy, kalkulujgc swoje taryfy, bazowali na cenach
energii elektrycznej odzwierciedlajgcych notowania na Towarowej Gietdzie Energii.

URE podkreslito, ze tak dtugo, jak regulator nie bedzie przekonany, ze dany poziom taryfy odpowiada
aktualnym warunkom rynkowym i odzwierciedla uzasadnione koszty dziatalnoSci prowadzonej przez
sprzedawcow, trwa dialog z przedsiebiorcami. (PAP)

Rzqd ma przygotowane rozwigzania, by gospodarstwa domowe nie odczuty wzrostu cen energii - Sasin
Rzqd ma przygotowane rozwigzania, by gospodarstwa domowe nie odczuty wzrostu cen energii. Mogq to by¢
rekompensaty dla samych odbiorcéw - poinformowat wicepremier i minister aktywéw panstwowych Jacek
Sasin. (PAP)

Gtéwnym Zrodiem ryzyka w systemie jest trudna syt. finansowa niektorych instytucji i sektoréw instytucji
kredytowych - KSF-M

Komitet Stabilnosci Finansowej dot. nadzoru makroostroznosciowego uznat jako gtéwne zrédto ryzyka
systemowego trudng sytuacje finansowq niektorych instytucji i sektoréw instytucji kredytowych oraz mozliwy
efekt zarazania pozostatych uczestnikow systemu.

W poprzednim komunikacie KSF-M z wrze$nia wsréd gtownych ryzyk wskazano jedynie na trudng sytuacje
finansowq niektérych instytucji kredytowych i mozliwy efekt zarazania, nie wspominajgc o trudnej sytuacji
niektorych sektoréw instytucji kredytowych.
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Wedtug KSF-M istotnym zrédtem ryzyka w systemie pozostaje w dalszym ciggu portfel walutowych kredytow
mieszkaniowych, przede wszystkim z uwagi na ryzyko prawne dotyczqce rozstrzygnie¢ krajowych sqdow w
sprawach zwigzanych z umowami kredytowymi, rowniez w kontek$cie wyroku TSUE z dnia 3 pazdziernika 2019
r. w sprawie C-260/18.

KSF-M, podjgt ponadto uchwate ws. rekomendacji skierowanej do Ministra Finanséw dotyczqcej utrzymania
wskaznika bufora antycyklicznego na poziomie 0%, a takze zdecydowat o przekazaniu Europejskiej Radzie ds.
Ryzyka Systemowego (ERRS) informacji o jego aktualnej wysokos$ci oraz wskaznikach bedgcych podstawq
wyznaczenia tego bufora.

Komitet zarekomendowat ponadto ministrowi finanséw utrzymanie wskaznika bufora ryzyka systemowego na
dotychczasowym poziomie 3% i na dotychczas obowiqzujgcych zasadach.

Komitet podat w komunikacie, ze od dtuzszego czasu odnotowuje wysokqg aktywno$¢ na rynku mieszkaniowym.
Jednak wskazniki takie jak cena mieszkania lub stawka najmu w odniesieniu do dochodéw w gospodarce, z
uwzglednieniem odchylenia cen nieruchomos$ci od trendu nie dajg oznak silnych napie¢. Pomimo wzrostu
warto$¢ nowo udzielonych kredytéw w relacji do PKB i do funduszu ptac jest wyraznie nizsza niz przed 2009 r.
Stan zadtuzenia kredytem mieszkaniowym ro$nie umiarkowanie i w relacji do PKB jest stabilny, a wzrostowi
kredytow nie towarzyszy tagodzenie polityki kredytowej przez banki

KSF-M dodat rowniez, ze wysoki popyt na rynku nieruchomosci oraz utrzymujgcy sie wzrost $redniej wartosci
kredytu w relacji do PKB i funduszu ptac wskazujq nadal na potrzebe zachowania przez banki ostroznosci przy
ocenie zdolnosci kredytowej klientow wnioskujgcych o kredyty mieszkaniowe, w szczegdlnosci w celach
inwestycyjnych. Komitet bedzie kontynuowat monitorowanie rynku nieruchomosci mieszkaniowych z punktu
widzenia zrodet ryzyka systemowego. (PAP)

Rzqd zapowiada dalsze poszerzanie polskiej wiasno$ci w sektorze finansowym
Rzqd planuje dalsze zwiekszanie udziatu polskiej wiasnosci w sektorze finansowym - poinformowat
wicepremier i minister aktywow panstwowych Jacek Sasin. (PAP)

Powotanie Polskiego 5G wymaga konsultacji z UE - prezes Exatela

Powotanie Polskiego 5G wymaga konsultacji z Uniq Europejskq, by wyttumaczy¢, ze nowatorskie podejscie do
dysponowania czestotliwo$ciami radiowymi nie narusza konkurencji - powiedziat PAP szef Exatela Nikodem
Boncza Tomaszewski.

Exatel wraz z Polskim Funduszem Rozwoju i czterema operatorami Orange Polska, T-Mobile Polska,
Polkomtelem i Play pracujg nad modelem biznesowego budowy wspolnej infrastruktury dla pasma 700 MHz,
czyli tzw. modelu hurtowego, w ktorym panstwo ma wiekszo$ciowe udziaty i udostepnia catq czestotliwo$¢ 700
MHz, a operatorzy - infrastrukture pasywnq i wktady finansowe. (PAP)

W okresie I-111 kw. liczba oddanych magazynéw wzrosta o0 8,1% r/r
Gtowny Urzqd Statystyczny podat, ze w okresie I-11l kw. liczba oddanych magazynéw wzrosta o 8,1% r/r do
1.762 budynkow. (PAP)

Altus TFI ztozyt do WSA skarge na kary natozone przez KNF
Altus TFI ztozyt do Wojewddzkiego Sqdu Administracyjnego skarge na kary natozone na fundusz przez Komisje
Nadzoru Finansowego.

"Zarzqd Spotki kwestionuje prawidtowo$¢ decyzji co do meritum. Jako podstawe skargi administracyjnej
wskazano naruszenia przepiséw prawa materialnego tj. m. in. zastosowanie sankcji administracyjnej przez KNF
wobec ALTUS TFI pomimo niewystgpienia deliktu administracyjnego, a takze naruszenia polegajgce na
czterokrotnym ukaraniu ALTUS TFI za pojedynczy delikt administracyjny, jak rowniez naruszenia przepisow
prawa procesowego, ktore mogty mie¢ wptyw na wynik sprawy".

25 czerwca KNF natozyto na Altus TFI tgcznie cztery kary pieniezne w tqcznej wysokosci 2,5 min zt. Po
ponownym rozpatrzeniu Komisja uchylita te kary i natozyta nowe, w tqcznej wysokosci 2,375 min PLN. (PAP)

Debica udzielita wtascicielowi trzech pozyczek tqcznie na 165 min PLN

Debica podpisata z Goodyear trzy umowy, na podstawie ktorych pozyczyta swojemu wtascicielowi 165 min
PLN. Oprocentowanie pozyczek jest rowne stawce WIBOR 1Y powiekszonej o marze w wysokosci 0,1 pkt.%, a
wiec obecnie wynosi 1,94%.

Pierwsza pozyczka o wartosci 25 min PLN ma zosta¢ sptacona w marcu 2020 r., druga w wysokosci 35 min
PLN w kwietniu, a trzecia o warto$ci 105 min PLN w grudniu.
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Catkowita warto$¢ pozyczek udzielonych Goodyear przez Debice wynosi obecnie 350 min PLN (kapitat, nie
uwzgledniajgc naleznych odsetek). 13 grudnia Goodyear sptacit przed terminem pozyczke w wysokosci
nominalnej 40 min PLN.

Goodyear poprzez spotke Goodyear Holdings S.ar.l posiada 87,25% akcji Debicy. (PAP)

Echo Partners ma przyrzeczong umowe sprzedazy dominujgcego akcjonariusza Echo Investment

Echo Partners zawart z wegierskq spotkg Wing przyrzeczong umowe sprzedazy 100% udziatow w kapitale
zaktadowym spotki Lisala, ktora jest whascicielem 55,96% akcji Echo Investment. Echo w potowie pazdziernika
podato informacje o zawarciu przedwstepnej umowy w tej sprawie.

Spotka informowata wéwczas, ze Wing zamierza kontynuowa¢ rozwoj spétki zgodnie ze ,Strategiq rentownego
wzrostu” ogtoszongq przez Echo Investment w 2016 roku.

Echo Investment informowato w marcuy, ze Lisala i Echo Partners rozpoczynajq przeglqd opcji strategicznych
zwigzany z ich inwestycjq w spétke i jej dalszym rozwojem.

Wing jest deweloperem i inwestorem na wegierskim rynku nieruchomosci. Firma zostata zatozona w 1999
roku, ma projekty w budowie i przygotowaniu o tqcznej powierzchni blisko 325 tys. m kw. i portfel
ukonczonych obiektoéw o tqcznej powierzchni 740 tys. m kw.

Wing dziata w obszarze nieruchomosci biurowych, projektéw przemystowych i logistycznych, projektow
handlowych, hoteli, a takze projektow mieszkaniowych. Spoétka jest notowana na Gietdzie Papierow
Warto$ciowych w Budapeszcie. (PAP)

Grodno w '20 spodziewa sie spowolnienia w branzy, w przysztosci chce wréci¢ do wyptaty dywidendy
Grodno, dystrybutor materiatow elektrotechnicznych, spodziewa sie¢ spowolnienia w branzy w 2020 r., ale
dostrzega perspektywy rozwoju w oparciu o "zielonq energie". Spotka chce wréci¢ do wyptaty dywidendy i
dzieli¢ sie zyskiem z akcjonariuszami.

Prezes Andrzej Jurczak stwierdzit, ze wyniki za pierwsze pétrocze, bedqce rezultatem konsekwentnej realizacji
strategii, ocenia bardzo dobrze. Jak zaznaczyt dane GUS pokazujq wzrost rynku o 5% w okresie styczen-
wrzesien 2019 r., natomiast wedtug danych SHE (Stowarzyszenie Hurtowni Elektrycznych) jest to wzrost o 4%.
Podkreslit, ze wzrost przychodéw o 23% pokazuje, ze spotka ros$nie szybciej niz rynek.

Dodat, ze w tym potroczu spotka skupita sie na integracji spotki Magma, jak rowniez na rozwoju oferty
asortymentowe;.

W pierwszym pétroczu roku obrotowego 2019/2020 przychody grupy wzrosty o 23% do 291,4 min PLN,
EBITDA wyniosta 6,8 min PLN (5,5 min PLN rok wcze$niej), EBIT 4,2 min PLN (3,2 min PLN rok wcze$niej), a
zysk netto 2,4 min PLN (1,8 min PLN rok wczesniej).

Prezes ocenil, ze pomimo spodziewanego spowolnienia w branzy, perspektywy na kolejne kwartaty sq
optymistyczne, gtownie za sprawq szeroko rozumianej "zielonej energii" - fotowoltaiki, pomp ciepta, automatyki
budynkowej, stacji tadowania pojazdow elektrycznych oraz o$wietlenia LED.

W ocenie prezesa realizacja strategii na lata 2017-2020 nie jest zagrozona i w duzej mierze zostata juz prawie
zakonczona. Prezes poinformowat, ze Grodno jest obecnie na trzecim miejscu, jesli chodzi o pozycje w obszarze
dystrybuciji elektrotechniki, co byto jednym z celow strategicznych.

Przyjeta strategia zaktada réwniez wzrost skonsolidowanych przychodéw o minimum 20% rocznie przy
wzro$cie produkcji budowlano-montazowej na poziomie min. 5% rocznie.

Prezes zaznaczyt, ze mimo iz cel zasadniczy zostat zrealizowany spétka bedzie w dalszym ciggu wzmacnia¢
swojq pozycje zachowujqc rentowno$¢. Dodat, ze w pierwszym kwartale roku 2020/2021 spétka ogtosi nowg
strategie na kolejne trzy lata.

Prezes powiedzial, ze Grodno nie ma obecnie zadnej konkretnej oferty akwizycyjnej, ale aktywnie poszukuje
mozliwosci. Dodat, ze spotka rozwija sie przez otwieranie wtasnych placéwek. Przypomniat, ze w biezgcym roku
finansowym spotka uruchomita nowe placéwki w Ptocku i Gtogowie oraz na chwile obecng posiada 11
franczyzobiorcow. Jurczak podkreslit, ze spotka jest bardzo zainteresowana obszarem e-commerce. Obecnie
Grodno posiada dwa sklepy internetowe, a wielu ich klientow korzysta z narzedzia B2B. Wedtug prezesa w
cigqu kilku lat e-commerce stanie sie podstawowym narzedziem komunikowania sie z klientami.

Jurczak stwierdzit, ze Grodno chce wroci¢ do tematu wyptaty dywidendy i dzieli¢ sie zyskiem z akcjonariuszami.
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Zysk spotki za rok obrotowy 2018,/2019 przeznaczono na kapitat zapasowy. Rok wezesniej, z zysku netto za rok
obrotowy 2017/2018 Grodno wyptacito akcjonariuszom dywidende w wysokosci 1,8 min PLN, czyli 0,12 PLN
na akcje. (PAP)

Wuynik kontroli UCS wskazuje na nieprawidtowosci w wycenie znaku towarowego ,Impel”
Impel otrzymat wynik kontroli Urzedu Celno-Skarbowego we Wroctawiu, ktory wykazata nieprawidtowosci w
wycenie wartosci znaku towarowego Impel.

Wedtug UCS warto$¢ znaku towarowego "Impel" wynosi 40,7 min PLN natomiast wedtug spotki 126,2 min PLN
i wynika z wyceny marki przygotowanej w 2016 r. przez zewnetrznego, niezaleznego eksperta.

W konsekwencji wedtug UCS, spétka zaliczyta do kosztéw uzyskania przychodéw odpisy amortyzacyjne od
nabytego znaku towarowego "Impel" w nieprawidtowej wysokosci.

Jak podano w komunikacie w wyniku kontroli wskazano nieprawidtowos$ci w zakresie zawyzenia w roku 2016 r.
kosztow uzyskania przychodow o kwote 2.672.164,24 PLN. W konsekwencji Spotka zamiast wskazanej w
deklaracji CIT 8 za rok 2016 kwoty straty podatkowej w wysokosci 4.855.085,58 PLN, powinna wykaza¢ strate
podatkowg w wysokos$ci 2.182.921,34 PLN. Wedtug UCS zawyzenie wartosci znaku "Impel" bedzie miato
konsekwencje w kolejnych latach podatkowych.

Spotka nie zgadza sie z ustaleniami zawartymi w wyniku kontroli i nie zamierza skorzysta¢ z prawa do ztozenia
korekty deklaracji podatkowych. (PAP)

Izoblok rozpoczyna skup 120 tys. akcji wiasnych po 34 PLN za sztuke
Izoblok rozpoczyna skup maksymalnie 120 tys. akcji whasnych, stanowigcych 9,47% kapitatu zaktadowego, po
34 PLN za sztuke. Przyjmowanie ofert sprzedazy od akcjonariuszy potrwa od 17 do 19 grudnia. Przewidywane
rozliczenie nabycia akcji wtasnych przez spétke ma nastgpi¢ 23 grudnia.

Akcje wtasne nabyte przez spotke bedq przeznaczone m.in do: zaoferowania do nabycia pracownikom lub
osobom, ktére byty zatrudnione w spétce lub spotce z nig powiqzanej przez okres co najmniej trzech lat, w
ramach programu motywacyjnego dla kluczowej kadry menadzerskiej grupy, umorzenia lub dalszej
odsprzedazy na rzecz podmiotéw lub oséb nieobjetych programem motywacyjnym.

Akcjonariusze lzobloku zdecydowali 31 pazdziernika 2018 roku o upowaznieniu zarzqdu do skupu akgji
wtasnych spotki. W celu sfinansowania buybacku utworzony zostat kapitat rezerwowy w wysokosci 13,18 min
PLN. (PAP)

Mabion spodziewa sie¢ dodatkowych pytan od EMA kilka dni po zakonczeniu sesji CHMP

Mabion spodziewa sie dodatkowych pytan ws. rejestracji leku MabionCD20 od Europejskiej Agencji Lekow
(EMA) kilka dni po zakonczeniu sesji komitetu CHM. Zarzqd podat, ze sytuacja w EMA nie ma wptywu na
spotkanie spotki z FDA.

W czwartek zakonczyto sie posiedzenie Komitetu ds. Produktow Leczniczych Stosowanych u Ludzi (CHMP) w
Europejskiej Agencji Lekow, na ktorym procedowano wnioski rejestracyjne Mabionu o dopuszczenie do obrotu
leku MabionCD?20.

Cztonek zarzqdu Stawomir Jaros stwierdzit, ze spotka nie ma do czynienia z sytuacjq negatywnq. Podkreslit, ze
fakt, iz wniosek nie byt procedowany na sesji zwiqzanej z podejmowanej decyzji nie oznacza, decyzji odmownej.
Jak dodat wszystko wskazuje na to, ze wniosek zostat cofniety na 180 dzien procedury, co oznacza liste
dodatkowych pytan.

Mabion otrzymat drugq runde pytan od EMA na poczqgtku lipca. Odpowiedzi zostaty ztozone przez spotke w
potowie listopada.

Mabion podat w czwartek, ze wnioski rejestracyjne leku MabionCD20 rozpatrywane byty na posiedzeniu w
trybie tzw. dodatkowych zagadnien, co moze oznacza¢, ze EMA nie wydata pozytywnej ani negatywnej opinii, a
wnioski bedq dalej procedowane.

Spotka wskazata, ze na chwile obecng nie posiada zadnych informacji na temat ustalen poczynionych
ostatecznie podczas posiedzenia CHMP.

Spotka spodziewa sie uzyskania listy dodatkowych pytan kilka dni po zakonczeniu sesji. Jak wskazat Jaros,
dodatkowe zagadnienia jakie spotka otrzyma mogq by¢ zwigzane z kwestiq zwiekszenia skali wytwarzania
Mabion CD20.

Ztozony w 2018 roku wniosek o rejestracje MabionCD20 dotyczyt skali klinicznej z wytworni w todzi, ale
obejmowat takze proces wytworczy po transferze do wytwoérni komercyjnej w Konstantynowie £6dzkim.
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Po uzyskaniu pozytywnej decyzji w zakresie pozwolenia na dopuszczenie leku do obrotu, spétka zamierza
ztozy¢ wniosek o zmiane porejestracyjng na zwiekszenie skali wytwarzania.

Cztonek zarzqdu Grzegorz Grabowicz poinformowat, ze na koniec roku stan gotowki spotki bedzie wynosit ok.
25 min PLN. Dodat, ze spotka w dalszym ciggu bedzie korzysta¢ z grantéw unijnych, dlatego zamierza sktada¢
nowe aplikacje. Grabowicz zaznaczyt, ze spotka musi wzig¢é pod uwage odsuniecie w czasie mozliwosci
skorzystania z kamienia milowego, ktory mamy zostat okreSlony w ramach umowy z partnerem
dystrybucyjnym

Poinformowat tez, ze spotka bedzie rozmawia¢ nad mozliwym "przeformutowaniem" mozliwosci skorzystania ze
Srodkow z kamienia milowego.

Zarzqd podat, ze sytuacja w EMA nie ma wptywu na spotkanie spotki z Amerykanskg Agencjg Zywnosci i
Lekow (FDA), zaplanowane na 22 stycznia. (PAP)

Newag dostarczy 6 lokomotyw elektrycznych Lotosowi Kolej, szacunkowa warto$¢ umowy 89,9 min PLN
netto

Grupa Newag dostarczy Lotosowi Kolej szes¢ lokomotyw elektrycznych Dragon 2. Szacunkowa warto$é
umowy wraz z ustugami serwisowymi wynosi 89,9 min PLN netto.

Newag otrzyma za lokomotywy 88,14 min PLN netto ptatne proporcjonalnie po sprzedazy kazdej lokomotywy
oraz szacunkowo 1,79 min PLN netto z tytutu utrzymania prewencyjnego w czasie gwarancji.

Zgodnie z umowq, Newag jeszcze w 2019 roku dostarczy Lotosowi Kolej dwie lokomotywy. Kolejne cztery
elektrowozy zostang wiqczone do eksploatacji w 2020 roku.

Kolejowa spoétka Lotosu posiada w swojej flocie juz trzy lokomotywy Oragon 2, ktére eksploatuje od marca
biezqgcego roku. (PAP)

Sqd oddalit zazalenie Ursusa na postanowienie o umorzeniu przyspieszonego postepowania uktadowego
Sqd Okregowy w Lublinie oddalit zazalenie Ursusa na postanowienie o umorzeniu przyspieszonego
postepowania uktadowego prowadzonego wobec spotki.

W zwiqzku z tq decyzjq Ursus ztozyt do Sqdu Rejonowego w Lublinie wniosek o otwarcie postepowania
sanacyjnego wraz z wnioskiem o zabezpieczenie.

Rownoczesnie spotka ztozyta wniosek o wszczecie przyspieszonego postepowania uktadowego do Sqdu
Rejonowego w Olsztynie, ktory bedzie wtasciwy po planowanej zmianie siedziby Ursusa na Dobre Miasto.

Nowo ztozone wnioski opierajq sie na zaktualizowanej koncepcji restrukturyzacji, ktérej gtéwng osiq jest
skonsolidowanie spotek Ursus i Ursus Bus w jeden podmiot, ktory wykorzystujgc efekt synergii bedzie
zajmowat sie produkcjq i sprzedazq ciggnikéw rolniczych oraz produkcjq i sprzedazq miejskich autobuséw zero
i niskoemisyjnych. (PAP)

Konsorcjum z Wasko ztozyto najkorzystniejszq oferte w postepowaniu GDDKIA

Konsorcjum z Wasko jako liderem ztozyto najkorzystniejszq oferte w postepowaniu na zaprojektowanie,
dostawe, wdrozenie, uruchomienie modutéw rozproszonych w pasie drogowym przez integracje ich z
Systemem Centralnym KSZR wraz z ustugami rozwoju oraz wsparcia i utrzymania elementéw systemu.

Postepowanie zostato ogtoszono przez Generalnego Dyrektora Drog Krajowych i Autostrad.

Warto$¢ oferty w ramach zamoéwienia podstawowego wynosi 166,6 min PLN brutto, z czego na Wasko
przypada okoto 24%. (PAP)
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Brytyjski rzqd planuje wznowi¢ prace nad ustawq ws. brexitu jeszcze przed $wietami

"Moge absolutnie potwierdzi¢, ze bedziemy mieli sposobno$¢ gtosowania nad ustawq o porozumieniu ws.
wystgpienia w relatywnie krotkim czasie, nastepnie zapewnienia, ze wejdzie ona w zycie przed 31 stycznia" -
powiedziat stacji Sky News Michael Gove, ktory w rzqdzie odpowiada za przygotowania do brexitu bez umowy.

Wuyrazit on tez przekonanie, ze negocjacje z UE w sprawie nowego porozumienia handlowego zakonczq sie w
wyznaczonym terminie, czyli do konca 2020 r.

"Opuscimy Unie Europejskqg w najblizszych tygodniach, przed koncem stycznia. Naszym zamiarem jest
ponowne przedtozenie w parlamencie ustawy o porozumieniu ws. wystgpienia przed Bozym Narodzeniem" -
powiedziat wiceminister finansoéw Rishi Sunak w stacji BBC. (PAP)

Komisja Kongresu przegtosowata artykuty impeachmentu Trumpa

Komisja sprawiedliwos$ci Izby Reprezentantow USA przegtosowata w pigtek dwa artykuty impeachmentu
prezydenta Donalda Trumpa. Prawdopodobnie w przysztym tygodniu nad zarzutami sformutowanymi przez
komisje gtosowa¢ bedzie cata Izba Reprezentantow.

W tych dwéch artykutach kontrolowana przez Demokratéw komisja zarzuca prezydentowi naduzycie wtadzy
oraz utrudnianie pracy Kongresu USA. Sledztwo parlamentarne dotyczy gtéwnie afery ukrainskiej i wywierania
presji przez Trumpa na wtadze w Kijowie.

Za artykutami gtosowato 23 czionkéw komisji, reprezentujgcych Partie Demokratyczng. Przeciwko byto 17
Republikanéw.

Podczas czwartkowej debaty, poprzedzajgcej gtosowanie w pigtek rano czasu lokalnego, Demokraci
wskazywali, ze w USA nikt nie jest ponad prawem, a Trump stanowi zagrozenie dla demokracji.

Argumenty te nie przekonaty Republikanéw - wedtug nich ich polityczni rywale nie przedstawili dowodéw na
takie postepowanie Trumpa, ktére uzasadniatoby jego usuniecie z urzedu.

Aby postawic¢ prezydenta przed sqdem Kongresu, zarzuty opracowane i przyjete przez komisje sprawiedliwosci
muszq zostaé¢ zatwierdzone zwyklq wiekszosciq gtosow podczas gtosowania catej Izby Reprezentantow.
Najprawdopodobniej dojdzie do niego jeszcze przed Bozym Narodzeniem. (PAP)
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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 Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego (dalej: ,BM PKO BP"), dziatajqcy zgodnie z ustawq z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, wytgcznie na potrzeby klientéw BM 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 BM PKO BP.

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

BM PKO BP informuje, iz inwestowanie $rodkow 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 transakeji na instrumentach finansowych, ani nie ma na celu naktaniania do nabycia lub
zbycia jakichkolwiek instrumentow finansowych.

BM PKO BP informuje, ze $wiadczy ustuge maklerskq w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r. Jednocze$nie BM PKO BP informuje, ze przedmiotowq ustuge maklerskq $wiadczy klientom zgodnie z obowiqzujgcym
»Regulaminem $wiadczenia ustugi sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogolnym w zakresie instrumentéw finansowych przez
Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego”, jak réwniez umowq o $wiadczenie ustugi w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o
charakterze ogélnym przez BM PKO BP. Podmiotem sprawujgcym nadzér nad BM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalnos$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 akcji

EV - suma kapitalizacji i dtugu netto spotki

free float (%) - udziat liczby akcji ogotem pomniejszonej o 5% pakiety akcji znajdujqce sie w posiadaniu jednego akcjonariusza i akcje wiasne nalezqce do spotki, w ogolnej liczbie akgji
$robrot/msc - $redni obrot na miesigc obliczony jako suma warto$ci obrotu za ostatnie 12 miesiecy podzielona przez 12
ROE - stopa zwrotu z kapitatéw wrasnych

ROA - stopa zwrotu z aktywow

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny + amortyzacja

EPS - zysk netto na 1 akcje

DPS - dywidenda na 1 akcje

CEPS - suma zysku netto i amortyzacji na 1 akcje

P/E - iloraz ceny rynkowej akji i EPS

P/BV - iloraz ceny rynkowej akgji i wartosci ksiegowej jednej akgji

EV/EBITDA - iloraz kapitalizacji powigkszonej o dtug netto spotki oraz EBITDA

marza brutto na sprzedazy - relacja zysku brutto na sprzedazy do przychodéw netto ze sprzedazy

marza EBITDA - relacja sumy zysku operacyjnego i amortyzacji do przychodéw netto ze sprzedazy

marza EBIT - relacja zysku operacyjnego do przychodéw netto ze sprzedazy

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