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Zapraszamy na bezptatng konferencje ,Inwestowanie dtugoterminowe na GPW”, ktére odbedzie
sie 14 listopada 2019, we Wroctawiu. Jednym z uczestnikow debaty bedqgcej czeSciq
konferencji bedzie Emil tobodzinski, doradca inwestycyjny w BM PKO BP. Wydarzenie jest
organizowane przez GPW oraz PKN Orlen, a PKO BP jest jednym z partneréw. Szczegéty oraz
formularz rejestracji dostepne sq tuta;.

Komentarz dnia:

Neuca opublikowata wyniki za trzeci kwartat 2019 roku. Sq one powyzej naszych oczekiwan i
oceniamy je pozytywnie. Poprawa nastgpita we wszystkich kluczowych obszarach, w tym
sprzedazy hurtowej. Ponadto na skutek wyzszej sprzedazy marek wtasnych, ponad 200 nowych
aptek w sieci franszyzowej oraz lepszej wspétpracy z dostawcami marza brutto zostata
utrzymana pomimo silnego wzrostu sprzedazy ogétem.

Pozytywnie oceniamy takze wyniki Play za trzeci kwartat tego roku. Sq one nieco wyzsze od
naszych i tak wysokich szacunkéw. Zarzqd po raz kolejny podnidst swoje oczekiwania co do
catego 2019 roku. Podoba nam sie wzrost Sredniego przychodu na klienta pomimo utrzymania
bazy klientéw bez zmian.

Z kolei wyniki PGE oraz VRG oceniamy lekko negatywnie. W przypadku PGE dane sq zgodne ze
wstepnymi szacunkami. Niepokoi nas jednak przedstawiony przez spétke obraz 2020 roku,
gdzie spodziewa sie ona pogorszenia we wszystkich segmentach poza dystrybucjq. W
odniesieniu do VRG wyniki sq nieco ponizej naszych prognoz. Negatywnie oceniamy spadek
sprzedazy porownywalnej w Vistuli i Bytomiu.

Wyniki Eurocashu oceniamy neutralnie. Sq one nieco ponizej naszych oczekiwan. Lekkim
rozczarowaniem jest ptaska marza brutto oraz nizsza niz zaktadaliSmy sprzedaz w segmencie
detalicznym.

WIG30:

Eurocash - Wyniki Eurocashu w Il kwartale 2019 roku vs. konsensus PAP
PGE - Zysk netto j.d. w Il kw. "19 wyniost 471 min PLN, zgodnie z wcze$niejszymi szacunkami

PGE - PGE spodziewa sie w 20 spadku EBITDA w energetyce konwencj., OZE, obrocie i
cieptownictwie

PGE - PGE przewiduje w 20 spadek naktadéw na energetyke konwencjonalng, wzrost w OZE i
dnstruhncii

Neuca: kontynuacja trendu wzrostowego
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Neuca silnie wczoraj zwyzkowata, przetamujgc dtugq biatg $Swiecq gorne ograniczenie
$rednioterminowej konsolidacji. Tym samym, kurs powrécit do trendu wzrostowego i na
najblizszych sesjach mozna oczekiwa¢ dalszego ruchu w gore. Jego minimalny zasieg nalezy
szacowa¢ na 394,25 zt, ale prawdopodobnie kurs siegnie 403,50 zt lub nawet okolic 418,00 zt.

(k0 Biuro Maklerskie

Indeksy GPW

WIG otw. 59 262,0
WIG zam. 59 141,44
obrot (mln PLN) 955,8
WIG 20 otw. 2 259,8
WIG 20 zam. 22488
FW20 otw. 22610
FW20 zam. 2 255,0
mWIG40 otw. 37747
mWIG40 zam. 3780,3
Najwieksze wzrosty kurs
Mabion 94,00
Echo 4,60
Neuca 383,00
Asseco SEE 23,00
Dino 146,70
Najwieksze spadki kurs
JSW 20,00
Handlowy 4825
PKN Orlen 102,05
11 bit studios 344,50
Ten Square Games 167,40
Najwyzsze obroty kurs
Nornickel 27,44
PKN Orlen 102,05
Pekao 104,25
OTP Bank 13 830,00
Erste Group 33,99

Indeksy zagraniczne

BUX 43 038,7
RTS 14494
PX50 1084,1
DJIA 27 6915
NASDAQ 8 486,1
S&P 500 30918
DAX XETRA 13 283,5
FTSE 73654
CAC 40 59198
NIKKEI 235200
HANG SENG 27 065,3

Waluty i surowce

WIBOR 3m (%) 98,29
EUR/PLN 4276
USD/PLN 3,883
EUR/USD 1,101
miedz (USD/t) 5838,0
miedz (PLN/t) 22 670,1

ropa Brent (USD/bbl) 62,06
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http://www.bm.pkobp.pl/o-nas/aktualnosci/inwestowanie-dlugoterminowe-na-gpw-zapraszamy-na-konferencje-edukacyjne/
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Wuyniki Eurocashu w Il kwartale 2019 roku vs. konsensus PAP

wyniki e
min PLN 111 k. 2019 konsensus réznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 66729 6569,6 1,6% 7% 4% 18594 10%
EBITDA 129,0 1258 2,6% 23% 2% 289 10%
EBIT 75,2 721 4,3% 46% 4% 1283 15%
zysk netto 411 453 -9,4% 8% -17% 56,9 2%
marza EBITDA 1,9% 1,9% 0,02 0,25 -0,03 1,6% 0,02
marza EBIT 1,1% 1,1% 0,03 0,30 0,00 0,7% 0,03
marza netto 0,6% 0,7% -0,07 0,00 -0,16 0,3% -0,03

(PAP Biznes)
Wyniki grupy Eurocash za |1l kwartat 2019 r. w podziale na segmenty (wg MSSF 16):

min PLN Hurt Detal Projekty Inne Razem
Przychody ze sprzedazy 5086,9 1523,2 27,2 0,0 6637,3
EBIT 1091 125 -11,9 -254 843
Marza EBIT % 2,14% 0,82% -43,62% 0,00% 1,27%
EBITDA 1773 738 -9,1 -229 219,2
Marza EBITDA % 3,49% 485%  -3341% 0,00% 3,30%

(PAP Biznes)

Dynamika sprzedazy LFL dla statej liczby hurtowni dyskontowych Eurocash Cash&Carry wyniosta 0,68% w 111
kwartale oraz 1,56% po trzech kwartatach 2019 r.

Sprzedaz grupy Eurocash w segmencie detalicznym w 111 kw. siegneta 1,52 mld PLN, czyli o 7,5% wiecej r/r. Jak
ttumaczy spota, ztozyt sie na to 6% wzrost sprzedazy do franczyzowych sklepéw Delikatesy Centrum oraz 8,5%
wzrost sprzedazy we whasnych supermarketach (funkcjonujgcych pod szyldem Delikatesy Centrum i Mila), a
takze wyzsza o ponad 8% sprzedaz w salonach prasowych Inmedio.

EBITDA segmentu Detal wyniosta w 11l kw. tego roku 74 min PLN, a przed zastosowaniem MSSF 16 prawie 33
min PLN wobec niespetna 12 min PLN rok wczesniej (wzrost 0 179% r/r).

Sprzedaz detaliczna sklepow franczyzowych ,Delikatesy Centrum” w ujeciu LFL osiggneta poziom 4,06% w 1l
kwartale 2019 r. i 3,60% za trzy kwartaty 2019 r. narastajgco.

Sprzedaz towaréw realizowana przez segment Projekty w Il kwartale 2019 r. wyniosta 27,21 min PLN w
poroéwnaniu do 12,04 min PLN rok wcze$niej. Narastajgco sprzedaz wyniosta 66,22 min PLN w poréwnaniu do
35,93 min PLN za trzy kwartaty 2018 r. EBITDA segmentu Projekty wyniosta w 11l kwartale 2019 r. minus 9,09
min PLN. Strata EBITDA przed MSSF16 wyniosta 10,67 min PLN w poréwnaniu do 7,51 min PLN straty rok
wczesniej. (PAP)

Zysk netto j.d. w 11l kw. "19 wyniést 471 min PLN, zgodnie z wcze$niejszymi szacunkami

Zysk netto grupy PGE, przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujqgcej, wyniost w 111 kw. 2019 roku 471
min PLN wobec 416 min PLN zysku rok wczes$niej. Zysk operacyjny grupy PGE wyniost 621 min PLN wobec
507 min PLN zysku rok wczesniej, a EBITDA wzrosta do 1.677 min PLN z 1.447 min PLN w Il kwartale 2018
roku. Przychody ze sprzedazy netto PGE wyniosty w Il kwartale 2019 roku 9.696 min PLN wobec 6.091 min
PLN rok wczes$niej.

Wuyniki PGE sq zgodne z ostatnimi szacunkami grupy. 30 pazdziernika spétka szacowata, ze jej EBITDA w 111
kwartale wyniosta 1.677 miIn PLN, a zysk netto jednostki dominujgcej 471 min PLN.

Spotka podata, ze EBITDA segmentu Energetyka Konwencjonalna wyniosta 659 min PLN (wzrost o 24% r/r), a
segmentu Dystrybucja 599 min PLN (spadek o 4% r/r). Zysk EBITDA w Obrocie wyniost w |1l kwartale 59 min
PLN (spadek o 61% r/r), w segmencie Energetyka Odnawialna 100 min PLN (spadek o 24% r/r), a w
segmencie Cieptownictwo 93 min PLN wobec 26 min PLN straty rok wcze$nie;j.
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Spoétka poinformowata, ze najwiekszy wptyw na wynik miato pozytywne saldo zdarzen jednorazowych, czyli
przede wszystkim przydziat dodatkowych darmowych uprawnien do emisji CO2 wycenianych na ok. 1,4 mld
PLN.

Naktady na inwestycje w 11l kwartale wyniosty w grupie 1,91 mld PLN i byly o 26% wieksze r/r. Po trzech
kwartatach CAPEX wyniost 4,47 mld PLN, co oznacza wzrost o 19% r/r.

Operacyjny cash flow po trzech kwartatach 2019 r. wyniost 4,8 mld PLN, czyli o 79% wiecej r/r.

Na koniec wrze$nia wskaznik zadtuzenia netto/LTM EBITDA wynosit 1,6x wobec 1,51x na koniec grudnia 2018
r.

PGE poinformowata w komunikacie prasowym, ze ukonczona zostata flagowa inwestycja grupy, czyli budowa
blokéw 5 i 6 w Elektrowni Opole, a prace na budowie bloku nr 7 w Turowie na koniec Il kwartatu osiggnety
93% zaawansowania. Trwajq takze prace na budowie trzech nowych farm wiatrowych pod nazwq Klaster o
tqcznej mocy ponad 97 MW. Projekt, ktorego zakonczenie planowane jest na | kwartat 2020 r., zwiekszy moc
zainstalowanq farm wiatrowych PGE o 18% do blisko 650 MW.

W ciggu 9 miesiecy 2019 r. grupa PGE wyprodukowata 43,44 TWh energii elektrycznej, z czego 24,82 TWh (o
16% mniej niz w ubiegtym roku) pochodzito z wegla brunatnego. Spadek wynika z mniejszego obcigzenia
Elektrowni Betchatow i Elektrowni Turéw, a takze modernizacji prowadzonych w obu elektrowniach.

Produkcja energii elektrycznej z wegla kamiennego wyniosta 13,54 TWh, co oznacza spadek o 12% r/r. To efekt
mniejszego obcigzenia i remontu w Elektrowni Opole, a takze postoju w rezerwie Elektrowni Dolna Odra i
Elektrowni Rybnik.

O 9% wzrost wolumen produkcji z gazu, ktory po trzech kwartatach 2019 r. wynidst 3,12 TWh. Jak podata
spotka, na wzrost wptyneta wieksza produkcja energii elektrycznej w kogeneracji w Elektrocieptowni Lublin
Wrotkow.

Ze wzgledu na korzystne warunki atmosferyczne grupa PGE odnotowata po trzech kwartatach wzrost o 23%
produkcji energii z wiatru. Wieksze wolumeny produkcji PGE osiqgneta takze w przypadku produkcji z biomasy,
gdzie zanotowano wzrost 0 39% Zwiekszona produkcja ze Zzrodet niesterowalnych przetozyta sie na 67-proc.
wzrost produkceji w wodnych elektrowniach szczytowo-pompowych.

Wolumen dystrybucji energii elektrycznej wyniost w tym okresie 27,1 TWh, co oznacza utrzymanie na tym
samym poziomie r/r, mimo krajowego spadku zuzycia energii. (PAP)

PGE spodziewa si¢ w '20 spadku EBITDA w energetyce konwencj., OZE, obrocie i cieptownictwie

PGE w 2020 roku spodziewa sie spadku raportowanego wyniku EBITDA w poréwnaniu z 2019 r. w segmentach
energetyki konwencjonalnej i energetyki odnawialnej, obrotu i cieptownictwa. Spétka oczekuje stabilnego
wyniku w segmencie dystrybuciji.

PGE poinformowata, ze przewiduje $rednioroczng cene hurtowq energii na poziomie ok. 275-280 PLN/MWwh.

Wytwarzanie bedzie w 2020 roku pod presjq spadajgcych marz jednostkowych wobec potencjalnie wyzszego
poziomu importu oraz uruchamiania mocy wytwérczych o nizszym koszcie zmiennym - podano.

Przewidywana jest wyzsza dyspozycyjno$¢ elektrowni Betchatow i Turéw wobec nizszego obcigzenia
remontowego, wyzszy wolumen produkcji z wegla kamiennego w wyniku pracy blokéw 5 i 6 w elektrowni
Opole i stabilny poziom $redniej ceny wegla kamiennego.

Spotka poinformowata, ze na wyniki wptyw bedzie mie¢ brak darmowych uprawnien CO2 dla energii
elektrycznej od roku 2020 (ubytek ok. 8,5 min ton). Jak wyjasniono, wynik roku bazowego uwzglednia ok. 1 mld
PLN z tytutu dodatkowych uprawnien do emisji CO2.

W segmencie cieptownictwa PGE spodziewa sie w 2020 r. wzrostu ogolnego kosztu uprawnien CO2 z tytutu
nizszej darmowej alokacji na rok 2020 (ubytek ok. 1 min ton). Jak podano, wynik roku bazowego uwzglednia ok.
0,3 mld PLN z tytutu dodatkowych uprawnien do emisji CO2.

Stabszego wyniku EBITDA r/r grupa spodziewa sie tez w energetyce odnawialnej. Jak podano, wolumen
produkcji zaleze¢ bedzie od warunkoéw pogodowych, a 2019 r. jest rokiem o relatywnie wysokiej wietrznosci.
Spotka zaktada kontrybucje nowych farm wiatrowych na poziomie ok. 200 GWh i wzrost kosztow
operacyjnych m.in. w zwigzku z rozwojem morskiej energetyki wiatrowej.
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W segmencie obrotu, obejmujgcym obrét hurtowy i detaliczny, warunki rynkowe wptywajg na poziom
uzyskiwanych marz. Z kolei wynik roku bazowego uwzglednia efekt rozwigzania rezerw dot. ustawy o cenach
pradu, co jest neutralne dla wyniku grupy.

EBITDA segmentu dystrybucji powinna byé w 2020 r. stabilna r/r.

PGE przewiduje warto$¢ regulacyjng aktywow (WRA) wyzszq o ok. 0,7 mld PLN do ok. 17,5 mld PLN oraz ok.
113 min PLN z tytutu inteligentnych licznikow (AMI). Sredniowazony koszt kapitatu (WACC) powinien spas¢ o
ok. 50 pkt, do 5,5% (przed opodatkowaniem) w wyniku znacznego spadku stopy wolnej od ryzyka. (PAP)

PGE przewiduje w 20 spadek naktadéw na energetyke konwencjonalng, wzrost w OZE i dystrybuciji
Grupa PGE przewiduje, ze w 2020 roku jej naktady inwestycyjne w segmencie energetyki konwencjonalnej
spadngq rok do roku, a wzrosng w obszarze energetyki odnawialnej i dystrybuciji.

Spotka poinformowata, Ze nizsze naktady na rozwdj w energetyce konwencjonalnej wynika¢ bedq z
zakonczenia budowy blokéw 5 i 6 w Elektrowni Opole i koncowego etapu budowy bloku nr 7 w Elektrowni
Turow.

W obszarze OZE grupa przewiduje naktady zwigzane z budowq farm wiatrowych w ramach projektu Klaster o
mocy zainstalowanej ok. 97 MW i poczgtkowq fazq programu budowy mocy fotowoltaicznych do 2,5 GW.

W segmencie dystrybucji PGE planuje realizacje programu kablowania sieci prowadzqcq do wzrostu WRA i
poprawy niezawodno$ci.

PGE zaktada, ze naktady w cieptownictwie bedg w 2020 roku stabilne r/r. Planowana jest kontynuacja realizacji
modernizacji pod kqtem BAT/BREF.

Z kolei w obrocie spotka planuje w przysztym roku biezgce projekty rozwojowe i utrzymaniowe. Naktady w tym
segmencie tez majg byc¢ poréwnywalne r/r.

Po trzech kwartatach 2019 roku naktady na inwestycje wyniosty w grupie PGE 4,5 mld PLN i byty o 19%
wieksze r/r. (PAP)

PGE podpisze wkrotce umowe dot. farmy PV o mocy do 60 MW w Betchatowie

PGE Energia Odnawialna i PGE GiEK planujg wkrétce podpisa¢ umowe dotyczqcq instalacji paneli
fotowoltaicznych na gruntach wykorzystywanych do tej pory jaoko sktadowisko odpadéw paleniskowych,
powstatych w Elektrowni Betchatéw. Moc farmy moze siegngé nawet 60 MW.

Spotka poinformowata, ze trwajq intensywne prace w zwiqzku z wyborem partnera do realizacji programu farm
wiatrowych na Battyku, PGE nawiqgzuje rowniez wspotprace z najwiekszymi polskimi wiascicielami gruntow,
takimi jak PKP czy KGHM Polska Miedz, przy realizacji programu PV.

Celem PGE jest osiggniecie 2,5 GW mocy fotowoltaicznych w perspektywie 2030 r. (PAP)

PGE analizuje oferte konsorcjum Polimeksu i GE dot. budowy blokéw gazowych w Dolnej Odrze

PGE GiEK ocenia pod kqtem formalno-prawnym oferte konsorcjum Polimeksu Mostostal i General Electric
dotyczqcq wyboru generalnego wykonawcy budowy dwéch blokéw gazowo-parowych o tqcznej mocy ok.
1.400 MW w Elektrowni Dolna Odra.

Termin sktadania ofert zakonczyt sie 31 pazdziernika 2019 .

Jak podata PGE, podpisanie umowy z generalnym wykonawcq uzaleznione jest od wynikéw aukgji rynku mocy,
ktora odbedzie sie 6 grudnia 2019 r. Projekt bedzie sie ubiegac o 17-letnig umowe mocowq.

Realizacja projektu pozwolitaby na odtworzenie potencjatu wytworczego Elektrowni Dolna Odra i docelowo
zastgpienie wszystkich istniejgcych blokow weglowych w tej lokalizacji. Wptynetaby takze na obnizenie
wskaznika emisyjnosci catej floty wytwérczej grupy PGE, tym samym obnizenie ekspozycji na ryzyko
rosngcych cen uprawnien do emisji CO2.

Nowe bloki gazowo-parowe to takze odpowiedz na rosngce zapotrzebowanie na elastyczne moce w Krajowym

Systemie Elektroenergetycznym, szczeg6lnie na potnocy kraju, gdzie zlokalizowanych jest wiele lgdowych farm
wiatrowych i docelowo powstang réwniez farmy wiatrowe na Morzu Battyckim. (PAP)
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KNF obniza grupie PKO BP wymoég zwigzany z kredytami walutowymi do 0,36 pkt. proc.

KNF zalecita utrzymywanie przez grupe PKO BP funduszy wtasnych na pokrycie dodatkowego wymogu
kapitatowego na zabezpieczenia ryzyka, wynikajgcego z walutowych kredytoéw hipotecznych dla gospodarstw
domowych, na poziomie grupy w wysokosci 0,36 pkt. proc., ponad warto$¢ tqcznego wspotczynnika
kapitatowego.

Weczesniej dodatkowy wymog dla PKO BP wynosit 0,42 pkt. proc.

Jak podano, dodatkowy wymog kapitatowy powinien sktada¢ sie co najmniej w 75% z kapitatu Tier 1, co
odpowiada wymogowi kapitatowemu na poziomie 0,27 pkt. proc. ponad warto$¢ wspotczynnika kapitatu Tier 1.
(PAP)

Wuyniki Play Communications w 111 kw. 2019 roku vs. konsensus PAP
wyniki

min PLN 111 k. 2019 konsensus réznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 1796,0 17718 1,4% 5% 2% 52409 4%
EBITDA 636,1 6254 1,7% 17% -1% 1849,7 14%
EBIT 4089 405,7 0,8% 18% -2% 1185,2 15%
zysk netto j.d. 2331 246,7 -5,5% 23% -8% 700,5 29%
marza EBITDA 354% 35,3% 0,12 3,56 -0,96 35,3% 3,15
marza EBIT 22,8% 229% -0,13 2,52 -1,03 22,6% 2,08
marza netto 13,0% 13,9% -0,94 1,86 -1,45 13,4% 2,58

(PAP Biznes)

Sprzedaz ustug telekomunikacyjnych byta wyzsza o 4,9% rok do roku i wyniosta 1,351 mld PLN. Przychody
operatora ze $wiadczenia ustug abonamentowych wzrosty rok do roku o 4,6% do 790,1 min PLN, a przychody
z ustug przedptaconych (prepaid) siegnety 171,1 min PLN i byty o 6% wyzsze rok do roku.

Sprzedaz sprzetu i pozostate przychody wzrosty o 6,4% do 444,9 min PLN. Play podat, ze wyzsza rok do roku
sprzedaz sprzetu wynikata z wiekszych wolumenéw urzqdzen sprzedawanych bez umowy, w tym w ramach
transakcji hurtowych. Koszt sprzedanych towaréw wzrést rok do roku o 26,1% i wyniést 373,1 min PLN.

Koszt roamingu krajowego - ptaconego przez Play za korzystanie z sieci innych krajowych operatorow
telekomunikacyjnych - spadt w poréwnaniu z ubiegtym rokiem o 32,7% do 49,1 min PLN.

Wolne przeptywy pieniezne (FCFE) wyniosty 408,9 min PLN, czyli wzrosty o 126% w poréwnaniu z
analogicznym okresem 2018 roku.

Play wydat w 11l kw. na inwestycje - w ujeciu gotowkowym - 200 min PLN. Spotka powiekszyta w tym okresie
sie¢ 0 231 masztéw telekomunikacyjnych oraz zmodernizowata ponad 600 stacji bazowych do standardu
okreslanego przez Play jako "5G Ready". Na koniec wrze$nia sie¢ sktadata sie z 7.613 stacji i pokrywata 98,4%
populacji kraju zasiegiem technologii LTE.

Play $wiadczyt na koniec wrze$nia ustugi dla 12,724 min aktywnych klientow. W poréwnaniu z korncem
czerwca liczba aktywnych klientow wzrosta o 6,8 tys. Na koniec wrze$nia Play miat 9,108 min aktywnych
klientow ustug abonamentowych, o 6 tys. wiecej niz kwartat wczesdniej. Liczba klientéw ustug przedptaconych
(prepaid) pozostata prawie bez zmian na poziomie 3,616 min.

Srednie miesieczne przychody na uzytkownika (ARPU) ustug Play wyniosty w 11 kw. 33,4 PLN, 0 0,5 PLN wiecej
nizw Il kw. i o 1 PLN wiecej niz przed rokiem. Miesieczne przychody z ustug abonamentowych wzrosty o 0,5
PLN do 38,3 PLN kwartat wcze$niej, a ARPU w segmencie ustug przedptaconych (prepaid) wzrosto o 0,3 PLN
do 20,8 PLN.

Spotka podata, ze na koniec kwartatu posiadata 20,3 tys. klientow ustugi TV Box, 0 2,7 tys. wiecej niz na koniec
czerwca. (PAP)

Play podwyzszyt prognozy zysku EBITDA i wolnych przeptywow pienieznych na '19

Play Communications podwyzszyt prognoze skorygowanego zysku EBITDA na 2019 rok: spotka spodziewa sie
ponad 2,4 mld PLN wobec prognozowanego wcze$niej przedziatu 2,3-2,4 mld PLN. Aktualna prognoza zaktada
rowniez wypracowanie ponad 900 min PLN wolnych przeptywow pienieznych (FCFE) wobec 770-830 min PLN
prognozowanych wczesnie;j.

Play podnidst rowniez prognoze gotéwkowych wydatkow inwestycyjnych do ok. 850 min PLN z 800-830 min
PLN wczesnie;j.
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Play zaktualizowat w raporcie réwniez prognoze na 2019 rok w zakresie przychodow - wedtug zatozen
przychody spotki majg wzrosng¢ w 2019 roku o blisko 2,5% rok do roku - wcze$niejsza prognoza mowita o
dynamice wolniejszej niz w 2018 roku, kiedy wzrost wyniost 2,5%. Po trzech kwartatach wzrost przychodéw
operatora r/r wyniost 4,2%.

W 2018 roku skorygowany zysk EBITDA Play wyniost 2,16 mld PLN, a po trzech kwartatach 2019 roku siegnqgt
1,87 mld PLN.

W 2018 roku wolne przeptywy pieniezne (FCFE) Play wyniosty 815 min PLN, a w okresie dziewieciu miesiecy
2019 roku siegajq 759,17 min PLN.

Operator potwierdzit rowniez w raporcie, ze planuje przekaza¢ akcjonariuszom réwnowarto$¢ 40-50% wolnych
przeptywow pienieznych za 2019 rok. (PAP)

Bank nie ma obowigzku utrzymywania dodatkowego wymogu kapitatowego
KNF stwierdzit wygas$niecie decyzji dotyczqcej utrzymywania dodatkowego wymogu kapitatowego na
zabezpieczenie ryzyka wynikajgcego z walutowych kredytéw hipotecznych dla gospodarstw domowych.

Dotychczasowy poziom dodatkowego wymogu kapitatowego dla Santander Bank Polska wynosit 0,51 pkt.
proc.

Jak podano, bank spetnia wymagania Komisji Nadzoru Finansowego w zakresie minimalnych wspotczynnikow
kapitatowych zaréwno w ujeciu jednostkowym jak i skonsolidowanym. (PAP)

Klienci pozyskani na zasadzie TPA - URE
Tauron Dystrybucja pozyskat w trzech kwartatach 2019 roku 12.603 klientéw i obstuguje 236.498 klientow TPA
(zasada dostepu stron trzecich).

PGE Dystrybucja pozyskata 8.102 klientéw na zasadzie TPA i miata 217.673 klientow, ktérym dostarczyta prqd
po cudzej sieci.

Energa Operator pozyskata 12.310 klientéw i obstuguje 194.862 klientéw TPA.
Enea Operator pozyskata 846 klientow i obstuguje 114.540 klientow TPA.

URE podato, ze liczba odbiorcow TPA w gospodarstwach domowych wg stanu na koniec wrze$nia 2019 r.
(grupa taryfowa G), wyniosta 645.190, a wiec zwiekszyta sie od konca XIl 2018 r. 0 40.578, co stanowi wzrost
0 6,7%. (PAP)
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W czwartek mozliwa decyzja EBI o wycofaniu sie z finansowania inwestycji gazowych

W czwartek Rada Dyrektoréow Europejskiego Banku Inwestycyjnego (EBI), ktdrego akcjonariuszami sq panstwa
UE, ma oméwi¢ propozycje wycofania sie banku z kredytowania inwestycji gazowych. Mozliwa jest ostateczna
decyzja w tej sprawie.

Cho¢ polityczna decyzja o tym, ze EBI bedzie wycofywat sie z finansowania inwestycyjni gazowych zostata juz
podjeta - po tym, gdy w ubiegtym tygodniu wezwali do tego ministrowie finansow UE w Brukseli - to jednak
potrzebna jest jeszcze decyzja techniczna, ktéra nakresli ramy czasowe. Propozycja, ktéra od miesiecy jest
punktem wyjscia do dyskusji miedzy krajami, zaktada, ze stanie sie to od 2021 roku. (PAP)

Altus TFI miat w 111 kw. 3,5 mIn PLN zysku netto, spadek o 68% r/r, zgodnie z szacunkami

Altus TFI miat w I1l kwartale 2019 r. 3.458 tys. PLN skonsolidowanego zysku netto, co stanowi spadek o 68%
r/r i jest zgodne z szacunkami spotki. Przychody ze sprzedazy wyniosty w tym okresie 20,2 min PLN, czyli o
71,4% mniej r/r, robwniez zgodnie z szacunkami.

Na koniec 11l kwartatu 2019 r. tqczne aktywa netto pod zarzgdzaniem grupy Altus wynosity 2,8 mld PLN i byty
mniejsze od aktywédw na koniec Il kwartatu 2019 r. o 7,68%. Spadek aktywédw spowodowany byt zaréwno
sytuacjq na krajowym rynku funduszy inwestycyjnych, jak rowniez wysokim ryzykiem wizerunkowym Emitenta
zwigzanym w szczego6lnos$ci z nadal toczqcymi sie postepowaniami karnymi przeciwko bytym cztonkom zarzqdu
emitenta oraz postepowaniami administracyjnymi przez Komisje Nadzoru Finansowego - poinformowano.

W Il kw. zawarto umowy o przekazaniu zarzqdzania dwoma funduszami inwestycyjnymi zamknietymi poza
grupe kapitatowq Altus TFI.

Na wyniki po Il kwartatach 2019 roku miaty wptyw zdarzenia jednorazowe odnotowane w szczeg6lnosci w | i
Il kwartale biezqgcego roku dot. Emitenta. Do zdarzen tych nalezy przekazanie czesci funduszy inwestycyjnych
pod zarzqdzanie do Rockbridge TFI lub podmiotow spoza grupy kapitatowej, jak rowniez rozpoczecie likwidacji
kilku funduszy inwestycyjnych. (PAP)

Wyniki Ambry w I kw. roku obrotowego 2019/20 vs. konsensus PAP
wyniki

min PLN I kw. 19/20 konsensus réznica r/r kw/kw
Przychody 1252 1229 1,9% 11% -1%
EBITDA 129 10,9 19,0% 34% 56%
EBIT 84 74 12,0% 29% 64%
zysk netto j.d. 3,7 31 17,0% 43% 145%
marza EBITDA 10,3% 8,9% 1,45 1,78 3,74
marza EBIT 6,7% 6,1% 0,63 0,95 2,63
marza netto 29% 2,6% 0,39 0,65 1,75
(PAP) (PAP)

Archicom rozpoczyna sprzedaz 75 mieszkan we Wroctawiu
Archicom rozpoczyna sprzedaz 75 mieszkan w ramach osiedla Planty Ractawickie we Wroctawiu. Deweloper
planuje odda¢ mieszkania do uzytkowania w drugiej potowie 2021 roku. (PAP)

Benefit Systems liczy na poprawe wynikéw sieci fitness w kolejnych kwartatach

Benefit Systems spodziewa sig, ze efekty optymalizacji segmentu fitness bedq bardziej widoczne w wynikach w
IV kw. i pierwszym potroczu 2020 roku. Benefit chce w kolejnych latach otwiera¢ w Polsce 5-10 nowych
kluboéw rocznie, raczej bedzie to wzrost organiczny. Segment zagraniczny grupy ma byc¢ rentowny w 2021 roku.

W Il kw. grupa testowata m.in. sprzedaz abonamentéw do klubow fitness poprzez internet - to jeden z
projektow majgcych na celu poprawe wynikow. W IV kw. sprzedaz online ma by¢ wdrozona cze$ciowo, a w
pierwszej potowie 2020 roku, uruchomiona we wszystkich klubach.

Oszczedno$ci ma przynies$¢ tez zakonczona reorganizacja spétek zaleznych w grupie - efekty rowniez majq by¢
widoczne w wigkszej skali w IV kw. i pierwszym potroczu 2020 roku.

Czesciq dziatan optymalizacyjnych jest réwniez renegocjacja stawek czynszéw ptaconych przez kluby, jednak
jest to proces bardziej dtugofalowy.
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Benefit Systems pracuje réwniez nad lepszym zarzqdzaniem godzinami pracy w klubach fitness - ma to
czeSciowo zniwelowa¢ wzrost kosztow pracowniczych zwigzanych m.n. z wyzszg ptacqg minimalng.
Przedstawiciele spotki podali, ze wzrost kosztow z tym zwigzanych wyniesie "pojedyncze min PLN". (PAP)

Spoétka chce utrzymaé dwucyfrowq dynamike sprzedazy w najblizszych kwartatach
Biomed Lublin chce utrzyma¢ dwucyfrowe tempo wzrostu sprzedazy w najblizszych kwartatach. Przychody po
trzech kwartatach wzrosty r/r 0 13% do 26,4 min PLN. (PAP)

BSC Drukarnia Opakowan moze mie¢ nowego inwestora strategicznego

Wspolnicy spotki Colorpack, ktora kontroluje 36 proc. akcji BSC Drukarni Opakowan, zdecydowali o sprzedazy
na rzecz strategicznego inwestora A&R Carton Holding GmbH wszystkich posiadanych przez nich udziatow w
jednostce posiadajqcej udziaty w podmiotach z grupy rlc packaging.

Umowa sprzedazy udziatdw jest uzalezniona od szerequ warunkdéw zawieszajqcych, w tym zgdd
antymonopolowych w réznych krajach, w tym réwniez w Polsce.

W ocenie zarzqdu spofki, realizacja transakcji pozostanie bez wptywu na biezqcq, operacyjng dziatalnos¢ BSC
Orukarni Opakowan. (PAP)

Podniesienie ceny w wezwaniu na akcje Ergisu do 3,88 PLN za akcje
Finergis Investments i Marek Gorski podnoszg cene w wezwaniu na akcje Ergisu do 3,88 PLN za akcje z 3 PLN
wczesniej - podat posredniczgcy w wezwaniu DM mBanku.

Jak podano, podwyziszona cena akcji zostanie zaptacona za wszystkie akcje spotki objete zapisami w
odpowiedzi na wezwanie, w tym takze za akcje objete zapisami ztozonymi przed dniem opublikowania
komunikatu.

Na poczqtku pazdziernika Finergis Investments i Marek Gorski wezwali do sprzedazy 20,08 min akgji Ergisu.

Obecnie Finergis Investments posiada akcje dajgce 40,2% gtoséw na walnym zgromadzeniu Ergisu, a Marek
Goérski akcje dajgce 6,6% gtosow.

Zapisy rozpoczety sie 21 pazdziernika i potrwajq do 19 listopada. (PAP)

Konsorcjum Stali planuje skup do 448.413 akcji wtasnych po cenie 26 PLN za akcje
Konsorcjum Stali planuje skup nie wiecej niz 448.413 akcji wtasnych po cenie 26 PLN za jednqg akcje.

Przyjmowanie ofert sprzedazy akcji od akcjonariuszy rozpocznie sie 18 listopada, a zakonczy 21 listopada 2019
roku. Przewidywanym dniem nabycia akgcji spofki jest 25 listopada 2019 r.

Akcje wtasne miaty by¢ nabywane za cene nie nizszg niz 24,50 PLN i nie wyzszq niz 26 PLN.
Zarzqd zostat upowazniony do nabywania akeji wtasnych do dnia 31 grudnia 2020 roku.
Podmiotem posredniczqcym w przeprowadzeniu i rozliczeniu oferty jest Millennium DM. (PAP)

Lokum Deweloper wyemituje obligacje o tqcznej wartosci do 100 min PLN

Lokum Deweloper ustanowit program emisji obligacji o tqcznej wartosci do 100 min PLN. Srodki z emisji
przeznaczone zostang na realizacje projektow deweloperskich oraz na finansowanie zakupu gruntéw pod nowe
projekty.

Spotka wyemituje obligacje w ramach jednej lub kilku serii. Bedq to obligacje odsetkowe, na okaziciela.
Spotka ma zamiar wyemitowa¢ obligacje do korica grudnia 2020 r. (PAP)

Neuca miata w 11l kw. 2019 roku 28 min PLN zysku netto, powyzej konsensusu
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min PLN I kw. 2019 konsensus roznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 2005,0 1969,3 1,8% 7% 1% 61285 6%
EBITDA 524 44 19,0% 21% 2% 1643 21%
EBIT 383 33,2 15,5% 24% 2% 1229 29%
zysk netto j.d. 28,0 259 8,0% 10% -3% 93,1 29%
marza EBITDA 2,6% 2,2% 0,38 0,29 0,02 2,1% 0,35
marza EBIT 1,9% 1,7% 0,23 0,25 0,02 2,0% 0,37
marza netto 1,4% 1,3% 0,08 0,04 -0,06 1,5% 0,27

(PAP)
Neuca szacuje swoj udziat w krajowym rynku hurtu aptecznego na 28,9% w pierwszych dziewieciu miesigcach

2019 roku.

Narastajgco po trzech kwartatach 2019 roku rentowno$¢ sprzedazy brutto wyniosta 10,1% i utrzymata sie na
zblizonym poziomie jak w analogicznym okresie roku 2018. W 11l kw. 2019 roku rentowno$¢ sprzedazy brutto
wyniosta 9,99% (spadek 0 0,26 p.p.).

Segment hurtu aptecznego wygenerowat w pierwszych dziewieciu miesigcach 2019 roku 61,8% zysku
operacyjnego grupy Neuca. Po trzech kwartatach segment marek wtasnych osiqgngt zysk z dziatalnoSci
operacyjnej w wysokosci 34,7 min PLN. Segment przychodni, badan klinicznych i telemedycyny po trzech
kwartatach wypracowat 12,2 min PLN zysku z dziatalnoSci operacyjnej, czyli o 73% wiecej niz rok wczesniej.
(PAP)

NWZ Orbisu zdecydowato o skupie do 28,38% akcji wtasnych
Akcjonariusze Orbisu upowaznili zarzqd do nabycia do 13.076.923 akcji wtasnych, stanowigcych nie wiecej niz

28,38% kapitatu zaktadowego, w celu umorzenia - wynika z uchwat podjetych przez NWZ spofki.
Upowaznienie zarzqdu do nabywania akcji obowiqzuje do 12 listopada 2021 .
Cena nabycia akcji nie moze byé nizsza niz 65 PLN i nie wyzsza niz 150 PLN za sztuke.

NWZ zdecydowato takze o utworzeniu kapitatu rezerwowego przeznaczonego na pokrycie kosztow
nabywanych akgcji. Kapitat rezerwowy zostanie zasilony kwotq w wysokosci 850 min PLN z kapitatu
zapasowego (ze $rodkow tego kapitatu pochodzqcych z zysku, ktore mogg byé przeznaczone na wyptate
dywidendy). (PAP)

Spotka liczy na poprawe wyniku netto w IV kw; w catym 19 chce powtérzy¢ zysk z '18

Grupa Polimex Mostostal liczy w IV kw. 2019 r. na dalszg poprawe wyniku netto, w skali catego roku chciataby
powtérzyé rezultat z 2018 r. - poinformowat wiceprezes Maciej Korniluk. Spétka zaktada wzrost sprzedazy
eksportowej w 2020 r. Ewentualne podpisanie umowy na budowe blokéw gazowych w Elektrowni Dolna Odra
moze nastgpi¢ w styczniu lub lutym. (PAP)

Sanok Rubber Company Wuyniki Sanok Rubber Company w 11l kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

TIM

wyniki .
min PLN I k. 2019 konsensus réznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 265,2 258,5 2,6% 4% 2% 8049 6%
EBITDA* 21,3 174 22,2% -39% 2% 70,1 -31%
EBIT 73 44 67,2% -70% -4% 30 -57%
zysk netto j.d. 8,3 438 729% -55% -5% 35 -35%
marza EBITDA 8,0% 6,7% 1,29 -5,67 0,00 8,7% -4,54
marza EBIT 2,8% 1,7% 1,07 -6,83 -0,18 3,7% -5,51
marza netto 3,1% 18% 1,28 -4,14 -0,24 4,4% -2,66

*wyliczenia PAP Biznes
(PAP Biznes)
(PAP)

TIM na koniec '"19 chce utrzyma¢ wskazniki zyskownosci z pétrocza; widzi potencjat w fotowoltaice

TIM na koniec 2019 r. chce utrzyma¢ wskazniki zyskownosci z pétrocza - poinformowat PAP Biznes prezes
Krzysztof Folta. W jego ocenie, potencjat do wzrostow jest w sektorze sprzedazy zwigzanej z fotowoltaikq,
ktérego udziat w przysztorocznych obrotach moze wzrosng¢ do 7%.
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Strategia spotki ogtoszona w kwietniu zaktada wzrost przychodéw spotki do 2021 roku do co najmniej 1 mid
PLN i zwyzke rentownosci EBITDA do nie mniej niz 3,6 proc.

W ocenie prezesa, sytuacja spotki jest bardzo dobra i nie ma powodéw, by dokonywaé aktualizacji strategii.
Prezes ocenia, ze za tak dobre wyniki odpowiadajq hybrydowy model sprzedazy, ktory juz sie sprawdzit i ktory
spotka bedzie kontynuowata, a takie ciezka praca catego zespotu oraz szukanie nowych obszaréw
biznesowych. (PAP)

Wuyniki VRG w 11l kw. 2019 roku vs. konsensus PAP

wyniki .
min PLN 1 kw. 2019 konsensus roznica r/r kw/kw  YTD 2019 r/r
Przychody 251,2 2495 0,7% 40% -1% 7358 38%
EBITDA 18,4 18,5 -0,4% 31% -47% 578 32%
EBIT 124 12,8 -29% 24% -57% 40,1 29%
zysk netto 71 58 22,5% 3% -68% 279 32%
marza EBITDA 73% 74% -0,08 -0,45 -5,55 79% -0,33
marza EBIT 4,9% 51% -0,18 -0,62 -5,64 5,5% -0,38
marza netto 2,8% 2,3% 0,51 -0,99 -5,31 3,8% -0,16

Konsensus zostat sporzqdzony na podstawie prognoz analitykéw, bez uwzglednienia standardu MSSF 16, w ktérym spotka
raportuje swoje wyniki poczqwszy od 2019 roku.

Raportowany przez grupe zysk EBITDA wyniost w I11 kw.2019 r. 40,9 min PLN, a strata netto 1,8 min PLN.

(PAP Biznes)
(PAP)

VRG chce w '20 zwiekszyé powierzchnie o ok. 5%, poprawi¢ marze brutto o 1 p.p.
Grupa VRG planuje w 2020 roku zwigkszy¢ swojg powierzchnie handlowq o okoto 5% r/r, poprawi¢ marze

brutto o 1 p.p. dzieki synergiom marzowym i poprawi¢ kapitat obrotowy.

Grupa planuje poszerzyé oferte produktowq kazdej marki (kolekcja sportowa i ekologiczna w marce Vistula,
nowe asortymenty w marce Wolczanka, wyrazna dywersyfikacja stylistyczna kolekcji marki Vistula od marki
Bytom, nowe marki zegarkéw oraz rozwoj kolekcji z nowymi diamentami w W.Kruk), co ma przetozy¢ sie na
wzrost sprzedazy z kanatu internetowego oraz poprawe efektywnos$ci sprzedazy z m kw. Zaktada, ze udziat
internetu w sprzedazy w 2020 roku wyniesie 16%.

Celem jest tez poprawa kapitatu obrotowego poprzez zmniejszenie poziomu zapaséw i zwiekszenie poziomu
zobowiqzan gtdéwnie poprzez zmiane sposobu finansowania dostawcow z aktywnym uzyciem faktoringu
odwrotnego.

Planowane naktady inwestycyjne w 2020 r. przeznaczone na rozwoj sieci detalicznej, w tym rewitalizacje
najwazniejszych lokali handlowych, dalsze udoskonalanie systemoéw IT, sprzedazy online oraz pozostate
inwestycje powinny wynie$¢ okoto 25 min PLN.

Spoétka zapowiedziata, Ze jej zarzqd bedzie kontynuowat dziatania zwiqzane ze strategicznym celem budowy
Domu Marek (tzw. House of Brands) poprzez dziatania akwizycyjne i konsolidacyjne na rynku polskim i bliskich
rynkach zagranicznych.

Projekt zakupu przez W.Kruk spotki z sektora jubilerskiego, dziatajgcej w Czechach, jest na etapie due diligence,
ostateczne zakonczenie projektu powinno nastgpi¢ w | kwartale 2020 roku. (PAP)

NW?Z nie podjeto uchwat dotyczqcych emisji akcji i obligacji zamiennych na akcje
Akcjonariusze Work Service nie podjeli uchwat dotyczgcych emisji akcji i obligacji zamiennych na akcje -
podata spotka w uchwatach po wtorkowym walnym zgromadzeniu.

W ocenie spotki decyzja akcjonariuszy jest w gtownej mierze uwarunkowana tym, ze prowadzone w ramach
przegladu opcji strategicznych rozmowy z podmiotami zainteresowanymi objeciem emisji akcji lub obligacji
zamiennych w dalszym ciggu trwajq. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz pozyskanie dodatkowego
finansowania jest dla spotki kluczowe.

W ramach trwajgcego procesu wyboru inwestora strategicznego, w najblizszych miesigcach zarzqd spotki wraz
z doradcami wybiorq najlepszq oferte oraz uzgodnionq z wybranym inwestorem szczegoty transakcji.
Wypracowana propozycja zostanie nastepnie przedstawiona walnemu zgromadzeniu do zatwierdzenia. (PAP)
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Huta ArcelorMittal Poland tymczasowo wstrzymuje prace czesci surowcowej

ArcelorMittal Poland ogtosit we wtorek, ze od 23 listopada tymczasowo wstrzyma prace czesSci surowcowej w
krakowskiej hucie, czyli wielkiego pieca i stalowni. Jak zapowiedziat prezes spotki Geert Verbeeck, zamkniecie
potrwa ,przynajmniej kilka miesiecy”.

Prezes poinformowat, ze spotka nie zamierza zwalnia¢ okoto 800 wtasnych pracownikéw zatrudnionych w
czesci surowcowej. W sumie pracuje w niej okoto 1,1 tysigca osob, ale 300 to pracownicy firm zewnetrznych.
Czes¢ pracownikow ACP bedzie sie zajmowac konserwacjq krakowskiego wielkiego pieca, cze$¢ otrzyma
propozycje pracy przy podobnej instalacji w hucie w Dgbrowie Goérniczej, a niewielka cze$¢ - jak ocenili
przedstawiciele koncernu - otrzyma obnizone wynagrodzenie, tzw. ,postojowe”.

Walcownie i koksownia bedq pracowaty dalej - powiedziat Verbeeck. (PAP)

CEZ spodziewa sie sprzedazy aktywéw w Polsce w 2021 r.
CEZ poinformowat, Ze trwajq prace przygotowawcze do rozpoczecia procesu sprzedazy aktywéw w Polsce i do
potowy 2020 roku spétka planuje nawigza¢ kontakt z podmiotami potencjalnie zainteresowanymi ich kupnem.

Grupa spodziewa sie, ze niewiqzqce oferty zostanq ztozone jesieniq 2020 roku, a w 2021 roku zostanie
podpisana umowa i transakcja zostanie sfinalizowana.

Czeska spotka ma w Polsce udziaty m.in. w Elektrowni Skawina i Elektrocieptowni Chorzéw.

CEZ poinformowat tez w prezentacji, ze ponad 30 podmiotéw wyrazito zainteresowanie kupnem aktywéw w
Rumunii. Na grudzien tego roku zaplanowano ztozenie niewigzqcych ofert, a zakonczenie transakgji
spodziewane jest w pierwszej potowie 2021 roku.

Spotka podata rowniez, ze ocenia mozliwosci dalszych dziatan w zwigzku z brakiem zgody butgarskiego urzedu
antymonopolowego na przejecie przez Eurohold aktywow CEZ-u w Butgarii.

W nowej strategii, opublikowanej w maju, CEZ zaktadat wiekszq koncentracje na rynku krajowym. Informowat,
ze chce wyjs¢ z segmentow i rynkow o nieatrakcyjnych perspektywach. (PAP)

Grupa MOL finalizuje przejecie Aurora Group
Grupa MOL sfinalizowata przejecie Aurora Group, produkujgcej mieszanki tworzyw sztucznych. MOL i Aurora
zamierzajq nadal rozwija¢ biznes w Niemczech, planujq tez ekspansje w Europie Srodkowo-Wschodniej.

Jak podano, transakcja wpisuje sie w strategie Grupy MOL 2030, zaktadajqcej przejscie od modelu opartego na
paliwach  tradycyjnych, do modelu bazujgcego na generujgcych wiekszq warto§¢  produktach
petrochemicznych.

Zaktady produkcyjne Aurory zlokalizowane sq w poblizu fabryk samochodéw oraz klastrow przetwérstwa
tworzyw sztucznych w Baden - Wirttemberg w Niemczech. Aurora odbiera plastikowe odpady przemystowe,
przetwarza je, a nastepnie uzdatnia do ponownego zastosowania w przemysle motoryzacyjnym. (PAP)
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Spoétka

Eurocash
Neuca
Tauron
VRG
WizzAir

11 bit studios
Astarta
Banca Transilvania
Develia
Digi
DO&Co
Erbud

GTC
Handlowy
Mabion
PGNIG

pzU
Raiffeisen
Trakcja

ZE PAK
Apator
Comarch
Intercars
Polenergia
Stalprodukt
Unibep
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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 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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