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Komentarz dnia:

Najbardziej oczekiwanym wydarzeniem wczorajszego dnia byto wystgpienie szefa FED. W
swoich wypowiedziach ). Powell stwierdzit, Ze istnieje ryzyko, iz inflacja pozostanie niska przez
dtuzszy okres. Dodatkowo niepokojgce sq oznaki hamowania gospodarki, a FED bedzie
podejmowat dziatania aby w razie potrzeby wesprze¢ wzrost PKB.

Powyisze stanowisko oznacza potwierdzenie tagodnej postawy FED i zwieksza szanse na
obnizke stép juz w lipcu. Rynki akcyjne zareagowaty pozytywnie, podobnie jak ztoto. Ostabieniu
ulegt natomiast dolar.

WIG30:

JSW - Koszt dodatkowych nagrod dla pracownikéw JSW obcigzy wyniki spotki w11 kw.
Kruk - Kruk w II kw. wydat na portfele wierzytelnosci 129 min PLN, spadek o 54% r/r
PGE, Tauron - Polska energetyka przekonuje w Brukseli, ze stawia na wiatraki na Battyku

Pozostate informacje:

OFE - Obnizony limit 80% zaangazowania w krajowe akcje ex-OFE nie zmienia
prognozowanych przeptywoéw kapitatu - Borys, PFR

Sektor energetyczny - 4 mld PLN dla firm na wsparcie odnawialnych Zrédet energii
Sektor energetyczny - Import wegla w | kw. 2019 r. wzrdst 0 4,7% r/r

Sektor energetyczny - Rzqd pracuje nad rozporzqdzeniem ws. wprowadzania ograniczen w
poborze gazu ziemnego

Sektor paliwowy - Cena importowanej ropy do Polski w PLN w | kw. 19 bez wiekszych zmian
r/r
Sektor paliwowy - Marza na sprzedazy benzyny po czerwcu ‘19 spadta 0 0,7% vs $redniaz 18

BNP Paribas - KNF odstgpita od dodatkowego wymogu kapitatowego dla BNP Paribas
zwigzanego z walutowymi kredytami hipotecznymi

Braster - Braster ma umowe na dystrybucje swojego urzqdzenia w Korei Potudniowe;j
Cognor - S&P Global Ratings wycofata ratingi Cognora na prosbe spofki

Cl Games - Cl Games odwotuje prognoze przeptywow finansowych

Unimot: kontynuacja trendu wzrostowego
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Unimot silnie wczoraj zwyzkowat, wybijajgc sie dtugq biatg Swiecq z krotkoterminowej
konsolidacji. Tym samym, kurs powrocit do trendu wzrostowego i na najblizszych sesjach
mozna oczekiwa¢ dalszego ruchu w goére. Jego minimalny zasieg to 19,60 zi, ale
prawdopodobnie kurs siegnie 20,53 zt lub 21,30 zt.

Indeksy GPW

WIG otw. 60,523.3
WIG zam. 60,199.8
obrét (min PLN) 7739
WIG 20 otw. 2,325.9
WIG 20 zam. 2,312.6
FW20 otw. 2,299.0
FW20 zam. 2,287.0
mWIG40 otw. 4,108.4
mWIG40 zam. 4,084.9
Najwieksze wzrosty kurs
JSW 44.88
Dino 141.30
Magyar Telekom 42450
Tauron 1.84
Energa 8.17
Najwieksze spadki kurs
Famur 4.66
KAZ Minerals 5.30
Millennium 8.95
Pekao 105.30
KGHM 95.84
Najwyzsze obroty kurs
Erste Group 33.39
Pekao 105.30
PKN Orlen 93.30
Nornickel 22.40
OTP Bank 12,090.00

Indeksy zagraniczne

BUX 40,327.4
RTS 1,394.9
PX50 1,048.4
DJIA 26,7835
NASDAQ 8,141.7
S&P 500 2,979.6
DAX XETRA 12,436.6
FTSE 7,536.5
CAC 40 5,572.1
NIKKEI 21,565.2
HANG SENG 28,116.3

Waluty i surowce

WIBOR 3m (%) 98.31
EUR/PLN 4267
USD/PLN 3.808
EUR/USD 1121
miedz (USD/t) 5,805.0
miedz (PLN/t) 22,104.0

ropa Brent (USD/bbl)  64.16
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Koszt dodatkowych nagréd dla pracownikéw JSW obcigzy wyniki spotki w 11 kw.
Koszt dodatkowych nagréd pienieznych dla pracownikow Jastrzebskiej Spotki Weglowej obcigzy wyniki spotki
w drugim kwartale 2019 roku. Wcze$niej spotka podata, ze nagrody obcigzq wyniki za Il kw. 2019 roku.

Na poczgtku lipca zarzqd JSW zawart porozumienie z organizacjami zwigzkowymi w sprawie wyptaty
dodatkowej nagrody pienieznej dla pracownikow. tgczny szacunkowy koszt planowanej do wyptaty nagrody to
163,4 min PLN. (PAP)

Kruk w Il kw. wydat na portfele wierzytelnosci 129 min PLN, spadek o 54% r/r

Kruk wydat w drugim kwartale 2019 roku na zakup portfeli wierzytelno$ci 129 min PLN, czyli o 54% mniej niz
rok wczesniej. Nominalna warto$¢ wierzytelnosci nabytych przez grupe w drugim kwartale wyniosta 1.897 min
PLN wobec 1.871 mIn PLN rok wczes$niej. Warto$¢ sptat z tytutu obstugi nabytych portfeli wyniosta 447 min
PLN, co oznacza wzrost r/r o 11%. (PAP)

Polska energetyka przekonuje w Brukseli, ze stawia na wiatraki na Battyku

Polski sektor energetyczny chce inwestowa¢ w farmy wiatrowe na Morzu Battyckim i inne zrédta odnawialne,
aby do 2030 r. ich udziat w miksie energetycznym wzrost do 27% - poinformowat prezes Polskiego Komitetu
Energii Elektrycznej Henryk Baranowski.

PGE Baltica planuje dostarczy¢ pierwszq energie pochodzqcq z morskich farm wiatrowych do 2026 roku. Inne
duze projekty sq juz w przygotowaniu - PGE planuje pozyskanie kolejnych 2,5 GW z fotowoltaiki, a Tauron
ogtosit, ze do 2025 r. doda do swojej oferty 900 MW energii wyprodukowanej przez Iqgdowe elektrownie
wiatrowe - dodat Baranowski. (PAP)

Obnizony limit 80% zaangazowania w krajowe akcje ex-OFE nie zmienia prognozowanych przeptywéw
kapitatu - Borys, PFR

Z uwag zgtoszonych do projektu ustawy przeksztatcajqcej OFE w funkcjonujgcy w ramach IKE Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty wynika, ze dolny limit zaangazowania subfunduszu emerytalnego w krajowe
akcje zostat obnizony do 80 z 90% aktywdw - poinformowat prezes PFR Pawet Borys. Jednocze$nie jednak
zmieniony zostat sposéb zaksiegowania optaty przeksztatceniowej. Zostata ona ustalona na 15% aktywow.
Zaptacq jq ubezpieczeni, ktorzy zdecydujg sie na przeniesienie swoich oszczedno$ci z likwidowanych OFE do
IKE.Pawet Borys wyjasnit, ze ze wzgledu na inny sposéb zaksiegowania optaty przeksztatceniowej, obnizony w
projekcie ustawy likwidujqcej OFE, poczgtkowy limit zaangazowania w krajowe akcje do 80% aktywow, znaczy
niemal doktadnie to samo, co wczesniejszy, 90% limit.

Dotychczasowy projekt ustawy zaktadat, ze optata zostanie zaksiegowana jako zobowigzania funduszy i w
momencie przeksztatcenia OFE w SFIO pomniejszy warto$¢ aktywéw netto. Jak informuje Pawet Borys,
zmodyfikowany projekt zaktada, ze optata w dalszym ciggu widnie¢ bedzie jako zobowigzania, ale w momencie
przeksztatcenia OFE nie pomniejszy aktywow. Stanie sie tak dopiero, kiedy faktycznie zostanie pobrana.
Pierwszq rate w wysokosci 7,5% fundusze zaptacq w 2020 roku, drugq w tej samej wysokosci rok pdzniej. W
momencie pobrania pierwszej raty optaty przeksztatceniowej limit zaangazowania w krajowe akcje dla ex-OFE
zostanie podwyzszony do ok. 85 proc, a w roku 2021, po potrgceniu drugiej raty, do ok. 90%. Jak wyjasnia
Pawet Borys z tego poziomu fundusze bedq mogty obniza¢ zaangazowanie w akcje po 2,5 pkt. proc,, tak jak
planowano w pierwotnym projekcie ustawy.

Projekt ustawy zaktada, ze OFE zostanqg przeksztatcone w funkcjonujgce w ramach IKE SFIO z dwoma
wydzielonymi subfunduszami: emerytalnym i przedemerytalnym. Dolnym limit zaangazowania w krajowe akcje
- jak wyjasnia Borys - ma dotyczy¢ subfunduszu emerytalnego. Do subfunduszu przedemerytalnego trafig
osoby znajdujqce sie na piec lat przed emeryturg. Poczgtkowy projekt ustawy zaktadat, ze min. 70% aktywow
subfunduszu przedemerytalnego musi byc¢ inwestowane w obligacje i depozyty. W kolejnej wersji zasady
polityki inwestycyjnej mogq zosta¢ w niewielkim stopniu zmodyfikowane.

W tym tygodniu projekt ustawy ma trafi¢ na Komitet Staty Rady Ministréw, a zapewne w ciggu dwdch tygodni
pod obrady rzqdu. (PAP)
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4 mld PLN dla firm na wsparcie odnawialnych zrédet energii

Minister Srodowiska Henryk Kowalczyk poinformowat, ze w ramach programu Energia Plus przedsiebiorcy
mogq aplikowa¢ o pozyczki na rozwdj odnawialnych zrédet energii. Dodat, ze budzet programu to 4 mld PLN, a
maksymalna kwota pomocy siega 300 min PLN.

Kowalczyk oraz minister energii Krzysztof Tchorzewski w $rode na wspolnej konferencji prasowej
poinformowali o dziataniach resortéw $rodowiska i energii w walce o lepszq jako$¢ powietrza i rozwoj
odnawialnych zrodet energii (OZE). Budzet programu Energia Plus to 4 mld PLN i ma on charakter gtownie
pozyczkowy. Wielko$¢ umorzenia siega 10% a maksymalna kwota zalezy od wielko$ci inwestycji i moze siegac
300 min PLN.

Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej informuje na swojej stronie internetowej, ze
nabér wnioskéw w tym programie rozpoczqt sie 1 marca i potrwa do 20 grudnia, bqdZz do wyczerpania alokaciji.

Kolejnym programem, ktory ma postuzy¢ redukcji emisji CO2, ale réwniez chroni¢ powietrze, jest Polska
Geotermia Plus. Jego budzet to 600 min PLN; 300 min PLN dotacje i 300 min PLN w pozyczkach. Minister
wyjasnit, ze w ramach programu mozna uzyska¢ wsparcie na poszukiwanie i pozniejszq eksplantacje wadd
geotermalnych, w tym budowe cieptowni geotermalnych. Nabo6r wnioskéw w tym programie ruszyt 3 lipca i
potrwa do 20 grudnia br.

Trzecim rodzajem wsparcia jest pilotazowy program Cieptownictwo Powiatowe. Jego budzet to 500 min PLN;
program jest skierowany do dostawcow ciepta - firm z przynajmniej 70-proc. udziatem samorzqdow.

Uczestniczqcy w konferencji szef resortu energii poinformowat, ze do 2028 roku wsparcie finansowe dla
mniejszych zroédet wytwarzania energii ma wynie$¢ 36,3 mid PLN.

Wedtug ministra to wsparcie bedzie dedykowane w duzej mierze na potrzeby budowy jednostek o mocy
zainstalowanej elektrycznej do 50 MW.

Tchorzewski poinformowat, ze przygotowywane sq réwniez przepisy, ktére pozwolq przytgcza¢ do sieci
cieptowniczej wiekszq liczbe budynkow.

Minister przyznat, ze energetyka rozproszona, prosumencka, w Polsce rozwija sie bardzo szybko. Wskazat, ze w
2015 roku w naszym kraju byto zainstalowanych 5 tys. mikroinstalacji, a teraz to 60 tys. (PAP)

Import wegla w | kw. 2019 r. wzrost 0 4,7% r/r

W | kw. 2019 r. import wegla do Polski wyniost 4,8 min ton, co oznacza wzrost o 4,7% r/r. W catlym 2018 .
import wegla wzrost 0 53%. NBP podat, ze zwiekszyt sie import wegla z Rosji i Australii, natomiast zmniejszyt
sie ze Stanow Zjednoczonych i Kolumbii. (PAP)

Rzqd pracuje nad rozporzgdzeniem ws. wprowadzania ograniczef w poborze gazu ziemnego
Rzqd pracuje nad rozporzqdzeniem w sprawie sposobu i trybu wprowadzania ograniczen w poborze gazu
ziemnego, co ma przeciwdziata¢ zaktoceniom w dostawach.

Zwiekszenie efektywnosci mechanizmu wprowadzania ograniczen w poborze gazu ziemnego planowane jest
poprzez objecie ograniczeniami w poborze wiekszej grupy odbiorcow, tj. wszystkich, ktérzy nie zostali
zakwalifikowani do kategorii odbiorcow chronionych. Wigze sie to z koniecznoscig wprowadzenia,
notyfikowanej w dniu 19 lutego 2018 r. do Komisji Europejskiej, polskiej definicji ,odbiorcy chronionego”, ktéry
nie podlega ograniczeniom. Ponadto wymagane bedzie zdefiniowanie na nowo stopni zasilania oraz zasad ich
ustalania, a takze doprecyzowanie sposobu ogtaszania obowigzujgcych stopni zasilania.

Za opracowanie projektu odpowiedzialne jest Ministerstwo Energii. Planowany termin przyjecia projektu przez
Rade Ministrow to trzeci kwartat 2019 r. (PAP)

Cena importowanej ropy do Polski w PLN w | kw. "19 bez wigkszych zmian r/r

W | kw. 2019 r. cena ropy importowanej do Polski wyrazona w PLN wyniosta $rednio 223 PLN za barytke, a
wiec uksztattowata sie na podobnym poziomie jak rok wczesniej. W | kwartale 2019 r. do Polski dostarczono
46,7 min barytek ropy naftowej, tj. o blisko 9% mniej w poréwnaniu z analogicznym okresem 2018 r. Do
zmniejszenia sie dostaw ropy przyczynita sie nowa umowa PKN Orlen z rosyjskim Rosnieftem. Na jej
podstawie, poczqwszy od lutego 2019 r. zostata obnizona ilo$¢ dostarczanej ropy z tego kraju. Wptyneto to w
pierwszych trzech miesigcach br. na zmniejszenie importu ropy z Rosji 0 17% r/r.

Spadkowi dostaw z Rosji towarzyszyt wzrost importu z pozostatych krajow. W | kwartale 2019 r. zwigkszyty sie
dostawy z Arabii Saudyjskiej, Kazachstanu i Norwegii. Po raz pierwszy ws$rod dostawcéw ropy do Polski
pojawita sie Angola. W | kwartale 2019 r. rosyjska ropa stanowita 63% importu tego surowca do Polski (wobec
67% w catym 2018 r.). Zahamowana zostata takze wzrostowa tendencja cen ropy. W I kwartale 2019 r. $rednia
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cena ropy w imporcie do Polski wyniosta 223 PLN za barytke, a wiec uksztattowata sie na podobnym poziomie
jak rok wczesniej. (PAP)

Marza na sprzedazy benzyny po czerwcu '19 spadta o0 0,7% vs $rednia z '18

Marza na sprzedazy benzyny Eurosuper95 w ciqgu pierwszych 6 miesiecy 2019 roku spadta o 0,7% wobec
$redniej z 2018 roku i wyniosta 0,17 PLN na litrze. Srednia marza na sprzedazy oleju napedowego wzrosta o
64,1% i wyniosta 0,13 PLN. (PAP)

KNF odstgpita od dodatkowego wymogu kapitatowego dla BNP Paribas zwigzanego z walutowymi
kredytami hipotecznymi

KNF zdecydowata o wygasnieciu decyzji zalecajqcej utrzymywanie przez BNP Paribas funduszy wtasnych na
pokrycie dodatkowego wymogu kapitatowego na zabezpieczenia ryzyka wynikajgcego z walutowych kredytow
hipotecznych dla gospodarstw domowych.

Oznacza to, ze Bank nie jest zobowigzany do utrzymywania funduszy wiasnych na pokrycie dodatkowego
wymogu kapitatowego w celu zabezpieczenia ryzyka wynikajgcego z walutowych kredytéw hipotecznych dla
gospodarstw domowych. (PAP)

Braster ma umowe na dystrybucje swojego urzqdzenia w Korei Potudniowej

Braster podpisat z firmg Meditulip Global umowe na dystrybucje urzqdzenia Braster Pro na rynku koreanskim.
Zgodnie z harmonogramem, do konca 2022 roku Meditulip Global powinien zakupi¢ tqcznie 3.220 urzqdzen
wraz z pakietami badan.

Jak podano, rozpoczecie sprzedazy nastgpi w 2020 roku po dokonaniu przez dystrybutora rejestracji urzqdzenia
na terytorium Korei. W pierwszym roku sprzedaz ma wynie$¢ 320 urzqdzen. Dodatkowo umowa naktada na
Meditulip Global odpowiedzialno$¢ za dziatania marketingowe i public relations, po wczeSniejszych
uzgodnieniach z Brasterem. (PAP)

S&P Global Ratings wycofata ratingi Cognora na prosbe spotki
S&P Global Ratings poinformowato, ze wycofata ratingi Cognora na prosbe spotki. Dtugoterminowy rating
Cognora byt na poziomie "B-", a krotkoterminowy na poziomie "8". (PAP)

Cl Games odwotuje prognoze przeptywoéw finansowych

Zarzqd Cl Games odwotat prognoze przeptywoéw finansowych w grupie w okresie od IV kwartatu 2018 r. do 11l
kwartatu 2019 r. Jak podano, decyzja o odwotaniu prognozy za okres Il i Il kwartatu 2019 r. spowodowana
jest: zmianq jednego z istotnych zatozen, na ktérych oparto prognoze, tj. zakonczeniem przez spétke
wspotpracy z Defiant Studios LLC; znaczqcym spadkiem naktadéw inwestycyjnych w Il kwartale 2019 r.
spowodowanym zmianq zespotu produkcyjnego gry "Lords of the Fallen 2"; rozpoczeciem przez spotke rozméw
z potencjalnymi podwykonawcami gry "Lords of the Fallen 2"; przeprowadzeniem przez spotke emisji akcji serii
H w ramach oferty publicznej, w wyniku ktorej spotka pozyskata dodatkowe finansowanie w wysokosci ok. 9,2
min PLN.

Jednoczes$nie zarzqd spotki podjat decyzje o niepublikowaniu kolejnej prognozy. (PAP)

NWZ Efektu zdecydowato o wyptacie 169,5 tys. PLN dywidendy
NWZ Korporacji Gospodarczej "Efekt" zdecydowato, ze spotka wyptaci z zysku bilansowego za 2018 rok prawie
169,5 tys. PLN dywidendy, czyli 0,1 PLN brutto na akcje zwyktq i 0,12 PLN brutto na akcje uprzywilejowanq.

Dzien ustalenia prawa do dywidendy to 10 wrze$nia, a termin jej wyptaty 24 wrze$nia 2019 roku. (PAP)

Elektrotim rozpoczqt przeglad opcji strategicznych spotek zaleznych
Elektrotim rozpoczgt przeglgd opgji strategicznych spotek zaleznych, tzn. Procom System (90,91% akcji), Zeus
(95% akgji) oraz Ostoya-DataSystem (82% udziatow).

Procom System jest firmq inzynierskq dziatajgcq na polskim rynku automatyki od 1989 roku. Przedsiebiorstwo
oferuje ustugi w zakresie kompleksowej automatyzacji proceséw technologicznych.

Zeus, przejety przez Elektrotim w 2012 roku, oferuje ustugi budowlane - projektowanie, wykonawstwo oraz
serwis - w branzy elektroenergetycznej i elektroinstalacyjne;j.

Ostoya-DataSystem (dawniej Enamor System) zapewnia wsparcie inzynieryjne w zakresie elektronicznych
systemow bezpieczenstwa dla obiektow uzytkowych, przemystowych i specjalnych. Elektrotim dokonat
akwizycji spotki w 2017 roku. (PAP)



Dziennik

11 lipca 2019 r.

Inter Cars

Polnord

Vistal

Spotki zagraniczne:
TUI (Niemcy)

o
ﬁ Dom Maklerski

Inter Cars podtrzymuje plan wzrostu przychodéw grupy w 2019 roku o 10-15%

Inter Cars, ktérego skonsolidowane przychody wzrosty w pierwszym potroczu o 12,3%, podtrzymuje, ze
przychody grupy w catym 2019 roku mogq wzrosng¢ o 10-15%. W 2018 roku przychody grupy Inter Cars
zwiekszyty sie 0 15% do 7,94 mld PLN.

Cztonek zarzqdu Inter Cars Piotr Zamora podtrzymat wczesniejsze zapowiedzi, ze w 2019 roku grupa ktadzie
nacisk na poprawe rentowosci poprzez optymalizacje portfolio sprzedawanych produktéw w kierunku
produktéw najbardziej rentownych, optymalizacje proceséw logistycznych i rotacji oraz poprawe efektywnosci

pracy.
Zamora poinformowat réwniez, ze w ostatnim tygodniu czerwca Inter Cars uruchomit sprzedaz poprzez sklep
internetowy w Austrii. Grupa realizuje juz sprzedaz internetowq w Niemczech i w Wielkiej Brytanii. (PAP)

Polnord sprzedat w Il kw. 119 lokali brutto
W drugim kwartale 2019 roku grupa Polnord, wedtug danych wazonych udziatem w spétkach grupy, sprzedata

na podstawie zawartych umoéw przedwstepnych i rezerwacyjnych tgcznie 119 lokali brutto. Szacunkowa liczba
lokali, ktére zostanq rozpoznane w wyniku finansowym grupy za okres od 1 stycznia do 30 czerwca to 233
sztuk. (PAP)

Zgromadzenie wierzycielu Vistalu przegtosowato zawarcie uktadu
Zgromadzenie wierzycieli Vistalu Gdynia przegtosowato zawarcie uktadu. W czerwcu 2018 roku sedzia
komisarz postepowania sanacyjnego Vistal Gdynia zatwierdzit plan restrukturyzacyjny. (PAP)

TUI Poland chce w ‘19 zwiekszyc liczbe klientéw do 950 tys., przychody do 2,5 mld PLN

TUI Poland zaktada, ze w tym roku rynek czarterowy moze nieco wzrosng¢ pod wzgledem warto$ciowym, ale
lekko spadnie pod wzgledem liczby klientéw. Touroperator chce zwiekszy¢ liczbe klientow o kilkanascie proc.
r/r, do ok. 950 tys.

Przychody mogq wzrosng¢ do ok. 2,5 mld PLN wzgledem roku 2018, w ktérym to spétka wypracowata ok. 2,1
mid PLN obrotow i ok. 33 min PLN zysku netto wg polskiego standardu rachunkowosci. Jak poinformowali
przedstawiciele TUI, w osigganiu dobrych wynikéw finansowych pomaga struktura dystrybucyjna spotki.

Touroperator ma obecnie prawie 100 biur wtasnych i nie wyklucza kolejnych otwar¢, réwniez w mniejszych
miastach. W trzy lata spotka zwiekszyta tez liczbe punktéw franczyzowych z ok. 30 do ok. 65. Sie¢ agencyjna
liczy ok. 500 punktow. Jak poinformowata spétka, liczba uzytkownikéw aplikacji mobilnej TUI ro$nie w tempie
trzycyfrowym. Obecnie korzysta z niej 600 tys. uzytkownikow.

W tym sezonie najpopularniejszym kierunkiem wakacyjnego wypoczynku jest Turcja. Sprzedaz wycieczek do
tego kraju wzrosta o 50% r/r. Przedstawiciele TUl zauwazyli, ze polscy turysci coraz chetniej rezerwujq
wycieczki z duzym wyprzedzeniem. Ro$nie tez zainteresowanie ofertq dodatkowq, w tym wycieczkami
fakultatywnymi. (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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