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Komentarz dnia:

Pomimo ostatnich obaw o sytuacje gospodarczg w USA najwazniejszy amerykanski indeks
S&P500 w pigtek zanotowat nowy historyczny szczyt wyraznie przebijajgc poziom 3000 pkt.

Zgodnie z doniesieniami prasowymi sprzet Huawei nie bedzie dyskryminowany na krajowym
rynku przy inwestycjach telekomunikacyjnych. To pozytywna informacja dla polskich
telekomow, gdyz obniza ryzyko wyzszych niz zaktadane wydatkéw inwestycyjnych.

WIG30:

JSW - Wiodzimierz Herezniak zostanie prezesem JSW

PGNiG - PGNiG Upstream Norway ma umowe na zakup 20% udziatow w ztozu Duva na Morzu
Pétnocnym
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Sektor finansowy - Senat bez poprawek do ustawy o systemie instytucji rozwoju

Sektor finansowy - Bez poprawek Senatu do prezydenckiej ustawy frankowe;j

Sektor paliwowy - Biatorus/ Homeltransnafta: Biatoruski system Przyjazni zostat oczyszczony

Boryszew - Boryszew rozwaza uruchomienie farm solarnych i wiatrowych z powodu duzych
zwyzek cen prqdu

Boryszew - Utrzymanie cen energii w pierwszym potroczu 2019 pozytywnie wptynie na wyniki
grupy Boryszew

Boryszew - Boryszew planuje zakonczenie przeglgdu opcji strategicznych pod koniec 2019
roku

Idea Bank, Getin - Rezerwa w Idea Banku obnizy skonsolidowany wynik Getin Holdingu o 35,1
min PLN

MDI Energia - MDI Energia ma umowe przedwstepnqg na budowe parku wiatrowego Sompolno

Ciech: srednioterminowe odbicie
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Po wykonaniu ruchu powrotnego do przetamanej, krotkoterminowej linii trendu spadkowego,
Ciech zwyzkowat w pigtek, tworzgc na wykresie biatq $wiece z dolnym cieniem. Cho¢
dodatkowym potwierdzeniem kontynuacji wzrostow bedzie pokonanie ostatniego, lokalnego
maksimum, to jednak dalszy ruch w gére wydaje sie prawdopodobny. Jego minimalny zasieg
nalezy wyznaczy¢ na 48,38 zt, ale prawdopodobnie kurs siegnie 52,73 zt lub nawet 56,54 zt.

Indeksy GPW

WIG otw. 60,504.8
WIG zam. 60,378.0
obrét (min PLN) 620.7
WIG 20 otw. 2,323.6
WIG 20 zam. 2,315.4
FW20 otw. 2,293.0
FW20 zam. 2,283.0
mWIG40 otw. 4,109.8
mWIG40 zam. 4,109.6
Najwieksze wzrosty kurs
Ciech 44.50
OMV Petrom 0.41
PGNIG 5.65
AmRest 39.15
Play Communicati 33.76
Najwieksze spadki kurs
Millennium 8.71
Comarch 166.00
Forte 31.90
Orange Polska 6.46
Famur 4.57
Najwyzsze obroty kurs
OTP Bank 12,400.00
PKN Orlen 97.34
PzU 4251
PGNIG 5.65
Erste Group 33.56

Indeksy zagraniczne

BUX 40,739.4
RTS 1,387.9
PX50 1,055.6
DJIA 27,332.0
NASDAQ 8,244.1
S&P 500 30138
DAX XETRA 12,3233
FTSE 7,506.0
CAC 40 5,572.9
NIKKEI 21,685.9
HANG SENG 28,4716

Waluty i surowce

WIBOR 3m (%) 98.29
EUR/PLN 4270
USD/PLN 3.794
EUR/USD 1125
miedz (USD/t) 5,950.0
miedz (PLN/1) 22,576.7

ropa Brent (USD/bbl)  66.72
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Witodzimierz Herezniak zostanie prezesem JSW
13 lipca 2019 roku rada nadzorcza podjeta uchwate o powotaniu z dniem 1 sierpnia 2019 roku Wtodzimierza

Herezniaka na stanowisko prezesa zarzqdu JSW X kadencji.
W ogtoszonym przed tygodniem konkursie o stanowisko prezesa JSW ubiegato sie czterech kandydatow.

W zarzqdzie firmy nowej kadencji znalezli sie takze dotychczasowy wiceprezes ds. technicznych Tomasz Sledz
oraz wiceprezes ds. strategii i rozwoju Artur Dyczko - wcze$niej odwotany z tej funkcji przez rade nadzorczq w
styczniu br. Nowym wiceprezesem JSW ds. ekonomicznych zostat Radostaw Zatozifiski. Swojq funkcje nadal
petni takze wiceprezes ds. pracowniczych Artur Wojtkéw, wybrany na to stanowisko przez zatoge w
bezposrednich wyborach. Wiceprezesowi ds. handlu Rafatowi Pasiece - powierzono petnienie obowigzkow
prezesa do czasu wyboru wtasciwego szefa zarzqdu.

Zarzqd JSW zostat wybrany na trzyletniq kadencje. (PAP)

PGNiG Upstream Norway ma umowe na zakup 20% udziatéw w ztozu Duva na Morzu Pétnocnym

Zarzqd PGNIG Upstream Norway zawart umowe zakupu 20% udziatéw w ztozu Duva na Morzu Potnocnym na
koncesjach PL636 i PL636B od firmy Wellesley Petroleum. Warto$¢ transakcji objeta jest tajemnicg handlowag.
Rozpoczecie produkcji planowane jest na przetomie 2020 i 2021 roku.

Operatorem ztoza jest Neptune Energy Norge, ktory posiada 30% udziatéw. Pozostali partnerzy to Idemitsu
Petroleum Norge (30%) oraz Pandion Energy (20%).

Duva jest ztozem gazowo-ropnym zlokalizowanym na Morzu Pétnocnym, w odlegtos$ci 6 km od ztoza Gjoaq,
ktorego operatorem jest Neptune Energy Norge. ztoze znajduje sie na koncesji PL636 i zostato
udokumentowane poprzez odwiert poszukiwawczy w 2016 roku. Od tego czasu trwaty prace dotyczqce
opracowania koncepcji zagospodarowania ztoza.

Zgodnie z danymi Norweskiego Dyrektoriatu Naftowego udokumentowane zasoby wydobywalne ztoza Duva
wynoszq ok. 8,4 mld m szesc. gazu, 3,7 mln m sze$c. ropy naftowej oraz 1 min ton NGL.

Obecnie - jak podat PGNIG - Duva znajduje sie w fazie przygotowania do produkcji. Plan zagospodarowania
ztoza zostat zatwierdzony przez norweskie Ministerstwo Ropy i Gazu w czerwcu 2019 roku.

Grupa podata, ze - zgodnie z aktualnymi danymi operatora ztoza - maksymalne wydobycie ma wynie$¢ 30 tys.
barytek ekwiwalentu ropy i gazu. Wydobycie gazu, w czesci przypadajgcej na PUN, ma wynie$é¢ 0,13 mid m
sze$c. gazu rocznie.

Umowa zostata zawarta pod warunkami zawieszajgcymi, w tym uzyskania wymaganych zgéd korporacyjnych i
z96d administracyjnych w Norwegii. (PAP)
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Produkcja przemystowa w Polsce w V wzrosta o 5,1% rdr
Produkcja przemystowa w Polsce, wyréwnana dniami roboczymi, wzrosta w maju 2019 roku o 5,1% rdr, po
wzroscie o0 6,6% rdr miesigc wczesniej. (PAP)

Projekt zmiany specustawy terminalowej przyjety przez rzqd
Projekt nowelizacji tzw. specustawy terminalowej zostat przyjety przez rzqd. Projekt obejmuje przepisami
specustawy szereg nowych inwestycji w sieci gazowe, w tym najwieksze gazociqgi sieci dystrybucyjnych.

Specustawa zaktada przyspieszenie i uproszczenie procedur administracyjnych przy wymienionych w niej
inwestycjach. Pierwotna regulacja z 2009 r. odnosita sie do budowy terminala LNG w Swinoujsciu, w kolejnych
nowelizacjach obejmowata budowe przez Gaz-System kilkudziesieciu najwazniejszych  gazociggow
przesytowych - w tym Baltic Pipe, weztdw i ttoczni gazu, rozbudowe terminala LNG oraz budowe lub rozbudowe
przez PGNiG podziemnych magazynéw gazu: Wierzchowice, Mogilno, Kosakowo i Goleniéw.

W zmianie, przyjetej przez rzqd, a zaproponowanej przez Ministerstwo Energii, nowym regulacjom majq
podlega¢ m.in. najwieksze gazociqgi dystrybucyjne. Wymienia sie dziewie¢ duzych gazociggow
dystrybucyjnych wysokiego ci$nienia, ktérych budowe planuje najwiekszy dystrybutor gazu - Polska Spoétka
Gazownictwa. Sq to gazociqgi: Konopki-Etk-Mrggowo, Bytoéw-Chojnice, Dworzysko-Chojnice, Kolnik-Elblqg,
Tulce-Nekla, Witkowo-Wrzesnia, tyszkowice-Koluszki-Brzeziny-tddz, Kalisz-Sieradz-Meszcze oraz potqczenie
sieci dystrybucyjnej z przesytowg w Zambrowie, wraz z infrastrukturqg niezbedng do ich obstugi. Dodatkowo,
pod specustawe majq podlega¢ budowy przytqczy gazowych do Cieptowni Kaweczyn i Elektrocieptowni
Siekierki w Warszawie.

Do pierwotnego projektu nowelizacji ME dodato jeszcze przepis, przewidujgcy objecie specustawq budowy
przytgczy lub potqczen z sieciq przesytowq gazu przez wytworcow energii elektrycznej lub ciepta w gazowej
jednostce wytworczej lub jednostce kogeneracji.

Jak argumentuje ministerstwo, wprowadzenie tego rozwiqzania utatwi przytqczanie do sieci gazowej duzych
odbiorcow gazu, bedqcych jednocze$nie producentami ciepta lub energii elektrycznej, oraz zapewni dostep do
niezaktoconych dostaw gazu, w szczegolnosci pochodzqcego z terminala LNG.

Uzasadniajgc objecie ustawg najwiekszych projektow gazociggow dystrybucyjnych, Ministerstwo Energii
zauwazyto, ze dotychczas w katalogu inwestycji zawartych w specustawie nie ma ani jednego gazociqgu, ktory
mogtby by¢ zbudowany i eksploatowany przez operatora systemu dystrybucyjnego. Tymczasem, jak
podkreslito ME, efektywny rozptyw gazu ziemnego pochodzqcego z terminala LNG zalezy nie tylko od sieci
przesytowych, ale roéwniez od sieci dystrybucyjnych, zatem niezbedne jest uwzglednienie w specustawie
instrumentow stuzqcych przyspieszonej budowie kluczowych gazociggoéw dystrybucyjnych.

Jak argumentuje resort, brak utatwien inwestycyjnych na poziomie ustawowym moze doprowadzi¢ do
ograniczenia zakresu, zaniechania lub odtozenia w czasie decyzji w zakresie budowy gazociqggdw
dystrybucyjnych wysokiego ci$nienia, ktore sq niezbedne z perspektywy maksymalizacji mozliwosci
wykorzystania terminala LNG. (PAP)

Senat bez poprawek do noweli dot. handlu uprawnieniami do emisji

Wdrozenie unijnych przepiséw unijnej dyrektywy NEC w sprawie redukcji emisji dwutlenku siarki, tlenkéw
azotu i pytu drobnego - m.in. taki cel ma nowelizacja ustawy o handlu uprawnieniami do emisji, do ktorej
senatorowie nie wniesli w pigtek poprawek.

Dyrektywa NEC zobowiqzuje panstwa cztonkowskie do redukcji emisji dwutlenku siarki, tlenkéw azotu,
niemetanowych lotnych zwigzkéw organicznych amoniaku i pytu drobnego. Implementacja tych przepisow
bedzie wymaga¢ sporzqdzania, przyjmowania i wdrazania "Krajowego programu ograniczania zanieczyszczenia
powietrza" oraz monitorowania i raportowania informacji o emisji zanieczyszczen do powietrza.

Systemu handlu uprawnieniami do emisji gazoéw cieplarnianych (EU ETS) po 2020 r. Zawiera m.in. zasady
przydziatu uprawnien do emisji na produkcje inng niz produkcja energii elektrycznej w okresie rozliczeniowym
2021-2030 oraz kolejnych okresach rozliczeniowych.

Nowe prawo wydtuzy tez z 14 dni do 90 dni termin sktadania przez przedsiebiorcow wnioskéw o przydziat
uprawnien do emisji z rezerwy uprawnien dla Krajowego O$rodka Bilansowania i Zarzqdzania Emisjami
(KOBIZE).
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Nowela rozszerzy réwniez obowiqzki dla KOBIZE. Jego nowym zadaniem bedzie m.in. monitorowanie dziatan w
obszarze polityki ochrony powietrza, a takze przygotowywanie analiz, przegladéw i ocen jej funkcjonowania.
Prognozy zmian aktywnosci danych sektoréw gospodarki. (PAP)

Senat bez poprawek do ustawy o systemie instytucji rozwoju

Senat nie wprowadzit w pigtek poprawek do ustawy o systemie instytucji rozwoju. Ustawa dotyczy szesciu
panstwowych instytucji, okreslanych jako "instytucje rozwoju”, ktére bedq wspoétpracowac w ramach tworzonej
ustawq Grupy Polskiego Funduszu Rozwoju.

Ustawa dotyczy Polskiego Funduszu Rozwoju, Banku Gospodarstwa Krajowego, Polskiej Agencji Rozwoju
Przedsiebiorczosci, Korporacji Ubezpieczen Kredytow Eksportowych, Polskiej Agencji Inwestycji i Handlu oraz
Agencji Rozwoju Przemystu - okres$lanych jako instytucje rozwoju. Utworzg one Grupe PFR, powstanie tez Rada
tej Grupy.

Zgodnie z ustawaq, instytucje rozwoju bedq wykonywaty zadania, majgc na uwadze postanowienia strategii
Grupy PFR, przyjetej w Radzie Grupy PFR, w sktad ktérej wejdq szefowie poszczego6lnych instytucji. Ustawa
zaktada, ze instytucje rozwoju bedg wykonywac¢ swoje dziatania na zasadzie koordynacji, co ma oznaczad, ze
dziatania bedq zharmonizowane lub realizowane wspélnie, uwzgledniajgc cele strategii. Dodatkowo dziatania
instytucji rozwoju majq sie wzajemnie uzupetniac.

Zgodnie z uzasadnieniem, taka organizacja ma skutecznie przeciwdziata¢ lukom w zakresie finansowania
kapitatu wysokiego ryzyka (venture capital), infrastruktury oraz matych i $rednich przedsiebiorstw. Wedtug
Oceny Skutkow Regulacji, koszt wprowadzenia w zycie ustawy to 0,5 mld PLN w latach 2026-2029. (PAP)

Bez poprawek Senatu do prezydenckiej ustawy frankowej
Senat nie zgtosit w pigtek poprawek do nowelizacji ustawy o wsparciu kredytobiorcéw w trudnej sytuacji,
ktorej projekt przedtozyt prezydent. Ustawa trafi teraz do prezydenta. Ma obowigzywac¢ od 1 stycznia 2020 r.

Nowela zaktada m.in. uelastycznienie zasad udzielania pomocy z tzw. Funduszu Wsparcia tym posiadaczom
kredytow (nie tylko walutowych, ale takze ztotowych), ktorzy sq w trudnej sytuacji. Pomoc bedzie wieksza i
bedzie udzielana dtuzej, niz zaktadata pierwotna ustawa uchwalona w 2015 roku.

W Sejmie do ustawy wprowadzono poprawki klubu PiS, zaktadajgce skreSlenie przepisow tzw. Funduszu
Konwersji, na ktory miatyby sie sktadaé¢ banki, a z ktérego finansowano by przewalutowanie kredytéw. Autorzy
tej poprawki argumentowali, m.in. ze ewentualnymi klauzulami niedozwolonymi w umowach frankowych ma
sie tez zajg¢ Trybunat Sprawiedliwo$ci Unii Europejskiej, a przyjecie zapisow o konwersji skomplikowatoby
okolicznosci, w ktorych TSUE bedzie wydawat werdykt. (PAP)

Biatorus/ Homeltransnafta: Biatoruski system Przyjazni zostat oczyszczony

Homeltransnafta, biatoruski operator rurociggu Przyjazn, poinformowat o oczyszczeniu systemu z brudnej ropy.
Tym samym biatoruski operator zrealizowat zatozenia ,mapy drogowej” dotyczqce oczyszczenia rurociqgu i
przemieszczenia ,brudnej” ropy do Rosji wczesniej niz przewidywat grafik. (PAP)

Boryszew rozwaza uruchomienie farm solarnych i wiatrowych z powodu duzych zwyzek cen prqdu

Grupa Boryszew w zwiqzku z duzym wzrostem cen energii elektrycznej rozwaza uruchomienie wtasnych farm
solarnych i wiatrowych. Prezes Boryszewa Piotr Lisiecki poinformowat, ze projekt farm solarnych moze ruszy¢
jeszcze w 2019 roku, natomiast ich uruchomienie to perspektywa 2020 roku.

Lisiecki poinformowat, ze grupa Boryszewa rozwaza takze uruchomienie farm wiatrowych, ale za wcze$nie na
podawanie szczeg6tow. Prezes Boryszewa oczekuje od rzqdu uproszczenia procedur przytgczeniowych, jesli
chodzi o farmy solarne oraz utatwien inwestycyjnych przy budowie elektrowni wiatrowych na lgdzie. W
przypadku braku wsparcia przez rzqd, Boryszew bedzie analizowac inwestycje w farmy solarne. (PAP)

Utrzymanie cen energii w pierwszym potroczu 2019 pozytywnie wptynie na wyniki grupy Boryszew

Prezes Boryszewa Piotr Lisiecki ocenia, ze utrzymanie cen energii w pierwszym potroczu 2019 roku na poziomie
z potowy 2018 roku pozytywnie wptynie na wyniki grupy Boryszew. Prezes zaktada, ze spotka odczuje to
dopiero, w drugim pofroczu biezgcego roku, w ktorym to ceny zostang odmrozone. Spotka szacuje, ze koszt
energii wzro$nie o 50% wzgledem ubiegtego roku.

Spotka zaznacza jednak, ze wg. przyjetej ustawy w 2020 roku majq zosta¢ wyptacone rekompensaty dla branz
energochtonnych, ktorym w 2019 roku wzrosty ceny energii. Prezes podkreslit jednak, ze bedq one pokrywa¢ w
niewielkiej czesci straty poniesione przez wzrost cen energii.
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Zgodnie z projektem beneficjenci rekompensat dla branz energochtonnych bedq musieli spetni¢ wymog
wdrozenia w swoich zaktadach certyfikowanego systemu zarzqdzania energiq lub bardziej kompleksowego
rozwigzania.

Prezes podtrzymat wcze$niejsze zapowiedzi poprawy wynikéw grupy od drugiego kwartatu 2019 roku.

W pierwszym kwartale 2019 roku przychody grupy spadty o 7,3% do 1,5 mld PLN, zysk z dziatalnosci
operacyjnej zmniejszyt sie 0 35% do 49 min PLN, EBITDA spadta 0 19% do 90 mIn PLN, zysk netto zmniejszyt
sie 0 53% do 24 min PLN.

W 2018 r. przychody grupy Boryszew spadty do 6,1 mld PLN z 6,3 mld PLN rok wcze$niej. Zysk z dziatalnosci
operacyjnej zmniejszyt sie do 229,6 min z 335,4 min PLN. Natomiast zysk netto przypadajgcy jednostce
dominujqcej zmniejszyt sie do 71,35 min PLN ze 173 miIn PLN. Skonsolidowana EBITDA spadta do 379 min PLN
2 469,2 min PLN w 2017 1. (PAP)

Boryszew planuje zakonczenie przeglqdu opcji strategicznych pod koniec 2019 roku
Boryszew, ktéry w listopadzie 2018 roku rozpoczqt przeglqd opcji strategicznych, przewiduje jego zakonczenie

pod koniec 2019 roku. prezes spotki Piotr Lisiecki poinformowat, ze pierwsze wnioski z przeglqdu opcji sq juz
wcielane w zycie. Jest to m.in. dotqczenie do grupy Boryszew Alchemii i wycofanie tej spétki z obrotu
gietdowego oraz wezwanie na akcje Impexmetalu.

Zabieg ten ma doprowadzi¢ do optymalizacji kosztéw wynikajgcych z utrzymywania kilku podmiotéw na GPW,
a takze pozwoli uprosci¢ strukture Grupy. (PAP)

Rezerwa w Idea Banku obnizy skonsolidowany wynik Getin Holdingu o 35,1 min PLN

Utworzona przez Idea Bank rezerwa na koszty zwigzane z restrukturyzacjq dziatalnosci obcigzy skonsolidowany
wynik Getin Holdingu w pierwszym potroczu 2019 roku kwotq okoto 35,1 min PLN, w tym wynik przypadajqcy
na akcjonariuszy jednostki dominujgcej kwotq okoto 19,1 min PLN.

Idea Bank podat w pigtek, ze utworzy w sprawozdaniu pétrocznym rezerwe w wysokosci ok. 25,9 min PLN na
koszty zwigzane z restrukturyzacjq dziatalnosci.

W ramach rezerwy Idea Bank nie uwzglednit kosztu redukcji zatrudnienia w kwocie ok. 9,2 mln PLN. W czerwcu
bank informowat, ze do konca 2019 roku zamierza zwolni¢ do 750 pracownikéw wszystkich szczebli, co bedzie
stanowito okoto 50% wszystkich zatrudnionych.

Bank planuje publikacje raportu pétrocznego 27 wrzesnia. (PAP)

MDI Energia ma umowe przedwstepnqg na budowe parku wiatrowego Sompolno
MDI Energia zawarta ze spotkg VisaVento Bau umowe przedwstepng, dotyczqcq budowy parku wiatrowego
Sompolno o tgcznej mocy 37,5MW. Wartos$¢ inwestycji ma wynie$¢ nie mniej niz 29 min PLN.

Intencjq stron jest uzgodnienie szczegétowych postanowien umowy ostatecznej, zwigzanej z realizacjq zadania
inwestycyjnego i zawarcie jej do 30 grudnia 2019 roku. W przypadku braku porozumienia i nie zawarcia
umowy ostatecznej w tym terminie, umowa przedwstepna wygasa. (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 umow przedwstepnych i rezerwacyjnych tqcznie 119 lokali brutto.

Szacunkowa liczba lokali, ktore zostang rozpoznane w wyniku finansowym grupy za okres od 1 kwietnia do 30
czerwca to 233 sztuk. (PAP)
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Spotki zagraniczne:
Facebook (USA)

o
ﬁ Dom Maklerski

Facebook zaptaci 5 mld dol. kary za skandal z Cambridge Analytica
Federalna Komisja Handlu natozyta na Facebookiem kare w wysokosci 5 mld dol. za skandal z Cambridge
Analytica. Kwota kary jest zgodna z przedstawionymi przez firme w kwietniu szacunkami.

Wedtug zrodta Wall Street Journal Federalna Komisja Handlu (FTC) zawarta z Facebookiem porozumienie, na
mocy ktorego spotka zaptaci ok. 5 mld kary za niezgodne z prawem umozliwienie dostepu do danych 87 min
swoich uzytkownikéw firmie Cambridge Analytica. FTC badata sprawe od marca 2018 roku. Komisja uznata, ze
Facebook naruszyt warunki umowy z 2011 roku, ktéra zobowigzywata firme do jasnego informowania swoich
uzytkownikéw o udostepnianiu ich danych stronom trzecim.

Kara natozona na Facebook jest najwyzszq, jakq kiedykolwiek musiata zaptaci¢ firma technologiczna.
Jednoczesnie jest zgodna z szacunkami, ktore Facebook przedstawit w kwietniu, przy okazji publikacji raportu za
I kwartat. Spotka informowata wtedy, ze na poczet zaptaty zawiqzata rezerwy w wysokosci 3 mld dol. (PAP)
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Kalendarz:

Spotka
15 lipca Asbis
15 lipca Krka
16 lipca Krka

Wydarzenie

Nwz
Ostatni dzien z prawem do dywidendy
Ex-div
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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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