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Najwazniejsze informacje: Indeksy GPW
mBank - KNF podwyzsza mBankowi wymaog zwigzany z kredytami walutowymi do 3,64 pp mg S;Vr:]'
mBank - Fitch potwierdza rating mBanku obrot (min PLN)
Millennium - Fitch potwierdza rating Banku Millennium WIG 20 otw.
PKN Orlen, Lotos - PKN ztozyt do KE roboczg wersje wniosku w zwigzku z przejeciem kontroli WIG 20 zam.
FW20 otw.
nad Lotosem
FW20 zam.
Tauron - Tauron jest wstepnie zainteresowany sprzedazq udziatow w PGE EJ1 mWIG40 otw.

Sektor bankowy - Banki udzielity w X kredytéw na nieruchomosci mieszkaniowe na 4.748 min  MWIG40 zam.
PLN - NBP

Sektor bankowy - NBP rekomenduje bankom m.n. uwazne monitorowanie kredytow Najwieksze wzrosty

konsumpcyjnych '20 - NBP 02 Czech Republic
Sektor bankowy - - Niedobor kapitatu bankéw w scenariuszu szokowym 15,4 mid PLN w II Touron

X Bogdanka
kw. 18 - IV kw. oGE
Sektor energetyczny - Optata OZE w 2019 r. wyniesie 0 PLN/MWh - URE Dino
BGZ BNP Paribas - KNF obnizyta BGZ BNP Paribas wymadg zwigzany z kredytami walutowymi
do 0,36 pp Najwieksze spadki
Dekpol - Dekpol ma list intencyjny ws. budowy obiektu biurowo-magazynowego GPW
Fast Finance - Fast Finance ztozyt wniosek o otwarcie postepowania uktadowego mBO(';Ik

. . Handlowy

Herkules - Herkules chce skupi¢ do 4,65 mIn akcji wtasnych po 4,2 PLN Santander Bank Pe
Livechat - Livechat chce wyptacic¢ zaliczke na poczet dywidendy w kwocie 0,54 PLN na akcje Comarch

Newag - Newag moze rozpoczq¢ kolejny przeglqd opcji strategicznych w przysztosci

Sanok Rubber Company - Sanok chce rozszerza¢ portfel produktéw non-automotive, nie N@jwyzsze obroty

wyklucza akwizycji 02 Czech Republic
Stelmet - Stelmet moze kupi¢ okoto 543 tys. m szeSc. drewna od Laséw Panstwowych EE& gflr::umcan
Vistula - Sqd zarejestrowat potgczenie Vistuli z Bytomiem Erste Group

Warimpex - Warimpex chce sprzeda¢ 1-2 hotele; negocjuje ws. zakupu w Europie Zachodniej OTP Bank

Work Service - Work Service nie wykupit obligacji w terminie, kontynuuje rozmowy z

obligatairuszami Indeksy zagraniczne
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Najwazniejsze informacje:
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mBank

Millennium

PKN Orlen, Lotos

Tauron

Sektor bankowy

KNF podwyisza mBankowi wymog zwigzany z kredytami walutowymi do 3,64 pp

KNF zalecita utrzymywanie przez mBank funduszy wtasnych na pokrycie dodatkowego wymogu kapitatowego
na zabezpieczenia ryzyka wynikajgcego z walutowych kredytow hipotecznych dla gospodarstw domowych na
poziomie grupy w wysokosSci 3,64 pp. ponad warto$¢ tqcznego wspotczynnika kapitatowego. Wcezedniej
dodatkowy wymog dla mBanku wynosit 3,53 pp.

Jak podano, dodatkowy wymog kapitatowy powinien sktada¢ sie co najmniej w 75% z kapitatu Tier 1, co
odpowiada wymogowi kapitatowemu na poziomie 2,73 pp ponad warto$¢ wspotczynnika kapitatu Tier 1. (PAP)

Fitch potwierdza rating mBanku
Agencja Fitch podtrzymat rating mBanku na poziomie "BBB". Perspektywy ratingu pozostaty stabilne.

Fitch wskazat na ryzyko legislacyjne zwigzane z portfelem kredytéw walutowych. W ocenie agencji, portfel ten
zachowuje sie dobrze, pomimo silnego ostabienia ztotego wobec szwajcarskiego franka - kredytobiorcow
wspierajq bowiem: korzystne otoczenie gospodarcze, wzrost wynagrodzen oraz niska stawka LIBOR.

W raporcie oceniono, ze jako$¢ aktywéw mBanku pozostaje stabilna - wskaznik niesptacanych kredytow
wynosi 4,7% i jest nizszy niz $rednia w sektorze (6 proc.). Dodano, ze na poziom kapitatéw banku negatywnie
wplywajq kredyty walutowe, ale z drugiej strony wspierajgco od strony kapitatowej dziata niewielki odsetek
kredytow niesptacanych nieobjetych rezerwami oraz solidna zyskowno$¢ i umiarkowany apetyt na ryzyko.

Fitch utrzymat w raporcie rating mBanku Hipotecznego. Ocena wynosi "BBB" i jest identyczna jak w przypadku
samego mBanku. (PAP)

Fitch potwierdza rating Banku Millennium
Agencja Fitch podtrzymata rating Banku Millennium na poziomie "BBB-". Perspektywy ratingu pozostaty
stabilne.

Autorzy raportu wskazali, ze obecny rating wskazuje na "zbilansowanie ryzyk" zwigzanych z profilem
kredytowym banku. W ocenie agencji portfel kredytow walutowych Millennium jest juz "dojrzaty" i do chwili
obecnej zachowywat sie relatywnie dobrze, cho¢ - jak dodano - ta ekspozycja moze by¢ zrodtem ryzyka ze
strony legislacyjnej.

W raporcie zwrdcono uwage na umiarkowany poziom niesptacanych kredytow w portfelu banku (4,6% na
koniec wrze$nia, wobec $redniej w sektorze na poziomie 6 proc.) oraz wysoki wskaznik pokrycia kredytow
przeterminowanych rezerwami (74% na koniec wrze$nia).

Fitch ocenia, ze przejecie Euro Banku bedzie neutralne dla ratingdéw Millennium. (PAP)

PKN ztozyt do KE roboczq wersje wniosku w zwigzku z przejeciem kontroli nad Lotosem
PKN Orlen ztozyt do Komisji Europejskiej wersje roboczq wniosku o zgtoszenie koncentracji w zwigzku z
planowanym przejeciem kontroli kapitatowej przez ptockq spotke nad Grupq Lotos.

Zgodnie z zaktadanym przez PKN Orlen harmonogramem zgoda Komisji Europejskiej oczekiwana jest do
potowy 2019 roku. Nastepnie, w trzecim kwartale 2019 roku, odbedzie sie procedura zwigzana z
przejmowaniem Lotosu. (PAP)

Tauron jest wstepnie zainteresowany sprzedazq udziatéw w PGE EJ1
Tauron jest wstepnie zainteresowany sprzedazq udziatbw w spotce PGE EJ1, odpowiedzialnej za budowe
elektrowni jgdrowej. Tauron posiada 10% udziatow w spotce PGE EJ1.

Polska Grupa Energetyczna podata w $rode, ze jest wstepnie zainteresowana nabyciem wszystkich udziatow w
spotce PGE EJ1. (PAP)

Banki udzielity w X kredytéw na nieruchomosci mieszkaniowe na 4.748 min PLN - NBP

Banki udzielity w pazdzierniku 2018 r. kredytow na nieruchomos$ci mieszkaniowe o warto$ci 4.748 min PLN
wobec 4.438 min PLN we wrze$niu i wobec 4.247 min PLN w sierpniu, wobec 4.345 min PLN w lipcu oraz 4.483
min PLN w czerwcu - podat NBP.

Srednie oprocentowanie kredytow na nieruchomosci pozostato na poziomie 4,4%, tak jak we wrzesniu.
Wocze$niej, od maja tego roku oprocentowanie pozostawato na poziomie 4,3%.

W pazdzierniku banki udzielity kredytow na cele konsumpcyjne o wartosci 6.706 min PLN wobec 5.845 min
PLN we wrze$niu i wobec 5.951 min PLN w sierpniu oraz wobec 6.042 min PLN w lipcu i wobec 6.247 min PLN
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w czerwcu. Srednie oprocentowanie tego typu kredytu wyniosto 7,8% wobec 7,9% we wrzesniu i wobec 7,8% w
sierpniu, 7,9% w lipcu i czerwcu. (PAP)

NBP rekomenduje bankom m.in. uwazne monitorowanie kredytow konsumpcyjnych

NBP rekomenduje, by banki uwaznie monitorowaty portfel kredytow konsumpcyjnych oraz ostroznie
podchodzity do kredytowania nieruchomos$ci - podat bank centralny w raporcie o stabilno$ci systemu
finansowego. (PAP)

Niedobér kapitatu bankéw w scenariuszu szokowym 15,4 mld PLN w 11l kw. 18 - IV kw. '20 - NBP

Wuyniki testow warunkow skrajnych wskazujq, ze wiekszo$¢ bankéw jest w stanie zaabsorbowaé straty
powstate w wyniku materializacji zewnetrznych czynnikow ryzyka - podat NBP w raporcie o stabilnosci
systemu finansowego.

Niedobor kapitatu bankéw w scenariuszu referencyjnym wyniostby 5,1 mid PLN, a w scenariuszu szokowym
15,4 mld PLN w okresie Il kw. 2018 r. - IV kw. 2020 r. (PAP)

Optata OZE w 2019 r. wyniesie 0 PLN/MWh - URE

Od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r. stawka optaty OZE wynosi¢ bedzie 0,00 PLN/MWh - podat Urzqd
Regulacji Energetyki. Optata OZE jest czescig rachunku pobieranego przez operatoréw systemow
dystrybucyjnych. Jest doliczana do rachunkéw odbiorcéw kofncowych energii od lipca 2016 r.

W 2018 roku wysokos¢ optaty OZE wynosi 0,0 PLN/MWh, a w 2017 roku wynosita 3,7 PLN/MWh. (PAP)

KNF obnizyta BGZ BNP Paribas wymog zwiqzany z kredytami walutowymi do 0,36 pp

KNF zalecita utrzymywanie przez BGZ BNP Paribas funduszy wtasnych na pokrycie dodatkowego wymogu
kapitatowego na zabezpieczenia ryzyka wynikajgcego z walutowych kredytow hipotecznych dla gospodarstw
domowych na poziomie grupy w wysokosci 0,36 p.p. z 0,60 p.p. wczeSniej, ponad warto$¢ tqcznego
wspotczynnika kapitatowego.

Dodatkowy wymog kapitatowy powinien sktadaé sie co najmniej w 75% z kapitatu Tier | (co odpowiada
wymogowi kapitatowemu na poziomie 0,27 p.p. ponad warto$¢ wspotczynnika kapitatu Tier 1) oraz co najmniej
w 56% z kapitatu podstawowego Tier | (co odpowiada wymogowi kapitatowemu na poziomie 0,20 p.p. ponad
warto$¢ wspotczynnika kapitatu podstawowego Tier 1).

Bank byt dotychczas zobowigzany do utrzymywania funduszy wtasnych na pokrycie dodatkowego wymogu
kapitatowego w celu zabezpieczenia ryzyka wynikajacego z walutowych kredytéw hipotecznych dla
gospodarstw domowych w ujeciu skonsolidowanym na poziomie 0,60 p.p. (PAP)

Dekpol ma list intencyjny ws. budowy obiektu biurowo-magazynowego
Dekpol zawart z 7R list intencyjny, w ktérym uzgodniono warunki umowy o generalne wykonawstwo, na
podstawie ktorej wybuduje obiekt biurowo-magazynowy w miejscowosci Kokotow.

Warto$¢ wynagrodzenia netto Dekpolu za wykonanie wszystkich etapéw inwestycji zostata ustalona na
poziomie ok. 13% przychodéw grupy za 2017 r. (tj. ok. 75,4 min PLN).

Inwestycja bedzie realizowana w trzech etapach. W przypadku nieuzyskania przez zamawiajgcego odstepstwa
od przepisow przeciwpozarowych lub uzyskania odstepstwa uwarunkowanego wiekszymi niz zaktadanymi
doposazeniami etap Il moze nie by¢ realizowany i tym samym wynagrodzenie za ten etap w wysokosci ok.
20% warto$ci umowy nie bedzie nalezne.

W 2017 roku grupa Dekpol miata prawie 580 min PLN przychodow ze sprzedazy. (PAP)

Fast Finance ztozyt wniosek o otwarcie postepowania uktadowego

Spotka windykacyjna Fast Finance ztozyta do Sqdu Rejonowego we Wroctawiu wniosek o otwarcie
postepowania uktadowego. W raporcie podano, ze decyzja zarzqdu spotki podyktowana zostata potrzebq
ochrony praw i intereséw spotki w obliczu kumulacji zdarzen zaistniatych w okresie od dnia 27 czerwca 2018 r.
(rezygnacja prezesa Jacka Daroszewskiego, ze wzgledu na zty stan zdrowia) do dnia ztozenia wniosku.

W ocenie zarzqdu spofki, istniejgce zobowigzania Fast Finance nie powinny byc traktowane jako sytuacja, ktéra
stanowi zagrozenie dla dalszej egzystenciji spotki. (PAP)

Herkules chce skupi¢ do 4,65 min akcji wtasnych po 4,2 PLN
Herkules zaprosit inwestoréw do sktadania ofert sprzedazy do 4,65 min akcji spofki, po cenie 4,2 PLN za walor.
Na skup spotka chce wyda¢ maksymalnie 19,53 min PLN.

Oferty sprzedazy akcji bedg przyjmowane od 17 grudnia do 4 stycznia 2019 roku. Po$redniczgcym w transakcji
jest Noble Securities.
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20 listopada walne zgromadzenie Herkulesa upowaznito zarzqd do nabycia 4,65 min akcji wtasnych, w celu ich
umorzenia. (PAP)

Livechat Livechat chce wyptacic¢ zaliczke na poczet dywidendy w kwocie 0,54 PLN na akcje
Zarzqd Livechat Software zwrdcit sie do rady nadzorczej z wnioskiem o zgode na wyptate zaliczki na poczet
przewidywanej dywidendy za rok obrotowy 2018/2019. £qcznie na ten cel miatoby trafi¢ 13,905 min PLN, czyli
0,54 PLN na akgcje.

Planowany dzien ustalenia prawa akcjonariuszy do zaliczki to 2 stycznia, a jej wyptata miataby nastgpi¢ 9
stycznia 2019 roku. (PAP)

Newag Newag moze rozpoczq¢ kolejny przeglad opciji strategicznych w przysztosci
Newag, ktéry w pazdzierniku zdecydowat o zakonczeniu przeglqdu opcji strategicznych, nie wyklucza w
przysztosci kolejnego przeglgdu opcji strategicznych - wynika z wypowiedzi prezesa spotki Zbigniewa
Konieczka dla PAP Biznes. (PAP)

Sanok Rubber Company Sanok chce rozszerza¢ portfel produktéw non-automotive, nie wyklucza akwizycji
Sanok Rubber Company planuje rozszerza¢ portfel produktow w segmencie non-automotive, czyli pasow i
budownictwa, nie wyklucza w tym celu akwizycji - poinformowat Piotr Dotfega, cztonek zarzqdu spéiki.
Zaznaczyt, ze celem jest rozwiniecie sprzedazy w tych segmentach, niekoniecznie przejecie.

Dotega poinformowat, ze do rozszerzenia portfela produktow moze dojs¢ w 2019 roku.

Dotega poinformowat tez, ze z punktu widzenia operacyjnego nie oczekuje poprawy wynikéw grupy w Polsce w
2019 roku, raczej ich utrzymania w zwiqzku z presjg na marze z tytutu cen surowcéw m.in sadzy oraz kosztow
pracy.

Prezes spotki Piotr Szamburski powiedziat, ze w latach 2018-2019 grupa Sanok Rubber bedzie koncentrowaé
sie na inwestycjach.

W 2018 i 2019 roku naktady inwestycyjne grupy Sanok wynoszq po okoto 100 min PLN. Duzq czes$¢
przysztorocznego CAPEX-u pochtonie budowa hali produkcyjno-magazynowej dla segmentu motoryzacji w
zaktadzie w Sanoku. Jej uruchomienie planowane jest w IV kwartale przysztego roku. (PAP)

Stelmet Stelmet moze kupi¢ okoto 543 tys. m szeSc. drewna od Laséw Pafistwowych
Stelmet wraz ze spotkq zalezng uzyskaty mozliwo$¢ zakupu okoto 543 tys. metrow szeSciennych drewna od
Laséw Panstwowych na 2019 rok. Jak napisano, warto$¢ zakupionego drewna zostanie okre$lona przez Lasy
Panstwowe w umowach kupna-sprzedazy, ktore zostang zawarte pomiedzy spotkami z grupy kapitatowej
Stelmetu oraz Lasami Pafnstwowymi.

Stelmet poinformowat rowniez, ze spotki z jego grupy kapitatowej, w celu zabezpieczenia zakupéw drewna w
odpowiedniej ilosci, planujg réwniez dokona¢ w 2019 roku zakupéw drewna od podmiotu powigzanego
osobowo z prezesem zarzqdu spoétki. Wedtug szacunkéw Stelmetu wolumen zakupionego drewna od wyzej
wskazanego podmiotu nie przekroczy 10% tqcznych zakupéw surowca drzewnego, a warunki nabycia drewna
od tego podmiotu bedq realizowane na warunkach rynkowych.

Ponadto Stelmet poinformowat, ze dotychczas zawarte umowy w roku 2018, a takze ztozone oferty zakupu
drewna na rok 2019 oraz planowane zakupy drewna z podmiotem powigzanym osobowo z prezesem zarzqdu
spotki zabezpieczajg w co najmniej 95% zapotrzebowanie Stelmetu na surowiec drzewny w roku obrotowym
2018/2019.

Wedtug wstepnych szacunkow spotki jednostkowy koszt nabycia drewna (uwzgledniajgcy rowniez koszt
transportu) w roku obrotowym 2018/2019 bedzie wyiszy o ok. 6% od kosztow nabycia drewna w roku
poprzednim. (PAP)

Vistula Sqd zarejestrowat potgczenie Vistuli z Bytomiem
Sqd Rejonowy dla Krakowa zarejestrowat potqczenie Vistuli z Bytomiem. Spotka Bytom zostata wykreslona z
rejestru.

Jak podano w komunikacie, w zwigzku z potqgczeniem nastgpito podwyzszenie kapitatu zaktadowego Vistuli do
kwoty 49.122.108,00 PLN, ogdlna liczba akcji spotki wynosi 234.455.840 akcji o warto$ci nominalnej 0,20 PLN.
0Ogolna liczba gtoséw na walnym zgromadzeniu spétki wynosi 234.455.840. Spétka bedzie funkcjonowata pod
nazwq VRG (Vistula Retail Group).
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Pod koniec pazdziernika akcjonariusze obu spotek wyrazili zgode na potqczenie, ktore odbyto sie poprzez
przeniesienie majgtku Bytomia na Vistula Group w zamian za akcje Vistuli. Vistula stata sie wtaScicielem 100%
akcji Bytomia. (PAP)

Warimpex chce sprzeda¢ 1-2 hotele; negocjuje ws. zakupu w Europie Zachodniej
Warimpex pracuje nad sprzedazq 1-2 hoteli we Francji. W ocenie spofki, rynek wrdcit do normalnosci po
atakach terrorystycznych i to dobry moment na sprzedaz - poinformowat PAP Biznes prezes Franz Jurkowitsch.

Spétka chce szybko odbudowaé portfel nieruchomosci po sprzedazy czesci obiektow w 2017 roku. Jest nadal
zainteresowana rozwojem na rynkach regionu CEE w Polsce i na Wegrzech. Bada rowniez mozliwosci
inwestycji w Europie Zachodniej i dostrzegamy w tym rejonie potencjat w zakresie kolejnych zakupow. W
jednym przypadku negocjacje w sprawie akwizycji sq juz zaawansowane. Transakcja jest mozliwa w cigqu kilku
miesiecy, do konca pierwszego kwartatu - powiedziat Jurkowitsch.

Spotka ocenia, ze caty 2018 rok moze zamknqgc¢ zyskiem, w zaleznoSci od sytuacji na rynku walutowym. Chce
wyptaci¢ dywidende.

Prezes Warimpeksu pozytywnie ocenia perspektywy na 2019 rok. (PAP)

Work Service nie wykupit obligacji w terminie, kontynuuje rozmowy z obligatairuszami

Work Service nie wykupit w terminie obligacji serii Y i W o tqcznej warto$ci nominalnej 32 min PLN. Zarzqd
kontynuuje negocjacje z obligatariuszami o catkowitej restrukturyzacji i refinansowaniu; podtrzymuje, ze
rozmowy powinny zakonczyc sie do 14 grudnia.

Work Service zapowiedziat tez, ze nie dojdzie do wykupu obligacji serii T w terminie przypadajgcym na 3
grudnia.

Zarzqd spotki poinformowal, ze zobowiqzat sie do niesptacania zadnych obligatariuszy celem réwnego
traktowania wierzycieli do zakonczenia negocjacji.

Zarzqd kontynuuje negocjacje z kluczowymi obligatariuszami obligacji w celu zapewnienia catkowitej
restrukturyzacji i refinansowania tych obligacji. Work Service spodziewa sig, ze powyzsze rozmowy zakonczq
sie do 14 grudnia 2018 roku.

Jednoczesnie spotka podpisata o$wiadczenie z Bankiem BGZ BNP Paribas, Bankiem Millennium, Santander
Bank Polska oraz Bankiem PKO BP wprowadzajgce zmiange do umowy kredytowej z 18 listopada 2015 roku, na
podstawie ktorego ostateczna data sptaty kredytéw obrotowych udzielonych na podstawie umowy kredytowej
zostata przesunieta na 5 grudnia 2018 roku.

Zarzqd emitenta wyjasnia, ze pozytywny wynik negocjacji w sprawie restrukturyzacji lub refinansowania
obligacji oraz zmiany umowy kredytowej pozwoli na osiggniecie stanu, w ktérym mozliwa bedzie dalsza, ptynna
realizacja zobowiqzan finansowych emitenta z powyzszych tytutéw, zastrzegajqc, ze nie ma pewnosci, iz
negocjacje te zakonczq sie sukcesem.

Work Service dzieki $rodkom ze sprzedazy Exact Systems zmniejszyt w listopadzie zadtuzenie bankowe o 104
min PLN. Wcze$niej zadtuzenie bankowe byto na poziomie 215 min PLN, a zadtuzenie w obligacjach siegato 45
min PLN.

Prezes spétki Maciej Witucki z rozmowie z PAP Biznes informowat niedawno, Ze zarzqd prowadzi negocjacje z
bankami i obligatariuszami w sprawie przesuniecia termindéw sptaty kredytow i wykupu obligacji, ma nadzieje
na pozytywne zakonczenie rozmow.

31 pazdziernika Work Service podpisat z Remango Investments przyrzeczong umowe sprzedazy akcji Exact
Systems za 139,76 min PLN, czego cze$¢ ceny w kwocie 13 min PLN zostanie zaptacona w terminie 9 miesiecy
od dnia zamkniecia transakcji. (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 Instytucjonalnych

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"), dziatajacy 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 starannosci i rzetelno$ci, jednak DM PKO BP nie gwarantuje, ze informacje zawarte w Publikacji sq w petni doktadne i kompletne.
DM PKO BP nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.

DM PKO BP informuje, iz inwestowanie $rodkéw w instrumenty finansowe wiqze sie z ryzykiem utraty czesci lub cato$ci zainwestowanych $rodkéow.

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 DM 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 instrumentow finansowych przez
Dom Maklerski PKO Banku Polskiego”, jak rowniez umowq o $wiadczenie ustugi w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze
0g6lnym przez DM PKO BP. Podmiotem sprawujgcym nadzér nad DM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalno$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 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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