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Najwazniejsze informacje: Indeksy GPW zmiana
Emperia - Maxima Grupe ogtosi wezwanie na 100% akcji Emperii po nie mniej niz 100 PLN/papier WIG otw. 63769,3 -0.7%
dank danka bod _ dobuci ‘ omie 9 ... WIG zam. 64 207,8 0,3%
Bc;g o(:jrzlie(\]/\/(; S?O\?\/z?gst% Cpeon \t/;zgrlgme prognoze wydobycia w '17 na poziomie 9 mlin ton, w '18 obrét (min PLN) 6702 226,0%
P ¢ %9 WIG 20 otw. 24820 -03%
Ciech - Ciech chce wybudowac za ok. 100 min EUR zaktad do produkcji soli warzonej w Niemczech WIG 20 zam. 25039 0,6%
Enea - Trwajq analizy dot. modelu finansowego dla bloku w Ostrotece FW20 otw. 00  -100,0%
Enea - Enea do konca ‘18 chce podjq¢ decyzje w sprawie bloku IGCC FW20 zam. 25090 0.8%
o . ) mWIG40 otw. 48147 0,8%
mBank - KNF chce ustanowienia dla mBanku bufora tqcznej kwoty ekspozycji na ryzyko 0,75% MWIG40 zam. 48090 -0.3%
Handel detaliczny - Sejmowa komisja przyjeta poprawki PiS do projektu ustawy o handlu w niedziele
Apator - Apator nie obawia sie o realizacje prognoz na 17, decyzja o prognozie na '18 w lutym Najwieksze wzrosty kurs  zmiana
BGZ BNP Paribas - Bank moze zaliczy¢ zysk za | pétrocze '17 do kapitatu podstawowego Tier 1 PHN 15,83 44%
AB 29,55 3,9%
Ceramika Nowa Gala - Nowa Gala chce zwiekszy¢ sprzedaz o kilkanascie proc. w '18 i podwoi¢ /
, Pekao 131,30 2,7%
eksport do 21 .
Dino 72,60 21%
Delko - Delko planuje wyptaci¢ dywidende z zysku za 17 PKN Orlen 122,50 2.0%
Elemental - Elemental miat w 11l kw. 2017 r. 7,8 mIn PLN zysku netto
Qumak - Portfel zaméwiert Qumaka na lata 2017-18 wynosi 146,5 min PLN Najwieksze spadki kurs  zmiana
Sektor bankowy - Warto$¢ kredytow konsumpcyjnych ogotem w X wzrosta mdm o 1.080,1 min PLN  Stelmet 18,69 -5,0%
- NBP Handlowy 75,40 -3,0%
JSW 92,44 -2,0%
. Grupa Azoty 73,99 -2,0%
Nadchodzqce wydarzenia: Kruk 287,50 5%
Echo - Raport kwartalny (27 listopada)
Immofinanz - Raport kwartalny (28 listopada) Najwyzsze obroty kurs obrot
PKP Cargo - Raport kwartalny (28 listopada) Pekao 131,30 135
Amica - Raport kwartalny (29 listopada) Nornickel 18,38 %8
) Erste Bank 36,02 63
Famur - Raport kwartalny (29 listopada) CD Projekt 104.80 49
Forte - Raport kwartalny (29 listopada) KGHM 112,70 46
VIG - Raport kwartalny (29 listopada)
Indeksy zagraniczne zmiana
MCI: kontynuacja wzrostow BUX 39962,7 ~0.4%
RTS 1158,6 -0,0%
M — PX50 1046,0 -0,1%
/ m . DJIA 23526,2 0,0%
f w H}‘ﬁ NASDAQ 68674 0,0%
|\ g “% S&P 500 25971 0,0%
W Y JJDT‘ i DAX XETRA 130086  -0,0%
y “‘ Mu FTSE 74172 -0,0%
ﬂ % CAC 40 5379,5 0,5%
NIKKEI 225232 0,0%
t HANG SENG 297079 -1,0%
M Waluty i surowce zmiana
WIBOR 3m (%) 98,23 1,0%
EUR/PLN 4,207 0,4%
A 1
ANAVAR USD/PLN 3,552 -0,5%
Iy ine’ Sulv laudust /\wmmnm loctober INovember  [Becember | 2017 IFonriary’ [Marer Teorii [may Tune " Dunv Toaust © | TSepwmber  locober | INewember | [becember EUR/USD 171 84 1‘0%
g L . . - . . iedz (USD/t 6 895,5 0,3%
MCI wybit sie wczoraj gorg z kilkusesyjnej konsolidacji nad przetamang, dtugoterminowq liniq trendu m!e %( /) ’
spadkowego. Tym samym, potwierdzit kontynuacje wzrostéw na najblizszych sesjach. Minimalny miedz (PLN/t) 24 4959 -0,2%
zasieg ruchu zostat juz zrealizowany, ale kurs bez wigkszych problemoéw moze dalej zwyzkowac W ropa Brent (USD/bbl) 63,55 0,4%

okolice 10,02 zt lub 10,20 zt.
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Najwazniejsze informacje:

Emperia Maxima Grupe ogtosi wezwanie na 100% akcji Emperii po nie mniej niz 100 PLN/papier
Emperia Holding zawarta umowe inwestycyjng z Maxima Grupe, zgodnie z ktorg inwestor zobowiqzat sie do
ogtoszenia wezwania do sprzedazy 100% akcji spétki po nie mniej niz 100 PLN za akcje.

Wezwanie ma zosta¢ ogtoszone w pigtek, 24 listopada 2017 r.

Transakcja zostanie przeprowadzona pod warunkiem uzyskania zgody na koncentracje ze strony UOKiK oraz
spetnienia innych warunkéw, w tym m.in. osiggniecia progu minimalnej liczby akcji objetych zapisami w
wezwaniu, uprawniajgcych do 66% ogélnej liczby gtosébw w Emperii, oraz przegtosowania na WZ zmiany
statutu spotki.

Zgodnie z umowgq inwestor ma prawo podjecia decyzji o nabywaniu akcji spotki pomimo nieziszczenia sie
ktéregokolwiek ze wskazanych wyzej warunkéw zastrzezonych.

W umowie inwestycyjnej zarzqd Emperii zobowiqgzat sie do nierekomendowania wyptacania dywidendy za rok
2017, a takze do dotozenia staran, by w okresie pomiedzy dniem zawarcia umowy a rozliczeniem wezwania
podmioty z grupy prowadzity dziatalno$¢ na dotychczasowych warunkach oraz nie podejmowaty dziatan poza
normalnym tokiem dziatalnosci.

Emperia poinformowata w komunikacie prasowym, ze Artur Kawa oraz Jarostaw Wawerski, zatozyciele spotki
oraz cztonkowie jej rady nadzorczej uwazajq, ze zawarcie i realizacja umowy inwestycyjnej miedzy spotkq oraz
Maxima jest atrakcyjne dla akcjonariuszy. Popierajq oni przeprowadzenie transakcji. Jednoczes$nie Altus 29 FIZ
oraz Ipopema 72 FIZAN zobowiqzaty sie do odpowiedzi na wezwanie poprzez sprzedaz akcji, reprezentujgcych
tgcznie ok. 21% kapitatu zaktadowego Emperii. (PAP)

Bogdanka Bogdanka podtrzymuje prognoze wydobycia w '17 na poziomie 9 min ton, w '18 spodziewa sie wzrostu cen
wegla
Bogdanka podtrzymuje, ze jej produkcja wegla w 2017 r. wyniesie 9 min ton - poinformowat prezes spdlki
Krzysztof Szlaga. Po trzech kwartatach produkcja wegla netto wyniosta 6,7 min ton, co oznacza wzrost o 0,4%
r/r.

Prezes dodat, ze spotka spodziewa sie kilkuprocentowego wzrostu cen wegla w 2018 r. (PAP)

Ciech Ciech chce wybudowa¢ za ok. 100 min EUR zaktad do produkciji soli warzonej w Niemczech
Zarzqd Ciechu zdecydowat o rozpoczeciu fazy przygotowawczej budowy catkowicie nowego zaktadu produkgji
soli warzonej w Stassfurcie w Niemczech. Warto$¢ inwestycji szacowana jest na ok. 100 min EUR, a
orientacyjny czas jej realizacji to 2-3 lata. Przewidywane zdolno$ci produkcyjne zaktadu to ok. 450 tysiecy ton
soli rocznie.

Jezeli zapadnie ostateczna decyzja o realizacji inwestycji, w ciggu ok. 3 lat powstanie zaktad zaopatrujgcy rynki
zachodnioeuropejskie w roznorodne produkty: od soli spozywczej przez sé6l do zmywarek, tabletki, az po
specjalistyczng sél farmaceutyczng - poinformowat Maciej Tybura, prezes Ciechu.

Nowa fabryka miataby by¢ zlokalizowana obok istniejgcych zaktadow sodowych grupy Ciech. (PAP)

Enea Trwajq analizy dot. modelu finansowego dla bloku w Ostrotece
Zmiany zatozen co do rynku mocy oznaczajq konieczno$¢ dodatkowych analiz i prac nad modelem
finansowym dla planowanego nowego bloku w Elektrowni Ostroteka - poinformowat prezes Enei Mirostaw
Kowalik.

Ministerstwo Energii poczgtkowo planowato, ze w ramach rynku mocy organizowane bytyby aukcje dla trzech
koszykow: dla jednostek istniejgcych, modernizowanych i nowo budowanych. Pod wptywem Komisji
Europejskiej resort wycofat sie jednak z tych rozwiqzan.

Poinformowat, ze poza rynkiem mocy, istotnym czynnikiem wptywajgcym na projekt bedzie cena uzyskana w
ofercie od wykonawcow inwestycji. (PAP)

Enea Enea do konca ‘18 chce podjq¢ decyzje w sprawie bloku IGCC
Enea do konca 2018 roku planuje podjg¢ decyzje w sprawie inwestycji w blok energetyczny w technologii
zgazowania wegla - poinformowat prezes Enei Mirostaw Kowalik. Dodat, Zze ewentualna budowa potrwaé
mogtaby ok. 4 lata i w 2023-24 roku inwestycja mogtaby zosta¢ oddana do eksploataciji.

Enea zaktadata w strategii do 2030 roku, ze inwestycja w blok w technologii czystego wegla (IGCC) o mocy
300-500 MW ma byc¢ istotnym elementem zaktadanego wzrostu produkcji energii. Blok miatby byc
zlokalizowany w okolicach kopalni Bogdanka. (PAP)
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KNF chce ustanowienia dla mBanku bufora tqcznej kwoty ekspozycji na ryzyko 0,75%
KNF zwrécit sie do KSF o ustanowienie dla mBank bufora tqcznej kwoty ekspozycji na ryzyko w wysokosci
0,75%. (PAP)

Sejmowa komisja przyjeta poprawki PiS do projektu ustawy o handlu w niedziele
Od 1 marca 2018 r. bedq dwie niedziele handlowe w miesigcu, w 2019 r. - jedna, a od 2020 r. ma obowigzywaé
zakaz handlu w niedziele z pewnymi odstepstwami - to jedna z poprawek PiS do projektu ustawy o handlu w
niedziele, ktorq w czwartek przyjeta sejmowa Komisja Polityki Spotecznej i Rodziny.

Ponadto poprawki doprecyzujg m.in. kwestie ograniczenia handlu na stacjach benzynowych, czy dworcach
kolejowych. Projekt ustawy nie bedzie podlegat notyfikacji w KE, bowiem jedna z poprawek wytqczy z tego
zakazu sklepy internetowe. (PAP)

Apator nie obawia sie o realizacje prognoz na '17, decyzja o prognozie na '18 w lutym

Grupa Apator podtrzymuje swoje catoroczne prognozy wynikow na 2017 r., a decyze, czy publikowaé
prognozy na 2018 r. podejmie w lutym. Spétka chce wzmacnia¢ swojq obecno$¢ na rynkach zagranicznych,
przysztoroczne inwestycje bedg na podobnym poziomie jak w 17, czyli okoto 50 min PLN - poinformowali
przedstawiciele Apatora.

Apator prognozuje, ze w 2017 roku jego skonsolidowane przychody zmieszczq sie w przedziale 900-950 min
PLN, a raportowany zysk netto wyniesie 60-65 min PLN. Prognoza ta uwzglednia zdarzenia jednorazowe, ktore
po trzech kwartatach obnizyty zysk netto grupy o 7,27 min PLN, a wynik EBITDA o 9,09 min PLN.

Cztonek zarzqdu Apatora Piotr Nowak poinformowat, ze catoroczna prognoza na 2017 zaktada raczej ptaski
wynik kwartat do kwartatu w trzech ostatnich miesigcach roku, a ewentualne dalsze korekty i odpisy nie bedq
juz tak duze jak po trzech kwartatach. (PAP)

Bank moze zaliczy¢ zysk za | potrocze '17 do kapitatu podstawowego Tier 1

KNF wyrazita zgode, aby Bank BGZ BNP Paribas zaliczyt do kapitatu podstawowego Tier 1 zysk netto za
pierwsze potrocze 2017 r. w kwocie 130 min PLN. Pozwoli to na poprawe jednostkowych wspdtczynnikow
kapitatowych Banku o 0,25 p.p. (wspotczynnik kapitatu podstawowego Tier 1) oraz o 0,25 p.p. (tgczny
wspotczynnik kapitatowy - TCR), przyjmujgc do kalkulacji dane na koniec wrzesnia 2017 roku - podat bank.

W przypadku wspotczynnikéw skonsolidowanych poprawa wyniostaby odpowiednio: 0,23 p.p. oraz 0,24 p.p.
(PAP)

Nowa Gala chce zwiekszyé sprzedaz o kilkanascie proc. w '18 i podwoi¢ eksport do '21

Ceramika Nowa Gala pracuje nad kilkunastoprocentowym wzrostem sprzedazy i chce zwiekszaé sprzedaz do
punktow specjalistycznych - poinformowat PAP Biznes wiceprezes Pawet Gornicki. W planach CNG jest tez
wzrost udziatu eksportu w przychodach z obecnych 18 do 30% do 2021 r. (PAP)

Delko planuje wyptaci¢ dywidende z zysku za 17
Po 9 miesigcach, w ktérych Delko udato sie osiggng¢ rekordowe 11,98 min PLN zysku netto, spétka zaktada
dobry wynik roczny i planuje wyptaci¢ dywidende z zysku osiagnietego w 2017 roku. (PAP)

Elemental miat w 111 kw. 2017 r. 7,8 min PLN zysku netto

Elemental miat w 11l kw. 2017 r. 7,8 min PLN zysku netto, czyli 29,5% mniej r/r. Przychody grupy w tym okresie
wyniosty 343,3 min PLN, natomiast EBITDA 14,7 min PLN. Marza EBITDA w 11l kw. 2017 r. osiggneta poziom
4,3%. (PAP)

Portfel zamoéwien Qumaka na lata 2017-18 wynosi 146,5 min PLN
Portfel zamoéwien Qumaka na lata 2017-18 wynosi 146,5 min PLN. Spotka podata, ze jej zarzqd obecnie pracuje
nad implementacjq planu naprawczego, ktory zostat ogtoszony w pierwszych dniach listopada tego roku. (PAP)

Warto$¢ kredytow konsumpcyjnych ogétem w X wzrosta mdm o 1.080,1 min PLN - NBP
Warto$¢ udzielonych przez banki kredytéw konsumpcyjnych ogétem w pazdzierniku wzrosta mdm o 1.080,1
min PLN i wyniosta 172.183,1 min PLN. (PAP)
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Bank

Banki

Alior Bank
BZ WBK
Erste Bank
Handlowy
ING BSK
Komercni
mBank
Millennium
Moneta Money Bank
OTP Bank
Pekao
Raiffeisen

Spotka

Przemyst podstawowy
Forte

Pfleiderer Group
Stelmet

Sektor chemiczny
Ciech

Grupa Azoty
Synthos

Sektor budowlany
Budimex
Elektrobudowa

Cykliczne dobra konsumpcyjne

cce
LPP

Cykliczne ustugi
PKP Cargo

Dystrybutorzy
AB
Neuca

Media i rozrywka
CD Projekt
WPH

Sektor ubezpieczeniowy
PzU

Sektor deweloperski
ATAL

Dom Development
Echo

GTIC

PHN

Robyg

Pozostate ustugi finansowe

GPW
Kruk

Holdingi przemystowe
Alumetal

Kety

Sprzet elektroniczny i elektryczny

Apator

Sektor IT
Asseco Poland

Sektor konsumpcyjny
AmRest

Dino

Emperia

Eurocash

Jeronimo Martins

Sektor telekomunikacyjny
Cyfrowy Polsat

Magyar Telekom

Netia

02 Czech Republic
Orange Polska

Play Communications
Telekom Austria AG

Sektor wydobywczy

Rekomendacja

Sprzedaj
Sprzedaj
Kupuj
Trzymaj
Trzymaj
Trzymaj
Sprzedaj
Kupuj
Kupuj
Trzymaj
Kupuj
Sprzedaj

Rekomendacja

Trzymaj
Sprzedaj
Trzymaj

Kupuj
Sprzedaj
Zawieszona

Kupuj
Trzymaj

Kupuj
Trzymaj

Sprzedaj

Kupuj
Trzymaj

Kupuj
Kupuj

Trzymaj

Trzymaj
Kupuj
Kupuj
Trzymaj
Kupuj
Kupuj

Kupuj
Kupuj

Kupuj
Trzymaj

Kupuj

Trzymaj

Trzymaj
Trzymaj
Trzymaj
Trzymaj
Trzymaj

Kupuj
Kupuj
Trzymaj
Trzymaj
Trzymaj
Kupuj
Trzymaj

Data rekomendacji

2017-06-12
2017-06-12
2017-10-16
2017-08-28
2017-09-26
2017-10-16
2017-06-12
2017-10-12
2017-10-16
2017-10-16
2017-09-15
2017-10-16

Data rekomendacji

2017-08-01
2017-09-04
2017-08-04

2017-03-14
2017-06-07
2017-10-27

2017-03-02
2016-06-08

2017-07-24
2017-07-24

2016-10-20

2017-05-31
2017-11-10

2017-09-11
2017-09-22

2017-03-03

2017-06-06
2017-06-06
2017-05-18
2017-10-11
2017-04-13
2017-04-13

2017-08-22
2017-07-20

2017-10-02
2017-10-06

2017-01-26

2017-09-08

2017-05-25
2017-09-18
2017-10-11
2017-08-21
2017-10-20

2017-08-23
2017-08-23
2017-08-23
2017-08-23
2017-08-23
2017-08-23
2017-08-23

Cena
docelowa

59,00
301,00
42,40
71,00
210,00
1008,00
332,00
8,40

Cena
docelowa

70,00
35,00
23,00

88,00
55,00

275,00
100,00

258,00
7260,00

40,00

38,90
249,00

106,00
52,50

39,00

42,10
85,10
6,11
10,14
20,60
3,72

51,70
372,00

56,50
424,00

36,00

53,20

339,00
69,00
93,00
34,00
16,50

29,20
533,00
3,92
294,00
588
40,50
8,30

Kapitalizacja

(mln zI)

9 683,99
38 552,62
65121,02

9 851,73
26 358,26
28 498,26
19 890,72
10 299,36

6 480,76
39 007,69
34 462,32
40 071,33

Kapitalizacja

(mln zI)

132083
2381,00
548,81

292643
733981

5106,02
401,08

9 768,22
15192,61

2579,73

478,34
1218,47

10 073,38
125118

40 076,10

169141
174092
193139
4326,03
738,71
834,00

184257
538896

805,81
3596,70

932,96
3568,18

7 830,05
7117,70
115836
3 840,15
42 676,57

15 867,14
662477
144564

13 099,83
725734
9 407,13

22 244,14

P/E skorygowane

2014

17,8
198

nm
155
16,7
13,7
16,4
155

nm
17,8

nm

2015P

19,4
13,8

8,9

P/E skorygowane

2014

14,9
114

114
21,7

17,1
15,6

11,6
33,0

19,8

8,1
115

326,8

14,2

6,4
nm
114
131

14,7
10,6

10,5
131

14,6

2015P

15,7
13,1

9.9
13,8

19,5
12,0

255
37,5

nm

82
133

6,3
2495

15,5
133

10,2
13,5

20,4

129

14,6
43,0

10,5

2016P

12,9
30,6

51
220

124
8,7

21,5
54,6

nm

8,6
138

123
253

22,0

17
14,4

9.5
11,5

154

9,0

Dom Maklerski

2014

115
6,6

18,7
16,7

6,7
114

166,4

9,7
12,0

9,4
9,2

45

9,5

76
14,9
78

P/BV
2015P

1.7
1.6
1,0
18
1.6
6,8
14
1.2
1.2
19
0,5

EV/EBITDA
2015P

11,6
59

17,6
14,7

75
11,5

33
149

6,7
14,5

78
9,6

6,6
45

78
37

4.8

2016P

123
88

19,4
213

6,5
10,7

128
149

70
16,3

9,0
10,4

74
4,6

78
44

50
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Spotka

Bogdanka
JSW
KGHM
Nornickel

Sektor paliwowy
Lotos

MOL

[\Y)

PGNIG

PKN Orlen

Sektor energetyczny
CEZ

Enea

Energa

PGE

Polenergia

Tauron

ZE PAK

Rekomendacja

Trzymaj
Trzymaj
Kupuj
Kupuj

Trzymaj
Kupuj
Kupuj
Trzymaj
Sprzedaj

Kupuj
Sprzedaj
Trzymaj
Trzymaj
Kupuj
Sprzedaj
Sprzedaj

Data rekomendacji

2017-09-13
2017-09-13
2017-08-29
2016-12-14

2017-10-05
2017-09-28
2017-08-22
2017-02-21
2017-07-05

2017-08-08
2017-08-08
2017-08-08
2017-08-08
2017-08-08
2017-08-08
2017-08-08

Cena
docelowa

84,50
114,00
151,50

20,77

65,00
3397,63
52,20
6,35
100,00

73,43
14,90
13,90
14,20
16,20

3,40
15,70

Kapitalizacja
(mln zI)

234354
10 853,53
22 540,00

103 324,85

1145843
35703,12
71154,72
36 816,00
52 394,36

42 608,79
545182
518412

23 428,10

522,56
573084
695,27

P/E skorygowane

2014 2015P
14,5 nm
nm nm
9,8 nm
14,3 149
nm nm
172,0 51,4
27,1 nm
10,1 12,6
nm 9,9
13,2 14,5
75 6,7
8,6 10,1
10,3 nm
259 189
71 nm
16,5 nm

2016P
9,2
582,6
nm
11,0

55
93
nm
12,3
56

159

278
88

131
2,2
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2014
52
54
49

189
256
44

-10,2

EV/EBITDA
2015P
23
49
41

9,6
19,4
58

57

2016P
41
79
55

4,0
49
43

41



Biuro Analiz Rynkowych

Artur Iwanski
Robert Brzoza
Tomasz Kasowicz
Piotr topaciuk
Stanistaw Ozga
Andrzej Rembelski
Adrian Sktodowski
Jaromir Szortyka
Alicja Zaniewska
Matgorzata Zelazko

Emil tobodzifiski
Pawet Matmyga
Przemystaw Smolinski

Biuro Klientéw Instytucjonalnych

Wojciech Zelechowski
Robert Noworyta
Michat Sergejev
Krzysztof Kubacki
Marcin Borciuch

Piotr Dedecjus
Tomasz llczyszyn

Igor Szczepaniec
Maciej Katuza

Joanna Wilk

KONTAKTY

(dyrektor BAR, sektor wydobywczy)
(sektor finansowy, strategia)

(sektor paliwowy, sektor chemiczny)
(przemyst, budownictwo, inne)

(sektor energetyczny, sektor deweloperski)
(sektor spozywczy i rolniczy)

(handel hurtowy i detaliczny)

(sektor finansowy)

(analizy rynkowe)

(telekomunikacja, media)

(doradca inwestycyjny)
(analiza techniczna)
(analiza techniczna)

(director)

(sales)

(sales)

(head of sales trading)
(sales trader)

(sales trader)

(sales trader)

(sales trader)

(trader)

(trader)

(022) 521 79 31
(022) 52151 56
(022) 521 79 41
(022) 521 48 12
(022) 52179 13
(022) 52179 03
(022) 52187 23
(022) 580 39 47
(022) 580 33 68
(022) 52152 04

(022) 52189 13
(022) 521 65 73
(022) 52179 10

(022) 52179 19
(022) 521 52 46
(022) 52182 14
(022) 5219133
(022) 52182 12

5219150

(022)
(022)
(022) 521 65 41
(022)
(022) 521 48 93

o)
ﬁ Dom Maklerski

artur.iwanski@pkobp.pl
robert.brzoza@pkobp.pl
tomasz.kasowicz@pkobp.pl
piotr.lopaciuk@pkobp.pl
stanislaw.ozga@pkobp.pl
andrzej.rembelski@pkobp.pl
adrian.sklodowski@pkobp.pl
jaromir.szortyka@pkobp.pl
alicja.zaniewska@pkobp.pl
malgorzata.zelazko@pkobp.pl

emil.lobodzinski@pkobp.pl
pawel.malmyga@pkobp.pl
przemyslaw.smolinski2@pkobp.pl

wojciech.zelechowski@pkobp.pl
robert.noworyta@pkobp.pl
michal.sergejev@pkobp.pl
krzysztof.kubacki@pkobp.pl
marcin.borciuch@pkobp.pl
piotr.dedecjus@pkobp.pl
tomasz.ilczyszyn@pkobp.pl
igor.szczepaniec@pkobp.pl
maciej.kaluza@pkobp.pl
joanna.wilk@pkobp.pl

INFORMACJE | ZASTRZEZENIA
DOTYCZACE CHARAKTERU REKOMENDAC)! 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 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 ogélnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r. Jednoczesnie 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 ogolnym w zakresie instrumentéw 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 wtasne nalezqce do spotki, w ogolnej liczbie akgj
$robrot/msc - $redni obrot na miesigc obliczony jako suma warto$ci obrotu za ostatnie 12 miesigcy 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 akgji i EPS

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

EV/EBITDA - iloraz kapitalizacji powiekszonej 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 przychodow netto ze sprzedazy

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



