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Indeksy GPW zmiana 

 
Największe wzrosty kurs zmiana 

 

Największe spadki kurs zmiana 

 

Najwyższe obroty kurs obrót 

 

Indeksy zagraniczne zmiana 

 
Waluty i surowce zmiana 

 

Komentarz dnia: 

KGHM opublikował dane operacyjne za czerwiec. Produkcja i sprzedaż w Polsce była nieco 
poniżej naszych prognoz. Podobnie słabiej od oczekiwań wypadły wyniki Sierra Gorda (dobra 
sprzedaż, ale niska produkcja). Całość danych oceniamy lekko negatywnie. Z punktu widzenia 
sytuacji na świecie popyt na miedź jest pod presją, a z drugiej strony występują też 
ograniczenia podażowe.  

Santander Bank Polska ogłosił wyniki za drugi kwartał 2019 roku. Są one prawie na każdym 
poziomie niższe niż oczekiwaliśmy. Na minus zaskoczyła przede wszystkim wysokość odpisów 
ale także brak poprawy marży odsetkowej. Ogółem oceniamy wyniki negatywnie. 

 

WIG30: 

Energa - Energa Obrót ma piątą ugodę z pozwanymi farmami wiatrowymi 

KGHM - Sprzedaż miedzi KGHM w czerwcu '19 wyniosła 64 tys. ton, wzrost o 6% rdr 

PGNiG - Spełniono jeden z warunków umowy zakupu przez PGNiG Upstream Norway udziałów 
w złożu Duva 

Santander Bank Polska - Wyniki Santander Bank Polska w II kw. 2019 roku vs. konsensus PAP 

 

Pozostałe informacje: 

Sektor energetyczny - Spółki obrotu obawiają się, że rekompensaty za zamrożenie cen energii 
nie pokryją całości kosztów 

Sektor finansowy - Wartość kredytów konsumpcyjnych ogółem oraz na nieruchomości dla 
gosp. domowych VI wzrosła mdm 

Elektrobudowa - RN Elektrobudowy odwołała prezesa Romana Przybyła; p.o. prezesa Jacek 
Podgórski 

Famur - Famur przedłuża zapisy w II terminie w wezwaniu na sprzedaż akcji Primetechu do 12 
IX 

GPW, ABM Solid - GPW wykluczy z obrotu akcje ABM Solid z dniem 27 lipca 

Libet - Libet chciałby jeszcze w '19 przeprowadzić kolejną transakcję sprzedaży aktywów 

VICIS New Investments (d. ABC Data) - MCI Venture Projects ogłosił przymusowy wykup akcji 
Vicis New Investments po 1,44 PLN za akcję 

 

Wydarzenia dnia: 

CME - Raport kwartalny 

Santander Bank Polska - Raport kwartalny 

 

Nadchodzące wydarzenia: 

Orange Polska - Raport kwartalny (24 lipca) 

PGNiG - Ostatni dzień z prawem do dywidendy (24 lipca) 

Bogdanka - NWZ (25 lipca) 

Hrvatski Telekom - Raport kwartalny (25 lipca) 

Jeronimo Martins - Raport kwartalny (25 lipca) 

PGNiG - Ex-div (25 lipca) 

Wizz Air - Raport kwartalny (25 lipca) 

 

Amrest: odwrócenie tendencji na wzrostową  

  

Na ostatnich sesjach Amrest wybił się górą z krótkoterminowej konsolidacji, sugerując 
odwrócenie wcześniejszej tendencji spadkowej na wzrostową. Minimalny zasięg ruchu 
należy szacować na 41,66 zł ale prawdopodobnie kurs sięgnie 43,00 zł lub nawet 44,89 zł. 
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mWIG40 otw. 4,029.7 0.1%
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KAZ Minerals 5.81 6.4%

Asseco SEE 17.60 4.8%

Enea 9.27 4.2%
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Famur 4.50 3.0%

Kernel 50.00 -2.0%

Telekom Austria AG 6.55 -1.4%

O2 Czech Republic 222.00 -1.3%
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NASDAQ 8,146.5 -0.7%

S&P 500 2,976.6 -0.6%

DAX XETRA 12,260.1 0.3%

FTSE 7,508.7 0.2%

CAC 40 5,552.3 0.0%

NIKKEI 21,467.0 2.0%

HANG SENG 28,765.4 1.1%

WIBOR 3m (%) 98.29 0.0%

EUR/PLN 4.251 -0.2%

USD/PLN 3.788 -0.2%

EUR/USD 1.122 0.1%

miedź (USD/t) 6,066.0 2.0%

miedź (PLN/t) 22,980.4 1.8%

ropa Brent (USD/bbl) 62.47 0.9%
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WIG30: 

Energa Energa Obrót ma piątą ugodę z pozwanymi farmami wiatrowymi 
 Energa Obrót zawarła piątą ugodę z pozwanymi farmami wiatrowymi. Moc obiektów, których dotyczą zawarte 

ugody, stanowi około 43% łącznej mocy zainstalowanej wszystkich pozwanych farm wiatrowych.  

 Tym samym obie strony w sposób polubowny zakończyły wszelkie spory dotyczące umowy sprzedaży praw 

majątkowych wynikających ze świadectw pochodzenia i uznały współpracę na podstawie umowy 

kwestionowanej przez Energa Obrót za definitywnie zakończoną.  

 Energa nie podała nazwy farmy wiatrowej, z którą zawarta została ugoda. (PAP) 

KGHM Sprzedaż miedzi KGHM w czerwcu '19 wyniosła 64 tys. ton, wzrost o 6% rdr 
 Sprzedaż miedzi w grupie KGHM w czerwcu 2019 roku wyniosła 64 tys. ton i była wyższa o 6% niż przed 

rokiem. Produkcja miedzi płatnej w grupie wyniosła w tym czasie 58,7 tys. ton, co oznacza wzrost o 16% rdr.  

 Spółka podała, że produkcja srebra płatnego przez grupę KGHM w czerwcu wyniosła 125,6 tony, wobec 52,8 

ton rok wcześniej. Sprzedaż srebra wzrosła o 26% do 140,5 ton. 

 Produkcja metali szlachetnych (TPM) przez grupę KGHM wyniosła 19,4 tys. uncji, czyli wzrosła rdr o 55%. 

Sprzedaż TPM wyniosła 22,2 tys. uncji i była wyższa rdr o 99%. 

 Produkcja molibdenu wyniosła 1,2 mln funtów wobec 1,3 mln funtów rok wcześniej. Sprzedaż molibdenu 

wyniosła 0,9 mln funtów wobec 1,3 mln funtów w czerwcu 2018 roku. 

 Produkcja miedzi elektrolitycznej w spółce KGHM Polska Miedź wyniosła 47,4 tys. ton wobec 39,4 tys. ton rok 

wcześniej, w tym produkcja ze wsadów własnych wzrosła do 32,9 tys. ton z 28,4 tys. ton. Wydobycie miedzi w 

koncentracie KGHM Polska Miedź spadło natomiast do 32,3 tys. ton z 34 tys. ton. Sprzedaż miedzi wzrosła do 

51,2 tys. ton z 49 tys. ton. 

 W KGHM International produkcja miedzi płatnej spadła w czerwcu do 6,4 tys. ton z 6,9 tys. ton, a sprzedaż 

metalu spadła do 7,4 tys. ton z 8,8 tys. ton. 

 W chilijskiej kopalni Sierra Gorda (dane dla 55% udziałów KGHM) produkcja miedzi płatnej wyniosła 4,9 tys. 

ton (4,3 tys. ton w czerwcu 2018 r.). Sprzedaż miedzi wzrosła o 120% do 5,4 tys. ton. (PAP) 

PGNiG Spełniono jeden z warunków umowy zakupu przez PGNiG Upstream Norway udziałów w złożu Duva 
 Spełniony został jeden z warunków zawieszających umowy zakupu przez PGNiG Upstream Norway udziałów w 

licencjach PL636 i PL636B od Wellesley Petroleum zawierających złoże Duva.  

 W komunikacie dodano, że o spełnieniu pozostałych warunków zawieszających umowy, w tym uzyskania 

wymaganych zgód administracyjnych w Norwegii, PGNiG poinformuje w odrębnym raporcie. 

 12 lipca PGNIG poinformował o zawarciu umowy zakupu przez PGNiG Upstream Norway 20% udziałów w 

złożu Duva na Morzu Północnym na koncesjach PL636 i PL636B od firmy Wellesley Petroleum. Wartość 

transakcji objęta jest tajemnicą handlową, a rozpoczęcie produkcji planowane jest na przełomie 2020 i 2021 

roku. (PAP) 

Santander Bank Polska Wyniki Santander Bank Polska w II kw. 2019 roku vs. konsensus PAP 

 

mln PLN
wyniki                 

II kw. 2019
kons. różnica

Wynik odsetkowy 1 623,5 1 650,3 -1,6%

Wynik z prowizji 522,4 530,8 -1,6%

Koszty ogółem 970,4 953,1 1,8%

Saldo rezerw -356,6 -291,8 22,2%

Zysk netto 607,2 696,1 -12,8%

mln PLN
wyniki                 

II kw. 2019

wyniki                 

II kw. 2018
r/r

wyniki                 

I kw. 2019
kw/kw

Wynik odsetkowy 1 624 1 396 16,3% 1 609 0,9%

Wynik z prowizji 522 530 -1,4% 520 0,4%

Koszty ogółem 970 831 16,7% 1 209 -19,8%

Saldo rezerw -357 -258 38,3% -263 35,7%

Zysk netto 607 651 -6,8% 351 73,1%

(PAP Biznes)
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Porównywalność wyników banku w ujęciu rok do roku jest zaburzona wskutek transakcji przejęcia wydzielonej 

części Deutsche Bank Polska, do której doszło 9 listopada 2018 r. 

Odpisy w segmencie bankowości detalicznej wyniosły w II kwartale 2019 roku 246,5 mln PLN, podczas gdy 

rok wcześniej były na poziomie 151,9 mln PLN (wzrost o 62% r/r) Odpisy w tym segmencie wzrosły o 43% 

kw/kw. 

W I połowie 2019 roku odpisy netto z tytułu utraty wartości były na poziomie 619,2 mln PLN, czyli o 34% 

wyższym niż rok wcześniej. Wskaźnik kosztu ryzyka kredytowego wynosi 0,88%, w rok wcześniej był na 

poziomie 0,79%. 

Wskaźnik kredytów niepracujących grupy osiągnął wartość 4,3%. 

Pod koniec czerwca 2019 r. skonsolidowane należności brutto od klientów wyniosły 145,5 mld PLN i w 

porównaniu z końcem 2018 r. wzrosły o 2,6%. 

Półroczna sprzedaż kredytów gotówkowych Santander Bank Polska osiągnęła swoje historyczne maksimum na 

poziomie 3,9 mld PLN, tj. o 63,2% więcej r/r. Portfel tych kredytów zwiększył się w ujęciu rocznym o 56,1% do 

12,8 mld PLN. 

W I połowie 2019 r. wartość nowo uruchomionych kredytów hipotecznych wyniosła 3,0 mld PLN i zmniejszyła 

się o 4,1% r/r. Portfel brutto kredytów hipotecznych Santander Bank Polska wzrósł w stosunku rocznym o 

31,1% do 48,4 mld PLN. 

Bank podał, że Santander Consumer Bank utrzymał w I połowie 2019 roku wysoką sprzedaż 

wysokomarżowych kredytów konsumenckich, w tym kredytów gotówkowych (2,7 mld PLN), kart kredytowych 

(0,6 mld PLN) i produktów finansowania samochodów (1 mld PLN). 

Łączny współczynnik kapitałowy jest na poziomie 16,26%. (PAP) 

 

 

 

 

Pozostałe informacje: 

Sektor energetyczny Spółki obrotu obawiają się, że rekompensaty za zamrożenie cen energii nie pokryją całości kosztów 
 Spółki obrotu obawiają się, że rekompensaty za zamrożenie w tym roku cen energii nie pokryją całości 

poniesionych przez nie kosztów. Wskazują, że przyjęte w rozporządzeniu rozwiązania nie uwzględniają 

zróżnicowanej sytuacji kontraktowej i mogą negatywnie wpływać na większość sprzedawców.  

 Jak zauważył Tauron mechanizmy obliczania „kwoty różnicy ceny” i „rekompensat” opierają się w znacznym 

stopniu na określonych przez ME założeniach, pewnych uogólnieniach odnoszących się do całego rynku, a nie 

poszczególnych jego podmiotów oraz zmiennych, których wartości zostały przyjęte wg niesprecyzowanych 

kryteriów. 

 Na brak uwzględnienia indywidualnych warunków działania spółek obrotu wskazało też Towarzystwo Obrotu 

Energią. Napisali oni, że przyjęte rozwiązania mogą negatywnie wpływać na kontynuację działalności 

większości sprzedawców na rynku. 

 Jak dodano w uwagach TOE, rozporządzenie, poprzez zastosowanie we wzorach na kwotę różnicy ceny oraz 

rekompensatę finansową licznych parametrów z roku 2019, których nie da się określić wcześniej niż dopiero po 

okresie rozliczeniowym, wprowadza dużą niepewność co do wyniku finansowego i płynności finansowej spółek 

obrotu. Dodatkowo może to przyczynić się do wystąpienia działań o charakterze spekulacyjnym. 

 Z kolei w ocenie PKP Energetyka rekompensaty powinny być rozliczane według rzeczywistych warunków 

sprzedaży poszczególnych przedsiębiorstw energetycznych. Ponadto spółka wskazuje na ryzyko 

zakwestionowania tych przepisów przez Komisję Europejską, co w konsekwencji może doprowadzić do 

konieczności zwrotu uzyskanych rekompensat, a to może znacząco powiększyć straty tych przedsiębiorstw. 

 Odnosząc się do uwag resort energii podał w komunikacie, że w rozporządzeniu dostosowane zostały terminy 

poszczególnych działań w taki sposób, aby zmiana dotychczas niezmienionych umów zbiegła się w czasie z 

możliwością ubiegania się o wypłaty z funduszu. Zdecydowano też, że zasadne jest wydłużenie vacatio legis do 

21 dni od dnia ogłoszenia rozporządzenia. (PAP) 
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Sektor finansowy Wartość kredytów konsumpcyjnych ogółem oraz na nieruchomości dla gosp. domowych VI wzrosła mdm 
 Wartość udzielonych przez banki kredytów konsumpcyjnych ogółem w czerwcu wzrosła mdm o 1.728,4 mln 

PLN i wyniosła 198.089,0 mln PLN. Z tego wartość kredytów konsumpcyjnych w złotych wzrosła mdm o 

1.772,2 mln PLN i wyniosła 194.038,5 mln PLN. 

 Z kolei wartość udzielonych przez banki kredytów na nieruchomości dla gospodarstw domowych ogółem w 

czerwcu wzrosła w porównaniu z poprzednim miesiącem o 1.908,4 mln PLN i wyniosła 443.859,0 mln PLN. 

Wartość kredytów w walutach spadła mdm o 1.02,4 mln PLN i wyniosła 123.841,2 mln PLN natomiast wartość 

kredytów w złotych wzrosła mdm o 2.910,8 mln PLN i wyniosła 320.017,8 mln PLN. (PAP) 

Elektrobudowa RN Elektrobudowy odwołała prezesa Romana Przybyła; p.o. prezesa Jacek Podgórski 
 Rada nadzorcza Elektrobudowy odwołała z funkcji prezesa zarządu Romana Przybyła, a oddelegowała do 

pełnienia tej funkcji przewodniczącego rady nadzorczej Jacka Podgórskiego.  

 Jacek Podgórski ma pełnić funkcję prezesa przez okres nie dłuższy niż trzy miesiące tj. do dnia 20 października 

2019 r. Uchwała nie zawiera przyczyny odwołania Romana Przybyła. 

 Roman Przybył został powołany do zarządu Elektrobudowy w sierpniu 2018 r. (PAP) 

Famur Famur przedłuża zapisy w II terminie w wezwaniu ma sprzedaż akcji Primetechu do 12 IX 
 Famur przedłuża zapisy w II terminie w wezwaniu ma sprzedaż akcji Primetechu do 12 września 2019 r. 

Rozpoczęcie przyjmowania zapisów nastąpiło 5 lipca, a zakończenie ich przyjmowania w I terminie miało 

nastąpić 22 lipca 2019 r. o godz. 18.00, a w II terminie 5 sierpnia 2019 r. 

 Rozliczenie transakcji zawartych w I terminie ma nastąpić do 26 lipca, a transakcji zawartych w II terminie do 

20 września 2019 r. (PAP) 

GPW, ABM Solid GPW wykluczy z obrotu akcje ABM Solid z dniem 27 lipca 
 Zarząd Giełdy Papierów Wartościowych zdecydował o wykluczeniu z obrotu giełdowego akcji spółki ABM Solid 

z dniem 27 lipca 2019 r. Decyzja wynika z tego, że upłynęło 6 miesięcy od dnia uprawomocnienia się 

postanowienia o ogłoszeniu upadłości spółki. (PAP) 

Libet Libet chciałby jeszcze w '19 przeprowadzić kolejną transakcję sprzedaży aktywów 
 Libet, który w ramach przeglądu opcji strategicznych sprzedał dwa zakłady produkcyjne, chciałby jeszcze w 

tym roku przeprowadzić kolejną transakcję sprzedaży aktywów.  

 W lipcu ubiegłego roku Libet ogłosił przegląd opcji strategicznych. Spółka podawała wtedy, że zarząd weźmie 

pod uwagę zarówno sprzedaż jednego lub większości aktywów, jak i pozyskanie większościowego lub 

znaczącego inwestora. Przegląd wymusiła pogarszająca się sytuacja finansowa spółki. 

 W ramach przeglądu w pierwszym kwartale tego roku Libet sprzedał dwa zakłady produkcyjne, dzięki czemu 

spółka została w znacznym stopniu oddłużona. Do kasy spółki wpłynęło łącznie 44,9 mln PLN, z czego 24 mln 

PLN zostały przeznaczone na zmniejszenie zadłużenia, a reszta zasiliła kapitał obrotowy spółki. Spółka prowadzi 

obecnie produkcję w 13 zakładach produkcyjnych. 

 Członek zarządu Ireneusz Gronostaj zapewnił, że nie ma ryzyka niewypłacalności spółki. 

 Kilka tygodni temu Libet podpisał porozumienie z bankami w sprawie warunków restrukturyzacji całości 

zadłużenia grupy. Dzięki umowie, w ciągu kolejnego roku firma nie jest zobowiązana do spłaty kapitału 

udzielonego finansowania. Banki zobowiązały się do utrzymania w tym terminie umów kredytowych i 

niepodejmowania żadnych działań egzekucyjnych. 

 Gronostaj wskazał, że spółka przeprowadziła działania optymalizacji kosztowej, co pozwala poprawić 

marżowość. Zauważył też, że na rynku widać pewne wyhamowanie inwestycji infrastrukturalnych, ale jest duży 

popyt ze strony klienta indywidualnego, na którego spółka jest ukierunkowana. 

 Libet prognozuje, że w 2019 roku skonsolidowane przychody wyniosą 236 mln PLN, EBITDA 40 mln PLN, a 

zysk netto 17 mln PLN. W 2018 roku przychody spółki spadły o 38% do 177,9 mln PLN. Strata netto wyniosła 

30,7 mln PLN. 

 Gronostaj poinformował także, że spółka planuje opublikować szacunki wyników za I półrocze. Będą one 

podstawą do rozpoczęcia rozmów z bankami na temat refinansowania zadłużenia. Jak powiedział, Libet nie 

planuje w tym roku znaczących nakładów, tylko odtworzeniowe. Nie planuje emisji akcji.  Spółka nie 

wyklucza w przyszłości powrotu do wypłaty dywidendy. (PAP) 
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VICIS New Investments  
(d. ABC Data) MCI Venture Projects ogłosił przymusowy wykup akcji Vicis New Investments po 1,44 PLN za akcję. 

MCI Venture Projects ogłosił przymusowy wykup akcji Vicis New Investments (dawniej ABC Data) po 1,44 PLN 

za akcję - wynika z ogłoszenia we wtorkowym "Parkiecie". 

Dniem rozpoczęcia przymusowego wykupu jest 23 lipca, a dniem wykupu 26 lipca. 

Podmiotem pośredniczącym jest Santander Biuro Maklerskie. (PAP) 
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Kalendarz: 
 

 
  

23 lipca CME Raport kwartalny

23 lipca Santander Bank Polska Raport kwartalny

24 lipca Orange Polska Raport kwartalny

24 lipca PGNiG Ostatni dzień z prawem do dywidendy

25 lipca Bogdanka NWZ

25 lipca Hrvatski Telekom Raport kwartalny

25 lipca Jeronimo Martins Raport kwartalny

25 lipca PGNiG Ex-div

25 lipca Wizz Air Raport kwartalny

WydarzenieSpółka
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INFORMACJE I ZASTRZEŻENIA 

DOTYCZĄCE CHARAKTERU REKOMENDACJI ORAZ ODPOWIEDZIALNOŚCI ZA JEJ SPORZĄDZENIE, TREŚĆ I UDOSTĘPNIENIE  

 
Niniejsza publikacja (dalej: „Publikacja”) została opracowana przez Dom Maklerski PKO Banku Polskiego (dalej: „DM PKO BP”), działający zgodnie z ustawą z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie 
instrumentami finansowymi, wyłącznie na potrzeby klientów DM PKO BP.  
 
Publikacja adresowana jest do Klientów, którzy zawarli umowę o sporządzanie analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogólnym w zakresie 
instrumentów finansowych przez DM PKO BP.  
 
Publikacja została przygotowana z dochowaniem należytej staranności i rzetelności, jednak DM PKO BP nie gwarantuje, że informacje zawarte w Publikacji są w pełni dokładne i kompletne. 
DM PKO BP nie ponosi odpowiedzialności za szkody poniesione w wyniku decyzji podjętych na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.  
 
DM PKO BP informuje, iż inwestowanie środków w instrumenty finansowe wiąże się z ryzykiem utraty części lub całości zainwestowanych środków. 
 
Niniejsza Publikacja nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu oraz dokonania transakcji na instrumentach finansowych, ani nie ma na celu nakłaniania do nabycia lub 
zbycia jakichkolwiek instrumentów finansowych.  
 
DM PKO BP informuje, że świadczy usługę maklerską w zakresie sporządzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogólnym, na podstawie 
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 października 2010 r. Jednocześnie DM PKO BP informuje, że przedmiotową usługę maklerską świadczy klientom zgodnie z obowiązującym 
„Regulaminem świadczenia usługi sporządzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogólnym w zakresie instrumentów finansowych przez 
Dom Maklerski PKO Banku Polskiego”, jak również umową o świadczenie usługi w zakresie sporządzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze 
ogólnym przez DM PKO BP. Podmiotem sprawującym nadzór nad DM PKO BP w ramach prowadzonej działalności maklerskiej jest Komisja Nadzoru Finansowego. 
 
 
Objaśnienie używanej terminologii fachowej 
min (max) 52 tyg - minimum (maksimum) kursu rynkowego akcji w okresie ostatnich 52 tygodni 
kapitalizacja - iloczyn ceny rynkowej akcji i liczby akcji 
EV - suma kapitalizacji i długu netto spółki 
free float (%) - udział liczby akcji ogółem pomniejszonej o 5% pakiety akcji znajdujące się w posiadaniu jednego akcjonariusza i akcje własne należące do spółki, w ogólnej liczbie akcji 
śr obrót/msc - średni obrót na miesiąc obliczony jako suma wartości obrotu za ostatnie 12 miesięcy podzielona przez 12 
ROE - stopa zwrotu z kapitałów własnych 
ROA - stopa zwrotu z aktywów 
EBIT - zysk operacyjny 
EBITDA - zysk operacyjny + amortyzacja 
EPS - zysk netto na 1 akcję 
DPS - dywidenda na 1 akcję 
CEPS - suma zysku netto i amortyzacji na 1 akcję 
P/E - iloraz ceny rynkowej akcji i EPS 
P/BV - iloraz ceny rynkowej akcji i wartości księgowej jednej akcji 
EV/EBITDA - iloraz kapitalizacji powiększonej o dług netto spółki oraz EBITDA 
marża brutto na sprzedaży - relacja zysku brutto na sprzedaży do przychodów netto ze sprzedaży 
marża EBITDA - relacja sumy zysku operacyjnego i amortyzacji do przychodów netto ze sprzedaży 
marża EBIT - relacja zysku operacyjnego do przychodów netto ze sprzedaży 
rentowność netto - relacja zysku netto do przychodów netto ze sprzedaży 
 
 
 
 
 

KONTAKTY 

Biuro Analiz Rynkowych 

Emil Łobodziński  (doradca inwestycyjny) (022) 521 89 13 emil.lobodzinski@pkobp.pl 

Paweł Małmyga (analiza techniczna) (022) 521 65 73 pawel.malmyga@pkobp.pl 

Przemysław Smoliński (analiza techniczna) (022) 521 79 10 przemyslaw.smolinski2@pkobp.pl 

Biuro Strategicznych Klientów Indywidualnych 

Paweł Kodym (dyrektor) (022) 521 80 14  pawel.kodym@pkobp.pl 

Michał Petruczeńko   (022) 521 79 69 michal.petruczenko@pkobp.pl 

Ewa Kalinowska   (022) 521 79 88 ewa.kalinowska.2@pkobp.pl 

Grzegorz Klepacki   (022) 521 78 76 grzegorz.klepacki@pkobp.pl 

Joanna Makowska   (022) 342 99 34  joanna.makowska@pkobp.pl 

Jacek Gaszewski   (022) 342 99 28  jacek.gaszewski@pkobp.pl 

Ewald Wyszomirski   (022) 521 78 39 ewald.wyszomirski@pkobp.pl 

Przemysław Lasota    (022) 580 33 14 przemyslaw.lasota@pkobp.pl  

Tomasz Zabrocki   (022) 521 82 13 tomasz.zabrocki@pkobp.pl 
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