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Najwazniejsze informacje:
PGNiG - PGNIG od 24 grudnia zostanie wtqczony do indeksu Stoxx Europe 600
PZU - KNF natozyta na PZU kare 900 tys. PLN za opdznienia w wyptacie odszkodowan

Sektor energetyczny - Po ok. 1,8-2,1 mld PLN na rekompensaty wzrostu cen prqdu dla

gospodarstw i firm

Sektor energetyczny - Do konca roku przetarg na rozbudowe terminala LNG

Echo Investment - Spotka zawarta w listopadzie 60 przedwstepnych uméw sprzedazy mieszkan

Emperia - Stokrotka przejmuje sie¢ sklepéw Sano
Enea - Enea jest wstepnie zainteresowana sprzedazq udziatow w PGE EJ1
Erbud - Erbud Zqda od Platinum Resort zaptaty 16,3 min PLN

Kruk - Kruk chce wypracowaé¢ 700 min PLN skonsolidowanego zysku netto w '24

ML System - ML System ma umowe na 14,5 min PLN netto; rozpoczyna sprzedaz swoich

produktéw w Australii

Open Finance - Open Finance restrukturyzuje Home Broker, chce by w '19 przestat on notowa¢

straty

Sygnity - Cron ztozy wniosek o niegtosowanie projektu uchwaty w sprawie emisji akcji Sygnity
The Dust - The Dust ma list intencyjny z pisarzem Jackiem Piekarq ws. stworzenia gier

Wojas - Przychody Wojasa w listopadzie spadty rdr o 1,1% do 24,87 min PLN

Votum - Votum liczy na 150 min PLN przychoddw grupy w 2019 roku

VRG - VRG miata w listopadzie ok. 66,8 min PLN przychodéw, wiecej rdr o ok. 16,4%

Wuydarzenia dnia:

JSW - NWZA
Asbis - Ostatni dzien z prawem do dywidendy

Nadchodzqce wydarzenia:
Asbis - Ex-div (6 grudnia)

Ztoto: test oporu
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Po silnych spadkach z potowy roku, ostatnie miesigce przyniosty korekcyjne odbicie.
Wczoraj ztoto zwyzkowato pod opér na poziomie ostatniego lokalnego maksimum, ktérego
przetamanie potwierdzitoby kontynuacje ruchu w goére. W $rednim terminie jednak
obowiqzuje scenariusz spadkowy i do czasu pojawienia sie konkretnego sygnatu kupna,
nadal mogq powroci¢ spadki.

Indeksy GPW
WIG otw.

WIG zam.

obrét (min PLN)
WIG 20 otw.
WIG 20 zam.
FW20 otw.
FW20 zam.
mWIG40 otw.
mWIG40 zam.

Najwieksze wzrosty
PKP Cargo

AmRest

Play Communicati
Energa

SW

Najwieksze spadki
Raiffeisen

11 bit studios
Pfleiderer Group
Asseco Poland
Erste Group

Najwyzsze obroty
PKN Orlen

Pekao

Nornickel

Erste Group

OTP Bank

Indeksy zagraniczne
BUX

RTS

PX50

DJIA
NASDAQ
S&P 500
DAX XETRA
FTSE

CAC 40
NIKKEI
HANG SENG

Waluty i surowce
WIBOR 3m (%)
EUR/PLN
USD/PLN
EUR/USD

miedz (USD/t)
miedz (PLN/t)

ropa Brent (USD/bbl)

59 026,5
59 5584
11119
23222
23449
23220
23470
4 020,6
40599

kurs

44,35
39,60
19,00

9,67
71,20

kurs
25,80
264,00
30,95
48,30
34,41

kurs
108,90
113,25
18,87
34,41

11 810,00

40 945,5
11559
1066,0

250271
71584
2700,1

113353
70228
5012,7

22 036,1

272604

98,26
4,280
3,770
1,135
62780

23 669,3

62,08
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zmiana
0,2%
0,6%
-0,3%
0,5%
0,7%
-0,8%
0,8%
1,2%
0,7%

zmiana
4,8%
4,2%
4,1%
41%
3,8%

zmiana
-3,8%
-2,9%
-2,1%
-2,1%
-2,0%

obrot
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113
111
99
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0,9%
0,1%
-0,7%
-3,1%
-3,8%
-3,2%
-1,1%
-0,6%
-0,8%
-2,4%
0,3%

zmiana
-1,0%
0,1%
0,0%
0,1%
-0,5%
-0,4%
0,6%
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Najwazniejsze informacje:

PGNiG

PZU

Sektor energetyczny

Sektor energetyczny

Echo Investment

Emperia

Enea

Erbud

PGNiG od 24 grudnia zostanie wigczony do indeksu Stoxx Europe 600

Stoxx poinformowato na swojej stronie internetowej, ze od 24 grudnia do indeksu Stoxx Europe 600 zostanie
wigczony PGNIG. 24 wrze$nia agencja indeksowa FTSE Russell zaklasyfikowata polskq gietde do statusu rynku
rozwinietego, a takze wiqczyta polskie firmy do indeksu Stoxx 600, w §rod ktérych znajdujq sie takie spotki jak:
PKO BP, Pekao, Orlen, PZU, Santander Bank Polska, CD Projekt, KGHM oraz LPP. (PAP)

KNF natozyta na PZU kare 900 tys. PLN za op6znienia w wyptacie odszkodowarn

Komisja Nadzoru Finansowego natozyta na PZU kare w wysoko$ci 900 tys. PLN w zwiqzku z przypadkami
op6znien w przyznaniu i wyptacie odszkodowan lub niedopetnienia obowigzkéw informacyjnych w latach
2013-2015.

Dodano, ze spotka wdrozyta "intensywne $rodki zaradcze oraz usprawnita procedury likwidacji szkod", co
zostato uwzglednione przez Komisje przy ustalaniu wysokosci kary. (PAP)

Po ok. 1,8-2,1 mld PLN na rekompensaty wzrostu cen prqdu dla gospodarstw i firm

Minister energii Krzysztof Tchdorzewski poinformowat, ze rekompensaty z tytutu podwyzek cen energii dla
gospodarstw domowych wyniosq ok 1,8-2,1 mld PLN. Minister dodat, ze podobnq kwotq zostanq objete mate i
$rednie przedsigbiorstwa. (PAP)

Do konca roku przetarg na rozbudowe terminala LNG
Petnomocnik rzqdu ds. strategicznej infrastruktury energetycznej Piotr Naimski poinformowat, ze do konca roku
zostanie ogtoszony przetarg na rozbudowe gazoportu w Swinoujsciu.

Wiasciciel terminala w Swinoujsciu, Polskie LNG zamierza zwigkszy¢ moc regazyfikacyjng terminala z 5 do 7,5
mld m szeSc. gazu rocznie poprzez rozbudowe instalacji regazyfikacji skroplonego gazu ziemnego w oparciu o
dodatkowe dwa wymienniki ciepta typu SCV.

Ponadto w ramach inwestycji ma powsta¢ trzeci zbiornik na LNG oraz infrastruktura kolejowa. Naimski
powiedziat, ze przedsiewziecie to jest odpowiedziq na rosnqce zapotrzebowanie na gaz w Polsce, ktére obecnie
wynosi ok. 18 mld m sze$c. rocznie. (PAP)

Spotka zawarta w listopadzie 60 przedwstepnych uméw sprzedazy mieszkan
Echo Investment zawarto w listopadzie 60 przedwstepnych uméw sprzedazy mieszkan wobec 189 takich uméw
rok temu. Deweloper przekazat klientom w tym okresie 120 lokali wobec 172 przed rokiem.

Narastajgco od poczqtku roku grupa zawarta 842 umow przedwstepnej sprzedazy mieszkan (wobec 1233
przed rokiem), a przekazata 633 mieszkania (921 rok temu). Plany Echo Investment zaktadajg sprzedaz w 2018
roku okoto 1.100 lokali. Przekazania majg siegngc tysigca mieszkan. (PAP)

Stokrotka przejmuje sie¢ sklepéw Sano
Stokrotka, nalezqgca do Maxima Grupe, przejeta sie¢ detaliczng Sano. Potqczenie spétek ma sie zakonczyé na

poczqtku 2019 roku.

Sano posiada 36 sklepéw oraz prowadzi dziatalno$¢ e-commerce. W 2017 roku przychody Sano przekroczyty
71 min euro. Spotka zatrudnia ponad 900 pracownikow. (PAP)

Enea jest wstepnie zainteresowana sprzedazq udziatéw w PGE EJ1

Enea jest wstepnie zainteresowana sprzedazq udziatdw w spotce PGE EJ1, odpowiedzialnej za budowe
elektrowni jgdrowej. Wczesniej podobne deklaracje ztozyli pozostali mniejszo$ciowi udziatowcy PGE EJ, czyli
Tauron i KGHM.

Enea posiada 10% udziatow w spotce PGE EJ1. (PAP)

Erbud zqda od Platinum Resort zaptaty 16,3 min PLN
Erbud wni6st przeciwko Platinum Resort pozew o zaptate 16,3 min PLN. Pozew dotyczy umowy na budowe
kompleksu hotelowego.

Warto$¢ zabezpieczenia wynosi 8,9 min PLN, z czego cze$¢ stanowi wniosek o ustanowienie hipoteki na
nieruchomosciach Platinum Resort.

Jak napisano, kwota przedmiotu sporu stanowi m.in. wynagrodzenie za wykonane roboty budowlane w ramach
umowy na budowe kompleksu hotelowego, a takze kwote kary umownej za odstgpienia przez Platinum Resort
od umowy oraz zwrot kosztow zwigzanych z jej realizacjq. Erbub podat, ze obecnie trwajg negocjacje majgce na
celu dalsze realizowanie umowy lub jej czesci. (PAP)
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Kruk chce wypracowa¢ 700 min PLN skonsolidowanego zysku netto w ‘24
Kruk chce wypracowa¢ 700 min PLN skonsolidowanego zysku netto w 2024 roku. Windykator poinformowat
jednoczesnie, ze zakonczyt przeglqd opcji strategicznych i zdecydowat o pozostaniu na GPW.

Kruk zaktada, ze nie bedzie potrzeby dokapitalizowania spotki do 2024 roku, z wyjgtkiem programow
motywacyjnych zatwierdzanych przez walne zgromadzenie.

Spoétka zapowiada ponadto konserwatywne podejs$cie do zadtuzeniq, istotnie ponizej obecnego kowenantu 4-
krotno$ci zadtuzenia finansowe netto do tzw. gotowkowej EBITDA.

Intencjg zarzqdu Kruka jest, by spotka wyptacata dywidende w okresie obowigzywania strategii tj. w latach
2019-2024, jednak "rekomendacje wyptaty dywidendy bedq ustalane kazdorazowo, biorgc pod uwage plany i
perspektywy rozwoju, zapotrzebowanie na finansowanie inwestycji, a takze aktualny poziom zadtuzenia i
sytuacje finansowgq grupy kapitatowej Kruk". (PAP)

ML System ma umowe na 14,5 min PLN netto; rozpoczyna sprzedaz swoich produktéw w Australii

ML System ma umowe z Przedsiebiorstwem Panstwowym "Porty Lotnicze” o warto$ci 14,6 min PLN netto.
Rozpoczyna réwniez sprzedaz produktéw fotowoltaicznych w Australii i Nowej Zelandii. Jeszcze w tym roku ML
System rozpocznie produkcje pod pierwsze zamoéwienie komercyjne do Australii, ktore bedzie uwzglednia¢ takie
produkty spotki, jak: fasady wentylowane, zaluzje fotowoltaiczne, zadaszenia tarasu i parkingu, $wietliki,
balustrady - poinformowat Dawid Cycon, prezes ML System. Jak podano, zamoéwienie do Australii uwzglednia
réwniez pilotazowe szyby z wbudowanqg powtokq z kropek kwantowych, na ktére spétka otrzymata patent w
pazdzierniku 2018 roku. (PAP)

Open Finance restrukturyzuje Home Broker, chce by w '19 przestat on notowa¢ straty
Prezes spotki Joanna Tomicka-Zawora poinformowata, ze liczy iz w wyniku restrukturyzacji Home Brokera w
2019 roku spotka ta zahamuje spadek przychodow i nie bedzie notowata straty.

Przychody Home Brokera po 11l kwartatach 2018 roku wyniosty 47,2 min PLN, czyli spadty o 22%, a strata
netto wyniosta 4,1 min PLN, podczas gdy rok wcze$niej strata wyniosta 2,3 min PLN. W samym Il kwartale
strata wyniosta okoto 2 min PLN.

Prezes spotki stwierdzita, ze spotka w ramach restrukturyzacji opracowata nowy model funkcjonowania, ktéry
bedzie wdraza¢ w | kwartale 2019 roku. (PAP)

Cron ztozy wniosek o niegtosowanie projektu uchwaty w sprawie emisji akcji Sygnity

Sygnity poinformowata w komunikacie, ze Cron, jej najwiekszy akcjonariusz, w trakcie NWZ ztozy wniosek o
niegtosowanie projektu uchwaty w sprawie emisji akcji. Jak podano, decyzja spowodowana jest zawarciem
umow objecia akcji serii AA, emitowanych na podstawie uchwaty NWZ z 25 czerwca 2018 roku oraz tym, ze
wynik i zasady przeprowadzonej przez Sygnity subskrypcji prywatnej pozostajq w zgodzie z postanowieniami
umowy restrukturyzacyjnej.

Pod koniec listopada Sygnity, w ramach przeprowadzonej subskrypcji prywatnej, zawarto z o$mioma
akcjonariuszami umowy objecia tqcznie 7,5 min akcji serii AA, po cenie 2,30 PLN za akcje. tgczna cena
emisyjna wyniosta 17,25 min PLN.

NWZ spotki zaplanowane jest na 5 grudnia. (PAP)

The Dust ma list intencyjny z pisarzem Jackiem Piekarqg ws. stworzenia gier

Spotka podata w komunikacie, ze The Dust ma list intencyjny z pisarzem Jackiem Piekarq, ktory bedzie
obowigzywaC przez trzy miesiqgce. Zamiarem spofki jest przeniesienie praw autorskich umozliwiajgcych
stworzenie gier, bazujgcych na ksigzkach Piekary. (PAP)

Przychody Wojasa w listopadzie spadty rdr o 1,1% do 24,87 min PLN
Spotka podata w komunikacie, ze skonsolidowane przychody Wojasa spadty w listopadzie 2018 roku o 1,1%
rdr do 24,87 min PLN. Narastajgco od poczqtku roku przychody byty wyzsze rdr 0 0,3% do 214,26 min PLN.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy detalicznej spotki w listopadzie 2018 roku wyniosty 18,6 min PLN i
byty nizsze rdr o 1,5% W okresie styczen-listopad skonsolidowane przychody ze sprzedazy detalicznej
wyniosty 169,1 mln PLN, co oznacza spadek rdr 0 4,5% (PAP)
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Votum liczy na 150 min PLN przychodéw grupy w 2019 roku

Przewodniczqcy rady nadzorczej spotki Andrzej Dadetto poinformowat, Zze skonsolidowane przychody Votum
wzrosty po 11l kw. 2018 roku do 76 min PLN oraz, ze liczy na ich zwyzke w 2019 roku do 150 min PLN dzieki
m.in akwizycji DSA Investment oraz zwyzce wptywow ze spraw frankowych.

Pod koniec listopada Votum zawarto przedwstepng umowe zakupu od swojego gtéwnego akcjonariusza DSA
Financial Group 59% akcji DSA Investemnt za cene z przedziatu 5,4-6,6 min PLN oraz z Andrzejem Dadetto
przedwstepng umowe zakupu 16% akcji spotki za cene z przedziatu 1,4-1,7 min PLN.

Po trzech kwartatach 2018 roku przychody ze sprzedazy grupy Votum wzrosty o 12% do 76,1 min PLN.
Sprzedaz Votum po 9 miesigcach pochodzita w 50,5% z dochodzenia roszczen w segmencie szkéd osobowych,
w 22,7% z roszczen w sprawach bankowych oraz w 21,1% z roszczen z tytutu szkody w mieniu. Spotka planuje
wyptate dywidendy z zyskow za 2018 rok. (PAP)

VRG miata w listopadzie ok. 66,8 min PLN przychodéw, wiecej rdr o ok. 16,4%

Grupa VGR podata w komunikacie, ze miata w listopadzie 2018 roku okoto 66,8 min PLN skonsolidowanych
przychodéw ze sprzedazy, co oznacza wzrost rdr o ok. 16,4% W ujeciu narastajgcym, w okresie styczen-
listopad 2018 roku, warto$¢ przychodéw ze sprzedazy wyniosta okoto 657,5 min PLN i byta wyzsza o okoto
13,6% od osiggnietych rok wczesnie;j.

W listopadzie 2018 r. przychody ze sprzedazy detalicznej zrealizowane w segmencie odziezowym (marki Vistula,
Wolczanka, Deni Cler) wyniosty okoto 41,9 min PLN i byty wyzsze rdr o okoto 21,1% Od poczqtku roku wartos¢
przychodow ze sprzedazy w tym segmencie wyniosta okoto 374,8 min PLN i byta wyzsza o okoto 11,7% niz rok
wczesniej.

Przychody ze sprzedazy detalicznej zrealizowane w segmencie jubilerskim (marka W.Kruk) wyniosty okoto 20
min PLN i byty wyzsze o okoto 17,5% w ujeciu rdr. Narastajgco, w okresie styczen-listopad 2018 roku,
przychody w tym segmencie wyniosty okoto 247,6 min PLN i byty wyzsze o okoto 19,9% rdr.

Skonsolidowana marza ze sprzedazy osiggnieta w listopadzie przez grupe wyniosta okoto 51,4% i byta nizsza
od marzy osiggnietej w listopadzie 2017 roku o okoto 1,3 p.p. W ujeciu narastajgcym skonsolidowana marza
wyniosta okoto 50,6%, co oznacza, ze byta nizsza o 1,2 p.p. rdr.

tqczna powierzchnia sprzedazy detalicznej grupy na koniec listopada 2018 roku wyniosta 35,4 tys. m kw. i byta
wyzsza o 8,2% niz rok wcze$niej.

VRG podata, Ze przychody ze sprzedazy osiqgniete przez Bytom w listopadzie wyniosty okoto 18,9 min PLN i
byty wyzsze rdr o okoto 22,9% W ujeciu narastajgcym warto$¢ przychodéw Bytomia wyniosta okoto 175,5 min
PLN i byta wyzsza o okoto 12,4% rdr.

Marza ze sprzedazy osiqgnieta przez Bytom w listopadzie wyniosta okoto 51,8% i byta nizsza rok do roku o
okoto 0,8 p.p. W ujeciu narastajgcym marza ze sprzedazy Bytomia wyniosta okoto 52,5% i byta wyzsza o 1,8
p.p. rdr. (PAP)
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Spoétka
5 grudnia JSW
5 grudnia Asbis

6 grudnia Asbis

Wydarzenie

NWZA
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 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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