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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 

 

Najważniejsze informacje: 

Alior - Alior w wynikach za I kw. rozpozna składki na BFG o wartości 54,7 mln PLN 

ING BSK - Zysk netto grupy ING BSK w I kw. '18 wyniósł 322,2 mln PLN, wobec konsensusu 
315,1 mln PLN 

Enea - Enea szacuje zysk netto j. d. w I kw. na 240 mln PLN wobec konsensusu 205,5 mln PLN 

PGE - KWB Bełchatów ma wydłużoną koncesję na wydobycie węgla z Pola Bełchatów 

PKN Orlen - Wszystkie obligacje PKN Orlen serii C objęte zapisami 

Asbis - Wyniki Asbisu w I kw. 2018 roku vs. konsensus PAP 

Asbis - Asbis wypłaci 0,06 USD dywidendy na akcję 

Asseco SEE - Portfel zamówień ASEE na II kw. podobny jak rok wcześniej 

Budimex - Budimex ma umowę z KGHM o wartości 578 mln PLN netto 

Forte - Forte chce, aby cały zysk za '17 trafił na kapitał rezerwowy 

PHN - PHN ma list intencyjny z BGK Nieruchomości ws realizacji projektów budownictwa 
mieszkaniowego 

Ronson Europe - Wyniki Ronson Europe w I kw. 2018 r. vs konsensus PAP 

BAH - British Automotive Holding wypłaci 0,92 PLN dywidendy na akcję 

Gorenje - Gorenje ma 3 wiążące oferty od potencjalnych partnerów strategicznych 

Monnari - Przychody Monnari w kwietniu spadły r/r o 8,9% do ok. 17,4 mln PLN 

OEX - Grupa OEX przejmuje w zarządzanie 48 sklepów Orange 

Redan - Przychody grupy Redan spadły w kwietniu o 3% r/r do ok. 50 mln PLN 

 

Wydarzenia dnia: 

Asbis - Raport kwartalny 

ING BSK - Raport kwartalny 

PCM - Raport kwartalny 

mBank - ZWZ 

  

Nadchodzące wydarzenia: 

11 bit studios - Raport kwartalny (10 maja) 

Alior - Raport kwartalny (10 maja) 

Astarta - Raport kwartalny (10 maja) 

CEZ - Raport kwartalny (10 maja) 

Cyfrowy Polsat - Raport kwartalny (10 maja) 

Energa - Raport kwartalny (10 maja) 

Grupa Azoty - Raport kwartalny (10 maja) 

mBank - Raport kwartalny (10 maja) 

Moneta - Raport kwartalny (10 maja) 

Pekao - Raport kwartalny (10 maja) 

Stalexport Autostrady - Raport kwartalny (10 maja) 

Giełda w Wiedniu - Dzień bez sesji (10 maja) 

Eurocash - Raport kwartalny (11 maja) 

Handlowy - Raport kwartalny (11 maja) 

Mangata - Raport kwartalny (11 maja) 

OTP - Raport kwartalny (11 maja) 

Asseco BS - Ostatni dzień z prawem do dywidendy (11 maja) 

 

Ropa Brent: kontynuacja trendu wzrostowego  

  

Ropa Brent kontynuuje trend wzrostowy po przełamaniu oporu na poziomie szczytu z 
początku roku. Choć minimalny zasięg ruchu został już zrealizowany, to jednak w średnim 
terminie kurs powinien sięgnąć co najmniej 79,25 USD, a prawdopodobnie górnego 
ograniczenia kanału wzrostowego w okolicach 82,95-84,75 USD. 
 

WIG otw. 58 724,0 -0,6%

WIG zam. 58 869,0 0,5%

obrót (mln PLN) 989,5 124,8%

WIG 20 otw. 2 215,6 -1,2%

WIG 20 zam. 2 236,4 1,0%

FW20 otw. 2 215,0 -1,4%

FW20 zam. 2 245,0 1,3%

mWIG40 otw. 4 583,0 0,3%

mWIG40 zam. 4 554,3 -0,5%

CD Projekt 137,00 7,0%

AmRest 513,00 4,2%

11 bit studios 388,50 3,7%

Cyfrowy Polsat 26,22 3,1%

Lotos 55,62 2,5%

Energa 10,07 -3,7%

PKP Cargo 40,50 -3,5%

GTC 9,00 -2,6%

Alior Bank 66,05 -2,6%

Budimex 183,40 -2,4%

Erste Group 37,90 145

PZU 39,95 142

Pekao 114,70 111

CD Projekt 137,00 103

Nornickel 17,24 100

BUX 37 164,5 -1,0%

RTS 1 142,1 -1,0%

PX50 1 109,0 0,0%

DJIA 24 360,2 0,0%

NASDAQ 7 266,9 0,0%

S&P 500 2 671,9 -0,0%

DAX XETRA 12 912,2 -0,3%

FTSE 7 565,8 -0,0%

CAC 40 5 521,9 -0,2%

NIKKEI 22 508,7 0,2%

HANG SENG 30 402,8 1,4%

WIBOR 3m (%) 98,30 0,0%

EUR/PLN 4,282 0,0%

USD/PLN 3,612 1,0%

EUR/USD 1,186 -1,0%

miedź (USD/t) 6 722,0 -0,9%

miedź (PLN/t) 24 278,5 0,1%

ropa Brent (USD/bbl) 74,85 -1,7%
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Najważniejsze informacje: 

Alior Alior w wynikach za I kw. rozpozna składki na BFG o wartości 54,7 mln PLN 
Alior Bank zdecydował o zmianie podejścia księgowego do ujmowania kosztów składek na BFG i w ciężar 

kosztów I kw. 2018 r. rozpozna składki o wartości 54,67 mln PLN, a nie 25,31 mln PLN jak zakładał wcześniej.  

W ciężar kosztów pierwszego kwartału 2018 r. bank rozpozna składkę na fundusz gwarancyjny banków 

należną za pierwszy kwartał 2018 r. w wysokości 16,87 mln PLN oraz składkę na fundusz przymusowej 

restrukturyzacji banków należną za 2018 r. w kwocie 37,81 mln PLN. (PAP) 

ING BSK Zysk netto grupy ING BSK w I kw. '18 wyniósł 322,2 mln PLN, wobec konsensusu 315,1 mln PLN 
Zysk netto grupy ING Banku Śląskiego w I kw. 2018 r. wzrósł do 322,2 mln PLN z 300,2 mln PLN rok wcześniej. 

Zysk banku okazał się 2,2% wyższy od oczekiwań rynkowych na poziomie 315,1 mln PLN. Zysk netto w I kw. 

2018 r. wzrósł 7% r/r i spadł 12% k/k. 

Wynik odsetkowy banku w I kw. wyniósł 880,9 mln PLN i okazał się 1,7% poniżej oczekiwań analityków, którzy 

liczyli, że wyniesie 896 mln PLN. Wynik odsetkowy wzrósł 8% r/r i spadł 3% k/k. Marża odsetkowa netto w I 

kw. wynosiła 2,94%, podczas gdy rok wcześniej była na poziomie 2,75% 

Wynik z prowizji wyniósł 318,1 mln PLN i był 3,7% powyżej szacunków rynku, który spodziewał się 306,8 mln 

PLN (oczekiwania wahały się od 301 mln PLN do 312 mln zł). Wynik z prowizji wzrósł 9% r/r i 7% k/k. 

Koszty w I kw. 2018 roku wyniosły 628,3 mln PLN, czyli były 5,3% powyżej oczekiwań rynku (596,8 mln zł). 

Koszty wzrosły 11% r/r i o 20% w ujęciu kwartalnym. 

Opłaty na rzecz BFG wyniosły w I kw. 2018 roku 84,3 mln PLN, podczas gdy rok wcześniej były na poziomie 

89,1 mln PLN. Bank podał, że koszty działania i ogólnego zarządu rosną w związku z prowadzonymi projektami 

rozwojowymi, głównie w obszarze IT. 

Wskaźnik kosztów do dochodów w I kw. wyniósł 50%, podczas gdy rok wcześniej był na poziomie 49,8% 

Odpisy z tytułu strat oczekiwanych wyniosły w I kw. 94,8 mln PLN. Rynek oczekiwał o 10,7% wyższych 

odpisów na poziomie 106,2 mln PLN. (PAP) 

Enea Enea szacuje zysk netto j. d. w I kw. na 240 mln PLN wobec konsensusu 205,5 mln PLN 
Grupa Enea szacuje, że miała w I kw. 2018 roku 240 mln PLN zysku netto przypadającego na akcjonariuszy 

jednostki dominującej i 702 mln PLN EBITDA. Konsensus PAP Biznes przewidywał zysk netto jednostki 

dominującej na poziomie 205,5 mln PLN i 655,5 mln PLN EBITDA. W analogicznym okresie 2017 r. grupa miała 

295 mln PLN zysku netto jednostki dominującej, a EBITDA wynosiła 666 mln PLN. 

Według wstępnych danych EBIT grupy Enea wyniósł w I kw. 2018 roku 339 mln PLN (spadek o 11,5% r/r) 

wobec oczekiwanych przez rynek 300,1 mln PLN, a przychody sięgnęły 2.989 mln PLN (wzrost o 10,3% r/r) 

wobec konsensusu na poziomie 3.012,9 mln PLN. 

Szacunkowy skonsolidowany zysk netto Enei wyniósł 254 mln PLN i był niższy o 20,9% r/r. 

Enea podała, że EBITDA w segmencie obrót wyniosła w I kw. 53 mln PLN (wzrost o 3,9% r/r), w dystrybucji 

297 mln PLN (wzrost o 13,4% r/r), w wytwarzaniu 227 mln PLN (wzrost o 12,4% r/r), a w wydobyciu 123 mln 

PLN (spadek o 30,9% r/r). (PAP) 

PGE KWB Bełchatów ma wydłużoną koncesję na wydobycie węgla z Pola Bełchatów 
Minister Środowiska wydłużył do 31 grudnia 2026 r. koncesję wydobywczą dla tzw. Pola Bełchatów w 

należącej dla grupy PGE Kopalni Węgla Brunatnego Bełchatów. Dotychczasowa koncesja dla Pola Bełchatów 

wygasała w 2020 r.  

Eksploatacja węgla w Polu Bełchatów będzie prowadzona w granicach obowiązującego obszaru górniczego i 

nie wiąże się z powiększeniem obszaru działalności wydobywczej. To oznacza, że w przyszłości nie będzie 

również wiązała się z wykupem nowych terenów przez kopalnię – powiedział Marian Rainczuk, dyrektor KWB 

Bełchatów. W Polu Szczerców eksploatacja węgla przewidziana jest do ok. 2040 roku. Paliwem pochodzącym z 

kopalni zasilana jest Elektrownia Bełchatów. (PAP) 

PKN Orlen Wszystkie obligacje PKN Orlen serii C objęte zapisami 
W pierwszym dniu przyjmowania zapisów na obligacje serii C dla inwestorów indywidualnych PKN Orlen 

złożono zapisy na obligacje w liczbie większej niż łączna liczba oferowanych i termin zakończenia przyjmowania 

zapisów na obligacje został skrócony do 8 maja 2018 roku. Orlen planował w ramach transzy emisję do 2 mln 

obligacji o łącznej wartości nominalnej do 200 mln PLN. 
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Pierwotnie termin zakończenia przyjmowania zapisów ustalony był na 21 maja 2018 roku. Spółka podała, że 

zapisy złożone w okresie od 7 do 8 maja 2018 roku zostaną proporcjonalnie zredukowane. Zmianie uległ także 

termin przydziału obligacji i ma on nastąpić 10 maja 2018 roku, a nie 22 maja, jak planowano wcześniej. 

Emisja jest częścią programu emisji papierów w kilku seriach, do łącznej kwoty 1 mld PLN. (PAP) 

Asbis Wyniki Asbisu w I kw. 2018 roku vs. konsensus PAP 

 (PAP) 

Asbis Asbis wypłaci 0,06 USD dywidendy na akcję 
Walne Zgromadzenie Asbisu zdecydowało o wypłacie dywidendy za 2017 rok w wysokości 0,06 USD na akcję, 

co daje całkowitą kwotę w wysokości 3,33 mln USD. Podział zysku jest zgodny z wcześniejszą rekomendacją 

Rady Dyrektorów spółki. 

Dniem dywidendy jest 17 maja, a jej wypłata nastąpi 12 czerwca 2018. Z zysku za 2016 rok Asbis wypłacił 

0,03 USD dywidendy na akcję. (PAP) 

Asseco SEE Portfel zamówień ASEE na II kw. podobny jak rok wcześniej 
Portfel zamówień Asseco South Eastern Europe na II kw. 2018 r. liczony według przychodów jest o 1% wyższy 

niż rok temu i wynosi 27,5 mln EUR. Portfel na cały rok 2018 jest wyższy r/r o 6% i sięga 100,5 mln EUR – 

poinformowali przedstawiciele spółki podczas konferencji. Według tzw. pierwszej marży (przychody bez 

kosztów podwykonawstwa) portfel zamówień na II kw. wynosi 20,4 mln EUR wobec 20,5 mln EUR rok 

wcześniej. W całym roku backlog liczony w ten sposób jest wyższy o 4% i sięga 75,4 mln EUR. 

Portfel zamówień w pierwszej marży na II kw. jest niższy o 6% (11,2 mln EUR) w segmencie usług dla 

bankowości i integracji, oraz wyższy o 8% (9,2 mln EUR) w segmencie rozwiązań związanych z płatnościami. 

(PAP) 

Budimex Budimex ma umowę z KGHM o wartości 578 mln PLN netto 
Budimex podpisał z KGHM umowę na budowę I etapu "Kwatery Południowej OUOW Żelazny Most" o wartości 

578 mln PLN netto. Roboty mają rozpocząć się 21 maja 2018 roku i zakończyć do końca grudnia 2021 roku. 

(PAP) 

Forte Forte chce, aby cały zysk za '17 trafił na kapitał rezerwowy 
Rada nadzorcza Forte, na wniosek zarządu spółki, postanowiła zaproponować walnemu zgromadzeniu, aby 

zysk netto za 2017 rok w wysokości 54,4 mln PLN w całości został przekazany na kapitał rezerwowy.  

W 2017 roku Forte wypłaciło w formie dywidendy 4,78 mln PLN, co dało 0,20 PLN na akcję. Z zysku za 2015 

rok spółka wypłaciła 1 PLN dywidendy na akcję, a rok wcześniej 2 PLN na akcję. (PAP) 

PHN PHN ma list intencyjny z BGK Nieruchomości ws realizacji projektów budownictwa mieszkaniowego 
PHN podpisał list intencyjny z BGK Nieruchomości w sprawie ustalenia zasad współpracy, mających na celu 

rozpoznanie możliwości realizacji projektów budownictwa mieszkaniowego. (PAP) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

USD mn I kw. 2018 kons. różnica r/r q/q

Przychody 503,3 498,3 1,0% 73% -7%

EBITDA 6 6,9 -13,6% 33% -43%

EBIT 5,3 6,3 -15,2% 34% -46%

zysk netto j.d. 1,7 1,7 -1,3% 242% -55%

marża EBITDA 1,2% 1,4% -0,2 -0,37 -0,75

marża EBIT 1,1% 1,3% -0,2 -0,32 -0,77

marża netto 0,3% 0,3% -0,01 0,17 -0,37

Źródło: PAP
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Ronson Wyniki Ronson Europe w I kw. 2018 r. vs konsensus PAP 

 (PAP) 

BAH British Automotive Holding wypłaci 0,92 PLN dywidendy na akcję 
WZ British Automotive Holding zdecydowało o wypłacie 0,92 PLN dywidendy na akcję, w dwóch transzach po 

0,46 PLN każda - podał BAH w uchwałach po WZ. Łącznie na wypłatę dywidendy trafi 38,2 mln PLN.  

Dzień ustalenia prawa do dywidendy to 17 maja 2018 r. Pierwsza transza dywidendy w kwocie ok. 19,1 mln 

PLN zostanie wypłacona 29 maja, a druga transza również w kwocie ok. 19,1 mln PLN - 17 sierpnia. Zysk netto 

British Automotive Holding w 2017 roku wyniósł 61,8 mln PLN. (PAP) 

Gorenje Gorenje ma 3 wiążące oferty od potencjalnych partnerów strategicznych 
Grupa Gorenje otrzymała trzy wiążące oferty od potencjalnych azjatyckich partnerów strategicznych. 

Wcześniej spółka informowała, że zaprosiła trzech potencjalnych partnerów strategicznych do fazy due 

diligence. Wszystkie te podmioty mają siedzibę w Azji, działają w branży AGD i złożyły oferty nabycia 

większościowego pakietu akcji spółki. (PAP) 

Monnari Przychody Monnari w kwietniu spadły r/r o 8,9% do ok. 17,4 mln PLN 
Skonsolidowane przychody grupy Monnari w kwietniu 2018 roku spadły o 8,9% do ok. 17,4 mln PLN. 

Skonsolidowane przychody Monnari w okresie styczeń-kwiecień 2018 roku wyniosły ok. 64,9 mln PLN i były o 

10,24% niższe r/r. (PAP) 

OEX Grupa OEX przejmuje w zarządzanie 48 sklepów Orange 
Tell, spółka z grupy OEX, podpisała umowę dzierżawy, na podstawie której przejmie w zarządzanie 48 punktów 

sprzedaży od Orange Retail, spółki zależnej Orange Polska. Czteroletnia umowa wejdzie w życie z dniem 1 lipca. 

OEX chce dalej uczestniczyć w konsolidacji rynku obsługi punktów sprzedaży telekomów. W przypadku zamiaru 

kontynuowania dzierżawy przez Orange Retail, grupa OEX będzie miała pierwszeństwo w zawarciu kolejnej 

umowy. 

Liczba punktów Orange zarządzanych przez grupę OEX wzrośnie w wyniku transakcji do 178, czyli o 37%. 

Sklepy prowadzone dla Orange stanowiły na koniec 2017 roku ponad 43% liczby wszystkich punktów 

sprzedaży zarządzanych przez grupę OEX. Po wejściu umowy w życie grupa OEX będzie drugim pod względem 

liczby sklepów agentem Orange w Polsce. 

Grupa widzi dalszy potencjał do konsolidacji rynku punktów telekomunikacyjnych. (PAP) 

Redan Przychody grupy Redan spadły w kwietniu o 3% r/r do ok. 50 mln PLN 
Przychody grupy Redan wzrosły w kwietniu o 3% r/r do ok. 50 mln PLN. Powierzchnia całej sieci sprzedaży 

Grupy Redan na koniec kwietnia wyniosła 142,2 tys. m kw., co oznacza spadek o 2% w odniesieniu do kwietnia 

2017. 

W segmencie dyskontowym poziom sprzedaży towarów ok. 32 mln PLN, co oznacza wzrost o 6% r/r. 

Przychody zrealizowane poprzez sklep internetowy txm .pl w kwietniu wyniosły ok. 0,6 mln PLN, co oznacza 

wzrost o 7% r/r.  

Na rynku modowym sprzedaż towarów w kwietniu wyniosła ok. 18 mln PLN i była niższa o 16% r/r. Przychody 

zrealizowane poprzez sklepy internetowe marki Top Secret w Polsce oraz na Ukrainie wyniosły w kwietniu 2,2 

mln PLN, co oznacza spadek o 1% r/r. (PAP) 

 
 
 
 

PLN mn I kw. 2018 kons. różnica r/r q/q

Przychody 80,2 75,3 6,5% -27% 62%

EBITDA 7,3 4,3 68,8% - -

EBIT 7 4,2 66,0% -35% -46%

zysk netto j.d. 3,9 1,9 99,9% -35% -59%

marża EBIT 8,8% 5,6% 3,19 -1,04 -17,49

marża netto 4,8% 2,5% 2,28 -0,54 -14,05

Źródło: PAP
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Kalendarz: 

 
  

9 maja Asbis Raport kwartalny

9 maja ING BSK Raport kwartalny

9 maja PCM Raport kwartalny

9 maja mBank ZWZ

10 maja 11 bit studios Raport kwartalny

10 maja Alior Raport kwartalny

10 maja Astarta Raport kwartalny

10 maja CEZ Raport kwartalny

10 maja Cyfrowy Polsat Raport kwartalny

10 maja Energa Raport kwartalny

10 maja Grupa Azoty Raport kwartalny

10 maja mBank Raport kwartalny

10 maja Moneta Raport kwartalny

10 maja Pekao Raport kwartalny

10 maja Stalexport Autostrady Raport kwartalny

10 maja Giełda w Wiedniu Dzień bez sesji

11 maja Eurocash Raport kwartalny

11 maja Handlowy Raport kwartalny

11 maja Mangata Raport kwartalny

11 maja OTP Raport kwartalny

11 maja Asseco BS Ostatni dzień z prawem do dywidendy

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 

Artur Iwański (dyrektor BAR, sektor wydobywczy) (022) 521 79 31 artur.iwanski@pkobp.pl 

Robert Brzoza (sektor finansowy, strategia) (022) 521 51 56 robert.brzoza@pkobp.pl 

Tomasz Kasowicz (sektor paliwowy, sektor chemiczny) (022) 521 79 41 tomasz.kasowicz@pkobp.pl 

Piotr Łopaciuk (przemysł, budownictwo, inne) (022) 521 48 12 piotr.lopaciuk@pkobp.pl 

Stanisław Ozga (sektor energetyczny, sektor deweloperski) (022) 521 79 13 stanislaw.ozga@pkobp.pl 

Andrzej Rembelski (sektor spożywczy i rolniczy) (022) 521 79 03 andrzej.rembelski@pkobp.pl 

Adrian Skłodowski (handel hurtowy i detaliczny) (022) 521 87 23 adrian.sklodowski@pkobp.pl 

Jaromir Szortyka (sektor finansowy) (022) 580 39 47 jaromir.szortyka@pkobp.pl 

Alicja Zaniewska (analizy rynkowe) (022) 580 33 68 alicja.zaniewska@pkobp.pl 

Małgorzata Żelazko (telekomunikacja, media) (022) 521 52 04 malgorzata.zelazko@pkobp.pl 

    

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 Klientów Instytucjonalnych 

Wojciech Żelechowski  

Robert Noworyta 

Michał Sergejev  

(director) 

(sales) 

(sales) 

(022) 521 79 19 

(022) 521 52 46  

(022) 521 82 14 

wojciech.zelechowski@pkobp.pl 

robert.noworyta@pkobp.pl 

michal.sergejev@pkobp.pl 

Krzysztof Kubacki (head of sales trading) (022) 521 91 33 krzysztof.kubacki@pkobp.pl 

Marcin Borciuch (sales trader) (022) 521 82 12 marcin.borciuch@pkobp.pl 

Piotr Dedecjus (sales trader) (022) 521 91 40 piotr.dedecjus@pkobp.pl 

Tomasz Ilczyszyn (sales trader) (022) 521 82 10 tomasz.ilczyszyn@pkobp.pl 

Igor Szczepaniec (sales trader) (022) 521 65 41 igor.szczepaniec@pkobp.pl 

Maciej Kałuża (trader) (022) 521 91 50 maciej.kaluza@pkobp.pl 

Joanna Wilk (trader) (022) 521 48 93 joanna.wilk@pkobp.pl 
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