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59,1 34,7 74,6

359,1 428,4
446,4

1Q 10 4Q 10 1Q 11

od pozosta
ych jednostek od jednostek powi � zanych

% zm.
1 Q 11 / 1 Q 10

% zm.
1 Q 11 / 4 Q 10

4,2%

114,9%

24,3%

26,1%

24,6%

12,5%

��"�+@	���"�����"���;��&��
 �95'

��"�+@	���"�����"���;���� A���  ���
�	�?��B� #����
 �95���C�?��	��	����
�	���;�"��	�� A��� ��	��.#$8

��	� �#B8�����	��
����	�.A��� ��

������������"�+@	����"�����"���;����

418,2
463,1

521,0

D!����	�+������"���; ���	�+�����������	���	��
������ �"�
���
��"��
E��"����?���
���%���������
������	��� ��"�+@	����
���F��������?�+@��

D

&G'



21,7% 29,1%
21,2%

1Q 10 4Q 10 1Q 11

59,1
34,7

74,6

1Q 10 4Q 10 1Q 11

26,1%

114,9%

��"�+@	���	���	"	���?�+@�%��
	����
&��
 �95'

/��;�

��"�+@	���	���	���	����
���	��E"�
�+@

!� A���  ���"�+@	���"�����"���;��	��%��
	�����
���	 ��E"�
�+@���
�	�?��7.#$���
 �95���C�?����;�"��	��$# 8�������
����	��
����	� A��� ���!��	���
�
����	�.A��� ��"�
	 �	��
	��"�	���	�  .#H8��

/��;��"�� A���  �
���	"�	����� #�8�C�?��
�;�"��	��# .8�	�����;��	��EI
�J��%����
��	I�+"
���	��������C�� �	������������
��	�7#H8�	�����;����.A��� ��

D!����	�+������"���; ���	�+�����������	���	��
������ �"�
���
��"��
E��"����?���
���%���������
������	���
��"�+@	�������F��������?�+@

D

&H'



7,9% 12,4%
7,7%

1Q 10 4Q 10 1Q 11

359,1
428,4 446,4

1Q 10 4Q 10 1Q 11

24,3%

4,2%

��"�+@	���	���	���	�����	��E"�
�+@�
&��
 �95'

/��;�

��"�+@	���	���	���	�����	��E"�
�+@

!� A���  ���"�+@	���"�����"���;��	���	���	�����	��E "�
�+@���
�	�?��..$#.���
 �95����?����;�"��	��.#-8�
����	��
����	� A��� ����	�.#�8�����	��
����	�.A��� ��

D/��;��"�+�EI?���"���	�	��
����"�����������
���
��� ���;��
�����
���+%�+@��	��	���	�����	��E"�
�+@

D

& �'



!�
���C����	 &��
 �95'

/��;��C����	

12,8 10,1
15,8

28,3

53,3
34,3

1Q 10 4Q 10 1Q 11

od jednostek powi � zanych
od pozosta
ych jednostek

56,7%

-35,6%

23,5%

21,1%

21,9%

-21,0%

50,1

% zm.
1 Q 11 / 1 Q 10

% zm.
1 Q 11 / 4 Q 10

41,1

63,4

!� A���  ����;��C����	���
�	�?��B�# ���
 �95���C�?�� ��;�"��	�� #H8�����	��
����	� A��� ��
	��"�
�;�"��	�� #�8�	�����;����.A��� ��

&  '(����
����������



8,2 5,9 9,3

17,522,913,6

1Q 10 4Q 10 1Q 11

Koszty sprzeda � y Koszty ogólnego zarz � du

13,6%

28,5%

58,8%

-23,7%

<	�"������"���;����	I��
�I	�"��"E��

22,9%

% zm.
1Q 11/1Q 10

% zm.
1Q 11/4Q 1021,8

28,8 26,8

-6,8%

!� A���  ��	�"������"���;����	I��
�I	�"��"E�����
�	 �?���$#G���
 "? ���E ��;�"��	���#H8�����	��
���
�	� A��	����C��I?�I	�

!���K
����	�"����
F��"�+@	�����
	���B# 8���%����
�; �"��	���	"�	����� A��� ��	��"��	
��� G8�

�;�"��	��.A��� ��

& �'(����
����������



)��( &��
 �95'

4����"��"��?��
	L+��	����+�%
�%

17,9
29,3

22,6

1Q 10 4Q 10 1Q 11

25,9%

-22,9%

!� A���  �)��(���
���? ��#$���
 �95���C�? ��;�"��	��B# H8�����	��
����	� A��� ���

& -'(����
����������



-4,1 -3,0

1,8

1Q 10 4Q 10 1Q 11

!�
���
���"��?��
	L+��>�
�
�	��%�&��
 �95'

!�
���
���"��?��
	L+��>�
�
�	��%

!�
���
���"��?��
	L+��>�
�
�	��%�"�� A���  �C�? ���� "��	�B#H���
 �95�����	��
����	�������?���C���	��#�I? ��
���
"��	�	���
�;�"�+@��	�"�����;
�+�����	��+@�	�B#G���
 �95#�
�;�"�+@��	�"����	C�?�I����������	��#����
 �95� 	��"�
�	"	���?�+@�	�������	��# ��
��95��5�I����
����?���� �+�
���C��	��
�+@��
������
�����	+@	�
�+@�	�M �#-�
��
 �95�

& .'(����
����������



4����
���	��� A���  �C�? ��;�"��	�7H#-8����	���
�
�� ��	� A��� ��

4����
���	

1Q 10 4Q 10 1Q 11

79,3%

-6,2%

11,0

21,0 19,7

& B'(����
����������



��"��?���I	��������������? ��  

46,7
39,8

2,7
5,9

0

20

40

60

���
�I	������
�
�	+"E����	������

��"��?���
���
�J;
��"
�"��?��
	L+�
	����+�%
�%�

��"��?���
���
�J;
��"
�"��?��
	L+�
>�
�
�	��%�

��"��?���
���
�J;
��"
�"��?��
	L+�

�
�����+�%
�%�

���
�I	������
�
�	
��+�	������

-15,5

dzia
alno �� operacyjna :
•Zysk netto               + 19,7 M z

•Kapita
 pracuj� cy     - 31,8 M z

•Amortyzacja            + 16,6 M z

•Wzrost nale� no� ci 
(derywaty)                  - 2,2  M z


dzia
alno �� finansowa:
zaci� gni� cie kredyt  +6,9 M z

zap
acone odsetki   - 0,5  M z

Sp
ata zob. leasing  - 0,5  M z


dzia
alno �� inwestycyjna:
•Capex -16,3 M z

•Spadek zobowi� za�
z tytu
u inwestycji    +0,7 M z

� Sprzeda� maj� tku +0,1 M z


& $'(����
����������



���	�
�������"�
���

���������������  ���

& 7'(����
����������



!��	���"�
���
����
���
	��%�	�	
�����
��%�M �0)�(�
 .�/�0�����  #���0/�����5��0�<��
�����������!�0�!�
 4�1 ��5��025)<����������������������������������������� �������������

5�! N ���5� 9)(5�N : 
�������0)�(�

/��5)��(0�52O�

 ������"	��	C���	��EI��
���	���%�
�����"+@
�

���<��������	I��@��	��
���

-��!��	������"�C��I�������
	����
��"�;�+���	�	
���

& G'(����
����������



5	���	�	
��
JC�+���0)�(�#����	
����
+%�

��"���I��
JC�+�������	�
����	
����
������	���"I�J�� ��

�������������+���%E+�+@�	�C�"���+"�P������

 �� 
�������0)�(���	�	�	
�����
���"���I��
���3�#����	�" 	
��"���L�E 	����	+@	��+@�	�	C	��+@�	����	��+@�	��EI �+@�

��� 
�������0)�(���	�
	�	+"��
���	"��E"�
��#�C�"���+"�P ���	�������?	LQ ���	
����
+�%
�%�+�
��

-�� 5	���	�	
���	��J�
��%������H��	"�����+@#�+	�"���	�� %��GB8�"��	��"�C	��
�������I��
+���	�	
�3�����	��+�

& H'(����
����������



�	����	��
��

&��'(����
����������



�	����	��
��

Silny �
��
����
�
����
%�%
�	��
�
�����

�
������������������'����
	�
���%�'����( 
���	
&���< �
�

	��������
	����	=�
*��(���
�%����������
��
����
�
�������>' ��
	��8	�'
 
	�����
��>? -=2=�*(+����
�=.=����
�8


	�����
�
�? 
�����	���
%��	
�������
�� �	�+�����
	���

-=2=�*(+�����=.=�����8


	����������
��&�
���) �
	�� 
�
���*(+������,�-�

*
+��	�����@�����
	��
��>8��(
�����(���	�(��������� �������
�
��

����	�����%����
%�����
�
�
	�%�

4����>���	��
�
��������
	��	

&� '(����
����������



&��'(����
����������


