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Redaktor wydania: Krzysztof Tkocz 

KOMENTARZ PORANNY 

Niemrawa sesja z FED w tle 
Wydarzeniem wczorajszego dnia było to, co miało miejsce w USA. 
Wieczorem FED podjął decyzję ws. stóp procentowych (zaskoczenia nie 
było i dotychczasowy poziom został utrzymany) oraz przedstawił projekcje 
makroekonomiczne. W projekcjach wskazano, że PKB wyniesie w ’19 1,9-
2,2%, co oznacza obniżenie względem założeń z grudnia (2,3-2,5%). 
Najciekawszy był jednak wykres dot-plot, z którego wynika, że mediana 
prognoz członków Rezerwy ws. podwyżek stóp spadła do zera (z dwóch), a 
w ’20 zakładana jest jedna podwyżka. W reakcji na te informacje znacząco 
umocnił się EUR/USD, który zdecydowanie przebił 1,14x. Wczorajsza sesja 
na warszawskim parkiecie była spokojna i zarówno WIG20, jak i mWIG40 
nie zrobiły większych ruchów. GPW wykazała relatywną siłę względem 
dużych europejskich indeksów (DAX spadł o 1,6%). Z danych makro 
poznamy dziś m.in. dane GUS o produkcji budowlanej oraz decyzję BoE ws. 
stóp procentowych. Czeka nas również wysyp raportów rocznych duży 
spółek – wczoraj wieczorem sprawozdanie opublikowało PKP Cargo, a dziś 
nad ranem m.in. Enea, Cyfrowy Polsat i Echo. 

 
Adrian Górniak 

 
 

Notowania: środa, 20 marca 2019 

 grudnia 208  Wartość Zmiana 

1D YTD 

WIG20  2 351,8 0,0% 3,3% 

WIG30 2 705,1 -0,1% 4,8% 

mWIG40 4 265,9 0,1% 9,1% 

sWIG80 12 036,4 0,3% 13,9% 

WIG  60 788,4 0,0% 5,4% 

WIG Banki 7 834,9 1,1% 5,1% 

WIG Bud 2 181,8 2,6% 13,9% 

WIG Chemia 12 266,8 -1,0% 31,2% 

WIG Dew 2 196,2 0,5% 14,9% 

WIG Energia 2 412,0 -1,0% 0,1% 

WIG IT 2 274,1 -1,1% 14,2% 

WIG Media 4 932,6 0,6% 9,3% 

WIG Paliwa 7 506,3 -1,5% -6,1% 

WIG Spoż 3 586,1 0,0% 6,0% 

WIG Surowce 3 831,4 -0,2% 11,9% 

WIG Telco 702,3 0,3% 13,3% 

DAX 11 603,9 -1,6% 9,9% 

CAC40 5 382,7 -0,8% 13,8% 

BUX 41 964,4 -0,1% 7,2% 

S&P500 2 824,2 -0,3% 12,7% 

DJIA 25 745,7 -0,5% 10,4% 

Nasdaq Comp 7 729,0 0,1% 16,5% 

Bovespa 98 041,4 -1,6% 11,6% 

Nikkei225 21 608,9 0,2% 8,0% 

S&P/ASX 200 6 167,2 0,0% 9,2% 

Złoto 1 302,0 -0,4% 1,6% 

Miedź 6 459,0 0,5% 8,3% 

Ropa WTI 60,2 1,6% 29,5% 

EUR/PLN 4,28 -0,1% -0,2% 

USD/PLN 3,77 -0,1% 0,7% 

CHF/PLN 3,78 0,0% -0,8% 

EUR/USD 1,14 0,0% -0,8% 

USD/JPY 111,5 0,1% 1,7% 
 

FW20 

 Wartość  Zmiana 

Kurs otwarcia 2 357   -2 -0,08% 

Kurs zamknięcia 2 360   -2 -0,08% 

Kurs min. 2 351   -2 -0,08% 

Kurs max. 2 365   -10 -0,42% 

Wolumen obrotu 9 632   -1 257 -11,54% 

Otwarte pozycje 53 474   68 0,13% 
 

Indeksy GPW 

Indeks Open Low High Close 1D Obrót 

WIG20 2 353,10 2 344,13 2 357,16 2 351,83 0,0% 516 

WIG30 2 705,78 2 697,02 2 712,10 2 705,11 -0,1% 570 

MWIG40 4 262,46 11 982,06 12 063,55 4 265,91 0,1% 93 

SWIG80 12 063,55 4 249,51 4 266,73 12 036,44 0,3% 23 

WIG-PL 61 908,75 61 908,75 62 042,50 62 042,50 0,0% 638 

WIG 60 763,84 60 604,55 60 885,92 60 788,38 0,0% 652 

 

WIG20     

 Close MC 1D YTD  

Alior 63,80 8 329 -0,2% 20,0% 

CCC 212,60 8 752 -0,7% 10,0% 

CD Projekt 186,10 17 888 -1,2% 27,8% 

Cyfrowy P. 26,14 16 718 1,1% 15,9% 

Dino 123,60 12 118 2,6% 29,0% 

JSW 61,74 7 249 -0,7% -8,2% 

KGHM 105,75 21 150 -0,1% 19,0% 

Lotos 86,50 15 992 -4,9% -2,3% 

LPP 8 425,00 15 607 0,6% 7,3% 

mBANK 446,20 18 891 -0,7% 5,2% 

Orange 5,47 7 179 -0,5% 14,2% 

Pekao 112,00 29 397 1,5% 2,8% 

PGE 10,29 19 240 -0,3% 2,9% 

PGNIG 6,22 35 941 -0,4% -10,0% 

PKN Orlen 101,00 43 199 -1,0% -6,6% 

PKOBP 39,59 49 488 1,6% 0,3% 

Play 22,46 5 703 -0,6% 8,0% 

PZU 41,42 35 767 -0,9% -5,6% 

Santander Polska 398,60 40 692 1,2% 11,3% 

Tauron 2,08 3 649 -1,2% -4,9% 

 

 
 

SKRÓT INFORMACJI ZE SPÓŁEK 

 Enea: Wyniki za 4Q’18 zgodne z szacunkami [tabela BDM]; 

 Bogdanka: Wyniki za 4Q’18 nieco powyżej szacunków [tabela BDM]; 

 PKP Cargo: EBITDA w 2018 roku zgodna z wcześniejszymi szacunkami [komentarz BDM]; 

 PKP Cargo: Zarząd prognozuje 1,15 mld PLN EBITDA w 2019 roku [komentarz BDM]; 

 PKP Cargo: Zarząd rekomenduje 1,50 PLN DPS [komentarz BDM]; 

 GTC: Oczyszczone wyniki 4Q’18 nieco poniżej naszych oczekiwań; zarząd rekomenduje wypłatę 

dywidendy w wys 0,37 PLN/akcję [komentarz BDM]; 

 Cyfrowy Polsat: EBITDA w 4Q’18 wyniosła 941,3 mln PLN, lekko powyżej oczekiwań; 

 BSC Drukarnia: Spółka miała w 2018 r. 23,7 mln PLN zysku netto i 41,3 mln PLN EBITDA; 

 Vantage: Spółka miała 78,9 mln PLN zysku netto w 2018 r; 

 Echo Investment: Spółka miała 147,4 mln PLN zysku netto w 4Q’18; 

 Ciech: Zwolnienia grupowe w Govorze wskutek ograniczenia dostaw pary i produkcji [komentarz 

BDM]; 

 CI Games: Spółka miała 3,9 mln PLN przychodów z dystrybucji cyfrowej w 4Q’18; 

 Pfleiderer/Forte: ceny płyt wiórowych w lutym’19 na rynku niemieckim [komentarz BDM]; 

 Wawel: Spółka planuje wypłacić dywidendę za 2018 rok; 

 Lotos: Szczyt zapotrzebowania na asfalty przypadnie na lata 2019-2021; 

 PKO BP: PKO Leasing udostępni polskim innowacyjnym firmom ok. 257 mln PLN finansowania; 

 Izostal/ Stalprofil: Konsorcjum ma umowę z Gaz-System na 65 mln PLN netto; 

 AC: Spółka przewiduje dwucyfrową zwyżkę przychodów w 2019 roku 

 WYKRES DNIA 
 
Po sprzedaży części udziałów przez prezesa i wiceprezesa spółki (wartość 
zbytych akcji to około 2,5 mln PLN), akcje Vivid Games straciły na 
wczorajszej sesji około 10,9%.  
 
Vivid Games– daily 

 
Źródło: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg 
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mWIG40          

 Close MC 1D YTD   Close MC 1D YTD  

11 bit 
studios 

311,50 712 -0,6% 27,7% GTC 9,20 4 449 0,0% 12,3% 

Amica 146,00 1 135 -0,4% 27,2% Handlowy 69,00 9 016 0,6% -0,1% 

Amrest 45,80 10 056 1,0% 14,5% ING BSK 196,60 25 578 1,2% 9,2% 

Asseco PL 53,20 4 416 -1,9% 15,4% Inter Cars 215,00 3 046 0,5% 2,9% 

Azoty 43,46 4 311 -1,3% 39,4% Kernel 50,90 4 171 0,4% 4,0% 

Benefit Sys. 940,00 2 687 0,6% 11,4% Kęty 354,00 3 379 0,7% 7,6% 

Bogdanka 45,30 1 541 1,6% -11,7% Kruk  170,80 3 226 -2,0% 9,0% 

Boryszew 4,46 1 070 0,0% -5,1% LC Corp 2,63 1 177 1,2% 7,3% 

Budimex 144,00 3 676 7,6% 26,8% Livechat 27,00 695 0,6% 6,5% 

CI Games 1,17 177 1,9% 42,8% Mabion 78,00 1 070 1,0% -9,9% 

Ciech 57,95 3 054 -0,5% 30,8% Millennium 9,40 11 403 1,0% 6,0% 

Comarch 181,00 1 472 -1,1% 19,1% Orbis 90,80 4 184 0,0% 0,7% 

Echo 3,86 1 593 0,3% 18,8% PKP Cargo 42,40 1 899 -0,2% -3,4% 

Enea 9,14 4 035 -2,6% -7,7% PlayWay 173,50 1 145 -0,9% 28,5% 

Energa 9,00 3 727 -2,3% 1,0% Polimex 2,81 665 -0,5% 0,0% 

Eurocash 22,57 3 141 -3,3% 28,2% Stalprodukt 322,00 1 797 0,2% 0,6% 

Famur 4,72 2 713 -3,1% -12,6% Trakcja 2,78 143 -2,5% -29,4% 

Forte 26,85 643 8,5% 18,0% VRG 4,39 1 028 0,8% 8,5% 

Getin 
Holding 

1,87 354 -2,7% 174,7% Wawel 892,00 1 338 -1,5% 7,0% 

GPW 40,45 1 698 1,8% 10,4% WP.PL 58,00 1 681 1,8% 9,8% 
 

WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]  

 
Źródło: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A. 

FW20 

 
Źródło: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A. 

WIG20 

 
Źródło: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A. 
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INFORMACJE ZE SPÓŁEK 
  
Enea Wyniki zgodne z wcześniejszymi szacunkami. Rekomendacja zarządu co do dywidendy na przełomie 1/2Q’19.  

Plan CAPEX na 2019 2,6 mld PLN vs 2,3 mln PLN w ’18.  
Oczekiwania 2019: sprzedaż pod presją, rosnące wydobycie i wytwarzanie, stabilizacja w dystrybucji. 
Konferencja z zarządem dziś o 10:00 (Westin Warszawa) 
 
Wybrane dane finansowe [mln PLN] i operacyjne 

 IQ'17 IIQ'17 IIIQ'17 IVQ'17 IQ'18 IIQ'18 IIIQ'18 IVQ'18  zmiana r/r 

EBITDA 666 692 589 738 702 602 669 375  -49% 

    Obrót  51 54 26 47 53 -24 9 -114   

    Dystrybucja  262 254 281 275 297 282 292 240  -13% 

    Wytwarzanie  202 225 182 125 227 209 227 205  64% 

    Wydobycie  178 143 130 258 123 150 126 70  -73% 

    Pozostałe  6 17 19 -48 51 -16 27 11   

    Wyłączenia  -33 -2 -49 80 -50 0 -11 -36   

 One Offs  0 0 0 117 0 0 0 -79   

EBITDA skoryg. 666 692 589 621 702 602 669 454  -27% 

           

EBITDA Połaniec 0 75 62 39 24 71 89 59  52% 

           

KDO           

Produkcja węgla netto [mln ton] 2,42 2,14 2,15 2,34 2,10 2,42 2,30 2,18  -7% 

Produkcja energii elektrycznej [TWh] 3,76 5,58 5,84 5,80 6,34 7,65 5,96 6,56  13% 

Sprzedaż usług dystrybucji [TWh] 4,98 4,68 4,67 4,94 5,18 4,87 4,89 4,97  1% 

Sprzedaż energii i gazu detal [TWh] 5,02 4,49 4,53 4,88 5,60 5,06 5,21 5,64  16% 

           

CAPEX 494,3 394,2 677,6 1063,9 437,4 387 630,6 852  -20% 

Dług netto 5 596 5 342 5 366 5 586 5 642 5 074 4 690 5 818  4% 

   /EBITDA 12m 2,35 2,13 2,19 2,08 2,07 1,93 1,73 2,48   

           

EV/EBITDA 4,4 3,7 3,8 3,6 3,6 3,5 3,2 4,2   

Źródło: BDM, spółka 

  
PKP Cargo Spółka opublikowała wyniki za 4Q’18/2018 

 
PKP Cargo – wyniki 4Q’18 [mln PLN] 

 1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18  2016 2017* 2018 

Przychody ze sprzedaży 1 023 1 080 1 086 1 184 1 088 1 157 1 187 1 261 1 205 1 282 1 318 1 378  4 372 4 693 5 183 

 Usługi i wyroby 1 014 1 075 1 077 1 176 1 078 1 149 1 176 1 239 1 193 1 268 1 305 1 353  4 342 4 641 5 118 

    usługi kolejowe 841 885 899 988 909 978 1 011 1 048 1 023 1 070 1 101 1 147  3 613 3 946 4 341 

    inne usługi okołokolejowe 128 133 126 131 119 124 115 132 130 142 148 148  518 490 567 

   pozostałe 46 57 52 57 49 47 50 58 40 56 56 59  211 205 210 

 Towary i materiały 9 5 9 8 10 8 11 23 12 14 14 24  30 52 65 

Amortyzacja 142 182 146 151 144 144 142 118 137 152 137 203  622 547 629 

Wynagrodzenia 385 368 353 337 371 382 358 397 399 416 385 452  1 442 1 509 1 651 

  Koszty znormalizowane 367 360 354 366 350 351 353 399 375 380 391 436  1 448 1 453 1 582 

  PDO/PGP 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0  0 0 0 

  Zmiana rezerw 18 7 -1 -30 22 31 4 -2 24 36 -6 16  -6 55 69 

Usługi obce 367 408 383 416 372 388 411 448 394 426 428 477  1 573 1 619 1 725 

Materiały i energia 163 164 166 183 171 171 173 192 186 192 196 207  675 706 781 

Pozostałe 27 30 29 28 31 31 31 43 27 31 32 44  114 136 134 

Zysk na sprzedaży -61 -71 9 69 -1 42 73 62 62 66 140 -5  -54 176 264 

Saldo PPO/PKO -1 -62 -1 -15 4 0 -16 -9 1 4 2 7  -78 -21 14 

EBIT -62 -132 8 54 3 42 57 53 63 71 142 2  -132 155 278 

EBITDA 81 49 154 205 147 186 199 170 200 222 279 205  490 702 907 

EBITDA skoryg** 99 118 153 191 164 217 219 178 223 254 271 214  562 778 962 

Saldo finansowe -14 -23 -8 23 -5 -11 -13 -10 -10 -9 -10 -13  -22 -39 -42 

Zysk brutto -74 -155 0 78 0 30 44 42 50 63 132 -1  -151 116 244 

Zysk netto -66 -129 -6 66 -1 21 32 30 36 54 105 -10  -134 82 184 

                     

wynagrodzenie średnie 5 163 5 101 5 047 5 261 5 021 5 017 5 056 5 726 5 370 5 444 5 576 6 168  5 121 5 406 5 885 

 zmiana r/r 19,5% 15,9% 1,2% -1,8% -2,8% -1,7% 0,2% 8,8% 7,0% 8,5% 10,3% 7,7%  0,8% 5,6% 8,9% 

                       

Przychód z usług kolej. /tkm  [PLN] 0,129 0,128 0,122 0,128 0,129 0,123 0,128 0,130 0,135 0,138 0,139 0,142  0,127 0,127 0,138 

 zmiana r/r 2,9% 5,0% -3,8% 2,4% 0,0% -3,6% 4,3% 1,3% 5,3% 11,8% 8,6% 9,0%  1,5% 0,5% 8,7% 

                     

 1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18  2 016 2 017 2018 

Praca przewozowa [mln tkm] 6 540 6 934 7 340 7 708 7 076 7 946 7 914 8 074 7 561 7 781 7 936 8 105  28 522 31 010 31 383 

 zmiana r/r 2% -6% -7% -6% 8% 15% 8% 5% 7% -2% 0% 0%  -5% 9% 1% 

Węgiel kamienny 2 824 2 576 2 698 2 971 2 774 2 458 2 333 2 589 2 405 2 260 2 212 2 437  11 069 10 154 9 314 

 zmiana r/r 6% -12% -15% -19% -2% -5% -14% -13% -13% -8% -5% -6%  -11% -8% -8% 

Kruszywa 630 1 154 1 484 1 368 764 1 596 1 878 1 644 1 561 1 822 2 041 1 760  4 636 5 882 7 184 

 zmiana r/r -34% -18% -10% 9% 21% 38% 27% 20% 104% 14% 9% 7%  -12% 27% 22% 

Pozostałe 3 086 3 205 3 158 3 369 3 538 3 892 3 703 3 841 3 595 3 699 3 683 3 908  12 818 14 974 14 885 

 zmiana r/r 10% 6% 2% 3% 15% 21% 17% 14% 2% -5% -1% 2%  5% 17% -1% 

Źródło: DM BDM S.A.,  spółka, *wyniki 2017 wg danych, które spółka prezentowała wcześniej (w sprawozdaniu za 2018 dokonano niewielkich korekt (wpływ na 
EBITDA ok. -2 mln PLN). **korekta o rezerwy aktuarialne w wynagrodzeniach oraz saldo pozostałej działalności operacyjnej 
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BDM: Wyniki 2018 i 4Q’18 zgodne z szacunkami, która spółka podała kilka dni temu.  

 EBITDA w samym 4Q’18 wydaje się, że bez większego salda one-offów (lekko na minus zadziałały rezerwy 
aktuarialne w wynagrodzeniach, z drugiej strony lekki plus na saldzie pozostałej działalności operacyjnej). 
Odpis na AWT ujęty w amortyzacji (stąd duży jej wzrost q/q i r/r). 

 Wzrost wynagrodzeń w 4Q’18 podyktowany przez podwyżki oraz nagrody. Jednocześnie udało się ich efekt z 
nawiązką zniwelować przez wzrost stawek przewozowych (+9% r/r w 4Q’18).  

 Praca przewozowa w 4Q’18 bez zmian r/r (dalszy spadek na węglu, hamowania dynamiki na kruszywach).  

 CF operacyjny: +257 mln PLN w 4Q’18 (vs +143 mln PLN w 4Q’17).  

 Dług netto po 4Q’18: 779 mln PLN 

 Od początku 2019 roku wchodzi nowy MSSF 16 (głównie chodzi o ujęcie leasingu operacyjnego i umów na 
najmu w zobowiązaniach oraz ich amortyzowanie, dotychczas umowy te wchodziły w koszty okresu). Wpływ 
nowego standardu na wyniki 2019 roku spółka szacuje na +118 mln PLN na poziomie EBITDA oraz +809 mln 
PLN na poziomie zadłużenia netto. 

 

  
PKP Cargo Zarząd rekomenduje 67,2 mln PLN dywidendy za 2018 rok, czyli 1,50 PLN/akcję. 

 

BDM: Zakładaliśmy dywidendę na poziomie 1,0 PLN/akcję, więc jej poziom jest lekką pozytywną niespodzianką. 
Ostatni raz PKP Cargo dywidendę wypłaciło w 2015 roku (2,46 PLN/akcję). 

  
PKP Cargo Zarząd prognozuje EBITDA na poziomie skonsolidowanych na 1 152,8 mln PLN w 2019 roku.  

 

BDM: Byłaby to rekordowa EBITDA w historii spółk (dotychczasowy max to 928 mln PLN w 2011 roku)i. Zarząd 
nie podał jednak żadnych założeń, na których oparł prognozę. Zakładamy, że wynik jest zaprognozowany z 
uwzględnieniem MSSF 16 (który będzie stosowany od początku 2019 roku). W sprawozdaniu za 2018 spółka 
podała, że wpływ nowego standardu na wyniki 2019 roku to +118 mln PLN na poziomie EBITDA (oraz +809 mln 
PLN na poziomie zadłużenia netto). 

  
Bogdanka Wyniki za 4Q’18 nieco lepsze niż wstępne szacunki, ponad 150 mln PLN gotówki netto. Spółka analizuje 

możliwość wypłaty dywidendy (decyzja w połowie 2Q’19).  
Plan CAPEX 580 mln PLn vs 463 mln PLN w ’18 (Enea).  
Konferencja z zarządem dziś o 10:00 (Westin Warszawa) 

 
Wybrane dane finansowe [mln PLN] i operacyjne 

GK 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18   zmiana r/r 

Przychody 465,2 436,9 405,0 473,2 398,7 457,3 479,7 421,0   -11,0% 

EBITDA 179,8 138,8 133,9 256,4 127,5 151,1 120,8 69,7   -72,8% 

EBITDA skoryg. 179,8 138,8 133,9 141,5 98,8 151,1 120,8 69,7   -50,7% 

EBIT 89,7 57,7 44,4 655,4 28,5 49,5 14,6 -30,6    

Zysk netto 67,9 43,9 31,6 524,3 23,0 43,2 9,7 -22,1    

            

Marża EBITDA skoryg 38,7% 31,8% 33,1% 29,9% 24,8% 33,1% 25,2% 16,6%    

Marża netto 14,6% 10,0% 7,8% 110,8% 5,8% 9,4% 2,0% -5,2%    

            

Produkcja węgla MT  2,42 2,14 2,15 2,34 2,10 2,42 2,30 2,19   -6,3% 

Sprzedaż węgla MT  2,39 2,27 2,04 2,45 1,97 2,37 2,45 2,15   -12,3% 

Uzysk [%] 67% 68% 62% 62% 57% 62% 62% 61%   -0,9% 

Długość wyrobisk [km] 7,9 7,1 7,5 8,2 9,0 10,7 8,9 8,4   2,4% 

            

Dług netto MPLN 11,9 56,5 45,8 -102,8 -46,6 39,4 -84,9 -153,7    

            

EV/EBITDA   2,52 2,40 2,89 2,70 2,83 3,15    

Źródło: BDM, spółka 

  
GTC Spółka opublikowała wyniki 4Q’18. 

 
GTC – wyniki 4Q’18 [mln EUR] 

  4Q'17 4Q'18 zmiana r/r 4Q'18P BDM odchylenie 

Przychody 40,7 38,7 -4,9% 39,6 -2,3% 

Wynik brutto na sprzedaży 27,0 28,1 3,9% 32,1 -12,3% 

EBITDA 65,1 32,6 -50,0% 40,6 -19,9% 

EBITDA adj. 21,8 23,8 8,9% 26,0 -8,5% 

EBIT 64,8 32,4 -50,0% 40,5 -20,0% 

EBIT adj. 21,6 23,6 9,3% 25,8 -8,6% 

Zysk brutto 54,7 24,1 -55,9% 31,8 -24,1% 

Zysk netto 44,9 23,0 -48,8% 25,8 -10,8% 

        

odpisy 43,2 8,8  14,7   
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Marża zysku brutto ze sprzedaży 66,5% 72,7%  81,0%   

Marża EBITDA adj. 53,6% 61,4%  65,6%   

Marża EBIT adj. 53,1% 61,0%  65,2%   

Marża zysku netto 110,4% 59,5%   65,1%   

Źródło: Dom Maklerski BDM S.A., spółka 
 

BDM: Oczyszczone wyniki dewelopera okazały się lepsze r/r i nieco poniżej naszych oczekiwań. GTC 
osiągnęło 38,7 mln EUR przychodów, realizując marżę brutto na poziomie 72,7%. Raportowana EBITDA, 
uwzględniająca rewaluację w wys. 8,8 mln EUR (przed rokiem+43 mln EUR; zakładaliśmy ok. 14,7 mln EUR), 
wyniosła 32,6 mln EUR, co po oczyszczeniu dało 23,8 mln EUR (+9% r/r). Wynik netto był bliski 23 mln EUR.  

 
Zarząd dewelopera rekomenduje wypłatę dywidendy z zysku za 2018 rok w wys. 0,37 PLN na akcję. Oznacza 
to tym samym wzrost DPS o 12% r/r (w ’18 rekomendowano 0,33 PLN/walor) oraz stopę dywidendy w wys. 
ok. 4%. 

  
Cyfrowy Polsat W 4Q’18 spółka miała 3,0 mld PLN przychodów, 941,3 mln PLN EBITDA, 71,1 mln PLN zysku netto. 

Konsensus zakładał odpowiednio: 2,9 mld PLN/ 926,9 mln PLN/ 63,0 mln PLN zysku netto. 
 
Cyfrowy Polsat nadal szacuje, że przejęcie Netii da grupie łącznie 800 mln zł synergii (przychodowych, 
kosztowych i CAPEX) w latach 2018-2023 - podał Cyfrowy Polsat w prezentacji dla inwestorów. 

Grupa podwyższyła szacunek synergii przychodowych i kosztowych do łącznie 600 mln PLN z 550 mln PLN 
wcześniej. Jednocześnie obniżono jednak synergie wynikające z nakładów inwestycyjnych (CAPEX) do 200 
mln PLN z 250 mln PLN podawanych wcześniej. Cyfrowy Polsat podtrzymał, że źródłem synergii 
przychodowych będzie m.in. rozszerzenie sprzedaży usług pakietowych o internet stacjonarny 
światłowodowy oferowany przez Netię oraz dosprzedaż (upselling) usług do obecnych klientów 
indywidualnych i biznesowych. 

Synergie kosztowe mają wynikać m.in. ze wspólnych kosztów marketingu, redukcji liczby punktów sprzedaży 
oraz niższych kosztów technicznych, w tym kosztów dostępu hurtowego do sieci telekomunikacyjnych. 
Spodziewane synergie w zakresie nakładów inwestycyjnych maja z kolei pochodzić m.in. ze wspólnego 
rozwoju sieci Cyfrowego Polsatu i Netii oraz "zwiększonej siły negocjacyjnej" obu podmiotów. 

  
BSC Drukarnia W 2018 r. spółka miała 222,3 mln PLN przychodów, 41,3 mln PLN EBITDA, 23,7 mln PLN zysku netto. Rok 

temu było to odpowiednio: 220,1 mln PLN/ 43,7 mln PLN/ 25,3 mln PLN zysku netto. 
  
Vantage W 2018 r. spółka miała 489,5 mln PLN przychodów, 101,9 mln PLN EBIT, 78,9 mln PLN zysku netto. Rok 

temu było to odpowiednio: 292,5 mln PLN/ 33,1 mln PLN/ 22,9 mln PLN zysku netto. 
  
Echo Investment W 4Q’18 spółka miała 273,9 mln PLN przychodów, 202,7 mln PLN EBIT, 147,4 mln PLN zysku netto. 

Konsensus zakładał odpowiednio: 252,5 mln PLN/ 158,9 mln PLN/ 120,6 mln PLN zysku netto. 
  
PHN Nowa strategia spółki jest praktycznie gotowa i wkrótce zostanie opublikowana, poinformował prezes Marcin 

Mazurek. Ważnym elementem strategii będzie kwestia usług, które spółka zamierza świadczyć na rzecz 
podmiotów trzecich. Chcieliby w nowej kadencji zarządu położyć większy nacisk na operacjonalizację 
strategii, monitorowanie jej wdrożenia i okresową weryfikację.  

Zgodnie z dotychczasową strategią, grupa do 2023 roku chce stać się wiodącym inwestorem i istotnym 
deweloperem na polskim rynku nieruchomości oraz zwiększyć wartość aktywów netto o ok. 50%, z czego do 
ok. 40% wypłacone byłoby w formie dywidendy. Wzrost wartości godziwej portfela nieruchomości zakładany 
jest do poziomu ok. 6 mld PLN w 2023 roku. Celami strategicznymi grupy kapitałowej PHN jest wzrost wartości 
marki oraz zwiększenie jej rozpoznawalności i uznania na rynku nieruchomości komercyjnych i 
mieszkaniowych. 

"W najbliższym czasie będziemy kontynuować inwestycję przy ul. Świętokrzyskiej 36 oraz zamierzamy 
rozpocząć w Warszawie realizację projektu Intraco Prime i budynku biurowego przy Prymasa Tysiąclecia 83, 
a w Gdyni biurowca Marina Office. Kontynuowane będą kolejne projekty deweloperskie. Będziemy stawiali 
większy nacisk na tworzenie nowych linii biznesowych, zawieranie partnerstw i rozwijanie usług doradczych 
świadczonych na rzecz podmiotów trzecich" - zapowiedział prezes w liście. 

Spółka, która prowadzi obecnie negocjacje ze Skarbem Państwa w sprawie przejęcia PBP Chemobudowy 
Kraków i Centrum Biurowego Plac Grunwaldzki, spodziewa się zawarcia porozumienia w najbliższych 
tygodniach, poinformował prezes Marcin Mazurek. Dodał, że transakcja będzie wymagała przeprowadzenia 
m.in due dilligence i wycen firm. Poinformował również, że list intencyjny zakłada realizację transakcji do 
końca trzeciego kwartału 2019 roku, ale spółka będzie starać się, aby nastąpiło to szybciej. 
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PHN chce kontynuować politykę dywidendową, która zakłada przeznaczenie na wypłatę dywidendy do 40% 
skonsolidowanego zysku netto, poinformował Mazurek. Piotr Staroń, dyrektor finansowy spółki dodał, że 
rekomendacja zarządu w tej sprawie pojawi się w ciągu najbliższych dwóch miesięcy. 
 
Spółka w 4Q’19 roku planuje pokazać znaczące wyniki z działalności deweloperskiej, poinformował na 
dyrektor finansowy spółki Piotr Staroń. Dodał, że w wynikach pojawią się wówczas przychody ze sprzedaży 
213 mieszkań z projektu Vis a Vis Wola I. Prezes Mazurek dodał, że PHN dokupił działkę w bezpośrednim 
sąsiedztwie magazynu Hillwood&PHN Pruszków i planuje rozszerzenie projektów logistycznych w tej 
lokalizacji. 

  
Pfleiderer, Forte Dane z niemieckiego rynku płyt za luty 2019 

 
BDM: w lutym’19 ceny płyt wiórowych na rynku niemieckim pozostawały w trendzie spadkowym. Lekki wzrost 
obserwujemy na płytach MFC. Od sierpnia’18 ceny płyt surowych spadły o 6,5% (-2,5% r/r), ceny MFC bez 
zmian (+3,7% r/r). Dane za styczeń-luty’19 implikują ok. 1,1% r/r wzrost cen płyt w grupie Pfleiderer i spadek 
w Forte.  
 

  

  
Żródło: BDM, destatis. 2010=100 

 
Dynamika średnich cen płyt Pfleiderer vs rynek [r/r] 

 
Żródło: BDM, destatis, spółka 

 

Mix sprzedaży płyty przez Pfleiderer 3Q’18 

 
Żródło: BDM, destatis, spółka 
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Wawel Zarząd spółki chce zarekomendować wypłatę dywidendy z zysku osiągniętego w 2018 roku poinformował 
prezes spółki Dariusz Orłowski.  

"Sytuacja finansowa i bilansowa spółki jest bardzo dobra. Pozycja gotówkowa uległa dalszej poprawie. Plany 
inwestycyjne zostały w większości zrealizowane, a bieżące potrzeby są na poziomie nieco przewyższającym 
amortyzację. Pozwoli to na rekomendowanie wypłaty dywidendy" - podano. 

  
Vivid Games Spółka pozyska blisko 2 mln PLN ze sprzedaży części akcji przez zarząd spółki i środki te trafią na rozwój 

portfolio, marketing i promocję nowych tytułów. Vivid Games w 2019 r. chce wydać kilkanaście nowych gier. 
Członkowie zarządu zbyli na rzecz inwestora instytucjonalnego łącznie 1,5 mln akcji spółki. 

"W 2018 r. odbyły się 3 premiery, a gry pobrane zostały łącznie 22 miliony razy. W 2019 r. plany są dużo 
ambitniejsze. Skokowy wzrost przychodów możliwy będzie dzięki dużo większej liczbie premier, coraz 
bardziej wydajnej monetyzacji oraz nakładom na marketing bezpośredni" - powiedział Remigiusz Kościelny, 
prezes Vivid Games. 

"Bieżące potrzeby operacyjne finansujemy z wpływów ze sprzedaży, jednak skuteczne realizowanie nowej 
strategii wymaga inwestycji. Uznaliśmy, że najszybszym sposobem na dokapitalizowanie firmy, będzie 
sprzedaż części naszych akcji i wprowadzenie pozyskanych środków do spółki" - dodał.  

  
PGNiG Spółka odbierze ok. 63 tys. ton LNG (po regazyfikacji odpowiada ok. 84 mln m³ gazu ziemnego) od Equinor 

21 marca br. Będzie to dwunasta dostawa typu spot do Terminalu LNG w Świnoujściu od rozpoczęcia jego 
działalności. 

"Specyfika transakcji spotowych polega na wyszukiwaniu atrakcyjnych okazji zakupowych spośród ładunków 
pojawiających się na globalnym rynku. Pomagają w tym dobre relacje handlowe z partnerami, jakie 
wypracowało nasze biuro LNG w Londynie. PGNiG jest już rozpoznawalne na rynku globalnym LNG jako 
wiarygodna marka i coraz bardziej aktywny handlowiec" - skomentował wiceprezes Maciej Woźniak. 

Docelowe pozyskiwanie przez spółkę 1 mld m3 metanu rocznie z pokładów węgla przed ich eksploatacją 
przez kopalnie jest realne, ocenił prezes Piotr Woźniak. "Taki wolumen jak najbardziej znajduje się w naszym 
zasięgu. Potrzebujemy, oczywiście, wsparcia w przepisach prawa. Górnicy, choć jeszcze nie wszyscy, powoli 
też dają się przekonać. Trzeba m.in. zbadać, ile metanu, po naszych wierceniach i eksploatacji, ubędzie - w 
stosunku do tego, ile się go samoistnie wydziela do wyrobisk" – dodał Woźniak. Wyjaśnił, że tego rodzaju 
wydobycie metanu ma uzasadnienie w Górnośląskim Zagłębiu Węglowym. Z kolei na Dolnym Śląsku 
występują sczerpane złoża zagłębia wałbrzyskiego i noworudzkiego. 

Na istniejącym testowym obszarze w Gilowicach spółka "wychodzi lekko na plus", jeśli chodzi o koszty. 

"Nie jest to jeszcze do końca miarodajne, bo na miejscu wytwarzamy prąd w agregacie prądotwórczym, 
wpięliśmy się też do tauronowskiej sieci energetycznej. To, co pozyskamy ponadto, po ukończeniu instalacji 
przyłącza, trafi do naszej sieci gazowej. Na rachunek ekonomiczny wpływają warunki wydobycia. Przy 
dużych, samoczynnych wypływach gazu klasycznego nie potrzeba nakładów na pobudzanie (stymulację) 
złoża" - powiedział Woźniak. 

"Potrzebujemy jak najszybciej uzyskać zgodę na sondażowe badanie, w których warstwach jest więcej 
metanu, a w których mniej" - ocenił także prezes. Wartość takiego wiercenia, razem z badaniami, wynosi 52 
mln zł.  

  
PKN Orlen Ostatnie prace w obszarze portfela marek zaowocowały utworzeniem nowej marki Orlen Oil Industrial 

Lubricants, która jest dedykowana dla segmentu olejów przemysłowych. Pierwszym etapem implementacji 
nowej marki Orlen Oil Industrial Lubricants jest zmiana wizualizacji na opakowaniach typu B60L i B205L. 

 
Zarząd postanowił zaproponować walnemu zgromadzeniu, aby przeznaczyć na wypłatę dywidendy za 2018 
rok kwotę 1,5 mld PLN, czyli 3,5 PLN na akcję. Proponowany dzień dywidendy to 22 lipca, a jej wypłata 
miałaby nastąpić 5 sierpnia 2019 roku. Stopa dywidendy - w oparciu o kurs z wtorkowego zamknięcia, wynosi 
ok. 3,4%. 
 
Zarząd Orlen Serwis i 8 działających tam związków zawodowych zawarło porozumienie o wzroście płac w 
2019 r. Z warunkami porozumienia nie zgadza się Międzyzakładowy Związek Zawodowy Grupy Kapitałowej 
PKN Orlen, który wszczął spór zbiorowy. 
 
Według spółki, osiągnięte w Orlen Serwis porozumienie przewiduje wzrost wynagrodzenia zasadniczego o 
250 PLN brutto od 1 kwietnia 2019 r. oraz wypłatę dwóch nagród świątecznych o łącznej wysokości 2800 
PLN brutto. Pracownicy Orlen Serwis otrzymają także kartę zakupową na zakup paliw, towarów 
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pozapaliwowych i usług na stacjach koncernu w wysokości 500 PLN brutto lub zasilenie tą kwotą tzw. 
platformy kafeteryjnej. 
 
PKN Orlen przypomniał, że negocjacje dotyczące corocznego wzrostu wynagrodzeń prowadzone są w 
ramach całej Grupy Kapitałowej Orlen począwszy od stycznia 2019 r. Według płockiego koncernu, "we 
wszystkich spółkach odbywają się one z poszanowaniem obu stron i przebiegają bez zakłóceń". "Do tej pory 
rozmowy z organizacjami związkowymi zostały z sukcesem zakończone w PKN Orlen, Anwil, Orlen Ochrona, 
Orlen Projekt, Orlen CUK, ORLEN Administracja, Basell Orlen Polyolefins oraz IKS Solino" - podała spółka. 

  
Lotos Grupa przewiduje, że szczyt inwestycyjny w projektach drogowych przypadnie na okres 2019-2021 (planowana 

jest budowa 490 km nowych dróg). Należy także pamiętać o planach i wydatkach związanych z remontami i 
modernizacją dróg (w ramach środków UE). Wobec tego w kolejnych latach spółka prognozuje wzrost 
zapotrzebowania na asfalt. 

"Stawia to jednocześnie przed branżą drogową szereg wyzwań i potencjalnych zagrożeń (znajdujących 
odzwierciedlenie w pogarszającej się rentowności firm drogowych), co w konsekwencji może wpłynąć na 
opóźnienia w realizacji kontraktów drogowych i wydatkowaniu środków unijnych. Może to w rezultacie stanowić 
czynnik hamujący popyt na asfalt" - zastrzegło jednocześnie biuro prasowe Lotosu. 

  
PKO BP Europejski Fundusz Inwestycyjny (EFI) i PKO Leasing ogłosiły nową umowę gwarancji InnovFin w ramach 

programu Horyzont 2020 oraz Planu Inwestycyjnego dla Europy. W ramach umowy PKO Leasing udostępni 
polskim innowacyjnym przedsiębiorcom blisko 257 mln PLN (60 mln EUR) preferencyjnego finansowania w 
formie leasingu i pożyczek. 

"Nowa umowa InnovFin zapewni polskim przedsiębiorcom dodatkowy impuls finansowy, wspierając ich wysiłki 
w obszarze badań i innowacji. Plan Inwestycyjny dla Europy zapewnia tysiącom polskim firm lepszy dostęp 
do europejskich instrumentów finansowych. Bardzo cieszy mnie, że dzięki gwarancji EFI PKO Leasing 
rozszerza swoją ofertę produktów o finansowanie dla innowacyjnych przedsiębiorstw" - powiedział komisarz 
ds. badań, nauki i innowacji Carlos Moedas. 

Najnowsza umowa PKO Leasing jest realizowana w ramach Europejskiego Funduszu na rzecz Inwestycji 
Strategicznych (EFIS), stanowiącego główny filar Planu Inwestycyjnego dla Europy (tzw. Planu Junckera). 

Działający na wniosek PKO BP komornik sądowy przy Sądzie Rejonowym w Lublinie dokonał zajęcia 
ruchomości Urususa obciążonych zastawami rejestrowymi. Przedmiotem zajęcia są zbiór rzeczy ruchomych 
przeznaczonych do przetworzenia, a także zapasy magazynowe znajdujące się w Lublinie. 

Kilka dni temu Urus otrzymał od PKO BP wezwania do zapłaty należności, w tym należność główną w 
wysokości 10 mln PLN i odsetki do 5 marca 2019 r. w kwocie 618 tys. PLN. O żądaniu tym Ursus poinformował 
dopiero w środowym komunikacie. Ursus ocenia, że PKO BP rozpoczął egzekucję z zabezpieczeń 
rzeczowych pomimo otwarcia 7 listopada 2018 r. przyspieszonego postępowania układowego wobec Ursus 
oraz pomimo prowadzonych przez spółkę z bankiem rozmów i negocjacji odnośnie spłaty zobowiązań. 

"Emitent podjął stosowne działania prawne zmierzające do zawieszenia postępowania egzekucyjnego oraz 
do uchylenia zajęć" - napisano w komunikacie.  

  
Getin Noble Bank Spółka uruchomiła środowisko testowe API - "GetinAPI", w którym zainteresowane współpracą 

licencjonowane fintechy mogą już testować integrację systemów swoich usług z bankiem. To krok, który 
przybliża bank do wdrożenia innowacyjnej koncepcji "otwartej bankowości", zawartej w dyrektywie PSD2, 
podał bank. 

 
"Interfejs ma na celu umożliwienie budowania zaawansowanych technologicznie rozwiązań dostosowanych 
do potrzeb rynku. GetinAPI daje dostęp do zdefiniowanych w dyrektywie PSD2 nowych rodzajów usług 
płatniczych świadczonych przez strony trzecie (TPP). Korzystając z interfejsu w bezpieczny sposób i za zgodą 
klienta, TPP może świadczyć usługę inicjowania płatności (PIS), dostępu do informacji o rachunku (AIS) czy 
też usługi potwierdzenia dostępności środków na rachunku płatnika (CAF)" - czytamy w komunikacie. Bank 
podkreślił, że interfejs został zbudowany w oparciu o standard polskiego sektora płatności tzw. PolishAPI. 

  
CI Games Spółka uzyskała przychody z dystrybucji cyfrowej na poziomie 3,9 mln PLN w 4Q’18 wobec prognozowanych 

3,3 mln PLN.  

 
Dostępne środki ogółem, rozumiane jako gotówka własna oraz środki dostępne w ramach kredytów bankowych 
na dzień 31 grudnia 2018 r. wynosiły 31,4 mln PLN wobec prognozowanych 30,8 mln PLN. 

  
Synektik Akcjonariusze Synektika zdecydowali o przeznaczeniu zysku za rok obrotowy trwający od 1 stycznia 2017 r. 

do 30 września 2018 roku wysokości 0,45 mln PLN na kapitał zapasowy, wynika z podjętych wczoraj uchwał. 
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Ciech Spółka podjęła decyzję w sprawie rozpoczęcia procedury przeprowadzenia zwolnień grupowych w 

rumuńskich zakładach sodowych w Govorze. Powodem planowanych zwolnień grupowych jest konieczność 
restrukturyzacji kosztów stałych poprzez obniżenie poziomu i kosztów zatrudnienia. Decyzja ta spowodowana 
jest wzrostem cen pary technologicznej od dnia 1 stycznia 2019 roku oraz ryzykiem wynikającym z 
zapowiedzianego przez jedynego dostawcę pary CET Govora ograniczenia dostaw pary o około 20 % wobec 
stanu obecnego, w okresie od 15 maja 2019 roku do rozpoczęcia następnego okresu grzewczego. 
Ograniczenie dostaw pary może spowodować ograniczenie produkcji sody na porównywalnym poziomie. 
Spółka Zależna w ramach zwolnień grupowych zamierza dokonać zwolnień do 95 pracowników, co stanowi 
16,1% załogi, w okresie od dnia 15 maja 2019 roku. 

 
Jednocześnie w nawiązaniu do RB z dnia 28.12.2018 r. spółka informuje, iż trwają negocjacje dotyczące 
ustalenia formuły cenowej na dostawy przez CET do pary technologicznej w latach 2019-2026. 

 

BDM: Govora to najmniejsza fabryka sody kalcynowanej w Grupie Ciech z mocami produkcyjnymi ok. 460 
tys. ton (19% ogółu). Utrata 20% wolumenu to ok. 90 tys. ton (4% ogółu) czyli 90-100 mln PLN przychodu. 
Utrata EBITDA będzie zdecydowanie mniejsza z uwagi na niską rentowność zakładu. Szacujemy, że Govora 
w ’18 wygenerowała ok. 50 mln PLN EBITDA (8% ogółu) z marżą 14% vs średnia w grupie 18% (23% w 
sodzie). Decyzja o redukcji załogi zmniejsza oczekiwany ubytek marży (oszczędności ok. 4-5 mln PLN 
rocznie), a także ryzyko znaczących inwestycji we własne źródło pary w tej lokalizacji.  
W 2019 roku przyjmowaliśmy w modelu przynajmniej 20% r/r wzrost kosztów pary technologicznej w 
Govorze, co przekłada się na ok. 30 mln PLN kosztów. Wg RB z 28.12.2018 negocjacje ws. nowych 
warunków cenowych zostały przedłużone do 31.03.2019 

  
Izostal/ Stalprofil Konsorcjum Izostalu (lider konsorcjum) i Stalprofilu podpisało umowę częściową z Gaz-Systemem na 

dostarczenie rur stalowych dla gazociągu Polska-Litwa, podały spółki. Wartość umowy częściowej to 65,4 mln 
PLN netto (80,4 mln PLN brutto). 

 
Umowa częściowa realizowana będzie w ramach zawartej umowy ramowej z 17 kwietnia 2015 roku. 
Przedmiotem umowy częściowej jest wyprodukowanie, sprzedaż i dostawa izolowanych zewnętrznie i 
malowanych wewnętrznie rur stalowych dla zadania inwestycyjnego realizowanego przez O.G.P. Gaz-System 
- gazociąg DN 700 Polska - Litwa o długości około 72 km. Wykonawca zrealizuje przedmiot umowy częściowej 
w terminie od 1 stycznia 2020 roku do 31 lipca 2020 roku. 

  
Serinus Energy Spółka przeprowadziła emisję akcji i warrantów subskrypcyjnych o łącznej wartości 3 mln USD, podała spółka. 

Pozyskane środki zostaną wykorzystane w celu dokonania spłaty 2,9 mln USD na rzecz Europejskiego Banku 
Odbudowy i Rozwoju. 

Spółka przeprowadziła ofertę jako emitent. Nabywcy objęli łącznie 21,5 mln jednostek (obejmujących 21,5 
mln akcji zwykłych i 2,3 mln warrantów) po cenie w ofercie. Serinus złożył wniosek o dopuszczenie akcji w 
ofercie do obrotu na rynku AIM. Dopuszczenie do obrotu ma nastąpić dnia 26 marca 2019 r. lub w zbliżonym 
terminie. 

Zakładając, że zagospodarowanie aktywów w Rumunii i Tunezji będzie przebiegać zgodnie z prognozami 
kierownictwa oraz, że ceny ropy i gazu w tym okresie będą utrzymywały się na tym samym lub zbliżonym do 
obecnego poziomie, spółka przewiduje pełne zabezpieczenie finansowania na okres co najmniej 12 miesięcy 
począwszy od dnia zakończenia oferty. Jednocześnie nadal konieczne będzie uzyskanie od EBOR zwolnienia 
z wymogu utrzymania przez spółkę kowenantów, wymaganych warunkami umów finansowania dłużnego. 
Zwolnienia takie spółka otrzymała dla okresów kończących się 30 września 2018 r. oraz 31 grudnia 2018 r., 
a będą one konieczne również w dalszych kwartałach do 30 września 2019 r. 

  
PCM Pollen Sreet Capital III otrzymał zgodę UOKiK na przejęcie PCM, co oznacza, że spełnił się warunek prawny 

tego wezwania, poinformował pośredniczący w wezwaniu Pekao Investment Banking. 

 
Urząd Ochrony Konkurencji i Konsumentów wydał zgodę na dokonanie koncentracji polegającej na przejęciu 
kontroli nad Prime Car Management przez PCM III, co oznacza ziszczenie się warunku prawnego wezwania, 
podał pośredniczący w wezwaniu Pekao Investment Banking. 

  
Pfleiderer Dirk Hardow, który pełnił funkcję członka zarządu - dyrektora operacyjnego Pfleiderer Group, złożył 

rezygnację z zarządu.  
 
RN Pfleiderer Group powołała do zarządu spółki Dr. Franka Herrmanna jako członka zarządu - dyrektora 
operacyjnego oraz Stefana Zinna jako członka zarządu - dyrektora handlowego. Dr Frank Hermann w 2017 
roku był dyrektorem operacyjnym w Ursa (izolacje), Stefan Zinn pełnił dotychczas funkcję dyrektora 
handlowego części zachodniej Pfleiderera 
 
Wcześniej (w grudniu’18) rezygnację złożył dyrektor handlowy Ivo Schintz i dwóch członków RN. 
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Rawlplug Zarząd spółki chce, by na dywidendę z zysku netto za 2018 rok trafiło 10,74 mln PLN, czyli 0,33 PLN na akcję. 
  
PCC Rokita Zwołanie WZA na 16.04.2019. W planach m.in. podział zysku za 2018 rok. 
  
Soho 
Development 

Maciej Wandzel oraz Mariusz Omieciński zostali powołani na nową kadencję zarządu Soho Development, 
rozpoczynającą się 20 marca 2019 r., podała spółka. Maciej Wandzel nadal będzie pełnił funkcję prezesa 
zarządu, zaś Mariusz Omieciński - funkcję członka zarządu. 

  
KGHM Spółka zakłada, że środki uwolnione dzięki planowanemu obniżeniu o 15% podatku od kopalin przeznaczone 

zostaną na inwestycje w kraju lub redukcję zadłużenia, poinformował prezes KGHM Marcin Chludziński. Dodał, 
że spółka chciałaby, by obciążenie tym podatkiem zostało jeszcze zmniejszone. 

  
Tauron Tauron inwestuje w zwiększenie elastyczności pracy węglowych bloków energetycznych klasy 200 

megawatów. Według koncernu po unowocześnieniu będą one mogły dynamicznie dostosowywać się do 
potrzeb rynku - związanych m.in. z wahaniami dostaw z odnawialnych źródeł. 
 
Jak podkreślił cytowany w środowej informacji Taurona wiceprezes koncernu ds. zarządzania majątkiem i 
rozwoju Jarosław Broda, do płynnej integracji OZE z systemem energetycznym niezbędne jest zapewnienie 
stabilnych dostaw energii w niesprzyjających dla źródeł odnawialnych warunkach pogodowych. 

  
BOŚ/ Enea Enea i Enea Wytwarzanie podpisały list intencyjny z Bankiem Ochrony Środowiska i spółką inwestycyjną BOŚ 

Eko Profit. Główne założenia listu to dywersyfikacja miksu paliwowego, rozwój rozproszonych źródeł energii 
oraz zwiększenie udziału segmentu OZE w produkcji energii elektrycznej. 

 
Celem współpracy jest redukcja emisji CO2. Wspólne działania, mają wspierać osiągnięcie przez Polskę 
poziomu 15% produkcji energii elektrycznej z odnawialnych źródeł energii zarówno do roku 2020, jak i 2030. 
Prezes BOŚ Bogusław Białowąs wskazał, że bank udostępnia rozwiązania finansowe, które umożliwiają 
zastosowanie technologii OZE takich jak m. in. kotły na biomasę, fotowoltaika, farmy wiatrowe, pompy ciepła 
czy biogazowanie. 

  
Acautogaz AC, którego przychody wzrosły o ponad 22% do 237,4 mln PLN w 2018 roku, przewiduje ich dwucyfrową 

zwyżkę w 2019 roku, poinformowała prezes spółki Katarzyna Rutkowska. 
 
Dodała, że dostawca instalacji gazowych do aut skupia się obecnie na rozwoju organicznym, realizując 
inwestycje zwiększające moce produkcyjne o około 25%. Nie ma w najbliższych planach akwizycji.  W ocenie 
Rutkowskiej AC koncentruje się na rozwoju organicznym. 
 
"Już w 2018 roku realizując EBITDA na poziomie 58,9 mln PLN przekroczyliśmy cel programu motywacyjnego 
na 2019 roku. Skrzętnie wykorzystujemy pojawiające się możliwości, by zwiększać nasze udziały rynkowe i 
maksymalizować wyniki i nigdy cel z programu motywacyjnego nas nie zatrzymywał" - powiedziała Rutkowska. 
 
W celu realizacji planów rozwojowych AC realizuje dwuletni plan inwestycyjny. W 2018 roku wydatki netto 
wyniosły 20 mln PLN, w 2019 roku mają sięgnąć 22 mln PLN. 
 
AC, dostrzegając trend rozwoju elektromobilności, pracuje obecnie nad projektem uniwersalnego systemu do 
zarządzania bateriami (Battery Management System) w pojazdach elektrycznych. Dodała, że spółka interesuje 
się również systemem do nowego rodzaju paliwa RNG (biometan). 

  
Miraculum Spółka podpisała list intencyjny z dystrybutorem Jiuwei ws. dystrybucji w Chinach. Zgodnie z treścią listu 

intencyjnego, strony planują zakończyć negocjacje i najpóźniej w terminie do dnia 30 kwietnia 2019 roku 
zawrzeć ww. umowę współpracy. 

 
"Zarząd Miraculum S.A. z siedzibą w Warszawie, informuje, że w dniu dzisiejszym spółka otrzymała zwrotnie 
podpisany (z datą 15 marca 2019 roku) list intencyjny z dystrybutorem Jiuwei Commercial&Trading 
(Shanghai) z siedzibą w Chinach [...]. Na mocy listu intencyjnego strony prowadzą negocjacje mające na celu 
zawarcie pomiędzy nimi umowy długofalowej współpracy handlowej w zakresie wprowadzenia na rynek i 
dystrybucji produktów marek Gracja, Paloma oraz - na zasadzie wyłączności na terenie Chin - marki Tanita".  

 
Spółka informuje, że odstąpiła od dotychczas prowadzonych negocjacji z dystrybutorem Zichen Trading (HK) 
CO., Limited z siedzibą w Chinach między innymi ze względu na węższy zakres proponowanej współpracy. 

  
Ferro Ferro nawiązało współpracę z podmiotem specjalizującym się w doradztwie w zakresie projektów M&A - firmą 

VCP Polska. Współpraca została nawiązana w celu realizacji Strategii F1 w zakresie intensyfikacji ekspansji 
rynkowej oraz wzmocnienia udziałów rynkowych w drodze projektów M&A. W ramach współpracy doradca 
dokona analizy zarówno rynków, jak i konkretnych podmiotów pod kątem potencjalnych transakcji M&A oraz 
będzie wspierał emitenta podczas działań związanych z realizacją projektów M&A. 

 



 

 

 
BIULETYN PORANNY 

czwartek, 21 marca 2019 

 

Wydział Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM  S.A.  
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl 

Opracowanie  ma charakter czysto informacyjny i zostało opracowany na podstawie informacji uznanych przez autorów za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze są subiektywnymi poglądami autorów. Opracowanie i zawarte w nim komentarze 
nie są podstawą żadnej rekomendacji kupna bądź sprzedaży w rozumieniu obowiązującego prawa i nie powinny być tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie całości lub części opracowania wymaga zgody sporządzających raport. 

 
 

Zarząd Ferro zwraca uwagę, iż projekty M&A są procesami długotrwałymi i złożonymi oraz że będzie na 
bieżąco informował o istotnych wydarzeniach dotyczących przebiegu tych procesów. 

  
Santander Feliks Szyszkowiak złożył rezygnację z pełnienia funkcji wiceprezesa zarządu Santander Bank Polska z 

dniem 30 kwietnia 2019 r., w związku z powierzeniem mu globalnej funkcji kierowniczej w Grupie Banco 
Santander S.A. 

  
CPD W odpowiedzi na zaproszenie CPD do składania ofert sprzedaży akcji złożono 51 ważnych ofert opiewających 

łącznie na 19,9 mln akcji. CPD planowała skupić nie więcej niż 3,3 mln akcji własnych, więc oferty zostaną 
zredukowane średnio o około 83,4%. 

 
Spółka informowała na początku marca, że chce skupić w celu umorzenia nie więcej niż 3,3 mln akcji własnych, 
czyli nie więcej niż 12,5%, kapitału zakładowego. Zarząd ustalił wówczas cenę zakupu jednej akcji na 13,0 
PLN. Przyjmowanie ofert sprzedaży akcji trwało od 11 do 19 marca. Rozliczenie transakcji zaplanowano na 22 
marca 2019 roku. Podmiotem pośredniczącym jest Pekao Investment Banking. 
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