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KOMENTARZ PORANNY 

Kupujący wrócili do formy 
Mimo napiętej sytuacji międzynarodowej, giełdy świeciły wczoraj na zielono. 
Wzrosty nie ominęły także GPW, gdzie WIG20 zyskał 2%. Gorzej radził sobie za 
to szeroki rynek. mWIG40 kończył dzień jedynie 0,4% nad kreską, a sWIG80 
zamknął się minimalnie poniżej kursu odniesienia. O poranku wyraźnie zyskują 
kontrakty na indeksy z rynków bazowych, więc także dzisiejsze otwarcie powinno 
odbywać się po myśli byków. O poranku do inwestorów dotarła porcja informacji 
na temat wyników za 1Q’18 z niektórych spółek z WIG20. Dane opublikował 
między innymi Cyfrowy Polsat, Alior i Pekao. Odczyty były zbliżone do oczekiwań, 
więc nie powinny one popsuć nastrojów. Ze strony danych makro kluczowe mogą 
być informacje na temat inflacji konsumenckiej w USA. Poznamy je o 14:30 
naszego czasu i będą one zapewne kształtować dalsze oczekiwania co do 
prowadzenia polityki monetarnej przez FED. Z punktu widzenia analizy 
technicznej WIG20 znalazł się w pobliżu spadkowej linii trendu poprowadzonej 
po lokalnych szczytach z połowy kwietnia i początku maja. Dobre nastroje mogą 
pozwolić pokonać ją już na początku sesji, co może dać impuls do dalszych 
wzrostów. Bardzo podobna sytuacja występuje także na indeksie szerokiego 
rynku. Tutaj dodatkowo znajdujemy się w pobliżu okrągłego poziomu 60 tys. pkt. 

Marek Jurzec 

Notowania: środa, 9 maja 2018 

 Wartość Zmiana 

1D YTD 

WIG20  2 281,1 2,0% -7,3% 

WIG30 2 631,2 1,8% -6,9% 

mWIG40 4 571,1 0,4% -5,7% 

sWIG80 13 931,1 0,0% -4,6% 

WIG  59 691,9 1,4% -6,4% 

WIG Banki 7 870,9 1,5% -7,2% 

WIG Bud 2 514,4 -0,2% -10,8% 

WIG Chemia 12 897,4 2,1% -15,7% 

WIG Dew 2 169,0 -0,1% -1,3% 

WIG Energia 2 536,1 1,7% -15,2% 

WIG IT 1 983,8 1,0% -2,8% 

WIG Media 5 162,5 0,2% 7,7% 

WIG Paliwa 6 280,2 3,7% -12,0% 

WIG Spoż 3 781,6 0,3% 4,2% 

WIG Surowce 3 731,8 1,6% -15,1% 

WIG Telco 722,6 -2,1% -3,1% 

DAX 12 943,1 0,2% 0,2% 

CAC40 5 534,6 0,2% 4,2% 

BUX 36 588,3 -1,6% -7,1% 

S&P500 2 697,8 1,0% 0,9% 

DJIA 24 542,5 0,8% -0,7% 

Nasdaq Comp 7 339,9 1,0% 6,3% 

Bovespa 84 265,5 1,6% 10,3% 

Nikkei225 22 497,2 0,4% -1,2% 

S&P/ASX 200 6 118,7 0,2% 0,9% 

Złoto 1 312,4 -0,1% 0,5% 

Miedź 6 745,0 -1,2% -6,9% 

Ropa WTI 71,1 3,0% 18,4% 

EUR/PLN 4,26 -0,4% 2,0% 

USD/PLN 3,60 -0,2% 3,2% 

CHF/PLN 3,58 -0,5% 0,3% 

EUR/USD 1,19 -0,2% -1,2% 

USD/JPY 109,7 0,6% -2,7% 
 

FW20 

 Wartość  Zmiana 

Kurs otwarcia 2 239   24 1,08% 

Kurs zamknięcia 2 282   37 1,65% 

Kurs min. 2 239   28 1,27% 

Kurs max. 2 286   41 1,83% 

Wolumen obrotu 18 374   3 946 27,35% 

Otwarte pozycje 55 161   -1 630 -2,87% 
 

Indeksy GPW 

Indeks Open Low High Close 1D Obrót 

WIG20 2 236,49 2 236,49 2 282,00 2 281,12 2,0% 861 

WIG30 2 586,79 2 586,04 2 631,67 2 631,23 1,8% 909 

MWIG40 4 554,18 13 858,32 13 935,91 4 571,12 0,4% 81 

SWIG80 13 917,74 4 547,23 4 587,41 13 931,08 0,0% 73 

WIG-PL 60 684,08 60 684,08 60 837,65 60 837,65 1,4% 1 018 

WIG 58 919,96 58 910,75 59 726,71 59 691,85 1,4% 1 022 

 

WIG20     

 Close MC 1D YTD  

Alior 68,30 8 910 3,4% -14,1% 

BZ WBK 364,20 36 177 1,8% -8,1% 

CCC 266,60 10 974 4,3% -6,5% 

CD Projekt 144,90 13 928 5,8% 49,4% 

Cyfrowy P. 25,36 16 219 -3,3% 2,0% 

Energa 10,38 4 298 3,1% -18,5% 

Eurocash 23,68 3 295 0,2% -10,5% 

JSW 82,12 9 642 3,5% -14,7% 

KGHM 93,50 18 700 1,1% -15,9% 

Lotos 57,50 10 630 3,4% -0,3% 

LPP 9 350,00 17 320 1,0% 4,9% 

mBANK 446,00 18 871 0,9% -4,1% 

Orange 5,23 6 864 -1,9% -9,7% 

Pekao 116,50 30 578 1,6% -10,0% 

PGE 10,08 18 847 0,8% -16,3% 

PGNIG 6,25 36 114 0,8% -0,6% 

PKN Orlen 86,50 36 997 5,1% -18,4% 

PKOBP 42,05 52 563 1,6% -5,1% 

PZU 40,29 34 791 0,9% -4,4% 

Tauron 2,35 4 118 4,4% -23,0% 

 

 
 

SKRÓT INFORMACJI ZE SPÓŁEK 

 PKP Cargo: Szacunkowa EBITDA w 1Q’18 200 mln PLN – lepiej niż konsensus, nieco 
słabiej od naszych oczekiwań [komentarz BDM]; 

 Grupa Azoty: wyniki nieco lepsze od oczekiwań i konsensusu [komentarz BDM]; 

 Puławy: wyniki słabsze od oczekiwań, duży spadek produkcji/sprzedaży [komentarz 
BDM]; 

 Police: wyniki lepsze od oczekiwań [komentarz BDM]; 

 Pekao: Wyniki 1Q’18 zgodne z konsensusem; 

 Alior Bank: Wyniki 1Q’18 zgodne z konsensusem; 

 Energa: Wyniki 1Q’18 zgodne z konsensusem; 

 mBank: Wynik netto 1Q’18 powyżej konsensusu; 

 ING: Bank ocenia, że wysoki popyt na kredyty hipoteczne się utrzyma; 

 Cognor: Priorytetem dla grupy pozostaje refinansowanie obligacji – K. Zoła; spółka liczy 
na wzrost EBITDA r/r w 2Q’18; 

 Cyfrowy Polsat: EBITDA 1Q’18 zbliżona do konsensusu; 

 Trakcja: Duża strata netto w 1Q’18 – zdecydowanie gorzej od oczekiwań i konsensusu 
[komentarz BDM]; 

 ZUE: W 1Q’18 spółka miała wstępnie 2 mln PLN skonsolidowanej straty netto [komentarz 
BDM]; 

 GetBack: Nie można stanowczo stwierdzić, że notowania GetBacku zostaną wznowione 
po publikacji raportu rocznego - Marek Chrzanowski; 

 GetBack: Główne cele planu naprawczego to optymalizacja kosztów, usprawnienie 
zarządzania płynnością, restrukturyzacja bilansu, a także poprawa wizerunku spółki. 

WYKRES DNIA 
 

Walory ABC Data zyskały na wczorajszej sesji prawie 9%, co było reakcją na 
informacje nt. proponowanej dywidendy. 
 
ABC Data - daily 

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

 Close MC 1D YTD   Close MC 1D YTD  

Amica 125,00 972 -1,6% -0,7% ING BSK 196,80 25 604 -0,1% -4,3% 

Amrest 501,00 10 628 -2,3% 22,2% Inter Cars 250,00 3 542 4,2% -19,4% 

Asseco PL 45,00 3 735 1,2% 2,3% Kernel 50,90 4 171 0,2% 7,1% 

Azoty 52,95 5 252 3,6% -23,9% Kęty 346,00 3 295 -2,0% -15,5% 

Benefit Sys. 1 070,00 2 862 0,0% -8,5% Kruk  223,00 4 194 1,4% -14,7% 

Bogdanka 55,40 1 884 0,5% -17,3% LC Corp 2,68 1 199 0,0% -2,5% 

Boryszew 8,65 2 076 -0,8% -6,2% Livechat 38,00 979 -1,4% -4,8% 

Budimex 185,60 4 738 1,2% -12,5% Mabion 96,00 1 317 -3,9% -14,9% 

CI Games 1,00 151 11,1% -2,9% Medicalg 127,00 458 -4,2% -36,3% 

Ciech 55,00 2 898 0,0% -4,3% Millennium 8,46 10 263 0,5% -5,4% 

Comarch 150,00 1 220 3,4% -21,1% Netia 5,24 1 758 -0,2% -2,6% 

Dino 98,10 9 618 1,5% 24,5% Orbis 98,60 4 543 -1,2% 6,6% 

Emperia 99,80 1 232 0,0% 0,2% Pfleiderer 37,35 2 417 -0,4% 10,7% 

Enea 10,42 4 600 3,1% -9,4% PKP Cargo 41,70 1 868 3,0% -24,3% 

Famur 5,90 3 301 -0,7% -4,8% PLAY 28,98 7 352 -0,5% -14,3% 

Forte 49,50 1 185 -1,4% -1,0% Polimex 3,08 729 0,0% -23,6% 

GetinNoble 1,16 1 046 -0,9% -28,4% Sanok 33,40 898 -2,1% -26,9% 

GPW 38,20 1 603 -1,5% -18,7% Stalprodukt 425,00 2 372 -1,8% -15,8% 

GTC 9,05 4 256 0,6% -7,7% Ursus 2,56 152 0,0% -35,5% 

Handlowy 82,00 10 714 2,8% 0,1% Wawel 1 030,00 1 545 0,0% -0,1% 
 

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 
  
PKP Cargo Spółka podała szacunkowe, skonsolidowane wyniki 1Q’18 

 
PKP Cargo – wstępne wyniki 1Q’18 [mln PLN] 

  1Q'17 1Q'18 zmiana r/r 1Q'18P BDM odchylenie 1Q'18P kons. odchylenie 

Przychody ze sprzedaży 1 088 1 216 11,8% 1 225 -0,7% 1 215 0,1% 

EBITDA 147 200 36,2% 209 -4,4% 190 5,3% 

EBITDA skoryg. 164 - - 209 - - - 

EBIT 3 63 1893,1% 73 -13,6% 47 35,0% 

Zysk (strata) brutto 0 - - 59 - - - 

Zysk (strata) netto -1 36 - 48 -25,8% 28 25,8% 

        
Marża EBITDA 13,5% 16,5%  17,1%  15,7%  

Marża EBIT 0,3% 5,2%  6,0%  3,9%  

Marża zysku netto -0,1% 2,9%   3,9%   2,3%   

Źródło: DM BDM S.A.,  spółka 

 
BDM: Według wstępnych danych spółka wypracowała 200 mln PLN skonsolidowanej EBITDA w 1Q’18, 
CAPEX wyniósł 132,5 mln PLN.   

 EBITDA jest nieco słabsza od naszych oczekiwań, ale lepsza niż zakładał to konsensus. Wynik podano 
na poziomie raportowanym – pozostaje jeszcze pytanie o saldo pozostałej działalności operacyjnej o raz 
ruchy na rezerwach pracowniczych.  

 Kilka dni temu spółka podała prognozę rocznej skonsolidowanej EBITDA na poziomie 779 mln PLN. 
Sezonowo 1Q jest zwykle najsłabszy w roku – albo prognoza roczna jest bardzo konserwatywna albo 
spółka zakłada, że średnia EBITDA w 2-4Q’18 będzie niższa vs 1Q’18  

 Nakłady inwestycyjne wyniosły 132,5 mln PLN (vs 118,4 mln PLN w 1Q’17 i 175,0 mln PLN w 1Q’16) – 
na razie nie widać więc zwiększonego CAPEX-u, który według prognoz jednostkowych ma w całym roku 
przekroczyć 1,0 mld PLN (2x r/r, na poziomie skonsolidowanym nie podano założeń) 

 Poniżej przypominamy prognozy zarządu na 2018 rok: 
 

PKP Cargo – prognozy zarządu na 2018 rok [mln PLN] 

  2018P jedn 2018P skons 
Przychody ze sprzedaży 3 913 - 

EBITDA 664 779 

EBIT 204 - 

Zysk netto 161 - 

CAPEX 1 018 - 

      

Marża EBITDA 17,0% - 

Marża EBIT 5,2% - 

Marża zysku netto 4,1% - 

Źródło: DM BDM S.A.,  spółka 

  
Grupa Azoty Spółka opublikowała raport za 1Q’18. 

 
BDM: wyniki okazały się nieco lepsze od naszych oczekiwań (+3,5%) i konsensusu (+4,8%). Okres 1Q to 
szczyt sezonu nawozowego, w którym przeszkadzały warunki atmosferyczne wpływające na późne zasiewy 
i bardzo drogi gaz. W kluczowym segmencie EBITDA spadła o 33% r/r (marża 13,9%). O 19% r/r wzrosła w 
chemii, natomiast o 9% r/r spadł wynik w tworzywach co jest zastanawiające w tak dobrym otoczeniu i przy 
pozytywnych efektach poliamid 6. Wśród gł. spółek lepszy od oczekiwań wynik wypracowały Police i 
zapewne ZAK, gorszy Puławy i ATT (jednostkowa EBITDA 86 mln PLN). CFO na poziomie -56 mln PLN 
(niekorzystne zmiany w kapitale obrotowym), CAPEX 192 mln PLN. W efekcie dług netto rośnie do 708 mln 
PLN (0,6x EBITDA). Konferencja z zarządem dziś o 12:00 (PAP na Brackiej). 
 
Wybrane dane finansowe [mln PLN] 

 1Q’17 1Q'18 zmiana r/r 1Q'18P BDM różnica 1Q'18P konsens. różnica zakres 

Przychody 2 687,4 2 497,1 -7,1% 2 351,9 6,2% 2 578,5 -3,2% 2370-2711 

Wynik brutto na sprzedaży 675,0 574,5 -14,9% 606,7 -5,3%    
EBITDA 452,8 403,2 -10,9% 389,5 3,5% 384,6 4,8% 292-426,3 

EBITDA Adj. 452,8 403,2 -10,9% 389,5 3,5%    
EBIT 318,8 238,4 -25,2% 226,1 5,4% 235,3 1,3% 147-282,2 

Zysk brutto 323,2 236,5 -26,8% 226,1 4,6%    
Zysk netto 251,5 171,9 -31,6% 170,0 1,1% 168,0 2,3% 87-206 

         
Marża zysku brutto ze sprzedaży 25,1% 23,0%  25,8%     
Marża EBITDA Adj. 16,8% 16,1%  16,6%     
Marża EBIT 11,9% 9,5%  9,6%     
Marża zysku netto 9,4% 6,9%  7,2%     
         
P/E 12m  13,9       
EV/EBITDA adj. 12m  5,0       

Źródło: BDM, spółka 
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Puławy Spółka opublikowała raport za 1Q’18. 

 

BDM: wyniki słabsze od naszych oczekiwań (EBITDA -15% vs oczek). Spółka wskazuje na istotny spadek 
produkcji nawozów azotowych (-9% r/r, -13% dla AN, -20% dla RSM) zapewne wynikający z przesuniętego 
sezonu zasiewów i drogiego gazu w lutym/marcu. W strukturze segmentowej EBITDA w Agro spadła o 25% 
r/r do 91 mln PLN, a w chemii o 26% r/r (79 mln PLN). CFO na poziomie -132 mln PLN przez niekorzystne 
zmiany w kapitale obrotowym. CAPEX 79 mln PLN. W rezultacie gotówka netto spada do 497 mln PLN. 
Spółka handlowana przy mnożniku EV/EBITDA na poziomie 4,0x !. Konferencja z zarządem dziś o 12:00 
(PAP na Brackiej). 
 
Wybrane dane finansowe [mln PLN] 

 1Q’17 1Q'18 zmiana r/r 1Q'18P BDM różnica 

Przychody 1 003,1 910,5 -9,2% 873,1 4,3% 

Wynik brutto na sprzedaży 286,6 218,7 -23,7% 267,7 -18,3% 

EBITDA 203,6 158,8 -22,0% 187,2 -15,2% 

EBITDA Adj. 212,0 158,8 -25,1% 187,2 -15,2% 

EBIT 155,5 107,4 -31,0% 131,2 -18,2% 

Zysk brutto 162,5 108,0 -33,5% 135,6 -20,4% 

Zysk netto 138,0 92,6 -32,9% 109,8 -15,7% 

      
Marża zysku brutto ze sprzedaży 28,6% 24,0%  30,7%  

Marża EBITDA Adj. 21,1% 17,4%  21,4%  

Marża EBIT 15,5% 11,8%  15,0%  

Marża zysku netto 13,8% 10,2%  12,6%  

      

P/E 12m  11,1    

EV/EBITDA adj. 12m  4,0    
Źródło: BDM, spółka 

  
Police Spółka opublikowała raport za 1Q’18. 

 

BDM: wyniki okazały się lepsze od naszych oczekiwań. CFO na poziomie -28 mln PLN przez niekorzystne 
zmiany w kapitale obrotowym. CAPEX 38 mln PLN. Dług netto rośnie do 289 mln PLN. Konferencja z 
zarządem dziś o 12:00 (PAP na Brackiej). 
 
Wybrane dane finansowe [mln PLN] 

 1Q’17 1Q'18 zmiana r/r 1Q'18P BDM różnica 

Przychody 699,5 615,0 -12,1% 640,5 -4,0% 

Wynik brutto na sprzedaży 128,5 106,2 -17,4% 96,2 10,4% 

EBITDA 84,0 68,3 -18,7% 48,4 41,2% 

EBITDA Adj. 84,0 68,3 -18,7% 48,4 41,2% 

EBIT 59,6 40,1 -32,7% 20,7 93,8% 

Zysk brutto 59,1 42,9 -27,4% 19,9 116,0% 

Zysk netto 47,2 34,0 -28,1% 16,1 111,1% 

      
Marża zysku brutto ze sprzedaży 18,4% 17,3%  15,0%  

Marża EBITDA Adj. 12,0% 11,1%  7,6%  

Marża EBIT 8,5% 6,5%  3,2%  

Marża zysku netto 6,8% 5,5%  2,5%  

      

P/E 12m  15,1    

EV/EBITDA adj. 12m  6,9    
Źródło: BDM, spółka 

  
Pekao W 1Q’18 grupa wypracowała 1,2 mld PLN wyniku z tyt. odsetek oraz 588,1 mln PLN wyniku z tyt. opłat i 

prowizji. Zysk netto wyniósł 392,3 mln PLN. 
  
Alior W 1Q’18 grupa wypracowała 731,2 mln PLN wyniku z tyt. odsetek oraz 113,8 mln PLN wyniku z tyt. opłat i 

prowizji. Zysk netto wyniósł 171,1 mln PLN. 

Alior Bank planuje, że na koniec 2018 roku koszty ryzyka banku wyniosą 1,8%, a nie 1,9%, jak zakładał 
wcześniej. W 2018 roku wzrost wolumenu kredytów brutto wynieść ma 5,5-6,5 mld PLN, podczas gdy 
poprzednio liczył na wzrost o 5-6 mld PLN. 

  
Energa W 1Q’18 spółka wypracowała ponad 2,6 mld PLN przychodów, ok. 626 mln PLN EBITDA oraz 277 mln PLN 

zysku netto. 
  
mBank W 1Q’18 grupa wypracowała 816,4 mln PLN wyniku z tyt. odsetek oraz 268,9 mln PLN wyniku z tyt. opłat i 

prowizji. Zysk netto wyniósł 411 mln PLN. 



 

 

 
BIULETYN PORANNY 

czwartek, 10 maja 2018 

 

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. 

 
 

  
Trakcja Spółka podała wstępne wyniki 1Q’18. 

 
Trakcja – wstępne skonsolidowane wyniki 1Q’18 [mln PLN] 

  1Q'17 1Q'18 
zmiana 

r/r 
1Q'18P 
BDM 

odchyl., 
1Q'18P 
kons 

odchyl., 1Q'18P kons. (zakres) 

Przychody ze sprzedaży 136,7 205,1 50,1% 138,7 47,9% 152,7 34,3% 132 - 206 

Zysk brutto ze sprzedaży 4,3 -8,0 - 5,5 - - - - 

Zysk na sprzedaży -7,0 - - -6,0 - - - - 

Saldo PPO/PKO 0,9 - - 0,0 - - - - 

EBITDA 1,5 - - 1,7 - 1,5 - -3 - +8 

EBIT -6,1 - - -6,0 - - -  

Zysk (strata) brutto -6,9 - - -7,4 - - - - 

Zysk (strata) netto -6,1 -22,5 - -6,0 - -5,6 - -10 - 0 

         
Marża zysku brutto ze sprzedaży 3,2% -3,9%  4,0%  -  - 

Marża EBITDA 1,1% -  1,2%  1,0%  - 

Marża EBIT -4,5% -  -4,3%  -  - 

Marża zysku netto -4,5% 
-

11,0% 
  -4,3%   3,7%   - 

Źródło: DM BDM S.A.,  spółka, PAP 

 
BDM: Według wstępnych danych spółka wypracowała na poziomie skonsolidowanym 205 mln PLN 
przychodów oraz -22,5 mln PLN straty netto. Na poziomie jednostkowym było to 170 mln PLN przychodów 
oraz -9,6 mln PLN straty netto.  Backlog na koniec marca wynosił 2,0 mld PLN. 

 Mimo, że na bazie sezonowości oraz trudnych warunków na rynku budowlanym oczekiwaliśmy, że spółce 
będzie mieć kilka mln PLN straty netto w 1Q’18, to wyniki są zdecydowanie poniżej naszych oczekiwań 
oraz konsensusu 

 Strata jest zarówno na jednostce dominującej i jeszcze większa na konsolidacji. 

 W komentarzu do wyników spółka podała, że w 1Q’18 rozliczała słabo rentowne kontrakty pozyskane w 
latach ubiegłych. Presję na marże wpływ miał „nadzwyczajny” wzrost cen materiałów, podwykonawców i 
płac 

 Spółka podała także, ze na wynik wpływ miały także koszty wejścia na rynek energetyki, tramwajowy oraz 
przygotowanie działalności na rynkach zagranicznych 

 Pod koniec kwietnia ze spółki odszedł prezes (w marcu podawano, że odejdzie dopiero z końcem 
czerwca). Według sprawozdania za 2017 rok posiadał on 132 tys akcji spółki, nabytych w 4Q’17 

 Pełny raport zostanie opublikowany 17 maja 
  

ZUE Spółka podała wstępne wyniki za 1Q’18. 
 
ZUE – wstępne skonsolidowane wyniki 1Q’18 [mln PLN] 

  1Q'17 1Q'18E zmiana r/r 1Q'18P BDM odchyl 

Przychody 33,2 125,9 279,6% 60,5 108,3% 

Wynik brutto na sprzedaży -3,1 3,5 - 1,4 147,6% 

Wynik na sprzedaży -8,6 - - -4,6 - 

Saldo PPO/PKO -0,6 - - -0,1 - 

EBITDA -6,8 0,2 - -2,1 - 

EBIT -9,2 -2,3 - -4,7 - 

Zysk (strata) brutto -9,6 - - -4,8 - 

Zysk (strata) netto -7,9 -1,9 - -3,8 - 

      
Marża zysku brutto ze sprzedaży -9,3% 2,8%  2,4%  

Marża EBITDA -20,6% 0,2%  -3,5%  

Marża EBIT -27,7% -1,9%  -7,8%  

Marża zysku netto -23,9% -1,5%   -6,2%   

Źródło: DM BDM S.A.,  spółka 

 
BDM: Według wstępnych danych spółka wypracowała na poziomie skonsolidowanym 126 mln PLN 
przychodów oraz -1,9 mln PLN straty netto. Na poziomie jednostkowym było to 113 mln PLN przychodów 
oraz -1,7 mln PLN straty netto.  Backlog na początku maja wynosił 2,3 mld PLN. 

 Baza 1Q’17 była bardzo niska - spółka pokazała duże lepsze wyniki r/r, na poziomie EBITDA udało się 
wypracować break-even (poprzedni raz taka sytuacja na początku roku miała miejsce w 1Q’15).  

Wyniki są danymi wstępnymi, pytanie czy spółka robiła jakieś ruchy na rezerwach. Wyglądają też 
nadspodziewanie dobrze na tle tego co pokazała Trakcja (mimo że portfel ZUE na rynku polskim w obszarze 
kolejowy jest większy i był budowany w podobnym okresie, spółki realizują nawet wspólnie kontrakt Chybie 
– Nędza, pozyskany na początku 2017 roku) 

  
ING Bank ocenia, że wysoki popyt na rynku na kredyty hipotecze się utrzyma, a ING czeka na przyspieszenie 

tempa wzrostu inwestycji prywatnych.  
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"Naszym zdaniem nie ma siły, która miałaby zmniejszyć tempo wzrostu rynku niższego niż 
kilkunastoprocentowy. Oznacza to, że będzie to rekordowy rok produkcji, zapotrzebowanie rynku jest duże” 
– powiedział prezes Bartkiewicz. 

 

"Przyspieszenie tempa inwestycji infrastrukturalnych publicznych ma miejsce, natomiast w inwestycjach 
prywatnych mamy element opóźnienia. Z naszej perspektywy jest to niepokojące, wprowadza element 
destabilizacji” – powiedział Bartkiewicz.  

"Od jesieni zeszłego roku jesteśmy ostrożni, nierównowaga na rynku, która się pojawia, związana z 
opóźnieniem inwestycji prywatnych, powoduje wzrost niepewności na rynku” – dodał. 

  
Cyfrowy Polsat Spółka wypracowała w 1Q’18 ok. 2,3 mld PLN przychodów, 435,5 mln PLN EBIT oraz 292,2 mln PLN zysku 

netto. 

Dyrektor Izby Administracji Skarbowej utrzymał w mocy zaskarżoną przez Cyfrowy Polsat decyzję 
Naczelnika Mazowieckiego Urzędu Celno-Skarbowego w Warszawie, określającą zobowiązanie podatkowe 
w podatku dochodowym od osób prawnych za rok 2011 w kwocie wyższej od zadeklarowanej o 40,6 mln 
PLN plus odsetki. 

  
Cognor Krzysztof Zoła powiedział, że priorytetowym celem spółki pozostaje refinansowanie drogich obligacji. 

"Mimo bardzo dobrych wyników z działalności operacyjnej, jakie notujemy w ostatnich kwartałach, nie 
jesteśmy w pełni usatysfakcjonowani, a to w związku z nadmiernymi kosztami finansowymi, które ponosimy 
w związku z obsługą naszego długu obligacyjnego. Biorąc pod uwagę jakość naszego bilansu i perspektywy 
biznesu, zasługujemy na zdecydowanie niższy koszt finansowania" - powiedział Zoła. 

Cognor spodziewa się w 2Q’18 wzrostu EBITDA r/r. Krzysztof Zoła dodał, że EBITDA najprawdopodobniej 
będzie jednak niższa Q/Q. 

 
"Jeśli chodzi o popyt, to wydaje się, że w końcu musi nastąpić spowolnienie wzrostu produkcji hutniczej na 
świecie. Oczekujemy, że tak dobre wyniki jak w 1Q’18, jeżeli chodzi o produkcję, nie będą powtórzone w 
1Q’18. To w dalszym ciągu może być wzrost, ale z mniejszą dynamiką" - dodał. 
 
"Nie oczekujemy dalszych wzrostów cen kdk, ale oczekujemy utrzymania dobrych spreadów. Raczej nie tak 
dobrych, jak w 1Q’18, ale powinny one dać nam możliwość uzyskania lepszej EBITDA niż w 2Q’17.  Trudno 
jednak wyobrazić sobie powtórzenie albo przekroczenie wyniku z 1Q’18" - powiedział Zoła.  

Spółka prognozuje, że ceny stali w 2Q’18 pozostaną stabilne Q/Q. Produkcja stali w Polsce wzrosła r/r o 
5,8% w 1Q’18, a w UE o 0,9% - wynika z danych Światowego Stowarzyszenia Producentów Stali.  

Spółka w dalszym ciągu nie spodziewa się poprawy, jeśli chodzi o koszty wsadu. Dyrektor finansowy 
zaznaczył, że w dalszym ciągu spółce będzie ciężko konkurować z producentami wielkopiecowymi. 

Cognor oczekuje dalszego wzrostu gospodarczego w Polsce w najbliższym czasie i ewentualnego wzrostu 
popytu na stal z takich branż jak budownictwo czy motoryzacja. 

  
GetBack Nie można stanowczo stwierdzić, że notowania GetBacku zostaną wznowione po publikacji raportu rocznego 

- powiedział przewodniczący UKNF, Marek Chrzanowski. Dodał, że Komisja musi sprawdzić co będzie się 
znajdować w raporcie i wtedy podejmie decyzję. 

  
GetBack Optymalizacja kosztów, usprawnienie zarządzania płynnością, restrukturyzacja bilansu, a także poprawa 

wizerunku spółki oraz jej komunikacji z rynkiem - to główne założenia planu naprawczego GetBack SA, o 
których w środę poinformował członek zarządu Przemysław Dąbrowski. 

"Podczas postępowania naprawczego zamierzamy przeprowadzić wiele działań, które mają uleczyć spółkę. 
Najważniejsza rzecz, to poprawa struktury bilansu" - powiedział w środę na konferencji prasowej Dąbrowski. 

"Złożyliśmy wniosek o przyspieszone postępowanie układowe, dlatego, że spółka ma bardzo źle 
ustrukturyzowany bilans. Chodzi o to, że pasywa nie są dopasowane do aktywów. Aktywami spółki są 
portfele wierzytelności, których zapadalność wynosi do 10 lat. I zakupy tych portfeli były finansowane przez 
emisję obligacji o bardzo krótkiej zapadalności: pół roku, rok, dwa lata" - tłumaczył Dąbrowski. 
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Podkreślił, że istotna część tych obligacja miała też opcję put. "Czyli obligatariusz mógł w zasadzie 
bezwarunkowo zażądać wykupu tych obligacji" - wyjaśnił. 

Dąbrowski zaznaczył, że spółka nawet po wprowadzeniu planu naprawczego - "tak, jak wszystkie inne spółki 
windykacyjne - będzie się finansowała długiem" 

Przypomniał, że spółka jest notowana na GPW, choć obecnie obrót akcjami spółki został wstrzymany. "W 
scenariuszu, jaki proponujemy, zakładamy, że ta spółka będzie notowana" - dodał. 

GetBack w ciągu "małych kilku lat" chce wrócić na rynek, by finansować zakupy nowych portfeli 
wierzytelności. Wszystkie środki pozyskane z serwisowania obecnych portfeli zostaną przeznaczone na 
spłatę zobowiązań. 

"Wszystko co uzyskamy z serwisowania wierzytelności przeznaczymy na spłatę zobowiązań. Wszystkie 
nowe zakupy, moim zdaniem, będą pokryte z zewnętrznego finansowania" - powiedział na konferencji 
Przemysław Dąbrowski, członek zarządu GetBacku. 

Na pytanie o możliwość przejęcia przez inny podmiot Dąbrowski odpowiedział: “Rozważamy taki scenariusz. 
Ale ta firma chce kupić nasze portfele. Nie przejmie naszego długu. Pytanie o wycenę”. 

“Masowa wyprzedaż aktywów nie różni się od scenariusza upadłościowego. Pozyskane środki posłużyłyby 
na spłatę obligatariuszy, ale akcjonariusze nie dostaliby nic” - dodał Mariusz Brysik, członek zarządu 
GetBacku.  

GetBack chce odbudować wartość spółki i kontynuować dotychczasową działalność. Zarząd nie wyklucza 
sprzedaży części portfeli, jeśli pojawi się korzystna oferta. Możliwy jest także scenariusz z pojawieniem się 
inwestora lub inwestorów, poinformowali przedstawiciele GetBack. 

Dodali, że równie ważnym elementem programu naprawczego jest poprawa komunikacji spółki. Krokiem w 
tym kierunku będzie m. in. publikacja wyników finansowych do 15 maja. Trwają także prace nad dokładnym 
oszacowaniem bilansu oraz aktywów spółki. Taki audyt jeszcze trwa. 

  
11bit Studios Sprzedaż gry „Frostpunk” po czternastu dniach od premiery była czterokrotnie wyższa niż miało to miejsce 

w przypadku analogicznego okresu sprzedaży poprzedniej gry studia, „This War of Mine”. 

 
Przedstawiciele spółki poinformowali, że studio zamierza realizować jednocześnie trzy „coraz większe gry”. 
Autonomiczne zespoły mają zajmować się kolejno grami Frostpunk, This War of Mine oraz nowym 
„Projektem 8” (trwają obecnie pierwsze testy). 
 
11 bit studios pokaże „content plan" dla gry 'Frostpunk' jeszcze w maju, poinformowali przedstawiciele spółki. 
Nadal rozwija także grę This War of Mine (TWoM). 

  
Auto Partner Spółka zmieniła datę publikacji raportu za 1Q’18 z dn. 30. na 22 maja. 
  
4Fun Media Value FIZ z wydzielonym Subfunduszem 1, zarządzany przez AgioFunds TFI, zwiększył zaangażowanie do 

6,76% głosów na WZA spółki. 
  
Vigo System Prezes Piotrowski powiedział, że grupa podtrzymuje cel 50% wzrostu sprzedaży do 40 mln PLN w ’18. 

Wskazał też na systematyczny wzrost obrotów w obszarze detektorów dla odbiorócw z sektora 
przemysłowego. 

Prezes pozytywnie ocenia perspektywy rozwoju sprzedaży w segmencie rozwiązań z zakresu 
bezpieczeństwa transportu i liczy, że w ’18 zostaną pozyskane pierwsze duże zamówienia z Chin. 

  
Telekomy T-Mobile Polska miał 1,57 mld zł skonsolidowanych przychodów (spadek o 0,2% r/r) i 401 mln zł 

skorygowanej EBITDA (spadek o 7% r/r) w 1Q’18. T-Mobile obsługiwał 10,509 mln klientów na koniec 
kwartału. 

  
Atal Deweloper wprowadził do oferty 130 lokali w trzecim etapie Osiedla Warszawa. Mieszkania mają być 

oddawane do użytku w 1Q’20. 
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Rafako Spółka pracuje nad przygotowaniem trzech prototypów pojazdów elektrycznych i chce, by przynajmniej jeden 
z nich był do końca tego roku gotowy do testów. 

W komunikacie spółka podała, że chce zbudować trzy prototypy pojazdów elektrycznych, w odpowiednich 
konfiguracjach rynkowych, przygotowane do testów w różnych warunkach komunikacyjnych. Wśród nich 
przygotowywana jest także wersja pojazdu szkolnego jako alternatywa dla dawnego "gimbusa". 

  
EPP Echo Polska Properties N.V. złożył do UOKiK wniosek o zgodę na nabycie przez spółki zależne Echo Polska 

Properties należących do grupy Echo Investment aktywów w postaci nieruchomości zabudowanych 
budynkami biurowymi położonymi na terenie Gdańska, Katowic, Krakowa i Łodzi. Wniosek wpłynął 2 maja, 
sprawa jest w toku. 

  
Ronson Deweloper miał na koniec 1Q’18 ukończonych 275 lokali, które nie zostały przekazane, z czego 148 

mieszkań (o wartości 65,5 mln PLN), było już sprzedanych.). Andrzej Gutowski powiedział, że większość z 
nich zostanie oddana do użytku w ciągu 2Q’18. 

Ronson chce sprzedać w 2018 roku ponad 800 lokali. Spółka planuje też poprawić marżę brutto w kolejnych 
okresach. Deweloper chce ruszyć z realizacją projektu w warszawskim Ursusie na przełomie trzeciego i 
czwartego kwartału. 

Spółka liczy na poprawę marży brutto w kolejnych okresach. 

"Marża w pierwszym kwartale kształtowała się na poziomie 17 proc. (...) W pozostałych okresach bieżącego 
roku będziemy mogli podciągnąć marżę do poziomu, który odnotowaliśmy w zeszłym roku" - powiedział 
podczas konferencji Rami Geris, członek zarządu ds. finansowych. 

  
Inpro Zarząd deweloper zarekomendował wypłatę dywidendy w wys. 0,25 PLN/akcję za ubiegłorocznego zysku. 

Jako dzień dywidendy zaproponowano 16 sierpnia, a wypłatę na 30 sierpnia’18. 
  
Gazownictwo UOKiK wszczął postępowanie przeciw Gazpromowi i 5 międzynarodowym podmiotom odpowiedzialnym za 

finansowanie gazociągu Nord Steam 2. Urząd podejrzewa że uczestnicy transakcji - mimo wycofania 
wniosku - wspólnie realizują projekt finansując przedsięwzięcie budowy gazociągu. Zarzuty zostały 
przedstawione Gazpromowi, Engie ze Szwajcarii oraz czterem podmiotom z Holandii: Uniper, OMV, Shell 
oraz Wintershall. 
 
Gaz-System zawarł umowę z konsorcjum firm PORR i Denys NV na realizację gazociągu Tworóg-Tworzeń, 
podała spółka. Zakończenie budowy planowane jest na ’20. 

  
Izolacja Jarocin Spółka zmieniła datę publikacji raportu za 1Q’18 z dn. 11. na 15 maja. 
  
MS Zabrze NN OFE zmniejszyło zaangażowanie w akcjonariacie spółki do 3,38% akcji. 
  
ABC Data Zarzad spółki zarekomendował wypłatę 38,8 mln PLN dywidendy za ’17 (tj. 0,31 PLN/akcję, uwzględniając 

0,08 PLN/akcję wypłaconej zaliczki). 

Spółka wypracowała w kwietniu 299 mln PLN przychodów. 

ABC Data – sprzedaż miesięczna [mln PLN] 

 
Źródło: Dom Maklerski BDM S.A., spółka 

  

PGNiG Norweskie Ministerstwo Ropy i Energii zatwierdziło dokumentację geologiczną i plany zagospodarowania 
dla złóż Aerfugl i Skogul, w których udziały posiada PGNiG Upstream Norway. Rozpoczęcie wydobycia 
planowane jest na’20. 
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Wiercenie odwiertów eksploatacyjnych i instalację urządzeń wydobywczych na obu złożach zaplanowano 
na lata 2019 i 2020. Harmonogram prac przewiduje rozpoczęcie eksploatacji złoża Skogul w 1Q’20, a złoża 
Aerfugl w 4Q’20. 

  

CDRL  Akcjonariusze spółki zdecydowali o wypłacie 6,05 mln PLN dywidendy, tj. 1 PLN/akcję.  Dzień dywidendy 
ustalono na 16 maja. 

  
Asbis Grupa oczekuje wzrostu rentowności brutto na sprzedaż spółki począwszy od trzeciego. Dystrybutor 

podtrzymuje plan osiągnięcia dodatnich przepływów operacyjnych w całym 2018 roku. 

 
Spółka planuje w długim terminie dalej mocno koncentrować się na sprzedaży produktów Apple, szczególnie 
w Kazachstanie, na Ukrainie i Białorusi. Asbis liczy m.in. na zwiększenie sprzedaży produktów Apple dla 
klientów biznesowych. 

  
Grupa Azoty Zarząd spółki zarekomendował wypłatę dywidendy w wys. 124,0 mln PLN, czyli 1,25 PLN/akcję. 
  
Polwax Akcjonariusze spółki zadecydują 6 czerwca o niewypłacaniu dywidendy z zysku za ’17. 

  
XTPL Zarząd spółki XTPL do Urzędu Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o zatwierdzenie prospektu 

emisyjnego, sporządzonego w związku z ubieganiem się o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku 
regulowanym GPW łącznie 1,7 mln akcji. 

  
Ergis Zarząd spółki zarekomendował wypłatę 0,2 PLN/akcję dywidendy z zysku za ’17 oraz ustalenie dnia 

dywidendy na 9 lipca ’18. 
  
OPTeam W 1Q’18 spółka wypracowała 13,0 mln PLN przychodów oraz poniosła 0,6 mln PLN straty EBIT. 
  
Ursus Spółka wypracowała w ‘17 ok. 277,6 mln PLN przychodów oraz poniosła 22,1 mln PLN straty EBIT i 24,3 

mln PLN straty netto. 
  
Otmuchów Spółka wypracowała w 1Q’18 ok. 52,6 mln PLN przychodów, ok. 0,7 mln PLN EBIT i 0,5 mln PLN zysku 

netto. 
  
XTB Spółka wypracowała w 1Q’18 ok. 113,7 mln PLN przychodów, ok. 72,7 mln PLN EBIT i 59,5 mln PLN zysku 

netto. 
  
Oponeo Spółka wypracowała w 1Q’18 ok. 125,1 mln PLN przychodów oraz poniosła 5,9 mln PLN straty EBIT i 4,8 

mln PLN straty netto. 
  
Baltona Spółka wypracowała w kwietniu 37,8 mln PLN przychodów (+15% r/r), w tym 27,0 mln PLN w obszarze 

Travel Retail. 

  
BAH Liczba sprzedanych aut przez importera w kwietniu wyniosła 283 szt. (+25% r/r). Do dealerów spoza grupy 

trafiło 154 samochodów, a salony własne do klientów finalnego sprzedały 102 auta. 
 
BAH – wolumen sprzedaży importerskiej [szt.] 

 
Źródła: Dom Maklerski BDM S.A., spółka 

  
Dystrybucja 
leków 

Wielkie sieci aptek płacą małe podatki. Najwięksi dystrybutorzy leków mają miliardowe obroty, ale fiskusowi 
skąpią. - Rzeczpospolita 

  
PKN Orlen, 
Lotos 

Droga ropa nie pomaga Orlenowi i Lotosowi. Koncerny będą miały ograniczoną możliwość dywersyfikacji 
dostaw. Zwiększa się ryzyko spadku dyferencjału Brent/Ural. - Parkiet 
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GetBack GetBack twierdzi, że może kontynuować działalność. Windykator odkryje więcej kart, publikując raport 
roczny, zawierający wycenę aktywów i mający opinię audytora. Zapewnia, że spłacalność portfeli obecnie 
nie jest zagrożona. – Parkiet 

Tajemnica aktywów GetBacku. Wciąż nie wiadomo, jaką część pieniędzy mogą odzyskać posiadacze 
obligacji windykacyjnej spółki. – Dziennik Gazeta Prawna 

  
Krakchemia Upadła sieć sklepów Alma i Krakchemia, niegdyś zgodnie współpracujące w grupie Jerzego Mazgaja, 

przerzucają się pretensjami. – Puls Biznesu 
  
Deweloperzy Czynsze idą w górę. Rekordowy popyt na warszawskie biura spowodował wzrost stawek najmu. Zwyżki mają 

być jeszcze większe. – Puls Biznesu 
 
Rząd lansuje pomysł włączenia do programu "Mieszkanie plus" ponad 40 tys. lokali w prefabrykowanych 
budynkach z drewna. – Gazeta Wyborcza 

  
Górnictwo Branża węglowa czeka na decyzje w energetyce. Mniej kopalń, mniej górników, mniejsze wydobycie. Mimo 

to wciąż jesteśmy największym producentem węgla w Unii Europejskiej. – Dziennik Gazeta Prawna 
  
Stalexport Spółka wypracowała w 1Q’18 ok. 75,9 mln PLN przychodów, ok. 46,6 mln PLN EBIT i 35,1 mln PLN zysku 

netto. 
  
CEZ Grupa miała w 1Q’18 ok. 17,5 mld CZK EBITDA, co oznacza spadek o 8% r/r. Podtrzymuje prognozę 

finansową na cały 2018 rok. 

  
Źródło: Dom Maklerski BDM S.A., spółki, PAP  


