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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 

 

Komentarz dnia: 

Handlowy opublikował wyniki za drugi kwartał 2019 roku. Są one nieco powyżej naszych 
oczekiwań, ale oceniamy je neutralnie. Negatywnie zaskoczył poziom odpisów, który jednak 
uważamy za częściowo zdarzenie jednorazowe. Pozytywnie z kolei wypadł wzrost przychodów z 
opłat i prowizji. 

PGNiG podał dane za drugi kwartał 2019, które są zgodne ze wstępnymi wynikami i informację 
tę oceniamy neutralnie. Same wyniki natomiast są gorsze od naszych oczekiwań zarówno w 
segmencie wydobywczym jak i dystrybucji. Spółce nie sprzyja utrzymywanie się niskich cen 
gazu ziemnego.  

Wyniki za drugi kwartał 2019 opublikowały także GTC i Wawel. W przypadku GTC są one 
powyżej naszych oczekiwań i oceniamy je lekko pozytywnie. Natomiast dane Wawela są 
znacznie poniżej naszych oczekiwań, choć jest to kwartał nie mający większego znaczenia z 
punktu widzenia wyników całorocznych. Niemniej dane oceniamy lekko negatywnie. 

 

WIG30: 

JSW - CBA przeszukało siedzibę JSW i jej spółek zależnych 

KGHM - KGHM podtrzymuje cele budżetowe na '19; nie widzi zagrożenia z powodu cen miedzi 

KGHM - KGHM chce w jak największym stopniu zrealizować budżet na poziomie CAPEX-u 

KGHM - KGHM chce we wrześniu pokazać pierwsze projekty zielonej energii 

KGHM - KGHM widzi jeszcze możliwości optymalizacji w Sierra Gorda 

PGNiG - Zysk netto grupy PGNiG w II kw '19 wyniósł 248 mln PLN, zgodnie z szacunkami 

PKP Cargo - PKP Cargo po pierwszym półroczu podtrzymało prognozę 1,15 mld PLN EBITDA w 
2019 r. 

PKP Cargo - Zysk netto grupy PKP Cargo po pierwszym półroczu '19 wyniósł 47,9 mln PLN, 
szacowano 49,3 mln PLN 

Tauron, s. budowlany - Tauron ogłosił przetarg na realizację budowy farmy fotowoltaicznej o 
mocy od 3,1 do 5MW 

 

Pozostałe informacje: 

Sektor budowlany - Produkcja budowlano-montażowa w lipcu rdr wzrosła o 6,6% - GUS 

Sektor deweloperski - Na koniec lipca w budowie było 822,8 tys. mieszkań, o 3,9% więcej r/r - 
GUS 

Sektor deweloperski - Liczba mieszkań, których budowę rozpoczęto w VII wzrosła o 16,2% r/r - 
GUS 

Archicom - Archicom kupuje grunt we Wrocławiu za 40,5 mln PLN pod budowę ok. 370 
mieszkań 

Bank Handlowy - Wyniki Banku Handlowego w II kw. 2019 roku vs. konsensus PAP 

GPW - Udział inwestorów zagranicznych w obrotach na GPW w I połowie '19 wyniósł 59% 

GTC - Wyniki GTC w II kw. 2019 roku vs. konsensus PAP 

Murapol - Murapol złoży wniosek o ponowne rozpatrzenie decyzji o nałożeniu kary przez KNF 

Polenergia, Tauron - Spółki zależne Polenergii domagają się od grupy Tauron 48,3 mln PLN 

Primetech, JSW - JSW odmawia wypłaty na rzecz Primetech części ceny sprzedaży PBSz w 
kwocie 5 mln  

TXM - Tomasz Waligórski nowym prezesem TXM 

Wawel - Wawel miał w II kw. 1,58 mln PLN zysku netto, spadek 63% r/r 

ZUE - ZUE ocenia, że cel 1 mld PLN przychodów w '19 jest do osiągnięcia 

 

Wydarzenia dnia: 

Benefit Systems - Raport kwartalny 

GTC - Raport kwartalny 

Handlowy - Raport kwartalny 

JSW - Raport kwartalny 

PKP Cargo - Raport kwartalny 

 

Unimot: test oporu  

  

Unimot od dwóch sesji silnie zwyżkuje. Wczoraj doszedł pod średnioterminowy opór na 
poziomie ostatnich, lokalnych maksimów. Jego przełamanie potwierdziłoby kontynuację 
ruchu w górę. W takim przypadku, minimalny zasięg wzrostów należałoby szacować na 
20,77 zł, ale prawdopodobnie kurs sięgnąłby 21,73 zł lub okolic 23,34 zł. 
 

WIG otw. 56 211,7 0,0%

WIG zam. 56 121,8 -0,1%

obrót (mln PLN) 559,7 -30,6%

WIG 20 otw. 2 108,4 0,2%

WIG 20 zam. 2 105,9 -0,2%

FW20 otw. 2 105,0 0,0%

FW20 zam. 2 108,0 -0,1%

mWIG40 otw. 3 775,7 -0,4%

mWIG40 zam. 3 765,2 -0,6%

Ten Square Games 123,80 10,1%

Eurocash 18,78 3,8%

OMV 47,08 3,6%

Wawel 668,00 3,4%

Raiffeisen 20,61 2,4%

Kęty 307,00 -5,8%

Play Communications 31,50 -3,7%

KGHM 74,90 -2,7%

MOL 2 886,00 -2,7%

ATAL 33,20 -2,6%

OMV 47,08 105

OTP Bank 12 290,00 78

Nornickel 23,08 69

KGHM 74,90 65

Erste Group 30,96 61

BUX 40 005,9 0,0%

RTS 1 280,2 1,2%

PX50 1 038,0 0,4%

DJIA 26 202,7 0,9%

NASDAQ 8 020,2 0,9%

S&P 500 2 924,4 0,8%

DAX XETRA 11 802,9 1,3%

FTSE 7 204,0 1,1%

CAC 40 5 435,5 1,7%

NIKKEI 20 618,6 -0,3%

HANG SENG 26 270,0 0,1%

WIBOR 3m (%) 98,31 0,0%

EUR/PLN 4,352 -0,2%

USD/PLN 3,923 -0,3%

EUR/USD 1,109 0,1%

miedź (USD/t) 5 696,5 0,0%

miedź (PLN/t) 22 349,4 -0,3%

ropa Brent (USD/bbl) 60,30 0,4%
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WIG30: 

JSW CBA przeszukało siedzibę JSW i jej spółek zależnych 
Agenci Centralnego Biura Antykorupcyjnego przeszukali siedzibę JSW oraz spółek zależnych tej firmy. Chodzi o 

śledztwo w sprawie realizacji umowy z zagraniczną spółką.  

Informację o przeszukaniach, które miały miejsce w ubiegłym tygodniu, potwierdził PAP naczelnik wydziału 

komunikacji społecznej CBA Temistokles Brodowski. Biuro nie informuje o szczegółach sprawy, odsyłając do 

prokuratury. 

Według „Dziennika Gazety Prawnej”, który jako pierwszy napisał o przeszukaniach CBA, działania służb mogą 

być następstwem opisywanego na łamach tej gazety w 2018 r. audytu prowadzonego w spółce. Z ustaleń 

gazety wynika, że sprawdzane są m.in. transakcje z firmą ze Szwajcarii oraz z koncernem ThyssenKrupp. (PAP) 

KGHM KGHM podtrzymuje cele budżetowe na '19; nie widzi zagrożenia z powodu cen miedzi 
KGHM podtrzymuje cele budżetowe na 2019 rok, nie widzi zagrożenia dla realizacji planów rocznych mimo 

niekorzystnego trendu na cenach miedzi - poinformował PAP Biznes prezes KGHM Marcin Chludziński.  

Prezes dodał, że produkcja i wynik finansowy będą "dowiezione". Chce nawet, by wyniki produkcyjne były 

lepsze od założeń, jeśli będzie sprzyjać sytuacja - dodał prezes. 

KGHM w założeniach do budżetu na 2019 rok podał, że produkcja miedzi elektrolitycznej KGHM Polska Miedź 

w 2019 roku ma wynieść 559 tys. ton, w tym z wsadów własnych 406 tys. ton. Produkcja miedzi w 

koncentracie ma wynieść 397 tys. ton, srebra w koncentracie 1.238 ton, a srebra metalicznego 1.341 ton. 

Produkcja KGHM International ma wynieść 75 tys. ton miedzi płatnej i 88 tys. troz metali szlachetnych (TPM). 

Produkcja Sierra Gorda (dla 55% udziałów) ma wynieść 57 tys. ton miedzi płatnej i 11 mln funtów molibdenu. 

Sprzedaż miedzi płatnej w KGHM Polska Miedź ma wynieść 601 tys. ton, a srebra płatnego 1.454 ton. 

"Napięcia handlowe między USA a Chinami rzutują na percepcję makroekonomiczną w świecie i na ceny 

metali. Przychylamy się do opinii analityków z branży miedziowej, którzy nie mówią, że mamy do czynienia z 

recesją, czy poważnym zachwianiem rynku. Mówią raczej o pewnej turbulentności, która jest pochodną 

geopolityki. Zakładamy, że ta dynamiczna sytuacja w cyklu politycznym jeszcze trochę potrwa" - powiedział 

prezes Chludziński. 

Wskazał, że konsensus rynkowy przewiduje teraz średnią cenę miedzi na ten rok w okolicach 6 tys. USD/t. Taka 

cena, choć niższa niż pierwotnie założono, nie wpłynęłaby negatywnie na założenia budżetowe i finansowe 

spółki - powiedział prezes. Dodając, że spółce służy, że ma acykliczne metale: złoto i srebro, które drożeją i 

naturalny hedging na dolarze. Prezes poinformował też, że spółka nie widzi żadnych zagrożeń dla realizacji 

planów rocznych. W III i IV kw. KGHM będzie się starać zwiększać skalę produkcji i kontrolować koszty, będzie 

korzystać z hedgingu naturalnego na metalach i kursie walut. Ma również strategie zabezpieczające - dodał 

Chludziński. 

Poinformował też, że spółka nie widzi żadnych niepokojących trendów na wolumenie sprzedaży metali. 

Prezes ocenił, że koszty w grupie KGHM są pod kontrolą. 

Koszt jednostkowy C1 w grupie KGHM spadł w I połowie roku o 3% rdr do 1,77 USD/funt. (PAP) 

KGHM KGHM chce w jak największym stopniu zrealizować budżet na poziomie CAPEX-u 
KGHM chce zrealizować założony w budżecie poziom nakładów inwestycyjnych w jak największym stopniu. 

Jednocześnie koncern zapewnia, że nie przekroczy budżetu - poinformował Adam Bugajczuk, wiceprezes KGHM. 

Po I półroczu nakłady inwestycyjne KGHM Polska Miedź wyniosły 1.020 mln PLN (w tym koszty finansowania 

zewnętrznego), co oznacza wzrost o 35% r/r. 

Budżet na 2019 rok przewiduje 2,516 mld PLN nakładów rzeczowych dla spółki-matki. (PAP) 

KGHM KGHM chce we wrześniu pokazać pierwsze projekty zielonej energii 
Grupa KGHM chce we wrześniu pokazać pierwsze, przygotowane do fazy inwestycyjnej projekty, które 

zapewnią spółce zieloną energię - poinformował PAP Biznes prezes KGHM Marcin Chludziński.  

Do 2030 roku KGHM chce pokrywać aż 50% zapotrzebowania na energię elektryczną ze źródeł własnych i OZE 

- dodał Chludziński. 

KGHM chce też rozwijać temat gospodarki obiegu zamkniętego. W tym roku spółka uruchomiła piec WTR w 

Hucie Miedzi Legnica, dzięki któremu można odzyskiwać miedź ze złomów. 
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Prezes poinformował też, że ruszyło głębienie szybu GG1, niedługo oddany zostanie transportowo-

wentylacyjny szyb L6 na kopalni Lubin. KGHM walczy o koncesje m.in. na Bytomiu Odrzańskim - spółka jest 

gotowa w krótkim czasie sięgnąć po te złoża i szybko zainwestować - dodał prezes. KGHM czeka też na decyzję 

głównego geologa w sprawie koncesji. Jeśli decyzja będzie pozytywna, to po dokończeniu prac 

eksploracyjnych, będzie w stanie w ciągu trzech lat podejść do eksploatacji tych obszarów - powiedział 

Chludziński. 

Spółka aktualizuje też założenia techniczno-ekonomiczne o następne obszary górnicze. (PAP) 

KGHM KGHM widzi jeszcze możliwości optymalizacji w Sierra Gorda 
KGHM widzi jeszcze możliwości optymalizacji w chilijskiej kopalni Sierra Gorda. Po pierwszej połowie 2020 

roku zdecyduje, czy konieczne będą większe inwestycje w celu dalszego wzrostu produkcji - poinformował PAP 

Biznes prezes KGHM Marcin Chludziński. (PAP) 

PGNiG Zysk netto grupy PGNiG w II kw '19 wyniósł 248 mln PLN, zgodnie z szacunkami 
Skonsolidowany zysk netto PGNiG przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej w II kwartale 2019 

roku spadł o 65%, do 248 mln PLN, zgodnie z wcześniejszymi szacunkami.  

Skonsolidowana EBITDA PGNiG w II kw. 2019 roku spadła do 961 mln PLN z 1,63 mld PLN rok wcześniej. 

Skonsolidowany wynik EBIT wyniósł 292 mln PLN, podczas gdy rok wcześniej wynosił 969 mln PLN. 

Skonsolidowane przychody w II kw. wyniosły 8,28 mld PLN, podczas gdy rok temu były na poziomie 7,64 mld 

PLN. 

Koszty operacyjne grupy PGNiG wzrosły w II kw. do 7,32 mld PLN wobec 6 mld PLN przed rokiem. 

Narastająco od początku 2019 roku grupa PGNiG ma 22,62 mld PLN przychodów (20,87 mld PLN rok 

wcześniej), 3,13 mld PLN EBITDA (4,3 mld PLN przed rokiem), 1,68 mld PLN zysku z działalności operacyjnej 

(2,97 mld PLN przed rokiem) oraz 1,31 mld PLN zysku netto (2,27 mld PLN rok wcześniej). 

Powyższe liczby są zgodne z szacunkami, które PGNiG opublikował 29 lipca. 

PGNiG podał, że na niższy niż przed rokiem poziom wskaźnika wpływ miały m.in. odpisy aktualizujące majątek 

trwały – w I półroczu 2019 roku wyniosły -222 mln PLN, podczas gdy w I półroczu 2018 roku powiększyły one 

wynik EBITDA o +312 mln PLN. 

Mimo trudnych warunków zewnętrznych i sezonowości II kwartału EBITDA wyniosła w nim blisko 1 mld PLN, a 

w całym I półroczu ponad 3,1 mld PLN, co jest dla zarządu satysfakcjonujące – poinformował prezes PGNiG 

Piotr Woźniak. 

II kw. tego roku był dla spółki wyzwaniem, głównie za sprawą spadających cen gazu ziemnego oraz rosnących 

cen ropy naftowej na rynku spot. Niższe ceny gazu mają bezpośredni wpływ na przychody PGNiG ze sprzedaży 

tego paliwa. Równocześnie w 2019 roku spółka odnotowała wzrost kosztu pozyskania gazu w kontrakcie 

jamalskim, który jest powiązany z ceną ropy i produktów ropopochodnych, a te osiągnęły znacznie wyższy 

poziom niż w 2018 roku - dodał. 

Wydatki inwestycyjne grupy PGNiG wyniosły w pierwszym półroczu 2,04 mld PLN, z czego 910 mln PLN trafiło 

do segmentu dystrybucji, 680 mln PLN poszukiwania i wydobycie, a 380 mln PLN wytwarzanie. 

POSZUKIWANIE I WYDOBYCIE 

 

Na wynik segmentu wpływ miały niższe niż przed rokiem ceny gazu ziemnego oraz spadek wolumenu 

sprzedaży ropy naftowej – w całym segmencie o 23% r/r. 

Średnia cena notowań gazu na Rynku Dnia Następnego TGE za pierwsze półrocze była o 19% niższa niż przed 

rokiem. Z kolei wydobycie gazu utrzymało się na tym samym poziomie – ok. 2,22 mld m sześc. 

Poszukiwanie i wydobycie
wyniki                 

II kw. 2019

wyniki                 

II kw. 2018
różnica

Przychody 1279 1681 -24%

Koszty operacyjne 588 494 19%

EBITDA 692 1187 -42%

zysk operacyjny 431 918 -53%

(PAP Biznes)
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OBRÓT I MAGAZYNOWANIE 

 

Segment zanotował w pierwszym półroczu 2019 roku wzrost przychodów ze sprzedaży o 13% r/r do 17,88 mld 

PLN. Jednocześnie o 14% wzrosły koszty paliwa gazowego – głównie w wyniku wyższej ceny pozyskania gazu z 

kierunku wschodniego w ramach tzw. „kontraktu jamalskiego”. Wolumen sprzedaży gazu w segmencie wzrósł o 

4% r/r do 15,53 mld m sześc. 

Wyniki segmentu w pierwszym półroczu były pod presją głębokich spadków cen gazu ziemnego i poważnych 

wzrostów cen ropy. W tym okresie na TGE odnotowano spadek cen rynku dnia następnego średnio o 20,8% w 

porównaniu do analogicznego okresu 2018 roku. Jeszcze większą dynamikę spadku zaobserwowano na 

kluczowych europejskich rynkach, na których cena spot gazu ziemnego spadła o 23,5%., ze średniego poziomu 

21,31 EUR/MWh w I połowie 2018 roku do 16,30 EUR/MWh w bieżącym okresie. 

Natomiast w samym I półroczu 2019 roku cena spot gazu na krajowych i zagranicznych giełdach spadła od 

stycznia do czerwca o około 57% – z poziomów 21,26 na 9,15 EUR/MWh na Gaspool i 92,4 zł/MWh do 39,9 

zł/MWh na TGE. 

Średnia cena ropy Brent w I półroczu 2019 roku była niższa od średniej ceny w analogicznym okresie 2018 

roku o 7%, natomiast jej 9-cio miesięczna średnia, wpływająca na koszt pozyskania gazu z kierunku 

wschodniego, wzrosła w tym okresie o 23%. 

DYSTRYBUCJA 

 

W pierwszej połowie 2019 roku wolumen dystrybuowanego gazu utrzymał się prawie na niezmienionym 

poziomie – 6,31 mld m sześc. (mniej o 1% r/r). W II kwartale wolumen dystrybuowanego gazu był wyższy r/r o 

14% Osiągnął 2,43 mld m sześc. przy wyższej średniej temperaturze w okresie o 0,7 st. C. Przychody ze 

świadczenia usługi dystrybucyjnej były niższe w I półroczu 2019 roku o 5% r/r ze względu na niższy poziom 

taryfy dystrybucyjnej od 15 lutego 2019 roku. 

WYTWARZANIE 

 

Obrót i magazynowane
wyniki                 

II kw. 2019

wyniki                 

II kw. 2018
różnica

Przychody 6184 5561 11%

Koszty operacyjne 6346 5770 10%

EBITDA -162 -209 -22%

zysk operacyjny -212 -256 -17%

(PAP Biznes)

Dystrybucja
wyniki                 

II kw. 2019

wyniki                 

II kw. 2018
różnica

Przychody 1084 1137 -5%

Koszty operacyjne 593 516 15%

EBITDA 490 622 -21%

zysk operacyjny 248 391 -37%

(PAP Biznes)

Wytwarzanie
wyniki                 

II kw. 2019

wyniki                 

II kw. 2018
różnica

Przychody 457 347 32%

Koszty operacyjne 395 281 41%

EBITDA 62 65 -5%

zysk operacyjny -38 -28 36%

(PAP Biznes)
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Przychody ze sprzedaży segmentu wytwarzania wzrosły o 11% r/r do 1,41 mld PLN w pierwszym półroczu 

2019 roku. Sprzedaż energii elektrycznej z produkcji wzrosła w tym okresie o 6% r/r – do poziomu 2,26 TWh. 

Sprzedaż ciepła była mniejsza o 2% niż przed rokiem i wyniosła 23,01 PJ. (PAP) 

PKP Cargo PKP Cargo po pierwszym półroczu podtrzymało prognozę 1,15 mld PLN EBITDA w 2019 r. 
PKP Cargo po pierwszym półroczu podtrzymało prognozę 1,15 mld PLN EBITDA grupy w 2019 roku. Po sześciu 

miesiącach EBITDA grupy sięgnęła 450,1 mln PLN. Realizacja prognozy po sześciu miesiącach jest obecnie na 

poziomie 39%. 

PKP Cargo w I półroczu 2019 poniosła nakłady inwestycyjne w wysokości 552 mln PLN (wzrost o 82,4% r/r). 

Największą część nakładów inwestycyjnych spółka przeznaczyła na tabor, głównie na naprawy okresowe (P4 i 

P5) i przeglądy okresowe (P3) taboru, modernizację lokomotyw oraz zakupy wagonów - łącznie 529 mln PLN. 

(PAP) 

PKP Cargo Zysk netto grupy PKP Cargo po pierwszym półroczu '19 wyniósł 47,9 mln PLN, szacowano 49,3 mln PLN 
Skonsolidowany zysk netto PKP Cargo po pierwszym półroczu 2019 roku wyniósł 47,9 mln PLN wobec 

wcześniej szacowanych 49,3 mln PLN.  

Zgodne z szacunkami są natomiast przychody z działalności operacyjnej PKP Cargo po sześciu miesiącach 

2019 roku, które wyniosły 2,44 mld PLN, EBITDA - 450,1 mln PLN oraz EBIT 101,9 mln PLN. (PAP) 

Tauron, s. budowlany Tauron ogłosił przetarg na realizację budowy farmy fotowoltaicznej o mocy od 3,1 do 5 MW 
Tauron ogłosił przetarg na realizację budowy pierwszej farmy fotowoltaicznej o mocy od 3,1 do 5 MW 

zlokalizowanej w Jaworznie. Termin składnia ofert wyznaczony został na 13 września.  

owała, że obecnie program budowy farm fotowoltaicznych jest na etapie przygotowywania, w tym uzyskiwania 

niezbędnych decyzji administracyjnych. Obejmuje on pięć lokalizacji, a potencjał każdej z farm jest silnie 

uzależniony od uwarunkowań lokalizacyjnych, co rzutuje na wielkość mocy instalacji. Inwestycje są rozwijane 

na obszarach noszących ślady działalności przemysłowej – tereny po byłych elektrowniach oraz składowiska 

odpadów paleniskowych. (PAP) 
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Pozostałe informacje: 

Sektor budowlany Produkcja budowlano-montażowa w lipcu rdr wzrosła o 6,6% - GUS 

 (PAP) 

Sektor deweloperski Na koniec lipca w budowie było 822,8 tys. mieszkań, o 3,9% więcej r/r - GUS 
Na koniec lipca w budowie było 822,8 tys. mieszkań, o 3,9% więcej r/r – poinformował GUS. (PAP) 

Sektor deweloperski Liczba mieszkań, których budowę rozpoczęto w VII wzrosła o 16,2% r/r - GUS 

 (PAP) 

Archicom Archicom kupuje grunt we Wrocławiu za 40,5 mln PLN pod budowę ok. 370 mieszkań 
Spółka zależna Archicomu zawarła warunkową umowę kupna nieruchomości gruntowej o powierzchni 1,34 ha 

we Wrocławiu, za 40,47 mln PLN netto.  

Na zakupionej nieruchomości spółka planuję inwestycję mieszkaniową wielorodzinną na około 370 mieszkań. 

Zakup nieruchomości sfinansowany został ze środków spółki. (PAP) 

Bank Handlowy Wyniki Banku Handlowego w II kw. 2019 roku vs. konsensus PAP 

 

Marża odsetkowa netto w stosunku do średnich aktywów odsetkowych w I półroczu 2019 roku spadła do 

poziomu 2,43% z 2,7% w I półroczu 2018 roku. 

lipiec lipiec czerwiec czerwiec

r/r m/m r/r m/m

BUDOWNICTWO 6,6 5,8 -0,7 9,3

Budowa budynków -2,9 -5,1 -1,8 9

Budowa obiektów inżynierii lądowej i wodnej 19,4 16,6 0 13,5

Roboty budowlane specjalistyczne -2,8 1,5 -0,6 2,7

(PAP Biznes)

VII 2019

liczba r/r (%) m/m (%)

Mieszkania, których budowę rozpoczęto 21 958 16,2 15,8

Mieszkania oddane do użytkowania 15 551 -6,5 1,2

Mieszkania, na realizację których wydano 

pozwolenia
24 407 24,2 8,4

I-VII 2019

liczba r/r (%)

Mieszkania, których budowę rozpoczęto 137 350 3,6

Mieszkania oddane do użytkowania 110 247 10,9

Mieszkania, na realizację których wydano 

pozwolenia
153 925 1,5

(PAP Biznes)

mln PLN
wyniki                 

II kw. 2019
kons. różnica

Wynik odsetkowy 288,4 288,4 0%

Wynik z prowizji 153,3 140 9%

Koszty ogółem 279,5 279,8 0%

Saldo rezerw -106,5 -75,8 40%

Zysk netto 133,1 141,3 -6%

mln PLN
wyniki                 

II kw. 2019

wyniki                 

II kw. 2018
różnica

wyniki                 

I kw. 2019
różnica

Wynik odsetkowy 288 271 7% 277 4%

Wynik z prowizji 153 139 10% 134 15%

Koszty ogółem 279 280 0% 384 -27%

Saldo rezerw -106 -27 295% -28 277%

Zysk netto 133 182 -27% 60 124%

(PAP Biznes)
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Wskaźnik kosztów do dochodów za I półrocze 2019 roku wynosi 59%, podczas gdy rok wcześniej był na 

poziomie 56%. 

Saldo rezerw (wynik z tytułu oczekiwanych strat kredytowych aktywów finansowych oraz rezerw na 

zobowiązania pozabilansowe) w okresie drugiego kwartału 2019 roku wyniosło 106,5 mln PLN. Rynek 

oczekiwał tymczasem 40% niższych odpisów na poziomie 75,8 mln PLN. Konsensus oczekiwań dla tej pozycji 

mieścił się w przedziale od 65 mln PLN do 83,2 mln PLN. W samym segmencie bankowości instytucjonalnej 

odpisy wyniosły 77,3 mln PLN, podczas gdy w I kwartale 2019 roku było to 4,7 mln PLN. Bank podał, że wzrost 

wynikał m.in. z dokonania odpisu aktualizującego na klientów z segmentu bankowości przedsiębiorstw. 

W lipcu Bank Handlowy informował, że zdecydował o dokonaniu odpisu aktualizującego, którego wielkość 

szacuje na 53 mln PLN. Odpis ten miał związek z trwającym procesem restrukturyzacji jednego z klientów 

korporacyjnych. Według wcześniejszych informacji klientem banku jest ZM Kania. 

W I połowie 2019 roku rezerwy wyniosły 134,7 mln PLN, podczas gdy rok wcześniej było to 32,6 mln PLN. W 

segmencie bankowości instytucjonalnej wyniosły one 82 mln PLN, co oznacza wzrost odpisów o 74,7 mln PLN. 

Bank poinformował, że w segmencie bankowości detalicznej wartość odpisów netto w I półroczu 2019 roku 

wzrosła o 27,5 mln PLN, głównie w związku z niską bazą kosztów ryzyka w I kwartale 2018 roku w wyniku 

jednorazowego pozytywnego zwiększania efektywności procesu windykacyjnego w tym okresie. 

Wskaźnik kredytów zagrożonych utratą wartości (NPL) wzrósł w II kwartale 2019 roku do 4,1% z 3,1% w I 

kwartale 2019 roku. (PAP) 

GPW Udział inwestorów zagranicznych w obrotach na GPW w I połowie '19 wyniósł 59% 
Największy udział w obrotach na rynku głównym GPW w pierwszej połowie 2019 roku, tak jak w poprzednich 

latach, mieli inwestorzy zagraniczni. Wygenerowali oni 59% obrotów akcjami, o 3pp więcej niż rok wcześniej.  

Udział krajowych inwestorów instytucjonalnych wyniósł w I połowie 2019 roku 28%, o 4pp mniej niż rok 

wcześniej. 

Inwestorzy indywidualni w pierwszych sześciu miesiącach roku wygenerowali 13% obrotów, co w stosunku do 

analogicznego okresu 2018 r. dało wzrost o 1pp w udziale tej grupy w obrotach na głównym rynku. 

W pierwszym półroczu 2019 roku wśród krajowych instytucji w czołówce, pierwszy raz od czterech lat, 

uplasowały się podmioty świadczące usługi animatorów (udział na poziomie 33%), a tuż za nimi znalazły się TFI 

z wynikiem 31%. Podium zamykają członkowie Giełdy, z 14% udziałem w obrotach. 

Na rynku NewConnect niezmiennie główną rolę odgrywają inwestorzy indywidualni, którzy w pierwszej 

połowie 2019 roku odpowiadali za 84% obrotów. Ich udział wzrósł o 4 pp r/r. 

Inwestorzy zagraniczni w tym samym czasie wygenerowali 3% obrotów na rynku NewConnect, o 1 pp mniej 

r/r. Instytucje odpowiadały za 13% obrotów - o 3 pp mniej niż w tym okresie przed rokiem i o 1 pp więcej niż w 

II półroczu 2018 r. Pierwsze półrocze zdecydowanie należało do TFI, które osiągnęły 51% udziału w obrocie. 

Animatorzy wygenerowali 17%, a firmy 12%. 

W I połowie 2019 r. krajowi inwestorzy indywidualni odegrali dominującą rolę także na rynku derywatów, gdzie 

ich udział w wolumenie obrotów kontraktami terminowymi kształtował się na poziomie 50% (+3 pp r/r), a 

opcjami 40% (-5 pp r/r). Udział inwestorów zagranicznych wzrósł o 4 pp na kontraktach (20%) i o 1 pp na 

opcjach (26%.). 

Udział w obrotach kontraktami terminowymi inwestorów instytucjonalnych spadł w I półroczu do 30% (o 7 

pp), ale na rynku opcji zwiększył się do 34% (o 4 pp r/r). Zarówno na rynku kontraktów terminowych, jak i 

opcji dominującą rolę w I półroczu 2019 r. odgrywali animatorzy, którzy wygenerowali odpowiednio: 53% i 

51%. 

Udział krajowych inwestorów indywidualnych w obrocie obligacjami na rynku Catalyst wzrósł do 40% (o 2 pp 

r/r) w I połowie 2019 r. Udział inwestorów instytucjonalnych spadł o 3 pp r/r do 59%, natomiast 

zagranicznych wzrósł do 1%. Przeważającą rolę odgrywają na nim animatorzy z udziałem na poziomie 43%. 

(PAP) 

 
 
 
 
 

Document downloaded by  SUPERMAKLER@PKOBP.PL



 

 

Dziennik 
 

22 sierpnia 2019 r. 

8 

GTC Wyniki GTC w II kw. 2019 roku vs. konsensus PAP 

 

Grupa podała, że zysk FFO I (przed opodatkowaniem, pomniejszony o podatek dochodowy zapłacony i 

skorygowany o transakcje bezgotówkowe) wzrósł w pierwszym półroczu do 37 mln EUR z 29 mln EUR przed 

rokiem, przy FFO na akcję w wysokości 0,08 EUR. 

Wskaźnik EPRA NAV (kapitały własne pomniejszone o udziały niekontrolujące i zobowiązania z tytułu podatku 

dochodowego związanego z wartością godziwą nieruchomości i instrumentów pochodnych) wyniósł na koniec 

czerwca 2019 roku 1.179 mln EUR wobec 1.170 mln EUR na koniec grudnia 2018 roku. Wskaźnik EPRA NAV na 

akcję wyniósł 2,44 EUR (10,37 zł). 

Zadłużenie GTC po pierwszym półroczu (bankowe i z tytułu obligacji) wyniosło 1.177 mln EUR wobec 1.112 mln 

EUR na koniec grudnia. Średnia zapadalność długu - jak podano - wyniosła 3,9 lat, a średnia ważona stopa 

procentowa 2,6% w skali roku. 

Wskaźnik zadłużenia netto do wartości nieruchomości (LTV) ukształtował się na poziomie 46% wobec 45% na 

koniec grudnia. 

Saldo środków pieniężnych wyniosło na koniec czerwca 69 mln EUR. 

GTC podało, że zysk netto z aktualizacji wartości aktywów wyniósł w pierwszym półroczu 2019 roku 16 mln 

EUR wobec 23 mln EUR rok wcześniej. Zysk ten wynikał głównie z rozpoznania zysku z aktualizacji wartości 

Office Center, Duna Tower, Galerii Jurajskiej, GTC Metro oraz aktywów w budowie, czyli Ada Mall, Green Heart 

oraz Matrix A na coraz bardziej zaawansowanym etapie budowy i wynajmu. Został częściowo skompensowany 

obniżeniem wartości Galerii Północnej z powodu opóźnień w stabilizacji czynszu. 

Wskaźnik wynajęcia w grupie GTC wyniósł na koniec czerwca tego roku 94% wobec 93% przed rokiem. 

Spółka ukończyła w pierwszej połowie roku budowę trzech nieruchomości - centrum handlowego Ada Mall w 

Belgradzie (34,2 tys. m kw.), biurowca Green Heart N2 w Belgradzie (6,1 tys. m kw.) oraz biuriowca ABC I w 

Sofii (15,8 tys. m kw.). 

W tym okresie spółka rozpoczęła realizację biurowca Pillar o powierzchni 29 tys. m kw. w Budapeszcie. 

Na koniec czerwca portfel nieruchomości grupy obejmował m.in. 44 ukończone budynki komercyjne (33 

biurowe i 5 handlowych) o łącznej powierzchni ok. 722 tys. m kw., 2 ukończone budynki biurowe przeznaczone 

na sprzedaż o powierzchni ok. 38 tys. m kw. oraz 6 budynków biurowych w budowie o powierzchni ok. 87 tys. 

m kw. 

Jak podano, po zakończeniu prac i stabilizacji obiekty zwiększą roczne przychody z czynszu o prawie 16,7 mln 

EUR. 

Wartość księgowa portfela grupy na koniec czerwca wyniosła 2.336,4 mln EUR. (PAP) 

Murapol Murapol złoży wniosek o ponowne rozpatrzenie decyzji o nałożeniu kary przez KNF 
Murapol zamierza złożyć wniosek o ponowne rozpatrzenie decyzji o nałożeniu przez KNF na spółkę kar 

pieniężnych za naruszenia ustawy o ofercie publicznej w łącznej kwocie 10,4 mln PLN.  

Murapol oświadczył, że wykorzysta pełną ścieżkę odwoławczą od ww. decyzji.  

W ocenie Murapola decyzja ta jest bowiem w pełni nieprawidłowa i oparta jest na przyjęciu przez Komisję 

Nadzoru Finansowego nieprawidłowej interpretacji przepisów ustawy o ofercie dotyczących tzw. parkowania 

akcji. 

Murapol poinformował, że czeka na doręczenie decyzji KNF i będzie w stanie zająć wyczerpujące stanowisko w 

tej sprawie dopiero po szczegółowej analizie treści decyzji. (PAP) 

mln EUR
wyniki                 

II kw. 2019
kons. różnica r/r kw/kw YTD 2019 r/r

Przychody 41,8 41,8 0,0% 11% 6% 81,3 5%

EBIT 36,5 35,3 3,4% 9% 17% 67,8 -4%

zysk netto j.d. 23,1 25,8 -10,4% 7% 18% 42,7 -6%

marża EBIT 87,3% 85,0% 2,29 -1,53 8,09 83,4% -7,92

marża netto 55,2% 61,2% -5,94 -1,80 5,61 52,5% -6,58

(PAP Biznes)
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Polenergia, Tauron Spółki zależne Polenergii domagają się od grupy Tauron 48,3 mln PLN 
Amon i Talia, spółki zależne Polenergii, złożyły do Sądu Okręgowego w Gdańsku pozwy przeciwko spółce 

zależnej Tauronu w związku z zerwaniem długoterminowych umów sprzedaży energii i domagają się łącznie 

48,3 mln PLN.  

Pozwy zostały złożone przeciwko spółce Polska Energia-Pierwsza Kompania Handlowa (PKH). 

Amon domaga się zapłaty 29 mln PLN tytułem odszkodowania wraz z odsetkami i kosztami procesu. 

Wniesienie nowego pozwu przez Amon wynika z faktu, że wyrokiem częściowym i wstępnym z dnia 25 lipca 

2019 r., Sąd Okręgowy w Gdańsku, IX Wydział Gospodarczy uwzględnił powództwo Amon w części dotyczącej 

ustalenia bezskuteczności oświadczeń o wypowiedzeniu przez PKH umów sprzedaży energii i praw 

majątkowych. (PAP) 

Primetech, JSW JSW odmawia wypłaty na rzecz Primetech części ceny sprzedaży PBSz w kwocie 5 mln PLN 
JSW odmawia dokonania wypłaty kwoty 5 mln PLN, stanowiącej część ceny sprzedaży akcji Przedsiębiorstwa 

Budowy Szybów (PBSz).  

20 maja JSW zawarło finalną umowę zakupu za 204 mln PLN 95,01% akcji Przedsiębiorstwa Budowy Szybów 

od Primetech. JSW zapłaciła wówczas 199 mln PLN, a pozostałe 5 mln PLN miało zostać zapłacone w ciągu 

trzech miesięcy. 

W przesłanym Primetech piśmie, JSW wskazał m.in., że wskaźnik EBITDA osiągnięty przez Przedsiębiorstwo 

Budowy Szybów za rok 2018 był niższy od wartości warunkującej wypłatę kwoty zatrzymanej. 

Jak podano, JSW wskazało na gotowość omówienia zaistniałej sytuacji na stosownym spotkaniu. 

Zarząd Primetech podkreśla, że nie zgadza się ze stanowiskiem przedstawionym przez JSW i zaprezentowaną 

przez spółkę argumentacją. Primetech zamierza podjąć dalsze rozmowy w tym zakresie z JSW, natomiast w 

przypadku ich niepowodzenia rozważy podjęcie stosownych kroków prawnych. (PAP) 

TXM Tomasz Waligórski nowym prezesem TXM 
Rada nadzorcza TXM powołała na stanowisko prezesa Tomasza Waligórskiego. Nowy prezes pełni swoją 

funkcję od 21 sierpnia. (PAP) 

Wawel Wawel miał w II kw. 1,58 mln PLN zysku netto, spadek 63% r/r 
Zysk netto Wawelu w II kw. 2019 roku spadł do 1,58 mln PLN z 4,29 mln PLN rok wcześniej. Ankietowani przez 

PAP analitycy spodziewali się, że zysk netto spółki będzie się mieścił w przedziale od 2,4 mln PLN do 3,1 mln 

PLN. 

W I połowie 2019 roku zysk netto Wawelu wyniósł 18,8 mln PLN, podczas gdy rok wcześniej był na poziomie 

30,5 mln PLN. 

Zysk operacyjny wyniósł w II kwartale 2019 roku 720 tys. PLN, czyli był 85% niższy niż rok wcześniej. Rynek 

spodziewał się EBIT w przedziale od 1,7 mln PLN do 2,3 mln PLN. 

Przychody w II kw. 2019 roku wyniosły 97,7 mln PLN, czyli wzrosły 4% r/r. Rynek oczekiwał tymczasem 

przychodów na poziomie 93-93,6 mln PLN. 

W I połowie 2019 roku przychody wyniosły 240 mln PLN, czyli spadły 4% r/r. 

Wawel podał, że w związku z niestabilną sytuacją polityczną i ekonomiczną na Ukrainie istnieje ryzyko w 

działalności spółki Lasoszczi, w której ma 48,5% udziałów. 

W związku z powyższym zarząd nie wyklucza w kolejnych okresach sprawozdawczych dokonania odpisu 

wartości posiadanych udziałów oraz udzielonych pożyczek spółce Lasoszczi. (PAP) 

ZUE ZUE ocenia, że cel 1 mld PLN przychodów w '19 jest do osiągnięcia 
ZUE ocenia, że cel osiągnięcia 1 mld PLN przychodów w 2019 roku jest do osiągnięcia - wynika z wypowiedzi 

wiceprezes Anny Mroczek.  

W pierwszym półroczu spółka miała 455 mln PLN przychodów. Jak podała wiceprezes, pierwsze półrocze 

zawsze jest słabsze. 

Na poziomie jednostkowym spółka odnotowała 455,7 mln PLN przychodów, 9 mln PLN EBITDA i 1,7 mln PLN 

zysku netto.  

Spółka "widzi swoje perspektywy przyzwoicie" - poinformowała wiceprezes.  
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ZUE zwiększa zatrudnienie, pozyskuje nowych pracowników, startuje w nowych przetargach - powiedział prezes 

Wiesław Nowak. 

Aktualny portfel zamówień grupy ZUE wynosi ok. 1,6 mld PLN. Ponadto, wartość ofert grupy, które zostały 

wybrane w przetargach jako najkorzystniejsze, to ok. 716 mln PLN. (PAP) 
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Kalendarz: 
 

 
  

22 sierpnia Benefit Systems Raport kwartalny

22 sierpnia GTC Raport kwartalny

22 sierpnia Handlowy Raport kwartalny

22 sierpnia JSW Raport kwartalny

22 sierpnia PKP Cargo Raport kwartalny

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 
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