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Forte - Raport kwartalny 

  

 

 

PKN Orlen: powrót wzrostów  

  

Na początku bieżącego tygodnia PKN naruszył średnioterminową linię trendu spadkowego, 
a wczoraj silnie zwyżkował, tworząc na wykresie długą białą świecę. Tym samym, na 
najbliższych sesjach można oczekiwać kontynuacji ruchu w górę, co najmniej do 110,00 zł, a 
prawdopodobnie wyżej, w okolicę 118,25 zł a nawet 123,75 zł. 
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WIG30: 

JSW WZ JSW zgodziło się na przejęcie PBSz i ustanowienie zabezpieczeń na finansowanie 
 Nadzwyczajne walne zgromadzenie Jastrzębskiej Spółki Węglowej zgodziło się na przejęcie Przedsiębiorstwa 

Budowy Szybów za 204 mln PLN oraz na ustanowienie zabezpieczeń majątkowych, niezbędnych do pozyskania 

przez JSW w sumie ponad 1 mld PLN finansowania.  

 Finansowanie o wartości 760 mln PLN ma być udzielone przez konsorcjum instytucji: ARP, BGK, Pekao, PKO BP 

i ICBC (Europe) i zostanie przeznaczone na inwestycje realizowane przez grupę kapitałową JSW oraz inne cele 

ogólnokorporacyjne grupy, w tym na obrotowe. 

 Walne zgromadzenie JSW rozpoczęło się 21 marca, ale zostało przerwane do 3 kwietnia na wniosek 

przedstawiciela Skarbu Państwa. (PAP) 

KHGM Sejm rozpoczął prace nad projektem ustawy o obniżce o 15% podatku od kopalin 
 Sejm na środowym posiedzeniu rozpatrzył w pierwszym czytaniu projekt ustawy zakładający obniżenie o 15% 

podatku od wydobycia niektórych kopalin, złożony przez grupę posłów PiS. 

 Jak napisano w uzasadnieniu projektu, skutkiem finansowym będzie obniżenie wpływu do budżetu państwa o 

szacunkową kwotę 180 mln PLN w 2019 roku oraz 240 mln PLN w latach kolejnych. 

 KGHM jest jedynym płatnikiem pobieranego od kwietnia 2012 roku podatku, w latach 2012-2017 zapłacił z 

tego tytułu 9,5 mld PLN. 

 W uzasadnieniu projektu napisano, że podatek od niektórych kopalin wywiera istotny, negatywny wpływ na 

sytuację KGHM, gdyż jego potęgowa konstrukcja i wysokość ograniczają możliwości inwestycyjne spółki, 

zagrażając możliwości utrzymania wielkości produkcji niezbędnej do stabilnego funkcjonowania. 

 Według autorów projektu, obniżenie wymiaru podatku udostępni dodatkowe fundusze KGHM Polska Miedź, 

które istotnie przełożą się na długoterminową stabilność i rozwój spółki. Uwolnione fundusze umożliwią 

zwiększone inwestycje w eksplorację i eksploatację złóż rud miedzi. 

 W środę Sejm rozpatrzył także w pierwszym czytaniu złożony przez posłów Kukiz'15 projekt ustawy o uchyleniu 

ustawy o podatku od wydobycia niektórych kopalin, którego celem jest całkowita likwidacja podatku. Projekt 

został uznany za zbyt kosztowny dla budżetu i zarekomendowano jego odrzucenie. (PAP) 

Millennium BFG wsparł B. Millennium dotacją 67,5 mln PLN na przejęcie SKOK Piast 
 Bankowy Fundusz Gwarancyjny wsparł Bank Millennium w procesie restrukturyzacji SKOK Piast dotacją w 

wysokości 67,5 mln PLN. 

 Dotacja udzielona jest na pokrycie różnicy między wartością bilansową przejmowanych praw majątkowych a 

wartością bilansową przejmowanych zobowiązań z tytułu środków gwarantowanych, a także na pokrycie strat 

wynikających z przejętych praw majątkowych. 

 Bank przejął SKOK Piast 1 listopada 2018 roku. SKOK posiadał wówczas 41 oddziałów głównie na Śląsku i 

Dolnym Śląsku oraz 93 tys. klientów. (PAP)  

Tauron Zysk netto Tauronu w '18 wyniósł 207 mln PLN, zgodnie z wcześniejszymi szacunkami 
 Zysk netto grupy Tauron w 2018 roku wyniósł 207 mln PLN wobec 1.383 mln PLN zysku przed rokiem. Spółka 

szacowała wcześniej, że jej zysk netto wyniósł w tym okresie właśnie 207 mln PLN. Jak podał Tauron, spadek 

wyniku netto był spowodowany przede wszystkim ujęciem odpisów z tytułu trwałej utraty wartości aktywów w 

wysokości 855 mln PLN. Wartość ta wynika z ujęcia odpisów aktualizujących w segmentach: Wytwarzanie i 

Wydobycie oraz z rozwiązania części utworzonych wcześniej odpisów związanych głównie z odnawialnymi 

źródłami energii. 

 Zysk operacyjny grupy Tauron wyniósł 790,7 mln PLN wobec 1,88 mld PLN przed rokiem, zysk EBITDA 3,37 

mld PLN (3,62 mld PLN przed rokiem), a przychody sięgnęły 18,12 mld PLN (17,4 mld PLN rok wcześniej). 

Spółka podała w komunikacie prasowym, że istotny wpływ na poziom przychodów miały wyższe o 15% 

przychody ze sprzedaży energii elektrycznej oraz 44% wzrost przychodów ze sprzedaży gazu. 

 EBITDA segmentu Wydobycie była ujemna, na poziomie minus 207,2 mln PLN. W segmencie Wytwarzania 

grupa zanotowała 731,4 mln PLN zysku EBITDA, w Dystrybucji 2,52 mld PLN, a w Sprzedaży 320,5 mln PLN. 

 Wyniki są zgodne z szacunkami grupy z połowy marca. Tauron informował wtedy o obniżeniu wcześniejszych 

szacunków w związku z utworzeniem w IV kwartale 2018 r. rezerwy w segmencie sprzedaży na kontrakty 
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rodzące obciążenia w wysokości 214 mln PLN, związanej z wpływem ustawy zamrażającej ceny energii w 2019 

roku. 

 W samym czwartym kwartale przychody grupy wyniosły 4,82 mld PLN (wzrost o 6% rdr), strata operacyjna 

sięgnęła 515 mln PLN wobec 230 mln PLN zysku rok wcześniej, zysk EBITDA spadł o 40% rdr do 403 mln PLN, 

a strata netto wyniosła 648 mln PLN wobec 189 mln PLN zysku w IV kwartale 2017 r. 

 Spółka poinformowała w komunikacie prasowym, że realizowany w grupie program poprawy efektywności 

przyniósł w latach 2016-2018 r. wzrost skumulowanej EBITDA o ponad 1,07 mld PLN, a największy udział w 

osiągniętych wynikach miały segmenty: Dystrybucja i Wytwarzanie. 

 Nakłady inwestycyjne grupy w 2018 r. wyniosły 3,7 mld PLN i były wyższe o 6% w porównaniu z wydatkami 

poniesionymi w 2017 r. W segmencie Dystrybucja, w którym łączny capex wyniósł 2 mld PLN, największe 

środki zostały przeznaczone na modernizację sieci dystrybucyjnej (1,1 mld PLN) oraz budowę nowych 

przyłączy (676 mln PLN). Natomiast nakłady w segmencie Wytwarzanie (1,3 mld PLN) były przeznaczone 

głównie na budowę bloku o mocy 910 MW w Jaworznie. 

 Na koniec grudnia 2018 r. zobowiązania finansowe netto grupy Tauron wzrosły o 6,4% i wyniosły 8,6 mld PLN. 

 Jak podał Tauron w komunikacie prasowym, wskaźnik długu netto (bez zadłużenia wynikającego z 

wyemitowanych obligacji podporządkowanych w wysokości 1,54 mld PLN) do EBITDA na koniec 2018 r. 

wyniósł 2,54x. (PAP) 

Tauron Wyniki operacyjne Tauronu w IV kw.'18 oraz wynik EBITDA wg segmentów 
Dane operacyjne za czwarty kwartał i narastająco w całym 2018 roku:  

 

Wynik EBITDA grupy Tauron w czwartym kwartale (wg wyliczeń PAP Biznes) i w całym 2018 r. według 

obszarów działalności (w tys. PLN): 

 

(PAP) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Kluczowe parametry operacyjne J.m. FY2018 FY2017 Zmiana
IV kw. 

2018

IV kw. 

2017
Zmiana

Wytwarzanie energii elektrycznej, w tym: TWh 16,21 18,41 -12% 4,31 4,38 -2%

wytwarzanie energii el. Z OZE TWh 0,97 1,3 -25% 0,28 0,36 -23%

Wytwarzanie ciepła PJ 11,29 12,2 -7% 3,87 4,29 -10%

Sprzedaż ciepła PJ 15,23 16,38 -7% 5,54 5,72 -3%

Dystrybucja energii elektrycznej TWh 51,97 51,37 1% 13,13 13,06 1%

Sprzedaż detaliczna energii el. przez Sprzedaż i Wytwarzanie TWh 34,52 34,94 -1% 9,15 9,38 -2%

Produkcja węgla handlowego mln ton 5,01 6,45 -22% 1,4 1,77 -21%

Sprzedaż węgla handlowego mln ton 4,87 6,77 -28% 1,33 1,76 -24%

Liczba klientów – Dystrybucja tys. 5 598 5 533 1% 5 598 5 533 1%

(PAP Biznes)

EBITDA
wyniki           

IV kw. 18

wyniki           

IV kw. 17
Różnica FY2018 FY2017 Różnica

Wydobycie -112 725 -41 352 - -207 181 -83 036 -

Wytwarzanie 82 432 81 095 1,6% 731 372 537 024 36,2%

Dystrybucja 560 921 488 087 14,9% 2 517 465 2 282 685 10,3%

Sprzedaż -130 503 150 244 - 320 543 841 222 -61,9%

Pozostałe 4 545 3 431 32,5% 134 793 118 043 14,2%

Pozycje nieprzypisane -1 339 -10 584 - -122 066 -78 297 -

RAZEM 403 331 670 921 -39,9% 3 374 926 3 617 641 -6,7%

(PAP Biznes)
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Pozostałe informacje: 

 
Sektor energetyczny Sprzedawcy energii: zapisy rozporządzenia ws. cen prądu zagrożą działalności 
 Firmy obracające energią oceniają, że zapisy w projekcie rozporządzenia Ministra Energii do ustawy ws. cen 

prądu zagrażają dalszej działalności większości sprzedawców energii. 

 Ministerstwo Energii opublikowało w środę treść opinii, jakie napłynęły do niego w ramach konsultacji 

publicznych projektu rozporządzenia wykonawczego do ustawy o cenach prądu. Branża przede wszystkim 

zwraca uwagę, że rozporządzenie w proponowanym kształcie zagrozi dalszej działalności większości 

sprzedawców energii. 

 Według Towarzystwa Obrotu Energią (TOE), projekt nie uwzględnia indywidualnych warunków działania spółek 

obrotu i ich sytuacji kontraktowych. Brak jest zastosowania indywidualnego sposobu rozliczania rekompensat 

na podstawie faktycznie utraconych przychodów przez każdą ze spółek obrotu. 

 W opiniach powtarza się też wytknięcie zapisu, który zmniejszy wszystkim sprzedawcom rekompensaty o 15 

PLN za MWh poprzez odjęcie różnicy w wysokości akcyzy pomiędzy rokiem 2018 a 2019 r. 

 Uczestnicy konsultacji zwracają też uwagę, że rozporządzenie powinno precyzować kwestie podatku VAT od 

rekompensat, bowiem w obecnym brzmieniu wszelkie rekompensaty będą podlegały rozliczeniu VAT i będą o 

VAT obniżane. 

 TOE postuluje też wydłużenie vacatio legis, ponieważ stopień skomplikowania rozporządzenia uniemożliwia 

wprowadzenie go do rozliczeń w terminie 30 dni od wejścia w życie, jak przewiduje ustawa. 

 Tauron z kolei zwrócił uwagę, że rozporządzenie w nieuzasadniony sposób pomija grupy taryfowe O i R, w 

których rozliczani są odbiorcy końcowi. 

 Uczestnicy konsultacji oraz Urząd Regulacji Energetyki zgłosili też długą listę zastrzeżeń do składników 
skomplikowanych formuł i wzorów, jakie zawiera projekt, wytykając ME wiele niejasności, albo wręcz błędów. 
(PAP) 

Sektor energetyczny Rozporządzenie ws. cen energii może zagrozić działalności spółek obrotu 
 Ministerstwo Przedsiębiorczości i Technologii ocenia, że rozporządzenie do ustawy o cenach prądu może 

zagrozić kontynuacji działalności przez spółki obrotu, szczególnie w przypadku tych mniejszych. Grozi to falą 

upadłości lub próbami zrywania kontraktów przez sprzedawców. Jak dodano, w rozporządzeniu brakuje m. in. 

indywidualnego zastosowania sposobu rozliczania rekompensat. 

 W ocenie ministerstwa, uśrednienie cen dla umów zawartych w 2019 roku niesie dużą niepewność co do cen 

na przyszłość. Jak podano, wprowadzenie blisko 40% udziału spot w wyliczeniu średniej ceny nie ma 

odzwierciedlenia w istniejącej praktyce rynkowej. Ministerstwo wskazuje, że jest też mocno rozbieżne z 

podejściem do wyliczenia średniej ceny na 2018 rok, gdzie rynek spot stanowił jedynie 12,3% ceny. 

 Ministerstwo zaproponowało uzupełnienie projektu w zakresie oceny wpływu regulacji na odbiorców energii 

elektrycznej będących przedsiębiorcami, zwłaszcza z sektora MŚP. (PAP) 

Sektor finansowy MF podtrzymuje, że decyzje ws. OFE będą podjęte po zakończeniu prac nad PPK 
 Ministerstwo Finansów pracuje obecnie nad przygotowaniem aktów wykonawczych do Pracowniczych Planów 

Kapitałowych i wdrożeniem systemu, po zakończeniu tych prac, będą podjęte decyzje co do zmian w zakresie 

Otwartych Funduszy Emerytalnych. 

 Według doniesień medialnych wszystkie pieniądze zgromadzone w Otwartych Funduszach Emerytalnych 

zostaną przelane na prywatne, indywidualne konta emerytalne, a decyzja w tej kwestii ma zapaść jeszcze w 

kwietniu.  

 Komentując medialne doniesienia prezes PFR Paweł Borys ocenił dla PAP Biznes, że przeniesienie 100% 

aktywów OFE na indywidualne konta emerytalne byłoby bardzo dobrym i korzystnym dla uczestników OFE 

scenariuszem. 

 W połowie marca, podczas konferencji organizowanej przez PKO BP w Londynie, prezes PFR wyraził 

przekonanie, że przyszłość Otwartych Funduszy Emerytalnych powinna być znana przed startem 

Pracowniczych Planów Kapitałowych, tj. przed 1 lipca 2019 r. Jego zdaniem, pomogłoby to w odbudowie 

zaufania do rynku kapitałowego. (PAP) 
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Sektor finansowy Wejście w życie ustawy frankowej 1 VII ambitnym terminem, ale możliwym do osiągnięcia - Mucha 
 Zastępca szefa Kancelarii Prezydenta RP, minister Paweł Mucha stwierdził, że wejście w życie 1 lipca ustawy o 

wsparciu kredytobiorców, tzw. ustawy frankowej, to ambitny termin, ale możliwy do osiągnięcia. 

 Poinformował, że do Kancelarii Prezydenta napływają różne propozycje i opinie ekspertów dotyczące 

ostatecznego kształtu Funduszu Konwersji, którego wprowadzenie zakłada projektowana ustawa. 

 Według Muchy można na przykład rozważać takie doprecyzowanie przepisów, aby przy konwersji kredytu 

uwzględniać kontekst społeczny. 

 Pod koniec lutego sejmowa komisja finansów przyjęła sprawozdanie podkomisji ds. projektów frankowych do 

prezydenckiego projektu ustawy o wsparciu kredytobiorców. Dokument czeka na drugie czytanie. (PAP) 

Archicom Archicom sprzedał w pierwszym kwartale 406 mieszkań 
Grupa Archicom sprzedała w I kw. 2019 roku 406 mieszkań, czyli o 58% więcej niż przed rokiem. Grupa wydała 

klientom w pierwszym kwartale 157 lokali, co w porównaniu z liczbą lokali wydanych w analogicznym okresie 

2018 roku (228 lokali) oznacza spadek o 31,1%. (PAP) 

Benefit Systems Wyniki Benefit Systems w IV kw. 2018 roku vs. konsensus PAP 

 

Benefit Systems podał 21 marca, że w skonsolidowanym sprawozdaniu za 2018 r. dokonał wstępnego 

rozpoznania wieloetapowej transakcji której efektem końcowym było m.in. wydzielenie części majątku z 

Calypso Fitness do NewCo2. Szacowany wówczas, pozytywny wpływ rozliczenia całej transakcji na 

skonsolidowany zysk przed opodatkowaniem, miał wynieść około 21,5 mln PLN. (PAP) 

Benefit Systems Liczba aktywnych kart sportowych Benefit Systems na koniec marca wyniosła 1,297 mln 
Liczba aktywnych kart sportowych Benefit Systems na koniec marca wyniosła 1,297 mln. W pierwszym 

kwartale liczba kart wzrosła tym samym o 103 tys.  

Liczba kart wzrosła mocniej niż w IV kw. 2018 roku (90 tys.). 

Na koniec marca Benefit Systems obsługiwał 1,032 tys. kart sportowych w Polsce i 265,1 tys. na rynkach 

zagranicznych - w pierwszym kwartale liczba kart w Polsce wzrosła o 61 tys., a zagranicą o około 42 tys. 

Wzrost stanu obsługiwanych kart w okresie ostatnich dwunastu miesięcy wyniósł odpowiednio 116,1 tys. szt. 

w Polsce (wzrost o 12,7% r/r), oraz 103,4 tys. szt. na rynkach zagranicznych (wzrost o 63,9% r/r).  (PAP) 

Globalworth Poland RE Globalworth Poland RE kupił Warsaw Trade Tower za 133 mln euro 
 Podmiot kontrolowany przez Globalworth Poland Real Estate kupił Warsaw Trade Tower (WTT) za 133 mln euro. 

 Spółka podała, że WTT ma 45.427 m kw. powierzchni najmu brutto w biurowcu zlokalizowanym przy ul. 

Chłodnej 51. Zakontraktowany roczny dochód czynszowy WTT generowany przez aktualne obłożenie na 

poziomie 88%, wynosi 9 mln euro, a średnia ważona okresu najmu wynosi 2,2 roku. (PAP) 

Inpro Inpro sprzedało w I kw. 186 lokali, mniej o 24% niż przed rokiem 
 Grupa Inpro sprzedała w pierwszym kwartale 186 lokali, co oznacza spadek rok do roku o 24%. Grupa 

przekazała klientom w pierwszym kwartale łącznie 52 lokale, w porównaniu do 119 lokali przekazanych przed 

rokiem.  

 W całym 2018 roku grupa zrealizowała przedsprzedaż (w rozumieniu zawartych umów przedwstępnych 

sprzedaży netto tj. po uwzględnieniu rezygnacji) na poziomie 801 umów, co oznaczało wzrost rok do roku o 

8,4%. 

 Inpro przekazało w 2018 roku łącznie 679 lokali w porównaniu do 433 sztuk rok wcześniej. (PAP) 

mln PLN
wyniki           

IV kw. 18
kons. różnica r/r kw/kw YTD 2018 r/r

Przychody 330 342,7 -3,7% 24% 9% 1219,6 26%

EBITDA 64,2 39,8 61,5% 55% 30% 197,9 27%

EBIT 50,6 28,3 78,7% 60% 32% 153,5 26%

zysk netto j.d. 40,9 19,3 112,1% 127% 47% 114,7 30%

marża EBITDA 19,5% 11,6% 7,85 3,97 3,08 16,2% 0,11

marża EBIT 15,3% 8,3% 7,07 3,45 2,62 12,6% 0,00

marża netto 12,4% 5,6% 6,77 5,65 3,18 9,4% 0,27

(PAP Biznes)
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Kęty Grupa Kęty miała w 2018 roku 268,5 mln PLN zysku netto 
 Grupa Kęty miała w 2018 roku 268,5 mln PLN skonsolidowanego zysku netto wobec 236,6 mln PLN zysku rok 

wcześniej. Zysk operacyjny grupy wzrósł 337,7 mln PLN z 301,2 mln PLN rok wcześniej. 

 EBITDA wyniosła 463,5 mln PLN wobec 421,2 mln PLN w 2017 roku. EBITDA segmentu opakowań giętkich 

wzrosła do 118,8 mln PLN z 112,5 mln PLN. EBITDA segmentu wyrobów wyciskanych sięgnęła 162,7 mln PLN 

wobec 150 mln PLN, a segmentu systemów aluminiowych wzrosła do 189,8 mln PLN ze 172 mln PLN. W 

segmencie Inne EBITDA spadła do 146 mln PLN z 202,4 mln PLN. 

 Przychody grupy Kęty wzrosły w 2018 roku do 2,99 mld PLN z 2,64 mld PLN rok wcześniej. 

 Wydatki inwestycje wyniosły 231 mln PLN. Spółka podała, że nakłady inwestycyjne w 2019 r. mają wynieść 

284 mln PLN. (PAP) 

Kęty Zarząd Grupy Kęty rekomenduje wypłatę 22,5 PLN dywidendy na akcję 
 Zarząd planuje przeznaczyć na wypłatę dywidendy 191,4 mln PLN z ubiegłorocznego zysku oraz 23,33 mln PLN 

z kapitału zapasowego. Jako dzień dywidendy zaproponowano 22 sierpnia 2019 roku. Dywidenda ma zostać 

wypłacona w dwóch ratach - 5 września do akcjonariuszy ma trafić 7 PLN, a 7 listopada 15,5 PLN na akcję. 

 Rada nadzorcza pozytywnie zaopiniowała wniosek zarządu. 

Odlewnie Polskie Odlewnie Polskie chcą wypłacić 0,3 PLN dywidendy na akcję 
 Odlewnie Polskie chcą przeznaczyć 6,2 mln PLN na wypłatę dywidendy za 2018 r., czyli 0,3 PLN dywidendy na 

akcję. Proponowany dzień dywidendy to 28 czerwca, a dzień wypłaty 12 lipca. (PAP) 

Redan TXM złożył wniosek o otwarcie przyspieszonego postępowania układowego 
 TXM złożył w środę wniosek o otwarcie przyspieszonego postępowania układowego, którego celem jest pełne 

zaspokojenie wierzycieli w zakresie kwot głównych wierzytelności, częściowo w formie konwersji na akcje, a 

częściowo w formie spłaty rozłożonej na raty. 

 Jak podano w komunikacie, celem postępowania restrukturyzacyjnego jest zapewnienie spółce możliwości 

kontynuowania działalności oraz przeprowadzenie restrukturyzacji, która ma doprowadzić do poprawy bieżącej 

płynności i wyników finansowych TXM.  

 Jednocześnie TXM podał, że wstępnie uzgodnił z bankami finansującymi działalność (PKO Bank Polski oraz ING 

Bank Śląski), warunki utrzymania finansowania spółki do czasu przedstawienia ostatecznego planu 

restrukturyzacji. W tym okresie, do końca maja, banki mają utrzymać aktualne poziomy wykorzystania 

udostępnionych limitów kredytowych, które są obecnie wykorzystane w ok. 90%. 

 Do połowy maja mają być znane efekty prac doradcy spółki, firmy Ernst&Young, która przygotowuje raport o 

sytuacji TXM, weryfikuje prognozy finansowe spółki oraz pracuje nad planem naprawczym. Również do połowy 

maja TXM zakłada sporządzenie ostatecznej wersji planu restrukturyzacji. (PAP) 

Ursus Ursus Bus będzie miał 56,1-69,5% udział w zysku ze sprzedaży bezemisyjnych autobusów 
Udział Ursus Bus w zysku ze sprzedaży w fazie wdrożeniowej projektu NCBiR na ponad 1.000 bezemisyjnych 

autobusów będzie wynosił 56,14% za autobus o długości 10 m, 60,5% za autobus o długości 12 m oraz 69,46% 

za autobus o długości 18 m oraz 100% za wyposażenie dodatkowe. 

Udział Ursus SA w zysku w fazie wdrożeniowej o wartości 2,514 mld PLN netto, ma wynieść 5%. Spółka ma 

dostarczyć szkielety pojazdów. 

Fazy badawczo-rozwojowa oraz wdrożeniowa projektu powinny zostać zrealizowane do 31 grudnia 2023 roku. 

(PAP) 

VGR VRG miał w marcu 73,2 mln PLN przychodów, więcej rdr o 27,5% 
 Grupa VRG miała w marcu 2019 roku 73,2 mln PLN skonsolidowanych przychodów ze sprzedaży, co oznacza 

wzrost rok do roku o 27,5%. Przychody ze sprzedaży zrealizowane w okresie styczeń-marzec wyniosły 214,3 

mln PLN i były wyższe o 33,5% od osiągniętych w analogicznym okresie 2018 roku. 

 W marcu przychody ze sprzedaży detalicznej zrealizowane w segmencie odzieżowym wyniosły 45,2 mln PLN i 

były wyższe od przychodów osiągniętych w marcu 2018 roku o 37,1%. Przychody w okresie styczeń-marzec w 

tym segmencie wyniosły 132,5 mln PLN i były wyższe o 45,7% od osiągniętych w analogicznym okresie roku 

ubiegłego. 

 Przychody ze sprzedaży detalicznej zrealizowane w segmencie jubilerskim wyniosły w marcu 24,0 mln PLN i 

były wyższe rdr o 16,9%. W okresie styczeń-marzec 2019 roku przychody w tym segmencie wyniosły 72,3 mln 

PLN i były wyższe o 22,3% niż rok wcześniej. 
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 Skonsolidowana marża ze sprzedaży osiągnięta w marcu 2019 roku przez grupę wyniosła 51,3% i była wyższa 

od marży osiągniętej w marcu 2018 roku o 1,3 p.p. W okresie styczeń-marzec 2019 skonsolidowana marża ze 

sprzedaży wyniosła 49,3% i była wyższa o 0,9 p.p. od marży osiągniętej w analogicznym okresie ubiegłego 

roku. 

 Łączna powierzchnia sprzedaży detalicznej grupy na koniec marca 2019 roku wyniosła 52,4 tys. m kw, w tym 

marki Bytom 15,8 tys. m kw. (PAP) 

Wojas Wojas kupił 56% akcji producenta obuwia dziecięcego, firmy Bartek 
 Wojas kupił 56% akcji producenta obuwia dziecięcego Bartek, spółka nie podała jednak wartości transakcji.  

 Wojas podał w komunikacie, że spółki podjęły już współpracę operacyjną w zakresie e-commerce, polityki 

zakupowej oraz oferty towarowej. 

 W ocenie zarządów obu spółek, strategiczna współpraca polskich marek obuwniczych przyczyni się do 

długookresowego wzrostu wartości obu firm, a także da wymierne korzyści konsumentom. (PAP) 

Wojas Przychody Wojasa w marcu wyniosły 19,6 mln PLN, o 10,8% więcej rdr 
 Skonsolidowane przychody Wojasa, producenta i dystrybutora obuwia, wyniosły w marcu 2019 roku 19,6 mln 

PLN, co oznacza wzrost o 10,8% w stosunku do przychodów w marcu 2018 roku. Narastająco od początku 

roku przychody były wyższe o 7,7% w stosunku do poprzedniego roku i wyniosły 50,5 mln PLN.  

 Skonsolidowane przychody ze sprzedaży detalicznej w marcu 2019 roku wyniosły 15,6 mln PLN i były wyższe 

o 15,8% od przychodów osiągniętych w marcu 2018 roku. 

W okresie styczeń-marzec 2019 r. skonsolidowane przychody ze sprzedaży detalicznej wyniosły 41,8 mln PLN, 
co oznacza wzrost o 9,3% w porównaniu do przychodów osiągniętych w analogicznym okresie roku 
poprzedniego. (PAP) 

 
 
 
Kalendarz: 
 

 
  

4 kwietnia Benefit Systems Raport kwartalny

4 kwietnia Forte 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 
 
 
 
 
 

KONTAKTY 

Biuro Analiz Rynkowych 

Emil Łobodziński  (doradca inwestycyjny) (022) 521 89 13 emil.lobodzinski@pkobp.pl 

Paweł Małmyga (analiza techniczna) (022) 521 65 73 pawel.malmyga@pkobp.pl 

Przemysław Smoliński (analiza techniczna) (022) 521 79 10 przemyslaw.smolinski2@pkobp.pl 

Biuro Strategicznych Klientów Indywidualnych 

Paweł Kodym (dyrektor) (022) 521 80 14  pawel.kodym@pkobp.pl 

Michał Petruczeńko   (022) 521 79 69 michal.petruczenko@pkobp.pl 

Ewa Kalinowska   (022) 521 79 88 ewa.kalinowska.2@pkobp.pl 

Grzegorz Klepacki   (022) 521 78 76 grzegorz.klepacki@pkobp.pl 

Joanna Makowska   (022) 342 99 34  joanna.makowska@pkobp.pl 

Jacek Gaszewski   (022) 342 99 28  jacek.gaszewski@pkobp.pl 

Ewald Wyszomirski   (022) 521 78 39 ewald.wyszomirski@pkobp.pl 

Przemysław Lasota    (022) 580 33 14 przemyslaw.lasota@pkobp.pl  

Tomasz Zabrocki   (022) 521 82 13 tomasz.zabrocki@pkobp.pl 
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