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KOMENTARZ PORANNY 

Uwaga skupiona na USA 

WIG20 odnotował wczoraj symboliczny wzrost o 0,1%, zamykając się na 
poziomie 2373,3 pkt. Na większości innych europejskich rynków lekką przewagą 
miała także strona popytowa (DAX zyskał 0,1%). Na Wall Street nastroje 
przechylały się lekko w drugą stronę (S&P500 stracił -0,2%), głównie przez 
tracące spółki z sektora technologicznego (Nasdaq Comp: -0,8%). We 
wczorajszym głosowaniu brytyjska premier dostała mandat od parlamentu do 
renegocjowania umowy bexitowej. Dziś rano kontrakty na DAX i S&P500 są na 
minimalnych minusach. Lekka przewaga niedźwiedzi widoczna jest także na 
azjatyckich parkietach. Dziś uwaga rynków będzie koncentrowała się na USA. 
Rozpoczynają się dwudniowe negocjacje handlowe pomiędzy USA a Chinami. 
Popołudniu poznamy wstępny odczyt PKB za 4Q’18 a wieczorem decyzję Fed w 
sprawie stóp procentowych (warto zwrócić uwagę na konferencję prasową). Na 
krajowym rynku wyniki opublikował pierwszy bank. Wstępny zysk netto 
Santander Polska jest poniżej widełek konsensusu, który zbierał PAP. 
Spoglądając technicznie na WIG20, w tym tygodniu zeszliśmy tuz nad okolice 
pierwszej strefy wsparć, którą można wyznaczać w okolicach 2350-55 pkt. Nieco 
niżej (ok. 2330 pkt) jest główna linia trendu wzrostowego rozpoczynająca się w 
październiku 2018.  

Krzysztof Pado 

 

Notowania: wtorek, 29 stycznia 2019 

 grudnia 208  Wartość Zmiana 

1D YTD 

WIG20  2 373,3 0,1% 4,2% 

WIG30 2 703,6 0,1% 4,7% 

mWIG40 4 080,2 0,1% 4,4% 

sWIG80 11 036,3 0,2% 4,4% 

WIG  60 228,4 0,1% 4,4% 

WIG Banki 7 683,7 -0,1% 3,1% 

WIG Bud 1 929,7 0,0% 0,8% 

WIG Chemia 10 811,5 1,0% 15,6% 

WIG Dew 2 071,3 0,8% 8,3% 

WIG Energia 2 645,2 2,0% 9,7% 

WIG IT 2 096,6 -0,4% 5,3% 

WIG Media 4 823,4 0,3% 6,9% 

WIG Paliwa 8 087,5 0,0% 1,1% 

WIG Spoż 3 491,5 0,4% 3,2% 

WIG Surowce 3 548,0 0,6% 3,6% 

WIG Telco 667,6 -0,3% 7,7% 

DAX 11 218,8 0,1% 6,2% 

CAC40 4 928,2 0,8% 4,2% 

BUX 41 146,0 -0,5% 5,1% 

S&P500 2 640,0 -0,1% 5,3% 

DJIA 24 580,0 0,2% 5,4% 

Nasdaq Comp 7 028,3 -0,8% 5,9% 

Bovespa 95 639,3 0,2% 8,8% 

Nikkei225 20 562,5 -0,5% 2,7% 

S&P/ASX 200 5 886,7 0,2% 4,3% 

Złoto 1 309,9 0,5% 2,2% 

Miedź 6 002,0 -0,9% 0,6% 

Ropa WTI 53,3 2,5% 16,6% 

EUR/PLN 4,30 0,0% 0,1% 

USD/PLN 3,76 0,1% 0,4% 

CHF/PLN 3,78 -0,3% -0,9% 

EUR/USD 1,14 -0,1% -0,2% 

USD/JPY 109,4 0,1% -0,3% 
 

FW20 

 Wartość  Zmiana 

Kurs otwarcia 2 376   -27 -1,12% 

Kurs zamknięcia 2 378   1 0,04% 

Kurs min. 2 368   7 0,30% 

Kurs max. 2 397   -8 -0,33% 

Wolumen obrotu 10 199   -1 647 -13,90% 

Otwarte pozycje 52 284   977 1,90% 
 

Indeksy GPW 

Indeks Open Low High Close 1D Obrót 

WIG20 2 370,79 2 357,21 2 388,59 2 373,30 0,1% 733 

WIG30 2 697,80 2 688,72 2 718,50 2 703,58 0,1% 771 

MWIG40 4 076,29 10 994,07 11 049,39 4 080,18 0,1% 69 

SWIG80 11 048,02 4 063,14 4 091,55 11 036,34 0,2% 30 

WIG-PL 61 597,52 61 481,54 61 647,96 61 481,54 0,1% 838 

WIG 60 112,43 59 941,23 60 489,75 60 228,41 0,1% 841 

 

WIG20     

 Close MC 1D YTD  

Alior 57,55 7 513 -1,2% 8,3% 

CCC 183,20 7 542 -1,5% -5,2% 

CD Projekt 190,10 18 272 1,3% 30,6% 

Cyfrowy P. 23,58 15 080 0,3% 4,5% 

Energa 9,88 4 091 0,6% 10,9% 

Eurocash 20,30 2 825 -0,4% 15,3% 

JSW 67,00 7 867 -1,0% -0,4% 

KGHM 92,90 18 580 1,1% 4,5% 

Lotos 91,10 16 842 -2,0% 2,9% 

LPP 8 100,00 15 005 -3,2% 3,2% 

mBANK 441,00 18 671 -1,6% 4,0% 

Orange 5,64 7 402 -1,6% 17,7% 

Pekao 113,45 29 777 -0,4% 4,1% 

PGE 11,27 21 072 3,7% 12,7% 

PGNIG 7,40 42 760 0,0% 7,1% 

PKN Orlen 105,85 45 273 0,7% -2,1% 

PKOBP 39,85 49 813 1,0% 1,0% 

PZU 44,78 38 669 0,4% 2,0% 

Santander Polska 371,00 37 875 -1,1% 3,6% 

Tauron 2,34 4 101 1,7% 6,8% 

 

 
 

SKRÓT INFORMACJI ZE SPÓŁEK 

 Santander Polska: wyniki 4Q’18 poniżej konsensusu; 

 Stelmet: spółka opublikowała raport 2017/2018 [tabela BDM]; 

 Izoblok: spółka opublikowała raport za 1H’18’19 [tabela BDM]; 

 KGHM: wciąż trwa akcja ratunkowa po wczorajszym wstrząsie w kopalni 
Rudna; 

 Lotos: CBA zatrzymało 4 osoby w tym byłego prezesa Pawła O.; 

 Alior: wniosek do UOKiK ws. przejęcia SKOK Jaworzno; 

 Energetyka: w piątek 25.01 kolejny rekord zapotrzebowania na moc- 
PSE; 

 Tauron: nakłady w dystrybucji w 2018 przekroczyły 2 mld PLN (+18% r/r) 
[wykresy BDM]; 

 PGE: w Dolnej Odrze powstanie 1400 MW gazówek a nie jak wcześniej 
zapowiadano 1000 MW- rzecznik; 

 Neuca: planowany CAPEX w ’19 to ok. 120 mln PLN- CEO; 

 Asseco SEE: spółka przejmuje od Asseco Poland hiszpańską 
Necomplus; 
 

WYKRES DNIA 
 

Funt słabnie po wtorkowym głosowaniu w brytyjskim parlamencie. Izba 
Gmin odrzuciła szereg poprawek m.in. dotyczących „opóźnienia brexitu”. 
Obecnie „w grze” pozostaje renegocjacja umowy z UE.  
 
GBP/USD– intraday (3d) 

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

 Close MC 1D YTD   Close MC 1D YTD  

11 bit 
studios 

274,00 627 -0,4% 12,3% ING BSK 190,00 24 719 0,2% 5,6% 

Amica 121,40 944 -1,5% 5,7% Inter Cars 217,00 3 074 3,3% 3,8% 

Amrest 39,30 8 628 0,3% -1,8% Kernel 50,90 4 171 0,0% 4,0% 

Asseco PL 48,76 4 047 -0,2% 5,7% Kęty 340,00 3 245 -2,0% 3,3% 

Azoty 36,50 3 621 2,0% 17,1% Kruk  164,70 3 111 0,9% 5,1% 

Benefit Sys. 968,00 2 767 0,0% 14,7% LC Corp 2,40 1 074 0,0% -2,0% 

Bogdanka 56,50 1 922 0,0% 10,1% Livechat 26,40 680 -1,7% 4,1% 

Boryszew 4,67 1 121 -0,6% -0,6% Mabion 70,80 971 -1,3% -18,2% 

Budimex 111,80 2 854 -0,5% -1,6% Millennium 8,97 10 882 0,2% 1,1% 

CI Games 1,02 154 -1,9% 24,4% Orbis 93,80 4 322 0,0% 4,0% 

Ciech 52,65 2 775 0,5% 18,8% Pfleiderer 32,60 2 109 0,0% 0,3% 

Comarch 155,50 1 265 -2,5% 2,3% PKP Cargo 41,45 1 856 -3,2% -5,6% 

Dino 103,10 10 108 0,5% 7,6% PLAY 21,52 5 464 0,1% 3,5% 

Echo 3,40 1 403 -0,9% 4,6% PlayWay 162,00 1 069 1,9% 20,0% 

Enea 10,49 4 631 -0,1% 6,0% Polimex 2,94 696 -0,7% 4,6% 

Famur 5,00 2 874 0,0% -7,4% Sanok 26,00 699 1,2% 7,9% 

Forte 23,55 564 -2,1% 3,5% Stalprodukt 329,00 1 836 0,8% 2,8% 

GPW 39,65 1 664 1,0% 8,2% Trakcja 3,69 190 1,4% -6,3% 

GTC 9,24 4 468 1,5% 12,8% Wawel 870,00 1 305 3,1% 4,3% 

Handlowy 71,30 9 316 0,0% 3,2% WP.PL 58,00 1 679 0,0% 9,8% 
 

WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]  

 
Źródło: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A. 

FW20 

 
Źródło: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A. 

WIG20 

 
Źródło: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A. 
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INFORMACJE ZE SPÓŁEK 
  
Santander 
Polska 

Bank opublikował wyniki za 4Q’18 
 
Wybrane dane finansowe [MPLN] 

 4Q'17 4Q'18 zmiana r/r 4Q'18 konsens.* różnica 

Wynik odsetkowy 1 379 1 534 11,3% 1 509 2% 

Wynik z prowizji 515 497 -3,4% 534 -7% 

Koszty ogółem 840 917 9,2% 951 -4% 

Saldo rezerw -213 -423  -309  

Zysk netto  767  924 -17% 

   w tym zysk z nabycia ZCP  388  421 -8% 

Źródło: BDM, spółka. *-mediana PAP 

  
Stelmet Spółka opublikowała raport za 2017/2018 (kończący się we wrześniu 2018) 

 
Wybrane dane finansowe [MPLN] 

kalendarzowy 3Q'17 3Q'18 
zmiana r/r 2016/2017 2017/2018 zmiana r/r 

obrotowy 4Q'16/17 4Q'17/18 

Przychody 113,4 118,6 4,6% 538,1 553,0 2,8% 

EBITDA 9,6 12,2 27,2% 57,6 68,6 19,0% 

EBITDA skoryg. 10,2 12,2 19,4% 61,6 68,6 11,3% 

EBIT -0,5 2,0 - 20,6 27,1 31,5% 

Zysk netto -4,3 -6,8 - 19,4 9,6 -50,7% 

       

Marża EBITDA 8,4% 10,3%  10,7% 12,4%  

Marża EBITDA skoryg. 9,0% 10,3%  11,4% 12,4%  

Marża EBIT -0,4% 1,7%  3,8% 4,9%  

Marża netto -3,8% -5,8%  3,6% 1,7%  

       

P/E 12M  22,8     

EV/EBITDA 12m  5,3     

Źródło: BDM, spółka 
  
Izoblok Spółka opublikowała raport za 1H’18/19 (kończący się w październiku 2018) 

 
Wybrane dane finansowe [MPLN] 

obrotowy Q4 2017 Q1 2018 Q2 2018 Q3 2018 Q4 2018 Q1 2019 Q2 2019  
r/r 

koniec kwi 17 lip 17 paź 17 sty 18 kwi 18 lip 18 paź 18  

Przychody 55,1 53,0 60,3 55,6 59,8 53,6 56,6  -6,2% 

   jednostka 24,5 20,9 24,5 22,1 25,8 21,9 27,3  11,3% 

   SSW 30,5 32,1 35,7 33,5 34,0 31,7 29,3  -18,1% 

EBITDA 2,4 5,7 5,7 5,3 7,9 7,7 5,9  3,4% 

   Jednostka 3,6 3,1 4,2 3,7 4,4 4,3 3,5  -16,0% 

   SSW -1,3 2,6 1,6 1,6 3,5 3,5 2,4  55,1% 

Zysk netto -3,0 -0,9 0,8 2,3 1,2 1,4 0,7  -10,0% 

          

Marża EBITDA 4,3% 10,7% 9,5% 9,5% 13,2% 14,5% 10,5%   

jednostka 14,8% 14,6% 17,0% 16,8% 17,2% 19,6% 12,8%   

SSW -4,1% 8,1% 4,4% 4,7% 10,2% 10,9% 8,3%   

          

Dług netto 60,75 58,62 58,14 54,38 74,54 75,22 74,60   

/EBITDA 12m 2,80 2,56 2,64 2,85 3,03 2,82 2,78   

          

P/E 12m       7,8   

EV/EBITDA 12m       4,1   

Źródło: BDM, spółka 

  
KGHM Trwa akcja poszukiwawcza ostatniego górnika w kopalni Rudna należącej do KGHM. Łącznie w wyniku wstrząsu 

obrażenia odniosło 13 górników. Jak powiedziała podczas konferencji prasowej Lidia Marcinkowska-Bartkowiak, 
dyrektor ds. komunikacji KGHM Polska Miedz, ratownicy nadal poszukują ostatniego z górników. "Nie mamy 
lokalizacji poszukiwanego górnika". 
 
Do silnego wstrząsu w kopalni Rudna doszło około godziny 14. Miał on siłę górniczej "siódemki". Doszło do niego 
na oddziale G2 i G1 na głębokości 770 metrów. 

  
Pekao Komentarz banku do artykułu w GW: "Mamy dużo podobnych (do projektu spółki Srebrna - przyp. PAP Biznes) 

projektów w Warszawie, w tym wiele w bliskim sąsiedztwie Srebrnej. Zgodnie z naszą strategią, wszystkie 
transakcje są zawierane na zasadach komercyjnych, zgodne z naszym podejściem do ryzyka i strategią 
kredytową oraz dysponują wszystkimi niezbędnymi zabezpieczeniami oraz ważnymi pozwoleniami" - Dieter 
Lobnig, dyrektor Departamentu Bankowości Inwestycyjnej i Finansowania Nieruchomości w Banku Pekao. 
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"Co druga duża polska firma jest naszym klientem. Bank jest też liderem finansowania nieruchomości 
komercyjnych w Polsce. Reputacja banku odzwierciedlona jest także w jednym z najniższych w Polsce 
wskaźników kosztu ryzyka"- oświadczenie banku ws. artykułu w GW. 

  
Lotos Działanie CBA dotyczy sprawy z 2011 r. - rzecznik prasowy Grupy Lotos, komentując wtorkowe zatrzymanie 

czterech osób, w tym byłego prezesa Lotosu. Według CBA zatrzymani mają związek z podpisaniem fikcyjnej 
umowy na usługi doradcze. 
 
O zatrzymaniach, do których doszło we wtorek rano, poinformował Wydział Komunikacji Społecznej CBA. W 
komunikacie rozesłanym mediom podano, że wśród zatrzymanych jest były prezes zarządu (Paweł O.) i były 
prokurent w Lotosie, szefowa biura obsługi korporacyjnej i administracji Lotosu i przedsiębiorca. 

  
Alior Bank Alior Bank złożył w UOKiK wniosek o zgodę na koncentrację w związku z planowanym przejęciem SKOK-u 

Jaworzno.  
  
We wrześniu 2018 roku wniosek do UOKiK o zgodę na koncentrację w związku z planowanym przejęciem SKOK-
u Jaworzno złożył Bank Pocztowy. 

  
Energetyka, 
przemysł 

Liberalny rynek bez energii. Mniejsi sprzedawcy prądu boją się bankructwa, duzi odbiorcy albo dostają podwyżki, 
jak np. Boryszew, albo nie mają ofert od sprzedawców, jak np. Volkswagen – dowiedział się DGP. 

  
Energetyka 
(OZE) 

Rząd przejrzał na oczy i zmienił zdanie: nie będzie walczył z wiatrakami. Nowelizacja przepisów o zielonej energii 
i zakup 100 MW farmy wiatrowej przez Tauron to pierwsze kroki do odkręcania negatywnych skutków walki z 
energetyką wiatrową- DGP 

  
Energetyka W piątek 25 stycznia padł rekord zapotrzebowania na moc - PSE. Z danych wynika, że o godz. 13:15 

zapotrzebowanie wynosiło 26 tys. 504 MW. 
  
Tauron Grupa energetyczna Tauron, dostarczająca prąd do 5,5 mln odbiorców w południowej Polsce, przeznaczyła w 

minionym roku ponad 2 mld PLN na inwestycje w zakresie modernizacji i rozwoju sieci oraz infrastruktury 
energetycznej. Wiceprezes grupy Tauron ds. zarządzania majątkiem i rozwoju Jarosław Broda podkreślił w 
komunikacie, że przedsięwzięcia w segmencie dystrybucji energii są dla grupy "pierwszym wyborem" w zakresie 
inwestycji. 
 
Nakłady inwestycyjne w dystrybucji [MPLN] 

 
Źródło: BDM, spółka 

Dynamika nakładów w dystrybucji [r/r] 

 
Źródło: BDM, spółka 

 

  
PGE Planowane przez Polską Grupę Energetyczną bloki gazowe w Dolnej Odrze będą miały łącznie 1400 MW - 

Maciej Szczepaniuk, rzecznik PGE. Do czerwca grupa zamierza ogłosić przetarg na wykonawcę. 

Wiceprezes PGE Ryszard Wasiłek informował w październiku 2018 roku, że grupa przygotowuje m.in. inwestycje 
budowy dwóch bloków gazowych w Dolnej Odrze. Jak wówczas dodał, miały być to bloki o mocy 450 MW albo 
500 MW. 

  
Banki Wskaźnik koniunktury bankowej Pengab spadł w styczniu tego roku w stosunku do grudniowego pomiaru o 2,2 

pkt., do 24,3 pkt. - Związek Banków Polskich oraz Kantar TNS. Wskaźnik ocen wyniósł w styczniu 21,1 pkt., czyli 
w porównaniu do grudniowego odczytu spadł o 6 pkt., wskaźnik prognoz był natomiast wyższy o 1,7 pkt. i wyniósł 
27,5 pkt. Marcin Idzik z Kantar TNS poinformował, że bankowcy formułują pozytywne prognozy na 2019 rok - 
ponad połowa środowiska patrzy na 2019 z nadzieją i optymizmem, a jedna trzecia uważa, że będzie to rok lepszy 
niż miniony 2018. 

  
ML System ML System podpisał z MPWiK w Warszawie umowę dotyczącą zaprojektowania i wykonawstwa instalacji 

fotowoltaicznych na terenie zakładów i obiektów MPWiK. Łączna wartość umowy wynosi 39,97 mln PLN netto. 
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GPW GPW, TGE i IRGiT rozpoczynają prace nad projektem, którego celem jest uruchomienie elektronicznej platformy 

obrotu towarami rolnymi "Platforma Żywnościowa". "GK GPW uwzględniła uruchomienie platformy obrotu 
towarami rolnymi w aktualnej strategii do 2022 roku. Posiadamy niezbędne zaplecze technologiczne oraz 
doświadczenie w prowadzeniu obrotu instrumentami na rynku finansowym a także towarowym, dlatego też 
jesteśmy przygotowani do prowadzenia pionierskiego projektu uruchomienia "Platformy Żywnościowej". Zdajemy 
sobie sprawę z wymiaru projektu, który ujęty został w strategicznych dokumentach rządowych" - CEO Marek 
Dietl. 

  
Asseco SEE Asseco South Eastern Europe zawarło umowę nabycia 67,66% udziałów w kapitale zakładowym hiszpańskiej 

spółki Necomplus za łączną kwotę 32,9 mln PLN. Necomplus należy do grupy kapitałowej Asseco Poland od 2010 
roku. Sprzedającym jest Asseco Western Europe, spółka w 100% zależna od Asseco Poland. "Celem akwizycji 
jest budowa biznesu usług płatniczych w ramach docelowej struktury organizacyjnej o nazwie Payten"  

  
Forte Marże Forte pozostaną pod presją. Przemysł Producent, podobnie jak cała branża meblarska, będzie musiał 

stawić czoło m.in. rosnącym kosztom oraz spowolnieniu w Europie- Parkiet 
  
Górnictwo Produkcja rodzimego węgla wciąż spada. Zniżki wydobycia czarnego paliwa w minionym roku nie udało się 

zatrzymać. Spółki górnicze są pod presją, by chociaż utrzymać poziom produkcji- Parkiet 
  
Skarbiec TFI Nowe kierownictwo Skarbiec TFI nie zamierza rozstawać się z żadnym z zarządzających, mają się też nie 

zmienić strategie funduszy oraz dotychczasowe podejście do inwestycji Skarbca - Anna Milewska, p.o. prezesa. 
Kierownictwo pracuje nad aktualizacją kierunków rozwoju- Parkiet 
 
Banki sprawdzają Skarbiec, a KNF rachunki maklerskie. Santander wypowiedział umowę i nie będzie sprzedawał 
funduszy Skarbca. Inne banki analizują sytuację. Nadzór szuka rachunków maklerskich nowego właściciela- 
Puls Biznesu 
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