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KOMENTARZ PORANNY 
Fed bardziej jastrzębi, niż oczekiwano 
W środę wszystkie główne indeksy warszawskiej giełdy kontynuowały odrabianie 
poniedziałkowych strat. WIG, WIG20 i mWIG40 zyskały po 1,5%, nieco mniej wzrósł sWIG80 
(+1,2%). Wśród największych spółek z GPW królowało JSW (+6,6%). Za nim ustawiły się 
banki – PKO BP (+3,6%), które dostało zgodę KNF na powołanie Iwony Dudy na stanowisko 
prezesa oraz Santander (+3,2%). Duże wzrosty zanotowały też akcje KGHM (+3,2%) i PZU 
(+3%). Największe spadki zaliczyli Orange (-1,8%) i Tauron (-1,3%). Na szerokim rynku 
najlepiej wypadli Mex Polska (+14,4%), Dadelo (+9,1%) i Eurotel (+9%). Najsłabsze spółki 
sesji zaliczyły spadki w okolicach 9% - FON (-9,4%), Warimpex (-9,2%), Wikana (-8,5%). W 
oczekiwaniu na decyzje FED rosły niemal wszystkie główne europejskie indeksy. Francuski 
CAC zyskał 2,1%, DAX wzrósł 2,2%, a FTSE umocniło się o 2,3%. Prezydent Joe Biden 
oświadczył, że rozważa nałożenie sankcji na prezydenta Rosji w przypadku inwazji na 
Ukrainę, jednak trwający spór całkowicie został przyćmiony przez posiedzenie Rezerwy 
Federalnej. Powell zasygnalizował marcowy wzrost stóp procentowych i podsycił spekulacje 
na temat możliwości większych wzrostów niż zakładał konsensus. Nieco bardziej jastrzębie 
wyniki spotkania, niż spodziewał się tego rynek, spowodowały spadki amerykańskich 
indeksów. DJI stracił 0,4%, S&P spadło 0,2%, jedynie Nasdaq obronił punkt odniesienia 
(+0,02%). Inwestorzy obawiają się, że presja cenowa i zaostrzenie polityki monetarnej 
ograniczą wzrost gospodarczy i zyski firm. Tak samo zareagowały rynki azjatyckie, o poranku 
Nikkei traci 3,2%. Kontrakty terminowe na S&P i DAX notowane są na minusie. 

 
Anna Madziar 

 

Notowania: środa, 26 stycznia 2022 

 grudnia  

 Wartość Zmiana 

1D YTD 

WIG20  2 233,2 1,5% -1,5% 

WIG30 2 710,0 1,6% -2,0% 

mWIG40 5 150,0 1,4% -2,7% 

sWIG80 19 599,0 1,2% -2,3% 

WIG  68 035,2 1,5% -1,8% 

NC Index 387,2 1,5% -0,6% 

WIG Banki 9 105,1 3,0% 5,4% 

WIG Bud 3 758,7 1,3% -0,1% 

WIG Chemia 9 799,3 -0,6% -0,2% 

WIG Dew 2 862,9 -0,1% 0,8% 

WIG Energia 2 280,2 0,0% -5,6% 

WIG Games 19 669,5 -0,4% -11,8% 

WIG IT 4 448,8 0,2% -5,5% 

WIG Media 8 359,3 1,1% -4,6% 

WIG Paliwa 6 158,8 0,2% -5,2% 

WIG Spoż 4 002,0 0,9% -10,8% 

WIG Surowce 4 664,3 3,5% 2,7% 

WIG Odzież 8 640,9 1,1% -8,8% 

DAX 15 459,4 2,2% -2,7% 

FTSE100 7 469,8 1,3% 1,2% 

CAC40 6 982,0 2,1% -2,4% 

BUX 51 958,8 1,6% 2,4% 

S&P500 4 349,9 -0,1% -8,7% 

DJIA 34 168,1 -0,4% -6,0% 

Nasdaq Comp 13 542,1 0,0% -13,4% 

Bovespa 111 289,2 1,0% 6,2% 

Nikkei225 27 011,3 -0,4% -6,2% 

Shanghai Comp. 3 455,7 0,7% -5,1% 

S&P/ASX 200 6 961,6 -2,5% -6,5% 

EUR/PLN 4,59 0,0% 0,0% 

USD/PLN 4,08 0,6% 1,1% 

CHF/PLN 4,41 0,0% -0,2% 

EUR/USD 1,12 -0,5% -1,1% 

USD/JPY 114,64 0,7% -0,4% 
 

FW20 

 Wartość  Zmiana 

Kurs otwarcia 2 226   46 2,11% 

Kurs zamknięcia 2 238   27 1,22% 

Kurs min. 2 213   36 1,65% 

Kurs max. 2 256   33 1,48% 

Wolumen obrotu 29 273   -13 392 -31,39% 

Otwarte pozycje 35 462   227 0,64% 
 

Indeksy GPW 

Indeks Open Low High Close 1D Obrót 

WIG20  2 204,5 2 204,5 2 245,7 2 233,2 1,5% 892 

WIG30 2 683,1 2 683,1 2 725,7 2 710,0 1,6% 1 042 

MWIG40 5 076,2 19 423,4 19 668,1 5 150,0 1,5% 234 

SWIG80 19 423,4 5 076,2 5 176,1 19 599,0 1,2% 47 

WIG-PL 69 667,1 69 667,1 69 870,4 69 675,1 1,4% 1 150 

WIG  67 339,1 67 339,1 68 376,5 68 035,2 1,5% 1 185 
 

WIG20     

 Close MC 1D YTD  

Allegro 37,58 38 454 -0,7% -3,3% 

Asseco Poland 80,70 6 698 1,0% -6,7% 

CCC 78,90 4 329 0,5% -25,2% 

CD Projekt 173,12 17 440 0,2% -10,3% 

Cyfrowy P. 31,74 20 299 0,3% -8,6% 

Dino 340,50 33 383 -0,4% -7,3% 

JSW 37,80 4 438 6,6% 8,4% 

KGHM 142,70 28 540 3,2% 2,4% 

Lotos 55,12 10 190 0,0% -9,6% 

LPP 16 200,00 30 009 1,3% -5,8% 

Mercator 72,78 775 2,0% -25,0% 

Orange 8,13 10 663 -1,8% -3,8% 

Pekao 132,75 34 843 2,2% 8,8% 

PGE 7,72 14 427 -0,1% -4,3% 

PGNIG 5,33 30 798 0,5% -15,4% 

PKN Orlen 74,46 31 847 0,0% 0,2% 

PKOBP 47,70 59 625 3,6% 6,2% 

PZU 35,80 30 914 3,0% 1,3% 

Santander Polska 363,40 37 136 3,2% 4,3% 

Tauron 2,40 4 211 -1,3% -9,5% 

 

 
 

SKRÓT INFORMACJI ZE SPÓŁEK 
▪ PKN Orlen: wyniki za 4Q’21 zbliżone do konsensusu. Konferencja dziś o 10:00 [tabela 

BDM]; 
▪ Energa: szacunkowa EBITDA w 4Q’21 spadła o -13% r/r, mocna Dystrybucja, ale duża 

strata w Sprzedaży -127 mln PLN z uwagi na koszty bilansowania w grudniu [tabela BDM]; 
▪ KGHM: Rząd, czasowo do 30 listopada obniża podatek od kopalin o ok 30%, koszt dla 

budżetu ok 726 mln PLN; 
▪ Cognor: Podsumowanie wywiadu z CFO p. K. Zołą- pozytywne [komentarz BDM]; 
▪ Artifex Mundi: G5 Entertainment (szwedzki deweloper gier mobilnych) w posiadaniu 

5,24% udziałów w spółce;  
▪ PCC Exol: insiderzy kupili w dniach 21-24.01.22 251 tys. akcji spółki (0,15% kapitału) za 

687 tys. PLN; 
▪ Millenium: Spółka spodziewa się straty netto w Q4 z powodu rezerw dot. walutowych 

kredytów hipotecznych; 
▪ PKO BP: Iwona Duda nowym prezesem Spółki. Automarket planuje sprzedać 4 tys. aut; 

Unimot: Istotny wpływ wyceny transakcji tradingowych na energię elektryczną zawartych 
przez spółkę zależną; 

▪ Apator: Oferta spółka najkorzystniejszą oferty w przetargu Enea Operator; 
▪ PGE: Spółka złożyła 3 wnioski o pozwolenia lokalizacyjne dla morskich farm wiatrowych; 
▪ Cavatina: Przewodniczący rady nadzorczej nabył akcji za 367 tys. PLN; 
▪ Tauron: Spółka zrealizuje projekt instalacji wodorowej w Kamieniu Śląskim. – ISBnews; 
▪ Eurocash: Spółka do sieci sklepów ABC przyłączy 833 sklepy. - ISBnews 
▪ Kernel: Kopernik Global Investors ma ponad 5% głosów na WZ. 
▪ Ronson Development: Spółka wprowadziła do oferty 108 mieszkań w Warszawie. 
▪ Nano Group: Piotr Mierzejewski będzie nowym prezesem Spółki.  
▪ Ailleron: Utworzenie spółki zależnej w Hiszpanii. 
▪ Małkowski Martech (NC): Wezwania do zapisywania się na sprzedaż akcji. 

 

WYKRES DNIA 
Rynek reaguje blisko -2% spadkiem na długo wyczekiwane posiedzenie Fed, a 
rentowność dwuletnich obligacji skarbowych notuje największy jednodniowy skok od 
marca 2020 r. o 13 bps. Jerome Powell powiedział, że siła gospodarki i zatrudnienia 
powinna pozwolić Fedowi na „zwinność”, co inwestorzy zinterpretowali jako otwarcie 
drzwi do coraz bardziej restrykcyjnej polityki. Przed posiedzeniem rynki wyceniały 4 
podwyżki stóp w 2022 roku. Teraz już 5.  
 

Zachowanie S&P500 i indeksu dolara na sesji 26.01.2022- intraday 

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

 Close MC 1D YTD   Close MC 1D YTD  

11 bit st. 560,00 1 325 1,3% 1,1% Handlowy 61,80 8 075 2,8% 4,7% 

Alior 55,02 7 183 2,8% 0,6% Huuuge 23,10 1 946 -0,7% -8,0% 

Amica 107,00 832 0,9% -5,3% ING BSK 273,00 35 517 1,9% 2,2% 

Amrest 25,90 5 686 2,2% -6,6% Inter Cars 438,00 6 206 -0,9% -7,4% 

Asbis 17,30 960 8,1% -20,3% Kernel 52,60 4 420 1,0% -10,4% 

Asseco 
SEE 

52,80 2 740 -0,8% 2,3% Kęty 621,00 5 993 0,5% 1,8% 

Azoty 34,30 3 402 -1,7% 1,5% Kruk  329,40 6 263 0,4% 0,7% 

Benefit 
Sys. 

615,00 1 804 0,8% -3,3% Livechat 109,80 2 827 -0,5% -6,0% 

Biomed-L. 4,25 277 2,3% -4,3% Mabion 45,00 727 5,6% -26,4% 

Budimex 241,00 6 153 1,7% 6,2% mBank 459,40 19 472 4,6% 6,0% 

Celon 
Pharm 

28,80 1 469 0,7% -13,1% Millennium 8,30 10 069 4,0% 1,3% 

Ciech 41,60 2 192 -0,2% -1,0% Neuca 719,00 3 213 -1,6% -14,4% 

Comarch 197,00 1 602 1,3% 9,4% Pepco 40,76 23 434 3,8% -12,4% 

Datawalk 179,60 878 -0,2% -20,5% Polenergia 73,10 3 322 0,8% -0,7% 

Develia 3,31 1 481 -1,5% 11,4% PKP Cargo 13,34 597 -0,4% -4,9% 

Dom Dev. 114,00 2 895 2,2% -5,0% PlayWay 380,00 2 508 0,0% -9,1% 

Enea 7,57 3 340 0,5% -11,1% Selvita 74,90 1 375 3,6% -8,7% 

Eurocash 10,50 1 461 1,0% -3,1% TEN 240,00 1 752 -4,0% -31,2% 

Famur 2,80 1 609 -1,2% -16,4% WP.PL 133,00 3 890 0,8% -5,7% 

GPW 40,30 1 691 0,6% -2,7% XTB 16,46 1 932 -0,2% -1,9% 
 

Surowce     

 Cena 1D 1W MTD YTD 1R   

Ropa Brent [USD/bbl] 89,2  1,1% 0,9% 14,7% 14,7% 59,8%   

Gaz USA HH [USD/MMBTu] 4,4  8,6% 9,2% 18,0% 18,0% 59,4%   

Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 91,4  -0,5% 24,3% 19,0% 19,0% 359,4%   

CO2 [EUR/t] 88,4  1,4% 8,0% 10,1% 10,1% 165,4%   

Węgiel ARA [USD/t] 165,7  0,9% 2,4% 21,2% 21,2% 145,1%   

Miedź LME [USD/t] 9 952,5  1,2% 0,9% 2,2% 2,2% 24,3%   

Aluminium LME [USD/t] 3 106,0  0,1% 1,6% 10,7% 10,7% 53,3%   

Cynk LME [USD/t] 3 629,3  0,9% 0,8% 1,1% 1,1% 37,9%   

Ołów LME [USD/t] 2 329,3  -0,7% -1,7% -0,4% -0,4% 13,0%   

Stal HRC [USD/t] 1 195,0  -16,4% -16,9% -16,7% -16,7% 12,4%   

Ruda żelaza [USD/t] 130,7  0,3% 2,0% 16,1% 16,1% -22,8%   

Węgiel koksujący [USD/t] 438,0  0,5% 2,0% 24,6% 24,6% 184,4%   

Złoto [USD/oz] 1 813,2  -1,9% -1,5% -0,9% -0,9% -1,7%   

Srebro [USD/oz] 23,3  -2,3% -3,7% -0,2% -0,2% -8,0%   

Platyna [USD/oz] 1 024,0  -0,5% -0,3% 5,7% 5,7% -4,2%   

Pallad [USD/oz] 2 302,5  5,2% 14,6% 20,4% 20,4% -0,3%   

Bitcoin USD 36 002,8  -1,6% -13,7% -22,3% -22,3% 16,1%   

Pszenica  [USd/bu] 786,8  -3,8% -1,2% 2,1% 2,1% 19,5%   

Kukurydza [USd/bu] 624,5  0,7% 2,3% 5,3% 5,3% 16,9%   

Cukier ICE [USD/lb] 18,5  -1,5% -3,0% -2,1% -2,1% 24,6%   
 

WIG20 

 
Źródło: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A. 

S&P500 

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

PKN Orlen Spółka opublikowała wyniki za 4Q’21. Konferencja z zarządem dziś o 10:00. 
 
W 2022 roku planowany CAPEX to 15,2 mld PLN.  
W 1Q’22 modelowa marża downstream, marża petrochemiczna i modelowa marża rafineryjna spadają q/q. 
PKN Orlen oczekuje w 2022 roku wzrostu marż rafineryjnych rdr do poziomu 4-5 USD/bbl i spadku marż 
petrochemicznych do poziomu 1.100-1.200 EUR/t. 
 
Wybrane dane finansowe [mln PLN] 

 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q'21  4Q'21 kons. różnica 
Przychody 27 500 22 077 17 010 23 918 23 175 24 562 29 423 36 442 41 165  37 840 9% 
EBITDA 1 401 (969) 5 081 2 240 1 721 3 524 4 084 5 153 5 470  4 996 9% 
EBITDA LIFO 1 180 1 103 5 547 1 973 1 824 2 382 3 121 4 263 4 219  4 303 -2% 
   Rafineria 266 (357) 610 (368) (233) - 279 1 162 2 058    
   Petrochemia 149 766 251 501 549 872 1 021 1 013 1 390    
   Energetyka 379 488 4 437 1 016 1 122 1 240 1 172 1 044 218    
      w tym Energa   4 177 501 482 758 659 692 420    
   Detal 604 702 719 1 033 739 546 824 946 538    
   Wydobycie (34) (277) (123) 54 (754) 14 60 130 171    
   Funkcje Korporacyjne 1 (184) (219) (347) (263) 401 (290) (235) (32) (156)    
EBITDA LIFO przed odpisami 1 259 1 607 5 693 1 965 2 773 2 386 3 206 4 266 4 309    
   Rafineria 267 (353) 614 (370) (128) 2 298 1 165 2 068    
   Petrochemia 177 766 251 502 558 872 1 021 1 013 1 389    
   Energetyka 381 488 4 439 1 017 1 124 1 240 1 234 1 042 248    
      w tym Energa   4 177 501 482 758 659 692 420    
   Detal 585 706 726 1 035 765 548 828 948 572    
   Wydobycie 33 219 10 44 49 14 60 130 185    
   Funkcje Korporacyjne 1 (184) (219) (347) (263) 405 (290) (235) (32) (153)    
EBITDA LIFO skoryg, (bez NRV) 1 304 3 216 796 2 031 2 076 1 800 2 428 4 079 4 308  4 303 0% 
   Rafineria 312 1 198 (554) (305) (510) (155) 283 1 164 2 068    
   Petrochemia 177 824 212 503 515 836 1 022 1 011 1 388    
   Energetyka 381 488 749 1 017 1 124 1 240 1 234 1 042 248    
      w tym Energa   501 516 459 716 659 692 420    
   Detal 585 706 726 1 035 765 548 828 948 572    
   Wydobycie 33 219 10 44 49 14 60 130 185    
   Funkcje Korporacyjne 1 (184) (219) (347) (263) 405 (290) (235) (32) (153)    
Zysk netto 583 (2 244) 3 970 659 (2) 1 846 2 226 2 909 3 177  2 909 9% 

             
EBITDA LIFO skoryg. r/r -44,4% 81,4% -71,3% -38,6% 59,2% -44,0% 205,0% 100,8% 107,5%    
             
Modelowa marża rafineryjna USD/bbl 4,7 5,8 3,3 1,1 1,1 2,0 3,5 5,4 6,3    
Modelowa marża petrochemiczna EUR/t 785,0 845,0 846,0 828,0 840,0 1 044,0 1 473,0 1 318,0 1 253,0    
             
Sprzedaż Downstream [kt] 8 199 6 999 6 303 7 778 7 586 6 320 6 836 8 056 8 083    
Sprzedaż Detal [kt] 2 481 2 213 1 988 2 512 2 139 1 921 2 249 2 481 2 323    
Sprzedaż Wydobycie [kt] 193 204 192 177 169 156 174 166 158    
             
Dług netto 2 448 4 181 10 870 11 862 13 120 13 468 11 534 11 369 12 235    
             
P/E 12m        4,6 3,1    
EV/EBITDA 12m        3,7 3,2    
EV/EBITDA LIFO skoryg. 12m        4,5 3,8    

Źródło: BDM, spółka 

  

Energa Spółka opublikowała szacunkowe wyniki za 4Q’21 
 
Wybrane dane finansowe [mln PLN] 

 IQ'19 IIQ'19 IIIQ'19 IVQ'19 IQ'20 IIQ'20 IIIQ'20 IVQ'20 IQ'21 IIQ'21 IIIQ'21 IVQ'21S  zmiana r/r 
Przychody 2 971 2 549 2 952 3 007 3 286 2 856 3 030 3 324 3 460 3 228 3 317 3 780  14% 
EBITDA 554 704 484 297 568 487 501 482 758 659 692 420  -13% 
   Dystrybucja 548 428 327 345 493 447 412 438 520 559 424 523  19% 
   Sprzedaż -95 235 118 -76 34 18 62 42 144 67 263 -127   
   Wytwarzanie 118 54 54 36 69 29 37 30 104 45 14 48  60% 
      OZE 89 60 45 38 78 39 48 54 89 81 73    
      El. Ostrołęka 24 2 17 -4 -12 -7 -14 -5 18 -37 -53    
      CHP 2 -9 -9 1 3 -4 -7 -4 -5 -1 -7    
   Pozostałe/wyłączenia -17 -13 -15 -8 -28 -7 -10 -28 -10 -12 -9 -24  -14% 
EBITDA adj. 707 526 475 414 615 501 516 459 716 659 690    
EBIT 291 163 221 -216 307 -244 236 365 484 323 430 127  -65% 
Zysk netto 186 89 104 -1 331 113 -827 86 235 382 294 300 68  -71% 
               
KDO               
Produkcja energii brutto [GWh] 1 025 925 827 801 801 624 783 977 1 027 895 1 042 1 172  20% 
   w tym z OZE 455 337 218 355 455 295 279 405 406 377 314    
Dystrybucja energii [GWh] 5 811 5 351 5 396 5 597 5 694 4 974 5 443 5 652 5 806 5 761 5 627 5 835  3% 
Sprzedaż energii detaliczna [GWh] 4 967 4 837 4 863 5 014 4 922 4 354 4 611 4 896 4 917 4 398 4 407 4 855  -1% 
               
CAPEX -490 -360 -398 -427 -379 -509 -376 -336 -655 -607 -585 -772   
               
 P/E 12m           3,1 2,5 2,9   
 EV/EBITDA adj. 12m           3,9 3,5    

Źródło: BDM, spółka 
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KGHM Rząd, czasowo do 30 listopada obniża podatek od kopalin o ok 30%, koszt dla budżetu ok 726 mln PLN - podano w 
ocenie skutków regulacji. 

  

Cognor Podsumowanie wywiadu z CFO p. K. Zołą 
 
- spółka spodziewa się mocnych wyników za 1Q’22, ale raczej bez rekordów; 
- powtórzenie rekordowych wyników z 2021 roku będzie trudne w związku z przestojami produkcji; 
- bieżący rok będzie stanowił dla branży i grupy duże wyzwanie ze względu na różne czynniki polityczno-gospodarcze; 
- sytuacja geopolityczna Ukraina-Rosja i odcięcie gazu do Mołdawii wpływa na spadek importu do Polski i wzrost cen; 
- w momencie zaostrzenia konfliktu potencjalne odcięcie gazu do Europy może negatywnie wpływać na grupę Cognor; 
- aktualna sytuacja wzrostu cen energii (zabezpieczone do 2023 roku) i CO2 (dla konkurencyjnego BOF) korzystna da 
spółki w krótkim terminie, spready muszą uwzględnić te koszty; 
- „Zima nie przyniosła dużego, sezonowego spadku cen wyrobów stalowych. Była pewna korekta, ale ceny się znów 
odbiły i notujemy spread na poziomie około 2 tys. PLN”; 
 - przestój w stalowni w Gliwicach planowany jest na początku 2Q’22. Natomiast przestój w walcowni w Krakowie 
prawdopodobnie nastąpi pod koniec 2022 roku. Po zakończeniu tych inwestycji moce produkcyjne grupy wzrosną z 
około 700 tys. ton do około 850-900 tys. ton stali rocznie; 
- CAPEX w 2022 większy r/r, historycznie największy, bo spółka finalizuje inwestycje i rozpoczyna realizację dużej 
inwestycji w nową walcownię kształtowników (w 2021 roku Cognor zawarł z Danieli&C. Officine Meccaniche umowę 
zakupu kompletnej linii produkcyjnej do wytwarzania prętów gorącowalcowanych, która ma zastąpić obecną linię 
walcowniczą w Zawierciu oraz urządzenie do zwijania prętów żebrowanych w kręgi, które ma być zlokalizowane w 
Krakowie. Wartość umowy wynosi 38,2 mln EUR). 
- Cognor nie planuje obecnie przejęć. 
 
Komentarz BDM: Informacje pozytywne. Konsensus Bloomberg zakłada obecnie spadek EBITDA w 2022 roku do ok. 
200 mln PLN z rekordowych 520 mln PLN po 2021 roku (-62% r/r), co wydaje się bardzo ostrożnym podejściem w 
obliczu mocnego 1Q’22. (Krystian Brymora). 

  

Artifex Mundi G5 Entertainment (szwedzki deweloper gier mobilnych) jest w posiadaniu 5,24% udziałów w spółce (623 tys. akcji). G5 
to spółka notowana na szwedzkiej giełdzie, której kapitalizacja kształtuje się na poziomie 2,6 mld SEK (ok. 1,1 mln 
PLN). Jej przychody za ostatnie 12 msc. wyniosły 1,3 mld SEK (583,6 mln PLN), EBIT = 211,9 mln SEK (93,3 mln PLN) 
oraz 189,9 mln SEK (83,6 mln PLN). 

  

PCC Exol Pan W. Klimkowski (wiceprzewodniczący RN) w dniach 21-24.01.22 kupił łącznie ok. 142 tys. akcji spółki za 389 tys. 
PLN (średnio po 2,74 PLN/akcję). 
Pan R. Zdon (wiceprezes) w dniach 21-24.01.22 kupił łącznie ok. 109 tys. akcji spółki za ok. 298 tys. PLN (średnio po 
2,74 PLN/akcję). 

  

Millenium Spółka spodziewa się straty netto w Q4 z powodu rezerw dot. walutowych kredytów hipotecznych. Zarząd podjął 
decyzję o utworzeniu w ciężar wyników IV kwartału 2021 roku rezerw na ryzyko prawne związane z walutowymi 
kredytami hipotecznymi udzielonymi przez bank w wysokości 661,8 mln PLN. Dodatkowe rezerwy w wysokości 70,2 
mln PLN zostaną także utworzone na ryzyko prawne portfela kredytów hipotecznych udzielonych przez Euro Bank, 
jednakże nie będą one miały wpływu na wynik finansowy. Millennium planuje opublikować raport za IV kwartał 2021 
roku 1 lutego 2022 roku. 

  
PKO BP Komisja Nadzoru Finansowego zgodziła się na powołanie Iwony Dudy na stanowisko prezesa. Rada nadzorcza PKO 

BP w październiku 2021 roku powołała Iwonę Dudę na stanowisko wiceprezesa banku i powierzyła jej kierowanie 
pracami zarządu. Duda zrezygnowała wówczas z funkcji prezesa Alior Banku. 
Należąca do grupy PKO BP platforma internetowa do zakupu samochodów Automarket sprzedała w 2021 roku ponad 
3 tys. aut, a w 2022 roku planuje sprzedać ich 4 tys. W 2021 roku większość aut została sprzedana w wynajmie 
długoterminowym (48%), w leasingu (34%) i za gotówkę (18%). Obecnie Automarket.pl współpracuje z 39 dealerami, 
w tym z 94 punktami sprzedaży w 75 lokalizacjach. 

  
Unimot Spółka po analizie i weryfikacji wstępnych, szacunkowych danych finansowych spółek zależnych za Q4’21, powzięła 

informację o istotnym wpływie szeregu transakcji tradingowych zawartych przez Tradea. W ciągu kilku tygodni, 
których termin rozliczenia przypada w przyszłości, na skonsolidowany wynik finansowy. Według najlepszej wiedzy 
Spółki na chwilę obecną, wpływ powyższego zdarzenia na skonsolidowany wynik finansowy wyniesie ok. +21 mln 
PLN EBITDA skorygowanej w Q1’22 oraz +21 mln PLN EBITDA skorygowanej w Q4’21. Powyższa rozbieżność 
czasowa wynika z ustalonej z biegłym rewidentem w dniu dzisiejszym zmianie momentu ujęcia zysków z wyceny 
instrumentów finansowych spółki Tradea. Zarząd Spółki podkreśla, że ostateczny poziom EBITDA skorygowanej 
Spółki Zależnej w Q1’22 będzie zależał także od dalszej działalności prowadzonej przez tę spółkę w bieżącym roku, 
czyli zawieraniu kolejnych transakcji rozliczanych w bieżącym roku. 
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Apator Oferta Spółki została wybrana jako najkorzystniejsza w jednym z zadań przetargu na dostawę statycznych liczników 
energii elektrycznej z modułem komunikacyjnym GSM, ogłoszonym przez Enea Operator. Wartość oferty podstawowej 
wynosi 23 mln PLN, a warunki przetargu przewidują prawo opcji polegające na możliwości podwojenia zamówienia. W 
związku z powyższym całkowita wartość oferty może wynieść 46 mln PLN. Realizacja dostaw nastąpi w terminie 24 
miesięcy od dnia zawarcia umowy.   

  
PGE Spółka złożyła trzy wnioski do Ministerstwa Infrastruktury o wydanie pozwoleń lokalizacyjnych na budowę morskich 

farm wiatrowych na Morzu Bałtyckim. Obecnie PGE posiada pięć złożonych wniosków, po tym jak w listopadzie 2021 
roku złożyła wnioski na dwa pozwolenia lokalizacyjne. Aktualnie PGE realizuje inwestycje na Morzu Bałtyckim w oparciu 
o trzy uzyskane w 2012 roku pozwolenia lokalizacyjne i rozwija projekty o łącznej mocy ok. 3,5 GW. Długoterminowa 
strategia rozwoju grupy w obszarze energetyki morskiej zakłada zbudowanie co najmniej 6,5 GW mocy do 2040 roku. 

  
Cavatina Przewodniczący rady nadzorczej nabył akcji 14807 akcji po średniej cenie 24,82 PLN za łączną sumę 367 tys. PLN. 
  
Tauron Tauron Polska Energia we współpracy z Instytutem Naukowo-Badawczym Sebastineum Silesiacum w Kamieniu 

Śląskim zrealizuje projekt, w ramach którego instalacja wodorowa ma produkować energię elektryczną oraz ciepło na 
potrzeby kamieńskiego ośrodka, podała spółka. Zanim rozwiązanie trafi na rynek, eksperci Taurona będą uczyli się 
budowy i obsługi instalacji w ramach projektu. Projekt zakłada produkcję wodoru z wody doprowadzonej do 
elektrolizera. Zastosowanie w instalacji urządzenie jest w stanie wytworzyć z około 30 m3 tego paliwa w ciągu jednej 
godziny. Powstały w ten sposób wodór trafi następnie do dwóch zbiorników, w których pod odpowiednim ciśnieniem 
będzie można przechowywać aż 360 Nm3 wodoru. - ISBnews 

  
Eurocash Do sieci sklepów ABC organizowanej przez Spółkę w ramach systemu partnerskiego przyłączyły się 833 sklepów w 

2021 r. W 2022 roku sieć planuje dalszy rozwój marki ABC, kontynuację procesu rebrandingu i ekspansję sieci. ABC 
to największa ogólnopolska sieć sklepów prowadzona przez Grupę Eurocash w ramach systemu partnerskiego, 
opartego na zasadach franczyzy. Pod szyldem ABC działa obecnie ponad 9 tys. lokalnych sklepów w całej Polsce. - 
ISBnews 

  
Kernel Kopernik Global Investors nabył 49.622 akcje Kernel Holding i tym samym ma powyżej 5 % udziału w kapitale 

zakładowym i głosów na WZ spółki. Kopernik Global Investors ma 4.211.262 akcje. 
  
Ronson 
Development 

Spółka wprowadziła do oferty 108 mieszkań w Ursusie Centralnym w Warszawie w piątym budynku IV etapu swojej 
inwestycji Ursus Centralny w Warszawie. W ofercie znalazły się metraże od 28 m2. Ursus Centralny to najchętniej 
wybierana inwestycja w ofercie dewelopera. W 2021 roku najwięcej mieszkań - 238, zostało sprzedanych właśnie w 
tym projekcie. 

  
Nano Group Rada nadzorcza przyjęła rezygnację, ze skutkiem od 24 lutego, prezesa spółki Marka Borzestowskiego i od 25 lutego 

powołała na to stanowisko Piotra Mierzejewskiego. Z członkostwa w zarządzie NanoGroup rezygnuje też Adam Kiciak, 
a zastąpi go Stefan Bogusławski. 

  
Ailleron Spółka utworzyła nową spółkę zależną Software Mind w Hiszpanii, co jest związane z planami dotyczącymi 

intensyfikacji działań w obrębie Półwyspu Iberyjskiego oraz realizacji nowych kontraktów. Spółka Zależna będzie 
prowadzić działalność w sektorze IT, implementując dotychczas stosowane w ramach Grupy rozwiązania software'owe 
na rynku informatycznym oraz świadczyć usługi w zakresie wsparcia produktów software'owych. Zawiązanie Spółki 
Zależnej wpisuje się w działalność operacyjną i strategię Grupy, zmierzającą do wdrażania autorskich rozwiązań i 
świadczenia usług IT na rynku międzynarodowym. 

  
Małkowski 
Martech (NC): 

Zostało ogłoszone wezwanie na 701 781 akcji zwykłych które reprezentują ok. 8,73% głosów na Walnym Zgromadzeniu 
oraz kapitału zakładowego. Wzywający, jako podmiot nabywający Akcje, w wyniku Wezwania zamierza osiągnąć 100% 
łącznej liczby akcji. Cena wezwania wynosi 4,81 PLN. 

  
Źródło: Dom Maklerski BDM S.A., spółki, PAP   
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WYDZIAŁ ANALIZ i INFORMACJI:     WYDZIAŁ OBSŁUGI KLIENTÓW INSTYTUCJONALNYCH: 

Krystian Brymora 

    

Leszek Mackiewicz 

Dyrektor Wydziału Dyrektor Wydziału 

tel. (+48) 501 238 443 tel. (022) 62-20-848 

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl  

strategia, chemia, przemysł, energetyka   

 Tomasz Ilczyszyn 

Krzysztof Tkocz tel. (022) 62-20-854 

Analityk rynku akcji e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl 

tel. (+48) 516 086 705   

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl 
gry komputerowe 

Maciej Fink-Finowicki 

 tel. (022) 62-20-855 

Anna Madziar e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl  

Młodszy analityk rynku akcji 
tel. (032) 208 14 35 
e-mail: anna.madziar@bdm.pl 

     

 

    

Piotr Komorowski 

Kajetan Sroczyński tel. (022) 62-20-851 

Młodszy analityk rynku akcji 
tel. (032) 208 14 38 
e-mail: kajetan.sroczynski@bdm.pl 

e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl 
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Nota prawna: 

Opracowanie nie jest podstawą żadnej rekomendacji kupna bądź sprzedaży w rozumieniu obowiązującego prawa i nie powinien być tak interpretowany. BDM nie ponosi odpowiedzialności 
za decyzje inwestycyjne podjęte na podstawie niniejszego raportu ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Materiał ma charakter czysto informacyjny, a podmioty 
opisywane w opracowaniu są dobrane subiektywnie przez autora. 

Niniejszy raport został po raz pierwszy udostępniony klientom BDM 27.01.2022 roku, 07:40 CEST. 

Raport skierowany jest do wszystkich klientów, z którymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawarł Umowę o świadczenie usług maklerskich na podstawie Regulaminu świadczenia 
usług maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub  Umowę o świadczenie usług maklerskich dla klientów, których rachunek papierów wartościowych prowadzony jest przez bank 
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanałów dystrybucji, może dotrzeć również do innych podmiotów na podstawie decyzji Dyrektora Wydziału Analiz. Nie może 
być on jednak publikowany bądź powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczególności nie może zostać przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.  

Opracowanie ma charakter informacyjny i nie stanowi reklamy ani nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentów finansowych.  

Inwestor powinien mieć świadomość, że każda decyzja inwestycyjna na rynku kapitałowym jest obarczona szeregiem ryzyk, które mogą finalnie skutkować poniesieniem przez niego straty 
finansowej. Stopa zwrotu z poszczególnych inwestycji może ulegać wahaniom w zależności od różnych czynników, na które inwestor nie będzie miał wpływu. Dlatego, klient podejmujący 
pojedynczą decyzję inwestycyjną powinien nie tylko sprawdzić aktualność i poprawność poszczególnych założeń dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonać niezależnej oceny i 
przeprowadzić własne analizy (bazujące także na innych scenariuszach niż przedstawione przez analityka) uwzględniając poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydując się na 
aktywność na rynku kapitałowym, inwestor powinien uwzględniać, że struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie więcej niż jednego instrumentu 
finansowego) może redukować ryzyko ekspozycji na poszczególny instrument przynoszący negatywną stopę zwrotu w danym okresie. Jednocześnie jednak, może to prowadzić do 
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jaką inwestor mógłby osiągnąć na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien być świadomy, że struktura 
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiągnięcia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty. 

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostało sporządzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawności i obiektywizmu na podstawie ogólnodostępnych informacji, które BDM 
uważa za wiarygodne. Źródła informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentów finansowych dostępne analitykowi, w tym m.in. raporty 
okresowe i bieżące spółki, raporty okresowe i bieżące podmiotów wykorzystanych do wyceny porównawczej, raporty branżowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak 
dokładności ani kompletności opracowania, w szczególności w przypadku gdy informacje, na których oparto rekomendacje okazały się niedokładne, niewyczerpujące lub nie w pełni 
odzwierciedlały stan faktyczny. Przedstawione prognozy są oparte wyłącznie o analizę przeprowadzoną przez BDM bez uzgodnień ze spółkami ani z innymi podmiotami i opierają się na 
szeregu założeń, które w przyszłości mogą okazać się nietrafne. BDM nie udziela żadnego zapewnienia, że podane prognozy się sprawdzą. 

W opinii BDM niniejszy dokument został sporządzony z zachowaniem należytej staranności i rzetelności.  

Analityk (analitycy) sporządzający niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie stałe a Zarząd BDM ma prawo przyznać mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie może 
być pośrednio uzależnione od wyników pozostałych usług oferowanych przez BDM, w tym usługi bankowości inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezpośrednio uzależnione od wyników 
finansowych pochodzących ze świadczenia innych usług, w tym bankowości inwestycyjnej, które były lub mogły być uzyskiwane przez BDM. 

Inwestor powinien zakładać, że BDM świadczył, świadczy lub może złożyć ofertę świadczenia usług spółce lub innym spółkom wymienionym w niniejszym raporcie. 

BDM nie ma obowiązku podejmowania jakichkolwiek działań, które miałyby spowodować, że instrumenty finansowe, będące przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie będą 
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualną wyceną zawartą w niniejszym dokumencie. 

Inwestor powinien zakładać, że pracownicy BDM lub  pełnomocnicy oraz akcjonariusze, mogą posiadać długie lub krótkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych 
powiązanych z akcjami emitenta, w szczególności dotyczy to sytuacji posiadania nie więcej niż 5% kapitału, i mogą dokonywać nimi transakcji również jako pełnomocnik. Każda z wyżej 
wymienionych osób mogła dokonać transakcji dotyczącej  przedmiotowych instrumentów finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednocześnie jednak przedmiotowe 
instrumenty z chwilą rozpoczęcia prac nad raportem są wpisywane na listę restrykcyjną dla pracowników Wydziału Analiz. 

W opinii BDM  niniejsze opracowanie zostało sporządzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu interesów, który mógłby wpłynąć na jego treść. BDM posiada regulacje wewnętrzne, 
które mają na celu zapobieganie konfliktom interesów w przypadku  rekomendacji lub innych opracowań Wydziału Analiz. Odbiorca raportu może zapoznać się z zasadami obowiązującymi 
w BDM poprzez stronę  internetową BDM, w szczególności odnoszącymi się do: 

• zarządzania konfliktami interesów, przyjmowania i przekazywania zachęt- informacje znajdują się pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-
fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne 

• powiązań BDM z emitentami notowanymi na GPW, z tytułu wykonywania na ich rzecz  przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania płynności obrotu instrumentami finansowymi- 
informacje znajdują się pod adresem:   https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku 

Nadzór nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. 

https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
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