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KOMENTARZ PORANNY 
Spadki na globalnych indeksach. Na pierwszym planie stopy procentowe.  
W środę wszystkie główne indeksy na GPW straciły. W ciągu dnia decyzja o podniesieniu stóp 
procentowych przez RPP o 100 pb.(przy konsensusie 50 pb.) sprawiła, że indeksy chwilowo odbiły 
lecz o 17 wszystkie zamknęły się na minusie. Obecnie stopa referencyjna to 4,5%. Sesję WIG20 
zakończył na 0,7% minusie, mWIG40 spadł o 1,6%, a sWIG80 zamknął się 1,6% pod kreską. W 
ujęciu sektorowym straciło 11 z 14 indeksów. Najmocniej spadły WIG Spożywczy (-4,2%) i WIG 
Motoryzacja (-2,6%). Zyskały WIG Paliwa (+2%) oraz symboliczny wzrost o 0,1% zanotowały WIG 
Energetyka i WIG Games. Rynki w Europie oceniały kolejne sankcje wprowadzone przez Zachód 
wobec Rosji. Euro Stoxx 50 zniżkował aż o 2,4%, DAX spadł o 1,9%, CAC 40 o 2,2%, a FTSE stracił 
0,3%. W USA również dominowała czerwień. Akcje spadły po tym jak Rezerwa Federalna 
przedstawiła plany zmniejszenia bilansu o ponad 1 bilion USD rocznie, jednocześnie podnosząc 
stopy procentowe. W rezultacie tego Dow Jones Industrial stracił 0,7%, S&P 500 zniżkował o 1%, a 
Nasdaq spadł o 2,2%. Rynki oczekują, że do końca 2022 r. FED podwyższy stopy procentowe o 225 
pb. Tak mocnego zacieśnienia polityki pieniężnej USA w jednym roku nie było od ’94. Rynki 
surowcowe są nadal niestabilne, ropa brent obecnie kosztuje 102 USD/bll, węgiel ice kosztuje 290 
USD/t. Złoto utrzymuje się na podobnych poziomach i dzisiaj kosztuje 1921 USD za uncję. Złotówka, 
która mocno się umocniła po decyzji RPP, na koniec dnia się osłabiła. USD/PLN wynosi 4,27, a 
EUR/PLN 4,66. W międzyczasie Rosja zbliżyła się do technicznego bankructwa po tym jak 
zagraniczne banki odmówiły przetworzenia ok. 650 milionów USD płatności za swoje obligacje, 
zmuszając ją do oferowania rubli. Dzisiaj o 15:00 wystąpi szef NBP Adam Glapiński. Wieczorem w 
Stanach wystąpią szefowie FED z Chicago, Atlanty oraz Nowego Jorku. Notowania w naszym 
rejonie w czwartek rozpoczynają kontrakty terminowe na DAX lekką zniżką o 0,3%.  

Kajetan Sroczyński 

 

Notowania: środa, 6 kwietnia 2022 

 grudnia  

 Wartość Zmiana 

1D YTD 

WIG20  2 107,8 -0,7% -7,0% 

WIG30 2 556,8 -0,8% -7,5% 

mWIG40 4 739,7 -1,6% -10,4% 

sWIG80 19 711,2 -1,6% -1,7% 

WIG  64 264,5 -1,0% -7,3% 

NC Index 357,4 -0,8% -8,3% 

WIG Banki 7 679,0 -0,6% -11,1% 

WIG Bud 3 646,8 -1,9% -3,1% 

WIG Chemia 11 075,5 -2,1% 12,8% 

WIG Dew 2 742,8 -1,2% -3,5% 

WIG Energia 2 647,6 0,1% 9,6% 

WIG Games 18 367,4 0,1% -17,7% 

WIG IT 4 355,9 -1,7% -7,4% 

WIG Media 7 536,7 -0,8% -14,0% 

WIG Paliwa 6 690,1 2,0% 3,0% 

WIG Spoż 2 881,4 -4,2% -35,7% 

WIG Surowce 5 865,2 -2,3% 29,2% 

WIG Odzież 5 869,4 -4,0% -38,1% 

DAX 14 151,7 -1,9% -10,9% 

FTSE100 7 587,7 -0,3% 2,8% 

CAC40 6 498,8 -2,2% -9,1% 

BUX 41 616,3 -5,0% -18,0% 

S&P500 4 481,2 -1,0% -6,0% 

DJIA 34 496,5 -0,4% -5,1% 

Nasdaq Comp 13 888,8 -2,2% -11,2% 

Bovespa 118 227,8 -0,6% 12,8% 

Nikkei225 27 350,3 -1,6% -5,0% 

Shanghai Comp. 3 283,4 0,0% -9,8% 

S&P/ASX 200 7 490,1 -0,5% 0,6% 

EUR/PLN 4,67 0,4% 1,7% 

USD/PLN 4,28 0,5% 6,1% 

CHF/PLN 4,59 0,1% 3,7% 

EUR/USD 1,09 -0,1% -4,2% 

USD/JPY 123,80 0,2% 7,6% 
 

FW20 

 Wartość  Zmiana 

Kurs otwarcia 2 143   -33 -1,52% 

Kurs zamknięcia 2 121   -20 -0,93% 

Kurs min. 2 096   -39 -1,83% 

Kurs max. 2 146   -41 -1,87% 

Wolumen obrotu 32 270   12 948 67,01% 

Otwarte pozycje 32 377   -1 470 -4,34% 
 

Indeksy GPW 

Indeks Open Low High Close 1D Obrót 

WIG20  2 124,4 2 083,9 2 127,3 2 107,8 -0,7% 1 030 

WIG30 2 580,4 2 529,7 2 581,5 2 556,8 -0,8% 1 117 

MWIG40 4 810,3 19 668,0 20 045,5 4 739,7 -1,6% 171 

SWIG80 20 045,5 4 720,6 4 816,2 19 711,2 -1,6% 58 

WIG-PL 65 734,9 65 734,9 66 079,2 65 936,2 -1,0% 1 236 

WIG  64 926,6 63 705,0 64 977,9 64 264,5 -1,0% 1 275 
 

WIG20     

 Close MC 1D YTD  

Allegro 30,16 30 861 -8,0% -22,4% 

Asseco Poland 79,55 6 603 -3,6% -8,0% 

CCC 56,10 3 078 -3,3% -46,8% 

CD Projekt 175,10 17 639 -0,7% -9,2% 

Cyfrowy P. 28,00 17 907 0,0% -19,4% 

Dino 341,20 33 451 2,5% -7,1% 

JSW 67,96 7 979 -6,3% 94,9% 

KGHM 170,45 34 090 -1,6% 22,3% 

Lotos 60,84 11 248 1,5% -0,3% 

LPP 10 500,00 19 450 -4,5% -39,0% 

mBank 358,00 15 174 -2,0% -17,4% 

Orange 7,96 10 446 -0,6% -5,8% 

Pekao 113,80 29 869 -0,1% -6,7% 

Pepco 45,24 26 013 -0,9% -2,7% 

PGE 9,20 17 198 1,8% 14,1% 

PGNIG 6,48 37 467 5,3% 2,9% 

PKN Orlen 77,00 32 934 0,9% 3,6% 

PKO BP 39,83 49 788 -0,4% -11,4% 

PZU 33,65 29 058 -1,1% -4,8% 

Santander Polska 305,00 31 168 -0,2% -12,5% 

 

 
 

SKRÓT INFORMACJI ZE SPÓŁEK 
▪ Grupa Azoty/Police/Puławy: rekordowe 887 mln PLN EBITDA w 4Q’21, istotnie powyżej naszych 

oczekiwań i konsensusu. Dalsze wzrosty cen nawozów/melaminy w 1Q’22 przy korzystnym 
zabezpieczeniu kosztów gazu- pozytywne [komentarz BDM]; 

▪ Rainbow Tours: Grupa szacuje EBITDA w 2021 r. na 40 mln PLN, a zysk netto j.d. na 18,7 mln PLN; 
▪ Erbud: Spółka w 4Q’21 miała 44,2 mln PLN EBITDA – powyżej konsensusu [tabela BDM]; 
▪ Mangata Holding: EBITDA w 4Q’21 wzrosła 68,3% r/r [tabela BDM]; w 1Q’22 spółka szacuje wzrost 

+31% r/r; 
▪ Getin Holding: Spółka w 2021 miała 132 mln PLN straty netto; spółka liczy na otwieranie kolejnych 

oddziałów Idea Bank Ukraina; 
▪ Onde: Spółka opublikowała wyniki za 4Q’21. Konferencja z zarządem dziś o 12:00. Zarząd rekomenduje 

30 mln PLN (2,85%) na skup akcji [tabela BDM]; 
▪ Oponeo.pl: Spółka w 4Q’21 miała 58,7 mln PLN EBITDA – powyżej konsensusu [tabela BDM]; 
▪ Dadelo: Zysk netto spółki w 2021 wzrósł 19% r/r; 
▪ Digitree Group: Spółka w 2021 miała 0,3 mln PLN zysku netto wobec 1,4 mln PLN straty rok wcześniej 

– szacunki; 
▪ Mostostal Płock: Finalne wyniki za 2021 zgodne ze wstępnymi; 
▪ PGE: NWZ zdecydowało o podwyższeniu kapitału w drodze emisji akcji serii E; 
▪ PKN Orlen: Energa ma pozwolenie na I etap PV Mitra o mocy ok. 65 MW; 
▪ KGHM: Spółka inicjuje współpracę z rumuńską spółką Nuclearelectrica; 
▪ Tauron: Spółka przeznaczyła ponad 500 mln PLN na inwestycje w woj. dolnośląskim w 2021 r.; 
▪ Santander BP: Bank umożliwił potwierdzanie tożsamości za pomocą mojeID; 
▪ Allegro: Liczba kupujących z kontem firma wzrosła o 36% od startu platformy Allegro Biznes; 
▪ Ten Square Games: Spółka szacuje, że w 1Q’22 miała 142,8 mln PLN przychodów – lekko negatywne 

[komentarz BDM]; 
▪ Biomed-Lublin: Spółka ma porozumienie o współpracy z Warsaw Health Innovation Hub; 
▪ 11 bit studios: Spółka rekomenduje niewypłacanie dywidendy z zysku za 2021 rok; 
▪ ATM Grupa: Spółka chce wypłacić 0,2 PLN dywidendy na akcję; 
▪ Boryszew: Eastside-Bis kupił nieruchomość biurową w Warszawie za 70 mln PLN netto; 
▪ Selena: Grupa planuje inwestycje w OZE, będzie wykonywać przemysłowe instalacje PV; 
▪ Murapol: Deweloper sprzedał w 1Q’22 764 mieszkań (-2% r/r) [wykresy BDM]; 
▪ Forever Entertainment (NC): Dzisiaj przed nami premiera gry „The House of the Dead: Remake”, 

pierwsze recenzje [komentarz BDM]; 
▪ Creotech Instruments (NC): Spółka zrealizowała I fazę programu PIAST dot. satelitarnej obserwacji 

Ziemi; 
▪ CFG (NC): Premiera gry „Aircraft Carrier Survival” wyznaczona na 20 kwietnia’22; 
▪ Creepy Jar, Incuvo (NC): Dzisiaj przed nami premiera gry „Green Hell” VR na platformie Oculus Quest 

2. 

 WYKRES DNIA 
 
Cena ropy naftowej spadają o blisko -5% (-27% od marcowych szczytów) i są najniższe od połowy 
marca, po tym jak MAE ogłosiła, że wykorzysta 60 mln baryłek z zapasów interwencyjnych, aby 
wzmocnić historyczne uwolnienie zapasów ogłoszone przez USA (60 mln bbl, łącznie 120 mln bbl). 

 
Ropa Brent daily [USD/bbl] 

 
Źródło: Dom Maklerski BDM S.A. Bloomberg 
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mWIG40        

 Close MC 1D YTD   Close MC 1D YTD  

11 bit st. 589,00 1 395 2,3% 6,3% Huuuge 17,97 1 514 6,5% -28,4% 

Alior 46,96 6 131 1,9% -14,1% ING BSK 240,50 31 289 -2,0% -9,9% 

Amrest 19,40 4 259 -0,8% -30,0% Inter Cars 428,00 6 064 -2,7% -9,5% 

Asbis 12,44 690 -6,2% -42,7% Kernel 31,70 2 664 -5,7% -46,0% 

Asseco 
SEE 

52,20 2 709 0,4% 1,2% Kęty 622,00 6 002 -1,4% 2,0% 

Azoty 40,70 4 037 -1,9% 20,4% Kruk  294,60 5 635 -1,8% -9,9% 

Benefit 
Sys. 

627,00 1 839 -3,1% -1,4% Livechat 99,90 2 572 0,3% -14,5% 

Biomed-L. 3,60 235 -0,6% -18,9% Mabion 27,55 445 -3,5% -54,9% 

Budimex 225,00 5 744 -1,7% -0,9% Mercator 69,00 735 -2,3% -28,9% 

Celon 
Pharm 

25,35 1 294 -3,8% -23,5% Millennium 6,43 7 800 -2,9% -21,5% 

Ciech 44,20 2 329 -2,5% 5,2% Mo-Bruk 390,00 1 370 -3,7% 1,3% 

Comarch 191,00 1 553 1,9% 6,1% Neuca 795,00 3 554 -1,2% -5,4% 

Datawalk 178,00 870 -3,1% -21,2% Polenergia 71,90 4 656 0,6% -2,3% 

Develia 3,24 1 450 -3,6% 9,1% PKP Cargo 12,10 542 -1,5% -13,7% 

Dom Dev. 98,10 2 506 -2,9% -18,3% PlayWay 327,00 2 158 3,8% -21,8% 

Enea 8,80 3 885 -2,4% 3,4% Selvita 79,60 1 461 -1,6% -2,9% 

Eurocash 13,42 1 868 -4,1% 23,8% Tauron 2,85 5 002 -1,1% 7,5% 

Famur 2,99 1 718 -2,0% -10,7% TEN 186,10 1 359 -5,1% -46,7% 

GPW 39,92 1 676 -1,3% -3,6% WP.PL 117,20 3 429 -2,3% -16,9% 

Handlowy 64,10 8 375 -1,2% 8,6% XTB 20,70 2 430 1,4% 23,4% 
 

Surowce     

 Cena 1D 1W MTD YTD 1R   

Ropa Brent [USD/bbl] 102,5  -3,9% -9,6% -5,0% 31,8% 62,3%   

Gaz USA HH [USD/MMBTu] 6,1  1,0% 8,7% 8,0% 63,3% 141,7%   

Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 107,5  0,0% -7,7% -11,9% 40,1% 444,3%   

CO2 [EUR/t] 77,0  -1,1% -1,4% 0,9% -4,0% 74,4%   

Węgiel ARA [USD/t] 291,4  -1,0% 7,3% 6,6% 113,1% 313,8%   

Miedź LME [USD/t] 10 286,8  -1,4% -0,7% -0,8% 5,6% 13,6%   

Aluminium LME [USD/t] 3 416,3  -0,8% -3,4% -1,8% 21,7% 51,9%   

Cynk LME [USD/t] 4 294,3  -0,8% 3,0% 1,5% 19,6% 53,0%   

Ołów LME [USD/t] 2 400,0  -1,0% -1,0% -0,8% 2,7% 23,3%   

Stal HRC [USD/t] 1 516,0  -0,9% -1,2% -1,6% 5,6% 11,5%   

Ruda żelaza [USD/t] 157,6  -2,9% 4,5% 4,5% 40,1% -6,9%   

Węgiel koksujący [USD/t] 394,7  1,6% -24,3% -24,2% 12,3% 224,2%   

Złoto [USD/oz] 1 921,7  -0,1% -0,6% -0,8% 5,1% 10,6%   

Srebro [USD/oz] 24,3  -0,1% -2,3% -2,0% 4,3% -3,4%   

Platyna [USD/oz] 953,2  -1,9% -4,2% -3,4% -1,6% -22,5%   

Pallad [USD/oz] 2 225,0  -0,5% -0,8% -1,4% 16,4% -15,1%   

Bitcoin USD 43 430,3  -5,3% -8,1% -5,1% -6,3% -22,8%   

Pszenica  [USd/bu] 1 040,0  -0,5% 1,2% 3,4% 34,9% 68,8%   

Kukurydza [USd/bu] 757,8  -0,3% 2,7% 1,2% 27,7% 35,2%   

Cukier ICE [USD/lb] 19,6  -0,3% 0,6% 0,5% 5,3% 35,3%   
 

WIG20 

 
Źródło: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A. 

S&P500 

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

Grupa Azoty, 
Police, Puławy 

W środę po sesji 06.04.22 Grupa Azoty opublikowała szacunkowe wyniki za 4Q’21. W 4Q’21 roku Grupa Azoty 
wypracowała skonsolidowane przychody ze sprzedaży na poziomie 5 484 mln PLN i wynik EBITDA w wysokości 887 
mln PLN, przy marży EBITDA 16,2%.Największy wkład do skonsolidowanego wyniku EBITDA wniósł Segment Chemia, 
który odnotował historycznie najlepszy wynik.  
 
4Q’21 to okres wzrostu poziomu cen sprzedaży nawozów wywołany przez gwałtowne i bardzo dynamiczne podwyżki 
cen głównych surowców do produkcji nawozów, szczególnie gazu ziemnego, a także fosforytów i soli potasowej, które 
wykreowały niespotykany wcześniej, lawinowy wzrost kosztów produkcji. 
 
Spółka informowała 01.04.2022 o odpisie w segmencie Tworzywa w Puławach (-288 mln PLN EBIT), ale z uwagi na 
niepieniężny charakter nie miało to wpływu na skonsolidowany wynik EBITDA. 
 
Komentarz BDM: Skonsolidowana EBITDA w 4Q’21 (887 mln PLN, +178% r/r) okazała się rekordowa i znacznie 
wyższa od naszych założeń (+53% vs oczek.) i konsensusu, który mógł się kształtować w rejonie 600-700 mln PLN 
EBITDA. (Krystian Brymora). 
 
Więcej, z opisem aktualnej sytuacji rynkowej, w Komentarzu Analityka 

  

Rainbow Tours Grupa szacuje, że w roku obrotowym 2021 miała 40 mln PLN EBITDA wobec 28,9 mln PLN straty przed rokiem i 18,7 
mln PLN zysku netto jednostki dominującej wobec 42,2 mln PLN straty w 2020 roku. Według szacunków skonsolidowane 
przychody ze sprzedaży wzrosły do 1,279 mld PLN z 434,5 mln PLN przed rokiem. 

  

Erbud Spółka opublikowała wyniki za 4Q’21. 
 
Wybrane dane finansowe [mln PLN] 

 wyniki kons. różnica r/r q/q YTD 2021 rdr 
        

Przychody 930,4 865,1 7,5% 49,7% 5,6% 3102,0 39,2% 

EBITDA 44,2 31,2 41,5% 45,9% 38,5% 118,5 26,6% 

EBIT 35,5 24,8 43,0% 47,4% 39,3% 90,8 28,6% 

zysk netto j.d. 18,7 13,9 34,6% 42,7%  8,8 -81,2% 
        

marża EBITDA 4,8% 3,6% 1,14 -0,12 1,13 3,82% -0,38 

marża EBIT 3,8% 2,9% 0,95 -0,06 0,92 2,93% -0,24 

marża netto 2,0% 1,6% 0,42 -0,10 4,72 0,28% -1,81 

Źródło: BDM, PAP 

 
Spółka podpisała list intencyjny z Panattoni Development Europe na realizację budowy Hal Nadarzyn Maximus wraz  
z innymi obiektami związanymi z tą inwestycją o wartości 187,1 mln PLN. 
 
W 2022 rok grupa wkroczyła z rekordowym, wartym 4,5 mld PLN portfelem zleceń, z których 3,67 mld PLN stanowią 
zamówienia od podmiotów zewnętrznych. Wartość już pozyskanych zleceń zewnętrznych, przewidzianych do realizacji 
w 2022 r., to ponad 2,8 mld PLN. 

  

Mangata Spółka opublikowała wyniki za 4Q’21. 
 
Wybrane dane finansowe [mln PLN] 

 wyniki kons. różnica r/r q/q YTD 2021 r/r 
        

Przychody 207,0 188,1 10,0% 42,8% -1,5% 791,0 39,7% 

EBITDA 30,1 29,3 2,9% 68,3% -20,7% 129,9 74,8% 

EBIT 20,8 19,8 5,0% 144,6% -26,5% 91,9 129,6% 

zysk netto j.d. 14,6 15,7 -6,8% 105,6% -37,4% 70,2 107,5% 
        

marża EBITDA 14,6% 15,6% -1,03 2,21 -3,52 16,42% 3,29 

marża EBIT 10,0% 10,5% -0,50 4,18 -3,41 11,62% 4,55 

marża netto 7,1% 8,3% -1,28 2,16 -4,04 8,88% 2,90 

Źródło: BDM, PAP 

 
W 1Q’22 spółka szacuje 261 mln PLN przychodów (+43% r/r), 38 mln PLN EBITDA (+31% r/r) i 24 mln PLN zysku netto 
(+45% r/r). Spółka odstąpiła od publikacji prognozy wyników za 2022. 

  

Getin Holding Spółka opublikowała raport w środę przed sesją. W 2021 miała 3,8 mln PLN straty z tytułu odsetek, 64 tys. PLN zysku 
z tytułu opłat i prowizji i 132 mln PLN straty netto (wobec 345,5 mln PLN straty w roku ubiegłym). 
Należący do spółki Idea Bank Ukraina funkcjonuje normalnie jak na warunki wojenne na Ukrainie i planuje zwiększanie 
liczby otwartych placówek. Obecnie otwieranych jest 50-55 z 75 oddziałów. 

  

https://www.bdm.pl/analizy-i-informacje/analizy/komentarze-analityka
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Onde Spółka opublikowała wyniki za 4Q’21. Konferencja z zarządem dziś o 12:00 
 
Zarząd Onde nie będzie rekomendował wypłaty dywidendy z zysku za 2021 rok, zamierza rekomendować 
akcjonariuszom przeznaczenie ok. 30 mln PLN na nabycie akcji własnych w celu ich umorzenia - poinformowała spółka 
w komunikacie. 
 
Wybrane dane finansowe [mln PLN] 

  4Q'20 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q'21  2018 2019 2020 2021 
Przychody 266,0 229,6 357,3 340,8 289,7  264,3 380,6 586,3 1 217,4 
      w tym OZE 222,3 203,5 285,1 253,4 190,5  65,6 245,3 481,0 932,5 
      w tym segment drogowy 40,3 25,4 70,2 84,9 97,6  189,1 125,6 95,9 278,0 
   r/r 118,9% 246,1% 216,0% 141,8% 8,9%   44,0% 54,1% 107,6% 
   Koszt własny sprzedaży 240,5 202,1 315,8 308,2 250,4  243,0 347,6 529,5 1 076,5 
      w tym OZE 201,1 176,1 252,4 224,1 155,3  52,9 222,7 434,5 807,9 
      w tym segment drogowy 36,3 25,4 61,5 81,7 93,3  182,0 117,9 87,0 261,9 
Zysk brutto ze sprzedaży 25,5 27,5 41,5 32,6 39,3  21,3 33,0 56,8 141,0 
      w tym OZE 21,2 27,4 32,6 29,3 35,2  12,7 22,6 46,5 124,6 
      w tym segment drogowy 4,0 0,0 8,7 3,2 4,2  7,1 7,7 8,9 16,1 
   marża zysku brutto 9,6% 12,0% 11,6% 9,6% 13,6%  8,1% 8,7% 9,7% 11,6% 
      w tym OZE 9,5% 13,5% 11,5% 11,6% 18,5%  19,4% 9,2% 9,7% 13,4% 
      w tym segment drogowy 9,8% 0,0% 12,4% 3,7% 4,3%  3,8% 6,1% 9,3% 5,8% 
EBIT 20,4 -7,8 32,6 17,0 20,7  9,3 16,8 40,5 62,4 
   marża EBIT 7,7% -3,4% 9,1% 5,0% 7,1%  3,5% 4,4% 6,9% 5,1% 
      w tym OZE 16,2 19,6 26,8 17,1 22,1  9,7 12,8 32,4 85,6 
      w tym segment drogowy 4,0 -0,8 7,2 -0,1 -1,2  -1,5 2,7 7,2 5,1 
EBITDA 21,7 -6,3 34,2 18,7 22,3  12,9 21,4 46,2 69,0 
      w tym OZE 16,6 20,3 27,5 17,8 22,8  10,6 15,7 33,9 88,4 
      w tym segment drogowy 3,9 -0,3 8,6 0,8 -0,3  1,1 4,2 10,2 8,8 
EBITDA skoryg. 21,7 22,0 34,2 22,6 18,5    46,2 97,3 
      w tym OZE 16,6 20,3 27,5 20,7 19,9    33,9 88,4 
      w tym segment drogowy 3,9 -0,3 8,6 1,8 -1,2    10,2 8,8 
   marża EBITDDA skoryg. 8,2% 9,6% 9,6% 6,6% 6,4%    7,9% 8,0% 
      w tym OZE 7,5% 10,0% 9,6% 8,2% 10,5%    7,0% 9,5% 
      w tym segment drogowy 9,7% -1,2% 12,2% 2,1% -1,3%    10,6% 3,2% 
Zysk netto 17,1 -11,9 28,2 11,8 18,1  8,4 13,7 32,8 46,2 
   marża netto 6,4% -5,2% 7,9% 3,5% 6,2%  3,2% 3,6% 5,6% 3,8% 

           
Dług netto -95,9 -56,6 74,1 -2,7 -82,4  -17,2 -49,5 -95,9 -82,4 

           
Backlog mln PLN 1 075 1 017 913 802 925  539 661 1 075 925 
    OZE  660 623 553 524 731  44 232 660 731 
       wiatrowe  660 577 470 344 292     292 
       PV   45 83 180 439     439 
    drogi  416 397 360 278 195  481 430 416 195 
    nowe zlecenia  373 172 253 230 413   503 1 000 1 067 
       OZE   166 215 224 397   433 910 1 003 
       Drogi   7 33 3 15   75 82 58 
           
Generalny wykonawca [MW]           
   FW w realizacji [MW]  1 265 1 286 1 229 1 260     1 260 
   PV w realizacji [MW]  87 118 148 277     277 
Develop, build and sell [MW]           
   FW zakupione na własność [MW]  35 35 70 69     69 
   PV zakupione na własność [MW]  339 450 757 836     836 
      w tym wygrana aukcja/PPA  98 131 131 133     133 
            
P/E 12m    23,3 22,8      
EV/EBITDA skoryg. 12m    10,4 10,0      

Źródło: BDM, spółka 
  

Oponeo.pl Spółka opublikowała wyniki za 4Q’21. 
 
Wybrane dane finansowe [mln PLN] 

 wyniki kons. różnica r/r q/q YTD 2021 rdr 
        

Przychody 650,2 614,4 5,8% 55,0% 168,3% 1514,5 42,4% 

EBITDA 58,7 48,6 20,8% 77,5% 5280,9% 93,7 92,9% 

EBIT 55,2 44,9 23,1% 84,2% - 79,5 115,6% 

zysk netto j.d. 41,9 37,3 12,1% 86,0% - 60,2 87,4% 
        

marża EBITDA 9,0% 7,9% 1,11 1,14 8,57 6,19% 1,62 

marża EBIT 8,5% 7,3% 1,18 1,35 9,59 5,25% 1,78 

marża netto 6,4% 6,1% 0,37 1,07 8,07 3,97% 0,95 

Źródło: BDM, PAP 
  

Dadelo Spółka w 2021 miała 82,8 mln PLN przychodów (+28,4% r/r), 7,1 mln PLN EBIT (+14% r/r) oraz 6,02 mln PLN zysku 
netto (+19% r/r). 

  

Digitree Group Spółka szacuje, że w 2021 wypracowała 67,5 mln PLN przychodów (+23,6% r/r), 3,8 mln PLN EBITDA (+20,6% r/r)  
i 0,3 mln PLN zysku netto wobec 1,4 mln PLN straty netto rok wcześniej. 
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Mostostal 
Płock 

W 2021 roku spółka miała 19,2 mln PLN zysku netto w 2021 vs 4,5 mln PLN rok temu przy przychodach ze sprzedaży 
178,2 mln PLN (96,8 mln PLN rok temu). Wyniki są zgodne z szacunkami z 16 lutego 2022. 

  

PGE Akcjonariusze spółki zdecydowali w środę o obniżeniu kapitału zakładowego w drodze zmniejszenia wartości nominalnej 
akcji z jednoczesnym podwyższeniem kapitału w drodze emisji akcji serii E w trybie subskrypcji prywatnej,  
z pozbawieniem prawa poboru. Spółka  przystąpi do budowy księgi popytu. Liczy na zainteresowanie inwestorów. 
 
Agresja Rosji na Ukrainę wpływa na rozwój morskich farm wiatrowych – przyznaje Dariusz Lociński, prezes PGE Baltica. 
Mimo wojny offshore niezagrożony. – Rzeczpospolita  

  

PKN Orlen Energa Green Development - spółka zależna Energi z Grupy Orlen - uzyskała warunki przyłączenia do sieci oraz 
pozwolenie na budowę dla I etapu farmy fotowoltaicznej PV Mitra w gm. Przykona. W I etapie inwestycji powstanie 
obiekt o mocy ok. 65 MW, zajmujący łączną powierzchnię ok. 53 ha. 

  

KGHM Spółka inicjuje współpracę z rumuńską spółką energetyki jądrowej Nuclearelectrica.  

  

Ten Square 
Games 

Szacunkowe skonsolidowane płatności użytkowników w grach (bez uwzględnienia przychodów odroczonych w czasie) 
grupy kapitałowej Ten Square Games wyniosły 142,8 mln zł w 1Q’22, czyli 14,8% mniej q/q i 15,6% mniej r/r.  
W szacunkowej kwocie płatności 94,5 mln PLN odnosi się do płatności wygenerowanych przez grę 'Fishing Clash' 
(wyłączając przychody licencyjne z Chin), co stanowi ok. 66% skonsolidowanych przychodów. Kolejne 32,4 mln PLN 
(23%) odnosi się do płatności w grze „Hunting Clash”. 
 

Przychody [mln PLN] 

 
Źródło: Dom Maklerski BDM S.A., spółka 

Przychody w ujęciu kwartalnym [mln PLN] 

 
Źródło: Dom Maklerski BDM S.A., spółka 

 

Przychody i UA gry „Fishing Clash” w rozbiciu na poszczególne miesiące bez przychodów licencyjnych z Chin [mln PLN]  

 

Źródło: Dom Maklerski BDM S.A., spółka 
 

Komentarz BDM: lekko negatywna informacja – pomimo ostatniego słabego odczytu z ST, spodziewaliśmy się 
lepszego wyniku za miniony kwartał. Spółka w 1Q’22 wygenerowała 142,8 mln PLN przychodów (bez przychodu 
odtoczonego w czasie), czyli 14,8% mniej q/q i 15,6% mniej r/r. Gra „Fishing Clash” odpowiadał za 94,5 mln PLN 
wygenerowanych płatności (66% całości, q/q mniej o 22,5%, i r/r mniej o 28,2%), co oznacza, że przychody w marcu’22 
spadły m/m o 11,3% do 29 mln PLN. “Hunting Clash” natomiast wypracował 32,4 mln PLN płatności (+6,3% q/q, +20,7% 
r/r), co oznacza, że jego przychody w marcu’22 utrzymały się na podobnym poziomie m/m (-0,9% m/m) = 10,5 mln PLN. 
Zwracamy jednak uwagę, iż TEN od początku marca’22 zablokował swoje produkty na terenie Rosji i Białorusi co 
również przyczyniło się do tego spadku m/m (utrata ok. 6-7%, z drugiej strony słabsza złotówką w części 
rekompensowała tą stratę).  
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Tauron Spółka przeznaczyła ponad 500 mln PLN na inwestycje w modernizację i rozbudowę sieci elektroenergetycznej na 
terenie województwa dolnośląskiego w 2021 r. 

  

Santander BP Bank umożliwił swoim klientom potwierdzanie tożsamości przez mojeID. Rozwiązanie Krajowej Izby Rozliczeniowej 
zapewnia użytkownikom bankowości elektronicznej możliwość potwierdzania tożsamości i w ten sposób korzystanie  
z oferty usług świadczonych online przez dostawców komercyjnych. 

  

Allegro Spółka odnotowała ok. 30% wzrost kupujących na fakturę oraz 36% wzrost kupujących z kontem firma od startu 
platformy Allegro Biznes w lutym’21. 
 
Allegro uruchamia ukraińską wersję serwisu. 

  

Biomed-Lublin Spółka zawarła porozumienie z Warsaw Health Innovation Hub dotyczące współpracy sektora publicznego z biznesem, 
która ma rozwijać potencjał i innowacyjność polskiej medycyny. 

  

11 bit studios Spółka zarekomendowała  akcjonariuszom niewypłacanie dywidendy i przeznaczenie całości zysku netto za 2021 r.,  
w wysokości 28,69 mln PLN, na kapitał zapasowy. 

  

ATM Grupa Zarząd spółki rekomenduje wypłatę dywidendy w wysokości 0,2 PLN na jedną akcję. 

  

Boryszew Eastside-Bis - spółka zależna Boryszewa - zawarł z Unipartner umowę przyrzeczoną nabycia nieruchomości biurowej 
w Warszawie za 70 mln PLN netto. 

  

Pekabex Wielkość produkcji w zakładach należących do producenta w marcu’22 wyniosła 24.698 m3. 

  

Selena Grupa zamierza inwestować w OZE, realizując i eksploatując projekty biogazowe, biometanowe, fotowoltaiczne  
i wiatrowe w Europie Centralnej oraz Wschodniej. W 1Q’22 roku grupa rozszerzyła swoje portfolio o wykonywanie 
instalacji fotowoltaicznych na dachach budynków przemysłowych. 

  

Interbud-Lublin Spółka Interbud – Construction zawarła przedwstępną umowę zakupu działki położonej w Lublinie, o powierzchni ok 0,4 
ha za cenę ok 1,6 mln PLN netto, na której będzie prowadzić nową inwestycję mieszkaniową. 

  

Murapol Deweloper sprzedał w 1Q’22 764 mieszkań (-2% r/r). W tym samym czasie wydał 805 lokali (+78% r/r). 
 

Sprzedaż mieszkań Przekazania mieszkań 

  
Źródło: Spółka, BDM Źródło: Spółka, BDM 

 

  

Forever 
Entertainment 
(NC) 

Dzisiaj przed nami premiera gry „The House of the Dead: Remake”. 
 
W dniu wczorajszym pojawiły się pierwsze recenzje dotyczące gry „THotD:Remake” (przykładowe poniżej): 
- IGN 6/10: https://tinyurl.com/2p8nzxhb ; 
- Gamers RD 6,5/10: https://tinyurl.com/5n8xykt7 ; 
- WhatifGaming 8/10: https://tinyurl.com/yck6ap6t ; 
- GamingBible 5/10: https://tinyurl.com/472mz77d ; 
 
Komentarz BDM: W dniu wczorajszym pojawiły się pierwsze recenzje dotyczące gry „The House of the Dead: Remake” 
a ich rozpiętość kształtuje się na poziomie 5-8/10, a ocena na portalu metacritic.com wynosi 66/100 pkt. 
(https://tinyurl.com/4xhpwpe7) co jest poziomem zbliżonym do naszych oczekiwań. W atutach gry recenzenci 
wymieniają m.in. nowy tryb, który urozmaica i „podkręca” rozgrywkę, gyro controls, ciekawy dodatek w formie postaci 
galerii potworów oraz powrót dobrych wspomnień związanych z tym tytułem. Do negatywów natomiast zaliczają m.in. 
zbyt krótką historię. Ostatnia nasza rekomendacja pod linkiem: Forever Entertainment Kupuj 8,0 PLN 
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https://tinyurl.com/5n8xykt7
https://tinyurl.com/yck6ap6t
https://tinyurl.com/472mz77d
https://tinyurl.com/4xhpwpe7
https://www.bdm.pl/analizy-i-informacje/analizy/fundamentalna?file=files/bdm/analizy_i_informacje/pwpa-gpw/forever-entertainment/Forever%20Entertainment%2020220324%20Kupuj%208%2C0%20PLN.pdf
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Creotech 
Instruments 
(NC) 

Spółka zakończyła przegląd projektu, tj. System Requirements Review, a tym samym zrealizowała I fazę programu 
PIAST, którego celem jest umieszczenie satelitów obserwacyjnych na orbicie okołoziemskiej w 2024 r. Projekt ten ma 
zagwarantować pierwsze stworzone w Polsce instrumenty narodowego systemu satelitarnej obserwacji Ziemi na 
potrzeby Sił Zbrojnych. Dla firmy będzie to również pierwsze komercyjne wdrożenie autorskiej platformy HyperSat. 

  

CFG (NC) Premiera gry „Aircraft Carrier Survival” wyznaczona na 20 kwietnia’22, a jej cena na 20 USD. Karta na Steamie dostępna 
pod linkiem: https://tinyurl.com/2xp3275n .Tytuł ten obecnie zajmuje 110 miejsce w rankingu najbardziej wyczekiwanych 
gier na Steamie (https://tinyurl.com/msk6hyku).  

  

Creepy Jar, 
Incuvo (NC) 

Dzisiaj przed nami premiera gry „Green Hell” VR na platformie Oculus Quest 2: https://tinyurl.com/2p9yuxyf . 
Pozycjonowanie tego tytułu w bestsellerach na platformie Oculus Quest można śledzić pod załączonym linkiem: 
https://tinyurl.com/2p97yck3 . 

  

Tamex (NC) Spółka zawarła ze spółką Gardenia Sport umowę podwykonawczą na roboty budowlane przy przebudowie stadionu 
miejskiego w Nakle nad Notecią. Wartość kontraktu wynosi 6,5 mln PLN brutto, termin realizacji 25.05.2023. 

  

Nieruchomości Deweloperzy liczą na odbudowę popytu. Podwyżki stóp procentowych wykluczyły część klientów wspierających się 
kredytami. Firmy natomiast wierzą w popyt spowodowany falą uchodźców i rozwojem najmu. – Puls Biznesu 
 
MRiT szykuje zmiany w prawie, które mogą spowodować, że deweloperzy nie będą mogli budować kawalerek  
w centrach dużych miast. – Gazeta Wyborcza 

  

Węgiel Rozmowy są trudne, ale jest niemal pewne, że dziś ambasadorzy państw członkowskich zaakceptują embargo na 
dostawy węgla. – Dziennik Gazeta Prawna 

  

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

https://tinyurl.com/2xp3275n
https://tinyurl.com/msk6hyku
https://tinyurl.com/2p9yuxyf
https://tinyurl.com/2p97yck3
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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 
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e-mail: kajetan.sroczynski@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 07.04.2022 roku, 07:30 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, NewConnect, Catalyst  z tytułu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania płynności obrotu 
instrumentami finansowymi- informacje znajdują się pod adresami:  
https://www.gpw.pl/animatorzy-emitenta  
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku 
https://newconnect.pl/czlonkowie-animatorzy-rynku 
https://gpwcatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow  

 
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
https://www.gpw.pl/animatorzy-emitenta
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku
https://newconnect.pl/czlonkowie-animatorzy-rynku
https://gpwcatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

