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PGE - PGE rozpoczęła rozmowy ws. potencjalnego zaangażowania w projekt w Ostrołęce 
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koniunktury 

Redwood Holding - Sąd umorzył postępowanie sanacyjne wobec Redwood Holding 
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Grupa Azoty: powrót wzrostów  

  

Po dwóch sesjach konsolidacji, wczoraj Grupa Azoty dość silnie zwyżkowała, przełamując 
białą świecą krótkoterminowy opór na poziomie lokalnego maksimum z połowy grudnia. 
Tym samym, na najbliższych sesjach można spodziewać się kontynuacji ruchu w górę. Jego 
minimalny zasięg należy szacować na 36,90 zł, ale kurs może sięgnąć 38,77 zł a nawet 40,90 
zł. 
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Najważniejsze informacje: 

JSW JSW ma term sheet ws. finansowania na kwotę 460 mln PLN i ok. 81 mln USD 

 Jastrzębska Spółka Węglowa podpisała z PKO BP, Pekao, BGK, ICBC (Europe) oraz Agencją Rozwoju Przemysłu 

term sheet, dotyczący kluczowych warunków finansowania grupy. Przewiduje on łączne zaangażowanie ze 

strony kredytodawców w wysokości 460 mln PLN oraz równowartość w złotych kwoty ok. 81 mln USD.  

 JSW podpisała w grudniu warunkową umowę nabycia 95% udziałów Przedsiębiorstwa Budowy Szybów za 204 

mln PLN.  

 Finasowanie planowane jest na maksymalny okres 7 lat, przy czym finansowanie w formie kredytu 

odnawialnego określono na okres 5 lat z możliwością jego przedłużenia maksymalnie o 2 lata. Prezes JSW 

Daniel Ozon informował w listopadzie 2018 roku, że spółka planuje pozyskać finansowanie od konsorcjum 

banków w wysokości 750 mln PLN. (PAP) 

Lotos Lotos podpisał kolejną umowę terminową na dostawy amerykańskiej ropy naftowej w '19 
Grupa Lotos podpisała kolejną umowę terminową na dostawy amerykańskiej ropy naftowej w 2019 roku.  

W latach 2017-2018 Lotos sprowadził i przerobił kilka gatunków ropy naftowej z USA. Obecny kontrakt 

dotyczy dostaw nie mniej niż siedmiu ładunków jednego, wybranego gatunku amerykańskiej ropy naftowej. 

(PAP) 

PGE PGE rozpoczęła rozmowy ws. potencjalnego zaangażowania w projekt w Ostrołęce 

 Polska Grupa Energetyczna, w odpowiedzi na zaproszenie Energi i Enei, rozpoczęła rozmowy mogące 

skutkować zaangażowaniem grupy w projekt budowy bloku o mocy 1.000 MW w Ostrołęce, który realizowany 

jest obecnie przez Energę i Eneę.  

 We wrześniu 2018 roku Energa i Enea podpisały porozumienie z FIZAN Energia w sprawie jego potencjalnego 

zaangażowania kapitałowego w projekt budowy elektrowni Ostrołęka C w wysokości do 1 mld PLN. FIZAN 

Energia to fundusz zarządzany przez TFI Energia, którego jedynym akcjonariuszem jest PGE. Maciej 

Szczepaniuk, rzecznik PGE, informował wówczas, że grupa PGE nie jest inwestorem w FIZAN Energia. (PAP) 

Sektor bankowy Jeszcze w styczniu zbierze się podkomisja frankowa 

 Przewodniczący Tadeusz Cymański podkomisji frankowej Tadeusz Cymański poinformował, że jest zgoda i 

wola, aby uchwalić zaproponowane przez prezydenta zmiany w ustawie o wsparciu kredytobiorców. W tym 

celu w styczniu bieżącego roku ma zostać zwołane posiedzenie tej komisji.  

 Obecnie w Sejmie są cztery projekty ustaw dotyczące frankowiczów jednak podkomisja ma skupić się przede 

wszystkim nad ostatnim projektem prezydenckim, bo to jedyny projekt, jak wielokrotnie wskazywał Cymański, 

wobec którego pozytywną opinię wyraził rząd. (PAP) 

Sektor energetyczny Prezydent podpisał ustawę o promowaniu energii elektrycznej z kogeneracji 
Prezydent Andrzej Duda podpisał ustawę o promowaniu energii elektrycznej z kogeneracji. Ma ona poprawić 

jakość powietrza oraz zapewnić bezpieczeństwo dostaw ciepła i energii elektrycznej poprzez rozwój 

wysokosprawnej kogeneracji. Ustawa zakłada też m.in. wyodrębnienie na rachunku za energię elektryczną 

wysokości opłaty kogeneracyjnej, jednocześnie od 2019 r. odbiorcy mają ponosić dziesięciokrotnie mniejszy 

koszt wsparcia kogeneracji. Ustawa ma wejść w życie po upływie 14 dni od dnia ogłoszenia. (PAP) 

Archicom Archicom sprzedał w IV kw. 361 mieszkań 
Grupa Archicom sprzedała w IV kw. 2018 r. 361 mieszkań, czyli o 17,2% mniej niż przed rokiem. W całym 2018 

grupa Archicom sprzedała 1.370 lokali (spadek o 4,3% r/r). 

W okresie czterech kwartałów 2018 roku liczba zawartych umów notarialnych przeniesienia własności i 

sprzedaży lokali wyniosła 1329 sztuki, czyli wzrosła 41,1% r/r. (PAP) 

Budimex Budimex Nieruchomości przedsprzedał w IV kw. 398 mieszkań 
Budimex Nieruchomości przedsprzedał w IV kwartale 2018 roku 398 mieszkań w porównaniu do 237 lokali rok 

wcześniej. Łącznie, w całym 2018 roku spółka przedsprzedała 1.208 mieszkań, podczas gdy rok wcześniej było 

to 1.457 mieszkań. 

Z kolei liczba mieszkań sprzedanych aktem notarialnym w IV kwartale 2018 r. wyniosła 337, w porównaniu z 

426 umowami zawartymi w IV kwartale 2017 r. W okresie od stycznia do grudnia 2018 r. spółka zawarła 1.672 

takich umów, w porównaniu z 1.914 umowami zawartymi w 2017 roku. (PAP) 
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Dom Development Dom Development sprzedał w IV kw. 1.006 lokali, a przekazał 1.604 lokale 
Dom Development sprzedał w IV kw. 2018 roku 1.006 lokali netto, a przekazał 1.604 lokale.  

Deweloper poinformował, że na wynik finansowy za IV kw. 2018 r. wpływają głównie przekazania w projektach: 

Wilno (257 lokali), Cybernetyki 17 (222 lokale), Moderna (150 lokali), Apartamenty Mokotów nad Skarpą (145 

lokali), Premium (144 lokale) i Forma (128 lokali) w Warszawie oraz Spektrum (150 lokali) w Trójmieście. 

W całym 2018 roku grupa Dom Development sprzedała netto 3.602 lokale i przekazała 3.632 lokale. (PAP) 

Echo Investment Echo Investment zawarło w grudniu 142 przedwstępne umowy sprzedaży mieszkań 
Echo Investment zawarło w grudniu 2018 roku 142 przedwstępne umowy sprzedaży mieszkań wobec 194 

takich umów rok temu. Deweloper przekazał klientom w tym okresie 254 lokale wobec 98 przed rokiem.  

W całym 2018 roku grupa zawarła 986 umów przedwstępnej sprzedaży mieszkań (wobec 1.427 przed rokiem), 

a przekazała 950 mieszkań (1 019 rok wcześniej). 

Plany Echo Investment zakładały sprzedaż w 2018 roku około 1.100 lokali. Przekazania miały sięgnąć tysiąca 

mieszkań. 

Spółka podała, że w 2019 roku do oferty doda co najmniej 1,5 tys. lokali w takich projektach, jak Ordona w 

Warszawie, Tymienieckiego w Łodzi, Nasze Jeżyce w Poznaniu czy Wita Stwosza w Krakowie. W stosunku do 

2018 r. deweloper powiększy ofertę o ponad 50%. W ocenie Nicklasa Lindberga, prezesa Echo Investment, 

wdrożona strategia sprzedażowa, zgodnie z którą, w momencie zakończenia projektu około 20% lokali powinno 

znajdować się jeszcze w ofercie, przynosi doskonały efekt w postaci stabilnych marż. 

Pod koniec listopada spółka informowała, że planuje w 2019 roku sprzedaż 1,3 tys. mieszkań oraz przekazanie 

klientom 1,2 tys. mieszkań. (PAP) 

Gorenje Akcje Gorenje zostaną wykluczone z obrotu na GPW 11 stycznia 

 Zarząd GPW, w związku ze zgodą KNF na przywrócenie akcjom Gorenje formy dokumentu, postanowił 

wykluczyć akcje tej spółki z obrotu na GPW z dniem 11 stycznia. (PAP) 

Inter Cars Grupa Inter Cars miała w grudniu 2018 roku 563,3 mln PLN przychodów, więcej r/r o 13% 

 Skonsolidowane przychody grupy Inter Carsu w grudniu 2018 roku wyniosły 563,3 mln PLN, co oznacza 

wzrost r/r o 13%. Narastająco od początku roku grupa wypracowała 7.865,7 mln PLN przychodów, czyli o 

16,1% więcej niż rok wcześniej.  

 Sprzedaż Inter Cars SA wyniosła w grudniu 430 mln PLN (wzrost r/r o 13,1%), z czego sprzedaż w Polsce to 

294,7 mln PLN (wzrost r/r o 6%). Sprzedaż spółek dystrybucyjnych za granicą w grudniu wyniosła 219,5 mln 

PLN (więcej r/r o 13,3%).  

 W całym 2018 roku sprzedaż Inter Cars SA wyniosła 6.008,7 mln PLN (wzrost r/r o 13,3%), z czego sprzedaż w 

Polsce to 4.182,8 mln PLN (wzrost r/r o 9,6%). Sprzedaż spółek dystrybucyjnych za granicą w okresie styczeń-

grudzień 2018 roku wyniosła 3.188,8 mln PLN (więcej r/r o 23,5%). (PAP) 

Intro Grupa Inpro sprzedała w IV kw. 163 lokale, mniej r/r o 35% 
Grupa Inpro sprzedała w IV kw. 2018 roku 163 lokale, co oznacza spadek r/r o 35%.  

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

sprzedaży netto tj. po uwzględnieniu rezygnacji) na poziomie 801 umów, co oznacza wzrost r/r o 8,4%. 

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

Introl Introl planuje wydać na skup akcji własnych do 8 mln PLN 
Akcjonariusze Introlu upoważnili zarząd do skupu akcji własnych w celu umorzenia za kwotę nie wyższą niż 8 

mln PLN - wynika z uchwał podjętych na poniedziałkowym walnym zgromadzeniu. Zarząd jest upoważniony do 

skupu akcji własnych do końca grudnia 2021 roku.  

Nabywanie akcji nastąpi w trybie transakcji poza rynkiem regulowanym, przeprowadzonych w drodze 

publicznego zaproszenia do składania oferty sprzedaży akcji przez akcjonariuszy. 

W październiku 2018 roku Introl skupił 0,5 mln akcji własnych po 4 PLN za sztukę. Redukcja zapisów w ofercie 

skupu wyniosła 88,05%. (PAP) 
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LC Corp LC Corp sprzedał 1.710 lokali w 2018 r. 
Grupa LC Corp sprzedała łącznie w 2018 roku na podstawie notarialnych umów deweloperskich i 

przedwstępnych 1.710 lokali wobec 2.029 w 2017 roku. Z wyliczeń PAP Biznes wynika, że w samym IV kw. 

sprzedaż wyniosła 313 lokali. Ponadto zawartych zostało 89 umów rezerwacyjnych, których przekształcenie się 

w umowy deweloperskie zakładane jest w następnym okresie. 

LC Corp podał, że przekazania (ostateczne umowy sprzedaży), które rozpoznane zostaną w wynikach za 2018 

roku wynoszą 2.036 wobec 1.801 w 2017 r. (PAP) 

Sygnity EBITDA Sygnity w roku 2017/18 wyniosła 0,7 mln PLN - wstępne dane 
EBITDA grupy Sygnity w roku obrotowym 2017/2018 wyniosła 0,7 mln PLN przy przychodach na poziomie 

288,3 mln PLN - podała spółka we wstępnych skonsolidowanych danych finansowych. Wynik operacyjny w 

tym okresie był ujemny i wyniósł -7,3 mln PLN.  

W zaktualizowanej we wrześniu 2018 roku prognozie wyników na rok 2017/2018 grupa zakładała 289 mln 

PLN przychodów, 11 mln PLN EBITDA i 4 mln PLN zysku operacyjnego. 

Spółka podała w poniedziałkowym komunikacie, że różnica w stosunku do wyniku prezentowanego w 

zaktualizowanej prognozie, wynika w szczególności z podjęcia 7 stycznia 2019 roku decyzji o dokonaniu 

odpisów księgowych dotyczących działalności spółek zależnych na łączną kwotę ok. 10,9 mln PLN. 

Spółka planuje opublikować roczne sprawozdania finansowe 15 stycznia 2019 roku. (PAP) 

Vigo System Przychody Vigo System wzrosły w '18 o 38% do 37,4 mln PLN 
Przychody Vigo System wzrosły w 2018 roku o 38% do 37,4 mln PLN. W IV kw. sprzedaż wzrosła o 65% r/r, do 

9,2 mln PLN.  

Spółka poinformowała, że za ponad połowę ubiegłorocznych przychodów odpowiadała sprzedaż czujników 

podczerwieni dla odbiorców z szeroko pojętego sektora przemysłowego - sprzedaż do tych klientów wzrosła o 

30%, przy 42% wzroście w ostatnim kwartale roku. 

Sprzedaż do branży zbrojeniowej, która wzrosła w ubiegłym roku o 69%, odpowiadała za 22% przychodów 

spółki. Jak podano, wzrost wynikał z rosnących zamówień dla francuskiej firmy Zodiac Aerotechnics, 

największego kontrahenta Vigo System, jak również kontynuacji współpracy m.in. z polskimi producentami 

uzbrojenia dla armii. 

Na trzecim miejscu sprzedażowego rankingu uplasowali się producenci rozwiązań z zakresu bezpieczeństwa 

transportu. Sprzedaż w tym segmencie wygenerowała ponad 15% ubiegłorocznych obrotów spółki, 

odnotowując 64% wzrost sprzedaży r/r. 

W pierwszym kwartale 2019 roku spółka będzie wyposażać i przygotowywać do startu produkcji nowy zakład 

w Ożarowie Mazowieckim, który został oddany w grudniu. 

Prezes spółki Adam Piotrowski poinformował, że Vigo System wchodzi w 2019 r. ze "zdecydowanie wyższym 

portfelem zamówień niż miało to miejsce rok wcześniej". 

Strategia spółki zakłada wzrost przychodów do 80 mln PLN w 2020 roku. Na skokowy wzrost sprzedaży mają 

pozwolić nowe moce produkcyjne w ożarowskim zakładzie. (PAP) 

VRG VRG chce w '19 zwiększyć przychody dwucyfrowo; liczy na utrzymanie dobrej koniunktury 

 Vistula Retail Group (VRG) chce w tym roku zwiększyć przychody w tempie dwucyfrowym przy wzroście 

powierzchni o ok. 8% netto. Przyjęty pod koniec czerwca 2018 r. program motywacyjny grupy zakłada 

osiągnięcie w bieżącym roku skonsolidowanego zysku netto w kwocie co najmniej 78 mln PLN oraz 

przynajmniej 130 mln PLN skonsolidowanej EBITDA. 

 Na koniec 2018 roku łączna powierzchnia sprzedaży detalicznej VRG wyniosła 51,6 tys. m kw., w tym marka 

Bytom, która dołączyła do grupy w grudniu, 15,8 tys. m kw. Spółka zakłada, że tegoroczne nakłady 

inwestycyjne mają wynieść 25 mln PLN.  

 W I kwartale mogą się pojawić informacje w sprawie akwizycji na rynku czeskim, o której spółka informowała 

w sierpniu 2018 roku. Chodzi o zakup przez W.Kruk dwóch spółek jubilerskich: Klenoty Aurum działającą w 

Czechach i Montre ze Słowacji. (PAP) 
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Redwood Holding Sąd umorzył postępowanie sanacyjne wobec Redwood Holding 
Sąd Rejonowy dla Łodzi-Śródmieścia umorzył postępowanie sanacyjne wobec Redwood Holding. Grupa 

informowała o złożeniu wniosku o otwarcie postępowania sanacyjnego w listopadzie 2016 roku. 

Redwood Holding to notowana od 2007 roku na GPW spółka zarządzająca portfelem inwestycji w sektorach: 
przemysłowym, finansowym oraz nieruchomościowym. (PAP) 

 
 
 
Kalendarz: 
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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, ana liz 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 Instytucjonalnych 

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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