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NWZA notowanej na New-
Connect spółki zdecydowa-
ło o emisji 126 mln nowych
akcji serii D z zachowaniem
prawa poboru. Cena emi-
syjna wyniesie 1 gr. Wcze-
śniej oczekiwano, że będzie
to 7 gr. W reakcji na te in-
formacje kurs firmy z bran-
ży energii odnawialnej
wzrósł prawie o 6 proc. ASZ

>NWR
Już nie „kupuj” 

Analitycy Erste Group obni-
żyli zalecenie dla akcji New
World Resources z „kupuj”
do „akumuluj”. BAM

>Orlen
J&T Group 
skupuje Unipetrol 

Czeska korporacja finanso-
wa J&T Group skupuje ak-
cje kontrolowanego przez
Orlen holdingu Unipetrol
z Pragi – twierdzi Jan To-
manik, analityk z biura Wo-
od & Co. – Nie zdziwiłbym
się, gdyby jej udział w Uni-
petrolu przekroczył wkrót-
ce 10 proc. – stwierdził
specjalista. Według niego
aktywny udział J&T Group
w WZA Unipetrolu może
być dla Orlenu problemem.
Akcjonariusz spróbuje za-
pewne później z zyskiem
odsprzedać swoje papiery
płockiemu koncernowi. Sło-
wa Tomanika cytuje dzien-
nik „Hospodarske Noviny”,
który dodatkowo potwier-
dził fakt skupowania papie-
rów czeskiego holdingu
w anonimowym źródle
w J&T Group. Notowane
na giełdzie w Pradze akcje
Unipetrolu od początku te-
go roku podrożały o po-
nad 60 proc. BAM

>Tauron
Rekordowa cena 

Notowania spółki wzrosły
o 1,9 proc., do 5,45 zł
za akcję. To najwyższa wy-
cena akcji grupy od jej
czerwcowego debiutu
na giełdzie. JP

>Atlantis Energy 
Tańsza emisja,
wyższy kurs Bez kominówki

w Tauronie
Po tym, gdy rząd sprzedał 53 proc. akcji spółki, zmienią się
zasady wynagradzania jej zarządu. Na to samo czeka już Enea
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Wnotowanych na gieł-
dzie spółkach ener-
getycznych, w któ-
rych kontrolę spra-

wuje Skarb Państwa, powoli za-
czyna się odchodzenie od tzw.
ustawy kominowej. 

Przypomnijmy, że pensja me-
nedżera w spółkach z większo-
ściowym udziałem Skarbu Pań-
stwa może wynosić maksymal-
nie sześciokrotność przeciętne-
go wynagrodzenia. To obecnie
ok. 19 tys. zł brutto. 

W Tauronie komitet
Tauron, którego akcje

od 30 czerwca znajdują się
na giełdzie, formalnie już temu
ograniczeniu nie podlega. Pań-
stwo ma obecnie 42,1 proc.
udziałów w spółce. I choć wciąż
realnie sprawuje w niej władzę,
to już niedługo wynagrodzenia
jej zarządu będą ustalane w spo-
sób rynkowy. Jak? O tym zade-
cyduje powołany przy radzie
nadzorczej tzw. komitet nomi-
nacji i wynagrodzeń. Na razie
nie wydał on jeszcze swoich re-
komendacji w tej sprawie.

– Nie nastąpiło to na ostat-
nim posiedzeniu rady 30 sierp-
nia i nie ustalono również ter-
minu, w którym mogłoby to na-
stąpić – wyjaśnia Paweł Gnia-
dek, rzecznik Tauronu Polska

Energia. Dariusz Lubera, prezes
spółki, przyznawał ostatnio, że
na razie jego płaca nadal jest
ustalana na niezmienionych za-
sadach.

Enea czeka na prywatyzację
W poznańskiej Enei władze

są przekonane, że prowadzo-
na przez Ministerstwo Skarbu
prywatyzacja zakończy się lada
moment. To również będzie
oznaczało wyjście spod regula-
cji ustawy kominowej.

Na 29 września 2010 r. zapla-
nowano nadzwyczajne walne
zgromadzenie akcjonariuszy
Enei. Wśród zaproponowanych
uchwał znajduje się też taka,
która zakłada zmiany w we-
wnętrznych regulacjach spółki,
dotyczących zasad wynagradza-
nia zarządu. „Regulacja ta wpro-
wadzona została po wejściu
w życie ustawy kominowej.
Z uwagi na trwający proces pry-
watyzacji, w chwili gdy Skarb
Państwa przestanie posiadać
ponad 51 proc. akcji w kapitale

zakładowym Enei, spółkę prze-
staną wiązać regulacje tej usta-
wy” – napisano w uzasadnieniu
do uchwały.

W przypadku największej
na rynku PGE nie ma mowy, że-
by Skarb zszedł z udziałami po-
niżej 51 proc. – wyklucza to dłu-
gofalowa strategia rządu. Trwa-
ją jednak przygotowania, by
zmienić zasady wynagradzania
zarządu PGE na bardziej rynko-
we np. dzięki kontraktom me-
nedżerskim. Na razie szefowie
grupy, podobnie jak prezesi in-
nych państwowych spółek,
obok gołych pensji za piastowa-
ne stanowiska w zarządzie jed-
nostki dominującej, mogą liczyć
na dodatkowe pieniądze, np.
za zasiadanie w radach nadzor-
czych spółek zależnych.

Popieranym przez resort
skarbu standardem w spółkach
akcyjnych jest wprowadzanie
programów motywacyjnych.
Oznaczają one bonusy dla me-
nedżerów, jeżeli firma osiąga
dobre wyniki. 

Ile zarabiają zarządy w państwowej energetyce

(tys. zł)

PGE 1060 1092 177 155
ENEA 846 738 208 74
TAURON 1160 1622 145 279
Źródło:  dane finansowe jednostek dominujących

WYNAGRODZENIA ZARZĄDU WYNAGRODZENIA RADY NADZORCZEJ
I PÓŁ. 2010 R. I PÓŁ. 2009 R. I PÓŁ. 2010 R. I PÓŁ. 2009 R.

Od lewej: Maciej Owczarek, prezes Enei, Tomasz Zadroga, prezes PGE, oraz Dariusz Lubera, kierujący
Tauronem. Szefują spółkom, których obroty idą w miliardy, ale zarabiają jak w małych firmach. FOT. S.Ł.

W zakończonym 30 czerwca
roku obrotowym 2009/2010 Za-
kłady Azotowe Puławy wydały
na inwestycje ponad 352,6 mln
zł (zrealizowały 45 projektów).
Wartość nakładów inwestycyj-
nych wzrosła zatem w stosunku
do wydatków w poprzednim ro-
ku obrachunkowym aż o 120
proc. (w 2008/2009 Puławy wy-
dały na tego typu projekty 160,4
mln zł).

– Plany inwestycyjne nie zo-
stały jeszcze zatwierdzone, ale
w tym roku zamierzamy utrzy-
mać taki poziom nakładów inwe-
stycyjnych, jaki był w zeszłym ro-
ku – powiedział wczoraj Zenon
Pokojski, członek zarządu Puław.
Spółka planuje m.in. budowę no-
wego kompleksu nawozowego
i uruchomienie produkcji stałych
i płynnych nawozów na bazie
mocznika oraz siarczanu amonu.
Łączny koszt tych przedsięwzięć
sięga 166 mln zł. Zmodernizowa-
na ma być również – kosz-
tem 23,9 mln zł – pakownia sale-
try amonowej. 

W zeszłym roku obrachunko-
wym Puławy wypracowały 35,7
mln zł zysku netto (1,86 zł na ak-
cję). To wprawdzie o ponad 80
proc. mniej, niż spółka miała rok
wcześniej, gdy zysk na akcję wy-
niósł 9,78 zł, ale więcej, niż spo-
dziewali się analitycy.

Zysk operacyjny sięgnął tyl-
ko 15,2 mln zł, wobec ponad 184
mln zł rok wcześniej, a przycho-
dy wyniosły niespełna 20,6 mld
zł, co oznacza, że były o ponad 8
proc. mniejsze niż w roku obra-
chunkowym 2008/2009. – Mi-
niony rok był dnem w dziesię-
cioletnim cyklu koniunktural-
nym – ocenił Andrzej Kopeć,
członek zarządu Puław.

– Zarząd będzie rekomen-
dował wypłatę dywidendy, ale
jeszcze nie wiemy, w jakiej wy-
sokości – powiedział wczoraj
Pokojski. Dodał, że doroczne
walne zgromadzenie Puław od-
będzie się prawdopodobnie
w grudniu. Ostatnio spółka wy-
płaciła dywidendę w wysoko-
ści 8,15 zł na akcję, podczas gdy
zarząd proponował wypłatę
2,55 zł na papier.

Największym akcjonariu-
szem zakładów jest Skarb Pań-
stwa, który nadal posiada pa-
kiet 50,67 proc. akcji spółki. Pu-
ławy są właśnie prywatyzowane.
Do badania zakładów MSP do-
puściło wszystkie cztery pod-
mioty, które złożyły wstępne
oferty. Ich nazw jednak nie po-
dało. Wcześniej udział w prywa-
tyzacji przedsiębiorstwa zapo-
wiadała jego załoga.Wczoraj
akcje Puław potaniały o około
1 proc., do 76,4 zł. BAM

ZA Puławy Zarząd planuje wypłatę dywidendy 

Inwestycje za kolejne
350 milionów złotych 

Zarząd CEZ, z powodu nieja-
snej sytuacji na rynku, poważnie
się zastanawia nad ogranicze-
niem przyszłorocznych wydat-
ków inwestycyjnych. – Niektó-
rzy eksperci mówią, że ceny su-
rowców będą szybko rosły, inni
uważają, że czeka nas stagnacja.
Przy takim braku przejrzystości
bardzo trudno szacować zwrot
z inwestycji. Dlatego będziemy
musieli ponownie rozważyć na-
sze plany inwestycyjne – powie-

dział wczoraj Alan Svoboda, wi-
ceprezes czeskiej grupy energe-
tycznej. 

W zeszłym roku CEZ wydał
na inwestycje i modernizacje
około 57 mld koron (9,1 mld zł).
Poniesione nakłady były więc
najwyższe od 2005 r. Pieniądze
wydano głównie na ekspansję
w Europie Środkowej. 

Akcje CEZ potaniały wczoraj
na GPW o 0,5 proc., a w Pradze
podrożały o 2 proc. BAM

CEZ Niepewność co do cen surowców

Plany do poprawki 


