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W 2011 r. spółki z GPW wypłaciły inwestorom ponad 18 mld zł dywidend

FIRMY

Błażej Dowgielski
blazej.dowgielski@parkiet.com

Wśród firm, które
chcą się podzielić
z akcjonariuszami
t e g o r o c z n y m

zyskiem, większość stanowią
spółki z długą historią
wypłacania dywidendy. – Od lat
regularnie wypłacamy
dywidendę i nie widzę
powodów, dla których miałoby
się to zmienić w 2012 r.
– zapewniał we wrześniu Jacek
Pryczek, prezes Dębicy. 

Wypłatę rozważają też
spółki, które w ostatnich latach
zatrzymywały całość zysków.
Po czterech latach przerwy,
związanej m.in. z akwizycjami,
do wypłacania dywidend może
powrócić Inter Cars. Piotr
Kraska, dyrektor ds.
finansowych spółki, nie
wyklucza, że zarząd
z a r e k o m e n d u j e
akcjonariuszom wypłatę 20
proc. tegorocznego zysku.

Dywidendy uratują budżet?
Za wypłatą dywidend

przemawiają lepsze wyniki
finansowe. Z szacunków
„Parkietu” wynika, że
zagregowany zarobek netto
analizowanych spółek za trzy
kwartały 2011 r. wyniósł 19,6
mld zł i był o ponad jedną
trzecią wyższy od zysku
za analogiczny okres 2010 r. 

W niektórych przypadkach
o niemal pewnej wypłacie
dywidendy przesądza jednak
nie tyle sama kondycja

spółek,  ile potrzeby finansowe
właścicieli. Wiele wskazuje
na to, że 2012 r. będzie rokiem
sowitych dywidend ze spółek
kontrolowanych przez Skarb
Państwa. W tym roku
do budżetu państwa z tytułu
dywidend trafiło niemal 4,5 mld
zł (dane z lipca br.), o jedną
trzecią więcej niż zakładał
budżet. W maju br.
przewidywano, że
przyszłoroczne wpływy
do budżetu z dywidend
wyniosą 2,15 mld zł, jednak
jesienią szacunki niemal
podwojono, do 4,2 mld zł. Wiele
wskazuje na to, że kolejne
projekty budżetu na 2012 r., nad
którymi pracuje rząd, mogą
zakładać jeszcze wyższe
transfery z kontrolowanych
przez państwo firm, również
tych notowanych na GPW. 

Rząd ma wiele pomysłów
rozbicia skarbonki KGHM
Szczególnie łakomym

kąskiem dla Skarbu Państwa są
tegoroczne zarobki KGHM,
PGE i PKN Orlen związane nie
tylko z działalnością bieżącą, ale
również ze sfinalizowaną
sprzedażą udziałów
w Polkomtelu. Wymienione
firmy otrzymały za pakiety akcji
w operatorze telefonii
komórkowej łącznie niemal 10
mld zł. Zdecydowanie
największą, pod względem
wartości, dywidendę może
w przyszłym roku wypłacić
KGHM. Po dziewięciu
miesiącach spółka miała 7,5 mld

zł zysku, a zdaniem analityków
cały rok zamknie z około 11 mld
zł zarobku, uwzględniając zysk
ze sprzedaży akcji Polkomtelu. 

W świetle ostatnich
doniesień może się jednak
okazać, że Skarb Państwa
zdecyduje się dobrać
do pieniędzy KGHM w inny
sposób. W piątkowym expose
premier Donald Tusk
zapowiedział drastyczne
podniesienie danin
od wydobycia miedzi i srebra.
W sobotę argumentował, że  ten
sposób pozwoli
na efektywniejszy transfer
gotówki ze spółki do budżetu,
bez konieczności dzielenia się
z pozostałymi
współwłaścicielami KGHM. 

Jak podał resort finansów,
wyższy podatek zostałby
wprowadzony w II kw. 2012 r.,
a wpływy do budżetu z tego
tytułu wyniosłyby 2 mld zł
rocznie. Wcześniej w minionym
tygodniu KGHM zapowiedział
też przeprowadzenie skupu
akcji, na które spółka może
wydać nawet 3 mld zł. Co w tej
sytuacji będzie z dywidendą
z KGHM?
–  Jest jeszcze za wcześnie, by
dyskutować o polityce
dywidendowej Polskiej
Miedzi –  oświadczył Mikołaj
Budzanowski, minister skarbu. 

Co z dywidendą
z pozostałych, byłych już
współwłaścicieli Polkomtelu?
PKN Orlen zapowiedział, że
zarobione w 2011 r. pieniądze
będzie chciał przeznaczyć

na akwizycje, redukcję
zadłużenia i wypłatę dla
akcjonariuszy. Z kolei PGE
informuje, że będzie się
trzymać dotychczasowej
polityki dywidendowej
zakładającej wypłatę 40–50
proc. wypracowanego zysku.
Z nieoficjalnych informacji
wynika, że energetyczny gigant
w związku z prowadzonymi
inwestycjami wolałby, by
do akcjonariuszy trafiło nie
więcej niż40 proc. zarobku. 

KNF zachęca ubezpieczycieli
i banki do zatrzymania zysków
W minionych latach na sporą

dywidendę mogli liczyć
akcjonariusze notowanych
na GPW banków i firm
u b e z p i e c z e n i o w y c h .
Początkowo wszystko
wskazywało na to, że w 2012 r.
będzie podobnie.
Z akcjonariuszami zarobkiem
chciał się dzielić m.in. Bank
Handlowy, BZ WBK ma
wypłacić „zauważalną”
dywidendę. Z kolei Andrzej
Klesyk, prezes PZU, deklarował,
że ubezpieczyciel gotów jest
wypłacić między 50 a 100 proc.
zysku za 2011 r., pod warunkiem
jednak, że nie przeprowadzi
dużych akwizycji. 

Na drodze pokaźnych
transferów gotówki
do akcjonariuszy stanął jednak
Andrzej Jakubiak, nowy
przewodniczący Komisji
Nadzoru Finansowego.
Zapowiedział, że będzie
przekonywał zarówno banki, jak

Giełdowi inwestorzy mogą
liczyć na sowite dywidendy
Już 46 firm notowanych na warszawskim parkiecie zadeklarowało gotowość
podzielenia się tegorocznym zyskiem z akcjonariuszami. Dla porównania, w 2011 r.
dywidendę wypłaciło niemal 120 giełdowych przedsiębiorstw

Andrzej Klesyk, prezes PZU, zapowiedział, że firma może wypłacić
między 50 a 100 proc. zysku. Przeciwny wypłacaniu dużych
dywidend z firm ubezpieczeniowych jest jednak KNF.     FOT. S. ŁASZEWSKI

Ludwik Sobolewski, prezes GPW, nie wyklucza, że operator
warszawskiej giełdy wypłaci akcjonariuszom nawet 100 proc.
tegorocznego zysku.                                                            FOT. S. ŁASZEWSKI

Kierowany przez Herberta Wirtha KGHM może zarobić w 2011 r.
11 mld zł. Rynek ma nadzieję, że spora część z tej sumy trafi 
do akcjonariuszy w formie dywidendy.                                  FOT. ARCHIWUM

Spółki, które deklarują wypłatę dywidendy 
z zysku za 2011 r.

SPÓŁKA ZYSK NETTO DYWIDENDA
ZA 9 MIESIĘCY 2011 

(W MLN ZŁ)

ABC DATA 23,9 DO 50 PROC. ZYSKU
AC AUTOGAZ 20,7 BLISKO 100 PROC. ZYSKU
ACTION 27,4 CO NAJMNIEJ 30 PROC. ZYSKU
APATOR 35,7 24,5 MLN ZŁ
ARMATURA -1,6 TAK
ARTERIA 5,2 PRAWDOPODOBNA
ASBIS -7,5 PONAD 20 PROC. ZYSKU
ASSECO 
BUSINESS SOLUTIONS 21,1 TAK
ASSECO CE 47,1 ZBLIŻONA DO 0,9 ZŁ NA AKCJĘ
ASSECO POLAND 290,5 2,19–2,57 ZŁ NA AKCJĘ
ASSECO SEE 36,3 30 PROC. ZYSKU (SK.)
BANK HANDLOWY 513,3 TAK
BUDIMEX 193,9 TAK
BZ WBK 986 TAK
CENTRUM KLIMA 6,2 TAK
CHEMOSERVIS DWORY 2,4 TAK
DĘBICA 75,7 PONAD 25 PROC. ZYSKU
DOM DEVELOPMENT 43,1 TAK
EMPERIA 68,1 60 MLN ZŁ ZA 2011 R.,

ZALICZKOWO 427 MLN ZŁ
ZA 2012 R.

FORTUNA 70–100 PROC. ZYSKU
GPW 109,6 BLISKO 100 PROC. ZYSKU
IDEA TFI 6 TAK
IMPEL 56,4 TAK
INTER CARS 80 20 PROC. ZYSKU
JSW 1085,8 30 PROC. ZYSKU
K2 INTERNET 3 33–66 PROC. ZYSKU
KĘTY 83,7 4,5–5 ZŁ NA AKCJĘ
KGHM 7509 TAK
LIBET 22 50 PROC. ZYSKU
MACROLOGIC 3,9 2–2,5 ZŁ NA AKCJĘ
NG2 58,7 PONAD 1,5 ZŁ NA AKCJĘ
PA NOVA 15,6 25–30 PROC. ZYSKU (J.) 
PEKAES 57,7 TAK
PELION 36,8 30–50 PROC. ZYSKU
PGE 3057 40 PROC. ZYSKU (SK.)
PKN ORLEN 1744 TAK
PROCAD 0,5 TAK
PZU 1858 50–100 PROC. 

(BLIŻEJ 100 PROC.) ZYSKU
QUERCUS TFI 11,8 0,2 ZŁ NA AKCJĘ
RADPOL 12,4 PONAD 0,18 ZŁ NA AKCJĘ
RANK PROGRESS 95,4 10–20 PROC. ZYSKU
SONEL 3,8 CO NAJMNIEJ 0,33 ZŁ NA AKCJĘ
TAURON 994,5 30 PROC. ZYSKU (SK.)
WAWEL 36,8 PONAD 10 ZŁ NA AKCJĘ
WOJAS 1,5 0,10 ZŁ NA AKCJĘ
ŻYWIEC 238 9 ZŁ NA AKCJĘ ZALICZKOWO
sk.  – zysk skonsolidowany,  przypadający na akcjonariuszy jednostki dominującej;  

J .  – zysk jednostkowy


