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Wydarzenia dnia 

Polska Wskaźnik Dobrobytu wg BIEC – 09.00 

Włochy Bilans handlu zagranicznego (prognoza 3,45 mld EUR) – 10.00 
Strefa Euro Bilans handlu zagranicznego – 11.00 

Wielka Brytania Biuletyn kwartalny BoE – 13.00 

Polska Produkcja przemysłowa (prognoza 2,85% r/r) – 14.00 
Polska Sprzedaż detaliczna (prognoza 8,55% r/r) – 14.00 
Polska PPI (prognoza 4,55% r/r) – 14.00 
USA Produkcja przemysłowa (prognoza 0,3% m/m) – 14.15 
USA Indeks Conference Board (prognoza 0,4%) – 15.00 
USA Indeks Uniwersytetu Michigan (prognoza 97) – 15.00 

Informacje ze spółek i sektorów 

ABC Data Wyniki za 4Q'16 
 
mln PLN wyniki kons. różnica r/r q/q YTD'16 r/r 
Przychody 1612 1582 1,9% 8,2% 47,8% 4927 1,5% 
EBITDA 15 19 -20,7% -29,4% 118,0% 40,4 -41,4% 
EBIT 14,2 18,3 -22,7% -31,6% 124,6% 37,8 -43,2% 
Zysk netto 4,1 12,5 -67,3% -72,7% 41,4% 17,2 -63,2% 
marża EBITDA 0,9% 1,2% -0,27 -0,5 0,3 0,82% -0,6 
marża EBIT 0,9% 1,2% -0,28 -0,51 0,3 0,77% -0,6 
marża netto 0,3% 0,8% -0,54 -0,75 -0,01 0,35% -0,61 

 

AmRest Wyniki za 4Q'16 
 AmRest zakłada, że w '17 może znacznie przyśpieszyć tempo otwarć nowych restauracji 

 
mln PLN wyniki kons. różnica r/r q/q YTD'16 r/r 
Przychody 1214,5 1210,6 0,3% 32,3% 4,9% 4207,4 26,0% 
EBITDA 151,8 144,7 4,9% 31,6% -5,5% 555,6 27,3% 
EBIT 67,3 68,2 -1,2% 73,1% -25,9% 268,2 37,0% 
Zysk netto 52,1 46 13,4% 24,4% -16,6% 190,6 19,1% 
marża EBITDA 12,5% 12,0% 0,55 -0,07 -1,38 13,20% 0,13 
marża EBIT 5,5% 5,6% -0,09 1,31 -2,31 6,37% 0,51 
marża netto 4,3% 3,8% 0,49 -0,27 -1,11 4,53% -0,26 

 

Asseco Poland Wyniki za 4Q'16 
 Portfel zamówień grupy Asseco ma wartość 5,5 mld PLN vs 5,025 mld PLN rok wcześniej. 

 
mln PLN wyniki kons. różnica r/r q/q YTD'16 r/r 
Przychody 2259,1 2168,8 4,2% 2,9% 18,8% 7931,1 9,3% 
EBITDA 283,1 281 0,7% 14,6% 0,9% 1069,6 6,3% 
EBIT 203 207,9 -2,4% -4,0% -0,5% 769 3,2% 
Zysk netto 76,7 83,3 -7,9% -39,2% -6,1% 301 -17,7% 
marża EBITDA 12,5% 13,0% -0,43 1,28 -2,23 13,49% -0,38 
marża EBIT 9,0% 9,6% -0,6 -0,65 -1,74 9,70% -0,57 
marża netto 3,4% 3,8% -0,45 -2,35 -0,9 3,80% -1,25 

 

Baltona Oferta Baltony została wybrana jako najkorzystniejsza w konkursie na wynajem ok. 960 m kw. powierzchni 
handlowej w Porcie Lotniczym w Tallinie. Wartość umowy najmu w latach '18-'24 szacowana jest na 20-31 mln EUR. 

Banki NIK sprawdzi, jak działały UOKiK, KNF i NBP w zakresie ochrony klientów banków, którzy zaciągnęli tzw. kredyty 
frankowe. Kontrola obejmie np. to, jak i czy organy państwa włączały się do postępowań sądowych wytaczanych 
bankom przez ich klientów. 

Banki Kancelaria Prezydenta oczekuje, że ustawa dot. spreadów wejdzie w życie przed 1 sierpnia. 

BGŻ Wywiad z prezesem: 
 BGŻ BNP Paribas liczy w '17 na istotnie wyższą zyskowność 
 ocenia, że trudno mu będzie osiągnąć zakładany wcześniej do końca '18 ROE na poziomie ok. 10% 

Bowim Konsorcjum Stali wezwało Bowim do odkupu 1.286.548 akcji własnych za 18 mln PLN. 

Cyfrowy Polsat Wywiad z członkiem zarządu: 
 w ciągu najbliższych tygodni zarząd Cyfrowego Polsatu zdecyduje o podziale zysku za '16 
 Cyfrowy Polsat prognozuje niski jednocyfrowy wzrost rynku reklamy telewizyjnej 
 z najtańszego pakietu telewizji satelitarnej korzysta obecnie około 0,7-0,8 mln klientów 
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EC2 EC2 odwołało prognozę 2,6 mln zł przychodów w '17. 

Energetyka Deloitte: Koszt rynku mocy dla pierwszego okresu dostaw w '22 może wynieść ok. 4,1 mld PLN. Przekłada się to na 
31,9 PLN/1 MWh zużycia energii netto przy założeniu jednolitej alokacji kosztów na wszystkie grupy odbiorców. 

Ferro Norges Bank posiada 4,85% udział w ogólnej liczbie głosów vs 5,04% przed dokonaniem zmiany. 

Getin Noble Wywiad z zarządem: 
 GNB chce w '17 skupi się na poprawie struktury przychodów, obniżeniu kosztów finansowania i 

optymalizacji kosztów, jego priorytetem nie będzie poprawa wyników finansowych 
 Bank liczy na to, że kolejne kwartały przyniosą dalszy wzrost wyniku z prowizji 
 planuje w '17 sprzedaż portfeli NPL o wartości większej niż 230 mln PLN 
 poziom odpisów w '17 może nie być niższy niż w '16 (t.j. 659,6 mln PLN) 
 Getin liczy, że jego bank hipoteczny rozpocznie działalność z początkiem '18 

Handel Sprzedaż sklepów małoformatowych w lutym: 0,85 r/r i -3.2% m/m – PIH. 
 

JSW Wyniki za 4Q'16 
 Zarząd JSW nie będzie rekomendował wypłaty dywidendy za '16 
 na dzień 31 grudnia '16 dokonano 71,1 mln PLN odpisów aktualizujących wartość KWK Krupiński 

 
mln PLN wyniki kons. różnica r/r q/q YTD'16 r/r 
Przychody 2168,1 2149,9 0,8% 24,7% 29,8% 6731,3 -2,9% 
EBITDA 704,6 802,3 -12,2% - 1074,3% 1065,4 - 
EBIT 508,3 596,4 -14,8% - - 226,6 - 
Zysk netto 294,9 500,2 -41,0% - - 6,7 - 
marża EBITDA 32,5% 37,0% -4,49 191,52 28,91 15,83% 50,21 
marża EBIT 23,4% 27,3% -3,88 201,54 32,01 3,37% 57,4 
marża netto 13,6% 22,9% -9,32 158,62 21,93 0,10% 45,44 

 

Kęty Wyniki Grupy Kęty za '16: 
 EBITDA: 394,2 mln PLN vs 336,15 mln PLN rok wcześniej 
 EBIT: 282,3 mln PLN vs 244,4 mln PLN rok wcześniej 
 zysk netto: 277,9 mln PLN vs 209.8 mln PLN rok wcześniej 

KGHM KGHM Polska Miedź zakłada w 2017 roku produkcję 425,3 tys. ton miedzi i 1,22 tys. ton srebra, odpowiednio o 0,2 
proc. więcej i 3,5 proc. mniej niż w 2016 - podała spółka w raporcie. Producent miedzi. 

KGHM Wyniki za 4Q'16 
 KGHM zakłada w '17 produkcję 425,3 tys. ton miedzi i 1,22 tys. ton srebra 
 przewiduje na ten rok realizację 2,09 mld PLN inwestycji rzeczowych i 1,02 mld PLN kapitałowych 

 
Oczyszczone wyniki (skonsolidowane) 
mln PLN wyniki kons. różnica r/r YTD2016 r/r 
Przychody 6015 5529,3 8,8% 16,8% 19156 -4,3% 
EBITDA* 1515 1315,1 15,2% 51,3% 4666 -0,9% 
EBIT 731 904,4 -19,2% - 2544 402,8% 
Zysk netto** 548 464,2 18,0% - 1225 1,9% 
marża EBITDA 25,2% 23,8% 1,41 5,74 24,36% 0,31 
marża EBIT 12,2% 16,4% -4,24 46,5 13,28% 14,05 
marża netto 9,1% 8,5% 0,65 9,62 6,39% 31,44 

* - skorygowana EBITDA uwzględniająca 55 proc. EBITDA Sierra Gorda, której wyniki są konsolidowane metodą praw własności 
** - wynik po wyłączeniu odpisów z tytułu utraty wartości: aktywów trwałych, pożyczek oraz rozpoznanych w stracie z wyceny wspólnych przedsięwzięć 
metodą praw własności 
 
Skonsolidowane wyniki za 4Q'16 

 
4Q'16 4Q'15 r/r 2016 2015 r/r 

Przychody 6 015 5 148 16,84% 19156 20008 -4,26% 
zysk netto ze sprzedaży 731 -1768 - 2544 506 402,77% 
zysk netto -4996 -6237 -19,87% -4371 -5009 -12,74% 

 
Jednostkowe wyniki za 4Q'16 

 
4Q'16 4Q'15 r/r 2016 2015 r/r 

Przychody 4828 5166 -6,54% 15112 15939 -5,19% 
EBITDA 1157 907 27,56% 3551 4159 -14,62% 
EBIT 901 687 31,15% 2595 3284 -20,98% 
zysk netto -5367 -4463 20,26% -4085 -2788 46,52% 

 

Lokum Developer Lokum Deweloper wyemituje obligacje o łącznej wartości do 100 mln PLN. 

Netia Wywiad z przewodniczącym RN: 
 Zwiększony CAPEX Netii tylko do końca transformacj 
 Mennica inwestorem długoterminowym 

Neuca Neuca planuje wydać na przychodnie w '17 około 20 mln PLN – wiceprezes. 

PGNiG Naimski: Studium wykonalności połączenia polskiego systemu gazowego ze złożami gazu na szelfie norweskim 
wskazuje, że jest to projekt ze wszech miar korzystny dla wszystkich uczestników. 

PHN Wywiad z zarządem: 
 za 2-3 tygodnie przedstawi aktualizację strategii 
 zarząd skłania się ku wypłacie dywidendy, ale decyzja jeszcze nie zapadła 
 PHN w ciągu 5 lat może wyemitować obligacje o wartości od 0,6 do 1 mld PLN 
 w 16 spółka może wyjść na rynek z pierwszą transzą o wartości 300 mln PLN, pod warunkiem, że ruszą 

zaplanowane projekty inwestycyjne 
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PKP Cargo Wyniki za 4Q'16 
 
mln PLN wyniki kons. różnica r/r q/q 
Przychody 1208,3 1145 5,5% -3,6% 10,7% 
EBIT 54 9 499,3% -127,7% 575,5% 
Zysk netto 66,8 -0,5    
marża EBIT 4,5% 0,8% 3,69 20,02 3,74 
marża netto 5,5% 0,0% 5,57 20,6 6,08 

 

Polska Inflacja HICP w lutym: 1,9% r/r i 0,5% m/m - Eurostat. 

Polska Dane o wynagrodzeniu i zatrudnieniu w lutym: 
 Wynagrodzenie: 0,6% m/m i 4,0% r/r vs oczekiwane 0,6% m/m i 4,0% r/r 
 Zatrudnienie: 0,3% m/m i 4,6% r/r vs oczekiwane 0,1% m/m i 4,5% r/r 

PZ Cormey PZ Cormay utworzy odpis dot. Diesse w wysokości 17,04 mln PLN. 

Robyg Robyg planuje wydać w '17 ok. 100-150 mln PLN na zakup działek. Grupa zakłada rozpoczęcie działalności we 
Wrocławiu. 

Synektik Prezes ocenie, że już w '17 w strukturze sprzedaży będą widoczne zmiany, jeżeli chodzi o poszczególne segmenty, 
które powinny przełożyć się na wyraźny wzrost przychodów (Parkiet). 

Tauron Wywiad z zarządem: 
 Tauron zakłada w '17 wzrost wolumenu sprzedaży energii 
 w '17 nie spodziewa się dużych zmian r/r wyniku EBITDA 
 rozważa emisję euroobligacji albo green bonds w tym roku; wartość miałaby wynieść ok. 500 mln EUR 
 Tauron szacuje w '17 przychody z ORM i IRZ na łącznie ok. 130 mln PLN 
 CAPEX w '17 wyniesie ponad 4 mld PLN 
 dług netto/EBITDA nie powinien przekroczyć poziomu 3,5x 

Telekomunikacja Streżyńska, MC: Pasmo 700 MHz może być tak znaczącym aktywem, że cena będzie wysoka. 

Trans Polonia Trans Polonia chce wydać na inwestycje ok. 62 mln PLN w '18-'20; planuje emisję akcji. 

Ulma Ulma chce wypłacić 5,4 zł dywidendy na akcję. 

Vistula Vistula będzie rozglądać się za okazjami do przejęć; konsensus na '17 realny – prezes. 

Wawel Wyniki za 4Q'16 
 
mln PLN wyniki kons. różnica r/r q/q 
Przychody 206,8 220,4 -6,2% -2,0% 36,9% 
EBITDA 40,5 43,6 -7,0% -1,6% 29,5% 
EBIT 34,4 37,6 -8,6% -4,0% 35,3% 
Zysk netto 28,8 31,7 -9,1% -6,5% 30,3% 
marża EBITDA 19,6% 19,8% -0,17 0,08 -1,11 
marża EBIT 16,6% 17,0% -0,42 -0,34 -0,19 
marża netto 13,9% 14,4% -0,44 -0,68 -0,71 

 

ZUE Wywiad z prezesem: 
 ZUE bierze udział w przetargach i zabiega o kontrakty w kraju i za granicą 
 bakclog może wzrosnąć do ok. 1,6 mld PLN (613 mln PLN obecnie) 

Rynki zagraniczne 

Strefa Euro Ceny konsumpcyjne w lutym: 2,0% r/r - Eurostat. 

Wielka Brytania Brytyjska królowa Elżbieta II podpisała ustawę upoważniającą premier Theresę May do rozpoczęcia negocjacji w 
sprawie wyjścia W. Brytanii z UE. 

USA Liczba rozpoczętych inwestycji w zakresie budowy domów mieszkalnych w lutym: 1,288 mln w ujęciu rocznym vs 
oczekiwane 1,264 mln. Liczba wydanych nowych pozwoleń na budowę: 1,213 mln vs oczekiwane 1,268 mln. 

USA Indeks Philadelphia Fed w marcu: 32,8 pkt. vs oczekiwane 30 pkt. 
USA Liczba nowych bezrobotnych: 241 tys. vs oczekiwane 240 tys. Liczba kontynuujących pobieranie zasiłku: 2,030 mln 

vs oczekiwane 2,050 mln osób. 
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Dom Maklerski mBanku 

ul. Wspólna 47/49 
00-684 Warszawa 
www.mbank.pl/mDM 

Zespół Prywatnego Maklera 

Kamil Szymański, CFA, dyrektor 
tel. +48 22 697 4706 
kamil.szymanski@mbank.pl 

Jarosław Banasiak, wicedyrektor 
tel. +48 22 697 4870 
jaroslaw.banasiak@mbank.pl 

Joanna Gębal 
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joanna.gebal@mbank.pl 

Rafał Włóka 
tel. +48 22 697 4809 
rafal.wloka@mbank.pl 

Marcin Bieguński 
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marcin.biegunski@mbank.pl 

Przemysław Miedziocha, CFA 
tel. +48 22 697 4768 
przemyslaw.miedziocha@mbank.pl 

Paweł Rudowski 
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pawel.rudowski@mbank.pl 

 

Zespół Wsparcia Sprzedaży 

Daniel Cegiełka 
tel. +48 22 697 4914 
daniel.cegielka@mbank.pl 

Piotr Neidek, analiza techniczna 
tel. +48 22 697 4766 
piotr.neidek@mbank.pl 

Remigiusz Lemke , analiza techniczna 
tel. +48 22 697 4848 
remigiusz.lemke@mbank.pl 

Departament Sprzedaży Instytucjonalnej 

Piotr Gawron, dyrektor 
tel. +48 22 697 4895 
piotr.gawron@mbank.pl 

Departament Analiz 

Kamil Kliszcz, dyrektor 
tel. +48 22 438 2402 
kamil.kliszcz@mbank.pl 
 

Wyjaśnienia użytych terminów i skrótów 
 
EPS - (Earnings per Share) – Zysk netto przypadający na jedną akcję 
EBIT - Zysk operacyjny 
EBITDA - EBIT przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacją 
P/E - (Cena/Zysk) - Cena dzielona przez roczny zysk netto przypadający na jedną akcję 
CAPEX -  Wydatki inwestycyjne na rozwój 
ROE - (Return on Equity) - Zwrot na kapitale własnym 
DPS - (Dividend per Share) dywidenda przypadająca na jedną akcję 
Ex-div. – Pierwszy dzień notowania akcji bez prawa do dywidendy 
DY, DYield - Stopa dywidendy 
RN - Rada Nadzorcza 
CFO - Dyrektor finansowy 
ABB - Przyśpieszona książka popytu 
M&A - Fuzje, przejęcia, akwizycje 
AUM - Assets Under Management - Aktywa pod zarządzaniem 
MF, MinFin - Ministerstwo Finansów, Minister Finansów 
ME, MinEng - Ministerstwo Energetyki, Minister Energetyki 

Niniejsza publikacja przygotowana przez Dom Maklerski mBanku jest publikacją handlową, została przygotowana wyłącznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji w rozumieniu 
przepisów „Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 19 października 2005 r. w sprawie informacji stanowiących rekomendacje dotyczące instrumentów finansowych lub ich emitentów lub 
wystawców (Dz. U. nr 206 z 2005 r.), nie stanowi porady inwestycyjnej, nie stanowi oferty zbycia lub nabycia wymienionych w niej instrumentów finansowych, nie stanowi podstawy do zawarcia 
jakiejkolwiek umowy lub powstania jakiegokolwiek zobowiązania. mBank S.A. z siedzibą w Warszawie (00-950), przy ul. Senatorskiej 18 prowadzi działalność maklerską w ramach wyodrębnionej 
jednostki organizacyjnej – Biura Maklerskiego posługującego się nazwą Dom Maklerski mBanku. Informacje zawarte w niniejszej publikacji  oparte są na danych uzyskanych ze źródeł, które Dom 
Maklerski mBanku działając w dobrej wierze, uważa za wiarygodne. Dom Maklerski mBanku nie gwarantuje jednak dokładności, kompletności ani trafności tych informacji. mBank S.A., jego 
organy zarządcze, organy nadzorcze, ani pracownicy nie ponoszą odpowiedzialności za  wszelkie skutki finansowe i niefinansowe powstałe w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub 
zawartych w niej informacji. Wszelkie opinie, prognozy, kalkulacje i szacunki zawarte w niniejszej publikacji stanowią jedynie wyraz subiektywnej oceny autora na moment jej wydania i mogą być 
zmieniane bez uprzedzenia. Opinie wyrażone w niniejszej publikacji nie pozostają w jakiejkolwiek zależności od rekomendacji przygotowywanych przez Dom Maklerski mBanku. Dom Maklerski 
mBanku nie jest zobowiązany do aktualizowania ani modyfikowania niniejszej publikacji, ani do informowania jej odbiorców w przypadku, gdy jakakolwiek poruszona w niej kwestia lub zawarta w 
niej opinia, prognoza, kalkulacja lub szacunek ulegnie zmianie lub stanie się nieaktualne. Dom Maklerski mBanku udostępnia niniejszą publikację nieodpłatnie. Zabronione jest powielanie i 
rozpowszechnianie niniejszej publikacji bez pisemnej zgody mBanku S.A. 
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