
 mBank.pl 
 
 

wtorek, 14 listopada 2017 | opracowanie cykliczne 

Dziennik 
Opracował: Daniel Cegiełka (+48 22 697 4914, daniel.cegielka@mbank.pl) 

Niniejsza publikacja jest publikacją handlową, prosimy o zapoznanie się z oświadczeniem umieszczonym na jej końcu. 

 

 

Wydarzenia dnia 

Niemcy PKB 3Q (prognoza 0,6% k/k i 2,2% r/r) – 08.00 

Niemcy CPI (prognoza 0,0% m/m i 1,6% r/r) – 08.00 

Hiszpania CPI (prognoza 0,9% m/m i 1,6% r/r) – 09.00 

USA Wystąpienie szefa Fed z Chicago (Charles Evans) – 09.05 

Strefa Euro Wystąpienie publiczne członka zarządu ECB (Danièle Nouy) – 10.00 

Strefa Euro Wystąpienie publiczne członka zarządu ECB (Sabine Lautenschläger) – 10.00 

Włochy PKB 3Q (prognoza 0,4% k/k i 1,6% r/r) – 10.00 

Polska PKB 3Q (prognoza 0,7% k/k i 4,5% r/r) – 10.00 

Wielka Brytania CPI (prognoza 0,2% m/m i 3,1% r/r) – 10.30 

Wielka Brytania PPI (prognoza 0,3% m/m i 2,9% r/r) – 10.30 

USA Wystąpienie publiczne prezes Fed (Janet L. Yellen) – 11.00 

Wielka Brytania Wystąpienie publiczne szefa BoE (Mark Carney) – 11.00 

Japonia Wystąpienie publiczne szefa BoJ (Haruhiko Kuroda) – 11.00 

Strefa Euro Wystąpienie publiczne szefa ECB (Mario Draghi) – 11.00 

Strefa Euro PKB 3Q (prognoza 0,6% k/k i 2,5% r/r) – 11.00 

Strefa Euro Produkcja przemysłowa (prognoza -0,5% m/m i 3,4% r/r) – 11.00 

Włochy CPI (prognoza -0,2% m/m i 1% r/r) – 11.00 

Niemcy Indeks instytutu ZEW (prognoza 19,2) – 11.00 

Polska Inflacja bazowa – 14.00 

USA Wystąpienie szefa Fed z St. Louis (James Bullard) – 14.15 

USA PPI (prognoza 0,1% m/m i 2,4% r/r) – 14.30 

Strefa Euro Wystąpienie publiczne członka zarządu ECB (Benoit Coeuré) – 16.30 

USA Zmiana zapasów ropy w USA wg API – 22.40 

Informacje ze spółek i sektorów 

Arteria Union Investment TFI posiada 4,99% ogólnej liczby głosów vs 5,05% przed dokonaniem zmiany. 

Bank Handlowy Wyniki za 3Q'17 
 
w mln PLN 3Q'17 kons. różnica 

Wynik odsetkowy 273,5 274,9 -1% 
Wynik z prowizji 146,2 149,6 -2% 

Koszty ogółem 278,8 280,9 -1% 
Saldo rezerw -22 -15,5 42% 
Zysk netto 171,6 159,4 8% 

 

Ciech Wyniki za 3Q'17 
 
mln PLN wyniki kons. różnica r/r q/q YTD'17 r/r 

Przychody 836,3 855 -2,2% -2,1% -5,3% 2617,7 2,8% 

EBITDA 185,5 176,5 5,1% -11,0% -3,0% 563,2 -14,9% 

EBIT 122,9 116,5 5,5% -20,1% -6,7% 381,4 -23,4% 

zysk netto j.d. 85 83,8 1,5% -45,3% -8,5% 255,9 -39,0% 

marża EBITDA 22,2% 20,7% 1,52 -2,22 0,52 21,52% -4,48 

marża EBIT 14,7% 13,6% 1,06 -3,31 -0,22 14,57% -4,99 

marża netto 10,2% 9,8% 0,36 -8,04 -0,36 9,78% -6,69 
 

Emperia Wyniki za 3Q'17 
 
mln PLN wyniki kons. różnica r/r q/q YTD'17 r/r 

Przychody 645,1 649,2 -0,6% 10,2% 2,1% 1877,1 6,8% 

EBITDA 19,4 25,9 -25,1% -39,8% -35,8% 69,4 -11,9% 

EBIT 6,6 13,2 -49,8% -66,5% -62,2% 31,6 -25,0% 

zysk netto j.d. 3,4 10,8 -68,3% -79,1% -78,3% 25,6 -26,3% 

marża EBITDA 3,0% 4,0% -0,98 -2,5 -1,77 3,70% -0,78 

marża EBIT 1,0% 2,0% -1,01 -2,35 -1,75 1,68% -0,71 

marża netto 0,5% 1,7% -1,13 -2,27 -1,97 1,36% -0,61 
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Erbud Wyniki za 3Q'17 
 
mln PLN wyniki kons. różnica r/r q/q YTD'17 r/r 

Przychody 505,9 485 4,3% 18,9% 17,1% 1282,2 5,7% 

EBITDA 12,5 13,1 -4,6% 15,0% -11,8% 32,7 -36,9% 

EBIT 10,2 10,5 -2,8% 16,3% -6,1% 25 -43,5% 

zysk netto j.d. 7,8 7,1 9,3% 9,9% 14,7% 15 - 

marża EBITDA 2,5% 2,7% -0,23 -0,08 -0,81 2,55% -1,69 

marża EBIT 2,0% 2,2% -0,14 -0,05 -0,5 1,95% -1,65 

marża netto 1,5% 1,5% 0,07 -0,13 -0,03 1,17% 1,48 
 

GTC Wywiad z zarządem: 
 GTC notuje 20 proc. wzrost przychodów po otwarciu Galerii Północnej 
 do końca roku chce zakończyć refinansowanie kredytu o wartości €200 mln związanego z Galerią Północną 
 GTC zakłada stabilizację stawek najmu w '18 
 czeka na 2-3 pozwolenia na budowę 

Immofinanz Immofinanz sprzeda nieruchomości handlowe w Moskwie spółce FORT Group. Wartość transakcji wyniesie €226 mln. 

KGHM W ciągu 10 lat będzie możliwe rozpoczęcie eksploatacji zasobów na posiadanej przez Polskę działce na środkowym 
Atlantyku. Koncesja poszukiwawczo-rozpoznawcza na środkowym Atlantyku ma 10 tys. km kw. 

MCI Management MCI Management chce skupić do 2.630.000 akcji MCI Capital po 9,8 PLN za akcję. 

PGE PGE sfinalizowała przejęcie aktywów EDF w Polsce; wartość transakcji to ok. 4,27 mld PLN. 

PGE PGE zamierza przedstawić 14 grudnia strategię dla obszaru ciepłownictwa. 

PGNiG Konferencja z zarządem: 
 PGNiG widzi podstawy do niewielkiej zmiany cen w taryfie dla detalu 
 średnioroczny wynik EBITDA w '17 może być wyżu niż 5,6 mld PLN 
 udział segmentu poszukiwanie i wydobycie w wynikach na poziomie 60% to właściwa proporcja 
 za 2-3 tyg. powinno nastąpić ustalenie terminu spotkania podsumowującego w ramach arbitrażu z 

Gazpromem 
 PGNiG liczy, że w '17 sprzeda 700-800 mln m sześc. gazu na Ukrainę 

PKO BP Wywiad z wiceprezesem: 
 PKO BP liczy, że wdroży metody ratingu wewn. IRB dla współczynników kapitałowych w '20-'21 
 Bank zakłąda, że będzie mógł wypłacić dywidendę za '17; czeka na wytyczne KNF 

Play Wyniki za 3Q'17 
 
mln PLN wyniki kons. różnica r/r q/q YTD'17 r/r 

Przychody 1720,8 1684 2,2% 9,9% 5,6% 4930,8 9,6% 

EBITDA 495,6 509,8 -2,8% 1,6% 45,3% 1340,6 -4,3% 

EBIT 311,3 296,8 4,9% -1,2% 155,2% 746,3 -19,8% 

zysk netto j.d. 186,9 164,8 13,4% -51,7% 379,2% 244,9 -56,5% 

marża EBITDA 28,8% 30,2% -1,37 -2,36 7,87 27,19% -3,96 

marża EBIT 18,1% 17,5% 0,55 -2,02 10,6 15,14% -5,54 

marża netto 10,9% 9,8% 1,06 -13,85 8,47 4,97% -7,55 
 

Polska NBP zakłada w projekcji, że w '19 inflacja CPI i bazowa ukształtują się na poziomie 2,7% i znajdą się powyżej celu. 

Polska CPI w październiku wyniosło 0,5% m/m i 2,1% r/r, zgodnie z oczekiwaniami. 

Polska Sura, RPP: Dyskusja nad podwyżkami stóp proc. może się zacząć w połowie '18. 

Sanok Wyniki za 3Q'17 
 
mln PLN wyniki kons. różnica r/r q/q YTD'17 r/r 

Przychody 250 257,4 -2,9% 5,4% -4,6% 753,5 7,6% 

EBITDA 41,5 43,7 -5,0% -8,7% -9,1% 126,1 -7,8% 

EBIT 31,8 34 -6,6% -10,7% -12,3% 97,9 -10,9% 

zysk netto j.d. 23,5 27,3 -13,9% -25,8% -14,7% 75,2 -15,7% 

marża EBITDA 16,6% 17,0% -0,37 -2,57 -0,83 16,73% -2,8 

marża EBIT 12,7% 13,2% -0,5 -2,29 -1,12 13,00% -2,73 

marża netto 9,4% 10,6% -1,2 -3,96 -1,12 9,98% -2,74 
 

Ursus Udział Ursusa w rejestracji nowych  ciągników w okresie styczeń-październik wyniósł 8,01% vs 6,76% rok wcześniej. 

Vistal Gdynia Vistal Gdynia podpisał przedwstępną umowę sprzedaży nieruchomości przy Nabrzeżu Węgierskim w Gdyni na rzecz 
Zarządu Portu Morskiego Gdynia za 39,5 mln PLN brutto. 

Wielton Udział Wieltonu w rejestracji nowych przyczep i naczep w okresie styczeń-październik wyniósł 16,22%. 

Wirtualna Polska Wyniki za 3Q'17 
 
mln PLN wyniki kons. różnica r/r q/q YTD'17 r/r 

Przychody 113,6 112,9 0,6% 10,3% 2,4% 113,6 112,9 

EBITDA 34,3 34,5 -0,5% 22,5% -0,6% 34,3 34,5 

EBIT 21,7 22 -1,6% 26,0% -1,0% 21,7 22 

zysk netto j.d. 12,7 14 -9,3% 40,2% -6,6% 12,7 14 

marża EBITDA 30,2% 30,5% -0,34 2,99 -0,93 30,2% 30,5% 

marża EBIT 19,1% 19,5% -0,43 2,38 -0,67 19,1% 19,5% 

marża netto 11,2% 12,4% -1,22 2,38 -1,09 11,2% 12,4% 
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Rynki zagraniczne  

Chiny Dane o sprzedaży detalicznej i produkcji przemysłowej: 
 Sprzedaż detaliczna: 10% r/r vs oczekiwane 10,4% r/r 
 Produkcja przemysłowa: 6,2% r/r vs prognozowane 6,3% r/r 
 Inwestycje w aglomeracjach miejskich: 7,3% r/r vs oczekiwane 7,4% r/r 
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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  
tel. +48 22 697 4870 
jaroslaw.banasiak@mbank.pl 

Joanna Gębal 
tel. +48 22 697 4762 
joanna.gebal@mbank.pl 

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

Marcin Bieguński 
tel. +48 22 697 4984 
marcin.biegunski@mbank.pl 

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

Paweł Rudowski 
tel. +48 22 697 4852 
pawel.rudowski@mbank.pl 

Dawid Szröder 
tel. +48 22 697 48 45 
dawid.szroder@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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