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Wydarzenia dnia 

Hiszpania Stopa bezrobocia (prognoza 16,2%) – 09.00 

Strefa Euro Decyzja ws. stóp procentowych (kwiecień) – 13.45 
 Stopa depozytowa (prognoza -0,4%)  
 Stopa refinansowa (prognoza 0,0%) 
 Wartość programu QE (prognoza €30 mld) 

USA Zamówienia na dobra trwałe (marzec, prognoza 1,4% m/m) – 14.30 

USA Saldo obrotów towarowych (prognoza -74,8 mld USD) – 14.30 

Strefa Euro Konferencja prasowa po posiedzeniu ECB – 14.30 

USA Wnioski o zasiłek dla bezrobotnych (prognoza 231 tys.) – 14.30 

Strefa Euro Wystąpienie publiczne członka zarządu ECB (Danièle Nouy) – 17.20 

Najważniejsze informacje 

Ropa, USA Porozumienie z Iranem 
 Prezydent Francji Emmanuel Macron ocenia, że USA wycofają się z porozumienia dot. irańskiego programu 

nuklearnego 
Komentarz: Dwa dni temu Macron liczył na wspólną pracę z prezydentem USA nad nowym porozumieniem z 
Iranem. Umowa znosząca sankcje na Iran i pozwala na eksport ropy do Europy i USA, wygasa 12 maja. Produkcja 
ropy przez Iran wynosi obecnie 3,81 mln b/d vs 32,04 mln b/d przez OPEC. Ponowne ograniczenie podaży ze strony 
Iranu może zauważalnie wpływać na wzrost cen ropy naftowej i tym samym negatywnie wpływać na marże 
rafineryjne (istotne dla PKN Orlen i Lotos). 
 
Zapasy paliw w USA wg DoE 

 Ropa: 429,74 mln PLN (+2,17 mln baryłek vs oczekiwane -2,2 mln baryłek) 
 Benzyna: 236,81 mln baryłek (+0,84 mln baryłek vs oczekiwane -2 mln baryłek) 
 Destylaty: 122,73 mln baryłek (-2,61 mln baryłek) 

Komentarz: Wzrost cen zapasów ropy w USA vs oczekiwany przez rynek spadek w normalnych warunkach 
powinien przekładać się na pogorszenie sentymentu do WTI. Obecnie rynek może być jednak bardziej skupiony na 
kwestii wygasającego porozumienia z Iranem. 

PKN Orlen Wyniki za 1Q'18 
 PKN Orlen oczekuje w '18 wzrostu ceny ropy Brent (porozumienie OPEXC+) i spadku marży downstream 

w skutek wzrostu cen ropy 
 
PLN mln 1Q'18 Cons. v cons 1Q'17 y/y 4Q'17 q/q 

Przychody 23 241 24 764 -6,2% 22 875 1,6% 24 734 -6,0% 
EBITDA 2 040 1 974 3,3% 2 838 -18,4% 2 649 -6,4% 

EBITDA LIFO 1 896 - - 2 319 -15,0% 1 918 -12,8% 
EBIT 1 414 1 318 7,3% 2 276 -25,1% 1 987 -7,5% 

EBIT LIFO 1 270 - - 1 757 -18,2% 1 256 -1,1% 
attrib Net Profit 1 042 1 019 2,3% 1 920 26,6% 1 591 -4,5% 

 

Deweloperzy REAS o rynku mieszkaniowym 
 W sześciu największych aglomeracjach w 1Q do sprzedaży wprowadzono 14,9 tys. mieszkań (-10% k/k) 
 liczba transakcji liczona łącznie dla sześciu rynków wyniosła 13,4 tys. (-2,5% k/k) 

Komentarz: Dane REAS wskazują na zmniejszenie oferty sprzedaży przez deweloperów, co w średnim terminie 
może prowadzić do wzrostu cen mieszkań. 

Dom Development Wyniki za 1Q'18 
 
mln PLN wyniki kons. różnica r/r q/q 

Przychody 203,5 192,7 5,6% 80,1% -71,9% 
EBITDA 24,9 15,5 60,7% 4592,1% -83,2% 

EBIT 22,5 14,9 51,6% - -84,5% 
zysk netto j.d. 17,5 11,9 47,0% - -85,0% 
marża EBITDA 12,2% 8,1% 4,12 11,75 -8,19 

marża EBIT 11,1% 7,7% 3,38 11,92 -9,05 
marża netto 8,6% 6,2% 2,44 9,49 -7,51 

 



 mBank.pl 

 

Forte Wstępne szacunki wyników za 1Q'18 
 Przychody: 295 mln PLB (0,6% r/r) vs oczekiwane 295,6 mln PLN (-0,2%) 
 EBITDA: 23 mln PLN (-50% r/r) vs oczekiwane 23,8 mln PLN (-3,4%) 
 EBIT: 16 mln PLN (-61% r/r) vs oczekiwane 16,3 mln PLN (-1,8%) 

Komentarz: Zarząd podał, że 1Q'18 był ostatnim kwartałem, gdzie na wyniki wpływały negatywne efekty wysokiej 
ceny rynkowej płyty wiórowej. Według zarządu dzięki uruchomieniu własnego zakładu produkcji płyty 
drewnopochodnej w 2Q zacznie być widoczny pozytywny wpływ wykorzystania własnej, tańszej dla spółki płyty. 

Orange Polska Wyniki za 1Q'18 (standard MSSF) 
 Przychody: 2710,0 mln PLN vs oczekiwane 2698,3 mln PLN (0,4%) 
 EBITDA: 674,0 mln PLN vs oczekiwane 665 mln PLN (1,3%) 
 Zysk netto: -50 mln PLN vs oczekiwane -37,4 mln PLN 
 CAPEX: 388 mln PLN (0,8% r/r) 
 Liczba klientów usług komórkowych netto: 14,368 mln (-56 tys.) 
 Liczba stacjonarnych łączy telefonicznych: 3,613 mln (-71 tys.) 
 Liczba klientów usług internetu: 2,477 mln (+39 tys.), w tym: 

- ADSL: 1,278 (-46 tys.) 
- światłowody: 248 tys. (+34 tys.) 

 Liczba klientów usług pakietowych: 1,376 mln (+70 tys.) 
Komentarz: Wyniki za 1Q są zbliżone do konsensusu. Opublikowane dane nie są porównywalne do poprzednich 
okresów ze względu na zmianę standardu rachunkowości z MSR 18 na MSSF 15.  

Pozostałe informacje 

Amica Zarząd rekomenduje wypłatę 3 PLN DPS z zysku za '17. 

Atal Atal rozpoczął sprzedaż 106 lokali w ramach poznańskiej inwestycji Rezydencja Chwaliszewo. 

Bank Handlowy Łączna składka roczna Banku Handlowego na fundusz przymusowej restrukturyzacji banków za '18, z 
uwzględnieniem wysokości korekty składki wniesionej za '17 wynosi 47,8 mln PLN. 

CCC Spółka z grupy kapitałowej CCC, CCC Shoes & Bags, podpisała umowę kupna 100% udziałów w rumuńskiej spółce 
Shoe Express za €33 mln. 

Chemoserwis-Dwory Zakład Energetyczny ZEN, spółka zależna Chemoservisu-Dwory, zaksięguje w raporcie rocznym odpis aktualizujący 
w wysokości 15,2 mln PLN, z tytułu "robót w toku". 

Danwood Holding Danwood Holding zawiesza ofertę publiczną. 

Deweloperzy GUS: W końcu marca w budowie było 761,8 tys. mieszkań (3,7% r/r). 

Dom Development Dom Development rozpoczął sprzedaż 153 lokali w ramach warszawskiej inwestycji Apartamenty Dolny Mokotów. 

Echo Investment WZA zatwierdziło wypłatę 0,5 PLN DPS z zysku za '17; ustalenie 4 maja, wypłata 11 maja. 

Eurocash WZA zaakceptowało wypłatę 0,73 PLN DPS z zysku za '17; ustalenie 16 maja, wypłata 6 czerwca. 

GetBack Prokuratura Regionalna w warszawie wszczęła śledztwo w sprawie firmy GetBack. Dotyczy sposobu, w jaki spółka i 
jej zarząd informowały o rzekomym finansowaniu z PKO BP i PFR (Rzeczpospolita). 

Getin Noble Bank Leszek Czarnecki jest gotów do wsparcia kapitałowego Getin Noble Banku na kwotę ok. 1 mld PLN (Rzeczpospolita). 

Getin Noble Bank Strata netto grupy Getin Noble Banku w '17 wyniosła 574,9 mln PLN. 

Getin Noble Bank Getin Noble Bank podtrzymuje, że powróci na ścieżkę trwałego wzrostu rentowności w '18. 

Gino Rossi Zakwalifikowanie spółki Simple Creative Products jako aktywa przeznaczonego do sprzedaży obniży wynik grupy 
Gino Rossi za 2017 rok kwotą 8,15 mln PLN. 

Górnictwo GUS: Produkcja węgla kamiennego w marcu wyniosła 5,640 mln ton (8,3% m/m i -5,8% r/r). 

GPW Zarząd rekomenduje wypłatę 2,2 PLN DPS z zysku za '17. 

Grupa Azoty, Police GUS: Produkcja nawozów w marcu: 
 azotowych: 172 tys. (-0,3% m/m i -9,3% r/r); w 1Q: 530 tys. ton (-2,4% r/r) 
 fosforowych: 35,4 tys. (15,3% m/m i -16,7% r/r); w 1Q: 108 tys. ton (-16,4% r/r) 

Idea Bank Zarząd Idea Banku ocenia, że nie ma fundamentalnych przesłanek uzasadniających ostatnie wahania kursu akcji, a 
sytuacja banku pozostaje stabilna. 

Infoscan Infoscan podpisał porozumienie o współpracy z singapurską spółką MedwoRx International, dotyczące sprzedaży 
badań diagnostyki bezdechu sennego na rynkach Azji Południowo–Wschodniej za pomocą urządzenia MED Recorder.  

Inter Cars Zarząd rekomenduje wypłatę 0,71 PLN DPS z zysku za '17; ustalenie 29 czerwca, wypłata 13 lipca. 

Inter Cars Inter Cars uzgodnił z firmą Liberty Motors warunki wspólnej inwestycji w spółkę, która ma zajmować się m.in. 
hurtową i detaliczną dystrybucją motocykli oraz części i akcesoriów motocyklowych. 

IT GUS: Sprzedaż usług w działalności związanej z oprogramowaniem i doradztwem w zakresie informatyki wzrosła w 
1Q'18 o 16,7% r/r. 

Izostal WZA zatwierdziło wypłatę 0,09 PLN DPS z zysku za '17; ustalenie 23 lipca, wypłata 9 sierpnia. 

JSW WSE: Produkcja stali surowej w Polsce w marcu wyniosła 880 tys. ton (3,0% r/r). W 1Q'18 wyniosła 2 648 tys. ton 
(5,8% r/r). 

KGHM GUS: Produkcja miedzi rafinowanej wyniosła 40,2 tys. (10,9% m/m i -14,1% r/r). 
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Mennica Polska Konferencja z zarządem: 
 Mennica realizuje projekty deweloperskie ze środków własnych, nie posiada zobowiązań kredytowych 
 liczy także na poprawę wyników w działalności deweloperskiej już w 2Q'18  
 zarząd będzie rekomendować wypłatę dywidendy za '17 

PGNiG GUS: Produkcja gazu ziemnego w marcu wyniosła 456 hm sześc. (10,2% m/m i 11,9% r/r). 

PKN Orlen Zapisy na obligacje serii C dla inwestorów indywidualnych PKN Orlen potrwają od 7 maja do 21 maja 2018 roku. 

PKN Orlen, Lotos GUS: Przerób ropy naftowej w marcu w Polsce wyniósł 2 391 tys. ton (12,7% m/m i 39% r/r). W 1Q'18 wyniósł 6 
782 tys. ton (19,3% r/r). 

PKP Cargo GUS: Przewozy ładunków w marcu wyniosły 50,5 mln ton (11,1% r/r). Wielkość przewozów ładunków transportem 
kolejowym w marcu wyniosła 21,6 mln ton (6,0% r/r), a w całym 1Q'18 przewieziono 61,7 mln ton ładunków 
(13,8% r/r). 

Prairie Mining Sąd Okręgowy w Warszawie wydał postanowienie udzielające zabezpieczenia roszczenia Prairie Mining Limited, a w 
rezultacie uniemożliwiające zawieranie umów użytkowania górniczego obejmujących obszar przyszłej kopalni Jan 
Karski z jakimkolwiek przedsiębiorcą poza Prairie. 

 Przemysł GUS o zamówieniach w przemyśle w marcu: 
 Zamówienia w przemyśle: 5,5% m/m i -16,2% r/r 
 Zamówienia na eksport: 4,0% m/m i -24,3% r/r  

Komentarz: Wskaźnik nowych zamówień w przemyśle pokazuje rozwój popytu na wyroby i usługi. Pomaga ocenić 
przyszłą produkcję. 

Przemysł, Handel, 
Budownictwo 

GUS: 
 Stopa bezrobocia w marcu: 6,6% vs oczekiwane 6,5% i 6,8% w lutym 
 Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w marcu wyniosła 137,3 tys. (1,8% m/m i -16,4% r/r) 
 Liczba ofert pracy zgłoszonych w marcu wyniosła 149,2 tys. (14,8% m/m i -12,2% r/r) 
 Wydajność pracy w przemyśle w 1Q wzrosła o 2,8% r/r 

Rawlplug Zarząd rekomenduje wypłatę 0,33 PLN DPS z zysku za '17; ustalenie 8 sierpnia, wypłata 24 sierpnia. 

Redwood Holding Redwood Holding w raporcie skonsolidowanym za '17 ujmie odpisy aktualizujące na łącznie 15,6 mln PLN oraz 
rezerwy na łączną kwotę 19,6 mln PLN. 

Selena Szacunki wyników w '17: 
 Przychody 1,18 mld PLN 
 EBITDA: 69,2 mln PLN 
 EBIT 43,4 mln PLN 
 zysk netto: 6,8 mln PLN 
 wg zarządu spółka odczuwała trudną sytuację na rynku surowców, a '18 może być równie wymagający 

Śnieżka CAPEX w '18 wyniesie 91,3 mln PLN vs 31,3 mln PLN w '17. 

Teliani Valley WZA zaakceptowało wypłatę 0,03 PLN DPS z zysku za '17; ustalenie 21 maja, wypłata 29 czerwca. 

Turcja Bank centralny Turcji podwyższył stopę proc. LLW o 75 pb. vs oczekiwane 50 pb. 

Unified Factory Unified Factory wnioskuje do prokuratury o status pokrzywdzonego w sprawie dot. prezesa. 

USA, Boeing Wyniki za 1Q'18: 
 Przychody: $23,4 mld vs oczekiwane $22,2 mld 
 Skorygowany EPS: $3,64 vs oczekiwane $2,58  
 Prognoza EPS w '18: $14,4 vs oczekiwane $14,1 

Wasko Wasko zamierza zaangażować się w tworzenie infrastruktury oraz dostarczanie usług na rzecz eletromobilności. 
Chodzi m.in. o stacje ładowania aut elektrycznych i związane z tym oprogramowanie 

Wirtualna Polska WZA zaakceptowało wypłat 0,96 PLN DPS z zysku za '17 oraz lat ubiegłych; ustalenie 10 lipca, wypłata 20 lipca. 

Wojas Wojas chce otworzyć w '18 w Polsce 5 sklepów i zamknąć 7, tak by mieć na koniec roku 175 sklepów własnych w 
kraju i za granicą. 
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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 

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 

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

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