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Warszawa nie wykorzystuje wsparcia Notowania: piatek, 4 marca 2016
Pomimo dosy¢ dobrych nastrojéw na duzych rynkach, GPW ponownie nie potrafita sig Wartos¢ Zmiana
wybi¢. Blue chipy stracity na zamknieciu 0,2%, obnizajgc si¢ do putapu 1873,5 pkt. Bez 1D YTD
wiekszych ruchéw obyto sie takze na MiS-iach. Duzo lepiej bylo na wigkszych 20 18735 -0,2% 0,8%
europejskich gietdach — DAX wzrost 0 0,7%, a FTSE o 1,1%. Rowniez za oceanem lekka 550 20050 01% 0,9%
przewage miaty byki. Spokojnie byto w Azji — w Chinach CSI B-share wzrést o 1,1%, w
Tokio mielismy spadek o 0,6%. Lekko korekcyjne nastroje wida¢ na rynku terminowym — mWIGA0 Db D L2
kontrakty na DAX spadajg po 0,2-0,3%, na nieznacznych minusach s3 tez futures na SW!'G&0 I2Eap | @b §2:500
amerykanskie indeksy. Rosnie natomiast cena ropy. Z danych makro poznali$my juz stan WIS 464007  -01% 0,1%
zaméwien w niemieckim przemysle, pozniej ciekawsza wydaje sie jedynie publikacja WIG Banki 6174,1 -0,2% 1,4%
indeksu Sentix. Czeka nas réowniez spotkanie ministrow finanséw strefy Euro. Rodzimych  wiG Bud 2856,7 2,3% -2,4%
inwestorow z p_ewnoéciq najmpcniej; obecnie_beda jednak ciekawity ra)porty roczne — d’zis' WIG Chemia 154905 1,0% -5,9%
nad ranem swoje sprawogd’z-ml_e za 15__()pub||k§>walo PKO BP, wczoraj Kruk (wyniki 4Q_ 15 G Dew 15001 0.4% 0.9%
powyzej konsensusu). Wsréd informacji ze spotek warto tez zwréci¢é uwage na komunikat )
o dokonaniu odpiséw aktualizujacych wartosé aktywéw w Enei (1,7 mid PLN) i Bogdance ~“/'® Ene'o@ BEEE | B L0
(ok. 625 min PLN). Blue chipy nie mogg caty czas znalezé pretekstu do mocnego odbiciai W!C'T €D | B R0
ruchu w gore. Impulsem teoretycznie mogg by¢é wspomniane wyzej raporty roczne, jednak ~ WIG Media 4266,2 -1.2% 8,2%
w najwiekszych podmiotach moze nas czekaé¢ duzo negatywnych zaskoczen, co z WIG Paliwa 4248,0 -1,5% -4,9%
pewnoscig odbije sie na catym rynku. WIG Spoz 3482,2 0,6% 1,8%
Adrian Gérniak  WIG Surowce 23296 3,3% 19,0%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK WIG Telco 7619 03 5%
DAX 98242 0,7% -8,6%
= PGNIG: Zarzad nie widzi merytorycznych przestanek do gwattownego spadku kursu akcji w  CAC40 4 456,6 0,9% -3.9%
piatek — w piatek pojawity sie depesze prasowe dotyczgce dywidendy i inwestycji; BUX 247352 1,5% 3,4%
= GPW: Prezes zapowiada stworzenie nowej strategii rozwoju polskiego rynku kapitatowego; SAFED 200000 @S 2200
) ) DJIA 17 006,8 0,4% 2,4%
= Bogdanka/Enea: Odpisy w wynikach 4Q’15;
Nasdaq Comp 4717,0 0,2% -5,8%
= PKO BP: Zysk netto w 4Q'15 lepszy od konsensusu, ale wynik z odsetek i prowizji stabsze; Bovespa 49084.9 4.0% 13.2%
= WIG20: Lotos wejdzie do indeksu, Synthos wypadnie; Nikkei225* 16 911,3 -0,6% -11,2%
= Polimex: Zmiana prezesa; S&PIASX 200* 51428 1,0% -2,9%
« ING: Zmiana prezesa: Zioto 1270,1 1,0% 19,6%
Miedz 4855,0 1,4% 3,2%
= Action: Odwotanie prognozy 2015; Rope) 359 3.9% 8.2%
= Kruk: Wyniki 4Q'15 lepsze od konsensusu; EUR/PLN 4,32 -0,5% 1,3%
= Synthos: Wyniki 4Q’'15 zgodne z wczes$niejszymi szacunkami. USD/PLN 3,93 -1,1% 0.0%
= Handel: Podatek od czerwca, a moze nawet dopiero w 2017; mozliwy zakaz handlu w b = A0 BRC
niedziele — prasa: EUR/USD 1,10 0,5% 1,3%
USD/IPY 113,7 0,2% -5,4%

*zamknigcie z dzi$

WYKRES DNIA FW20: p::lterl:, A’t'marca 2201.6 "
Mimo wysokiego przyrostu zatrudnionych w Stanach (242 tys. vs 190 tys. oczek) artosc miana

ptaca godzinowa spada o 0,1% m/m, co jest najwigkszym spadkiem od grudnia’14, Kursotwarcia 1881 52 o

Rozczarowaty réwniez dane o skréconym tygodniu pracy. Dolar najpierw umocnit sig ~ Kurs zamkniecia Lerm 2 WD

do euro (1,09) by potem ostabi¢ sie do 1,1050. Kurs min. 1859 35 1,92%

Kurs max. 1884 5 0,27%

Ptaca godzinowa w USA [m/m] Wolumen obrotu 14931  -6607  -30,68%

s | Owaepomyce 51645 1861  348%
System:

Aktualna pozycja — diuga
Sygnat otwarcia krétkiej — 1833
Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga - 1826

Opory 1884 1917 2000 2038
Wsparcia 1800 1760 1700 1657
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FW20 (1,881.00, 1,884.00, 1,859.00, 1,877.00, -2.00000) Indeksy GPW
[ 2200 Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét
E 2150 WIG20 18776 18595 18828 18735 -0,2% 590
WIG30 21039 20826 21039 20950 -02% 641
[ 2100  mwiG40 35122 127884 128455 35046 -0,1% 130
SWIG80 128353 3503,7 35262 128350 02% 30
[ 250 \wiG-PL 473089 47127,7 473305 473305 -0,1% 717
E oo WIG 465622 462021 465622 464007 -01% 726
zmiana
- 1950  WIG20 Cena Mkt Cap
1D YTD
[ o0 Alior 61,87 4498 11%  -7,0%
Asseco PL 56,79 4714 -27% 0,0%
[ 1850 BZ WBK 290,00 28778 -25% 2,1%
e 146,50 5626 -05% 57%
[ 1800 cyfrowy P. 23,42 14978  -1,4% 12,2%
Enea 11,44 5050  07% 12%
F Y Energa 13,25 5486  11% 4,8%
E 1700 Eurocash 52,85 7 340 1,8% 9,0%
KGHM 76,17 15234 36% 20,0%
= 1650 LPP 52784 9687 35% -5,0%
MBANK 337,00 14235 21% 7.3%
[24 T31 [7 14 [21 [28][ 5 [12 [19 [26 [2 [9 [16 [23 [30 [7 14 [21] [4 |11 [18 [256 [ [8 15 [22 [39 [7 [14 | Orange 6,12 8032 0,7% -6,7%
[september [October [November December [2016 [February [March Pekao 155,65 40 853 07%  8.5%
WIG20 (1,877.60, 1,882.83, 1,859.50, 1,873.51, -3.64001) F PGE 12,90 24120 -1,1% 09%
PGNIG 4,75 28025 -54% -7,6%
[ 22 pKN Orlen 64,38 2753  -05% -51%
E g PKOBP 25,79 32238  08% -56%
PZU 34,40 29705 -06% 11%
E 2100  Synthos 4,00 5203  -27% 50%
Tauron 2,64 4627 1,5% -8,3%
[~ 2050 zmiana
mWIG40 Cena Mkt Cap
1D YTD
F 2 Amica 17400 1353 18%  3.4%
L 1050 Apator 27,40 907 0,1% 1,0%
Azoty 93,50 9275 -02% -7,1%
L 1000  Budimex 196,85 5026  -39% -13%
Handlowy 84,25 11008  -02% 80%
[ 1850 Bioton 12,07 1036  25% -34%
Boryszew 4,61 1106 1,1% 7,0%
F 2 intercars 21895 3102  -31% -64%
E 1o CDProjekt 24,76 2351  32% 10,0%
. Ciech 73,00 3847 -09% -82%
1 il H E 1700  Comarch 126,70 1030  02% 12,1%
“ Amrest 186,75 3962 1,8% -1,3%
[ 1650 Echo 6,36 2625  02% 122%
Emperia 56,01 742 0,6% -18,2%
T o s e
GetinNoble 0,57 1511 00% 23,9%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY GPW 37,49 1574 -06% 9,0%
Dane z rynku pracy pretekstem do realizacji zyskow GTC 6,90 3175  -10% -0.4%
Po czwartkowym wystrzale w gére dzi$ rynek warszawski postanowit odpoczaé. Przez wiele —Getin Hold 131 958  -37% 0.0%
godzin sesji poruszali$my sie na zdobytym wczoraj putapie 1880 punktéw w oczekiwaniu na Hawe 0,85 228 0,0%  0,0%
kluczowe wydarzenie sesji, czyli dane z amerykanskiego rynku pracy. Te okazaly sig by¢ INGBSK 122,00 15872 0,5%  6,4%
bardzo dobre i zostaty potraktowane na rynkach dojrzatych jako pretekst do cofnigcia po Integer 87,90 682 22%  14,9%
ostatniej wzrostowej passie. Nasz rynek w zwigzku z tym réwniez zdecydowat sie na spadek Jisw 11,65 1368  -2,7% 10,4%
bedacy zdrowg realizacjg zyskéw po wczorajszej matej euforii. Jedynym walorem, gdzie nadal kemel 52,70 4199  09% 19,0%
zdecydowanie dominowali kupujacy byt KGHM korzystajacy z utrzymujgcego sie pozytywnego  kruk 188,80 3307 07% 12,4%
trendu na miedzi i znaczacym polepszeniu globalnego sentymentu do spotek wydobywezych. ety 286,00 2752 14%  -2.4%
Na koniec dnia miedziowy koncern urést o 3,6% przy 170 min obrotéw. Czarng owcg byty dzi§ | ;0 26,82 4958  16% 51%
walory PGNIG spadajgce 0 7% (5,3% na zamknieciu) po informacji o mozliwym zaangazowaniu  goq4anka 3021 1334 36% 120%
\év ;el(lftor weglpwy (co akzrgt mng dla s?é}ki by¢ ilugoteirrziqowooaaggzo k_c_)rkzys_tr;e).hV\_lle Medicalg 200,00 501 24%  7.0%
zigki zwyczajowemu podciggnieciu na fixingu zakonczyt dzien 0,19% znizkg i technicznie .
nag\al zna}/dujejmy sie wpkonsaogfidgcji 1800—190% punktow, )cl:o daje wiecej szans ?\3 kolejny atak x!;e:mum i’i: Igzz :2’1:;: _;:;/:/0
strony popytowej. Niestety zmarnowali$my okazje do wybicia sie z tej konsolidacji na poczatku Neuca 34’1 o5 1543 0'4% 3é%
tego tygodnia i w najblizszych dniach bedzie o to nieco trudniej — rynki zagraniczne mogag ) ! ’ '
szykowac sie do matej realizacji zyskow, a kolejnym pretekstem do tego moze byé czwartkowa ™' G BEH) | B | AR
decyzja ECB. Najzdrowsze dla GPW na najblizsze dni bytoby utrzymanie WIG20 w gérnej M <l 8 | GRS | ik
czesci wahan z ostatnich tygodni, przeczekanie tu wychtodzenia na $wiecie, a w kolejnych PP Cargo S0 Ao | b UL
tygodniach solidarny ruch w gére. W nieco szerszym horyzoncie test okolic 2000 punktéw nadal ~ Sanokl 500 EEUS 2RO SO B 254
zdaje sie by¢ najbardziej prawdopodobnym scenariuszem. Pamietajmy jednak o tym, ze w  Stalprodukt 257,80 1734 23%  24%
marcu dodatkowym czynnikiem ryzyka bedzie powrét ustawy frankowej i reakcja politykéw na  Trakcja 12,02 618 75%  -8,6%
wyliczenia kosztow propozycji prezydenta przez KNF. Wawel 105795 1587  -03% 55%
Piotr Kaczmarek, CFA  zE PAK 7,04 358 0,0% -45%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

PGNiG Zarzad PGNiG nie widzi merytorycznych przestanek do gwattownego spadku kursu akcji spotki,
do ktérego doszio podczas pigtkowej sesji - podat PGNiIG w komunikacie. Pytany w pigtek przez
dziennikarzy, czy spodtka jest zainteresowana zaangazowaniem sie kapitatowo w aktywa
weglowe, prezes Piotr Wozniak odpowiedziat: "To jest dobra okazja do zabezpieczenia portfela
zakupu wegla, nie spodziewamy sig, by tak niska cena diugo sig utrzymata i wtedy mielibysmy do
siebie pretensje, ze nie kupiliSmy wegla, razem z kopalnig czy bez". W ocenie spdtki informacja,
ze PGNIG jest zainteresowany aktywami weglowymi jest "nadinterpretacja wypowiedzi prezesa".
Spétka podata réwniez, ze w ciggu najblizszych miesiecy zarzad poinformuje o wyniku
prowadzonych rozmoéw dotyczacych zakupu aktywdw cieptowniczych.

PGNIG napisat rowniez, ze zarzad nie przedstawit rekomendacji odnosnie wysokosci dywidendy.
Natomiast ze wczesniejszej depeszy PAP wynikato, ze wiceprezes PGNiG Bogustaw Marzec
powiedziat o dywidendzie z zysku za 2015 rok w poréwnaniu do 2014 roku, ze "pewnie bedzie
nizsza, bo jest nizszy zysk, ale to jest w 100% zalezne od woli wtasciciela"

PGNiIG rozwaza dwie opcje poprawy struktury portfela importowego: budowe potgczenia
gazowego z Norwegig i rozwdj w kierunku LNG - poinformowat prezes PGNiG Piotr Wozniak. "W
ciggu pot roku bedzie wiadomo, ktéra z tych dwoch opciji jest lepiej rokujgca. W tej chwili lepiej
rokuje kierunek norweski" - powiedziat.

Za projekt budowy potgczenia gazowego z Norwegig odpowiedzialne sg PGNIG i Gaz-System -
poinformowat w pigtek Piotr Naimski, petnomocnik rzgdu do spraw strategicznej infrastruktury
energetycznej. Dodat, ze w ciggu kilku miesiecy powinien by¢ znany harmonogram inwestyciji.
Naimski nie chciat mowi¢ o prawdopodobnej wartosci inwestycji.

PGNIG jesienig, po wynikach szczelinowania dwéch odwiertéw, podejmie decyzje w sprawie
koncesji tupkowych - poinformowat prezes Piotr Wozniak. Wozniak poinformowat takze, ze
spotka jest niezadowolona ze statusu inwestycji w Stalowej Woli. Powiedziat, ze w ciggu 1-2
miesiecy powinny sie pojawi¢ nowe informacje w sprawie tego projektu, w tym dotyczace
harmonogramu.

JSW, gornictwo Minister energii Krzysztof Tchérzewski potwierdzit w pigtek w Katowicach mozliwo$¢ czesciowej
sprzedazy wybranych spétek zaleznych Jastrzgbskiej Spotki Weglowej. Zaznaczyt przy tym, ze
nie jest to jeszcze przesadzone.

Ministerstwo Energii czeka na wyniki eksperckiego audytu w spotkach weglowych; chce
przedstawic je stronie spotecznej i znalez¢é konsensus dotyczacy koniecznych oszczednosci w
kopalniach - zadeklarowat w pigtek w Katowicach minister energii Krzysztof Tchérzewski.

Enea, Bogdanka Enea i Bogdanka dokonajg odpiséw aktualizujgcych warto$¢ aktywéw. W sprawozdaniu
skonsolidowanym Enei odpis wyniesie ok. 1,7 mld PLN, a w jednostkowym - blisko 2,1 mid PLN.
W przypadku Bogdanki warto$¢ odpisu to 624,8 min PLN.

GPW Prezes GPW Matgorzata Zaleska zapowiada stworzenie nowe;j strategii rozwoju polskiego rynku
kapitatowego, ktorej filarami bedzie zachecanie inwestoréw i emitentéw do wchodzenia na gietde,
edukacja spoteczenstwa i promowanie dtugoterminowego oszczedzania. W jej opinii rynek
kapitatowy powinien odgrywa¢ kluczowa role przy realizacji planu wicepremiera Morawieckiego.
Wsrod wyzwan, ktére stoja przed warszawska gietdg prezes Zaleska wymienita konkurencje ze
strony zagranicznych inwestoréw, czy tez np. lepsze warunki podatkowe skfaniajgce spétki do
emitowania obligacji na rynku europejskim.

Kruk W 4Q’15 spoétka miata 44,0 min PLN zysku netto vs konsensus 36,0 min PLN.
Tarczynski W 4Q’15 spotka miata 3,8 min PLN zysku netto vs konsensus 4,5 min PLN.

ING Bank Matgorzata Kotakowska zatozyta z dniem 31 marca rezygnacje z funkcji prezesa ING Banku
Slaskiego, nowym prezesem bedzie Brunon Bartkiewicz

Action Action, ktory dwukrotnie obnizat prognoze na 2015 r., ostatecznie zdecydowat o jej odwotaniu

Synthos, Lotos, W wyniku rocznej korekty portfeli indekséw, po sesji 18 marca Lotos zastapi Synthos w indeksie

Handlowy, Millennium WIG 20. Do indeksu WIG 30 w miejsce Banku Handlowego wejdzie Bank Millennium - podata
GPW w komunikacie.

Atende Strategia Atende na lata 2016-2017 zaktada m.in. wykorzystanie wiasnych kompetenciji,
ekspansje na rynki globalne oraz utrzymanie stabilnej polityki dywidendy, przeznaczajgc do
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wyptaty corocznie okoto 50% zysku netto.

BDM: Atende juz w poprzednich latach wyptacato w formie okotfo pofowy zysku netto, co na ten
rok daje stope dywidendy na poziomie okoto 5%. Spétka upatruje swoich szans w inwestycjach
telekomoéw w rozbudowe sieci LTE, oraz we wdrazaniu inteligentnej sieci pomiarowej na rynku
energetycznym. W zeszlym roku przejeta zostata takze cze$¢ Sygnity odpowiedzialng za obstuge
samorzgdow, co ma pozwoli¢ Atende jeszcze lepiej wykorzystac nowg pule Srodkéw unijnych.

Zarzad spotki Sonel zamierza rekomendowa¢ walnemu zgromadzeniu, aby z zysku za 2015
wyptacono 0,6 PLN dywidendy na akcje.

Vantage Development zrealizuje budynek mieszkalny wielorodzinny z ustugami i infrastrukturg na
138 lokali, a nastepnie sprzeda go FSMnW Wroctaw za nie mniej niz 38,3 min PLN.

Rada nadzorcza Zaktadéw Magnezytowych Ropczyce pozytywnie zaopiniowata wniosek zarzadu
na WZ, by z zysku za 2015 r. wyptacono 0,90 PN dywidendy na jedng akcje

Antoni Jézwowicz zastgpi Joanne Makowiecka-Gace na stanowisku prezesa spoétki Polimex-
Mostostal z dniem dzisiejszym na okres do konca obecnej trzyletniej kadencji

Ferrum zamierza ujg¢ w rocznych sprawozdaniach finansowych odpis aktualizujgcy warto$¢
aktywdw obrotowych. £gcznie wyniesie on ponad 49 min PLN

Daniel Dajewski ztozyt rezygnacje z funkcji prezesa Radpolu z przyczyn osobistych

Rada nadzorcza Polskiego Holdingu Nieruchomosci powotata Macieja Jankiewicza na
stanowisko prezesa spotki i Zbigniewa Kulewicza jako wiceprezesa ds. zarzadzania aktywami
nieruchomosciowymi z dniem 7 marca oraz Piotra Staronia jako cztonka zarzgdu ds. finansowych
z dniem 1 kwietnia

W 4Q’15 bank miat 444,4 min PLN zysku netto vs konsensus 371,4 min PLN. Wynik odsetkowy i
prowizyjny sg stabsze od konsensusu.

Sieci zaptacg danine od obrotéw najwczesniej od czerwca, a moze nawet dopiero w 2017 r.
Wtedy moze tez wej$¢ zakaz handlu w niedziele — Rzeczpospolita

ZE PAK bedzie dgzy¢ do dywersyfikacji wytwarzania. Nowy prezes spotki wczesniej podejmie
decyzje o budowie nowego gazowo-parowego bloku w Koninie niz o modernizacji weglowych
jednostek w Patnowie |. -Rzeczpospolita

Poczatek 2016 wypadt dla Wieltonu bardzo udanie, jesli chodzi o wolumeny sprzedazy. W catym
roku spétka moze liczy¢ na przynajmniej kilkuprocentowg poprawe sprzedazy w poréwnaniu z
rokiem ubiegtym - méwi Mariusz Golec, prezes spotki — Parkiet

W lutym 2016 liczba sprzedanych przez importera samochoddw wyniosta 166 sztuk (+33% r/r).

BDM: W naszej ocenie jest to kolejny bardzo dobry odczyt w wykonaniu spétki — w ujeciu
styczen-luty Marvipol zwigkszyt sprzedaz o blisko 28% i jest dobry prognostyk przed kolejnymi
miesigcami '16. Wolumen sprzedazy w grupie wyniost 103 szt. zbyte do dealeréw spoza grupy
oraz 57 szt. sprzedanych przez salony wtasne do klientow koncowych. Spétka szacuje, ze
wypracowany wolumen do dealeréow spoza grupy przetozyt sie na ok. 27,5 min PLN przychodow.
Jest to kolejny dobry komunikat ze strony Marvipolu w tym miesigcu — pare dni temu deweloper
opublikowat wyniki operacyjne segmentu mieszkaniowego, w ktérym podaf, ze w lutym
zakontraktowat 77 mieszkan, co implikuje dynamike rzedu 55% r/r.

Spoétka podata wyniki za 4Q’15. Zysk netto wyniést 44 min PLN. Wyniki sg zgodne z
wczesniejszymi szacunkami.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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