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KOMENTARZ PORANNY
2000 pkt. prawie zdobyte
Po przerwie $wigtecznej na warszawski parkiet powrécit optymizm, co skutkowato

czwartek, 31 marca 2016

BIULETYN PORANNY

Notowania: sroda, 30 marca 2016

pokonaniem szczytu z zesztego tygodnia i dynamiczng wedrowka w kierunku 2000 Wartose Zmiana
pkt. na indeksie WIG20. Sam indeks na zamkniecie wyznaczyt maksimum sesji tuz 1P 1D
pod okragta barierg 2000 pkt. natomiast kontraktom zabrakio 4 pkt. do tego poziomu. V6% AR | agb .o
Oprocz psychologicznego wydzwieku w tych okolicach znajduje sie takze 38% W30 R | ERD L0
zniesienie Fibo spadkéw trwajacych od maja ubiegtego roku oraz kilka dotkow mMWIG40 31598,0 0.6% 0,9%
wyznaczanych na przestrzeni ostatnich lat. Teoretycznie wiec, pojawita sie szansa sWIG80 135557 0.7% 2,6%
dla niedzwiedzi do jakiej$ wiekszej korekty spadkowej, jednak dotychczasowe WiG 48 990,5 1,8% 5,4%
konczyly sie one juz na pierwszych mozliwych wsparciach. Za obecne mozna WiG Banki 6501,4 2,8% 6,8%
traktowa¢ dzienne minima z czwartku, ktére w przypadku indeksu znajdujg sie¢ W  wic Bud 2920,5 0,7% -0,2%
okolicach 1912 pkt., i 1908 na kontraktach. O poranku do$¢ wyraznie tracag kontrakty  wic chemia 153111 0.8% 7.0%
na zagraniczne indeksy, co przynajmniej na poczatku powinno wspiera¢ strone g pew 1598,6 0,3% 5.6%
podazowa. W trakcie dnia impulsami do ruchdw na indeksach mogg by¢ wstepne g energia 31255 0.2% 6.7%
odczyty inflacji ze Strefy Euro i Polski oraz PKB w UK za czwarty kwartat 2015 roku. - ATPAG A5 2%
W przypadku utrzymanl_a przewagi przez byki, kolejnymi istotnym oporem mogg by¢ TR AmEEa . e

lokalne szczyty z pazdziernika w okolicach 2153 pkt. !

Marek Jurzec WIG Paliwa 4801,9 3,6% 7,5%
WIG Spoz 35481 -1,0% 3,7%
WIG Surowce 2347,0 1,8% 19,9%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK WIG Telco 8354 06% 34%
DAX 10 046,6 1,6% -6,5%
. . . ) . . X . . CAC40 44444 1,8% -4,2%
. KGHM‘: quatek miedziowy powinien byé powigzany z cenami miedzi, a nie z produkcjg — o BAS B W
Morawiecki; S&P500 2064,0 0,4% 1,0%
= Rafako: Zblizone przychody i troche wyzsza rentowno$¢ w 2016 roku — zarzad; DJIA 177167 0,5% 1,7%
= Magellan: Wezwanie wydtuzone do 5 maja; Nasdaq Comp 4869,3 0,5% -2,8%
= Quercus TFI: Rekomendacja 0,47 PLN/akcje w formie dywidendy lub skupu; Bovespa 512489 0.2% 18,2%
= Newag: Umowa na dostawe EZT na 227 min PLN z opcjg rozszerzenia do 304 min PLN; Nikkei225% i “THAD il206
S&PIASX 200* 5082,8 1,4% -4,0%
= Emperia: Zwigkszenie kwoty przeznaczonej na skup akcji; Zioto 12279 0.6% 15.6%
= ATM: Zarzad liczy, ze w 2016 odwréci negatywne tendencje w wynikach; Miedz 4.890,5 -1,1% 3,9%
= Trakcja: Zarzad liczy, ze w 2016 przychody wzrosng a rentownos$¢ zostanie utrzymana; Ropa 383 0,1% -4,.2%
= PGE: Spoétka planuje do 2020 roku budowe farm wiatrowych o tgcznej mocy 421 MW, a SURIFEY S 0 Wik
pbzniej budowe farm na morzu o mocy 1000 MW; Ul 8 0.0% -3.9%
o ) . ) CHF/PLN 3,91 0,6% -0,3%
= Enea, Tauron: Spotki nie planujg rozbudowy mocy w energetyce wiatrowej;\ EURED a0 D5 A%
= Cl Games: M. Tymanski sprzedat 400 tys akcji po 22,7 PLN, na pozostate lock-up na 6 m-cy; USDIIPY 1125 -0,4% 6,4%

*zamknigcie z dzi$

FW20: sroda, 30 marca 2016

WYKRES DNIA Wartosé Zmiana 1D
Kurs otwarcia 1954 18 0,93%
Indeks WIG20 znalazt sig w poblizu istotnych oporéw. KUSIzamiy e 168 o3 2SN
Kurs min. 1953 18 0,93%
WIG20 - Daily Kurs max. 1996 38 1,94%
Wolumen obrotu 17 437 7 386 73,49%
0%(2557.19) Otwarte pozycje 51 336 2384 4,87%
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GPW PODSUMOWANIE

FW20 (1,954.00, 1,996.00, 1,953.00, 1,993.00, +53.0000)
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WIG20 (1,962.38, 1,999.93, 1,962.28, 1,999.93, +46.0901)
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KOMENTARZ POPOLUDNIOWY
FED znowu pomégt bykom

Woczorajsze wystgpienie Janet Yellen okazato sig¢ byé pretekstem do wygenerowania mocnego
ruchu w gére na rynkach. W zwigzku z tym dzi$ na GPW przez caty dzien kupujacy popychali
WIG20 na coraz wyzsze poziomy cenowe, dzieki czemu barometr blue chips zblizyt sie do
kluczowej bariery 2000 punktéw i skonczyt dzien 2,3% wzrostem na poziomie 1999 punktéw.
Obroty byly do$¢ umiarkowane jak na tak mocny wzrost, ale trzeba wzig¢ pod uwage, ze
zaréwno na GPW jak i na innych rynkach mocne znaczenie ma jutrzejsze zakonczenie kwartatu.
Na poczatku tego nerwowego roku wielu inwestorow instytucjonalnych przeszio do
defensywnego nastawienia i teraz czesto sg zmuszeni do gonienia cen, lub co najmniej do
wstrzymywanie sig ze sprzedazg — stad popyt bez problemu radzit sobie dzi$ z coraz wyzszym
poziomami, a obroty nie byly wysokie. Oprécz obrotéw wzrostu nie wspierata tez szeroko$¢
rynku — nowe tegoroczne maksima wraz z WIG20 ustanowity tylko 5 z 20 najwigkszych spétek.
Na szerokim rynku tymczasem widzieliSmy kontynuacje stylu handlu z ostatnich dni. Z jednej
strony indeksy rosty skromnie po okoto 0,6%, ale juz w$réd poszczegodinych spotek ponownie
widzieliSmy wiele kilku i kilkunastoprocentowych zmian, co szczegdlnie moze cieszyé
szukajacych tego typu zmiennos$ci inwestoréw indywidualnych. Mimo rewelacyjnego miesigca
na GPW stosunek zysku do ryzyka pozostaje mato atrakcyjny w krotkim terminie — rynki sg
wykupione, czesto znajdujg si¢ przy istotnych oporach, a surowce, ktére w styczniu
sygnalizowaty mozliwe odbicie gietd, teraz sg stabsze od akcji (np. miedz na kilkutygodniowym
minimum). Janet Yellen zdecydowanie pomogta bykom, ale mozna powiedzie¢, ze przetozyta
korekte w czasie i przestrzeni — najpewniej niedzwiedzie na gietdach wrocg dopiero w kwietniu
atakujgc z wyzszych pozioméw cenowych.

Piotr Kaczmarek, CFA

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Indeks

WIG20 1962,4
WIG30 2188,9
mWIG40 3590,1
SWIG80 134958
WIG-PL 49 539,4
WIG 48 380,7

WIG20

Alior
Asseco PL
BZ WBK
ccc
Cyfrowy P.
Enea
Energa
Eurocash
KGHM
Lotos

LPP
mMBANK
Orange
Pekao
PGE
PGNIG
PKN Orlen
PKOBP
PZU
Tauron

mWIG40

Amica
Amrest
Apator
Azoty
Bioton
Bogdanka
Boryszew
Budimex
CD Projekt
Ciech
Comarch
Echo
Emperia
Forte
GetinNoble
GPW
GTC
Grajewo
Handlowy
Hawe

ING BSK
Integer
Intercars
JSW
Kernel
Kety

Kruk
Medicalg
Millennium
Netia
Neuca
Orbis
PCM

PKP Cargo
Robyg
Sanok
Synthos
Trakcja
Uniwheels
Wawel
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Indeksy GPW
Close Zmiana Obrét

19623 19999 19999 24% 626
21849 22214 22214 21% 679
13476,9 135557 35980 0,6% 111
35849 35985 135557 0,7% 57
49 539,4 50009,3 50009,3 1,8% 796
48 330,0 489905 48990,5 18% 814

Cena Mkt Cap e
1D YTD
65,51 4763 1,0% -15%
58,98 4895 13% 3,8%
302,60 30028 1,7%  6,5%
156,35 6004 -1,0% 12,8%
24,70 15797 0,2% 18,3%
11,93 5266 0,7%  5,6%
13,09 5420 0,0%  3,6%
53,21 7392 0,4%  9,7%
76,20 15 240 16% 20,0%
28,18 5210 24%  4,4%
5600,15 10 277 1,3% 0,8%
345,00 14 572 0,5% 9,9%
6,86 9003 0,9%  4,6%
167,50 43 964 3,9% 16,7%
14,10 26 364 0,7%  10,2%
5,35 31 565 3,7% 4,1%
73,78 31556 3,7% 8,7%
27,38 34 225 4,0%  0,2%
35,58 30724 2,8% 4,6%
3,02 5293 -1,6%  4,9%
Cena Mkt Cap ——
1D YTD
173,00 1345 0,0% -1,2%
207,50 4402 0,5% 17,6%
27,75 919 0,0%  0,9%
95,00 9424 1,7% 1,1%
11,91 1023 1,5% 0,8%
38,64 1314 0,8% 21,1%
5,01 1202 0,4% 11,3%
199,85 5102 -01% -2,5%
26,00 2469 2,0% 13,0%
69,41 3658 -1,5% -5,6%
128,75 1047 -1,0% 11,0%
6,56 2707 -0,2% 21,9%
59,23 784 1,1% -14,8%
57,29 1369 04% 8,7%
0,57 1511 3,6% -3,4%
39,00 1637 0,5% 1,0%
75 3291 0,4%  59%
27,79 1798 1,1% 3,7%
89,64 11712 2,3% 11.8%
0,67 180 0,0% -22,1%
121,55 15814 -1,2%  55%
82,80 643 0,4% -6,4%
218,90 3101 2,3% -17,4%
13,30 1562 6,4% 29,1%
53,54 4266 -2,0% 6,4%
319,00 3069 0,0% 12,3%
183,00 3205 -0,7%  0,3%
222,75 770 5,3% 1,0%
5,95 7218 1,5% 1,5%
4,94 1720 -0,6% -3,1%
302,50 1365 -2,4% -13,1%
61,60 2838 1,0%  3,4%
38,00 453 11%  7,3%
42,70 1912 1,7% -9,0%
3,03 797 0,0%  5,6%
57,99 1559 1,6% 10,9%
3,75 4962 11% -51%
12,90 663 3,7% -4,5%
144,00 1786 0,7% 11,7%

1000,00 1500 03% -0,1%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Podatek miedziowy powinien by¢ powigzany z cenami miedzi, a nie z produkcjg - poinformowat
wicepremier i minister rozwoju Mateusz Morawiecki, cytowany przez agencje Bloomberg. Dodat,
ze podatek powinien by¢ antycykliczny. Morawiecki przypomniat, ze to Ministerstwo Finansow
jest odpowiedzialne za aktualizacje przepiséw dotyczgcych podatku miedziowego. Dodat, ze nie
zostata jeszcze podjeta decyzja, czy KGHM zostanie przeniesiony pod nadzér Ministerstwa
Rozwoju.

Trakcja liczy, ze w 2016 jej przychody wzrosng, natomiast rentownos$¢ zostanie utrzymana -
poinformowat prezes spotki Jarostaw Tomaszewski. Dodat, ze grupa rozpoczyna dziatalnos¢ na
rynku energetyki, ztozyla takze pierwsze oferty w postepowaniach w Butgarii. Portfel zamdwien
Trakcji na koniec roku wynosit 1,59 min PLN (jego wiekszo$¢ przypada na 2016).

Tomaszewski poinformowat, ze w segmencie drogowym w Polsce Trakcja zaktada, ze 2016 r.
bedzie przeznaczony na projektowanie, a fakturowanie na wiekszych kontraktach rozpocznie sie
w 2017. Zapytany o mozliwos¢ wyptaty przez Trakcje dywidendy za 2015 r. prezes odpowiedziat:
"Zarzad podejmie rekomendacje podziatu zysku przed walnym zgromadzeniem, a ostateczng
decyzje podejma akcjonariusze. Spotka ma gotéwke".

"Na polskim rynku budownictwa kolejowego widzimy oznaki wojny cenowej. Ogtaszanie i
rozstrzyganie przetargdw sie przesuwa, widzimy ryzyko spietrzenia si¢ prac w ostatnich latach
perspektywy unijnej. Nie wszystkie firmy bedg w stanie to przetrwa¢" - powiedziat. "Wiele
podmiotéw ogdlnobudowlanych w ramach dywersyfikacji dziatalnosci prébuje sit na rynku
kolejowym" - dodat. Zdaniem prezesa sg to najczesciej firmy zagraniczne bez realnego
doswiadczenia i potencjatu wykonawczego na kolei w Polsce.

Zarzad Emperii postanowit zwiekszy¢ kwote przeznaczong na zakup akcji wtasnych do 110 min
PLN oraz przediuzy¢ program do 30 wrzesnia 2016. Zgodnie z uchwatg zarzadu z lipca 2014 r.
na skup miato zosta¢ przeznaczone do 35 min PLN. Spétka w styczniu 2015 zwiekszyta te kwote
do 70 min PLN.

Newag zawart z wojewddztwem matopolskim umowe na dostawe 12 Elektrycznych Zespotow
Trakcyjnych (EZT). Warto$¢ kontraktu wynosi 226,96 min PLN netto. Dodatkowo wojewddztwo
matopolskie moze skorzysta¢ z opcji na zamoéwienie dodatkowych 4 EZT i gdyby tak sie stato, to
warto$¢ kontraktu wzrosnie do 304,08 min PLN netto. Dostawy EZT bedg wykonywane w roku
2016 i 2017. Dostawa ostatniego sktadu powinna nastgpic¢ nie pézniej niz 15 lutego 2017.

Zarzad Quercus TFI rekomenduje przeznaczenie na dywidende 29,8 min PLN (0,47 PLN na
akcje), albo w ramach tej kwoty przeprowadzenie skupu akcji wtasnych. Zysk netto spétki wynidst
w 2015 roku 30,5 min PLN

Notowany na rynku New Connect producent gier wideo, Bloober Team, podtrzymuje, ze w 2H'16
przeniesie sie na parkiet gtowny. Obecnie pracuje nad prospektem. Ma on by¢ ztozony w KNF do
konca czerwca. Firma nie planuje emisji akcji. Nie zamierza tez wyptaca¢ dywidend.

Rafako planuje, ze w 2016 roku rentownos$¢ spdtki bedzie troche wyzsza, a przychody ze
sprzedazy beda zblizone do 2015 roku, kiedy wyniosty 1,55 mid PLN. Z kontraktu w Jaworznie
spotka w tym roku chce pozyska¢ okoto 1 mld PLN przychodéw - poinformowali w $rode
przedstawiciele spotki. Rafako uwaza, Zze rozpoznawana na Jaworznie marza 8% jest
,niezagrozona". Portfel zamoéwien grupy Rafako na koniec 2015 roku wynosit blisko 4,6 mid PLN.

Agnieszka Wasilewska-Semail, prezes spotki poinformowata, ze od poczatku 2016 roku spoétka
pozyskata kontrakty o wartosci blisko 90 min PLN. "Jesli chodzi o nowe kontrakty to 2015 rok byt
dosyC staby, pojawita sie nowa konkurencja zaréwno w obszarze technologii kottowych, jak i
obszarze ochrony s$rodowiska, a kwotowania sg bardzo agresywne. Jest pewien prég bdlu,
ktorego nie chcemy przekroczy¢. Spodziewam sie, ze bedzie kolejna fala przetargéw zwigzanych
z ochrong srodowiska".

Srodowe Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Alior Banku zdecydowato, ze zysk osiggniety w
2015 roku w catosci trafi na kapitat zapasowy. Decyzja akcjonariuszy jest zgodna z
rekomendacja zarzgdu banku.

Zapisy na akcje Magellana w wezwaniu ogtoszonym przez Banca Farmafactoring zostaty
ponownie przedtuzone do 5 maja 2016.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie BOS Banku w sprawie emisji akcji serii U zwotano na 27
kwietnia.

Bank przekazat do Komisji Nadzoru Finansowego, zatwierdzony przez Rade Nadzorczg w dniu
29 marca 2016, "Program Postepowania Naprawczego”.

Nalezacy do spotki Best fundusz (Best | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny FIZ) zawart z ING
Bankiem Slgskim umowe zakupu portfela wierzytelnosci o facznej warto$ci nominalnej 92,4 min
PLN za blisko 24 min PLN.

Zarzad notowanej na NewConnect spdtki Invico skierowat do Sadu Rejonowego w Gliwicach
whiosek o otwarcie przyspieszonego postepowania uktadowego. Spotka podata, ze jednoczesnie
ztozono nowe propozycje uktadowe oraz wstepny plan restrukturyzacii.

ATM pracuje nad obnizkg kosztow oraz aktywizacjg dziatan sprzedazowych i liczy, ze w 2016
odwroci negatywne tendencje w wynikach, w szczegélnosci w przychodach i EBITDA. Spétka
pracuje tez nad restrukturyzacjg zadtuzenia. Zarzad chciatby, aby do korica 2017 r. spétka miata
ponad 6 tys. m kw. skomercjalizowanej powierzchni kolokacyjnej.

Rada nadzorcza spétki Opteam zamierza rekomendowaé¢ walnemu zgromadzeniu wyptate 0,17
PLN dywidendy na akcje z zysku za 2015. Zarzad spoétki chciat by wyptacono 0,15 PLN na akcje.

PGE planuje do 2020 roku budowe farm wiatrowych o tgcznej mocy 421 MW, a po 2020 roku
spotka planuje budowe farm na morzu o mocy 1000 MW - poinformowat podczas $rodowego
posiedzenia komisji energii i skarbu wiceprezes PGE Ryszard Wasitek.

Z kolei obecni na posiedzeniu komisji energii i skarbu przedstawiciele zarzgdéw Energi i Tauronu
poinformowali, ze nie majg obecnie planéw rozbudowy energetyki wiatrowej. Prezes Enei
Mirostaw Kowalik uzaleznia plany inwestycyjne spotki w tym obszarze od ksztattu regulacji
prawnych, w tym zapiséw w ustawie o OZE. Kowalik poinformowat, ze do tej pory Enea bazowata
na zakupie gotowych projektéw wiatrowych. Enea analizuje projekty pozostawione przez
poprzedni zarzad, w tym znajdujgcy sie na zaawansowanym etapie projekt kupna 36 MW.

GTC zamierza uprosci¢ strukture grupy poprzez transgraniczne potgczenie ze spotkami
zaleznymi: GTC RH i GTC Real Estate Investments Ukraine. W efekcie chce zoptymalizowaé
procesy zarzadcze i obnizy¢ koszty funkcjonowania grupy.

Zarzad Atende podjgt uchwate w sprawie zarekomendowania WZA wyptaty dywidendy w
wysokosci 0,18 PLN na jedna akcje.

Zarzad podjat uchwate, w ktérej postanowit rekomendowa¢ WZA podjecie uchwaty w sprawie
wyptaty dywidendy za 2015 rok w wysokosci 70% skonsolidowanego zysku netto grupy, jednak
nie wiecej niz jednostkowy zysk netto.

Larg prognozuje, ze w 2016 roku zanotuje wzrost przychodéw rok do roku o 55%, do 68,2 min
PLN, a zysk EBITDA siegnie 9,5 min PLN wobec 3,3 min PLN straty EBITDA w 2015 roku.

Spétka i2 Development oczekuje, ze wplywy netto z emisji wyniosg ok. 58 min PLN - podat
deweloper w prospekcie emisyjnym. Srodki z emisji majg zostaé¢ przeznaczone m. in. na majatek
obrotowy, zakup gruntéw oraz dofinansowanie realizacji projektéw deweloperskich. i2
Development chce wyptaca¢ w formie dywidendy minimum 50% zysku poczawszy od zysku za
rok 2016. Jak dodano, zarzad chce, aby dywidenda z roku na rok byta coraz wyzsza.

W latach 2016-2017 Otmuchéw planuje przeznaczy¢ na inwestycje kwote 40-60 min PLN. Jak
dodano, zarzad zamierza ukierunkowac¢ dziatania operacyjne i inwestycyjne w szczegélnosci na
produkcje produktdw $niadaniowych, batonéw i zelek. Spétka poinformowata tez, ze zarzad
zamierza zwigkszy¢ rentownos¢ grupy poprzez koncentracje dziatalnosci, a takze kontynuowanie
dziatan oszczednosciowo optymalizacyjnych.

Marek Tyminski sprzedat 30 marca w ramach transakcji pakietowej 400 tys akcji zwyktych po
cenie 22,70 PLN (9,1 min PLN). Marek Tyminski zobowigzat sie¢ ponadto do objecia pozostatych
posiadanych przez siebie akcji spotki (5,97 min akcji) lock-upem na okres 6 miesiecy.

Spétka podata komunikat o trzeciej transzy zapiséw na skup akcji witasnych
(zdematerializowanych akcji imiennych uprzywilejowanych).

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze s
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