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Wartosé Zmiana
Po starciu Clinton-Trump 1D YTD
Otwarcie tygodnia na GPW wpisalo sie w globalne nastroje. Ws$réd rynkow
wschodzacych straszyta Turcja po obnizce ratingu do ,$mieciowego” przez Moody’s. e i #1550 D
Tamtejsze indeksy od rana spadaty 4-5%. Z kolei niemiecki DAX pograzyta blisko 8% PO 20107 LA R
przecena Deutsche Banku. Niegdys jeden z najwiekszych bankéw Swiata jest najtanszy ~ mWIG40 4071,1 -0.3% 14.1%
w historii. Jego akcje spadly do poziomu nieco ponad 10 EUR, podczas gdy w szczycie  sWIiG80 14 262,5 -0,3% 8,0%
hossy w 2007 roku kosztowaty 120 EUR. Dzieh uptynagt ponadto w oczekiwaniu na wic 47 448,1 -0,9% 2,1%
debate Clinton-Trump, w wys$cigu po prezydenture USA, ktéra miata sie odby¢ po  wig Banki 61188 11% 05%
zamknigciu sesji na NYSE. Gtowne indeksy tracity. S&P500 zakonczyt sesjg ok. 0,9% 5 gug 28589 0.1% 2.3%
spadki_em.' To czego obayvia sig ryngk, to rosnace ngtgwar)ia kop,trowersyjnego p— p— g, T
republikanina. Faworytem jest Clinton i to ona moze najwigcej straci¢ na debacie. ' ' ’
Pierwsze komentarze wskazujg na to, iz sie obronita, a sondaze Trumpa spadly. WG Dew s D A
.Zmiang tendencji mozna $ledzi¢ na stronie http:/projects.fivethirtyeight.com/2016-  WIG Energia 24086 1.4% 17.8%
election-forecast/. Serwis, tworzony przez Nate Silvera, niejednokrotnie skutecznie WIGIT 2.008,0 -0,8% 24,6%
prognozowat wyniki wyboréw. Dzi§ w kalendarium makro mamy wstepny odczyt  wiG media 4582,9 -1,8% 16,3%
przemystowego PMI i indeks Conference Board za wrzesien. Wigcej danych pojawi sie¢ g paliwa 44874 1.2% 0.4%
w kolejnych dniach tygodnia. WIG Spoz 30408 0.8% 155%
Krystian Brymora WIG Surowce 27944 -1,5% 42,8%
WIG Telco 784,6 -0,6% -2,9%
DAX 103937 2,2% -3,3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK cAC40 44079 8% -49%
BUX 276853 -1,5% 15,7%
= PKP Cargo: Grupa dokona 0dp|SéW W Wys. 98 min PLN w SpraWOZdaniU za 1H'16; S&P500 2146,1 -0,9% 5,0%
= PCC Rokita: Spotka wznawia prace instalacji do produkcji chlorobenzenéw; DJIA 18094,8 -0.9% 3.8%
= Projprzem: Immobile podniost cene akcji imiennych w wezwaniu do 15 PLN/walor; zzj::sacomp 5582;573'55 '(l"i:j; 353’(::;
= Polwax: Grupa zbuduije instalacje odolejania rozpuszczalnikowego za 124 min PLN; Nikkei225 16 6012 0.3% 12.8%
= Deweloperzy: Griffin zamierza utworzy¢ 3 kolejne fundusze typu REIT; S&P/ASX 200 5403,8 -0.5% 2,0%
» PZU: Grupa objeta certyfikaty pierwszej emisji funduszu Wileto i zamierza Z°° aeg - GRD 29
zainwestowac¢ w nim min. 200 min PLN; ':bdi 4;55559'0 2’23’ Z’z:f
= Labo-Print: Spétka zakonczyta rozmowy dot. pozyskania nowego inwestora; EZ‘SPLN 42;0 -0’,10/1 o:m(:
= Stelmet: Grupa zamierza zwiekszy¢ moce produkcyjne do 400 tys. m szeSc. w roku  USD/PLN 3,82 -0,4% -2,8%
obrotowym 2019/20; docelowo planuje zwiekszenie udziatéw w rynkach niemieckim i CHF/PLN 3,94 -0,3% 0,4%
brytyjskim; EUR/USD 1,13 0,2% 3,6%
USD/IPY 100,3 -0,7% -16,5%

= PlayWay: Spétka liczy na wysoka dynamike wynikéw w kolejnych latach;

= Newag: Backlog na lata 2017-28 jest poréwnywalny z poprzednimi latami - Parkiet
FW20: poniedziatek, 26 wrzesnia 2016

Warto$é zmiana
Kurs otwarcia 1738 -24 -1,36%
WYKRES DNIA
Kurs zamknigcia 1731 -18 -1,03%
Kurs Almy pogtebit wczoraj minima przy najwiekszym wolumenie od ponad Kursmin. et 2 g2l
tygodnia. Kurs max. 1739 24 -1,36%
Wolumen obrotu 11672 -500 -4,11%
Almadally . . e T Owwarte pozycie 50358 792 160%
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Zrédto: BDM S.A., Bloomberg
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GPW — PODSUMOWANIE

FW20 (1,738.00, 1,739.00, 1,721.00, 1,731.00, -18.0000)

[~ 2000

[~ 1950

~ 1900

[~ 1850

[~ 1800

[~ 1750

~ 1700

[~ 1650

[21J29[[4 [11 [18 [25 [2 [0 16 [23[3D [6 [13 [20 [27[[4 [11 [18 [25 [1 [8 [16]22 [29[ [5 [12 [19 |26 [3 [1
|April [May [aune Jouty |August |september Octobe
WIG20 (1,756.50, 1,756.50, 1,730.04, 1,740.05, -22.4299)
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KOMENTARZ POPOLUDNIOWY
Deutsche Bank ciagnie gieldy w dot

Gtéwnym wydarzeniem na europejskich parkietach byta dzi$ kilkuprocentowa przecena akcji
Deutsche Bank. Akcje sg pod presjg sprzedajgcych od dtuzszego czasu, a dzisiejsze wypowiedzi
politykdw niemieckich, z ktoérych wynika brak checi do ewentualnej pomocy spéice, przyczynity
sie do zejscia akcji DB na nowe historyczne minima. To przetozyto si¢ na przeceng wszystkich
europejskich bankéw i 1-2% spadki gietd, do czego dotgczyta tez GPW. WIG20 w pierwszej
godzinie sesji wylgdowat na 1,5% minusie utrzymujac sie w tych okolicach do konca dnia.
Ostatecznie indeks stracit 1,2%, a lepiej spisaty si¢ mate i Srednie spdtki reprezentowane przez
mWIG40 (-0,25%) oraz sWIG80 (-0,27%). Ponownie problemem rynku byty niskie obroty —
najwyzsze (79 min) skoncentrowaty na sobie spadajace o 3,4% akcje JSW. W przypadku WIG20
taczne obroty to zaledwie 401 min zt, a liderem w tej kategorii byty akcje PGE (-2,1%, 72 min z),
gtéwnie przez pojedyncza wymiane 5 min szt akcji. Utrzymujaca sie aktywno$¢ na tych walorach
$wiadczy o tym, ze cze$¢ inwestoréw liczy na wycofanie si¢ rzadu z zesziotygodniowych
deklaracji w sprawie kapitatow spotek z sektora. Tymczasem na $wiecie spora zmienno$é
widoczna na gietdach w ostatnich tygodniach jest moim zdaniem zwiastunem wigkszej korekty, a
elementem wspierajgcym nerwowos$¢ rynkéw bedzie polityka. Dobrym przyktadem powinna by¢
jutrzejsza sesja, na ktérej inwestorzy bedg reagowac na pierwsza debate Trump-Clinton.

Piotr Kaczmarek, CFA
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Indeks Open

WIG20 1756,5
WIG30 2020,8
MWIG40 4085,8
SWIG80 14 287,8
WIG-PL 47 996,4
WIG 47 641,4

WIG20

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

LPP
mBANK
Orange
Pekao
PGE
PGNIG
PKN Orlen
PKOBP
PZU
Tauron

mWIG40

Alumetal
Amrest
Amrest
Apator
Azoty
Bioton
Bogdanka
Boryszew
Budimex
CD Projekt
Ciech
Comarch
Echo
Emperia
Forte
GetinNoble
GPW
GTC
Grajewo
Handlowy
ING BSK
Intercars
JsSw
Kernel
Kety

Kruk
Medicalg
Millennium
Netia
Neuca
Orbis

PKP Cargo
Polnord
Robyg
Sanok
Stalprodukt
Synthos
Trakcja
Uniwheels
Wawel

pl

Indeksy GPW
Low Close Zmiana Obrét
17300 17565 17401 -1,3% 401
19994 20208 20107 -1,2% 531
14 159,3 14287,8 40711 -0,3% 175
4049,7 40878 142625 -0,3% 23
47 996,4 48 170,2 48170,2 -0,9% 610
47 226,3 47 642,6 47 4481 -0,9% 617
Cena Mkt Cap zmiana
1D YTD
46,79 6048 -1,2%  -13,7%
56,45 4 685 -1,4%  -0,6%
320,00 31755 -04% 12,7%
173,65 6 795 -1,6%  25,3%
24,87 15 906 -2,2% 19,1%
8,75 3863 -0,8% -22,6%
7,43 3077 -0,8% -41,2%
42,35 5891 -0,1% -12,7%
73,00 14 600 -1,1%  15,0%
28,35 5241 -1,5% 5,0%
3820,00 7010 -1,0% -31,2%
342,40 14 468 -2,0% 9,0%
5,85 7677 -0,7% -10,8%
126,45 33189 -1,6% -11,9%
10,37 19 389 -2,2% -18,9%
5,07 29913 0,4% -1,4%
64,64 27 647 -1,8% -4,7%
26,88 33 600 -1,3%  -1,6%
27,55 23790 -1,3% -19,0%
2,47 4329 -0,4% -14,2%
Cena Mkt Cap Zmiana
1D YTD
64,70 995 -0,5%  27,4%
210,90 1640 2,4% 21,2%
253,95 5387 -0,4%  34,9%
30,30 1003 1,7% -7,6%
64,18 6 366 -0,5% -35,5%
8,46 726 -2,0% -29,1%
55,65 1893 0,6% 67,6%
6,93 1663 -0,6% 47,4%
200,00 5106 0,0% 3,1%
38,92 3729 -0,7%  75,7%
67,45 3555 -0,1% -21,6%
188,00 1529 1,1% 64,8%
3,99 1647 -22% -42,2%
68,95 851 -2,2% 0,8%
73,72 1762 0,0%  38,1%
0,46 1219 0,0%  -23,3%
37,65 1580 -1,0% 4,7%
8,40 3866 0,1% 17,5%
36,02 2331 -1,0%  35,2%
78,05 10198 0,8% 8,6%
148,00 19 255 0,0%  26,3%
284,00 4024 0,1%  19,3%
54,95 6452 -3,5% 416,0%
62,30 4964 -1,0%  29,5%
397,85 3761 18% 27,1%
249,05 4419 0,0%  43,1%
264,40 954 -0,6% 19,4%
5,60 6793 0,0% 0,7%
5,08 1770 -0,4%  -5,9%
370,00 1644 0,1% 2,8%
77,25 3559 -0,2%  25,8%
38,20 1711 -1,3% -44,2%
8,13 266 32% -43,4%
2,96 779 -1,7% 6,5%
64,33 1729 -0,3%  15,9%
415,00 2316 -0,2%  38,8%
4,37 5783 -0,7%  14,7%
11,73 603 0,5% -7,3%
224,35 2782 0,6% 78,2%
853,50 1280 -1,9% -28,2%
autoréw. O ie i zawarte w nim komentar

nie sq podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Zarzad grupy poinformowat, ze podjeto decyzje o wykazaniu w sprawozdaniu za 1H’16 odpiséw
w wys. 98 min PLN. Ok. 35 min PLN dotyczy utraty wartosci aktywéw AWT, natomiast pozostata
czes¢ obejmuje odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tyt. dostaw.

Spétka wznawia prace instalacji do produkcji chlorobenzendéw, ktéra byta nieczynna w skutek
pozaru. PCC Rokita wskazata, ze wplyw 4-miesiecznego przestoju na wyniki grupy bedzie
nieznaczacy.

Immobile podwyzszyt cene akcji imiennych w wezwaniu z 8,5 PLN do 15,0 PLN, natomiast cena
akcji na okaziciela pozostata bez zmian.

Bank w drodze przymusowego wykupu akcji BPH nabyt 442,9 tys. akcji, co uprawnia do 0,6%
ogolnej liczby gtoséw.

Kancelaria Medius podpisata list intencyjny ws. kupna portfela wierzytelnosci od banku o wartosci
22,6 min PLN.

Wiadze grupy podjely decyzje ws. budowy i uruchomienia instalacji odolejania

rozpuszczalnikowego. Spodziewany koszt inwestycji ma wynies¢ 123,6 min PLN, a sama
instalacja ma by¢ oddana do uzytku pod koniec '19.

Griffin Real Estate zamierza utworzy¢ kolejne fundusze (po EPP) typu REIT, ktére mogtyby by¢
notowane na gieldzie. Pierwszy z funduszy, ktéry ma skupia¢ aktywa biurowe, ma zostaé
utworzony w ’17. Nastepnie majg by¢ uruchomione projekty obejmujace domy akademickie oraz
mieszkanie.

Dystrybutor FMCG planuje rozbudowac¢ sie¢ sklepéw mobilnych abc i docelowo mie¢ kilkaset
takich punktow. Obecnie grupa testuje dziatanie tego konceptu (uruchomionych zostato 10
sklepow).

Grupa objeta certyfikaty funduszu Witelo, ktory jest wspolnym projektem PZU i NCBR, i ma
wspiera¢ innowacyjne startupy. PZU zamierza zainwestowa¢ w fundusz co najmniej 200 min
PLN.

Aegon OFE posiada obecnie 5,6% w akcjonariacie spotki. Wczesniej fundusz posiadat 4,9%
kapitatu zaktadowego.

Spétka zawarta przedwstepng umowe sprzedazy nieruchomosci zlokalizowanych w Krakowie za
30 min PLN netto.

Spétka zakonczyta rozmowy dot. pozyskania nowego inwestora. Jak poinformowat Labo-Print
parametry transakcji byty niezadowalajgce, dlatego tez zdecydowano sie na utrzymanie obecnej
struktury akcjonariatu. Zarzad spotki nie wykluczyt, ze w przysziosci moze powréci¢ do
poszukiwania nowych inwestorow.

Spoétka oczekuje, ze w roku obrotowym 2019/20 zwiekszy moce produkcyjne do 400 tys. m
sze$c. DAX z obecnych 250 tys. m sze$c (dzieki inwestycji w Grudzigdzu). Grupa zamierza
réwniez zwieksza¢ sprzedaz i udziat na rynkach niemieckim i brytyjskim (docelowo ma to by¢
odpowiednio ma to by¢ 6-7% oraz 10-11%). Grupa nie wyklucza przeje¢ dystrybutoréow i
producentéw na gtéwnych rynkach. Zarzad spétki nie wyklucza wyptaty dywidendy juz za rok
obrotowy 2017/18.

Prezes Kostowski spodziewa sie, ze dynamika wynikdw w kolejnych latach bedzie znacznie
wyzsza niz miato to miejsce do tej pory. Dodat réwniez, ze w przypadku wysokiej sprzedazy
deweloper gier bedzie starat sie wyptaca¢ dywidende wyzszg niz 30-40%. Grupa zamierza
wprowadza¢ na rynek rocznie po 20-30 tytutéw. Cena maksymalna akcji spétki zostata ustalona
na 55 PLN.

Deweloper oczekuje, ze do konca wrzesnia uzgodni z bankami ostateczne warunki finansowania
inwestycji ArtN, do konca roku zapewni poziomy najmu uruchamiajace kredyt, a z budowg ruszy
na przetomie 1/2Q’17.

Zarzad grupy przekonuje, ze portfel zamoéwien grupy utrzymuje sie na stabilnym poziomie.
Backlog na lata 2017 i 2018 jest poréwnywalny z backlogiem lat poprzednich. Spétka liczy na
jego wzrost. Wystartuje w przetargach na dostawy pociggéw dla Kolei Mazowieckich i
Dolnoslaskich oraz wojewddztw wielkopolskiego i pomorskiego. - Parkiet

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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RYNKI ZAGRANICZNE
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