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KOMENTARZ PORANNY
Ostatni tydzien pazdziernika

Pigtkowa sesja nie nalezata do szczegdlnie interesujgcych. Niemniej po czwartkowej
konferencji Mario Draghiego, w kitdére bez konkretéw ewidentnie ,zagrat na czas”,
utrzymanie rynku to niewatpliwie sukces. Technicznie sytuacja pozostaje bez zmian. W
grze wcigz pozostaje mata formacja ,\W”, z zasiegiem ok. 70 pkt, ale dopiero po
przekroczeniu 1780 pkt. Sytuacja na innych rynkach wydaje sie by¢ réwniez
zadawalajgca. Pazdziernik sie konczy, a jesiennego =zatamania, ktérego wielu
upatrywato, jak nie bylo, tak nie ma. Za to DAX przymierza si¢ do ataku na nowe,
lokalne szczyty. Okres zimowy to generalnie dobry czas na inwestycje w akcje. Dzi$ w
kalendarium makro kluczowe begdg dane nt. wstepnych odczytéw PMI za pazdziernik w
gtéwnych gospodarkach. Rano pozytywnie zaskoczyly dane z Japonii (51,7 pkt. vs 50,6
oczek.). W rezultacie nastroje o poranku sg dobre. Indeksy w Chinach notujg 1-2%
wzrost. Kontrakty na DAX zyskujg 0,3%. Dalsza cze$¢ tygodnia jest spokojniejsza.
Wazny bedzie wstepny odczyt PKB USA za 3Q’16. Inwestorzy bedg skupia¢ sie rowniez
na kolejnych raportach spotek za miniony kwartat. Niemniej kumulacja sezonu (ponad
300 raportéw) dopiero po Swietach.

Krystian Brymora

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Asseco SEE:
konsensusu);

Spdétka opublikowata wyniki 3Q16 (rezultaty powyzej

= Kernel: Spotka opublikowata wyniki za 2015/16;
= ERG: Grupa kupita nowa linie produkcyjng za 1,2 min EUR;
= Pekaes: NN OFE i Altus TFI wyszty z akcjonariatu spotki;

= Banki: KNF zalecit BPH oraz mBank nowe poziomy utrzymywania funduszy
wlasnych na pokrycie dodatkowego wymogu kapitatowego, w celu
zabezpieczenia ryzyka wynikajgcego z walutowych kredytéw hipotecznych dla
gospodarstw domowych;

= Makarony Polskie: Spétka przedtuzyta wspdiprace z sieciag Lidl;

= Drop: Spotka zalezna Drop Finance udzielita spétce-matce pozyczke w wys. 5,3
min PLN;

= Intersport: Grupa podata wstgpne wyniki za 3Q’16 [komentarz BDM];
= TIM: Spotka wypracowata we wrzesniu 58,5 min PLN przychodoéw;

WYKRES DNIA

Rubel wobec euro przebija lokalny szczyt z listopada ubiegtego roku.
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Notowania: piatek, 21 pazdziernika 2016

Wartos¢ Zmiana

1D YTD
WIG20 1752,3 0,2% -5,7%
WIG30 2035,2 0,0% -1,9%
mwIG40 4079,5 -0,1% 14,4%
sSWIG80 14 280,1 0,3% 8,1%
WIG 47 931,1 0,1% 3,2%
WIG Banki 5914,8 0,3% -2,8%
WIG Bud 29109 0,9% -0,5%
WIG Chemia 13768,5 0,0% -16,3%
WIG Dew 17729 0,0% 17,1%
WIG Energia 2527,0 -0,9% -13,7%
WIG IT 19814 0,4% 22,9%
WIG Media 4 455,3 1,4% 13,0%
WIG Paliwa 4786,8 0,1% 7,1%
WIG Spoz 3864,1 0,3% 13,0%
WIG Surowce 2879,4 -0,8% 47,1%
WIG Telco 740,7 -0,3% -8,3%
DAX 10 710,7 0,1% -0,3%
CAC40 4536,1 -0,1% -2,2%
BUX 29572,4 0,8% 23,6%
S&P500 21412 0,0% 4,8%
DJIA 18 1457 -0,1% 4,1%
Nasdag Comp 52574 0,3% 5,0%
Bovespa 64 108,1 0,4% 47,9%
Nikkei225 17 220,7 0,2% -9,5%
S&P/ASX 200 5408,5 -0,4% 2,1%
Ztoto 1266,1 0,0% 19,2%
Miedz 4652,0 -0,4% -1,1%
Ropa 50,9 0,4% 16,0%
EUR/PLN 4,32 0,0% 1,3%
USD/PLN 3,97 0,5% 1,2%
CHF/PLN 4,00 0,3% 1,9%
EUR/USD 1,09 -0,6% 0,2%
USD/JPY 103,8 -0,1% -13,6%

FW20: piatek, 21 pazdziernika 2016

Warto$é zmiana
Kurs otwarcia 1748 -6 -0,34%
Kurs zamkniecia 1754 2 0,11%
Kurs min. 1748 -1 -0,06%
Kurs max. 1762 0 0,00%
Wolumen obrotu 7 895 -1 020 -11,44%
Otwarte pozycje 48 598 -407 -0,83%
System:

Aktualna pozycja — dtuga
Sygnat otwarcia dtugiej— 1745
Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka - 1730
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GPW — PODSUMOWANIE

FW20 (1,748.00, 1,762.00, 1,748.00, 1,754.00, +2.00000) r Indeksy GPW

Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét

WIG20 17512 17493 17601 17523 0,2% 581

L 1000 WIG30 20374 20339 20456 20352 0,0% 664

MWIG40 4096,2 142154 142929 40795 -0,1% 146

SWIG80 142534 40741 41009 142801 0,3% 24

WIG-PL 48809,5 48679,8 488095 48679,8 0,1% 751

- 1850  WIG 47 973,8 47 869,3 48138,3 47931,1 0,1% 774

WIG20 Cena Mkt Cap l;ml anaYTD

[~ 1800  Alior 47,01 6076 -0,5% -13,3%

Asseco PL 52,61 4 367 0,5% -7,4%

BZ WBK 304,40 30 207 -1,6% 7,2%

Cccc 195,50 7 650 0,3% 41,1%

[ 1750 cyfrowy P. 23,95 15317 17% 14,7%

Enea 9,64 4 256 -0,8% -14,7%

Energa 8,00 3313 -1,6% -36,7%

L 1700 Eurocash 38,20 5313 -0,9% -21,2%

KGHM 69,06 13812 0,3% 8,8%

Lotos 29,83 5515 -0,4% 10,5%

LPP 5 745,00 10 543 2,5% 3,4%

[~ 1650  mBANK 334,90 14 160 -0,5% 6,7%

5 Tio paeh o 15 oo fpr]la [i1 [is s 1 b Tie oo o[ 5 [iz Tio o6 |5 Tio [i7 Joa [i | Slance il vER Wb -AEEE
[May [une [3uly Jaugust [september [October [Nove Pekao 120,80 31706  02% -15,8%
WIG20 (1,751.18,1,760.14, 1,749.32, 1,752.25, +3.26001) E 1950 PGE 10,70 20 006 -0,9% -16,3%

PGNIG 5,22 30798 0,8% 1,6%

PKN Orlen 70,05 29961 -0,1% 3,2%

PKOBP 25,95 32438 1,6% -5,0%

[ 1e00 PZU 25,94 22 400 -0,4% -23,8%

Tauron 2,62 4592 -1,1%  -9,0%

zmiana

L 1e50 mwIG40 Cena Mkt Cap im \TD

Alumetal 61,90 952 -0,5% 21,9%

Amrest 200,60 1560 -0,6% 15,3%

L 1800 Amrest 239,60 5083 0,9% 27,3%

Apator 30,30 1003 0,3% -7,6%

Azoty 62,00 6 150 -0,6% -37,7%

Bioton 8,20 704 2,0% -31,3%
[ 170 Bogdanka 69,30 2357 -0,7% 108,7%

Boryszew 7,51 1802 2,3%  59,8%

Budimex 206,15 5263 1,6% 6,3%

[ 1700 CD Projekt 39,96 3829 0,5%  80,4%

Ciech 65,80 3468 -0,6% -23,5%

Comarch 183,85 1495 0,0%  61,2%

I 160 Echo 5,06 2088  0,6% -26,7%

Emperia 64,25 793 -4,0% -6,1%

Forte 72,79 1740 0,3%  36,3%

5 2 [0 [16 [23[30 [6 [13 [20 [27[[4 [11 [18 [25 [1 [8 (16 [22 [29] [5 [12 [19 [26 [3 [10 [17 [24 [31 | GetinNoble 1,32 1166 -0,8% -26,7%
[May [aune Jauty [August [September [october [Nove GPW 39,00 1637 0,1% 8,5%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY GTC 8,35 3843 00% 16,8%
Spokojny piqtek Grajewo 33,10 2142 -1,8%  24,2%
Handlowy 76,30 9969 2,4% 6,1%

Piagtkowe notowania na GPW przypominaly sesje czwartkowg. Ponownie WIG20 inG ssk 138,00 17954 -18% 17,8%
poruszat sig¢ na niewielkim plusie w okolicy 1750-1760 punktéw i przy umiarkowanym intercars 275,00 3896  09% 155%
poziomie obrotéw zakonczyt notowania 0,19% zwyzka. Podobny, mato emocjonujgcy Isw 68,89 8088  -39% 546,9%
dzien dotyczyt dzi§ wielu innych europejskich parkietow, a najwieksze zmiany Kemel S AU @D 2D
obserwowali$my na rynku walutowym, gdzie nowe wielomiesieczne minima pogtebiat Ke¥ SukEz Sw)  BEh  HED
EURUSD. Najwyzszy obrét na rynku (113 min zt) przyciggnely walory Pekao, ktére <« PR SUA - <l BsD
. . . . . . . . . . Medicalg 279,15 1007 0,1%  26,0%

od kilku dni kurczowo trzymajg sie strefy 120-122 zt i tutaj duze kapitaty pozycjonujg I 566 1100 0o% 5%
sie na ostlateczny rezultqt negocjacii Unlq[edlt z PZU w sprawie kupna pgkletu ’aijI I a ey
banku. Wiegkszych emociji nie obserwowalismy tez na szerokim rynku, gdzie zarébwno ... 374,00 1662 00%  3.9%
mWIG40 jak i sWIG80 zakonczyly dzien niewielkimi zmianami. Najwyzszy obrét w o 77,00 3548 01%  25.4%
sektorze $rednich i matych spétek zwyczajowo przypadt na JSW. Akcje zanotowaty  pke cargo 44,09 1975 02% -35,6%
jeden 3,8% spadek, cho¢ przy zdecydowanie mniejszym obrocie niz na wielu Poinord 8,78 287 2% -38,9%
poprzednich, pozytywnych sesjach. To nieco ostabia negatywny wydzwigk Robyg 2,96 779 00%  6,5%
dzisiejszych notowan, cho¢ oczywiscie przy aktualnym bardzo wysokim wykupieniu Sanok 68,00 1828 09% 225%
takie sygnaty cofniecia sie popytu sygnalizujg zwiekszone prawdopodobienstwo —Stalprodukt AEED B Dlh A
wystgpienia duzej realizacji zyskow. Synthos B OfE Wb A
Trakcja 13,15 676 -0,2% 4,0%

Piotr Kaczmarek, CFA  uniwheels 205,00 2542 04%  62.8%

Wawel 869,00 1303 0,5% -26,9%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spotka wypracowata w 3Q’16 131,2 min PLN przychodéw oraz 21,9 min PLN EBITDA. Zysk
netto wyniost 10,9 min PLN.

W roku obrotowym 2015/16 spétka wypracowata blisko 2,0 mld USD przychodéw (-14,6% t/r)
oraz 346,4 min USD EBITDA (vs 396,6 min USD przed rokiem). Zysk netto w okresie wyniost
225,2 min USD. Spdtka wskazata, ze zarzad zamierza rekomendowaé wyptate dywidendy w wys.
0,25 USD/akcje. Poziom proponowanego DPS jest taki sam jak rok wczesniej.

W pierwszym kwartale roku obrotowego 2016/17 grupa zwigkszyta sprzedaz zboza o 27,5% r/r
do niemal 1,2 min ton.

Spétka kupita od MAM2 linie¢ do produkciji folii za 1,2 min EUR. Inwestycja ma zwiekszy¢ moce
produkcyjne grupy o 18%. Zakonczenie prac ma nastgpic¢ w 1Q'17.

KZWG wezwat spotke do zaptaty kary umownej w zwigzku z odstgpieniem od umowy dla projektu
ISOK. Wysokos¢ kary to 15,2 min PLN.

NN OFE oraz Altus TFI wyszty z akcjonariatu spotki (wczesniej posiadaty odpowiednio 14,7% i
5,6% udziatow).

Spdtka nabyta w wezwaniu 6,5 min akcji wkasnych, ktére stanowig 33% kapitatu.
NN OFE zmniejszyt zaangazowanie w akcjonariacie spotki do 4,97% gtoséw na WZA grupy.

KNF zalecita bankowi utrzymywanie funduszy wiasnych na pokrycie dodatkowego wymogu
kapitatowego na zabezpieczenie ryzyka wynikajgcego z walutowych kredytéw hipotecznych dla
gospodarstw domowych na poziomie 3,28 p.p. ponad warto$¢ tgcznego wspotczynnika
kapitatowego.

KNF zalecita bankowi utrzymywanie na poziomie jednostkowym funduszy wiasnych na pokrycie
dodatkowego wymogu kapitatowego, w celu zabezpieczenia ryzyka wynikajgcego z walutowych
kredytow hipotecznych dla gospodarstw domowych, w wysokosci 3,81 p.p. ponad wartos¢
tacznego wspotczynnika kapitatowego.

Biedronka wypracowata w 3Q’16 blisko 2,5 mld EUR przychodéw, co oznacza wzrost sprzedazy
Ifl w wys. 8,5%. EBITDA podmiotu po 1-3Q’16 wyniosta 512 min EUR (+8% r/r).

Spétka ustalita nowe warunki handlowe na dostawy makaronéw do sieci Lidl.Umowa ma
obowigzywac¢ do konca wrzesnia ’'17.

Spotka przyspieszyta publikacje raportu za 3Q’16 z 9 listopada na 26 pazdziernika.

Spétka zalezna Drop Finance udzielita spdéice-matce pozyczke w wys. 5,3 min PLN.
Zobowigzanie ma by¢ sptacone do 19 pazdziernika ’18.

Spotka opublikowata szacunkowe dane za 3Q’16. Spétka przyspieszyta publikacje raportu za
3Q’16 z 8 listopada na 26 pazdziernika.

BDM: Szacunkowe dane za 3Q’'16 sg stabsze niz oczekiwali$my. Pomimo utrzymania wyniku
brutto ze sprzedazy na zblizonym poziomie, EBITDA wyniosta 1,2 min PLN (zaktadalismy
2,3 min PLN). Strata brutto wyniosta blisko 0,7 min PLN (oczekiwali$my 0,1 min PLN zysku).

Wstepne wyniki finansowe Intersport
3Q'15 3Q'16P BDM zmianar/r 3Q'16 szacunki spétki odchylenie

Przychody 53,3 50,9 -4,4% 50,8 0,3%
Wynik brutto ze sprzedazy 20,7 20,4 -1,2% - -
EBITDA 1,3 2,3 72,7% 1,2 99,1%
EBIT -0,4 0,7 - - -
Wynik brutto -0,6 0,1 - -0,7

Wynik netto -0,9 0,1

marza brutto ze sprzedazy 38,8% 40,1% -

marza EBITDA 2,5% 45% 2,3%

marza EBIT - 1,3% -

marza netto - 0,2%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
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TIM Spétka wypracowata we wrzesniu ok. 58,5 min PLN przychodéw (w tym 38,9 min PLN w kanale
internetowym), co implikuje wzrost o 13% r/r. Narastajgco od poczatku roku sprzedaz zwigkszyta
sie 0 17,7%.

Gielda Biatoruskie firmy chcg wchodzi¢ na naszg gietde. W Minsku powstaje polsko-biatoruskie centrum
IPO. Biatoruskie wtadze rozwazajg wprowadzenie akcji firm panstwowych na GPW. Mozliwe sg

. tez debiuty spoétek prywatnych. - Parkiet

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