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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: czwartek, 22 pazdziernika 2015

Warto$¢
Kurs otwarcia 2107
Kurs zamknigcia 2110
Kurs min. 2 096
Kurs max. 2119
Wolumen obrotu 13765
Otwarte pozycje 55 427
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parkietow. Szczegolnie widoczne byto to
wczoraj kiedy po konferencji z udzialem Mario
Draghiego europejskie gietdy zyskiwaty ponad
2%, a GPW zakonczyta dzien w okolicach
Srodowego zamkniecia. Stwierdzenie, ze
perspektywa wyboréw parlamentarnych
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angazowania sie w polskie akcje, nie jest tu
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[ 2150 ruchdw mogg by¢ publikowane dane PMI
dotyczace przemystu oraz ustug w Niemczech,
[ 2100 Francji i Strefie Euro, po potudniu poznamy
réwniez przemystowe PMI z USA. O poranku
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niektérzy inwestorzy nie bedg chcieli zosta¢ z
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RYNEK AKCJI

Wyniki sesji: czwartek, 22 pazdziernika 2015

52 tygodnie . L . X . Obroét

Indeks Kurs otwarcia ~ Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan (min PLN]
Kurs max. Kurs min.
WIG20 2558,6 2008,9 2101,44 2 106,27 0,03% 2 094,40 2116,42 22,0 661,4
WIG30 27824 22224 2 346,26 234311 -0,07% 233222 2 352,75 20,5 714,2
mwIG40 3961,0 3388,6 3766,97 3734,01 -0,63% 13 381,10 13 492,66 111,6 108,0
sSWIG80 14 107,4 118477 13 487,22 13432,49 -0,51% 372774 3767,49 39,8 36,5
WIG-PL 58 998,6 49 970,2 52199,93 52 243,07 -0,10% 52172,52 52 243,07 70,6 781,9
WIG 57 460,4 48 048,1 51 216,90 51 094,29 -0,17% 50919,24 51 255,64 336,4 810,0
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spoétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M

ALIOR BANK 82,75 6017 0,5% 1,2% -2,1% -6,0% 0,6% 0,3% 1,4% 8,5%
ASSECOPOL 55,18 4580 0,7% 0,5% -5,8% -8,9% 0,7% -0,4% -2,4% 5,6%
BANK HANDLOWY 81,83 10 692 -4,7% 1,8% -6,5% -26,6% -4,7% 0,9% -3,0% -12,1%
BOGDANKA 57,50 1956 0,0% -7,6% 6,6% -33,9% 0,1% -8,5% 10,1% -19,4%
BORYSZEW 5,10 1224 0,0% 3,2% -11,9% -15,4% 0,1% 2,3% -8,4% -0,9%
BZ WBK 314,15 31175 -0,2% 5,5% 7,9% -18,6% -0,1% 4,6% 11,4% -4,1%
CCcC 173,90 6678 0,5% 7,8% -7,3% -9,1% 0,6% 6,9% -3,8% 5,4%
CYFROWY POLSAT 25,00 15989 2,2% 9,5% 7,8% -3,3% 2,3% 8,6% 11,3% 11,2%
ENEA 13,55 5982 1,0% 7,1% -6,6% -17,1% 1,1% 6,2% -3,1% -2,6%
EUROCASH 49,15 6816 2,4% 14,3% 14,7% 33,6% 2,5% 13,4% 18,1% 48,1%
GRUPA AZOTY 92,10 9136 -0,4% 4,5% 13,7% 5,6% -0,3% 3,6% 17,1% 20,1%
GTC 6,98 3213 2,3% 12,8% 19,4% 26,4% 2,4% 11,9% 22,8% 40,9%
ING BSK 128,50 16 718 -0,4% 8,0% 11,8% -8,8% -0,3% 7,1% 15,3% 5,7%
Jsw 12,96 1522 2,5% -2,9% 9,5% -19,5% 2,5% -3,8% 12,9% -5,0%
KERNEL 51,36 4093 -7,0% 15,4% 14,7% 38,8% -6,9% 14,5% 18,1% 53,3%
KGHM 95,70 19 140 4,5% 19,6% 7,5% -18,6% 4,6% 18,7% 11,0% -4,0%
LOTOS 28,65 5297 -0,9% 2,6% -9,2% -2,9% -0,8% 1,7% -5,7% 11,6%
LPP 7 560,75 13 845 0,2% -2,7% 0,8% 0,1% 0,2% -3,6% 4,3% 14,6%
mBANK 386,50 16 325 -0,2% 9,4% 5,1% -21,1% -0,1% 8,5% 8,6% -6,6%
NETIA 5,52 1922 1,7% -4,3% -2,3% -5,5% 1,7% -5,2% 1,2% 9,0%
ORANGE POLSKA 7,14 9370 -2,1% -3,3% -12,9% -30,5% -2,0% -4,2% -9,5% -16,0%
PEKAO 156,45 41063 -0,3% 1,5% -2,1% -19,1% -0,2% 0,6% 1,4% -4,6%
PGE 14,00 26177 1,3% 0,1% -19,9% -34,4% 1,4% -0,8% -16,4% -19,9%
PGNIG 6,80 40 120 0,6% 4,0% 8,8% 8,8% 0,7% 3,1% 12,3% 23,3%
PKNORLEN 62,80 26 860 -0,8% -8,3% -16,3% -3,4% -0,8% -9,2% -12,8% 11,1%
PKOBP 30,30 37 875 -1,6% 3,8% 2,9% -15,9% -1,6% 2,9% 6,3% -1,4%
PKP CARGO 64,60 2893 -0,6% -3,1% -22,3% -24,9% -0,5% -4,1% -18,8% -10,4%
PZU 375,00 32382 -1,2% -13,8% -11,2% -23,0% -1,1% -14,7% -7,7% -8,5%
SYNTHOS 3,73 4936 -0,8% -0,8% -21,8% -22,1% -0,7% -1,7% -18,3% -7,6%
TAURON 3,13 5485 -0,3% -5,7% -17,8% -35,9% -0,2% -6,6% -14,4% -21,4%
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KOMENTARZ PO SESJI

Komentarz po sesji:
Draghi pomaga, GPW nie korzysta

Gléwnym wydarzeniem dzisiejszej sesji byta konferencja Mario Draghiego. Rynki liczyty na gotebie wystgpienie prezesa
ECB szykujagcego rynek na zwigkszenie skali programu QE na posiedzeniu grudniowym. Mario Draghi nie rozczarowat
inwestoréw i jego wypowiedz przyniosta mocne zmiany na rynkach. Wyraznie tracito na wartosci euro do dolara,
zyskiwaty surowce, a gietdy wystrzelity w goére. Niestety ponad 2% zwyzka DAXa i innych parkietéw nie przyniosta ulgi
na GPW. Nasz rynek borykajacy sie w ostatnich dniach z wycofanym popytem przed konferencjg ECB poruszat si¢ na
niewielkim minusie ponizej wsparcia 2100 punktow, a eksplozja optymizmu na zewnatrz wystarczyta nam jednie do
godzinnego ruchu w goére, po czym w koncowce wrociliSmy do punktu odniesienia. Jedynym walorem wyraznie
korzystajagcym z otoczenia byt KGHM rosngcy o 4,5%. Niestety inne blue chips spisywaty sie duzo gorzej, przez co
WIG20 zakonczyt dzien symboliczng zmiang, a pod kreskg zakonczyly dzien mWIG40 oraz sWIG80. Jutro
wydarzeniem sesji bedzie informacja o dodatkowych wymogach kapitatowych dla bankéw natozonych przez KNF. Na
rynku trudno liczy¢ na przetom na ostatniej sesji tygodnia — ten moze przyj$¢ dopiero po wyborach, po ktérych pewnie
zobaczymy wiele krotkoterminowych nerwowych ruchéw, ale jednak powinniSmy docelowo goni¢ Swiat, ktory
zdecydowanie wspiera warianty wzrostowe.

Piotr Kaczmarek, CFA

WYKRES DNIA

Kurs Ursusa zyskat wczoraj 9,9% po informacji o kontrakcie w Tanzanii.

Ursus ‘
I M URS PW Equity - Last Price 3.22 l
H l' |
vﬂ IJ- E*ﬁ 3.50
e %*”i ML ,
il ;
| I |
o i LW
: t
*W Tl | i Ll
H%ﬁTﬁ. H] 2.50
,jmlifn**lf
Uléﬁ'iﬂhau
LI W 200
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct
2015
URS PW Equity (Ursus SA) Graph 1053 Daily 31DEC2014-230CT2015 Copyright2 2015 Bloomberg Finance L.P. 23-0ct-2015 08:18:56
Zrédto: BDM S.A., Bloomberg
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spotka opublikowata raport za 3Q’15

3Q'14 3Q'15 zmianar/r 3Q'15P BDM odchylenie

Przychody 159,9 193,9 21,3% 205,4 -5,6%
Wynik brutto ze sprzedazy 40,2 37,4 -6,9% 35,5 5,4%

EBITDA 21,1 14,3 -32,3% 15,1 -5,6%
EBIT 20,3 13,2 -34,8% 14,0 -5,8%
Wynik netto 15,3 9,5 -37,5% 10,8 -11,3%
marza brutto ze sprzedazy 251% 19,3% 17,3%

marza EBITDA 132% 7,4% 7,4%

marza EBIT 12,7% 6,8% 6,8%

marza netto 9,5% 4,9% 5,2%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Wyniki spotki okazaty sie zbiezne z naszymi oczekiwaniami. Deweloper wypracowat blisko
194 min PLN przychodéw, realizujgc jednocze$nie 19,3% marze. EBITDA grupy wyniosta 14,3
min PLN (o 0,8 min PLN ponizej naszych szacunkéw, wplyw ujemnego salda pozostatej
dziatalno$ci operacyjnej i nizszych przychodéw). Na poziomie netto zysk spadt do 9,5 min PLN (-
37,5% r/r). Deweloper caty czas utrzymuje solidng baze gotdwkowa.

Zarzad Pfleiderer Grajewo podjat decyzje o zawieszeniu oferty publicznej akcji serii E z powodu
niezadowalajgcego poziomu zainteresowania papierami w procesie budowy ksiegi popytu.

Bank w 3Q’15 miat 166 min PLN zysku netto przy oczekiwaniach 165 min PLN.

Enea wspomoze $lgskie kopalnie. Po zakupie prywatnej Bogdanki poznanska grupa
energetyczna przejmie kontrole nad panstwowym Katowickim Holdingiem Weglowym-
Rzeczpospolita

Rzad zdecydowat o wniesieniu 100% akcji Katowickiego Holdingu Weglowego do jednoosobowe;j
spotki Skarbu Panstwa, co jest krokiem w kierunku wigczenia do niej inwestora z branzy
energetycznej - poinformowat wiceminister skarbu Wojciech Kowalczyk.

Uzyskanie zgody prezesa UOKIiK na koncentracje oraz uzyskanie zapiséw na odpowiednig liczbe
akcji Bogdanki zakonczylo ogtoszone przez Enege wezwanie. Enea zapowiada, ze nie planuje
zmiany polityki dywidendowej Bogdanki - podata Enea w komunikacie.

Akcjonariusze Solaru skarzg sie na rewidentow. Inwestorzy odziezowej spdtki majg watpliwosci
wobec rzetelnosci audytoréw, ktérzy badali jej ksiegi przed debiutem na GPW- Parkiet

Asseco SEE chce sta¢ sie liderem konsolidujacego sie rynku ptatnosci na Batkanach- Puls
Biznesu

Backlog spétki na 2015 r ma wartosé 107,8 min EUR i jest 3% wyzszy r/r. Backlog w tzw. marzy
M1 ma warto$¢ 73,5 min EUR, co oznacza 11% wzrostu.

Spétka aktywnie przyglada sie trzem spétkom pod katem potencjalnych akwizycji. Dwie spotki
dziatajg w obszarze ptatnosci, dwie z nich sg relatywnie duze, a jedna mata. Nawet w przypadku
finalizacji potencjalnych przeje¢ Asseco SEE chce pozosta¢ spétkg dywidendows.

Skarb Panstwa wniesie do Tauronu 1,01% akcji PKO BP w zamian za nowe akcje spofki.
Kernel w tym roku obrotowym wyda na inwestycje ok. 40 min USD wobec ok. 24 min USD w roku
poprzednim. Spétka pracuje nad akwizycjami, jednak nie spodziewa sie, by jaka$ transakcja

zamkneta sie w roku 2015/16 - poinformowat Andrey Verevskiy, prezes spotki.

Empik Internet oraz Bookz Holdings z grupy Penta Investments podpisaty list intencyjny na
potrzeby rozpoczecia negocjacji w sprawie sprzedazy spétki Learning Systems Poland.
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Fundusz Waterland PE i Credit Suisse ztozyty w poniedziatek oferte na zakup aktywow spotki
Hawe Telekom. Oferta opiewa na 180-200 min PLN- zrédio PAP. Zarzad Hawe nie potwierdzit
informacji PAP, ale uwaza, ze podobne oferty odbiegajg od realnej wartosci spotki.

BDM: zobowigzania spétki ogétem to blisko 400 min PLN w tym 142 min PLN dtugu odsetkowego.
Na koniec czerwca spotka miata 45 min PLN gotéwki. Infrastruktura teletechniczna w bilansie
wyceniona zostata na 281 min PLN.

PKN Orlen zaktada, ze instalacja krakingu parowego w czeskim Unipetrolu po awarii
spowodowanej pozarem osiggnie maksymalne moce w pazdzierniku 2016 roku.

PKN Orlen zakfada, ze CAPEX w tym roku bedzie nizszy od planowanych pierwotnie 3,8 mid
PLN o 200-300 min PLN.

Orlen oczekuje, ze na poczatku listopada bedzie miata miejsce pierwsza dostawa spotowej ropy
z Arabii Saudyjskiej.

Orlen szuka doradcy, ktory pomoze opracowaé dtugoterminowg strategie grupy

Ursus podpisat z The National Service Corporation Sole z Tanzanii umowe na sprzedaz 2400
ciggnikow za 55 min USD. Na miejscu powstanie montownia zatrudniajgca ok. 200 oséb.

BDM: $rednia cena ciggnika/ustug to ok. 23 tys. USD wobec 30 tys. USD w kontrakcie z METEC
(Etiopia).

Zarzad Orange Polska chce kontynuowaé¢ program inwestycji w sie¢ $wiattowodowsg, jednak
czeka na decyzje w tej sprawie ze strony rady nadzorczej. Spotka zbada mozliwosci m.in.
sprzedazy niestrategicznych aktywow, aby poprawi¢ pozycje finansowg

Czwarty kwartat moze by¢ dla 11 bit studios najlepszym kwartatem w catym 2015 r. Przemawia
za tym kilka argumentéw, m.in. planowana w listopadzie premiera "This War of Mine" w wersji na
smartfony, czy dobre wyniki sprzedazy "TWoM" w pazdziernikowej promocji na Steam -
poinformowat PAP prezes spétki Grzegorz Miechowski.

ZM Henryk Kania planujg dynamicznie zwiekszy¢ produkcje parowek i produktéw plastrowanych
oraz zakonczy¢ rok 2015 z przychodami na poziomie ok. 1 mld PLN - poinformowali w czwartek
przedstawiciele spotki. Jak szacuja, eksport na koniec tego roku moze wyniesé 8%.

Spétka zalezna Forte otrzymata od PAIlilZ zawiadomienie o pozytywnej rekomendaciji
finansowego wsparcia w wysokosci 57,1 min zt projektu przewidujacego utworzenie zaktadu ptyt
drewnopochodnych i mebli w Suwatkach.

BDM: to blisko 18% niezbednego CAPEX na fabryke (ok. 320 min PLN).

Bank Gospodarstwa Krajowego zwigkszyt zaangazowanie w Polnordzie do 6,4% gtoséw na WZ

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2015-10-22 404,6 09% 58% -41% -56% Miedi LME 3M 2015-10-22 51750 -05% 1,9% -3,5% -12,5%
MSCI World 2015-10-22 1672,9 1,0% 57% -38% -42% Ropa WTI Crude 2015-10-22 45,4 0,4% 06% -97% -26,9%
MSCI EM 2015-10-22 859,1 -0,1% 6,3% -7,2% -16,5% Ztoto Spot $/oz 2015-10-22 1167,5 0,0% 3,1% 6,6% -2,0%
MSCI BRIC 2015-10-22 2376 -0,1% 6,6% -10,3% -20,7% Aluminium LME 3M 2015-10-22 15150 -1,9% -47% -8,7% -16,1%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2015-10-22 511831 -02% 0,8% -12% -9,5% Polska Syryield 2015-10-22 2,179 -3,6% -7,6% -9,3% 3,1%
Polska WIG20 2015-10-22 2105,7 0,0% -02% -2,3% -13,6% Polska 10yr yield 2015-10-22 2,634 -29% -6,0% -9,9% 6,1%
Polska mWIG40 2015-10-22 37578 -06% 29% 1,1% -1,2% Polska WIBOR 3M 2015-10-22 1,630 0,0% 0,6% 0,6% 52%
Polska sWIG80 2015-10-22 13501,4 -05% 19% 2,6% -0,1% Polska WIBOR 6M 2015-10-22 1,710 0,0% 0,6% 1,2% 9,6%
Wegry BUX 2015-10-22 215486 16% 56% -22% -0,3% USA 10yr yield 2015-10-22 2,026 02% -57% -106% 3,5%
Czechy PX 2015-10-22 970,3 08% 12% -55% -3,7% Niemcy 10yr yield 2015-10-22 0,496 -12,7% -16,9% -33,2% 200,6%
Butgaria Sofix 2015-10-22 443,8 -01% -02% -80% -89% Japonia 10yr yield 2015-10-22 0,308 -3,8%  -19% -26,1% -2,2%
Rosja Micex 2015-10-22 17099 01% 3,4% 52%  6,3% Hiszpania 10yr yield 2015-10-22 1,592 -89% -19,1% -183% 16,5%
Rosja RTS (USD) 2015-10-22 856,9 05% 95% -41% -10,7% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2015-10-22 7041,1 01% -1,0% -65% -2,7% Portugalia 10yr yield 2015-10-22 2,322 -5,1% -10,5% -9,8% 17,4%
Turcja ISE 100 2015-10-22 797653 06% 7,1% -1,1% -3,0% Wiochy 10yr yield 2015-10-22 1,417 -3,8% -9,1% -18,8% 17,6%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2015-10-22 32722 25% 92% -75% -7,8% EUR/PLN 2015-10-22 4,267 -04% 1,1%  3,6% 6,6%
W. Brytania FTSE 100 2015-10-22 63484 06% 7,7% -32% -7,3% USD/PLN 2015-10-22 3,831 1,5% 14%  2,2% 3,6%
Francja CAC40 2015-10-22 46951 23% 87% -53% -56% CHF/PLN 2015-10-22 3,946 0,0% 21%  0,7% 1,8%
Niemcy DAX 2015-10-22 102381 25% 9,6% -89% -11,6% EUR/USD 2015-10-22 1,114 -1,8%  -03% 1,3% 2,9%
Hiszpania IBEX 35 2015-10-22 101575 20% 88% -93% -7,6% USD/JPY 2015-10-22 120,660 0,6% 04%  -2,5% 0,8%
Holandia AEX 2015-10-22 449,8 18% 91% -69% -7,6%
Szwecja OMX 30 2015-10-22 1452,1 22%  4,1% -8,4% -12,2%
Austria ATX 2015-10-22 24124 2,1%  11,9% -2,3% -4,5%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2015-10-22 171686 19% 72% -14% -1,8%
USA S&P500 2015-10-22 20189 1,7% 58% -24% -16%
USA Nasdag Comp 2015-10-22 4.840,1 1,7% 3,5% -46% -1,7%
Kanada S&P/TSX 2015-10-22 13704,2 13% 32% -22% -7,9%
Meksyk IPC 2015-10-22  44426,1 05% 32% 04% -0,2%
Brazylia BOVESPA 2015-10-22 470259 #ARG! #ARG! #ARG! #ARG!
Argentyna MERVAL 2015-10-22 108245 28% 153% -4,7% -4,8%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2015-10-22 184359 -06% 26% -99% -7,8%
Hong Kong Hang Seng 2015-10-22 228454 -05% 50% -87% -15,9%
Chiny Shanghai Comp 2015-10-22 3368,7 1,5% 58% -162% -22,2%
Indie BSE30 2015-10-21 27287,7 -01% 43% -29% -0,3%
Indonezja JKSE 2015-10-22 45846 -04% 57% -64% -14,7%
Izrael TA 25 2015-10-22 15475 -01% -22% -92% -8,2%
Korea Kospi 2015-10-23 20230 -1,0% 21% -20% -56%
Australia S&P/ASX 200 2015-10-23 5263,8 03% 32% -42% -69%

Zrédfo: Bloomberg
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