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NA WIG20

Warto$¢ zmiana System:
Kurs otwarcia 2117 10 0,47% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krétkiej — 2117
Kurs zamknigcia 2106 -4 -0,19% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétkg - 2110
Kurs min. 2 106 10 0,48%
Kurs max. 2122 3 0,14%
Wolumen obrotu 11 967 -1798  -13,06% Najblizsze poziomy oporu: 2153 2202 2235 2310
Otwarte pozycje 56 315 888 1,60% Najblizsze poziomy wsparcia: 2100 2005 1900 1850

FW20 (2,117.00, 2,122.00, 2,106.00, 2,106.00, -4.00000)
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| po wyborach

Brak zdecydowania na GPW w ostatnich
dniach byt tlumaczony min. przez wybory
parlamentarne, ktore odbyly sie w niedziele.
Teraz juz znamy wynik i jedyng niewiadomg
jest reakcja inwestoréw ich rezultat, ktory
powinien by¢ dzi$ gtéwnym tematem poniewaz
kalendarz makro jest do$¢ ubogi. Do tej pory
plan opodatkowania bankéw i transakciji
finansowych  spedzat sen z  powiek
inwestorom, a do tej pory byly to jedne z
gtéwnych postulatéw nowej partii rzgdzacej.
Poczatek sesji moze uptyna¢é pod znakiem
reakcji inwestoréw na wyniki wyboréw, pdézniej
GPW powinna ulec nastrojom jakie bedag
panowaty na zagranicznych parkietach, a te
ostatnio sg pozytywne. Amerykanskie indeksy
wrocity w okolice poziomow z sierpnia, rowniez
DAX przetamat w pigtek poziomy oporéw. Dzi$
0 poranku wyraznie na minusie notowane sg
kontrakty na S&P500, a na DAX w okolicach
wczorajszego zamknigcia. Tak wiec nasz
parkiet bedzie o poranku dyskontowat wynik
wyboréw i nowych zalecen KNF dotyczacych
wymogow kapitatowych dla bankéw, ktére
maja bardzo istotny udziat w warszawskich
indeksach. Tak jak wczesniej pisatem
najblizszymi wsparciami zaréwno dla WIG20
jak i dla kontraktéw jest poziom 2100 pkt.,
kolejnym sg dotki z koica wrzesnia. Natomiast
sygnatéw do wzrostow w dluzszym terminie
nalezatoby szuka¢ dopiero w przypadku
pokonania okolic 2153 pkt., gdzie obecnie
znajduje sie najblizszy opor na indeksie blue
chips.

Marek Jurzec
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RYNEK AKCJI

Wyniki sesji: piatek, 23 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 2 108,45 2107,43 0,06% 2103,20 2123,32 20,1 714,6
WIG30 27824 22224 2 348,57 2 346,44 0,14% 2342,80 2362,77 20,0 753,7
mwIG40 3961,0 3388,6 3739,00 374744 0,36% 13 369,81 13 446,77 77,0 151,0
sSWIG80 14 107,4 118477 13 445,92 13 423,89 -0,06% 3739,00 3758,74 19,7 36,9
WIG-PL 58 998,6 49 970,2 52 416,39 52 296,59 0,10% 52 296,59 52 462,01 165,4 888,6
WIG 57 460,4 48 048,1 51 192,96 51 157,09 0,12% 51 090,18 51 402,78 312,6 899,4
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spoétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M

ALIOR BANK 82,35 5987 -0,5% 1,8% -2,2% -7,5% -0,6% 0,2% 0,8% 6,9%
ASSECOPOL 55,29 4589 0,2% 1,1% -3,8% -7,9% 0,1% -0,5% -0,8% 6,5%
BANK HANDLOWY 83,00 10 845 1,4% 1,9% -5,0% -26,7% 1,3% 0,3% -2,0% -12,4%
BOGDANKA 55,20 1878 -4,0% -10,9% -0,3% -35,4% -4,1% -12,5% 2,7% -21,1%
BORYSZEW 5,12 1229 0,4% 3,9% -13,1% -14,7% 0,3% 2,3% -10,1% -0,3%
BZ WBK 316,10 31368 0,6% 6,8% 11,7% -16,4% 0,5% 5,2% 14,7% -2,0%
CCcC 173,45 6 660 -0,3% 6,5% -9,2% -9,6% -0,4% 4,9% -6,2% 4,7%
CYFROWY POLSAT 24,81 15 867 -0,8% 5,8% 7,9% -2,7% -0,9% 4,2% 10,9% 11,7%
ENEA 13,01 5743 -4,0% -1,4% -10,3% -20,2% -4,1% -3,0% -7,3% -5,8%
EUROCASH 50,40 6990 2,5% 16,5% 19,7% 37,6% 2,4% 14,9% 22,7% 51,9%
GRUPA AZOTY 94,00 9324 2,1% 9,8% 13,7% 8,9% 1,9% 8,2% 16,7% 23,3%
GTC 6,99 3217 0,1% 11,5% 19,5% 27,5% 0,0% 9,9% 22,6% 41,8%
ING BSK 126,90 16 510 -1,2% 7,0% 8,5% -10,5% -1,4% 5,5% 11,5% 3,9%
Jsw 13,55 1591 4,6% -0,4% 13,9% -14,2% 4,4% -2,0% 16,9% 0,1%
KERNEL 52,50 4183 2,2% 14,9% 18,2% 45,1% 2,1% 13,3% 21,3% 59,5%
KGHM 98,20 19 640 2,6% 21,0% 8,3% -17,8% 2,5% 19,4% 11,3% -3,5%
LOTOS 29,05 5371 1,4% 3,4% -8,6% -2,4% 1,3% 1,8% -5,6% 11,9%
LPP 7 554,20 13833 -0,1% -0,5% -0,6% -3,2% -0,2% -2,1% 2,4% 11,2%
mBANK 385,00 16 262 -0,4% 8,9% 6,3% -20,0% -0,5% 7,4% 9,3% -5,6%
NETIA 541 1884 -2,0% -6,7% -5,9% -7,0% -2,1% -8,3% -2,9% 7,3%
ORANGE POLSKA 7,12 9344 -0,3% -2,5% -11,7% -30,4% -0,4% -4,1% -8,6% -16,0%
PEKAO 155,00 40 683 -0,9% -1,3% 0,0% -19,2% -1,1% -2,9% 3,0% -4,8%
PGE 13,73 25672 -1,9% 0,7% -22,3% -35,8% -2,1% -0,9% -19,2% -21,5%
PGNIG 6,85 40 415 0,7% 5,5% 9,6% 8,7% 0,6% 4,0% 12,6% 23,1%
PKNORLEN 64,00 27373 1,9% -3,5% -17,0% -3,8% 1,8% -5,1% -14,0% 10,6%
PKOBP 30,10 37 625 -0,7% 3,6% 5,0% -16,2% -0,8% 2,0% 8,0% -1,9%
PKP CARGO 65,21 2921 0,9% -5,2% -23,0% -24,4% 0,8% -6,8% -19,9% -10,1%
PZU 375,20 32399 0,1% -12,1% -10,0% -21,0% -0,1% -13,7% -7,0% -6,7%
SYNTHOS 3,78 5002 1,3% 0,3% -20,8% -21,4% 1,2% -1,3% -17,7% -7,1%
TAURON 3,16 5538 1,0% -4,2% -15,7% -35,8% 0,8% -5,8% -12,7% -21,4%
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KOMENTARZ PO SESJI

Komentarz po sesji:
Nareszcie wybory

Pigtek byt kolejng bolesng sesjg na GPW. Po wczorajszym wystrzale na swiatowych rynkach, w ktérym GPW nie
uczestniczyta, dzi$ ponownie inwestorzy na warszawskim parkiecie mogli z zazdroscig oglgdac¢ inne rynki. Na swiecie
dominowat kolor zielony, w czym pomogta informacja o cigciu stop przez wtadze monetarne Chin. Indeksy europejskie
ponownie zyskiwaty ponad 2% i krétkoterminowo po minionych sesjach mozna tam mowié wrecz o niezdrowej euforii
kupna, tymczasem nasz rynek potrafit jedynie wejs¢ na niewielki plus. W kohcdéwce sesji mate uderzenie podazy z
tatwoscig zepchneto WIG20 pod kreske i jedynie dzieki lekkiemu podbiciu na fixingu skonczyliSmy sesje symbolicznym
0,06% wzrostem, co jest fatalnym wynikiem w zestawieniu z otoczeniem. Oczywiscie tak jak w poprzednich dniach
stabg postawe rynku nalezy ttumaczy¢ pasywng postawg kupujacych przed niedzielnymi wyborami. Nie bedacy
obarczony ryzykiem politycznym KGHM (wrecz przeciwnie, wygrana PiS ma mu pomoc poprzez zniesienie podatku od
wydobycia) zyskiwat dzi$ na wartosci 2,6% przy najwyzszym na rynku obrocie 185 miliondw zlotych, niezle spisaty sie
tez akcje JSW zyskujgce 4,5%. Czy na warszawskim parkiecie w szerszym gronie dogonimy rosngcy w ostatnim czasie
Swiat? Mysle, ze po zniknieciu niepewnosci co do ksztattu parlamentu popyt powinien wrécic¢ i taki scenariusz sie
zrealizuje, cho¢ oczywiscie duzo zalezy od wynikéw wyboréw i ostatecznych decyzji politykéw w kluczowych sprawach
energetyki, bankéw i podatku od transakcji finansowych.

Piotr Kaczmarek, CFA

WYKRES DNIA

PiS wg wstepnych wynikow wygrywa wybory parlamentarne. Najwiekszym przegranym rzadzaca od 8 lat PO. Do
Sejmu wchodzg jeszcze Kukiz'15, Nowoczesna.pl i PSL. Lewica poza parlamentem.

Wyniki wyboréw parlamentarnych 2015 vs 2011

Kukiz'l5  Nowoczesna Zjednoczona
Lewica/SLD
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Zrédfo: BDM S.A., Bloomberg
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Prace nad prezydenckg ustawg dla frankowiczow moga sie zakonczy¢ w listopadzie -
poinformowat w niedziele Maciej topinski, minister w Kancelarii Prezydenta RP.

Dom Development moze w tym roku sprzedac ok. 2 300 lokali. Deweloper planuje przekaza¢ w
4Q15 ok. 1 000 lokali, a w catym roku ok. 2 000 mieszkan. "W ostatnim kwartale roku
przekazemy mieszkania z projektéw o dobrych marzach, wiec pod wzgledem wynikéw bedzie on
bardzo dobry" — poinformowali na konferencji przedstawiciele spotki. Spotka moze w tym roku
kupi¢ jeszcze trzy dziatki za ok. 100 min PLN. Tym samym w catym roku wydatki na grunty mogg
siegngc¢ ok. 250 min PLN.

BDM: Zarzad dewelopera wskazywat juz wcze$niej, ze najmocniejszy wynikowo bedzie 4Q’15.
Sadzimy, ze przekazanie blisko 1,0 tys. lokali w kwartale bedzie sporym wyzwaniem
logistycznym dla spotki (w 4Q’14 Dom Development oddat klientom ok. 640 mieszkan i byt to
réwniez najmocniejszy okres w roku), jednak jest realne do wykonania. Wedtug naszych prognoz
spotka powinna wypracowac ok. 60 min PLN zysku netto w 4Q’15, co w perspektywie catorocznej
moze przetozy¢ sie na ok. 75 min PLN wyniku. Zwracamy uwage, ze takze w '16 nalezy
spodziewac sie kumulacji sprzedazy notarialnej w 4Q’16.

Odnoszgc sig do gruntdw na przesunigcie zakupow wplywajg wysokie ceny dziatek (Srednio ok.
1,6 tys. PLN/PUM). Wtadze dewelopera szacujg, ze nowe grunty pozwolg uzupetnic¢ land bank po
obu stronach Wisty (nie ma planéw rozbudowy we Wroctawiu). Szacujemy, ze w przypadku
realizacji planéw zakupowych gearing wzro$nie do niecatych 20%.

Echo Investment wyemitowato niezabezpieczone obligacje kuponowe o warto$ci 230 min PLN.
Oprocentowanie papierow zostato ustalone w oparciu o zmienng stawke WIBOR 6M
powiekszong o marze dla inwestoréw, a odsetki wyptacone beda w okresach potrocznych

Wkrotce moga sie zmieni¢ powszechnie krytykowane regulacje dotyczace dywersyfikaciji dostaw
gazu z zagranicy. Projekt rozporzadzenia, ktory przygotowat minister gospodarki, przekazano juz
do rozpatrzenia radzie ministréw — Rzeczpospolita

Mostostal Warszawa otrzymat od inwestora - Przedsigbiorstwa Gospodarki Odpadami w Kielcach
oswiadczenie o odstgpieniu od umowy z lipca 2012 r. na budowe spalarni odpadéw dla miasta
Kielce i powiatu kieleckiego. Mostostal Warszawa kwestionuje odstgpienie od umowy z uwagi na
"brak jakichkolwiek podstaw tak prawnych jak i faktycznych" oraz twierdzi, ze ,roboty budowlane
nie moga by¢ prowadzone poniewaz brak jest ostatecznej decyzji o pozwoleniu na budowe”.
Mostostal podat, ze zaawansowanie robot na 30 wrzesnia 2015 roku wynosito okoto 80%.

BDM: Jednym z podwykonawcow na tej inwestycji jest Introl. Wedtug umowy ze stycznia 2013 w
konsorcjum z Technofruit oraz Purico miat zrealizowac prace o wartosci 26 min PLN netto.

Zarzad Polcoloritu zwotat na 20 listopada NWZ, ktére ma podjg¢ uchwate w sprawie zniesienia
dematerializacji akcji i wycofania ich z obrotu na GPW. — Parkiet

Wkrétce Simple przedstawi strategig na najblizsze lata. Wyniki 3/4Q’15 bedg poczatkiem powrotu
do pozytywnego trendu - zapowiada zarzad.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy postanowit o oddaleniu wniosku zarzadu spétki Imagis o
ogtoszenie upadtosci uktadowej. W ocenie sadu spodtka nie generuje srodkdw wystarczajgcych na
przeprowadzenie ukfadu. Z raportu Imagisu za 2Q'15 wynika, ze 24,8% akcji spotki posiada
Magna Polonia, a PC Guard 12,2%.

Getin Noble Bank 23 pazdziernika otrzymat od Komisji Nadzoru Finansowego zalecenie
dotyczgce wysokosci dodatkowego wymogu kapitatowego w zakresie funduszy wtasnych. KNF
zalecita utrzymywanie przez Getin Noble Bank funduszy wiasnych na pokrycie dodatkowego
wymogu kapitatowego na poziomie 2,03 p.p. w celu zabezpieczenia ryzyka wynikajgcego z
walutowych kredytéw hipotecznych dla gospodarstw domowych

mBank otrzymat od Komisji Nadzoru Finansowego zalecenia dotyczace utrzymywania funduszy
wiasnych na pokrycie dodatkowego wymogu kapitatowego na poziomie 4,39 pp. - poinformowat
bank w komunikacie. mBank poinformowat, Zze na dzien otrzymania pisma KNF bank juz utrzymuje
fundusze wtasne na poziomie spetiajgcym to zalecenie.

KNF zalecita utrzymywanie przez PKO BP minimalnych wspoétczynnikéw kapitatowych banku co
najmniej na poziomie Tierl 9,57% i TCR 12,76%. KNF zalecita ponadto PKO BP zatrzymanie co
najmniej 50% zysku wypracowanego w 2014 r.
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KNF zalecita bankowi Millennium utrzymanie funduszy wlasnych na pokrycie dodatkowego
wymogu kapitatowego na poziomie 3,83 p.p. w celu zabezpieczenia ryzyka wynikajgcego z
walutowych kredytéw hipotecznych dla gospodarstw domowych.

Fundusz inwestycyjny Quercus Parasolowy SFIO zwiekszyt zaangazowanie w Prochem i obecnie
ma 5,003% gtosow.

Energa przetozyta termin publikacji raportu za 3Q’15 na 16 listopada. Wczesniej termin publikacii
byt ustalony na 9 listopada.

Kerdos Group odwotata prognoze wynikéw finansowych na 2015 r.

Cena akcji w ofercie publicznej spotki Wittchen zostata ustalona na 17 PLN. Ostateczng liczbe
akcji oferowanych wyznaczono na 3,25 min. Ostateczna liczba nowych akcji wynosi 1,6 min, a
liczba akcji sprzedawanych zostata ustalona na 1,65 min.

NWZ Sfinks Polska zwotane na 18 listopada podejmie uchwate ws. emisji 2,65 min akcji s. N z
wytgczeniem prawa poboru. Akcje serii zostang zaoferowane wybranym przez zarzad
inwestorom w drodze subskrypcji prywatne;j.

Zrédio: 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 2015-10-23 408,1 1,0% 7,3% -2,9% -4,9% Miedz LME3M 2015-10-235232,5 1,1% 35% -08% -11,9%
MSCI World 2015-10-23 1689,3 1,0% 71% -2,6% -3,5% Ropa WTI Crude 2015-10-23 44,6 -1,7% -3,4% -10,6% -28,1%
MSCI EM 2015-10-23 858,2 1,2% 9,8% -5,4%  -16,0% Ztoto Spot $/oz 2015-10-23 1163,2 -04% 15%  7,1% -1,1%
MSCI BRIC 2015-10-23 2374 1,1% 10,0% -8,7%  -19,9% Aluminium LME3M 2015-10-23 1490,0 -1,7% -5,5% -8,9%  -16,2%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2015-10-23 51094,3 0,1% 2,0% -1,6% -9,4% Polska Syryield 2015-10-23 2,179 -3,6% -7,6% -9,3% 3,1%
Polska WIG20 2015-10-23 2106,3 0,1% 1,0% -2,9%  -13,6% Polska 10yryield 2015-10-23 2,634 -2,9% -6,0% -9,9% 6,1%
Polska mWIG40 2015-10-23 3734,0 0,4% 4,7% 1,1% -0,6% Polska WIBOR 3M 2015-10-23 1,630 0,0% 0,6% 0,6% 52%
Polska sWIG80 2015-10-23 134325 -0,1% 2,2% 2,0% -0,7% Polska WIBOR 6M 2015-10-23 1,710 0,0% 0,6% 1,2% 9,6%
Wegry BUX 2015-10-22 215486 1,6% 5,6% -2,2% -0,3% USA 10yryield 2015-10-23 2,087 3,0% -3,5% -7,8% 9,3%
Czechy PX 2015-10-23 978,1 0,8% 2,8% -4,1% -2,8% Niemcy 10yryield 2015-10-23 0,512 3,2% -21,1% -259% 230,3%
Butgaria Sofix 2015-10-23 443,5 0,7% 1,1% -6,8% -8,3% Japonia 10yryield 2015-10-23 0,303 -1,6% -6,5% -26,3%  4,5%
Rosja Micex 2015-10-23 17255 0,8% 57% 7,3% 8,1% Hiszpania 10yryield 2015-10-23 1,635 2,7% -19,7% -14,0% 17,5%
Rosja RTS (USD) 2015-10-23 8729 1,4% 12,1% -0,8% -11,6% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2015-10-23 7045,2 1,1% -0,4% -5,4% -2,5% Portugalia 10yryield 2015-10-23 2,370 2,1% -7,2% -5,6% 19,3%
Turcja ISE 100 2015-10-23 80124,8 -0,2% 7,5% 2,4% -3,2% Wtochy 10yryield 2015-10-23 1,263 -10,9% -18,5% -26,0% 3,5%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2015-10-23 33531 2,2% 11,4%  -54% -5,1% EUR/PLN 2015-10-23 4,257 -0,2% 04% 3,3% 6,7%
W. Brytania FTSE 100 2015-10-23 6376,3 1,1% 7,1% -2,0% -6,8% USD/PLN 2015-10-23 3,861 0,8% 23% 4,1% 5,5%
Francja CAC40 2015-10-23 4.802,2 2,5% 11,3%  -3,0% -2,6% CHF/PLN 2015-10-23 3,946 0,0% 1,7% 2,2% 2,7%
Niemcy DAX 2015-10-23 10492,0 2,9% 123%  -62% -7,9% EUR/USD 2015-10-23 1,102 -1,1% -2,0% -0,8% 1,0%
Hiszpania IBEX 35 2015-10-23 10365,4 1,1% 10,9% -8,0% -6,8% USD/JPY 2015-10-23121,470 0,7% 1,4% -1,4% 2,1%
Holandia AEX 2015-10-23 458,0 1,5% 11,0% -5,6% -5,7%
Szwecja OMX 30 2015-10-23 1484,5 1,5% 6,0% -7,0%  -10,0%
Austria ATX 2015-10-23 24619 0,2% 11,9% -2,2% -4,1%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2015-10-23 17 489,2 0,9% 8,5% 0,2% -1,0%
USA S&P500 2015-10-23 2052,5 1,1% 7,2% -0,7% -0,7%
USA Nasdagq Comp 2015-10-23 4920,1 2,3% 5,9% -1,9% 0,1%
Kanada S&P/TSX 2015-10-23 138781 0,5% 4,6% -1,4% -8,0%
Meksyk IPC 2015-10-23 44628,0 0,9% 4,6% 0,9% 0,1%
Brazylia BOVESPA 2015-10-23 47772,1 #ARG! #ARG!  #ARG! #ARG!
Argentyna MERVAL 2015-10-23 111321 1,8% 19,0% -2,5% -7.2%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2015-10-26 188253 2,1% 4,7% -8,4% -6,1%
Hong Kong Hang Seng 2015-10-23 231519 1,3% 8,8% -79%  -145%
Chiny Shanghai Comp 2015-10-23 34124 1,3% 9,5% -17,1%  -21,5%
Indie BSE30 2015-10-23 27470,8 0,7% 6,5% -2,9% 0,2%
Indonezja JKSE 2015-10-23 4653,1 1,5% 9,8% -5,0%  -13,4%
Izrael TA 25 2015-10-25 15453 -0,1% -2,2% -9,2% -8,2%
Korea Kospi 2015-10-26 20404 0,9% 4,9% -1,2% -6,0%
Australia S&P/ASX 200 2015-10-26 5351,6 1,7% 7,1% -2,2% -5,5%
Zrédho: Bloomberg
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