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Powrét niedzwiedzi na GPW Notowania: $roda, 24 lutego 2016

Po nieudanej probie ataku na zesztotygodniowy szczyt ryzyko przejecia inicjatywy Wartos¢ Zmiana
prze strone podazowg urzeczywistnito sie i wczoraj warszawskie indeksy zaswiecity 1D YTD
mocng czerwienig. Jednak prawdziwym testem dla rynku bedg okolice 1800 pkt. i wiG20 18184 -1,4% -2,2%
jesli wsparcie bedzie obronione to byki ponownie mogg zacza¢ mysle¢ o prébie wic3o 20315 -1,4% 2,1%
ataku na opér przy 1900 pkt. Po wyjsciu ponad ten poziom bedzie mozna méwi¢ 0 mwicao 34446 1,1% 3,4%
czyms$ wiecej niz o korekcie w trendzie spadkowym. Obecnie w tamtych okolicach  gwics0 126257 0,5% -4,4%
oprocz lokalnego szczytu z konca zeszlego roku znajduje sie linia trendu g 451921 1.2% 27%
spadkowego trwajgcego od poczatku maja 2015 roku. Na kluczowych poziomach icgame 50412 Lo A%
znajduje si¢ takze indeks szerokiego rynku, ktdry wzrosty zakoriczyt w obrebie luki - i i e
bessy z poczatku roku, a teraz znajduje sie tuz nad wsparciem w okolicach 44900 IS, 1 553’4 -1’ % _4’9%

pkt. Jednak w tym przypadku do przebicia linii trendu brakuje jeszcze 3000 pkt. czyli ’ ' :

ponad 6,5%. Jesli chodzi o dane makro to sporo impulséw do wigkszych ruchow V'©Pe" e | OED L
mozemy mieé po potudniu kiedy to poznamy dynamike zaméwien na dobra trwatego ~ !C Enerdia dul | o e
uzytku oraz liczbe wnioskow o zasitek dla bezrobotnych w USA. Przed potudniem WIGIT 1000 Qs ROZ0
opublikowane zostang dane na temat PKB w UK oraz inflacji konsumenckiej w WIG Media 4156,0 0,7% 5:4%
Strefie Euro. WIG Paliwa 41817 -1,2% -6,4%
Marek Jurzec WIG Spoz 32571 -1,1% -4,8%
WIG Surowce 2004,1 -4,6% 2,4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK WIG Telco 7923 01% 9%
DAX 9167,8 -2,6% -14,7%
= Kopex: Odpisy na 430 min PLN w 4Q’15, ztamany kowenant bankowy; CC0 41553 2.0% 10.4%
= CCC: Wyniki za 4Q'15 lepsze od konsensusu; BUX 22940,8 -1,0% -4,1%
= GPW: Wyniki za 4Q'15 lepsze od konsensusu; SERD 208 B G20
DJIA 16 485,0 0,3% -5,4%
= Eurocash: EBITDA za 4Q’15 lepsza od konsensusu, netto stabiej; N @I AEBE Q8% 2%
= Netia: Wyniki za 4Q’15 ponizej konsensusu; Bovespa 42 084,6 -1,0% -2,9%
= Polimex: GDDKIA nie wyklucza mozliwo$ci zawarcia ugdd z wykonawcami; Nikkei225* 161403 1.4% -15.2%
= Spoétki Skarbu Panstwa: Nic nie powinno sie¢ wydarzy¢é w najblizszych miesigcach w iiaalad 28812 0'1?’ ‘7'8?]
sprawie fuzji - Jackiewicz; ;’I"e';’z o AT
= PKP Cargo: Rezygnacja trzech cztonkéw zarzadu; Ropa 322 0,9% 17.8%
* PGNIG: Do 2020 korytarz dostaw gazu z Norwegii — M. Wozniak; EUR/PLN 4,37 -0.1% 2,5%
= PKO BP: Ministerstwo Skarbu Panstwa nie planuje na razie zmian w zarzadzie, USDIPLN S D Lt
poczeka na rekomendacje ze strony nowej rady nadzorczej; b ez WD L
EUR/USD 1,10 0,0% 1,5%
USD/JPY 1114 -0,7% -7,3%

*zamknigcie z dzi$

WYKRES DNIA FW20: sroda, 24 lutego 2016
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Zrédio: BDM S.A., Bloomberg
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FW20 (1,856.00, 1,856.00, 1,816.00, 1,822.00, -28.0000) F Indeksy GPW
F 250 indeks Open Low High Close Zmiana Obrét
- 2200 WIG20 18444 18143 1849,0 18184 -14% 534
WIG30 2059,4 20276 20634 20315 -14% 561
F 250 mwicdo 34788 125911 126933 34446 -1,1% 76
E 2100 SWIG80 126889 34353 34815 126257 -0,5% 16
WIG-PL 46 319,1 46 1445 46 319,1 46 1445 -12% 612
[~ 2050 WIG 457447 451085 45819,1 45192,1 -12% 621
[ 2000 zmiana
WIG20 Cena Mkt Cap
E 1050 1D YTD
Alior 61,26 4 454 -1,6% -7,9%
- 1900 Asseco PL 56,90 4723 10% 02%
BZ WBK 288,30 28 609 0,1% 15%
F 1% cec 131,90 5065  -16% -4,8%
L 1s00 Cyfrowy P. 22,70 14518  -0,9% 8,7%
Enea 11,17 4931 15% -12%
[ 1750 Energa 12,89 5337 -0,5% 2,0%
E 1700 Eurocash 53,85 7479 -3,6% 11,0%
KGHM 65,30 13 060 -4,8%  2,9%
E 1650 LPP 5060,1 9 286 0,0% -8,9%
mBANK 343,00 14 488 -1,2%  9,2%
[10 [17 [24 32 [7_[14 [21 28] 5 [12 [19 26 2 ]9 [16 [23 [30 [7 [14 [o4] |4 [11 [18 25 1 |8 [15 P2 [0 7 Orange 6,28 8242 05% -4,3%
igust [september [October [November [December [2016 [February [March Pekao 147.50 38714 12%  2.8%
WIG20 (1,844.44, 1,849.03, 1,814.33, 1,818.37, -26.5900) F 2250 PGE 13,33 24924 -12% 42%
PGNIG 4,92 29028 -1,4% -4,3%
[~ 2200 PKN Orlen 62,50 26732 -1,2%  -7,9%
PKOBP 24,31 30388 -2,6% -11,1%
F 20 pzy 3402 29377  -14% 00%
L 2100 Synthos 4,04 5346 -2,7%  6,0%
Tauron 2,55 4 469 -0,8% -11,5%
F 2% mwicso Cena  MktCap o
1D YTD
[ 2000 Amica 166,35 1293 0,5%  0,8%
L 1050 Apator 27,10 897 15% -2,9%
Azoty 94,84 9 408 -0,3% -4,9%
L 1600 Budimex 193,50 4940 11%  4,3%
Handlowy 80,89 10 569 -0,1% 14,8%
- 1850 Bioton 12,05 1035 -1,9%  7,9%
Boryszew 4,50 1080 -1,1% 2,3%
F 2890 ntercars 248,45 3520  -18% 9,0%
L 1750 CD Projekt 22,80 2165 -1,4%  1,2%
Ciech 74,10 3905 -3,1% -9,6%
E 1700 Comarch 116,00 943 0,9% 11,3%
Amrest 172,60 3662 -29% 1,5%
[ 1650  Echo 553 2282 1,7% -18,7%
Emperia 67,33 891 0,3% 8,6%
7 24 31 [7 14 [21 28] 5 [12 [19 [26 |2 [0 [16 [23 [30 [7 [14 [21] [4 [11 [18 [25 [+ [8 [15 [22 [39 [7 Forte 51,99 1243 28%  65%
|September [october [November [December [2016 |February [March ! ! !
GetinNoble 0,55 1458 0,0% 25,0%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY GPW 37,00 1553 05% 7.%
W strone 1800 punktow iy 008 Som 03 4o
Getin Hold 1,30 951 0,0% 1,6%
Dzisiejsze notowania przyniosty wyrazny spadek warszawskich indekséw. Tak jak na Hawe 085 228 -23% 60,4%
poprzednich sesjach w tym tygodniu handel byt do$¢ spokojny, a ruchy WIG20 byly NG ssk 115,00 14962 -4,0% 9,5%
prostg odpowiedzia na pogorszenie sie nastrojow zewnetrznych. Gtéwnym celem integer 87,60 680 2% 15,3%
sprzedajacych byly akcije KGHM tracace 4,8% przy najwyzszym na rynku obrocie. isw 10,70 1256 -0,6% 132%
Analogicznie zachowaly sie inne europejskie spotki wydobywcze i dynamika realizacji  kemel 48,06 3830  -15% 12,3%
zyskow w tym sektorze jest adekwatna do skali i tempa ostatnich wzrostéw. Bardzo stabo  «ruk 183,40 3101 -17% 143%
spisywaty sie tez akcje PKO BP, ktore stracity na wartosci 2,6% przy 88 milionach ety 282,00 2713 -14% 15%
obrotéw, co mozna wigzaé ze zblizajgcg sie wymiang Rady Nadzorczej (a by¢ moze Lotos 25,52 4718 -1,0% -48%
pdzniej rowniez prezesa). Po zielonej stronie znalazio sie 5 spotek z indeksu blue chips, Bogdanka 3335 1134 -35% 08%
na czele z rosngcg o 1,7% Enea. Podsumowujgc dzien na rynku mozna powiedzie¢, ze = Medicalg 216,00 746 62% 02%
mimo spadku WIG20 o 1,4% sesje mozna ocenia¢ pozytywnie. Po pierwsze spadek byt Milennium 5,94 7206 -10% 251%
mniejszy niz na wielu gietldach europejskich (tracacych ponad 2%), po drugie nie Netia 5,35 1863  -13% -0,6%
towarzyszyly mu podwyzszone obroty. Wyglada to na kolejny element zdrowego Neuca 331,00 1494 12% 22%
schtodzenia z ostatnich dni, czyli konsolidacji w zakresie 1800-1900 punktéw. To Orbis 61,00 2811 01% -45%
oznacza, ze w koncéwcee tygodnia powinnismy zobaczy¢ jakgs kontre popytu z dolnego PCM 36,00 429 07%  7,5%
ograniczenia wspomnianego zakresu, a w pozytywnym scenariuszu realizacja zyskow z PKP Cargo 47,40 2123 02% -52%
ostatnich dni juz sie zakonczyta. Powyzej wsparcia technicznie trend wzrostowy Sanoki 51,71 1390  -09% 67%
rozpoczety w styczniu jest jednoznacznie silny, a ewentualne ztamanie 1800 punktow Stalprodukt 253,85 1707 -05% 9.4%
ostabitoby scenariusz wzrostowy na kolejne tygodnie, cho¢ jeszcze nie przekreslatoby to  Trakca 13,40 689 2.5% 11.2%
szans bkaW Wawel 1010,00 1515 -0,9% 2,3%
Piotr Kaczmarek, CFA ZE PAK 7,20 366 0,0% -12,7%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Banki beda ptacity sktadke na Bankowy Fundusz Gwarancyjny w cyklu kwartalnym - wynika z
projektu zmiany ustawy o BFG, a wniesionego przez grupe postéw PiS.

Spétka miata w 4Q’'15 strate EBITDA na poziomie 407 min PLN. Kopex dokonat odpiséw na
aktywa niefinansowe w wysokosci 368 min PLN oraz odpiséw na aktywa finansowe w wysokosci
62 min PLN.

Spétka informuje, ze na 31 grudnia 2015 jeden z kowenantéw bankowych (dtug netto/EBITDA)
zostat ztamany. Do dnia zatwierdzenia niniejszego raportu banki nie podjety zadnych dziatan w
zwigzku ze ztamaniem kowenantu a spotka pracuje nad stworzeniem nowych mechanizmoéw
pozwalajgcych na poprawe w/w wskaznika.

Na koniec 2015 roku tgczny backlog spotki Kopex wyniést 1,18 mid PLN, z czego na rynek
krajowy przypada ponad 977 min PLN.

Budimex w 2016 r. spodziewa sie dalszego wzrostu dynamiki sprzedazy. Grupa bedzie skupia¢
sie na utrzymaniu wysokiej skutecznosci ofertowania i zdobywaniu kontraktéw infrastrukturalnych
tak, aby utrzymaé¢ pozycje lidera w tym obszarze. Planuje takze wzmocni¢ swoja pozycje w
segmencie budownictwa ogdlnego w mniejszych miejscowosciach - napisano w komunikacie
prasowym.

Budimex podtrzymuje swoje wczesniejsze oczekiwania zaktadajace mozliwo$¢ dwucyfrowego
wzrostu przychoddéw w latach 2017-2018. Spétka spodziewa sie, ze rentownos$¢ w tym czasie nie
powinna spada¢ — powiedziat na spotkaniu z dziennikarzami prezes Budimeksu Dariusz Blocher.

GDDKIA nie wyklucza mozliwosci zawarcia ugéd z wykonawcami, z ktérymi jest w sporach
prawnych w zwigzku z realizowanymi przez nich wczesniej kontraktami drogowymi. W
szczegodlnosci nie wyklucza, ze jest pole do kompromisu z Polimexem - powiedziat PAP p.o.
Generalnego Dyrektora Drég Krajowych i Autostrad Jacek Bojarowicz.

Grupa Recykl, notowana na NewConnect spétka zajmujgca sie przetwarzaniem zuzytych opon,
planuje w 2016 roku rozwdj organiczny i zawiesza projekty akwizycyjne - poinformowali
przedstawiciele spotki. Grupa chce zainwestowa¢ w nowe linie produkcyjne do 14-15 min PLN.

WDX (dawniej Wandalex) oczekuje, ze w tym roku nastgpi niewielki wzrost przychodéw w
poréwnaniu do roku 2015. Poprawie maja takze ulec zyski. Zarzad spotki bedzie rekomendowat
dywidende za 2015 na poziomie zgodnym z politykg dywidendowg - poinformowat prezes Marek
Skrzeczynski.

Zarzad Apatora rekomenduje wyptate w formie dywidendy za 2015 r. fgcznie 33,1 min PLN, czyli
1,0 PLN na akcje. W grudniu spotka wyptacita 0,3 PLN na akcje zaliczki na poczet dywidendy.

Wartosc¢ portfela zamoéwiern Qumaka do realizacji na 2016 i lata pdzniejsze wynosi obecnie ponad
328 miIn PLN jednak istnieje jeszcze dosy¢ duzy potencjat jego wzrostu - poinformowat Qumak w
komunikacie.

Spétka miata 105,2 min PLN zysku netto vs 91,9 min PLN konsensus.

Spdtka miata 28,2 min PLN zysku netto vs 26,0 min PLN konsensus.

Spoétka miata 191,0 min PLN EBITDA oraz 97,0 min PLN zysku netto vs 185,7 / 103,4 min PLN
konsensus.

Spoétka miata 102,0 min PLN EBITDA vs 108,1 min PLN konsensus.

NWR rozwaza zamkniecie niektérych czeskich kopalh. Zarzad weglowej spotki oczekuje
wsparcia m.in. od czeskiego rzadu. Pod znakiem zapytania stawia przyszto$¢ kopaln i realizacje
nowych projektoéw, takze w Polsce - Rzeczpospolita

Wielka gietdowa fuzja moze zaszkodzi¢ GPW. Jesli potgczenie Deutsche Boerse i London Stock
Exchange zostanie zrealizowane, powstanie najwiekszy operator gietdowy w Europie, ktéry moze
zagrozi¢ pozycji mniejszych rynkéw. - Rzeczpospolita

JSW musi zaktualizowa¢ budzet na ten rok. Minister energii nie dojechat w $rode na spotkania w
jastrzebskiej spotce i w Kompanii Weglowej. — Parkiet
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Pelion, Pharmena Pelion liczy na utrzymanie tempa wzrostu przychodéw. Wiceprezes spotki nie wyklucza
zwigkszenia zaangazowania w notowanej na matej gietdzie Pharmenie. Plany dotyczgce podziatu
zysku za 2015 r. nie zostaly jeszcze sprecyzowane. - Parkiet

Gérnictwo Rada nadzorcza Kompanii Weglowej odwotata ze stanowiska prezesa spétki Krzysztofa
Sedzikowskiego. Jednoczesnie na okres trzech miesiecy obowigzki prezesa spodtki przejat
Tomasz Rogala, cztonek RN - podato Ministerstwo Energii w komunikacie.

Skarb Panstwa Ministerstwo Skarbu Panstwa analizuje liczne sektory pod katem ewentualnych fuzji, ale zadne
decyzje w tej sprawie nie zapadty, rowniez w przypadku spoétek paliwowych. Nic tez nie powinno
sie wydarzy¢ w najblizszych miesigcach - poinformowat PAP minister skarbu Dawid Jackiewicz.
Minister ocenia, ze jest 19 obszaréw, w ktérych moze dojs¢ do ewentualnych fuzji, w tym
energetyczny i paliwowy. "Ale nie ma zadnych decyzji, zadnych pogtebionych opracowan. To
wymagatoby naprawde bardzo powaznych prac analitycznych" - powiedziat PAP. Dodat, ze
prowadzone prace i rozwazania w resorcie skarbu majg tez zwigzek z tym, ze od przysztego roku
MSP ma przestac¢ istnie¢.

Stalprodukt Stalprodukt skupit w ramach drugiej transzy programu skupu akcji wlasnych 358,4 tys akcji
imiennych uprzywilejowanych po 250 PLN za papier

Tarczynski Zarzad spotki Tarczynski bedzie rekomendowat walnemu zgromadzeniu, aby z zysku za 2015 rok
spotka wyptacita 0,65 PLN dywidendy na akcje.

Lokum Spotka zalezna Lokum Deweloper zawarta przedwstepng umowe nabycia gruntu we Wroctawiu o
tacznej powierzchni 3,75 ha. Cene sprzedazy ustalono na 6 min EUR. Zawarcie umowy
przyrzeczonej ma nastgpi¢ do 30 wrzesnia 2016 r.

PKP Cargo tukasz Hadys, Jacek Neska i Wojciech Derda ztozyli rezygnacje z cztonkostwa w zarzadzie PKP
Cargo. Jak podano, ztozone rezygnacje wywotujg skutek natychmiastowy. Jako przyczyne
ztozenia rezygnacji wskazano "wazne powody, w szczegolnosci osobiste”.

PGNiG Polskie Gornictwo Naftowe i Gazownictwo planuje zbudowaé¢ do 2020 korytarz dostaw gazu z
Norwegii. Szacunki spétki wskazuja, ze efektywny ekonomicznie bytby projekt o przepustowosci
co najmniej 7 mld m3 gazu - poinformowat Maciej Wozniak, wiceprezes PGNiG, na komisji
energii i skarbu panstwa

Polkap Notowana na NewConnect Skoczowska Fabryka Kapeluszy Polkap prognozuje, ze na koniec
2016 osiagnie zysk brutto w kwocie 6,5 min PLN.

PKO BP Ministerstwo Skarbu Panstwa nie planuje na razie zmian w zarzgdzie PKO BP, poczeka na
rekomendacje ze strony nowej rady nadzorczej - poinformowat PAP minister skarbu Dawid
Jackiewicz. Nowa rada nadzorcza PKO BP zostanie wybrana w czwartek na walnym
zgromadzeniu banku.

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

DJIA(16,418.84, 16 507.39, 16,165.86, 16,484.99, +53.2109) [ 18200 NASDAQ (4,453.93, 4,547.64, 4,425.72, 4,542.61, +39.0298)
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Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl
Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim s3 subiektywny! autoréw. O i zawarte w nim

nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.




