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KOMENTARZ PORANNY
Ryzyko przetamania wsparcia oddalone

Woczoraj udato sie zrobi¢ kolejny krok i oddali¢ si¢ od kluczowego wsparcia na 62%
zniesienia catych wzrostéw od stycznia’16 (1782 pkt). Poziom ten warunkuje dalsze
scenariusze na GPW. Jego obrona, a z tym na razie byki sobie radzg, pozwoli uzna¢
kwietniowo-majowe spadki za korekte wspomnianego ruch wzrostowego. Rokowania
ku temu sg wcigz dobre. Rynek surowcowy daje podstawy do lepszego zachowania
emerging markets. Jedyne zagrozenie to indeksy dojrzate, gdzie wcigz mamy ryzyko
uksztattowania sie niedzwiedzich formacji. Niemniej dzi§ bykéw powinno wspieraé
nocne porozumienie ws Grecji. Eurogrupa zgodzita sie na wyptacenie kolejnej
transzy pomocy w wysokosci 10 mid EUR (pot roku opdznienia), co oddala w czasie
ryzyko bankructwa Hellady. W niedziele tamtejszy rzad przyjat kolejny plan
,0szczednosci” polegajgcy na... podwyzkach stawek VAT. Dzi$ o poranku nastroje
sg catkiem dobre. Kontrakty na DAX zyskujg prawie 1%. Rowniez w Azji wiekszo$¢
parkietéw zakonczyta zielonym kolorem. W kalendarium makro mamy zmiane
zapasow ropy w USA (16:30 CET). To ostatnio kluczowe dane dla tego rynku.
Oczekiwany jest lekki spadek wobec wzrostu tydzien temu. Jutro na GPW
Swietujemy, reszta rynkéw pracuje. W rezultacie w pigtek duza cze$¢ inwestorow
moze dalej przebywac na dtugim weekendzie.

Krystian Brymora

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

BOS: KNF zalecita bankowi weryfikacje programu postepowania naprawczego;
PZU: KNF wyrazita zgodg na powotanie Michata Krupinskiego na prezesa PZU;
Fasing: Wejscie na rynek chinski widoczne w wynikach juz w’17;

Feerum: Spétka moze zanotowac erozje przychodéw w ’16;

PGE: Spoétka zamierza wyptaci¢ 1,7 mid PLN dywidendy;

Energa: Koncern planuje rozpocza¢ prace budowlane w Ostrotece w’17;

Handel: Wplywy z tyt. podatku handlowego w '16 moga wynie$¢ maksymalnie 787,7
min PLN;

CD Projekt: WZA uchwalito program skupu akcji wiasnych i program motywacyjny;
EMF: Grupa sprzedaje spotke Smyk na rzecz Bridgepoint za 1,1 mid PLN;
PGNIiG: PGNIG Termika nie zamierza angazowac¢ sie w emisje akcji JSW. — Parkiet;

Grupa Azoty: Prasa spekuluje o mozliwym wycofaniu Acronu z akcjonariatu [komentarz
BDM];

WYKRES DNIA
W wyniku spadku podazy ropy tupkowej w USA, ponownie znikta réznica miedzy
ropg brent a WTI ktéra swego czasu byta tansza nawet o 20 USD za baryike.

Dyferencjat Brent/WTI

€01 Comdty - CL1 Comdty -0.03 -.02 }

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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Notowania: wtorek, 24 maja 2016

Wartosé Zmiana
1D YTD
WIG20 18312 0,7% -1,5%
WIG30 20334 0,7% -2,0%
mWIG40 3509,9 0,4% -1,6%
sSWIG80 13 648,2 -0,3% 3,3%
WIG 46 275,2 0,5% -0,4%
WIG Banki 59123 0,8% -2,9%
WIG Bud 27926 -0,2% -4,6%
WIG Chemia 134421 1,5% -18,3%
WIG Dew 1586,1 -0,1% 4,8%
WIG Energia 27517 1,3% -6,0%
WIG IT 1738,2 -0,1% 7,8%
WIG Media 43323 2,3% 9,9%
WIG Paliwa 4652,0 0,7% 4,1%
WIG Spoz 3592,6 -0,2% 5,0%
WIG Surowce 2011,8 0,6% 2,8%
WIG Telco 740,4 0,3% -8,4%
DAX 10 057,3 2,2% -6,4%
CAC40 44315 2,5% -4,4%
BUX 267117 1,3% 11,7%
S&P500 2076,1 1,4% 1,6%
DJIA 17 706,1 1,2% 1,6%
Nasdag Comp 4861,1 2,0% -2,9%
Bovespa 49 3452 0,0% 13,8%
Nikkei225 16 770,3 1,6% -11,9%
S&PIASX 200 5380,8 1,6% 1,6%
Ztoto 1229,0 -1,6% 15,7%
Miedz 4562,0 -0,3% -3,0%
Ropa 48,6 1,1% 17,6%
EUR/PLN 4,42 -0,3% 3,7%
USD/PLN 3,97 0,2% 1,0%
CHF/PLN 4,00 0,0% 1,8%
EUR/USD 111 -0,5% 2,6%
USD/JPY 110,0 0,6% -8,5%

FW20: wtorek, 24 maja 2016

Wartos¢ Zmiana 1D
Kurs otwarcia 1813 2 0,11%
Kurs zamkniecia 1835 12 0,66%
Kurs min. 1812 13 0,72%
Kurs max. 1841 11 0,60%
Wolumen obrotu 13933 779 5,92%
Otwarte pozycje 59 566 57 0,10%

System:

Aktualna pozycja — diuga
Sygnat otwarcia krétkiej— 1829

Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na diugg - 1834

Opory 1876 1935 1975 2000
Wsparcia 1792 1786 1727 1700
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GPW PODSUMOWANIE

FW20 (1,813.00, 1,841.00, 1,812.00, 1,835.00, +12.0000) [ 2100 Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét
20%0 WIG20 18175 18117 1836,7 18312 0,7% 536
WIG30 20145 20125 20384 20334 0,7% 562
[ 2000 MwiG40 34950 136200 136900 35099 04% 102
SWIG80 136885 3488,0 3512,1 136482 -0,3% 25
1950 WIG-PL 47 004,1 47 004,1 47 132,7 47 132,7 0,5% 632
WIG 45 968,7 45916,0 46 343,3 462752 0,5% 639
o WIG20 Cena Mkt Cap Anfhe!
1D YTD
- 1850 Alior 54,63 7061 -1,4% 0,7%
Asseco PL 54,79 4548 0,6% -3,5%
L 1800 BZ WBK 268,35 26 630 1,1% -5,5%
ccc 169,00 6490 -0,6% 22,0%
Cyfrowy P. 23,10 14774 2,8% 10,6%
[ 1750 Enea 10,43 4604  05% -7,7%
Energa 9,80 4058 -1,4% -22,5%
~ 1700 Eurocash 49,20 6843 0,4% 1,4%
KGHM 63,26 12 652 09% -0,4%
L 1650 Lotos 30,73 5681 -0,7% 13,8%
LPP 5 386,00 9884 3,6% -3,0%
[i6 23 [30 [7_Jia J21] s iz 18 J25 [1_J8_Ji5 22 [39 [ _Jia Joi]zo]]a iz Ji8 [25 2 Jo_Ji6 23 [3p 6 MBANK 318,70 13462 21%  15%
\ber [December [2016 [February [march [April [May [aune Orange 5,86 7 690 0,0% -10,7%
WIG20 (1,817.47,1,836.71, 1,811.70, 1,831.15, +12.1801) Pekao 150,70 39554 05%  5,0%
PGE 12,31 23017 18% -3,8%
~ 2050 PGNIG 5,40 31 860 -0,6% 5,1%
PKN Orlen 69,20 29597 1,4% 2,0%
L 2000 PKOBP 24,50 30 625 1,2% -10,4%
PZU 32,47 28039 -1,8% -4,6%
Tauron 2,68 4697 35% -6,9%
[ 1950 zmiana
mwWIG40 Cena Mkt Cap
1D YTD
[ 1000 Amica 190,00 1477 16%  3,5%
Amrest 231,00 4900 0,8% 1,4%
Apator 32,01 1060 3,4% 3,3%
[ 1880 Azoty 72,71 7213 3,9% -19,6%
Bioton 10,12 869 0,4% -4,5%
~ 1800 Bogdanka 40,23 1368 -0,5% -13,5%
Boryszew 5,36 1286 0,4% 7,4%
L 1750 Budimex 182,00 4 646 -1,1%  -7,1%
CD Projekt 26,68 2539 -1,1% 3,1%
Ciech 65,50 3452 -0,7% -8,1%
[ 1700 comarch 132,20 1075 -1,3% -10,1%
Echo 6,73 2777 -04% 0,4%
[ 1650 Emperia 56,00 691 0,0% -3,3%
Forte 66,40 1587 -1,9% 4,6%
[16 23 [30 [7 [14 [2a] |4 [11 [18 [25 |1 |8 [15 [22 [39 [7 [14 [21[29[[4 [11 [18 [25 |2 [9 16 [23 [3p |6 GetinNoble 0,50 1325 00% 87%
2er December [2016 |February [March |April [May [oune cPW 36,35 1526 04%  -4.1%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY GTC 6,88 3166 -09% -27%
. . Grajewo 29,20 1889 -1,0%  -4,6%
TrZeC|a WZrOStOWa Ses]a Handlowy 77,22 10 090 1,7% 0,8%
W przeciwienstwie do sesji poniedziatkowej, dzi$ otoczenie sprzyjalto GPW. Po Hawe 0,65 174 00%  6,6%
chwili spadku na poczatku notowan, przez kolejne godziny sesji systematycznie NGBSk L10:55 MR 1555 ML L D0ML2 830
zwyzkowaty indeksy europejskie, zarébwno na rynkach dojrzatych, jak i meger Y SS9 OSSO 260
wschodzacych. Do tego mimo $wiatowego umocnienia dolara rosly tez ceny '@ Apy  SUE G0 e
. . . A . . . . JSW 15,15 1779 -2,1% -18,8%
surowcow, w tym bardzo waznej dla naszej rynku miedzi. Niestety tym razem nie Kol o0 119 04% 0o
byllsmy silniejsi o_d otocz_enla i nasz ry_r_]ek znajdowat S|°e (_:Ile w ogonie _r_osnacych . - e
g]e%d. WIGZO W pierwszej godzinie sesji wyszecﬂ na 0,7% i do konca sesji poruszat . — 3535 o 28%
sig w tej okolicy konczac notowania na poziomie 1831 punktow (+0,67%). W yegicag 25725 028 14%  81%
rozwinigciu skrzydet ponownie przeszkadzaty akcje PZU, ktére zeszly ponizej wiiennium 474 5750  30%  -9.4%
wczorajszego minimum i zakonczyty sesje 1,8% pod kreska. W$réd zwyzkujgcych  netia 482 1678  1,0% -7.8%
waloréw pozytywnie wyréznity sie akcje PGE rosnagce o 1,8% przy najwyzszym na  Neuca 335,00 1512 00%  46%
rynku obrocie, co bylo reakcjg na ogtoszenie w trakcie sesji propozycji wyptaty orbis 57,50 2649 -11% 57%
dywidendy w wysokosci 0,92 zt na akcje. Podsumowujgc dzierh mozna powiedzie¢, PCM 5850 EoSRNC 07 B2 520
ze cho¢ cieszy trzecia z rzedu zwyzka indeksu blue chips, przy bardzo mocnym PKP Cago By A8 Makh HafEh
otoczeniu inwestorzy mieli prawo liczy¢ na wiecej. Stosunek zysku do ryzyka na o9 o 2B AEh D
obecnych poziomach nadal zdaje sie premiowac byki, przydataby sie jednak jakas 23"‘:( 631:: ;i‘;’z ;2:;“ Sz:f
przetomowa sesja z wysokim obrotem i sitg w stosunku do otoczenia pieczetujgca T:’::C;s 12.60 . 2'80/: 22%°
przejecie inicjatywy na GPW przez kupujgcych. A, VAGE S  LEh  BEh
Piotr Kaczmarek, CFA  wawel 1 045,00 1567 03% -6,7%
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Dom Deweloper wprowadzit do oferty 3 etap projektu Palladium. Liczba lokali w inwestycji wynosi 214 szt.
Development Mieszkania majg by¢ przekazywane od 3Q’17.

BOS KNF zalecit bankowi weryfikacje i przedstawienie wyjasnien do programu postgpowania naprawczego.
Komisja oczekuje odpowiedzi w ciggu 30 dni.

PZU KNF wyrazita zgode na powotanie Michata Krupinskiego na prezesa ubezpieczyciela.

Auto Partner W ofercie IPO spdtki przydzielono wszystkie akcje spotki, a stopa redukcji w transzy indywidualnej wyniosta
prawie 40,0%. Spdtka pozyska tym samym 50,6 min PLN brutto.

Fasing Prezes Bik powiedziat, ze dostrzega w rynku chinskim duzy potencjat dla rynku gérniczego i zaktada, ze
wptyw obecnosci w Chinach przetozy sie na wyniki juz w *17. Dodat réwniez, ze grupa nie planuje wchodzi¢
na razie na inne rynki zagraniczne.

Berling Spétka zamierza wyptaci¢ 0,2 PLN/akcje dywidendy z ubiegtorocznego zysku. Proponowany dzien dywidendy
przypada na 21 lipca.

Feerum Prezes Janusz powiedziat, ze w '16 spdtka moze zanotowac spadek przychodéw w zwigzku z opdznieniami
decyzji ARIMR ws. wnioskéw o dotacje dla klientéw grupy. Na koniec 1Q’16 portfel zamoéwien wynosit 18 min
PLN, natomiast potencjalny portfel klientéw to ok. 80 min PLN. Jednoczesnie wiadze spotki obecng sytuacje
oceniajg jako przejsciows.

Redan Opoka TFI uwaza, ze cena w wezwaniu na akcje spotki jest zdecydowanie ponizej wartosci godziwe;.
Przedstawiciele funduszu wskazujg, ze w ubieglym roku wiadze spotki wskazywaty, ze walory Redanu sg
warte ok. 7 PLN, co dodatkowo potwierdzaty rekomendacje. Zdaniem Opoka TFI dematerializacja akcji jest
krzywdzaca dla akcjonariuszy mniejszosciowych.

PGNiG Koncern poinformowat, ze w potowie czerwca do terminala w Swinouj$ciu przybedzie pierwszy statek w
ramach umowy z Qatargasem. Pod koniec miesigca ma réwniez by¢ dostarczony gaz od firmy Statoil.

Prezes PGNIG Termika powiedziat, ze spétka nie jest zainteresowana obejmowanie akcji z ewentualnej emis;ji
ratunkowej JSW. — Parkiet

PGNIG Termika caly czas analizuje przenosiny bloku ze Stalowej Woli do Zerania. Argumentem przeciwko tej
operacji sg wysokie koszty. Pod uwage brane jest réwniez pozyskanie kolejnych partneréw biznesowych.

Agora WZA spotki zadecyduje 23 czerwca ws. wyptaty 0,75 PLN/akcje dywidendy z ubiegtorocznego zysku spétki.

Kopex Spotka zalezna Tagor zamierza zwolni¢ ok. 120 oséb, co odpowiada blisko 40% catej zatogi. Zarzgd Kopexu
swoje dziatania motywuje trudng sytuacjg na rynku maszyn.

Rafako KNF natozyta na spotke 700 tys. PLN kary za nieprzekazanie informacji o koniecznosci dokonania odpiséw,
ktore obnizyty wyniki spétki w 3Q’13.

PGE Wtadze grupy zarekomendowaty wyptate 1,7 mld PLN dywidendy z ubiegtorocznego zysku (DPS = 0,92
PLN/akcje). Dzien dywidendy ma przypada¢ na 23 wrzes$nia.

Energa Zarzad spotki podjat decyzje o ponownym uruchomieniu realizacji projektu budowy bloku energetycznego w
Ostrotece. Grupa planuje pozyska¢ inwestora strategicznego lub wspoétinwestora do projekt (zainteresowanie
wyrazita m.in. Enea). Budowa bloku moze rozpocza¢ sie w ’17.

Action WZA spotki ma podjgé decyzje o piecioletnim programie skupu akcji wtasnych, na ktéry ma by¢ przeznaczone
30 min PLN. Akcje nabyte w ramach programu maja by¢ umorzone lub odsprzedane.

Orzet Biaty PTE PZU chce, aby spétka wyptacita w formie dywidendy 97,6% wyniku netto za ’'15. Zarzad grupy
rekomendowat przeznaczenie na ten cel 35% zysku.

Quercus Spotka chce w ramach programu skupu akcji wiasnych naby¢ do 5,0% akcji po 9,5 PLN/walor.

Handel Szef KSRM Henryk Kowalczyk powiedziat, ze w $rode projektem ustawy o podatku handlowym zajmie sie

KSRM, a na najblizszym posiedzeniu projekt moze zosta¢ przyjety przez rzad. Jego zdaniem termin 1 lipca to
zatozenie bardzo optymistyczne. Wplywy z tyt. daniny oszacowano na 787,7 min PLN w ’16 (liczac od 1
lipca), natomiast w skali roku wptywy brutto majg wynosi¢ 1,9 mid PLN.

Master Pharm Spétka zamierza wyptaci¢ dywidende w wys. 4,1 min PLN (49,0% wyniku netto za ’15).
CD Projekt WZA spotki podjeto decyzje o przeznaczeniu 250 min PLN na program skupu akcji wlasnych. ZWZ podjeto
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réwniez decyzje o przyjeciu programu motywacyjnego na lata 2016-21.

Smyk International zawarta z funduszem Bridgepoint umowe sprzedazy grupy Smyk. Wartos¢ transakciji
wynosi 1,1 mld PLN. Pozyskane srodki majg by¢ przeznaczone na spfate zadtuzenia finansowego.

Spétka ma umowe na generalne wykonawstwo budynku mieszkalnego w Swinoujéciu o wartosci 28,9 min
PLN +VAT.

Spéitka ztozyta najnizsza oferte w przetargu na linie kolejowg Krakéw Mydiniki-Podteze. Wartos$¢ oferty to 35,8
min PLN.

Spétka podniosta ceny przewozu wegla. — Puls Biznesu

Wiasciciel rosyjskiego Acronu sprzedat 0,3% akcji grupy i ma obecnie 19,7% udziatdw. Pojawity sie
spekulacje o wyjsciu Wiacczestawa Kantora (prezes Acronu) z akcjonariatu spétki. — Puls Biznesu

BDM: Uwazamy, ze jest to prawdopodobne. Sredniowazony kurs nabycia akcji przez Acron wynosi ok. 55
PLN/akcje, a statut ograniczyt inwestorowi mozliwo$¢ wykonywania gtoséw z wigcej niz 20%.

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

Opracowanie ma charakter czysto in
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RYNKI ZAGRANICZNE
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