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KOMENTARZ PORANNY

RSI rozgrzane do czerwonosci

WIG20 nie chce w ostatnich dniach poddac¢ sie korekcie i wspina sie na kolejne szczyty.
Woczoraj co prawda nie udato sie ustanowi¢ nowego maksimum trendu wzrostowego w
ujeciu intraday, ale samo zamknigcie wypadto 0,3% wyzej (2030,6 pkt) niz dzien
wczesniej. Wzrosty dostrzegalne byly takze na innych rynkach. DAX konczyt dzieh 0,5%
plusem, a S&P500, po wahaniach w ciggu dnia, finiszowat na +0,3%. Dzi$ rano nastroje
sg nieco stabsze. Kontrakty na DAX i S&P500 tracg po okoto 0,2%. Na 1,2% minusie
konczy sesje Nikkei225. We wczorajszej konferencji D. Trumpa zabrakio raczej
szczegotow na temat planéw gospodarczych. Z danych makro mamy dzi$ wnioski o
zasitek dla bezrobotnych w USA (14.30). Pojawi si¢ takze protokét z ostatniego
posiedzenia EBC (13.30). Technicznie na wykresie godzinowym WIG20 po wybiciu we
wtorek z gérg z kanatu wzrostowego, rozpoczynajacy sie 8-12 grudnia, w $rode podaz
prébowata bezskutecznie wykonaé ruch powrotny. To tworzy rejon wsparcia w okolicach
2020 pkt. Nizej, nie tylko w wymiarze psychologicznym wsparciem jest poziom 2000 pkt.
Powazniejszych oporéw troche trudno szuka¢, w obszarach >2000 pkt bylismy ostatnio
w 2015 roku, do tego w koncéwce tamtego roku raczej ostro spadajac. Ryzyko korekty
powinno by¢ juz powaznie brane pod uwage. Dzienny wskaznik RSI to juz 78 pkt,
ostatni raz tak mocno notowania wygrzane byly w koncéwce 2012 roku. Takze a
tygodniowy RSI jest wysoko (67 pkt) — najwyzej od maja 2015 roku.

Krzysztof Pado
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= PKO BP: Wolumen kredytéw grupy PKO BP pod koniec listopada 2016 roku
przekroczyt warto$¢ 200 mid PLN;

= ING Bank Slaski: Bank obserwuje wsréd swoich klientdw mniejsze zainteresowanie
kredytami inwestycyjnymi;

= ING Bank Slaski: Przyrost akcji kredytowej w skali roku wyniést 4-5% - Prezes;

= Tarczynski: Spotka podpisata umowe z Jeronimo Martins Polska, ktérej szacunkowa
warto$é to 80 min PLN w ciagu roku;

= OT Logistics: Spotka za 7,1 min EUR zakupi udziaty w porcie w Czarnogorze;

= Gospodarka: Gwattowny powr6t inflacji nie sprowokuje RPP do podwyzki stép
procentowych — Adam Glapinski;

= Marvipol: W ramach rozwoju segmentu motoryzacyjnego Marvipol chce w tym roku
m.in. rozpocza¢ budowe nowego salonu Jaguar Land Rover [Komentarz BDM];

= Gino Rossi: Gino Rossi chce, by przychody grupy w latach 2016-2019 rosty $rednio
0 6-10% [Komentarz BDM];

= Budimex: Skonsolidowany zysk netto Budimeksu za 4Q’16 wyniost wzrést o 47% r/r
[Komentarz BDM]

WYKRES DNIA

Indeks Nasdaq Biotechnology zareagowat wczoraj gwattowng przeceng na stowa
prezydenta Trumpa o tym, Ze nalezy wprowadzi¢ nowe, bardziej konkurencyjne procesy
przetargowe w przemysle farmaceutycznym. Ostatecznie indeks stracit wczoraj ok. 3% .
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Notowania: sroda, 11 stycznia 2017

Wartos¢ Zmiana

1D YTD
WIG20 2 030,6 0,3% 4,2%
WIG30 23485 0,7% 4,7%
mwIG40 4380,5 1,5% 3,9%
sSWIG80 14 3955 -0,1% 1,0%
WIG 53709,3 0,6% 3,8%
WIG Banki 6 663,7 0,9% 6,4%
WIG Bud 2915,0 0,1% 2,0%
WIG Chemia 15 4452 3,6% 12,3%
WIG Dew 1859,8 -0,6% 1,7%
WIG Energia 25689 -0,2% 0,7%
WIG IT 22241 0,8% 3,2%
WIG Media 4.567,9 0,3% 0,1%
WIG Paliwa 5699,6 -2,6% 0,5%
WIG Spoz 4339,9 3,8% 4,5%
WIG Surowce 39327 4,8% 11,8%
WIG Telco 743,9 0,6% 1,9%
DAX 11 646,2 0,5% 1,4%
CAC40 4 888,7 0,0% 0,5%
BUX 32972,2 -0,2% 3,0%
S&P500 22753 0,3% 1,6%
DJIA 199543 0,5% 1,0%
Nasdag Comp 5563,6 0,2% 3,4%
Bovespa 62 446,3 0,5% 3,7%
Nikkei225 19 1347 -1,2% 0,1%
S&P/ASX 200 5766,9 -0,1% 1,8%
Ztoto 1188,8 0,4% 3,1%
Miedz 5758,0 3,0% 4,0%
Ropa 52,3 2,8% -2,7%
EUR/PLN 4,37 0,0% -0,7%
USD/PLN 4,14 0,0% -1,1%
CHF/PLN 4,08 0,1% -0,7%
EUR/USD 1,06 0,0% 0,4%
USD/IPY 115,4 -0,4% -1,4%

FW20: sroda,11 stycznia 2017

Warto$é zmiana
Kurs otwarcia 2030 19 0,94%
Kurs zamkniecia 2033 6 0,30%
Kurs min. 2011 1 0,05%
Kurs max. 2036 0 0,00%
Wolumen obrotu 16 157 -1287 -7,38%
Otwarte pozycje 76 306 882 1,17%
System:

Aktualna pozycja — dtuga
Sygnat otwarcia krétkiej— 1965
Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtugg - 1775

Opory: 2036 2159 2200 2250
Wsparcia: 1913 1870 1834 1757
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KOMENTARZ POPOLUDNIOWY

Pierwsza proba realizacji zyskow

Na dzisiejszej sesji tak jak wczoraj do GPW ptynat kapitat przede wszystkim dzigki KGHM. Przez
caly dzien akcje spotki koncentrowaty na sobie najwyzszy obrét na rynku rosngc na kolejne
maksima rozpoczetej w ostatnich miesigcach fali wzrostowej. Na koniec dnia walory koncernu
podrozaty o 5,6% przy 263 min obrotéw. W przeciwienstwie do sesji wczorajszej, gdy popyt na
KGHM pozwolit na utrzymanie bardzo dobrych nastrojéw w catym WIG20, dzi$ wsroéd innych
spotek dominowata podaz, przez co nawet przy pozytywnych nastrojach w Europie (DAX odbit
okoto 1,5% od porannego dotka) po kilku godzinach handlu WIG20 zszedt pod kreske.
Najmocniej realizacje zyskéw odczuli akcjonariusze PKN Orlen, ktérego akcje na koniec dnia
spadty o 3,2%. W mocnym trendzie wzrostowym pierwsze uderzenie podazy jest czesto szybko
korygowane przez kupujgcych, tak tez byto w koncéwce sesji, kiedy to WIG20 dos¢ tatwo
wyszedt z powrotem nad kreske i ostatecznie zakonczyt dzien 0,3% wzrostem. Utrzymujgce sie
od kilku dni wysokie obroty $wiadczg o rosnacej polaryzacji na rynku, co przy znanym wszystkim
wysokim wykupieniu oraz bliskosci istotnego poziomu 2000 punktéw nadal moim zdaniem
wspiera scenariusz odpoczynku indeksu albo w formie ruchu bocznego, albo gtebszej korekty
znizkowej. Préba realizacji zyskow ws$réd duzych spoétek nie przeszkodzita w kontynuaciji
wzrostow w najmocniejszym od dtuzszego czasu segmencie $rednich spoétek. mWIG40 zyskat
dzi$ 1,4% wychodzac na nowe wieloletnie maksimum i tutaj sygnatéw krétkoterminowego
wyczerpywania sig¢ trendu wzrostowego nadal nie widaé — dominuje tu krajowy kapitat
instytucjonalny, ktéry potrafi ignorowa¢ nawet najwieksze odczyty wykupienia.

Piotr Kaczmarek, CFA

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Indeks
WIG20
WIG30

WIG20

Alior
Asseco PL
BZ WBK
Cccc
Cyfrowy P.
Enea
Energa
Eurocash
KGHM
Lotos

LPP
mBANK
Orange
Pekao
PGE
PGNIG
PKN Orlen
PKOBP
PZU
Tauron

mWIG40

Alumetal
Amrest
Amrest
Apator
Azoty
Bioton
Bogdanka
Boryszew
Budimex
CD Projekt
Ciech
Comarch
Echo
Emperia
Forte
GetinNoble
GPW
GTC
Grajewo
Handlowy
ING BSK
Intercars
JsSw
Kernel
Kety

Kruk
Medicalg
Millennium
Netia
Neuca
Orbis

PKP Cargo
Polnord
Robyg
Sanok
Stalprodukt
Synthos
Trakcja
Uniwheels
Wawel

.pl

2024,9
2337,1
MWIG40 43231
SWIG80 14 427,2
WIG-PL 54 607,5
WIG 53 515,6
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Indeksy GPW

Low

Close

20105 20334 20306
23250 234855 23485
14 364,3 14 462,4 4380,5
43231 43805 143955
54 317,0 54 607,5 54 586,3
53276,9 53716,9 53709,3

Cena

59,80
57,00
328,10
217,50
25,20
9,69
9,08
41,75
105,85
39,50
5 400,00
352,00
5,64
129,70
10,46
5,66
85,46
30,80
34,50
2,92

Cena

61,40
180,00
283,50

28,90

73,00

8,29
65,27
9,02
201,65

54,45

62,50
170,00

5,85
66,95
74,81

1,77
43,50

8,10

36,37

78,00
168,55
286,75

71,69

68,60
382,30
242,00
304,10

5,74
4,50
400,00
71,70
51,00
8,20
3,01

59,60
532,00

521

14,33
216,60

1034,55

Mkt Cap

7730
4731
32 559
8510
16 117
4278
3760
5807
21170
7302
9932
14 883
7 402
34 042
19 558
33 394
36 552
38 500
29792
5117

Mkt Cap

944
1400
6014

957
7241

2220
2165
5148
5234
3294
1383
2414
826
1788
1564
1826
3728
2353
10191
21928
4063
8417
5536
3614
4536
1097
6963
1568
1764
3304
2284
268
792
1602
2 969
6894
737
2686
1552

Zmiana Obrét

0,4% 897
0,7% 1235
1,5% 415
-0,1% 49
0,5% 1374
0,6% 1390
zmiana
1D YTD
0,9%  10,4%
1,4% 5,6%

1,2% 3,8%
0,2% 6,9%

1,1%  2,4%
0,9%  2,0%
-1,6%  -0,2%
30%  6,1%
56%  14,5%
0,8%  3,3%
04%  -4,.8%

1,0% 5,0%
0,2% 2,4%
0,1% 3,1%

-02%  0,1%
-19%  0,5%
-32%  0,2%
1,7% 9,5%

0,6% 3,9%
-0,3%  2,5%

zmiana
1D YTD
1,8% 0,0%
0,3% -3,4%
-1,2% -4,2%
-1,0%  -3,3%
6,0% 16,5%
0,2% 1,5%
-1,0%  -6,1%
-0,2% 12,6%
0,8% 1,9%
2,7% 4,3%
1,6% 7,2%
0,1% -2,3%
0,0% 12,5%
-0,4% 3,0%
1,6% -1,6%
1,7% 34,1%
2,3% 8,9%
-1,2% -1,2%
0,5% -1,4%
0,9% 2,1%

0,4% 4,4%
3,8% 3,3%
3,3% 7,2%
6,3% 7,4%
0,8%  -1,5%
2,1% 2,1%
-0,3% -1,3%
0,0%  10,6%
-0,2%  -2,2%
1,1% 2,6%
1,0% -1,8%
2,4% 8,5%
0,0% 1,1%
-0,3% 1,3%
-1,2%  -2,8%
0,0% 1,3%
2,8%  14,3%
0,6% 1,2%
0,3% -1.2%
0,4%  -6,0%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Wolumen kredytéw grupy PKO BP pod koniec listopada 2016 roku przekroczyt wartos¢ 200 mid PLN Celem
PKO Banku Polskiego na obecny rok jest wykorzystanie dobrej koniunktury na rynku kredytéw i utrzymanie
dotychczasowych, wysokich udziatbw w poszczegdlnych jego kategoriach - powiedziat Zbigniew Jagietto,
prezes banku.

ING Bank Slgski obserwuje wsréd swoich klientéw mniejsze zainteresowanie kredytami inwestycyjnymi,
bowiem wiele firm odwleka obecnie decyzje o rozpoczeciu nowych inwestycji - poinformowat Michat
Bolestawski, wiceprezes banku.

Obecny poziom akcji kredytowej w sektorze bankowym wydaje nam si¢ za niski - powiedziat Brunon
Bartkiewicz, prezes ING Banku Slgskiego. Jego zdaniem nie wynika to z braku mozliwosci ze strony bankéw, a
z nizszego popytu. Przyrost akcji kredytowej w skali roku wyniost 4-5%. Mamy nadzieje, ze w tym roku
znaczgco sie zwiekszy - poinformowat. (Parkiet)

Grupa ING nie ma obecnie zadnych zakazow, jesli chodzi o uczestnictwo w procesach fuzji i akwizycji. ING
Bank Slaski natomiast realizuje konkretnie zarysowany plan strategiczny i taktyczny. Zakupy podmiotéw czy ich
czesci sg narzedziem, ale nie celem samym w sobie - powiedziat Brunon Bartkiewicz, prezes banku. (Parkiet)

Gino Rossi chce, by przychody grupy w latach 2016-2019 rosty $rednio o 6-10% CAPEX grupy w 2017 roku
wyniesie 7,3 min PLN a w latach 2018-2019 $redniorocznie 5,5 min PLN Giéwnym celem strategicznym grupy
jest poprawa rentownosci. W ocenie zarzgdu w najblizszych latach dojdzie do strukturalnych zmian na rynku
sprzedazy detalicznej. Zgodnie z globalnymi trendami dynamicznie bedzie rozwijat sie handel internetowy.

BDM: Gino Rossi w swojej strategii podkresdlito, ze gtéwnym motorem wzrostu ma by¢ rozwdj kanatu e-
commerce. Wedtug naszych szacunkéw obecnie odpowiada on za kilkana$cie procent sprzedazy grupy. Spotka
zamierza wygasic rozwdj sieci w Polsce — marka obuwnicza ma liczy¢ 70-75 sklepow, a zwiekszana ma by¢
Jjedynie ich powierzchnia (zwtaszcza nowe sklepy majg mie¢ wielkos¢ 180-200 mkw.). Detalista rezygnuje tez ze
sklepéw w Niemczech, natomiast chce rozwingc dziatalno$¢ w Czechach. Prezes Malicki wskazat takze na
zwigkszenie mocy produkcyjnych w perspektywie 3-4 lat, z obecnych 2 tys. par obuwie dziennie do ok. 4,6 tys.
par/dzien. Spétka liczy tez na mocny rozwdj w formacie B2B i rozwdj wspofpracy dla marek obcych. Grupa nie
planuje na chwile obecng sprzedazy segmentu odziezowego.

KNF zatwierdzita prospekt emisyjny notowanego na NewConnect Unimotu w zwigzku z ofertg publiczng akcji
serii J oraz zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym akgiji serii C, D, E, F, G, H,
I'i J oraz praw do akciji serii J.

NWZ Radpolu zwotane na 7 lutego podejmie uchwate ws. emisji do 10 min akcji serii E w drodze subskrypciji
prywatnej, z wylgczeniem prawa poboru. Uprawnionymi do otrzymania oferty objecia akcji serii E beda
wytgcznie dotychczasowi akcjonariusze spofki, ktérzy wezmg udziat w NWZ podejmujgcym uchwate ws. emisji
akcji s. E. W przypadku gdyby w NWZ uczestniczyto wigcej niz 149 akcjonariuszy spotki, uprawnionymi do
otrzymania oferty objecia akcji serii E bedzie 149 akcjonariuszy spotki, ktérzy brali udziat w NWZ posiadajgcych
kolejno najwiekszy udziat w kapitale zakladowym spotki.

OT Logistics jako jedyna ztozyta oferte w przetargu na zakup 30% udziatébw w spoéice Luka Bar AD BAR
bedgcej operatorem portu w Barze. Zgodnie ze zlozong przez OT Logistics ofertg w przetargu na prywatyzacje
portu w Barze, fgczna cena nabycia okoto 17 min akgcji Luka Bar AD BAR wynosi 7,1 min euro. Dodatkowo,
spotka zaoferowata realizacje programu inwestycyjnego o wartosci 17,1 min euro w ciggu trzech lat od daty
nabycia akcji, z zalozeniem zwigkszenia konkurencyjnosci portu w Barze.

Allianz FIO zmniejszyt zaangazowanie w akcjonariacie Arterii i obecnie ma 205.989 akcji spotki, ktore
uprawniajg do wykonywania 4,82% Glosow.

Akcjonariusze Feerum zdecyduja o emisji 953 791 akc;ji serii F i nie wiecej niz 447 001 akcji imiennych serii G z
wylgczeniem prawa poboru, wynika z projektéw uchwat na walne zgromadzenie zwotane na dzien 6 lutego.
Zostang one zaoferowane gtéwnym akcjonariuszom spétki, ktérzy uprzednio zaoferujg pakiet dotychczasowych
akcji wybranym inwestorom. Celem transakcji jest pozyskanie przez Feerum srodkéw na rozwo;.

Tarczynski podpisat umowe z Jeronimo Martins Polska w sprawie sprzedazy swoich produktow, ktorej
szacunkowa wartos¢ to 80 min PLN w ciggu roku. Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony i stanowi
kontynuacje wspotpracy stron, realizowanej od wrzesnia 2016 r.

W ramach rozwoju segmentu motoryzacyjnego Marvipol chce w tym roku m.in. rozpoczg¢ budowe nowego
salonu Jaguar Land Rover w Warszawie i dokona¢ gruntownej modernizacji salonu w todzi, poinformowat
prezes Mariusz Ksigzek.

BDM: Wypowiedz prezesa Ksigzka nie jest zaskoczeniem, bowiem juz parokrotnie spotka wskazywata na takie
plany rozwoju biznesu. Prace budowlane dla salonu w Warszawie (przy ul. Putawskiej) najprawdopodobniej
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ruszg jeszcze w tym roku. Dodatkowo grupa zamierza zmodernizowac salony w todzi oraz w TréjmieScie
(niewykluczone, ze powstanie tu nowy salon). W planach Marvipolu jest tez uruchomienie blacharni i lakierni, co
uzupetnitoby oferte segmentu. Zwracamy uwage, ze ww. salony bedg nalezaly do sieci wtasnej. Na ostatniej
konferencji wynikowej spotki informowata takze, ze nie wyklucza powstania kilku dilerstw na wschodniej $cianie
kraju.

Zarzad Best podjat uchwate sprawie emisji do 300 000 obligacji serii R2 o fgcznej wartosci nominalnej do 30
min PLN w ramach oferty publicznej.

Skonsolidowany zysk netto Budimeksu za 4Q’16 wyniost 110 min PLN, co stanowi wzrost o 35 min PLN i 47%
r/r. Wzrost skonsolidowanego wyniku netto wynika przede wszystkim z poprawy rentownosci w segmencie
budowlanym.

BDM: Wynik na poziomie 110 mln PLN oceniamy bardzo pozytywnie (jesli nie ma w nim one-offéw). Oznacza

to, ze zysk netto w catym 2016 roku wyniesie 361 min PLN (14,1 PLN/akcje).. Konsensusu wg Bloomberga
wskazywat na 329 min PLN (ostatnie rekomendacje w okolicach 320-340 min PLN).

Budimex — wyniki 4Q'12-4Q’16 [min PLN]

4Q'12 4Q'13 4Q'14 4Q'15 4Q'16
Przychody 1497,2 1294,2 1237,2 1391,0
Zysk netto 109,3 189,5 57,2 74,7 110,0

W XTB 10 kwietnia nastgpi kolejna zmiana prezesa. Spoétkg pokieruje prawdopodobnie Omar Arnaout -
poinformowat Jakub Zabtocki, tymczasowy prezes XTB oraz wspdizatozyciel i gtéwny akcjonariusz spotki.
Zarzad XTB zarekomenduje wyptate dywidendy za '16 r., rozglada sie takze za przejeciami w '17 r.

Gwattowny powrét inflacji nie sprowokuje RPP do podwyzki stép procentowych. Przewodniczacy tego gremium,
prezes NBP Adam Glapinski, powiedziat w srode, ze w jego ocenie taki ruch nie bedzie w tym roku potrzebny.
(Rzeczpospolita)

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