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KOMENTARZ PORANNY Notowania: czwartek, 2 luty 2017
Na razie ptaska korekta Wartos¢ - Zm'anaYTD
Cz_wart_koyva sesja na WIG20 przy_niosﬁa spa_dek indeksglo 0,7% do 2065,1 pkt. Ro e 2106511 07% 6.0%
osiggnieciu 2100 pkt przez ostatnie kilka dni mamy dosc¢ ptaska korekte. Sytuacjia ., T 07% 210%
jest nadal pod kontrolg bykéw, dopoki utrzymujg si¢ ponad strefg 2045-50 pkt. - - " Py, -
Nalezy jednak pamieta¢, ze nastroje wsréd inwestorow po mocnym styczniu sg ' ' '
wyraznie optymistyczne, w takich momentach wieksza korekta potrafi przyjsé¢ w R i R Sk
najmniej spodziewanych momentach. Na WIG20 dzienny wskaznik RSI, ktory S S aJ:520 o220
ostatnio jest mocno rozgrzany, ulegt niewielkiemu schtodzeniu (po wygenerowaniu ~ W!G Banki belz e D2
przy okazji sygnaly sprzedazy na sesji 30 stycznia). Nastroje na innych rynkach W!GBud SHOS2 QLo L2000
byly wczoraj mieszane. Niemiecki DAX znizkowat na zamknigciu o 0,3%, WIG Chemia 16320,9 :0.2% 18,6%
natomiast S&P500, po dos¢ anemicznej sesji, zyskat 0,1%. Kontrakty na  WIGDew 18954 -0,3% 3,6%
wspomniane indeksy notowane sg dzi$ rano w poblizu wczorajszych zamknigé.  WIG Energia 26895 -0,6% 5,4%
Bez wigkszych rewelacji przebiegaly sesje na azjatyckich parkietach (Nikkei225: wic T 22688 -0,6% 5,3%
+0,02%). Z danych makro na pierwszy plan wysuwa sie dzi$ miesieczny raport z  wic media 4930,1 1,2% 8,1%
amerykanskiego rynku pracy (14.30, konsensus prognoz - zmiana zatrudnienia W g paiiwa 5487.6 0.2% 3.2%
sektorze pozarplnigzym: +175 tys, stopa bezrobocia: 4.7%). Z innych danych WIG Spoz 48122 1.2% 15.8%
mamy takz_e m.in. finalne odczyty PMI dla sektora ustug ze strefy euro za styczen s siowce 44762 0.7% 27.3%
czy analogiczny ISM dla USA. e R . -
Krzysztof Pado  pax 11 628,0 -0,3% 1,3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 47943 0,0% -1,4%
BUX 32575,2 0,0% 1,8%
= Emperia: zarzad nie bedzie tworzyt rezerwy na UKS; S&Rs00 212809 0.1% 1.9%
i . . . DJIA 19 884,9 0,0% 0,6%
= PKN Orlen: modelowa marza rafineryjna w styczniu wzrosta do 5,0 USD/bbl z Nasttaq Gamp . A -
4,9 USD/bbl w grudniu (rok temu 6,6 USD/bbl) [komentarz BDM]; v 645782 04% 7 2%
= PGE: spétka uruchomita blok gazowy w Grudzigdzu; Nikkei225 18 918,2 0,0% -1,0%
= Echo: spdtka kupita nieruchomosci handlowe za 167 min EUR; SARIASX 200 Slcal0 o020 i
Ztoto 12155 0,9% 5,4%
= PBKM: spdtka ma zgode FDA na sprzedaz w USA,; Miedz 50450 -0,8% 7.4%
= ING BS: prezes nie spodziewa sie wzrostu marzy odsetkowej, w 2017 roku Repa 53,5 -0,6% -2,0%
wiele przejeé na rynku; EUR/PLN 4,32 0,0% -2,0%
- . . . USDIPLN 4,00 -0,4% -4,5%
= Dom Development: nie ma sygnatdéw stabniecia koniunktury na rynku- prezes —— a@ - -
(prasa); EUR/USD 1,08 0,3% 2,6%
USD/IPY 112,8 -0,6% -3,6%
FW20: czwartek, 2 luty 2017
Warto$é zmiana
Kurs otwarcia 2082 8 0,39%
E— Kurs zamknigcia 2071 -18 -0,86%
Oficjalny (rzadowy) odczyt przemystowego PMI w Chinach w styczniu wyniost 51 Kurs min. 2055 © 502320
pkt wobec oczekiwan 51,8 pkt. Z uwagi na Swieto Ksiezycowego Nowego Roku  Kurs max. 2086 -10 -0,48%
Chinczycy do pracy wrécg w przysziym tygodniu. Wolumen obrotu 10376  -3836  -2699%
Otwarte pozycje 77078 -1 041 -1,33%
PMI dla przemystu Chin
System:

Aktualna pozycja — dtuga
Sygnat otwarcia krétkiej— 2039
Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga - 2016

Opory: 2105 2159 2200 2250
Wsparcia: 2047 2018 1989 1960

ZBdfo: BbMSA B‘I.bgmberg
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GPW — PODSUMOWANIE
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KOMENTARZ POPOLUDNIOWY
Stabsza koncéwka spokojnego dnia

Czwartkowa sesja na GPW przez diugie godziny handlu nie rozpieszczata inwestoréw.
Indeksy poruszaty sie na lekkich minusach z niewielkg wartoscig obrotéw i skromng
zmiennos$cig. Spokojny handel charakteryzowat tez inne europejskie rynki — brak
mocniejszego stanowiska FEDu po wczorajszej decyzji powstrzymat obie strony od
powazniejszych reakcji. Inwestorzy w Warszawie w zwigzku z tym gtéwnie koncentrowali
sie na szerokim rynku, gdzie m.in. spadaty akcje ING (-3,9%) po opublikowaniu bardzo
dobrych, lecz gorszych od oczekiwan wynikéw finansowych, a pozytywnie zachowata sig
Emperia (+2,9%) po ogtoszeniu swojego stanowiska w sprawie konfliktu z UKS (zalegtosci
podatkowe z 2011 roku). WIG20 rozruszat sie dopiero w koricéwce handlu — do bedacego
pod presjg przez catg sesje KGHM (reagujgcego na znizke cen miedzi) podaz przytgczyta
sie na kilku innych blue chips i WIG20 zszedt w dét o 0,67%, czemu towarzyszyly tez
podobne znizki na szerokim rynku. mWIG40 spadt o 0,61%, a sWIG80 o 0,46%. Wsrod
wydarzen pozarynkowych warto zwréci¢ uwage na dzisiejszy odczyt wskaznika nastrojow
polskich inwestoréw indywidualnych, ktéry ze strefy wysokiego optymizmu z ostatnich
tygodni wchodzi juz w odczyty bardzo niebezpiecznej euforii. Nie jest to sygnat sprzedazy
dla rynku, ale warto go traktowac jako element ostrzegawczy, gdyz w przesziosci tak
wysokie odczyty skutecznie przepowiadaty zblizajgce sie problemy.

Piotr Kaczmarek, CFA

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.

BIULETYN PORANNY

piatek, 3 lutego 2017

Indeksy GPW
Indeks Open Low Close Zmiana Obrét
WIG20 20780 20624 2079,7 20651 -0,7% 536
WIG30 24164 23964 24179 24001 -0,7% 619
MWIG40 46537 15177,9 152768 46259 -0,6% 123
SWIG80 15258,7 4617,9 4669,1 15210,1 -0,5% 35
WIG-PL 56 261,4 56 156,0 56 318,5 56 156,0 -0,6% 715
WIG 55633,4 552364 55679,1 55303,1 -0,6% 721
WIG20 Cena Mkt Cap Zmiana
1D YTD
Alior 60,70 7 846 -1,7%  12,0%
Asseco PL 57,10 4739 -0,7% 5,8%
BZ WBK 347,50 34 484 -2,4%  10,0%
Cccc 204,50 8002 0,4% 0,5%
Cyfrowy P. 23,40 14965  -2,5%  -4,9%
Enea 10,40 4591 -0,2% 9,5%
Energa 10,12 4190 -1,7%  11,2%
Eurocash 39,10 5441 -0,3% -0,6%
KGHM 125,50 25100 -1,0%  35,7%
Lotos 38,60 7136 0,0% 0,9%
LPP 5 218,00 9597 2,5% -8,0%
mBANK 394,80 16 692 1,0% 17,8%
Orange 5,25 6 890 -1,3% -4,7%
Pekao 135,60 35591 -1,1% 7,8%
PGE 10,94 20 455 -0,3% 4,7%
PGNIG 5,55 32745 1,3% -1,4%
PKN Orlen 81,70 34944 -0,1% -4,2%
PKOBP 30,60 38 250 -1,8% 8,7%
PZU 35,40 30 569 -0,3% 6,6%
Tauron 2,97 5205 -1,0% 4,2%
mWIG40 Cena Mkt Cap Zmiana
1D YTD

Alumetal 65,30 1004 -1,5% 6,4%
Amrest 188,30 1464 -1,9% 1,0%
Amrest 310,10 6578 -2,7% 4,8%
Apator 34,79 1152 3,3% 16,4%
Azoty 70,79 7022 2,6% 13,0%
Bioton 8,05 691 0,8% -1,5%
Bogdanka 65,68 2234 0,1% -5,5%
Boryszew 11,49 2758 0,8%  43,4%
Budimex 224,80 5739 0,6%  13,6%
CD Projekt 59,00 5671 0,0%  13,0%
Ciech 71,40 3763 0,6%  22,4%
Comarch 184,50 1501 0,4% 6,0%
Echo 5,80 2394 1,2% 11,5%
Emperia 70,01 864 3,0% 7,7%
Forte 82,29 1967 -0,8% 8,3%
GetinNoble 1,67 1475 0,6% 26,5%
GPW 44,69 1876 0,4% 11,9%
GTC 8,50 3912 0,0% 3,7%
Grajewo 43,83 2836 -1,5%  18,8%
Handlowy 78,55 10263 -0,6% 2,8%
ING BSK 166,95 21720 -3,9% 3,4%
Intercars 308,00 4364 -2,5% 11,0%
JsSw 69,99 8218 0,4% 4,6%
Kernel 77,56 6 259 -1,2%  21,5%
Kety 435,00 4123 12% 12,1%
Kruk 242,50 4552 0,9% 2,3%
Medicalg 328,45 1185 -0,5% 6,6%
Millennium 5,89 7145 -0,8%  13,5%
Netia 4,54 1582 -0,4% -1,3%
Neuca 397,00 1751 -0,6% 1,8%
Orbis 71,99 3317 1,1% -1,4%
PKP Cargo 52,63 2357 -1,7%  12,0%
Polnord 7,89 258 0,1% -2,7%
Robyg 2,97 781 -1,0% 0,0%
Sanok 58,65 1577 -1,6%  -4,3%
Stalprodukt 607,00 3387 -0,2%  15,6%
Synthos 5,86 7754 -3,1%  28,5%
Trakcja 16,72 859 3,0% 18,1%
Uniwheels 228,00 2827 -1,7% 4,0%
Wawel 1 165,00 1747 -2,5% 5,9%

pl
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Emperia Emperia nie zamierza tworzy¢ rezerw na zalegtosci podatkowe za 2011 rok wskazane w decyzji
Urzedu Kontroli Skarbowej. Zarzad nie przewiduje, aby kwestia podatku wptyneta negatywnie na
realizacje planéw rozwojowych grupy.

Emperia informowata we wtorek, ze otrzymata decyzje UKS o zobowigzaniu podatkowym spétki za
2011 rok w wysokosci 142,5 min PLN + odsetki 52,5 mIn PLN.

Energa Budowa Ostroteki C moze by¢ finansowana przy udziale zewnetrznych zrédet, nie jest wykluczona
emisja euroobligacji - p.o. prezesa Energi Jacek Koscielniak.

Energa bedzie dostosowywacé strategie rozwoju grupy do otoczenia biznesowego i prawnego, trwajg
prace nad nowym modelem biznesowym Ostrofeki B - p.o. prezesa Energi Jacek Koscielniak.

PGE Blok gazowo-parowy w nalezacej do PGE Elektrocieptowni Gorzéw zostat oddany do uzytku. Blok ma
138 MW elektrycznych i 100 MW cieplnych. Inwestycje w formule ,pod klucz” wykonato konsorcjum
firm Siemens oraz Siemens Industrial Turbomachinery AB.

PKN Orlen Modelowa marza rafineryjna w styczniu 2017 roku wzrosta do 5,0 USD na barytce z 4,9 USD w
grudniu. Rok temu w styczniu marza rafineryjna wyniosta 6,6 USD.

Modelowa marza petrochemiczna grupy PKN spadia w styczniu do 855 EUR/t z 862 EUR/t w
grudniu. Marza ta byta nizsza niz rok wczesniej, kiedy to wyniosta 1050 EUR/t.

BDM: Z uwzglednieniem dyferencjatu marza rafineryjna w styczniu wyniosta 7,0 USD/bbl vs 9,5
USD/bbl rok wczesniej. Po przeliczeniu na PLN marza (z dyferencjatem) jest stabsza r/r o 9,8
PLN/bb (-25% r/r). Wyraznie stabsze cracki na benzynie przyczyng spadku marzy. Marza
petrochemiczna w styczniu spadfa do 855 EUR/, co jest najnizszym poziomem od marca 2015 —
gtowng przyczyng wzrost cen wsadu (nafta) i spadek marz na poliolefinach.

PKN Orlen — marza modelowa rafineryjna z dyferencjalem [USD/bbl]

Zrédlo: DM BDM S.A., Orlen

PKN Orlen — marza modelowa petrochemiczna [EUR/t]

Zrédlo: DM BDM S.A., Orlen
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PKN Orlen — marza modelowa downstream [USD/bbl]

Zrédlo: DM BDM S.A., Orlen

Echo Polska Properties podpisata wstepng umowe zakupu czterech nieruchomosci handlowych
znajdujgcych sie na terenie Polski tacznie za 166,6 min EUR. Zamkniecie transakcji jest
przewidywane na kwiecien 2017 r. Sprzedajgcym sg fundusze nieruchomosciowe zarzadzane przez
Blackstone.

Transakcja obejmuje centrum handlowe Galeria Twierdza w Klodzku (23,0k m2) wraz z sgsiadujgca
z nim dziatkg, a takze centrum handlowe Galeria Twierdza w Zamosciu (23,8k m2), centrum
handlowe Galeria Tecza w Kaliszu (16,0k m2) oraz centrum handlowe Wzorcownia we Wioctawku
(25,6k m2). Jak podano, stopa zwrotu z transakcji wynosi okoto 7,5 %

Polski Bank Komérek Macierzystych (PBKM) uzyskat od amerykanskiej Agencji Zywnosci i Lekow
(FDA) zgode na dostarczanie do osrodkéw medycznych w Stanach Zjednoczonych szpiku,
mobilizowanej krwi obwodowej oraz krwi pepowinowej pozyskanych od polskich pacjentow.

Nationale-Nederlanden OFE sprzedat caty posiadany pakiet 10,85% akcji KDM Shipping.

Urzad Kontroli Skarbowej we Wroctawiu zakwestionowat zastosowanie zwolnienia z VAT ustug w
zakresie opieki medycznej Swiadczonych przez spotke zalezng Impela w 2014 r. wartos¢ sprzedazy
ustug, co do ktérych zdaniem UKS zwolnienie z VAT zostato zastosowane nieprawidtowo, wyniosta
w 2014 roku 76,2 min PLN.

11 bit studios przesuneto premiere gry "Frostpunk na Il potowe 2017 r., cho¢ wczesniej planowano
ja na Il kwartat - podata spdétka w komunikacie. Zarzgd uzasadnia decyzje konieczno$cig
dopracowania gry. Budzet produkcyjny gry byt we wrzesniu szacowany przez spétke na ponad 4 min
PLN, a marketingowy miat przekroczy¢ 2 min PLN.

Unimot podpisat list intencyjny ze szwajcarskg firmg Alpiq w sprawie wspdipracy w zakresie
wspolnego rozwijania sprzedazy energii elektrycznej oraz gazu ziemnego, z wykorzystaniem
tradycyjnych kanatéw sprzedazy oraz innowacyjnego kanatu e-commerce

Zarzad Tower Investments zdecydowat, ze bedzie sie ubiegat o przeniesienie notowan z
NewConnect na rynek regulowany GPW. Debiut planowany jest na 2H17, ale nie ma jeszcze
decyzji o przeprowadzeniu oferty publicznej. Kapitalizacja spoétki to 82 min PLN. W 2016 roku spoétka
prognozowata 7 min PLN zysku netto, a w 2017 12,8 min PLN.

ING Bank Slgski nie oczekuje w tym roku silnego wzrostu marzy odsetkowej netto, ktéra w catym
2016 r. wyniosta 2,67%.

Bartkiewicz poinformowat, ze dynamiczny wzrost przychoddéw to efekt wzrostu liczby klientéw, a tym
samym osadoéw na rachunkach, a takze wiekszej aktywnosci transakcyjnej klientéw. Bank miat na
koniec ub. roku 4,3 min klientéw detalicznych oraz 48,4 tys. klientéw korporacyjnych. W ciagu 12
miesiecy ich liczba wzrosta odpowiednio o 256 tys. i 6 tys. Koszty ogotem wyniosty 2,1 mid PLN i
byty nizsze o 3% w skali roku.

Biezacy rok przyniesie wiele zmian wiascicielskich w sektorze finansowym w Polsce i catej Europie
w zwigzku m.in. z nowymi regulacjami i wyzszymi wymogami kapitatowymi. ING Bank Slgski
"przyglada sie" w tym kontekscie rynkowi- Brunon Bartkiewicz.

ING Bank Slgski czeka na stanowisko KNF odnosnie mozliwosci wyptaty dywidendy z zysku za
2016 rok, bank przyglada sie rynkowi pod katem ewentualnych akwizycji w Polsce.

KNF zawiesita dziatalno$¢ Wielkopolskiej SKOK i postanowita wystgpi¢ z wnioskiem o ogtoszenie jej
upadiosci. Depozyty cztonkowskie zgromadzone przez 89,79 tys. cztonkéw Wielkopolskiej SKOK
wynosity 301,7 min PLN.
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Rynek stali Whprowadzone przez UE blisko 65% cta antydumpingowe na wyrabiane w Chinach i Tajwanie rury

ze stali nierdzewnej oraz elementy do ich tgczenia sg dobre dla hut w Europie, ale mogg by¢
niekorzystne dla przetworcow surowca, m.in. przemystu maszynowego w Polsce- eksperci.
Michalski-Stepkowski ocenia tez, ze skorzystaC na tym powinni - szczegdlnie w krotkim terminie -
réwniez dystrybutorzy i przetwdrcy stali nierdzewnych. "Kazde ograniczenie importu wptywa bowiem
na zwyzke cen, a ta powinna przetozy¢ si¢ na wieksze zyski przedsiebiorstw".

Dom Development Nie widze sygnatéw stabniecia koniunktury - prezes Jarostaw Szanajca. Firma nastawia sie w tym
roku na sprzedaz rzedu 3 tys. lokali.- Parkiet

OZE Farmy wiatrowe tracg przychody i warto$¢, majg problem z kredytami, niektérym zaglada w oczy

widmo bankructwa. Bankom na razie nic nie grozi- Puls Biznesu

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

DJIA(19,858.34, 19,922.75, 19,831.09, 19,884.91, -6.02930) NASDAQ (5,627.15, 5,656.01, 5,616 41, 5,636.20, -6.44971)
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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 sa ywny autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi jie w prasie lub w jie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.




