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KOMENTARZ PORANNY
Czekajac na Fed

Wczorajsza sesja na GPW nie przyniosta niczego przetomowego, poniedziatkowe
notowania kontraktow na WIG20 oscylowaty na poziomie 2500 pkt., podobnie
zachowywaly sie réwniez europejskie blue chip. Warto zwréci¢ jednak uwage w
kierunku Japonii, gdzie Nikkei zyskato po dtugim weekendzie niemal +2%
(najlepszy wynik od maja). Przyczyng marazmu na gietdach jest niewatpliwe
dzisiejsze posiedzenie FED, ktore przyniesie informacje na temat tempa i ksztattu
redukcji bilansu Fed oraz wzmocni lub ostatecznie przekresli szanse na podwyzki
w tym roku. Patrzac na Amerykanskg gospodarke gdzie mamy stabego dolara,
rekordy na Wall Street oraz lekko proinflacyjny efekt huraganéw, mozna by
przypuszczaé ze podwyzka nastgpi w grudniu. W odniesieniu do naszego parkietu
impuls ten bedzie oczywiscie w najwiekszej mierze przetozeniem wydzwieku
komunikatu Fedu w strone sektora rynkdéw wschodzgcych. Im bardziej gotebio, tym
teoretycznie lepiej dla naszego rynku..

Jakub Birnbach

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Orange: Prezes UKE przyznat spotce 92,6 min PLN doptaty za ustuge powszechng w
latach 2006-07;

= Groclin: CADM Automotive kupit za 2 min PLN 100% udziatébw w spdice ctrlCAD
[komentarz BDM];

= Feerum: Wyniki 17 majg by¢ znaczaco lepsze r/r;

= Banki: ZBP chce zmiany sposobu finansowania SKOK-6w w taki sposéb, by ich upadtosci
byly finansowane z innych $rodkéw niz zgromadzone przez banki w BFG;

= Deweloperzy: Wejscie ustawy o REITach prawdopodobnie opdzni sie;

= GK Immobile: Spdétka pracuje nad strategiag i rozwaza wprowadzenie na gietde wszystkich
segmentéw operacyjnych;

= Dom Development: Spétka wprowadzita do oferty 362 lokale w projekcie Port Zeran;

= Newag: Spotka liczy na rozstrzygniecie w ciggu kilku miesigcy przetargéw na tacznie 131
elektrycznych zespotéw trakcyjnych;

= Auto Partner: Spétka opublikowata raport za 1H17;
= AmRest: Gosha Holdings nabyt 1,7 min akcji spétki po 54,9 EUR/walor;

= LC Corp: Podmioty zwigzane z L. Czarneckim zbyty 51,2% akcji spotki; Quercus TFI
zwiekszyt zaangazowanie w akcjonariacie do 6,9%.

WYKRES DNIA

Po informacji o pozyskaniu kontraktu za 34,2 min PLN kurs Qumaka zyskat w trzy
dni prawie 54%.
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Notowania: wtorek, 19 wrzesnia 2017

Wartos¢ Zmiana

1D YTD
WIG20 2502,8 0,0% 28,5%
WIG30 28894 0,2% 28,8%
mwIG40 4908,9 0,3% 16,4%
sSWIG80 152423 0,4% 6,9%
WIG 64 750,1 0,2% 25,1%
WIG Banki 7512,4 0,8% 19,9%
WIG Bud 3160,9 0,2% 10,6%
WIG Chemia 15 696,3 1,0% 14,1%
WIG Dew 21958 0,7% 20,0%
WIG Energia 33924 -0,5% 33,0%
WIG IT 21144 0,0% -1,9%
WIG Media 4983,2 1,5% 9,2%
WIG Paliwa 81437 -1,1% 43,7%
WIG Spoz 4033,5 -1,3% -2,9%
WIG Surowce 4723,0 0,6% 34,3%
WIG Telco 7431 0,0% 1,8%
DAX 12 561,8 0,0% 9,4%
CAC40 52374 0,2% 7,7%
BUX 38176,1 -0,6% 19,3%
S&P500 2506,7 0,1% 12,0%
DJIA 223708 0,2% 13,2%
Nasdag Comp 6461,3 0,1% 20,0%
Bovespa 75974,2 0,0% 26,1%
Nikkei225 20290,5 0,0% 6,2%
S&P/ASX 200 5706,9 -0,1% 0,7%
Ztoto 1306,7 0,0% 13,3%
Miedz 6527,0 0,3% 17,9%
Ropa 49,5 -0,9% -13,2%
EUR/PLN 4,28 -0,3% -2,8%
USD/PLN 3,57 -0,6% -14,7%
CHF/PLN 3,71 -0,7% -9,7%
EUR/USD 1,20 0,3% 13,9%
USD/IPY 111,8 0,2% -4,5%

FW20: wtorek, 19 wrzesnia 2017

Warto$é zmiana
Kurs otwarcia 2506 -11 -0,44%
Kurs zamkniecia 2508 1 0,04%
Kurs min. 2502 3 0,12%
Kurs max. 2518 -12 -0,47%
System:

Aktualna pozycja — dtuga
Sygnat otwarcia krétkiej— 2506
Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétkg — 2506

Opory: 2555 2573 2600 2700
Wsparcia: 2462 2428 2372 2331
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GPW — PODSUMOWANIE

FW20 (2,506.00, 2,518.00, 2,502.00, 2,508.00, +1.00000) Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét
[ 20 wiG20 24958 24958 25126 25028 00% 534
WIG30 28859 28844 28960 28894 02% 627
[ 2500 MWIG40 48972 151858 152423 49089 03% 197
SWIGB0 152105 48857 49094 152423 04% 48
WIG-PL 66 074,5 660745 661253 66107,2 02% 789
[0 WG 646704 646344 648333 64750,1 02% 792
- 2400  WIG20 Cena Mkt Cap Zmiana
1D YTD
Alior 65,70 8493  42% 212%
[~ 2350  Asseco PL 47,50 3943 0,4% -12,0%
BZ WBK 357,40 35502  -02% 13,1%
[, CCC 287,50 11260  13% 412%
Cyfrowy P. 25,60 16372 02%  41%
Energa 13,60 5631  -05% 49,5%
[~ 2250  Eurocash 38,16 5310 -0,9% -3,0%
Jsw 99,00 11624  -04% 48,0%
[ 0 KGHM 120,50 24100 1,0% 30,3%
Lotos 60,00 11092  04%  56,9%
LPP 8828,00 16353  -0,2% 556%
[ 2150  mBANK 427,85 18092  08%  27,6%
13 [20 [27 [3 [10[18[24 [2[ [15 [22 [29[ [5 [12[19 [26 [3 [10 [17 |24 [91 [7 [14[21 [28 [[4 [11 [18 [25 |2 Orange 5,31 6969 02%  -3,6%
|April May laune lauly |August |september loc Pekao 131,00 34384 02%  41%
WIG20 (2,495.79, 2,512.63, 2,495.79, 2,502.81, +1.06006) PGE 13,44 25130 -0,4% 28,6%
[ e PONIG 6,76 39061 -10% 20,1%
PKN Orlen 125,20 53549  -15% 46,8%
PKOBP 35,75 44688  14% 27,0%
b 2500 PzZU 47,00 40586  -02% 41,5%
Tauron 3,85 6747  -10% 351%
F 2450  mMWIG40 Cena Mkt Cap zmiana
1D YTD
Alumetal 50,16 776 47% -183%
2400  Amica 158,50 1232 -1,0% -150%
Amrest 359,60 7629 2,0%  215%
Apator 30,26 1002  -18% 1,2%
[ 20 sty 69,11 685  29% 10,3%
Bogdanka 77,61 2640  -11% 11,7%
[ ,300 Boryszew 9,91 2378  -02% 237%
Budimex 215,00 5489 05%  86%
CD Projekt 109,50 10525  3,3% 109,8%
[ 2250 ciech 66,46 3502 -09% 14,0%
Comarch 167,85 1365  -0,6% -35%
[ sp00 EChO 5,39 2224 -02% 37%
Emperia 91,80 1133 -13% 412%
Enea 14,90 6577  -0,7% 56,8%
[ 2150  Forte 71,00 1699 0,0%  -6,6%
13 [20 27 [3 [10[18[24 [2] 15 [22 [29[ 5 [12[19 [26 [3 10 [17 [24 [31 [7 1421 [28[[4 [11 [18 [25 |2 GetinNoble 1,24 1118 0.8%  -6,1%
[April vay June [July |August |September loc
GPW 45,70 1918 02%  14,5%
. GTC 9,74 4581 0,2% 18,8%
WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD] ey 67.90 8872 0% -11.1%
Normalized As Of 12/30/2016 ‘ [ ING BSK 207,45 26989  02%  285%
=§,jfmfm Y ‘ f"\,\,\_ ﬁm Intercars 292,95 4151  -04%  55%
M SWIGED 6.89 Kernel 58,12 4762 -18% -9,0%
£ Kety 400,00 3796 -02%  3,1%
#~l\1 .\/\,\/ Kruk 301,10 5644  -09% 27,0%
r AN A ANV 2 Medicalg 247,50 893 05% -19,6%
VV‘\ ‘W\J Millennium 6,75 8189 03% 30,1%
s AN ,/\’ T\A N Netia 385 1342 00% -16,3%
\\/W' p\\y\/w% - Neuca 265,00 1239 11% -32,1%
Orbis 83,76 3859  -0,3% 14,7%
) N 0 Pileiderer 40,05 2501 24%  85%
.WVL‘N \\/ PKP Cargo 62,96 2820 13%  34,0%
5 Polimex 6,38 1510  -1,7% 70,6%
Polnord 9,20 301 0,4%  13,4%
Robyg 3,31 958 03% 11,4%
Sanok 58,14 1563 1,1%  -5,2%
Jan Feb Mar Apr May Jun Tl ‘Aug Sep Stalprodukt 440,00 2455  -29% -16,2%
WIG20 Index (WIG20) g1111 Daily 30DEC2016-205EP2017 i Copyright@ 2017 Bloomberg Finance L.P. 20-Sep-2017 08:09:05 Synthos 4.95 6550 0.0% 8,6%
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A. Trakeja 12,13 623 0.3% -14.3%
Uniwheels 256,90 3186 2,7% 17,1%
Wawel 993,70 1490  -05% -9,7%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Prezes UKE przyznat spotce 92,6 min PLN dopfaty za ustuge powszechna w latach 2006-07.
Maciej Nowohonski (cztonek zarzadu) nabyt 25 tys. akcji spotki po 5,36 PLN/walor.

CADM Automotive kupit za 2 min PLN 100% udziatéw w spdice ctrlCAD. Podmiot specjalizuje sie w
projektach komponentéw, modutéw oraz systeméw dla przemystu motoryzacyjnego w zakresie
wykonczenia wnetrz, systeméw nagtasniajgcych, karoserii oraz zderzakow.

BDM: Akwizycja jest zgodna ze strategiq zaktadajgcg rozwdj kompetencji w obszarze ustug inZyniersko-
projektowych dla branzy motoryzacyjnej. Do korica roku powinna zostac sfinalizowana sprzedaz biznesu
szwalniczego.

Prezes Janusz powiedziat, ze wyniki finansowe spotki w '17 bedg znaczaco lepsze r/r. W jego ocenie
ratyfikacja miedzynarodowa kontraktu w Tanzanii powinna nastgpi¢ w najblizszych tygodniach. Prezes
dodat tez, ze Afryka jest najbardziej perspektywicznym kierunkiem eksportowym, z kolei wschéd Europy i
Azja sg trudniejsze z racji dziatania chifnskich podmiotéw. Docelowo sprzedaz eksportowa ma przewyzszy¢
przychody krajowe.

Grupa liczy na wzrost sprzedazy w krajach battyckich i na Ukrainie. Spore nadzieje wigzane sg tez z
rynkiem rumunskim, a analizowany jest rynek motdawski.

ZBP chce zmiany sposobu finansowania SKOK-6w w taki sposoéb, by ich upadtosci byly finansowane z
innych $rodkéw niz zgromadzone przez banki w BFG.

KNF poinformowata, ze wyzsze wagi ryzyka na poziomie 150 proc. dla walutowych kredytéw hipotecznych
dotyczy¢ beda catej ekspozyciji, a nie tylko czesci w petni i catkowicie zabezpieczonej. Rozporzadzenie ma
wejs¢ w zycie na poczatku grudnia.

Marcin Obroniecki z MF powiedziat, ze ustawa o REIT prawdopodobnie nie wejdzie w zycie od 1 stycznia
'18. Dodat tez, ze zostata podjeta decyzja, ze REIT-y bedg mogly by¢ porwadzone tylko w ,formule
mieszkaniowej”. MF zamierza podtrzyma¢ plan wprowadzenia stawki CIT w wys. 8,5% (jednoczes$nie przy
przekroczeniu 100 tys. PLN z tyt. wynajmu stawka zwiekszy sie do 12,5%)

Spotka pracuje nad szczegdlowg strategig rozwoju i chce przedstawi¢ ja w 4Q’'17. Zarzad rozwaza
wprowadzenie na rynek gtéwnych wszystkich segmentéw operacyjnych.

Zdaniem zarzadu prowadzone procesy reorganizacyjne w Projprzemie i PROMStahl powinny by¢ widoczne
w kolejnych okresach.

W 18 spdtka liczy na istotng poprawe wynikdw w segmencie hotelarskim z tyt. otwarcia 3 nowych obiektow.
W planach jest tez wyjscie za granice.

Deweloper rozpoczat sprzedaz 362 lokali w ramach | etapu inwestycji Port Zeran na Biatotece (docelowo
ma tu powstac¢ 850 lokali). Przekazania zaplanowano na 4Q’18.

Spétka liczy na rozstrzygniecie w ciggu kilku miesiecy przetargdéw na tgcznie 131 elektrycznych zespotéw
trakcyjnych oraz (do konca br.) postepowania na dostarczenie 55 nowych wagonéw osobowych dla PKP
Intercity.

Newag zamierza zwiekszy¢ swojg obecnos$¢ na rynku wioskim. W kregu zainteresowania sg tez rynki
Europy Srodkowe;j.

Leszek Czarnecki, LC Corp BV, Open Finance, GNB i Open Litfe TU Zycie sprzedali 51,17% akcji LC Corp.
Transakcja miata miejsce 15 wrze$nia. Obecnie L. Czarnecki nie posiada posrednio ani posrednio akcji
spotki.

Quercus TFI przekroczyt prog 5% akcji dewelopera i posiada obecnie 6,93% gtoséw na WZA grupy.

Gosha Holdings (podmiot zwigzany z Henrym McGovern) nabyt 1,7 min akcji spétki po cenie 54,9
EUR/walor.

Spoétka wypracowata w 1H'17 ok. 439,4 min PLN przychodéw, blisko 30,7 min PLN EBIT i 19,9 min PLN
zysku netto.

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

izawarte w nim
ia wymaga zgody raport.
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Value FIZ z wydzielonym Subfunduszem 1 posiada obecnie 9,78% kapitatu zakltadowego spotki.

PKO Parasolowy — FIO zwiekszyt zaangazowanie w akcjonariacie spoétki i posiada obecnie 7,4% akcji
Qumaka.

Spétka podpisata z NCBIiR umowe o dofinansowanie w wys. 27 min PLN na rozwdj leku MabionCD20.
Wysokos¢ kosztow kwalifikowanych projektu szacuje sie na ok. 54 min PLN, a czas jego trwania
zaplanowano na 3 lata.

Copernicus Capital TFI zmniejszyt zaangazowanie w akcjonariacie spotki do 3,21%.

Spoétka podata, ze otrzymat 19 wrzesnia informacje od zarzadu Vistal Offshore sp. z 0.0., ze do Sadu
Rejonowego Gdansk - Poétnoc zostat ztozony wniosek o cofnieciu wniosku o upadios¢ spétki zaleznej Vistal
Offshore sp. z 0.0.

Gaz-System zarekomendowat spotce zaleznej Polskie LNG rozpoczecie prac projektowych i
przygotowawczych rozbudowy Terminalu LNG w Swinouj$ciu o drugie nadbrzeze, w tym dodatkowe
stanowisko zatadunkowo-roztadunkowe dla statkéw oraz stanowisko zatadunku bunkierek LNG, podata
spotka. Zakonczenie projektu planowane jest na ’21.

Analitycy PwC prognozujg, ze rynek mediéw i rozrywki w Polsce bedzie rost w latach 2017-21
Sredniorocznie o0 3,34% w ‘21 przychody sektora maja, wedtug prognozy, siegna¢ ok. 45,3 mid PLN.

Deweloper zamierza rozpocza¢ 20 wrzesnia oferte publiczng obligacji serii F o warto$é do 125 min PLN.
Ostateczny termin wykupu ma przypada¢ na 11 pazdziernika '22. Marza dla obligacji o zmiennym
oprocentowaniu wynosi 2,9% p.a.

Spotka przydzielita 2 min obligacji skierowanych do inwestoréw indywidualnych.

Deweloper gier przedstawit strategie na lata 2017-22. Gtéwnymi zatozeniami strategii sg: wydawanie tytutéw
0 znacznie wiekszej wartosci sprzedazy, zwigkszenie naktadéw na rozwdj technologiczny (w zakresie
rozwigzan multiplayer), poszerzenie kanatéw dystrybucyjnych o platformy stacjonarne i rozwoj wspotpracy
ze strategicznymi partnerami.

Spotka podata, ze zostata poinformowana o otwarciu ofert w postepowaniu przetargowym pt. ,Budowa i
wdrazanie centréw danych, osrodkéw przetwarzania i archiwizacji danych” prowadzonym przez Resortowe
Centrum Zarzadzania Sieciami i Ustugami Teleinformatycznymi. Warto$¢ oferty Atende to 61,3 min PLN
brutto i jest jedyng ztlozong w postepowaniu (budzet zamawiajgcego wynosi 60 min PLN).

AW Invest (podmiot powigzany z Wiestawem Wojasem) nabyt 8,836 tys. akcji spotki po cenie 5,19
PLN/walor.

Copernicus Capital TFI (w imieniu Zolkiewicz&Partners Inwestycji w Wartos¢ FIZ) zwiekszyt zaangazowanie
w akcjonariacie spotki z 2,6% do 9,92%.

Nie notujemy tak spektakularnych zwyzek frekwencji czy $redniej ceny jak w zesztym roku. Ale nie mogg
one rosngc tak szybko w nieskornczono$¢ - mowi wiceprezes Orbisu Ireneusz Wegtowski. (Rzeczpospolita)

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

DJIA(22,349.70, 22,386.01, 22,340.71, 22,370.80, +39.4512) NASDAQ (6,465.57, 6.467.79, 6 446.75, 6,461.32, +6.67969)
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