bdD

0d 1993

KOMENTARZ PORANNY
Grudzien na horyzoncie

Dzi$ ostatnia sesja listopada. Na razie strata FW20/WIG20 to blisko 2%, co powinno stanowi¢
dobrg baze pod statystycznie trzeci najlepszy miesigc w roku na GPW ($rednia stopa wzrostu
WIG20 to ok. 2,3%). Ostatnie trzy grudnie z rzedu byly spadkowe. Zelaznym wsparciem do
realizacji wzrostowego scenariusza jest niedawna, bycza luka z 22 listopada na poziomie 1757
pkt. tatwo z pewnoscig nie bedzie. Rynki zyjg zblizajgcym sie referendum we Wioszech
(niedziela 4 grudnia), ktére jak zadeklarowat premier M. Renzi, jest decydujgce dla przysztosci
rzadu. Gdyby Wtosi powiedzieli ,nie” zmianom w Senacie, sg duze szanse na przyspieszone
wybory i zmiane kursu wioskiej polityki. Obowigzujgca cisza wyborcza to 2 tygodnie wiec
ostatni sondaz dajacy 5 p.p. przewagi przeciwnikdw zmian moze nie by¢é miarodajny. Niemniej
gtéwna partia opozycyjna (Ruch 5 Gwiazd) to partia eurosceptyczna, mogaca zablokowaé
dofinansowanie wioskich bankéw. To gtéwne zagrozenie. W $rednim terminie kluczowe jest
posiedzenie FED (13-14 grudnia), gdzie ma zapas$¢ decyzja o drugiej w cyklu podwyzce stop
procentowych. Rynek wycenia takie prawdopodobienstwo na blisko 100%, a tam gdzie cos jest
pewne...- wiadomo. EUR/USD przebywa w okolicy 1,05-1,06 czyli w dolnym zakresie duzej
konsolidacji (1,15-1,05) od 2015 roku. Dzi$ rynek zyje spotkaniem OPEC w Wiedniu ws.
ograniczenia podazy ropy. O kompromis moze by¢ trudno. Ceny ropy (WTI) spadaty w
ostatnim czasie z poziomu ok. 50 USD/bbl do 45 USD/bbl. O poranku kontrakty na DAX
zyskujg 0,1%.

Krystian Brymora

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= JSW: NWZ spofki, ktdre miato zadecydowaé o przysztosci kopalni Krupinski, zostato
przerwane do czwartku;

= Albatross Group: Grupa zamierza sprzeda¢ 100% akcji spotki zaleznej Albatros Poland za
co najmniej 140 min PLN;

= Mercator Medical: Spoétka zamierza utrzymac¢ dwucyfrowg dynamike przychodéw i zysku
netto w 2017-18;

= Echo: Deweloper prowadzi rozmowy ws. nabycia gruntéw o wartosci 900 min PLN;
= Echo: W 17 spodtka zamierza opublikowac polityke dywidendows;

= Live Chat: Wyniki za 2Q’16/17 nieco powyzej konsensusu;

= Vantage: Noble TFI zwigkszyto zaangazowanie 5,1% gtoséw;

= Altus TFI: Spétka zamierza skupi¢ do 2,6 min akcji za 16 PLN/walor;

= Kernel: Spotka opublikowata wyniki 3Q’16;

= Integer: Spotka opublikowata wyniki 3Q’16;

= InPost: Spétka opublikowata wyniki 3Q’16;

= Kopex: Spétka opublikowata wyniki 3Q’16;

WYKRES DNIA

Kurs JSW spadt wczoraj o 7,5%, najmocniej od 5 miesiecy po ogtoszeniu przerwy do
czwartku w obradach NWZA w sprawie przysziosci kopalni Krupinski. Skarb Panstwa
chce m.in. przeanalizowaé dane finansowe zawarte w rekomendacji jednego z biur
maklerskich.

JSW daily
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Notowania: wtorek, 29 listopada 2016

Wartos¢ Zmiana

1D YTD
WIG20 1780,0 0,2% -4,3%
WIG30 20739 0,0% -0,1%
mwIG40 4.067,7 -0,7% 14,0%
sSWIG80 14 023,1 0,1% 6,1%
WIG 48 199,4 -0,1% 3,7%
WIG Banki 5709,4 0,3% -6,2%
WIG Bud 27834 -0,4% -4,9%
WIG Chemia 12 600,9 -2,0% -23,4%
WIG Dew 1766,1 -0,9% 16,7%
WIG Energia 23498 0,7% -19,8%
WIG IT 2 056,9 0,1% 27,6%
WIG Media 4.389,0 0,4% 11,3%
WIG Paliwa 5001,8 -0,5% 11,9%
WIG Spoz 41185 1,4% 20,4%
WIG Surowce 3512,6 -3,3% 79,5%
WIG Telco 697,7 1,0% -13,6%
DAX 10 620,5 0,4% -1,1%
CAC40 45515 1,0% -1,8%
BUX 29 816,3 -0,6% 24,6%
S&P500 2204,7 0,2% 7,9%
DJIA 19121,6 0,2% 9,7%
Nasdag Comp 5379,9 0,2% 7,4%
Bovespa 60 986,5 -3,0% 40,7%
Nikkei225 18 308,5 0,0% -3,8%
S&P/ASX 200 5440,5 -0,3% 2,7%
Ztoto 1187,2 -0,2% 11,8%
Miedz 5881,0 0,0% 25,0%
Ropa 45,2 -3,9% 2,3%
EUR/PLN 4,44 0,2% 4,0%
USD/PLN 4,17 -0,2% 6,3%
CHF/PLN 4,12 -0,1% 5,0%
EUR/USD 1,06 0,4% -2,2%
USD/IPY 112,7 0,3% -6,3%

FW20: wtorek, 29 listopada 2016

Warto$é zmiana
Kurs otwarcia 1777 -16 -0,89%
Kurs zamkniecia 1779 2 0,11%
Kurs min. 1770 -4 -0,23%
Kurs max. 1786 -8 -0,45%
Wolumen obrotu 11169 -387 -3,35%
Otwarte pozycje 67 779 372 0,55%
System:

Aktualna pozycja — dtuga
Sygnat otwarcia krétkiej— 1771
Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtugg - 1767

Opory: 1831 1875 1915 1950
Wsparcia: 1757 1710 1683 1662

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

s subiektywnymi i autoréw. O izawarte w nim

nie sq podstawa 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.
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GPW — PODSUMOWANIE

FW20 (1,777.00, 1,786.00, 1,770.00, 1,779.00, +2.00000) Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét
WIG20 17778 17711 17851 17800 0,2% 562
WIG30 20765 20668 20829 20739 00% 754
[ 1850 MwiG40 41138 13987,1 140437 4067,7 -0,7% 241
SWIG8D 140261 40573 41138 140231 01% 38
WIG-PL  49020,9 488214 490209 489617 -0,1% 848
WIG 48300,0 480494 483819 481994 -0,1% 867
[~ 1800 N
zmiana
WIG20 Cena Mkt Cap
1D YTD
Alior 44,00 5687  -0,1% -18,9%
Asseco PL 52,45 4 353 1,2% -7,7%
1750 BZWBK 287,25 28505  21%  11%
ccc 197,00 7708  18%  422%
Cyfrowy P. 23,74 15183 0,7%  13,7%
Enea 9,50 4194 20% -159%
Energa 7,94 3288 2,8% -37,2%
Y Eurocash 37,88 5260  13% -21,9%
KGHM 86,89 17378 -1,8% 369%
Lotos 36,15 6683  -0,3% 33,9%
LPP 5682,35 10 451 0,2% 2,3%
L 1650 MBANK 321,20 13580  2,0%  2,3%
30 6 13 oo o7 [[¢ i1 [18 o5 [t J6 Jio oz o[ |5 12 [19 Je6 | Ji0 Ji7 o4 Hilr [ia o1 ool 5oz 2iaoe 228 C1C7 O C20 606
[3une [auty [August [september [october November Decembe Pekao 117,90 30945  -01% -17,8%
WIG20 (1,777.84,1,785.08, 1,771.13, 1,780.04, +3.73999) PGE 9,24 17 277 -0,6% -27,8%
PGNIG 4,70 27730  -06% -8,6%
PKN Orlen 76,23 32604  -05% 12,4%
= 1850 PKOBP 25,41 31763 -0,1% -7,0%
PZU 29,28 25284  1,0% -13,9%
Tauron 2,68 4697 2% -69%
zmiana
mWIG40 Cena Mkt Cap
L 1800 1D YTD
Alumetal 57,80 889 14%  13,8%
Amrest 185,05 1439 -10%  64%
Amrest 261,00 5537  00% 387%
Apator 28,00 927 0,4% -14,6%
= 1750
Azoty 59,11 5863  -3,1% -40,6%
Bioton 8,65 743 -1,6% -27,5%
Bogdanka 69,80 2374 -0,9% 1102%
Boryszew 8,04 1930  05% 71,1%
[ 1700 Budimex 201,95 5156 -05%  41%
CD Projekt 48,25 4623 -0,7% 117,8%
Ciech 54,90 2893 -1,6% -362%
Comarch 173,20 1409 -1,6% 51,9%
I 1650  Echo 5,66 2336 -41% -18,0%
Emperia 62,95 777 1,5% -8,0%
Forte 76,19 1821  -01% 42,7%
[30 6 [13 [0 [27][4 11 [18 [25 [t [8 [16[22 [29[ [5 [12 [19 [26 |3 [10 [17 [24 [41[7 [14 [21 [28] 5 [12 GetinNoble 1,20 1060 -0,8% -33,3%
[oune Jauty lAugust [September [october [November [Decembe GPW 37,35 1568 0,4% 3,0%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY GTC 8,01 3686  -15% 12,0%
JSW pociagnat mWIG40 Grajewo 34,99 2264 00% 313%
o ) ] o ) o ] Handlowy 65,90 8610  -1,0% -8,3%
Dzisiejsza sesja przyniosta stabilizacje w nqtqwanlach europejsklch |ndgksow, na czym g esk 147,40 19177 17%  25.8%
skorzystat tez WIG?F). Indeks zyskat na wartosci 0,2 %, a w notowaniach wigkszosci duzych e cars 267,70 3793 36%  12.5%
spotek obserwowahsmy_ nl_skle obroty swmd(}zqt;e o utrzymywaniu si¢ pasywnej postav:y oy 80,92 0501 7.5% 659,8%
kluczlswych graczy. Wyja_tklem byt KkGHM, ktory prz’\}/ 108 nlll.n zt oli)rot?w zareagowat 1’.8A’ — 63.50 5060  24%  32.0%
spadkiem na przecene r_me_d2| na rynku toyvarowylm. a szerokim rynku giownym wydarzeniem Kety 363,40 3435 08% 161%
byto bardzo mocne tgpnigcie akcji JSW, ktére pociagneto w dot indeks mWIG40 (-0,7%). Walory M —_— R gy
goérniczego koncernu potaniaty o 7,5% przy najwyzszym na rynku obrocie 145 min zt. Pretekstem N 275'00 - 1'80/ 24'20/
. e . . . A -1,0% & /0
do wyprzedazy byta mocna przecena wegla koksowego na rynku chinskim oraz wstrzymanie sie -
. LT AT s PR Millennium 5,10 6187 -29% -8,3%
w trakcie dzisiejszego WZA z przeniesieniem kopalni "Krupinski" na rzecz SRK. Tego typu I i et ey iqtd
preteksty bywaly juz w przesziosci ignorowane i mozna powiedzie¢, ze gitownym powodem byto "2 : o Teon
jednak ekstremalne wykupienie, ktére przy rynkowej euforii przynosi w pewnym momencie Ne”}‘:a SR B D ZL
gwattowne korekty. Dzisiejsza sesja technicznie wyglada wstep do wiekszej realizacji zyskow na  ©™'s oL JEL  Aph R
JSW, choé popyt na pewno nie podda sie tu bez walki. Ponadto jutro dodatkowym smaczkiem PKP Cargo 2 2L 25h Lk
bedzie powr6t waloréw do indeksu MSCI, co powinno skutkowaé jeszcze wyzszymi obrotami niz ~ Polnord 8:02 252 O A
dzisiaj. Rewizja w tym indeksie przyniesie tez spore zmiany na akcjach Energi i Enei, ktore Robyg 225 vR G3h G
wypadng z indeksu. Warto przypomnie¢, ze wspomniany wczesniej JSSW sam opu$cit sktad Sanok 64,29 1728  -09% 158%
indeksu MSCI Poland 2 lata temu przy czterokrotnie nizszej wycenie niz obecnie, co dla Stalprodukt 500,00 2790 -0.2%  67.2%
akcjonariuszy zdotowanych kurséw spétek energetycznych moze by¢ pocieszeniem i jednym ze  Synthos 4,40 5822  -18% 155%
zwiastunéw konca trendu spadkowego. Trakcja 13,20 678 07%  4,3%
B iwheel 211, 2617 % 7,6%
Piotr Kaczmarek, CFA Unheels i 6 BB (I
Wawel 1 055,40 1583  00% -11,2%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

NWZ grupy, zwotane ws. podjgcia decyzji o przysztosci kopalni Krupinski (przekazanie do SRK), zostato
przerwane do czwartku. Wniosek o przerwe zglosit przedstawiciel Skarbu Panstwa. Wniosek zostat
umotywowany ,potrzebg czasu na przeanalizowanie dodatkowych informac;ji dot. spotki”.

Grupa zamierza sprzedaé 100% akcji spotki zaleznej Albatros Poland za co najmniej 140 min PLN. Srodki z
transakcji majg by¢ przeznaczone na zakup akcji wkasnych. O sprzedazy ma zadecydowa¢ NWZ zwotane na
28 grudnia.

Spotka zamierza utrzymac¢ dwucyfrowg dynamike przychodow i zysku netto w najblizszych 2 latach. Zarzad
ogtosit réwniez, ze zamierza poprawi¢ realizowane marze. Wiadze spdtki oczekujg przyspieszenia wzrostu
popytu na rekawice nitrylowe.

WZA spétki uchwalito emisje akcji z wytaczeniem prawa poboru. Grupa zamierza wyemitowa¢ do 1 min akgcji.
Emisja ma mie¢ forme subskrypcji prywatne;j.

Deweloper prowadzi rozmowy ws. zakupu gruntéw, na ktérych ma docelowo powsta¢ ok. 500 tys. mkw.
powierzchni uzytkowej. taczna warto$¢ dziatek to blisko 900 min PLN. Blisko 50% nowych gruntéw ma byé
przeznaczone na projekty mieszkaniowe, ponad 40% na inwestycje biurowe, a reszta na segment handlowy.
Grupa prowadzi caty czas proces dezinwestycji dziatek w Kijowie, Budapeszcie i Braszowie.

Echo zamierza wyptaca¢ w formie dywidenda catg gotédwke, ktorej nie bedzie inwestowac w projekty. W ’17 ma
réwniez ogtosi¢ polityke dywidendowa.

Spodtka ztozyta do UOKIK wniosek o przejgcie kontroli w Bahn Technik Wroctaw i nabycie pozostatych 50%
udziadw. Szacunkowa warto$¢ udziatéw do 21,5 min PLN. Zrédtem finansowania ma by¢ 5-letni kredyt.

Grupa wypracowata w 2Q’16/17 ok. 18 min PLN przychodéw, 12,6 min PLN EBITDA i 9,7 min PLN.

Asseco zakonczyto w pazdzierniku proces przenoszenia ok. 3 min klientéw Orange do nowego systemu. Prace
trwaty ponad 2,5 roku.

Agro Duda, spotka zalezna, podpisata warunkowg umowe kupna od Skarbu Panstwa 100% akcji spotki Ferma-
Pol za 22 min PLN.

Cedrob zapowiada wieloletni program inwestycyjny w Gobarto. W pierwszym kroku postawi na rozwdj bazy
surowcowej. - Rzeczpospolita

Noble TFI zwigkszyt zaangazowanie w akcjonariacie dewelopera do 5,1% i posiada obecnie blisko 3,2 min
akciji.

Akcjonariusze CD Projekt zdecydowali o przeznaczeniu do 250 min zt na program skupu akcji wiasnych w celu
umorzenia, uchylajac i zastepujac jednoczesnie uchwate w tej sprawie z 24 maja 2016 r.

Spétka ogtosita oferte skupu do 2,6 min akcji wtasnych po 16 PLN/walor. Skup ma trwa¢ od 6 do 12 grudnia.

Spotka wypracowata w 1Q’16/17 ok. 384,1 min USD przychodéw oraz 72,4 min PLN EBITDA. Zysk netto
wyniost 62,9 min PLN.

Grupa wypracowata w 3Q'16 ok. 109,2 min PLN przychoddw, generujac jednoczesnie 28,4 min PLN straty
EBIT. Strata netto wyniosta 25,0 min PLN.

Spotka osiggneta w 3Q'16 ok. 29,4 min PLN obrotéow oraz 0,5 min PLN EBIT. Zysk netto byt bliski
0,4 min PLN (vs 3,6 min PLN przed rokiem).

W 3Q'16 grupa wypracowata 29,3 min PLN przychodéw oraz 2,6 min PLN EBIT. Zysk netto wyniést 1,6 min
PLN.

W 3Q’16 grupa wypracowata 72,3 min PLN przychodéw oraz 2,0 min PLN EBIT. Zysk netto z dziatalnosci
kontynuowanej wyniést 1,0 min PLN.

Grupa wypracowata w 3Q’16 ok. 12,9 min PLN przychoddéw, generujac jednoczesnie 0,4 min PLN straty EBIT.
Strata netto wyniosta 0,7 min PLN.

Grupa wypracowata w 3Q'16 ok. 205,0 min PLN przychodéw, generujgc jednoczesnie 28,2 min PLN straty
EBIT. Strata netto wyniosta 31,2 min PLN.

W okresie 1-3Q’16 spotka osiggneta 33,9 min PLN przychodéw oraz 1,9 min PLN straty EBIT.

Transakcja sprzedazy Raiffeisen Leasing ma by¢ zamknieta do konca listopada. Z doniesien Pulsu Biznesu
wynika, ze przejecie moze sie nieco op6zni¢, bowiem uwagi do porozumienia ma PZU.

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywny
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci
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RYNKI ZAGRANICZNE
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DJIA(19,064.07, 19,144.40, 19,062.22, 19,121.60, +23.6992) NASDAQ (5,370.98, 5.403.86, 5,360.56, 5,379.92, +11.1099)
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