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NA WIG20

Warto$¢ zmiana System:
Kurs otwarcia 1711 17 1,00% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej— 1740
Kurs zamknigcia 1722 38 2,26% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétkg - 1827
Kurs min. 1704 47 2,84%
Kurs max. 1734 18 1,05%
Wolumen obrotu 20 525 5729  -21,82% Najblizsze poziomy oporu: 1739 1787 1859 1917
Otwarte pozycje 50 871 -139 -0,27% Najblizsze poziomy wsparcia: 1658 1632 1600 1550

FW20 (1,711.00, 1,734.00, 1,704.00, 1,722.00, +38.0000)
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Jest jeszcze troche miejsca na korekte

Kohncéwka minionego tygodnia przyniosta
dlugo oczekiwane odbicie na rynku ropy. W
czwartek notowania popularnej brent wzrosty o
5%, a w pigtek az o 8%. Zielony kolor
utrzymuje sie takze dzi$ o poranku, a technika
wskazuje, ze mamy jeszcze ok. 6% potencjat
odbicia (ok. 34,5 USD/bbl, 62% zniesienia
ostatnich spadkow).Oczywiscie blisko 20%
zwyzka w dwa dni robi wrazenie i nikogo nie
zdziwi przynajmniej korekta tego ruchu.
Odwrét na rynku surowcow wspiera rynki
wschodzgce, w  szczegdlnosci  mocno
wyprzedang GPW. Czwartkowy test dotka
bessy (1657 pkt) i odbicie w pigtek daje
szanse na realizacje matej, blisko 60-
punktowej formacji ,W”. Potencjalny cel bykéw
to wiec ok. 1780-1770 pkt, czyli okolice
styczniowego szczytu (1787 pkt). Mniejszy
potencjat korekty wida¢ na dojrzatych
indeksach. Niemieckiemu DAX brakuje mniej
niz 2% do oporu (ok. 10 tys. pkt), a S&P500
mniej niz 1% (ok. 1915 pkt). Kontrakty na
najwazniejszy indeks $wiata oscylujg w okolicy
1900 pkt i tu nalezy byé ostroznym, bo
trwajgca korekta moze sie szybko skonczyc.
Dzis kalendarium makro jest wzglednie puste,
podobnie jak jutro. Wydarzeniem tygodnia jest
$rodowa konferencja po posiedzeniu FED.
Podwyzka stép nie jest oczekiwana. FOMC
moze jednak uwzgledni¢ noworoczne spadki
na rynkach akcji, a w takim przypadku retoryka
wystgpienia powrdci na gotebie tory.

Krystian Brymora

ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl
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52 tygodnie
Kurs max. Kurs min.
2 558,6 1657,4
27824 1858,2
3961,0 32219
14 107,4 12 0814
58 998,6 42 956,8
57 460,4 41747,0

Cena [PLN]

55,50
57,40
68,70
33,03
243,85
115,60
21,25
21,00
il ilis
48,63
98,15
6,81
104,00
9,42
41,79
55,20
26,99
5223,15
286,90
5,33
6,11
131,15
13,30
4,83
64,98
23,89
50,00
31,51
3,82
2,77

RYNEK AKCJI

Kurs otwarcia

1696,79
1908,58
3251,73
12 217,05
43 819,88
42 636,69

Mkt Cap [min PLN]

4035
4764
8976
1123

24198
4439
2018
13 430
4922
6751
9736
3134
13530
1106
3330
11 040
4990
9586
12118
1856
8019
34 423
24 868
28 497
27793
29 863
2239
27210
5055
4855

Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)]
1727,22 2,58%
1929,73 2,46%
326221 1,10%
12 273,13 1,23%
43 937,32 2,07%
43 039,42 2,04%

zmiana %
dzienna im 3M

0,4% -15,4% -32,6%
2,5% 2,8% 3,8%

1,2% -4,7% -17,2%
-1,2% -2,2% -40,2%
3,8% -13,8% -22,9%
6,1% -15,6% -33,4%
1,6% -8,2% -20,0%
2,6% -5,8% -15,4%
3,1% -2,7% -14,3%
2,9% -5,2% -3,5%

4,0% -0,8% 4,4%

-0,3% -4,8% -2,6%

2,4% -14,0% -18,0%
3,5% -12,1% -30,5%
1,9% -9,4% -20,4%
4,2% -12,1% -43,8%
0,1% -2,4% -7,1%
-1,5% -8,2% -30,9%
7,0% -12,2% -25,5%
-1,1% 0,4% -1,5%
1,3% -9,3% -14,2%
1,9% -10,1% -15,4%
4,6% -0,7% -3,1%
5,2% -9,7% -29,5%
-0,7% -3,5% 1,5%

3,4% -12,0% -20,6%
-0,8% -21,6% -23,3%
2,6% -1,7% -16,0%
1,6% -2,3% 1,1%

4,9% -7,0% -12,3%
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Kurs min.

1696,79
1907,97
12 217,05
3 251,73
43 819,88
42 636,69

6M
-34,1%
-0,1%
-21,4%
-40,3%
-13,8%
-39,5%
-19,0%
-8,7%
-23,2%
15,5%
18,7%
16,5%
-11,1%
-20,8%
-5,9%
-39,1%
-15,1%
-31,3%
-20,8%
-7,3%
-24,2%
-15,4%
-24,7%
-22,7%
-15,7%
-16,7%
-40,9%
-24,4%
-19,9%
-26,1%

jie w prasie lub w
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fie catosci lub czesci

Obrét
[min PLN]

621,4
669,8
156,6
38,1
763,1
807,7

6M
-13,8%
20,1%
-1,2%
-20,1%
6,4%
-19,2%
1,2%
11,5%
2,9%
35,8%
38,9%
36,7%
9,1%
-0,6%
14,4%
-18,9%
5,1%
-11,0%
-0,5%
12,9%
-4,0%
4,9%
-4,4%
-2,5%
45%
3,6%
-20,7%
-4,2%

0,3%

Kurs max.  Zakres wahan

1730,10 333

1933,76 25,8

12 281,67 64,6

3279,94 28,2

43 937,32 117,4

43 105,88 469,2

zmiana % wzgledem WIG30
dzienna im 3M

-2,1% -7,4% -14,8%
0,0% 10,8% 21,6%
-1,3% 3,3% 0,5%
-3,7% 5,8% -22,4%
1,3% -5,9% -5,1%
3,6% -7,6% -15,6%
-0,8% -0,2% -2,2%
0,2% 2,2% 2,4%
0,7% 5,3% 3,5%
0,4% 2,8% 14,2%
1,5% 7,2% 22,2%
-2,8% 3,2% 15,2%
0,0% -6,1% -0,3%
1,1% -4,1% -12,7%
-0,5% -1,4% -2,6%
1,8% -4,1% -26,0%
-2,3% 5,6% 10,7%
-3,9% -0,2% -13,1%
4,5% -4,3% -7,7%
-3,6% 8,4% 16,3%
-1,1% -1,4% 3,6%
-0,6% -2,1% 2,4%
2,1% 7,3% 14,6%
2,8% -1,7% -11,7%
-3,2% 4,4% 19,3%
1,0% -4,1% -2,9%
-3,2% -13,6% -5,6%
0,2% 0,3% 1,7%
-0,9% 5,7% 18,8%
2,5% 0,9% 5,4%

-5,9%
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Komentarz po sesji:

Liczy sie tylko ropa
Od pierwszych dni 2016 roku mocna wyprzedaz akcji na Swiecie byta wigzana z catym fancuchem wydarzen, na
poczatku ktérego stawiano rope naftowa. Stad tez, gdy w Srode ropa zaczeta prébe odbicia, na rynkach akcji udato sie
odwrdci¢ trend znizkowy. Ponadto wczoraj po zakohczeniu sesji na GPW ropa wystrzelita powyzej Srodowego szczytu,
a dzi$ kontynuowata dynamiczne odbicie wynoszgce juz kilkanascie procent od dotka. To pozwolito wszystkim gietdom
na wygenerowanie powaznych wzrostéw na koniec tygodnia i GPW réwniez nie oparta si¢ tej poprawie na swiecie.
WIG20 w pierwszej potowie pigtkowej sesji wystrzelit w gore o ponad 2% i do konca dnia utrzymywat sie na tym
solidnym plusie. Bardzo dobrze spisywaty sie spétki energetyczne, ktére w ostatnim czasie byly silniejsze od rynku, a
na przykfad na wykresie Energi (+5,9%) mozna juz zaobserwowac trend wzrostowy (coraz wyzsze dotki i szczyty od 9
grudnia). Wzrosty omingty tylko dwie spétki z WIG20, czyli LPP i PKN Orlen, a w przypadku paliwowego koncernu
niestety mocne odwrécenie trendu na wykresie ropy moze zwiastowac¢ zakonczenie okresu relatywnej sity w stosunku
do indeksu. Podsumowujac sesje jak i tydzien mozna wyciggng¢ kilka wnioskéw. Po pierwsze pozytywne — mimo
bardzo zlych szczegdtéw ustawy o kredytach frankowych i obnizki ratingu Polski udato nam sie utrzymac¢ bliskg
korelacje z otoczeniem. Zatem w momencie, gdy S&P500 wygenerowato sesje odwrotu z istotnego wsparcia w $rode
(w czym pomogta poprawa na rynku ropy), mozna liczy¢, ze w najblizszym czasie wzrosniemy na fali globalnego
wzrostowego odreagowania. Z drugiej strony niestety na GPW mimo ekstremalnego $rednioterminowego wyprzedania
nie byto widac silniejszych rgk akumulujgcych akcje i jesli tylko Swiat znowu zacznie sie gorzej zachowywac, nie
mozemy liczy¢ na to, by nie dotkneto to réwniez naszych indekséw.

Piotr Kaczmarek, CFA

WYKRES DNIA

Wzrost notowan brytyjskich CDS-6w grg pod Brexit?

UK CDS - Daily
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Zrédio: BDM S.A., Bloomberg
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Sierra Gorda, chilijska kopalnia, ktorej wspotwtascicielem jest KGHM, nie zrealizowata celow
produkcyjnych na 2015. W tym roku zatozenia dla miedzi zostang wykonane, problemem moze
by¢ natomiast plan dla molibdenu. Prezes KGHM Herbert Wirth pozytywnie ocenia ten projekt.
Jego zdaniem zakup aktywow byt "przemyslany i zgodny ze strategig". KGHM, by zrealizowa¢
strategie przyjeta na lata 2015-2020, musi wigczy¢ do portfolio ztoze, ktére dotozy do produkc;ji
50-80 tys. ton miedzi rocznie. W gre wchodzi zaréwno eksploatacja w kraju, jak i za granica.

KGHM powinien koncentrowac sie na dywersyfikacji geograficznej, produktowej i kosztowe;j.
Ciekawym obszarem, z punktu widzenia zarzadu, mogtaby by¢ takze energetyka - ocenit w
rozmowie z PAP prezes. Dodat, ze plan finansowy zarzagdu KGHM na 2016 rok nie przewiduje
zmian w polityce dywidendowej. Polityka dywidendowa KGHM zaktada, ze zarzad bedzie
rekomendowat wyptate dywidendy na poziomie do jednej trzeciej jednostkowego wyniku
finansowego netto uzyskanego w poprzednim roku obrotowym, z uwzglednieniem aktualnej oraz
przewidywanej sytuacji finansowej spotki oraz grupy kapitatowe;j.

AmRest Coffee SK, spdtka z grupy AmRest, zawarta umowy dotyczgce prawa i licencji do
rozwoju, posiadania i prowadzenia kawiarni Starbucks na Stowac;ji.

Grupa podata szacunkowe wyniki sprzedazy w 4Q’15. Obroty wzrosty do 918,0 min PLN, co
implikuje dynamike 14,8% r/r (16,1% r/r w walutach lokalnych). Rynki Europy Srodkowo-
Wschodniej wygenerowaty 558,3 min PLN, dywizja rosyjska ok. 101,1 min PLN, natomiast rynek
hiszpanski niemal 197,4 min PLN.

Alcatel-Lucent Polska zlozyt pozew przeciwko Hawe oraz jego spoice zaleznej Otwarte
Regionalne Sieci Szerokopasmowe o zaptate kwoty 56 min PLN.

Harper Hygienics zdecydowat o restrukturyzacji zatrudnienia i w konsekwencji zwolni 67 osob.
Koszty reorganizacji wyniosg 1,5-2 min PLN i zostang poniesione w 1H16. Oczekiwane po
zmianach oszczednosci to 2-3 min PLN rocznie

Pioneer Pekao Investment Management zmniejszyt zaangazowanie w akcjonariat Projprzemu do
5,0% kapitatu zaktadowego i 3,9% gtoséw na walnym tej spotki. Przed zmiang fundusz miat akcje
spotki, ktore stanowity 9,2% udziatu w kapitale zaktadowym i 7,2% ogdlinej liczby gtoséw

Walne zgromadzenie Trans Polonii zgodzito sie na emisje do 7,18 min akcji z wylgczeniem prawa
poboru. Cena emisyjna akcji ma wynies¢ 3 PLN. Emisja jest czescig finansowania akwizycji
Orlen Transport.

Rada nadzorcza Enei powotata ze skutkiem na dzien 15 lutego 2016 roku Piotra Adamczaka na
stanowisko cztonka zarzadu ds. handlowych oraz Mikotaja Franzkowiaka na stanowisko cztonka
zarzadu ds. finansowych

Fundusze emerytalne, ktdre kontrolujg tgcznie okoto 53% akcji Magellana uwazaja, ze cena za
akcje spotki w wezwaniu Mediony nie odzwierciedla wartosci godziwej i w zwigzku z tym kazdy z
nich o$wiadczyt wobec Mediony i zobowigzat sie wobec pozostatych funduszy, ze nie sprzeda
akcji po cenie 64 PLN za sztuke.

Najwigksze Slgskie spotki weglowe chca - wobec trudnej sytuacji finansowej - wyptaci¢ nalezng
gornikom czternastg pensje za 2015 z opdznieniami i ewentualnie w ratach. O zasadach wyptaty
tego Swiadczenia zarzady spotek dyskutujg z gorniczymi zwigzkami. Jak dotad porozumienie w
tej sprawie zawarto jedynie w JSW, gdzie "czternastka" bedzie wyptacona - zamiast do potowy
lutego - do 1 czerwca, ale z odsetkami za zwtoke. W Katowickim Holdingu Weglowym trwajg
rozmowy o terminie wyptaty tego $wiadczenia, a w najwigkszej spotce - Kompanii Weglowej -
rozpoczecie negocjacji zaplanowano na najblizszy wtorek.

Prezes Szopa wskazal, ze w jego ocenie istotniejsza dla grupy jest rywalizacja z operatorami
kablowymi, ktérzy oferujg Internet NGA niz ,zdejmowanie kolejnych obowigzkéw regulacyjnych z
Orange”.

Prezes Zurawski powiedziat, ze ostatnie miesigce '15 byly udane dla spétki i w styczniu
kontynuowany jest ten trend. Wskazat rowniez, ze pomimo spadku cen ropy i stabszej kondycji
rosyjskiej gospodarki, to z tamtejszego rynku sptywajg do grupy kolejne zamodwienia.

Deweloper zamierza wznowi¢ oferte publiczng (200 tys. akcji) i planuje pozyskaé z niej 15-20 min
PLN. Spoétka, ktéra przeniosta sie na gtéwny parkiet w grudniu, chciataby ruszy¢ z ofertg w 1H'16.

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker  data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2016-01-22 358,5 2,7% -7,1% -9,4%  -13,2% Miedz LME3M 2016-01-22 4430,0 1,6% -50% -153% -17,4%
MSCI World 2016-01-22 1497,9 2,6% -6,8% -8,6%  -12,0% Ropa WTI Crude 2016-01-22 32,2 9,0% -17,7% -31,5% -37,6%
MSCI EM 2016-01-22 688,5 3,2% -10,5% -17,0% -23,0% Ztoto Spot $/oz 2016-01-221097,8 0,2% 1,9% -56% 1,1%
MSCI BRIC 2016-01-22 185,5 3,6% -12,5% -18,8%  -27,2% Aluminium LME3M 2016-01-22 1482,0 09% -1,7% -0,5% -10,7%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2016-01-22 42180,3 2,0% -7,3% -15,8% -16,7% Polska Syryield 2016-01-22 2,273 -0,5% -2,6% 4,3% -4,0%
Polska WIG20 2016-01-22 1683,8 2,6% -7,8%  -18,0% -19,9% Polska 10yryield 2016-01-22 3,159 -0,2% 7,8% 19,9% 9,6%
Polska mWIG40 2016-01-22 3226,6 1,1% -7,7%  -12,6% -11,6% Polska WIBOR 3M 2016-01-22 1,600 0,0% -1,2% -1,8% -1,2%
Polska sWIG80 2016-01-22 121245 1,2% -3,7% -8,6% -6,2% Polska WIBOR 6M 2016-01-22 1,650 0,0% -1,2% -3,5% -2,4%
Wegry BUX 2016-01-22 22909,0 2,0% -0,4% 6,7% 4,4% USA 10yryield 2016-01-22 2,052 1,0% -84% -1,7%  -9,3%
Czechy PX 2016-01-22 859,9 3,1% -46%  -93%  -143% Niemcy 10yryield 2016-01-22 0,484 7,3% -24,5% -55%  -30,0%
Butgaria Sofix 2016-01-22 441,8 0,6% 0,3% 0,2% -7,8% Japonia 10yryield 2016-01-22 0,240 3,0% -14,0% -20,8% -41,6%
Rosja Micex 2016-01-22 1718,0 2,4% 0,3% 1,1% 6,4% Hiszpania 10yryield 2016-01-22 1,731 0,5% -56% 59% -8,9%
Rosja RTS (USD) 2016-01-22 691,4 9,4% -8,7% -19,1% -22,4% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2016-01-22 6265,3 1,8% -8,3% -9,5% -15,3% Portugalia 10yryield 2016-01-22 3,035 -1,9% 188% 28,1%  20,9%
Turcja ISE 100 2016-01-22 68 567,9 2,4% -3,9% -12,4% -13,3% Wtochy 10yryield 2016-01-22 1,317 -6,1% -53% 4,3% -24,5%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2016-01-22 29439 2,7% -59%  -9,5% -16,3% EUR/PLN 2016-01-22 4,460 -0,5% 53%  4,3% 8,2%
W. Brytania FTSE 100 2016-01-22 5773,8 2,2% -29%  -69%  -9,8% USD/PLN 2016-01-22 4,131 0,0% 7,0% 6,8%  11,4%
Francja CAC40 2016-01-22 4206,4 3,1% -50%  -9,4%  -14,2% CHF/PLN 2016-01-22 4,064 -0,6% 4,1% 3,3% 52%
Niemcy DAX 2016-01-22 9574,2 2,0% -69%  -69%  -152% EUR/USD 2016-01-22 1,080 -0,4% -1,5% -2,3%  -2,8%
Hiszpania IBEX 35 2016-01-22 8444,2 3,3% -6,9% -14,8% -22,7% USD/JPY 2016-01-22118,780 0,9% -1,3% -1,8% -3,6%
Holandia AEX 2016-01-22 406,5 3,1% -2,7% -8,1%  -14,5%
Szwecja OMX 30 2016-01-22 1312,6 3,7% -3,7% -8,2%  -15,9%
Austria ATX 2016-01-22 2081,8 2,7% -9,6% -13,1% -152%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2016-01-22 15882,7 1,3% -75%  -74%  -8,7%
USA S&P500 2016-01-22 1869,0 2,0% -64%  -66% -88%
USA Nasdaq Comp 2016-01-22 4472,1 2,7% -81%  -64%  -10,7%
Kanada S&P/TSX 2016-01-22 12035,9 3,0% -4,9% -10,0% -11,9%
Meksyk IPC 2016-01-22 41166,9 1,1% -3,9% -6,3% -5,9%
Brazylia BOVESPA 2016-01-22 377171 0,8% -12,5% -20,4% -25,3%
Argentyna MERVAL 2016-01-22 9819,6 5,2% -9,7% -72%  -11,6%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2016-01-25 16958,5 5,9% -10,1%  -7,9%  -16,9%
Hong Kong Hang Seng 2016-01-22 19080,5 2,9% -12,6% -16,3%  -23,6%
Chiny Shanghai Comp 2016-01-25 2916,6 1,3% -20,1% -13,4% -27,4%
Indie BSE30 2016-01-22 24 435,7 2,0% -4,5% -10,4% -14,0%
Indonezja JKSE 2016-01-22 4456,7 1,0% -1,3% -2,6% -8,9%
Izrael TA 25 2016-01-24 1440,0 0,4% -3,9% -6,9%  -15,8%
Korea Kospi 2016-01-25 1879,4 2,1% -5,6% -7,0% -8,9%
Australia S&P/ASX 200 2016-01-25 4916,0 1,1% -3,7% -5,4% -9,5%
Zrédfo: Bloomberg
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