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Surowce na wsparciach

Od potowy marca gtéwne surowce jak ropa i miedz stracity odpowiednio 10/7%. Rynki akcji pozostaty
jednak niewiele wzruszone tym wydarzeniem. Najwiecej stracit DAX (ponad 5%), S&P500 potaniat o ok.
2%, a WIG20 o nieco ponad 3%. Niewykluczone, ze to preludium do wigkszej korekty, bo miejsca na nig
w przypadku gtéwnych gietdowych indekséw nie brakuje. W przypadku surowcoéw niedzwiedziom juz
udato sie sprowadzi¢ je do linii trendu wzrostowego od stycznia’16. Stad mozna spodziewac sie lekkiej
korekty (do ok. 39,5 USD/bbl Brent i 220 USd/Ib). W $rednim terminie to jednak podaz rozdaje karty. W
przypadku Brent zasieg szczytowej formacji RGR z marca to ok. 35 USD/bbl, a dla miedzi ,M-ka” celuje
w okolice 210 USd/Ib. To minimalny zasieg spadkéw. Jak wiemy, fundamenty rynkéw sg stabe i
wspierajg spadki cen. Wracajgc do krajowego rynku to w zeszlym tygodniu bykom udato sie nadbi¢
lokalne szczyty dochodzac do 2000/1995 pkt WIG20/FW20. To 38% zniesienia bessy od kwietnia’15 i
poziom ten z technicznego punktu widzenia powinien by¢ traktowany jako jej korekta. Teraz kluczowa
bedzie zapoczatkowana z tych pozioméw fala spadkowa. Wczoraj FW20 dobit do 1929 pkt konczac
sesje na dziennych minimach i przy linii trendu wzrostowego od stycznia’15. Oczywiscie jest ona bardzo
agresywna, wiec jej przetamanie nie powinno wywotaé paniki, natomiast juz pokonanie pozioméw ok.
1916 pkt, a w szczegolnosci 1860 pkt moze zmieni¢ optyke rynku. NiedZzwiedzie z kolei powinny broni¢
poziomu 1954 pkt. Dzi$ nastroje o poranku sg neutralne. Mamy lekkie odreagowanie na rynku
surowcdw, o czym wspominatem, ze moze jeszcze chwile potrwac. Kontrakty na DAX zyskujg 0,1%.
Kalendarium makro to przede wszystkim odtajnienie protokotu z ostatniego posiedzenia FED (o 20:00
naszego czasu). Dla ropy kluczowe bedg dane o zapasach w USA (16:30). Obecnie siegajg one
rekordowych pozioméw ponad 530 min bbl (z reguty 300-350 min bbl). W zesztym tygodniu dane
spowodowaty niemate spadki cen surowca.

Krystian Brymora

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Lotos: Kolejne spekulacje o zmianie na stanowisku prezesa — prasa;
= Handel: W przysztym tygodniu dwie wersje podatku;

= Putawy: M. Bober na stanowisku p.o. prezesa;

= ABC Data: Rekomendacja 0,39 PLN/akcje w formie dywidendy;

= Orbis: Rekomendacja 1,5 PLN/akcje w formie dywidendy;

= Robyg/Polnord, Marvipol, Wikana: Wyniki sprzedazowe za 1Q'16 [komentarz
BDM];

= Bytom, Gino Rossi: Wyniki sprzedazowe za marzec [komentarz BDM];

= Media, Agora: Ogtoszenia spotek Skarbu Panstwa zamiast w dziennikach maja
ukazywac sie w internecie
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Kurs KGHM naruszyt wsparcie z potowy marca i jest najnizej od miesigca.
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Notowania: wtorek, 5 kwietnia 2016

Wartosé Zmiana
1D YTD
WIG20 19338 -2,6% 4,0%
WIG30 21541 -2,5% 3,8%
mWIG40 3558,2 -1,3% -0,2%
sSWIG80 13 505,6 -0,8% 2,2%
WIG 47790,3 -2,1% 2,8%
WIG Banki 6 306,2 -2,8% 3,6%
WIG Bud 28651 -0,5% -2,1%
WIG Chemia 14 998,7 -2,1% -8,9%
WIG Dew 1599,6 0,7% 5,7%
WIG Energia 3017,4 -2,6% 3,0%
WIG IT 1746,7 -1,0% 8,4%
WIG Media 4 256,3 -2,2% 8,0%
WIG Paliwa 4 655,3 -2,2% 4,2%
WIG Spoz 3583,6 -0,8% 4,8%
WIG Surowce 21755 -3,9% 11,2%
WIG Telco 790,6 -2,5% -2,2%
DAX 9563,4 -2,6% -11,0%
CAC40 4250,3 -2,2% -8,3%
BUX 262104 -0,8% 9,6%
S&P500 20452 -1,0% 0,1%
DJIA 17 603,3 -0,8% 1,0%
Nasdag Comp 48439 -1,0% -3,3%
Bovespa 49 053,6 0,6% 13,2%
Nikkei225* 15 695,0 -0,2% -17,5%
S&PIASX 200* 4936,8 0,3% -6,8%
Ztoto 12285 0,9% 15,7%
Miedz 4760,5 -1,5% 1,2%
Ropa 35,9 0,5% -10,2%
EUR/PLN 4,27 0,6% 0,0%
USD/PLN 3,74 0,6% -4,6%
CHF/PLN 3,92 0,9% -0,1%
EUR/USD 1,14 0,0% 4,9%
USD/JPY 110,3 -0,8% -8,3%

*zamknigcie z dzi$

FW20: wtorek, 5 kwietnia 2016

Wartos¢ Zmiana 1D
Kurs otwarcia 1971 -1 -0,05%
Kurs zamkniecia 1929 -52 -2,62%
Kurs min. 1929 -33 -1,68%
Kurs max. 1972 -16 -0,80%
Wolumen obrotu 18 379 7719 72,41%
Otwarte pozycje 52582 -743 -1,39%

System:

Aktualna pozycja — krétka
Sygnat otwarcia diugiej — 1942
Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga - 1929

1972
1908

2000
1859

2038
1795

2050
1762

Opory
Wsparcia
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FW20 (1,971.00, 1,972.00, 1,929.00, 1,929.00, -52.0000) [ 2200 Indeksy GPW
E 2150 Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét
WIG20 1976,2 19338 19762 19338 -26% 575
[ 2100 wiG30 21931 21541 21946 21541 -2,5% 625
mWIG40 36008 13478,0 13617,3 35582 -13% 118
[ 2050 swiGso 13617,3 3547,7 3601,8 135056 -0,8% 18
WIG-PL 49 148,4 48 754,7 49 148,4 487547 -2,1% 694
[ 2000 g 48569,1 47790,3 48598,6 477903 -2,1% 700
[ 1950 zmiana
WIG20 Cena Mkt Cap
1D YTD
[ 1900 Ajior 71,40 5191 2,4%  7,4%
Asseco PL 59,16 4910 -1,1% 4,2%
[ 180 pzwek 295,55 20329  -34% 41%
ccc 150,00 5760 -1,8% 8,3%
[ 180 cotowy P, 23,05 14742 2,6% 104%
L 1750 Enea 11,55 5099 -2,7% 2,2%
Energa 12,83 5312 -2,8% 1,5%
L 1700 Eurocash 53,95 7 495 -01% 11,2%
KGHM 70,16 14 032 -4,2%  10,5%
L 1650 Lotos 27,01 4993 -29% 0,0%
LPP 5431,90 9969 -1,4% -2,2%
e[ 51z J1o J26 J2_Jo 16 |23 [0 [7_Jia J21] J4 JiL 18 25 [L_Je_Ji5 |22 30 [7_Jia [oi]eo][4__[i1_Jis MBANK 348,40 14716 -05% 11,0%
[october [November [December [2016 [February [March [ppril Orange 6,37 8360 35% -2,9%
WIG20 (1,976.23, 1,976.23, 1,933.84, 1,933.84, -52.3000) F Pekao 158,00 41470 -28% 10,1%
PGE 13,39 25036 -33% 4,7%
[ 2150 pGNIG 5,05 29795  -2,9% -1,8%
PKN Orlen 72,26 30 906 -1,9% 6,5%
[ 2100 pgopp 26,45 33063  -36% -3,2%
PZU 34,98 30 206 -26% 2,8%
[ 29°  Tauron 2,99 5240  -10% 38%
zmiana
F 2000 mMWIG40 Cena Mkt Cap = o
E 1050 Amica 174,00 1353 -0,3% 0,0%
Amrest 208,50 4423 -0,2% 11,6%
L 100 Apator 27,50 910 -1,8% 0,4%
Azoty 92,20 9 146 -1,9%  -1,4%
L 1850 Bioton 11,75 1009 -0,3% -2,7%
Bogdanka 37,30 1269 01% -4,9%
L 1800 Boryszew 4,85 1164 -2,0% 52%
Budimex 191,00 4876 05% -3,0%
E 1750 CD Projekt 25,85 2454 -1,3% 4,4%
Ciech 65,00 3425 -4,4% -11,0%
F 1700 Comarch 133,00 1082 0,5% 5,0%
Echo 6,52 2691 5,0% 2,5%
[ 1650 Emperia 58,00 716 -1,7%  3,6%
Forte 58,00 1386 0,0% 6,4%
[28[ [5 [12 [19 [26 [2 9 [16 [23 [30 [7 [14 [2a] [4 [11 [18 [25 |1 [8 [15 [22 [29 [7 [14 |21 [29][4 [11 [18 GetinNoble 0,57 1511 -1,7%  0,0%
|October November December [2016 |February [March |April cPW 37.95 1503 08%  1,2%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY GTC 7,10 3268 07% 29%
z Grajewo 27,49 1779 -0,7% 3,3%
SWiatowa koreka Handlowy 85,85 11217 -3,7% 1,9%
Woeczorajsza niewielka znizka w USA data poczatek globalnej korekcie, ktéra Hawe 067 180 00% -21,2%
najpierw zamanifestowata sie 2,4% przeceng japoniskiego Nikkei, a potem réwnie NGBSk LY by Ash 2
mocnym spadkiem gietd w Europie. WIG20 poruszat sie zgodnie z ruchami innych 'neger CELLY el | D [0
rynkdw i przez caly dzien systematycznie tracit na wartoéci, by na zamknigciu '™Mes A 8GR USh 50
. . . . JSwW 13,20 1550 -2,0% 13,3%
dotrze¢ do poziomu 1933 punktdw, co oznacza 2,6% spadek. Najstabszym \ §
ogniwem drugi dzien z rzedu byt KGHM, ktorego kapitalizacja obnizyta sie 0 4,2%, a Kernel 4% st
., A - N - e s ] A Kety 306,70 2951  -40% 7,2%
szero’kosc wyprzedazy byta dz!s’na’ty’le duza, ze zac.jna' z najwigkszych spotek nie ., TEED  8WB AT BFD
zakonczyta sesji na plusie. Wsrod zrodet pogorszenia swiatowego sentymentu do  yegicalg 263,00 00  22% 315%
akcji wymienia sie gorsze dane makro (odczyty PMI), czy tez spadek USDJPY wiiennium 579 7024 -19%  -1,0%
ponizej kluczowego wsparcia. Prosciej bytoby jednak przyja¢, ze wykupione rynki az  netia 495 1724 00% 81%
prosity sie o realizacje zyskdéw, szczegdlnie po ostatnich wyraznych sygnatach nNeuca 312,00 1408  -04% -88%
ostrzegawczych ze strony rynku surowcowego. Dzisiejszg sesje na GPW nalezy orbis 65,65 3025  00% 7.3%
potraktowa¢ jako trzecie ostrzezenie dla bykéw od 23 marca. Cho¢ caty czas PcM S685 40 GEH A
technicznie nie padly sygnaty do gtebszego spadku (takim bytoby zejscie pod 1900 PKP Cago 4B A6 ks S
punktéw), osobiscie utrzymuje zatozenie, ze krotkoterminowy stosunek zysku do Ro™9 B Wl aeh | 2t
ryzyka dla dtugich pozycji na WIG20 pozostaje nieatrakcyjny bez zdrowego, 2;:;25 536;5785 ;i;i 2;:2 53?:;
gtebszego zejscia w dot. Dzisiejsza sesja nas do niego przybliza. i - B A | O
Piotr Kaczmarek, CFA  uniwheels 144,00 1786 -0,6% 83%
Wawel 995,00 1492 -0,5% -6,0%
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Deweloper wprowadzit d oferty pierwszy etap projektu Atal Residence w Krakowie. W inwestycji ma powsta¢ 224
mieszkan. Zakonczenie budowy jest planowane na 2Q’18.

RN spotki powotata na stanowisko prezesa Tomasza Laudy. Oficjalnie stanowisko obejmie 1 czerwca.

Zarzad dystrybutora IT zarekomendowat DPS na poziomie 0,39 PLN/akcje.

Deweloper sprzedat udziaty w Suncani Hvar i zakonczyt inwestycje w Chorwacji. Spétka uzyskata 8,2 min EUR.
Spétka zamierza wyptaci¢ 69,1 min PLN dywidendy, co implikuje 1,5 PLN/akcje.

Spoétka zawarta kontrakt z ARIMR na wykonanie zadan majgcych na celu zapewnienie ciggtosci dziatania
aplikacji SIA. Warto$¢ zlecenia wynosi 40,6 min PLN.

Stokrotka wypracowata w marcu ok 209 min PLN przychodéw, co implikje wzrost o 27% r/r. Sprzedaz Ifl wzrosta
09,6% r/r.

Oferta konsorcjum Trakcji zostata uznana za najkorzystniejszg w przetargu na budowe linii tramwajwej
Tarchomin — etap |l. Wartos¢ oferty byta bliska 29,5 min PLN. Drugie miejsce zajeta oferta ZUE i Strabagu.

Spotka przyjeta plan inwestycyjny zgodnie z ktérym zamierza wydac¢ na inwestycje ok. 55 min PLN w latach
2016-18. Naktady majg by¢ wykorzystane na rozbudowe nieruchomos$ci w Zawierciu, Warszawie i oddziatu w
Lublinie.

Deweloper zakontraktowat w 1Q’16 169 lokali netto.

BDM : Wolumen przedsprzedazy jest o ok. 39% wyzszy w ujeciu r/r. Zwracamy uwage, ze do oferty zostanie
wprowadzony jeszcze projekt na Bemowie. Cel kontraktacji na '16 wedtug ostatnich zatozen zarzadu to ok. 720
mieszkan. Warto zauwazyc¢, ze jest to kolejna pozytywna informacja opublikowana przez Marvipol (pare dni temu
spotka podata szacunkowe wyniki segmentu moto).

Przedsprzedaz dewelopera w 1Q’16 wyniosta 276 lokali (wazona udziatem), natomiast przekazanych zostato
301 mieszkan.

Spétka zalezna Robyga zawarta umowe nabycia dziatki na Bemowie o pow. 3,5 ha za 29,4 min PLN.
Deweloper przekazat ok. 570 lokali w 1Q’16.

BDM: Jest to bardzo dobry odczyt w przypadku Robygu, bowiem w 1Q’15 oddano do uzytku jedynie 350
mieszkan. Najwigkszy udziat w przekazaniach miaty inwestycje Stoneczna Morena, Albatros Tower oraz Osiedle
Krolewskie wraz z Krélewskim Parkiem. Warto zauwazyé, ze zarzad prognozuje przekazanie ok. 2,8 tys. Lokali w
'16.

Zarzad dewelopera zamierza rekomendowa¢ wyptate dywidendy 0,3 PLN/akcje.

Orange Polska pracuje nad kontraktami na nowy okres w ramach programu konsolidacji dostawcéw IT (VC).
Dodatkowo uruchamia program transformacji Orange Polska oraz $rodowiska IT. Grupa, ktéra rocznie wydaje
kilkaset min PLN na obstuge IT, widzi pole do dalszej optymalizacji w tym zakresie.

Deweloper planuje zakontraktowa¢ ok. 250 lokali w ’16 oraz rozpoczg¢ budowe ok. 400-460 lokali. Prezes spotki
liczy tez na poprawe marzy brutto i kontynuacje oszczednosci kosztowych. Zdaniem zarzadu rozpoznane w
wynikach grupy ma zosta¢ ok. 280 mieszkan, z czego wiekszos¢ w 4Q’'16. Wikana przedsprzedata w 1Q’16 50
lokali, oddanych do uzytku byto 38 mieszkan.

Spoétka opublikowata wyniki sprzedazy miesiecznej w marcu. Skonsolidowane przychody spadty do 21,3 min
PLN (-9,8% r/r).

BDM: Wyniki sprzedazy sq dosyc¢ stabe, zwtaszcza w Simple, ktére odnotowata spadek o 13,8% r/r. W naszej
ocenie duzy wplyw na to mialy spadajgcy footfall oraz Swieta Wielkanocne, ktére przypadty wczesniej niz przed
rokiem. Pozytywnie natomiast oceniamy zaprezentowane marze. W Gino Rossi rentowno$¢ podniosta sie o 3,9
p.p. r/r do 51,2%, natomiast w Simple do 62,1% (+2,1 p.p. r/r). Jest to efekt dziatan prowadzonych przez grupe w
2H’15. Zarzad pracowat nad zmiang taricucha dostaw, co ma dalej pozytywnie wptywac na realizowane marze w
kolejnych miesigcach.

Spdtka opublikowata wyniki sprzedazy miesiecznej w marcu. Skonsolidowane przychody wyniosty 9,1 min PLN.

BDM: Wyniki Bytomia sg mocno rozczarowujgce, biorgc pod uwage rozbudowe powierzchni handlowej. Naszg
uwage zwraca zrealizowana marza w segmencie detalicznym, ktéra pozostata niezmieniona. W naszej ocenie

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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wzrost rentownosci, ktorg zapowiadat zarzgd moze byc trudny do zrealizowania, gtownie z powodu wzrostu
kursu USD/PLN oraz konkurencji w segmencie.

Ogtoszenia spoétek Skarbu Panstwa zamiast w dziennikach majg ukazywaé sie w internecie - przewidujg cztery
nowele rozporzadzen, autorstwa MSP, ktére we wtorek przyjat rzad. Ma to ograniczy¢ koszty zwigzane z
publikowaniem ogtoszen i da¢ oszczednosci 6-8 min PLN rocznie.

W Grupie Lotos moze dojs¢ do zmiany prezesa. To efekt braku zbieznej z resortem skarbu wizji rozwoju firmy. —
Rzeczpospolita

Rada Nadzorcza Grupy Azoty Zaktady Azotowe Putawy powotata we wtorek do zarzgdu spotki Mariusza Bobera
na wiceprezesa, powierzajgc mu jednoczesnie petnienie obowigzkéw prezesa zarzagdu. Rada powotata takze
Jacka Janiszka i Zbigniewa Gagata, obu na wiceprezeséw zarzgdu.

Klienci i fundusze zarzgdzane przez Franklin Templeton majg 8,68% kapitatu zakladowego i ogdlnej liczby
gtosow. Przed zmiang udziatu byto to 0,03%.

W przysztym tygodniu na spotkaniu z organizacjami handlowcow zostang przedstawione dwie wersje podatku od
sprzedazy detalicznej - poinformowato we wtorek PAP biuro prasowe Ministerstwa Finanséw. Projekty beda sie
rézni¢ m.in. tym, ze w wersji poselskiej bedzie jedna stawka podatku (0,9%), a kwota wolna w wysokosci 200
min PLN. Nie bedzie tez odmiennych stawek w weekendy. Druga wersja bedzie dopuszczaé progresje i bedzie
zblizona do dotychczasowej propozycji MF z 2 lutego br. Zaktadata ona, ze podatek miat mie¢ dwie zasadnicze
stawki.

Magna Polonia chce skupi¢ do 180 tys. swoich akcji w celu ich umorzenia. Cena zakupu wynosi 2,6 PLN za
papier.

Western Gate Private Investments, wehikut inwestycyjny kontrolowany przez Luisa Amarala, ktéry posiada pakiet
9,7% akcji Stock Spirits Group, chce zmian w zarzadzie i rewizji strategii alkoholowej spétki. Jak podkreslat
wczesniej Eurocash, to prywatna inwestycja Amarala, niezwigzana z grupa.

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

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(17,718.03, 17,718.03, 17,579.56, 17,603.32, -133.680) NASDAQ (4,855.90, 4,872.70, 4,838.62, 4,843.93, -47.8696)
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywny autoréw. O i zawarte 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.




