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KOMENTARZ PORANNY
Pekao w centrum uwagi

Wtorek przyniést kontynuacje wzrostow na GPW, chociaz impet, szczegdlnie na duzych
spotkach, juz wyraznie wyhamowat w poréwnaniu do poprzedniego dnia. WIG20 (+0,5%,
1754,4 pkt) ma przed sobg ,brexitowg” luke, ktdrej nie udato sig przez ostatnie ponad dwa
tygodnie nawet naruszy¢. Tymczasem S&P500 bije nowe rekordy, a DAX atakowat
wczoraj poziom 10 000 pkt. Na przestrzeni ostatnich dni pozostajemy w tyle nawet za
MSCI EM, ktéry napedzany jest wzrostem sporek czesci surowcow. Ogoélny scenariusz na
temat przysztosci OFE przez krajowych analitykow zostat odebrany dos$¢ pozytywnie,
pytanie czy jest tak samo rozumiany przez zagranice. Ciagtej niepewnosci dodaje temat
kredytow CHF, ktory miat by¢ juz dawno rozwigzany. W centrum zainteresowania dzi$
beda wiasnie m.in. akcje sektora finansowego. Unicredit sprzedat 10% udziatéw w Pekao
(posiadat 50,1%) w procesie przyspieszonej budowy ksiegi popytu. Pakiet ma warto$¢ 3,3
mld PLN i zostat sprzedany z 6% dyskontem do wczorajszego zamkniecia (126 PLN/szt).
Smaczku ofercie dodaje fakt, ze Unicredit zobowigzat sie do lock-up na pozostate akcje na
jedynie 90 dni, a prezes PZU zapowiedziat wczoraj w wywiadzie radiowym, Zze
ubezpieczyciel bedzie przygladat sie mozliwosci przejecia Raiffeisen i Pekao. Sprzedaz
pakietu akcji Pekao wynika m.in. z powaznych probleméw wioskiego sektora bankowego,
ktére uwypuklity sig¢ po Brexicie. Poza porannymi danymi z Chin (handel zagraniczny) brak
dzi$ powazniejszych danych makroekonomicznych. Dopiero wieczorem pojawi sie Bezowa
Ksigga z USA.

Krzysztof Pado

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

Unicredit/Pekao: Unicredit sprzedat 10% akcji Pekao po 126 PLN/szt (-6%) zobowigzujac sie
do 90-dniowego lock-up na pozostate akcje;

= AmRest: FCapital Dutch wzywa do sprzedazy ponad 7,24 min akcji AmRestu. Chce mieé
66%;

= Budimex: Spétka miata 95 min PLN zysku netto w 2Q'16 (vs 69,3 min PLN w 2Q'15)
[komentarz BDM];

= Budimex: Spoétka pozyskata kontrakt energetyczny na Litwie [komentarz BDM];

= Cyfrowy Polsat: Przychody Polsatu mogty siggng¢ 100 min PLN w zwigzku z EURO 2016 —
Gazeta Wyborcza;

= PZU/Pekao: PZU bedzie sie przygladaé mozliwosci przejecia Raiffeisen i Pekao SA;

= Wielton: Udziat Wieltonu w rynku rejestracji nowych przyczep i naczep wzrést w 1H16 do
15,48%;

= Banki: Popyt na kredyty mieszkaniowe w VI spadt o 6,6% r/r, a na konsumpcyjne o 1,6%;

= |T: Ministerstwo Cyfryzacji opublikowato nowy program zintegrowanej informatyzacji panstwa
— Rzeczpospolita;

WYKRES DNIA

Szeroka grupa surowcow przemystowych kontynuuje silne zwyzki. Wplyw na to ma
wczesniejsze silne wyprzedanie oraz perspektywa kolejnych dziatan ze strony bankow
centralnych. Cyna cynku od poczatku stycznia’16 wzrosta w ujeciu PLN o 39% do prawie
8800 PLN/t, tym samym przebijajac zesztoroczne maksima. Cena cynku w USD notuje
wzrost o prawie 37%. Ze spotek gietdowych ekspozycje na cynk ma Stalprodukt (poprzez
ZGH Bolestaw).
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Notowania: wtorek, 12 lipca 2016

Wartosé Zmiana
1D YTD
WIG20 1754,4 0,5% -5,6%
WIG30 19711 0,5% -5,0%
mWIG40 34318 0,9% -3,8%
sSWIG80 132255 0,5% 0,1%
WIG 45 140,5 0,6% -2,9%
WIG Banki 5689,1 0,4% -6,5%
WIG Bud 26186 1,2% -10,5%
WIG Chemia 13 055,8 0,9% -20,7%
WIG Dew 1627,7 0,6% 7,6%
WIG Energia 27253 -0,5% -6,9%
WIG IT 17679 0,7% 9,7%
WIG Media 41943 0,7% 6,4%
WIG Paliwa 4581,4 1,9% 2,5%
WIG Spoz 37159 1,1% 8,6%
WIG Surowce 22405 -1,3% 14,5%
WIG Telco 698,0 1,7% -13,6%
DAX 9964,1 1,3% -7,3%
CAC40 4331,4 1,6% -6,6%
BUX 27 396,2 -0,1% 14,5%
S&P500 21521 0,7% 5,3%
DJIA 18 347,7 0,7% 5,3%
Nasdag Comp 5022,8 0,7% 0,3%
Bovespa 54 256,4 0,5% 25,2%
Nikkei225 16 267,2 1,1% -14,5%
S&PIASX 200 5390,7 0,7% 1,8%
Ztoto 13325 -2,0% 25,5%
Miedz 4749,0 0,8% 0,9%
Ropa 46,8 4,6% 11,7%
EUR/PLN 4,41 -0,5% 3,4%
USD/PLN 3,98 -0,8% 1,3%
CHF/PLN 4,03 -1,1% 2,8%
EUR/USD 1,11 0,4% 2,1%
USD/JPY 104,9 2,1% -12,7%

FW20: wtorek, 12 lipca 2016

Wartosé Zmiana 1D
Kurs otwarcia 1740 11 0,64%
Kurs zamkniegcia 1745 6 0,35%
Kurs min. 1737 11 0,64%
Kurs max. 1761 22 1,27%
Wolumen obrotu 15 495 5126 49,44%
Otwarte pozycje 57 100 -391 -0,68%

System:

Aktualna pozycja — diuga
Sygnat otwarcia krétkiej— 1740
Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga - 1743

Opory 1809 1855 1876 1915
Wsparcia 1722 1657 1600 1500
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GPW PODSUMOWANIE

FW20 (1,740.00, 1,761.00, 1,737.00, 1,745.00, +6.00000) Indeksy GPW

[ 2000 Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét

WIG20 17479 17445 17635 17544 0,5% 768

b 1050 WIG30 19652 19612 19798 19711 0,5% 813

MWIG40 3409,4 131886 132255 34318 0,9% 137

SWIG80 13194,8 34094 34318 132255 0,5% 18

r 1900 WIG-PL 459384 45819,4 45938,4 45889,7 0,6% 890

WIG 44 985,3 44 952,5 45260,8 45140,5 0,6% 927

[ %% wic20 Cena Mkt Cap Zans

1D YTD

Alior 51,76 6 690 0,4% -4,6%

~ 1800 Asseco PL 53,75 4461 0,1% -5,4%

BZ WBK 276,60 27 448 1,2% -2,6%

ccc 177,85 6829 1,1% 28,4%

[ 1750 cyfrowy P. 22,35 14294 09%  7,0%

Enea 10,15 4481 1,5% -10,2%

Energa 9,13 3780 -0,4% -27,8%

[ Y Eyrocash 4925 6850  37%  15%

KGHM 70,25 14 050 -1,7% 10,6%

L 1650 Lotos 30,15 5574 05% 11,7%

LPP 4 890,00 8974 -3,0% -12,0%

7 i1 [18 J25 [L_J6_Ji5 oz [49 J7_Jia J21[29][4_ i1 Jis |25 |z o Ji6 [23 [3p J6_ Ji3 J20 [27 [J4_JiL_Jis |25 MBANK 310,00 13094 -05% -13%
2016 [February [March [April [May [3une [3uly Orange 5,20 6824 1,6% -20,7%
WIG20 (1,747.85,1,763.54, 1,744.51, 1,754.38, +8.94995) Pekao 134,60 35328 1,9%  -6,2%

PGE 11,95 22344 -0,4% -6,6%

[ 299 peNiG 564 33276 20%  9,7%

PKN Orlen 65,94 28203 21% -2,8%

L 19050 PKOBP 23,18 28 975 -1,4% -15,2%

PZU 28,00 24179 1,3% -17,7%

Tauron 2,94 5152 -3,0% 2,1%

[ e mWIG40 Cena Mkt Cap L

1D YTD

Amica 181,90 1414 2,7% -2,7%

[ 1850 Amrest 227,30 4822  05% -0,4%

Apator 29,45 975 -0,4% -6,5%

L 1800 Azoty 70,93 7036 -1,3% 0,6%

Bioton 8,50 730 0,6% -6,0%

Bogdanka 38,20 1299 2,3% 0,4%

= 1750 Boryszew 5,45 1308 1,1% 0,6%

Budimex 178,50 4 557 2,0% -3,7%

CD Projekt 29,50 2807 2,8% 10,1%

[ 170 Ciech 59,00 3109 35%  35%

Comarch 145,70 1185 1,2% 7,1%

L 1650 Echo 4,75 1960 4,4% -40,0%

Emperia 57,17 705 -1,9%  -1,5%

Forte 65,30 1561 4,2% 0,6%

11 [18 25 [t [8 [15 [22 [39 [7 14 [21[29]]4 [11 [18 [25 [2 [9 [16 [23[3p [6 [13 [20 [27 [[4 [11 [18 [25 GetinNoble 0,43 1140 4,9%  -85%
016 [February [March [April May [June [uty GPW 3327 1396 03% 07%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY CILC 510 8Em  HAEh @EE
. Grajewo 28,98 1875 -0,4% -6,5%

Warszawa wreszcie zaskoczyta Handlowy 67,20 8780  20% -9.0%
Dobre nastroje na rynkach globalnych wreszcie przetozyly sie na warszawski Hawe @8 iy AFh =BEh
parkiet. Rosngce indeksy w USA i Europie oraz zwyzkujgca ropa, wyraznie 'NCBSK 20 SRR oL O L S
zdopingowaty rodzimych inwestoréw. Blue chipy zamknely dzien wzrostem o 0,5%, 'Meas Arjt) | Buid GED | D
konczac sesje na poziomie 1754,4 pkt. Najlepiej zaprezentowaty sie Eurocash, JKSWI ;2?3 iizé i;:f ii:f
PGNIG i PKN Orlen. Nad kreska znalazly s réwniez MiS-ie — mWIG40 zyskat " B
niema[ 0,9%. Pytar}ie. czy dzisiejsza sesja bedzie mia’fg trwgle prze’fozenig na .« 209:00 . 01'8% 10'13%
nastroje w Warszawie i poprawe sentymentu. Druga kwestia, to jak diugo bedziemy yegicaig 235,00 848 08% -4.9%
mieli do czynienia z przewaga strony popytowej za oceanem (S&P500 rosnie wiiennium 452 5483 04%  -4.0%
niemal nieprzerwanie od lutego, podobnie Nasdaq) i juz od jakiego$ czasu stycha¢ netia 4,49 1564  2,0% -7.0%
gtosy, ze coraz blizej nam do korekty, ktéra moze réwniez odbi¢ sie echem na Neuca 350,50 1554 00%  46%
warszawskim parkiecie. Po trzecie, rynek caly czas ostroznie podchodzi do zmian w  orbis 61,00 2811 00% 34%
OFE, o ktérych niedawno moéwit premier Morawiecki. Mam jednak nadzieje, ze przy PcM™ 32,32 385 10% -159%
sprzyjajagcym otoczeniu uda sie nam powoli powrdci¢ do poziomdéw sprzed PKPCago S B Geh L
referendum WS. Brexitu. Polnord 10,45 342 3,0% -6,7%
. .. Robyg 2,88 758 -0,7% 0,3%

Adrian Gorniak  sanok 51,65 1388 02% -7,8%

Synthos 3,75 4962 2,7% 0,5%

Trakcja 10,44 537 -1,5% -13,1%

Uniwheels 148,70 1844 3,3% 4,5%

Wawel 971,00 1456 -0,9% -4,1%
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Zysk netto Budimexu w 2Q’16 wzrést o 25 min PLN r/r do 95 min PLN. Wzrost wynika przede wszystkim z
poprawy rentownosci w segmencie budowlanym. Spoétka zdecydowata sie opublikowac te informacje ze wzgledu
na "znaczgcg zmiane poziomu wyniku finansowego netto w danym okresie".

BDM: Wynik netto na poziomie 95 min PLN jest bardzo dobry (w 2Q’15 spotka miata 69,3 min PLN zysku netto)
i wyzszy niz nasze ostatnie zatozenia z rekomendacji z 29/04/2016, gdzie wstepnie prognozowalismy 78 min
PLN. Trudno jednak na tg chwile oceni¢ jako$¢ wyniku — pytaniem jest zmiana stanu rezerw oraz saldo
pozostatej dziatalnosci.

Budimex poinformowat, ze wybrana zostata oferta konsorcjum z jego udziatem o wartosci 178,3 min EUR netto
na realizacje prac na Litwie (Budowa nowego bloku gazowo parowego - Lotl - Budowa spalarni odpadéw w
Wilnie). W skfad konsorcjum wchodza: Steinmller Babcock Environment (lider konsorcjum z udziatem 39,26%),
Budimex (partner z udziatem 48,46%) i UAB Kauno dujotiekio statyba (partner z udziatem 12,28%). Prace majg
sie rozpoczaé najpdzniej 9 miesiecy od dnia podpisania kontraktu, po wydaniu przez zamawiajgcego polecenia
rozpoczecia prac. Ich zakonczenie z kolei przewidziane jest na 32 miesigce od wydania polecenia rozpoczecia
prac.

BDM: Ze wzgledu na stabo$¢ rynku polskiego (praktycznie wstrzymane duze przetargi w infrastrukturze) spotka
szuka zlecen takze zagranicg. To pierwszy tak duzy kontrakt w formule GW na przestrzeni ostatnich lat poza
Polska.

W zwigzku z EURO 2016, przychody Polsatu mogty siegng¢ 100 min PLN dzieki sprzedazy reklam, sublicencji i
dostepu do specjalnie utworzonych kanatéw telewizyjnych — Gazeta Wyborcza.

Jako PZU bedziemy sie przyglada¢ mozliwosci przejecia Raiffeisen i Pekao SA - powiedziat w Programie
Trzecim Polskiego Radia prezes Michat Krupinski. Prezes poinformowat takze, ze PZU posiada kapitat
nadwyzkowy, ktéry moze by¢ spozytkowany na przejecia kolejnych bankéw.

UniCredit sprzedat 10% akcji Pekao w procesie przyspieszonej budowy ksiggi popytu po 126 PLN/szt (-6% do
wtorkowego zamkniecia). Spotka pozostate akcje zobowigzata sie do 90-dniowego lock-up.

Niezwlocznego odwotania obecnego zarzadu Grupy Azoty Police oraz przywrdcenia poprzedniego zadajg
zachodniopomorscy politycy PO. Ich zdaniem nowe kierownictwo dziata na szkode spotki.

FCapital Dutch wzywa do sprzedazy ponad 7,24 min akcji AmRestu, ktore dajg 34,29% w kapitale zaktadowym i
liczbie gtoséw na WZ tej spotki. Cena, po ktérej miatyby by¢ nabywane akcje to 215 PLN/akcje.

Ministerstwo Cyfryzacji opublikowato nowy program zintegrowanej informatyzacji panstwa. Jesli wejdzie w zycie,
wykonawcy systemoéw IT moga liczyé na miliardy — Rzeczpospolita.

Wyniki Oponeo rosng szybciej niz prognozy analitykéw. Cze$é z nich uznaje jednak papiery firmy za
przewarto$ciowane — Parkiet.

Spétka konczy prace nad trzecig czescig Snajpera. Szykuje kampanie i nastepng produkcje - kontynuacje
"Lords od the Fallen" — Puls Biznesu.

Udziat Wieltonu w polskim rynku rejestracji nowych przyczep i naczep o masie powyzej 3,5 t wzrést w 1H'16 o
34,4% r/r do 15,48%.

Sprzedaz nowych ciagnikéw Ursusa w 1H'16 wzrosta o 48,5% r/r ze 198 sztuk do 294.

Banki i SKOK-i przestaty w VI do BIK zapytania o kredyty mieszkaniowe na kwote nizszg o 6,6% r/r, a na
konsumpcyjne na kwote nizszg 0 1,6% r/r.

Ronson rozpoczat sprzedaz 233 mieszkan w ramach | etapu osiedla Miasto Moje zlokalizowanego na
warszawskiej Biatotece.

BDM: Deweloper wprowadzit do oferty difugo oczekiwang inwestycje, ktora docelowo ma byc¢ najwiekszym
projektem w historii spotki. Ronson zamierza wybudowac przy ul. Marywilskiej tgcznie blisko 1,5 tys. lokali.
Generalnym wykonawcg projektu jest Hochtief. Zakonczenie prac budowlanych w | etapie projektu jest
planowane na przetomie 2017/18.

1zo-Blok ma kontrakt z HP Pelzer na kwote ponad 36 min PLN.
Tower Investments zadebiutowat na rynku NewConnect.
Zarzad FAM zamierza przedktada¢ walnemu zgromadzeniu akcjonariuszy propozycje wyptaty dywidendy w

wysokosci 90% do 100% rocznego zysku netto.
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BSC Drukarnia Prezes URE wszczat wobec BCS Drukarni Opakowan postepowanie w zwigzku z podejrzeniem naruszenia
Opakowan przez spotke w dniach 10-31 sierpnia 2015 r. obowigzku stosowania sie do ograniczen w dostarczaniu i poborze
energii elektrycznej.
Labo Print W VI 2016 roku spoétka odnotowata przychody ze sprzedazy netto na poziomie 5,01 min PLN, co stanowi wzrost
0 19,8% w stosunku do VI 2015, kiedy to wyniosty one 4,23 min PLN.
CEZ CEZ zlozyt we wtorek do Miedzynarodowego Centrum Rozstrzygania Sporéw Inwestycyjnych (ICSID) wniosek o

arbitraz inwestycyjny przeciwko Bufgarii.

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

DJIA(18,259.12, 18,371.95, 18,259.12, 18,347 67, +120.740) [~ 18600 NASDAQ (5,017.99, 5,032.10, 5,009.68, 5,022.82, +34.1797) - 5100
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