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fKOMENTARZ PORANNY

Blue chipy dalej do gory

Wtorkowa sesja na krajowym rynku ma dwa oblicza — z jednej strony mamy do czynienia z
dalszymi wzrostami WIG20 (+0,6%) i mWIG40 (+1,5%), a z drugiej z wyhamowaniem na
SWIG80. Warszawski parkiet byt wsparty bardzo dobrymi nastrojami na wigkszych
rynkach europejskich — DAX zanotowat zwyzke o 2,5% zblizajgc si¢ do poziomu 10 700
pkt. (putapy z poczatku roku), a CAC40 podnidst si¢ o 1,2%. Znacznie spokojniej byto za
oceanem, gdzie gtéwne indeksy zaliczyly spokojng sesje. Lekka przewage strony
podazowej dato sig zauwazy¢ w Azji, gdzie tamtejsze gtéwne rynki stracity symboliczne,
utamkowe wartosci. Na rynku terminowym jest dosyé spokojnie — kontrakty na DAX traca
ok. 0,2%, futures na amerykanskie indeksy balansujg na granicy zera. Spada z kolei cena
ropy — za barytke trzeba zaptaci¢ 42,6 USD/bbl. Dzisiejszy kalendarz makro jest
praktycznie pusty — inwestoréw mocniej mogg zapewne interesowac dane nt. tygodniowej
zmiany zapasu paliw i budzet federalny z USA. W kraju rozpedza sie sezon raportow
potrocznych — po zakonczeniu wczorajszej sesji wyniki pokazato PGE, a dzi$ nad ranem
Grodno. Z technicznego punktu widzenia najblizszym oporem do pokonania przez blue
chipy jest poziom 1870 pkt., a jego sprawne przebicie umozliwi zapewne dalszy ruch w
gore. Przy sprzyjajacym rynku mozna réwniez liczy¢ na dojscie do ,magicznej” bariery 50
tys. punktéw przez szeroki rynek. W krétkim terminie nie wykluczatbym jednak lekkiej
korekty, ktéra mogtaby dac¢ site do dalszego odbicia.

Adrian Gorniak
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= PGE: Wynik 1H'16 zgodny z wcze$niejszymi szacunkami spotki; zaktualizowana strategia we
wrzes$niu;

= Bogdanka: Spétka szacuje, ze zysk netto w 1H 16 wyniést 75 min PLN, a EBITDA 277,4 min
PLN — ponizej konsensusu;

= Enea: Spotka szacuje, ze zysk netto w 1H 16 wynidst 471 min PLN skonsolidowanego zysku
netto — powyzej konsensusu;

= Lotos: Plan zagospodarowania koncesji Utgard (wczes$niej Alfa Sentral);

= JSW: JSW przekaze kopalnie Krupinski do Spotki Restrukturyzacji Kopali do konca stycznia
2017 roku;

= Alma, Vistula: Alma moze podnies¢ kapitat albo sprzedaé czes$¢ aktywéw — Parkiet,
Rzeczpospolita;

= Grupa Azoty: Acron sonduje mozliwosé sprzedazy akcji Azotéw — Puls Biznesu;

= |nterCars: Sprzedaz spétek dystrybucyjnych grupy w lipcu’16 +14,2% r/r;

= Uniwheels: Wyniki 2Q’16 powyzej konsensusu;

= Grodno: Spodtka wypracowata 1,5 min PLN EBITDA w 1Q'16/17; prognoza zarzadu dla
EBITDA na’16/'17 wynosi 16 min PLN;

WYKRES DNIA

Po informacjach ze strony PKP PLK o planowanych wielko$ciach przetargéw w najblizszym

czasie, kurs spétek zwigzanych z budowg infrastruktury kolejowej wystrzelit — Torpol zyskat
wczoraj 9,1%, a Trakcja wzrosta 0 11,1%.
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Notowania: wtorek, 9 sierpnia 2016

Wartosé Zmiana

1D YTD
WIG20 18472 0,5% -0,6%
WIG30 2099,1 0,7% 1,1%
mWIG40 3786,0 1,5% 6,1%
SWIG80 13976,2 0,0% 5,8%
WIG 48 260,2 0,7% 3,9%
WIG Banki 6274,2 1,4% 3,1%
WIG Bud 27275 1,6% -6,8%
WIG Chemia 13523,7 1,1% -17,8%
WIG Dew 1651,6 -0,4% 9,1%
WIG Energia 2905,0 -0,3% -0,8%
WIG IT 18884 1,6% 17,2%
WIG Media 4423,0 -0,2% 12,2%
WIG Paliwa 4 644,6 0,3% 3,9%
WIG Spoz 39929 0,0% 16,7%
WIG Surowce 26799 0,1% 37,0%
WIG Telco 718,4 0,1% -11,1%
DAX 10692,9 2,5% -0,5%
CAC40 4 468,1 1,2% -3,6%
BUX 275931 0,9% 15,4%
S&P500 21817 0,0% 6,7%
DJIA 18 533,1 0,0% 6,4%
Nasdag Comp 52255 0,2% 4,4%
Bovespa 57 689,4 0,1% 33,1%
Nikkei225 16 736,6 -0,2% -12,1%
S&PIASX 200 55378 -0,3% 4,6%
Ztoto 1340,1 0,3% 26,2%
Miedz 4810,0 0,4% 2,2%
Ropa 42,8 -0,6% 0,9%
EUR/PLN 4,26 -0,1% 0,0%
USD/PLN 3,84 -0,3% -2,2%
CHF/PLN 3,91 -0,2% -0,4%
EUR/USD 1,11 0,2% 2,2%
USD/JPY 102,0 -0,6% -15,2%

FW20: wtorek, 9 sierpnia 2016

Warto$é zmiana
Kurs otwarcia 1842 9 0,49%
Kurs zamknigcia 1851 9 0,49%
Kurs min. 1826 -6 -0,33%
Kurs max. 1854 10 0,54%
Wolumen obrotu 14 666 5429 58,77%
Otwarte pozycje 69 527 1646 2,42%
System:

Aktualna pozycja — dtuga
sygnat otwarcia krétkiej — 1806
Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtugg - 1778

Opory: 1855 1876 1915 1950
Wsparcia: 1722 1657 1600 1440

ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl
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GPW — PODSUMOWANIE

FW20 (1,842.00, 1,854.00, 1,826.00, 1,851.00, +9.00000) Indeksy GPW
~ 2000 Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét
WIG20 1836,7 18235 18505 18472 0,6% 536
WIG30 20851 20722 21021 20991 0,7% 615
- 1950 MWIG40 37296 13918,2 139825 37860 1,5% 141
SWIG80 13960,2 37286 37895 139762 0,1% 27
WIG-PL 48 646,8 48646,8 49 086,2 49 086,2 0,7% 714
r 190 WIG 479199 47712,8 48301,3 48260,2 0,7% 729
WIG20 Cena Mkt Cap Zmiana
L 1850 1D YTD
Alior 56,50 7303 -1,5% 4,2%
Asseco PL 55,12 4575 2,5% -3,0%
[ 1800 BZWBK 312,95 31055  20% 10,2%
Cccc 185,65 7264 -0,4%  34,0%
Cyfrowy P. 23,89 15279  -04% 14,4%
~ 1750 Enea 10,90 4812 -1,2%  -3,5%
Energa 9,65 3996 -1,7%  -23,7%
Eurocash 53,50 7 442 -0,7% 10,3%
~ 1700 KGHM 78,50 15 700 -2,1% 23,6%
Lotos 29,09 5378 1.2% 7.7%
LPP 4 524,25 8303 1,0% -18,6%
- 1650  mBANK 359,80 15203 0,0% 14,6%
Orange 528 6929 -0,4% -19,5%
[L J8 [15 [22 [29 [7 [14 [21 294 [11 [18 [25 [2 [o 16 [23[3p [6 [13 [20 [27[[4 (11 [18 [25 1 [8 [15 |22
[February [March [April [May [aune [auly [August Pekao 132,50 34717 37%  -1.1%
WIG20 (1,836.65, 1,850.53, 1,823.54, 1,847.15, +10.1000) PGE 12,76 23858 0,0%  -0,2%
L 2000 PGNIG 5,48 32332 -1,1% 6,6%
PKN Orlen 65,74 28118 0,9% -3,1%
PKOBP 27,25 34 063 0,1% -0,3%
= 1950 PZU 29,03 25068 11% -14,7%
Tauron 3,11 5450 -0,3% 8,0%
zmiana
L 1000 mWIG40 Cena Mkt Cap im YTD
Amica 195,00 1516 2,2%  10,2%
L 1e50 Amrest 252,00 5346 0,6% 12,1%
Apator 30,85 1021 -0,5% 4,6%
Azoty 74,50 7390 1,2% 8,7%
L 1g00 Bioton 8,27 710 05% -1,3%
Bogdanka 57,02 1939 4,8%  63,3%
Boryszew 5,77 1385 -0,2% 9,1%
[ 1750 Budimex 178,40 4 555 1,0% 2,5%
CD Projekt 34,06 3241 1,7%  19,9%
Ciech 56,40 2972 1,1% 2,0%
[ Y% Comarch 164,95 1342 18% 145%
Echo 4,24 1750 0,0% -1,6%
L 1650 Emperia 62,60 772 4,3% 11,4%
Forte 72,00 1721 -0,5% 13,9%
GetinNoble 0,52 1378 -1,9%  26,8%
[B T15 [22 [0 [7 [14 [21[29[]4 [11 [18 [25 [2 [0 [16 [23[3 [6 [13 [20 [27[[4 [11 [18 [25 |1 [8 [15 |22 GPW 34,60 1452 09%  52%
ebruary [March [April May [oune lauly [August &TC 715 3201 A%  6.6%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY Grajewo 30,24 1957  13%  50%
Przeg rzanie mW|G4O Handlowy 76,45 9989 4,7% 21,3%
Hawe 0,40 107 0,0% -2,4%
Dzisiejsza sesja przyniosta kolejny maty krok do przodu w wykonaniu WIG20. Indeks g gsk 142,50 18539 09%  14,0%
zyskat na wartosci 0,5% przez co znalazt sie tuz przy kluczowym oporze 1860 punktdw. |nercars 301,00 4265  27% 17.6%
Dobre nastroje na parkiecie byly wspierane przez ruchy gietd zagranicznych, w ;sw 29,89 3509  163% 62.9%
szczegolnosci ponad 2% wzrost niemieckiego DAXa. Rozkiad obrotéw nie byt kemel 62,0 4948 00% 16,8%
optymistyczny — taczny obrét blue chips wynosit dos¢ skromne 535 min ztotych, z czego ety 365,00 3451  0,0% 162%
az 124 min przypadato na stabszy od indeksu KGHM (-2%). Optymisci (w tym nizej «ruk 224,80 3989 28%  9,9%
podpisany) bedg traktowac sesje neutralnie, jako element przygotowania do ataku na Medicalg 243,95 880  -02% 25%
opér. W takim scenariuszu mozna oczekiwa¢ zatrzymania w tym miejscu i mocnego Millennium 545 6611  06% 23,6%
uderzenia w goére w ciaggu kilku-kilkunastu sesji. Pesymisci natomiast bedg liczyé na to, ze  Netia 4,81 1675  17%  9,3%
wiasnie teraz przy oporze konczy si¢ budowane od ,Brexitowego” dotka odbicie WIG20. Neuca 360,00 1599 -03% 27%
Na szerokim rynku popyt zdecydowanie koncentrowat si¢ na $rednich spétkach. Podczas, orbis 63,80 2940 13%  4,6%
gdy sWIG80 zakonczyt dzieh zaledwie 0,05% nad kreskg, mWIG40 zwyzkowat o 1,5%. PcM 32,49 387 15%  0,0%
Spektakularny byt przede wszystkim wzrost JSSW — przy 35 min ziotych obrotdw akcje PKP Cargo 36,90 1653  60% 157%
spotki zyskaty na wartosci 16%, mocno spisywaty sie tez spétki z branzy kolejowej Polnord e S2SHR S
reagujace na podpisanie przez prezydenta nowelizacji ustawy o transporcie kolejowym. Robyg 2,95 776 L0%  2,8%
11% zyskata Trakcja, 9% Torpol, a 6% PKP Cargo. W przypadku mWIG40 warto zwréci¢  Sanok 55:50 ldgp O Gk
uwage na to, ze mamy za sobg 500 punktowy dynamiczny rajd bez korekty, co w ostatnich ~ Synthos o SEOC LGOI
3 latach $wiadczyto o niebezpiecznym przegrzaniu i zwiekszonym prawdopodobienstwie —Trakcia ey G ALED D
Uniwheels 163,10 2022 0,8%  16,5%

spadku — stosunek zysku do ryzyka wydaje sie by¢ tu stabszy niz w przypadku blue chips.

) Wawel 940,00 1410 -1,5% -5,1%
Piotr Kaczmarek, CFA
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Zysk netto grupy PGE, przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujacej, wyniést w 1H16 546 min PLN
wobec 5,05 mld PLN straty rok wczesniej. Wynik jest zgodny z wczesniejszymi szacunkami spotki.
Zaktualizowana strategia grupy PGE zostanie zaprezentowana we wrzesniu. Spdtka podtrzymata, ze w 2016
roku wydatki na inwestycje bedg nieznacznie nizsze niz w roku ubiegtym oraz ze EBITDA grupy w segmencie
energetyki konwencjonalnej moze w tym roku znaczaco spas¢.

Wyniki skonsolidowane PGE [mIn PLN]
2Q'15 2Q'16 zmianar/r 1H'15 1H'16 zmianar/r

Przychody 6692 6533 -2% 14245 13666 -4%
w tym KDT 139 123 -12% 301 253 -16%
EBITDA 2026 1321 -35% 4228 3143 -26%
EBITDA skoryg. 1642 1318 -20% 3682 2881 -22%
EBIT -7590 -171 - -6174 952 -

EBIT skoryg. 893 624 -30% 2171 1497 -31%
Zysk netto -6150 -324 - -5055 546 -

Zysk netto skoryg. 718 387 -46% 1702 1055 -38%

Zrédto: spotka, PAP

NWZ PGE, ktére ma rozpatrzy¢ wniosek o podniesienie kapitatu zaktadowego spdtki poprzez zwiekszenie
wartos$ci nominalnej akcji serii A, B, Ci D z 10 do 13 zl, zwotano na 5 wrzesnia.

TFI PZU zwigkszyto zaangazowanie w Bogdanke i ma 5,1% jej kapitatu

Bogdanka szacuje, ze jej skonsolidowany zysk netto w 1H16 wyniést 75 min PLN, a EBITDA 277,4 min PLN.
Dotychczasowy konsensus PAP zaktadat 83,4 min PLN zysku netto i 305,6 min PLN EBITDA.

Enea, wedtug wstepnych danych, w 1H16 osiggneta 471 min PLN skonsolidowanego zysku netto i 1,2 mid PLN
EBITDA. Dotychczasowy konsensus PAP zakfadat 450,6 min PLN zysku i 1,2 mid zt EBITDA.

Alma moze podnies¢ kapitat albo sprzeda¢ czes¢ aktywow. ,Nie wykluczamy emisji akcji. Przy czym
przypomne, ze na razie analizujemy rézne scenariusze i zadna wigzgca decyzja nie zostata jeszcze podjeta” —
méwi Jerzy Mazgaj. Narastajace klopoty finansowe moga sie sta¢ przyczyng zmian w akcjonariacie Vistuli -
Parkiet, Rzeczpospolita

W pracach nad rekomendacjami dotyczgcymi przewalutowania kredytéw chcg bra¢ udziat UOKIK i $rodowiska
zrzeszajgce frankowiczéw. W $rode zbiera sie Komitet Stabilnosci Finansowej. Powota zespdt, ktéry bedzie
pracowat nad wyznaczeniem dodatkowych wymogoéw dla ,frankowych" bankoéw. - Parkiet

Acron sonduje mozliwo$¢ sprzedazy akcji gieldowego producenta nawozéw. Kupi¢ je mogg resort skarbu,
panstwowa spétka lub inwestorzy gietdowi. — Puls Biznesu

Sprzedaz spoétek dystrybucyjnych grupy kapitatowej Inter Cars w lipcu’16 wyniosta 481,5 min PLN (+14,2% r/r),
w tym zagranicg 178,9 min PLN (+25,0% r/r).

Statoil, Lotos Norge i Total Norge, udziatowcy koncesji Utgard (wcze$niej Alfa Sentral), przedstawili regulatorom
norweskim i brytyjskim plan zagospodarowania koncesji. Zgodnie z przyjetym harmonogramem uruchomienie
wydobycia przewidziano na koniec 2019. Zasoby wydobywalne Lotosu to 10,3 min barytek ekwiwalentu ropy
naftowej. Sktadajg sie w 45% z gazu ziemnego, a w 55% z kondensatu, czyli lekkiej ropy naftowej,
przeznaczonej m.in. do produkcji benzyn czy gazu LPG. Dzienna produkcja przypadajgca na udziaty polskiej
spotki szacowana jest na 4 tys. boe.

JSW przekaze kopalnie Krupinski do Spétki Restrukturyzacji Kopalh do konca stycznia 2017 roku.
KNF wyrazita zgode na powotanie Michata Gajewskiego na prezesa BZ WBK.

PZ Cormay planuje emisje do 16,7 min akc;ji serii L, ktére zostang zaoferowane akcjonariuszom spétki Orphee.
Zgodnie z przyjetym parytetem wymiany 1 akcja Orphee ma uprawniaé do objecia 0,80 akcji Cormay.

KNF jednogtosnie stwierdzita brak podstaw do zgtoszenia sprzeciwu wobec zamiaru posredniego nabycia przez
Alior Bank akcji BPH TFI w liczbie zapewniajacej przekroczenie 50% gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Rezygnacja przez Vivid Games z realizacji Real Casino nie bedzie miata istotnego wptywu na wyniki spotki,
gdyz koszty poniesione do tej pory na gre byty niewielkie - poinformowat PAP Roy Huppert, cztonek zarzadu
Vivid Games ds. finansowych.

Zarzad i rada nadzorcza Getin Noble Banku wyrazity pozytywng opinie na temat zamiaru rozpoczecia prac nad
projektem potgczenia Noble Funds TFI i Open Finance TFI. Transakcja ma zostac¢ sfinalizowana w 1H17.
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Bumech podpisat z Jastrzebskg Spotkg Weglowg umowe na drgzenie wyrobisk przygotowawczych w KWK
"Pnidwek". Wartos¢ zlecenia to 20,42 min PLN brutto.

KNF zwrdcita sie do Komitetu Stabilnosci Finansowej o wyrazenie opinii w sprawie zidentyfikowania Banku BGZ
BNP Paribas jako innej instytucji o znaczeniu systemowym i natozenia na bank bufora w wysokosci 0,25%
tacznej kwoty ekspozycji na ryzyko.

Spétka Mediacap zadebiutuje na rynku gtéwnym GPW w czwartek, 11 sierpnia. Wczesniej spotka byta
notowana na rynku NewConnect.

Vistal Gdynia podpisat aneks do umowy na dostawe konteneréw dla zagranicznego kontrahenta, zawartej w
lipcu 2015 roku, zwigkszajacy jg do 87,3 min PLN brutto.

CEZ osiggnat w 1H16 zysk EBITDA na poziomie 33,1 mld CZK i zysk netto w wysokosci 13,8 mld CZK. Spodtka
obnizyta prognoze zysku EBITDA w catym roku do 58 mld CZK z 60 mld CZK i podtrzymata prognoze zysku
netto na poziomie 18 mid CZK.

Paged zawart warunkowg umowe kupna 70% udziatbw w spodtce Forbis Group Project Management
prowadzacej dziatalno$¢ w zakresie fit-out. Cena za udzialy ma wynies¢ 8,4 min PLN, przy czym moze ona
zosta¢ skorygowana, w wyniku zastosowania uzgodnionego mechanizmu korekty, uzaleznionego od poziomu
diugu netto oraz minimalnego kapitatu obrotowego na date zamkniecia transakciji.

Spoétka specjalizujgca sie w handlu olejem napedowym, LPG oraz biopaliwami, liczy na dalszy stabilny wzrost
przychoddw i zyskdow we wszystkich trzech podstawowych segmentach prowadzonej dziatalnosci - Parkiet

Spotka Eskimos podpisata umowe przedwstepng zakupu zakfadu produkcyjnego mrozonek w Motodze w
wojewddztwie lubelskim za 6,8 min PLN. Zaktad wchodzi w sktad masy upadtosci Euro Commerz — Dom
Handlowy Sp. z o.0.

Wstepne skonsolidowane przychody netto ze sprzedazy, osiggniete w lipcu 2016 roku przez wyniosty okofo
1984 tys PLN (+73% r/r).

Spétka wypracowata w pierwszym kwartale roku obrotowego 2016/17 ok. 72,9 min PLN przychodéw oraz
1,5 min PLN EBITDA. Zysk netto spadt r/r do 0,4 min PLN.

Grodno przedstawito prognozy wynikéw na biezacy rok obrotowy. Celem jest wypracowanie 344 min PLN
przychoddéw i 16 min PLN EBITDA.

Zarzad zarekomendowat wyptate dywidendy w wys. 2,6 min PLN, co implikuje DPS na poziomie
0,17 PLN/akcje.

Grupa wypracowata w 2Q'16 ok. 113,9 min EUR przychodéw, 18,2 min EUR EBITDA oraz 18,6 min EUR zysku
netto.

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