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KOMENTARZ PORANNY
Czy to poczatek korekty na WIG20?

Pigtkowa sesja byla dosy¢ spokojna i zakonczyta sie lekkimi spadkami na warszawskim
parkiecie. Blue chipy stracity 0,4%, zamykajac sig na poziomie 2015,9 pkt. Na minusie znalazty
sie tez podmioty z mWIG40 (-0,3%). Tym samym przetozyto sie to na obnizke indeksu
szerokiego rynku o 0,3%. Znacznie lepiej zaprezentowaty si¢ wieksze europejskie indeksy —
DAX wzrost o 0,9%, a CAC40 o 1,2%. Za oceanem zyskaty S&P500 oraz Nasdaq, tracit
natomiast DJIA, ktéry oddalit sie od psychologicznego poziomu 20 tys. punktéw. W Azji
gtéwne rynki zaswiecity sie na czerwono (tokijski Nikkei obnizyt sie o 1,0%, na minusie
zamkneta sie rowniez gietda w Chinach). Na rynku terminowym spadajg kontrakty na
najwazniejsze indeksy — futures na DAX tracg 0,4-0,5%, na indeksy w USA notujemy spadki
po 0,2-0,3%.Dzisiejsze kalendarium makro jest praktycznie puste, jutro czeka nas wystgpienie
premier Wielkiej Brytanii, ktéra ma odnie$¢ si¢ do przeprowadzenia Brexitu. W kolejnych
dniach uwaga bedzie zwrécona na ECB (w czwartek zapadnie decyzja ws. stép
procentowych), wystgpienia Janet Yellen i krajowe odczyty dot. m. in. produkcji przemystowe;j i
sprzedazy detalicznej. Spodziewam sie, ze dzisiejsze notowania bedg raczej spokojne. Mamy
za sobg pigtkowe ogtoszenie dwdch ratingéw dla Polski, ktére zostaty utrzymane, a dzi$ czeka
nas sesja bez USA (inwestorzy majg tam wolne z okazji Dnia M.L. Kinga). Z technicznego
punktu widzenia mamy dosy¢ ciekawg sytuacje, bowiem WIG20 jest po dtugim wzroscie i
mozliwe, ze czeka nas korekta. Poki co w najblizszych dniach wazna bedzie obrona wsparcia
na poziomie 2000 pkt.

Adrian Goérniak

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK
= Ratingi: Agencje Fitch i Moody’s utrzymaty rating Polski;

= PZU: PZU liczy, ze w 2017 roku zwigkszy w poréwnaniu z 2016 rokiem
rentownos¢, a sktadka wzrosnie w tempie jednocyfrowym — Prezes;

= Newag: Spotka ma umowe na dostawe zespotéw trakcyjnych dla Kolei
Dolnoslgskich o wartosci 216,7 min PLN netto;

= Vistula: Prezes zapowiada utrzymanie 15,6% wzrostu przychodéw z 2016 roku
— prasa [Komentarz BDMJ;

= Qumak: Strategia Qumak na lata 2017-20 zaktada osiggniecie w perspektywie
2020 roku 20 min PLN zysku operacyjnego [Komentarz BDM];

= QubicGames: Spétka Erne Ventures sprzedata wszystkie posiadane akcje
QubicGames;

= Polwax: Inwestycja Polwaksu idzie zgodnie z planem [Komentarz BDM];

WYKRES DNIA

Ukrainska hrywna znéw stabnie. USD w stosunku do UAH jest najwyzej od lutego 2015
roku.
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Wartos¢ Zmiana

1D YTD
WIG20 20159 -0,3% 3,5%
WIG30 23349 -0,4% 4,1%
mwIG40 4385,4 -0,3% 4,0%
sSWIG80 14 467,2 0,1% 1,5%
WIG 53498,3 -0,3% 3,4%
WIG Banki 6584,9 -0,5% 51%
WIG Bud 3005,3 -0,1% 5,2%
WIG Chemia 153440 -0,9% 11,5%
WIG Dew 1846,2 -0,2% 0,9%
WIG Energia 2535,6 -0,9% -0,6%
WIG IT 2212,0 -0,6% 2,6%
WIG Media 4 553,9 0,2% -0,2%
WIG Paliwa 5687,2 -0,5% 0,3%
WIG Spoz 45525 0,9% 9,6%
WIG Surowce 4013,2 0,6% 14,1%
WIG Telco 7437 -0,5% 1,9%
DAX 11 629,2 0,9% 1,3%
CAC40 49225 1,2% 1,2%
BUX 32949,8 -0,1% 3,0%
S&P500 22746 0,2% 1,6%
DJIA 19 885,7 0,0% 0,6%
Nasdag Comp 5574,1 0,5% 3,5%
Bovespa 63 651,5 -0,5% 5,7%
Nikkei225 19 095,2 -1,0% -0,1%
S&P/ASX 200 57484 0,5% 1,5%
Ztoto 1196,5 -0,3% 3,8%
Miedz 5842,0 2,2% 5,5%
Ropa 52,4 -1,2% -2,5%
EUR/PLN 4,39 0,2% -0,4%
USD/PLN 4,12 0,3% -1,6%
CHF/PLN 4,09 0,2% -0,5%
EUR/USD 1,06 -0,1% 1,2%
USD/IPY 114,5 0,4% -2,1%

FW20: piatek,13 stycznia 2017

Kurs otwarcia
Kurs zamkniecia
Kurs min.

Kurs max.
Wolumen obrotu

Otwarte pozycje

Warto$é

2021
2020
2 006
2026
12188
75 786

System:

zmiana
-4 -0,20%
2 0,10%
-8 -0,40%
-21 -1,03%
-8 534 -41,18%
-1363 -1,77%

Aktualna pozycja — dtuga
Sygnat otwarcia krotkiej— 1976
Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtugg - 1775

Opory:
Wsparcia:
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FW20 (2,021.00, 2,026.00, 2,006.00, 2,020.00, +2.00000) Indeksy GPW
b 2050 Indeks Open Low Close Zmiana Obrét
WIG20 2023,0 20072 20270 20159 -0,4% 566
mlT WIG30 2346,2 23234 23467 23349 -04% 660
TH ~ 2000 MWIG40 44023 14401,9 14504,2 43854 -0,3% 141
SWIG80 144482 4367,0 44024 14467,2 0,1% 72
WIG-PL 54 248,7 54 248,7 543055 543055 -0,3% 776
[~ 1950  WIG 53707,8 53301,9 537155 53498,3 -0,3% 800
WIG20 Cena Mkt Cap Zmiana
1900 1D YTD
Alior 59,64 7709 -0,4% 10,1%
Asseco PL 56,68 4704 -0,8% 5,0%
[ 1850  BZWBK 334,40 33184 -0,7% 5,8%
Cccc 218,50 8549 2,6% 7,3%
Cyfrowy P. 25,40 16244  -06% 3,3%
[ 1890 Enpea 9,58 4229 02%  08%
Energa 8,89 3681 -0,7% -2,3%
Eurocash 40,42 5622 -1,2% 2,7%
[ 1% keHm 109,00 21800  08% 17.9%
Lotos 38,76 7 166 -1,1% 1,3%
L 1700 LPP 5 349,90 9840 -0,1% -5,7%
mBANK 358,10 15141 -1,9% 6,8%
11 [18 o5 [t [8 [16]22 2o [5 [12 [19 [26 [3 [10 [17 [24 [§1[7 [14 [21 [28] [5 [12 [19 [27[2 [0 16 [23 | Orange 5,60 7349 00%  1,6%
[August [September [october [November [December [2017 Pekao 128,00 33596 -0,1% 1,7%
WIG20 (2,023.01, 2,027.02, 2,007.24, 2,015.89, -7.05994) PGE 10,33 19 315 -1,1% -1,1%
- 2050 PGNIG 5,45 32155 -23% -32%
H PKN Orlen 86,50 36 997 0,1% 1,4%
]ﬁ * PKOBP 29,87 37 338 -0,7% 6,1%
LFL% r 2000 PZU 33,62 29 032 -0,2% 1.2%
Tauron 2,86 5012 -1,4% 0,4%
zmiana
L 1050 mwIG40 Cena Mkt Cap im \TD
Alumetal 62,50 961 03%  1,8%
Amrest 178,00 1384 -0,6% -4,5%
[ 1990 Amrest 297,90 6320  20% 06%
Apator 29,00 960 0,0% -3,0%
Azoty 70,01 6945 -24% 11,7%
[ 1880 Bioton 8,28 711 -0,1% 1,3%
Bogdanka 64,00 2177 -23% -7,9%
L 1800 Boryszew 9,02 2165 02%  12,6%
Budimex 209,50 5349 -2,1% 5,8%
CD Projekt 53,91 5182 -1,7% 3,3%
L 1750 Ciech 63,10 3325 0,0% 8,2%
Comarch 171,30 1393 02%  -1,6%
Echo IS5} 2290 -2,5% 6,7%
E 1700 Emperia 67,50 833 -1,0% 3,8%
Forte 74,26 1775 -0,2% -2,3%
1185 i [8 Ji6fee o[ 5 12 J19 26 [3 oo 17 J24 17 14 [o1 Jee[ 5 iz .o o7 o Jie 23 | GetinNoble 1,62 1431 -30% 22,7%
|August |September October [November [December [2017 — 42,50 A7 13%  67%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY GTC 8,08 3719 04% -15%
Grajewo 36,40 2355 0,0% -1,4%
Spotki budowlane znéw w centrum uwagi Handlowy 76,56 10003 02%  02%
ING BSK 169,00 21987 0,7% 4,7%
Pigtkowa sesja przyniosta kontynuacje wczorajszej niewielkiej realizacji zyskéw na GPW. Intercars 284,20 4027 15%  2,4%
Indeks WIG20 cofngt sie w strone 2010 punktéw, lecz przy spokojnym otoczeniu ISW 71,21 8361  05%  64%
(wieczorne odbicie w USA ustawito pozytywne nastroje dzi$ w Europie) rynek nie miat Kemel RIS i
ochoty na wieksze cofniecie. Ostatecznie WIG20 stracit dzi§ na wartosci 0,3%, a w Kety £3200 SIS N e2
perspektywie catego tygodnia zyskat 0,8%. Liderem dnia jak i catego tygodnia byt KGHM, Kk BHLED 4D OEh 2
ktory skonczyt pigtek 0,8% nad kreska, a w catym tygodniu zwyzkowat o 13,7% z bardzo Medicalg Sy L8 D U
wysokimi obrotami. Na szerokim rynku drugi dzien z rzedu najwigksze atrakcje przynigst ~Milennium 2 OEH b G
handel spétkami budowlanymi. Tu po zielonej stronie wsrod spétek o zauwazalnym Net@ S SRS ) S
obrocie mozna wyrézni¢ Rafako (+8%) i Polimex (+5%), wczorajszy wzrost natomiast "°U°2 SR B D
korygowat Budimex (-2%). Caly tydzien do bardzo udanych moga zaliczy¢ $rednie spétki. O™ Wy D B <R
mWIG40 dzi$ spadt o 0,3%, lecz w perspektywie tygodnia zyskat 3,8% i osiagnat wczoraj "<~ €% S B
nowy rekord hossy. Niezmiennie kapitat nie potrafi trwale przyptyna¢ do trzecigj linii 2" D 4 1'7:A’ 3'5:/“
waloréw — sWIG80 zamienit grudniowa konsolidacje koto 14000 punktéw na ruch boczny o™ e S ol
N . . . T . . . s .. Sanok 59,55 1601 -0,7% -2,9%
zaledwie 400 punktéw wyzej. W najblizszym tygodniu mozna spodziewa¢ sie kontynuacji
. N . . R . . Stalprodukt 533,00 2974 -2,0% 1,5%
prob wychtodzenia rozgrzanych nastrojow na GPW i krétkoterminowy stosunek zysku do - - - -
ryzyka przede wszystkim w gronie najwiekszych spotek pozostaje mato atrakcyjny. Wéréd i . 4’57 . .i,s% 2,5%
czyr_mlkow_ zewnetrznych gtéwnym wydarzeniem bedzie pierwsze w nowym roku e 210,00 2716 05% 0%
pOSIEdzeme ECB. Wawel 1041,10 1561 -1,2%  -5,4%
Piotr Kaczmarek, CFA
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Ratingi

PzU
Newag
PGE

Best

Gorenje
Polimex
QubicGames
UniCredit

Energa

Qumak

Vistula
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INFORMACJE ZE SPOLEK

3 stycznia 2017 r. agencja ratingowa Moody's nie dokonata rewizji ratingu Polski oraz nie opublikowata raportu
kredytowego nt. Polski.

Agencja ratingowa Fitch podtrzymata w pigtek rating Polski na poziomie A-, z perspektywg stabilng.

Miedzynarodowy Fundusz Walutowy przedtuzyt Polsce dostep do Elastycznej Linii Kredytowej. Zgodnie z
whnioskiem Polski, wysokos¢ linii obnizono o potowe, do wysokosci ok. 8,2 mid euro.

PZU liczy, ze w 2017 roku zwiekszy w poréwnaniu z 2016 rokiem rentownos¢, sktadka wzrosnie w tempie
jednocyfrowym, a koszty operacyjne pozostang na stabilnym poziomie. Ubezpieczyciel nie planuje dalszych
zakupow bankéw w Polsce i akwizycji spotek ubezpieczeniowych na rynkach zagranicznych - poinformowat
Michat Krupinski, prezes PZU.

Newag ma umowe na dostawe 11 pieciocztonowych elektrycznych zespotéw trakcyjnych dla Kolei Dolnoslgskich
o wartosci 216,7 min PLN netto. Catos¢ dostaw ma zosta¢ zrealizowana do konca listopada 2017 r.

Rada nadzorcza Polskiej Grupy Energetycznej (PGE) ogtlosita postepowanie kwalifikacyjne na stanowiska
prezesa i szesciu wiceprezeséw X kadencji zarzadu, podata spétka. Termin przyjmowania zgtoszen uptywa 27
stycznia.

Grupa Best w 2016 roku przeznaczyta na inwestycje w nowe portfele wierzytelnosci 258,3 min PLN i pozyskata
portfele wierzytelnosci o tgcznej wartosci nominalnej 2,27 mid PLN W IV kwartale 2016 r. koszt nabycia portfeli
wierzytelno$ci wynosit 119,8 min PLN podczas gdy rok wczes$niej byto to 3,3 min PLN W IV kwartale wartos¢
nominalna nabytych portfeli wierzytelnosci wynosita 1,23 mid PLN czyli wzrosta 328% rdr.

Gorenje w 2016 r. zwiekszyly przychody o 2,6% do 1,26 mild euro. W 2017 r. spodziewajg sie wzrostu o 4,6%
Zysk netto w 2017 r. ma wzrosng¢ do ponad 13 min euro z 8 min euro w 2016 r. - podata spétka w komunikacie.
Gorenje szacuja, ze EBITDA w 2016 r. wyniosta 87 min euro, czyli 8,6% wigcej nizw 2015 r.

Czwartkowa rada nadzorcza Polimeksu-Mostostalu, ktéra miata podja¢ uchwate m.in. ws. parametréow emisiji
akcji s. T skierowanej do spdétek energetycznych, odbyla sie, ale nie podjeta decyzji w tej sprawie -
poinformowata PAP Beata Szumilas, dyrektor biura zarzagdu spétki.

Spoétka Erne Ventures sprzedata wszystkie posiadane akcje notowanej na NewConnect spétki QubicGames -
podat Erne Ventures w komunikacie. Przed transakcjami sprzedazy spétka Erne Ventures posiadata 1.009.097
akcji QubicGames, stanowigcych facznie 10,28% kapitatu zaktadowego i 9,52% gtoséw na walnym.

Na wniosek UniCredit GPW zawiesza obrét akcjami spétki od 17 do 25 stycznia wigcznie w zwigzku z planami
scalenia akcji.

Burmistrz Pelplina i petnomocnik zarzadu spoétki Energa Os$wietlenie podpisali list intencyjny dotyczacy
powstania inteligentnego systemu parkowania w tej miejscowosci, poinformowata spétka. List stanowi
deklaracje wspotpracy w zakresie wspolnej realizacji przedsiewziecia i precyzuje termin zakohczenia na
inwestycji na potowe marca 2017 r.,

Strategia Qumak na lata 2017-20 zakfada osiggniecie w perspektywie 2020 roku 20 min PLN zysku
operacyjnego. Inwestycje prorozwojowe w wysokosci ok. 7 min PLN majg da¢ 100 min PLN dodatkowych
przychoddéw i 24 min PLN dodatkowej marzy brutto na sprzedazy. Wdrozenie przyjetej strategii rozwoju spotki i
jej grupy zaktada réwniez osiggniecie w perspektywie 2020 roku 20% marzy z produktow wtasnych, 20% marzy
z outsourcingu, 20% udziatu sprzedazy za granica?, 60% udziatu sprzedazy na rynku komercyjnym. Spoétka
planuje uzyska¢ dodatnig rentownos¢ operacyjng od 2017 r.

BDM: Dotychczas gtéwnym problemem spétki byta znaczna ekspozycja na podmioty uzaleznione od
finansowania ze $rodkéw publicznych, ponadto Qumak w portfelu nie miat wielu rozwigzan bazujgcych na
produktach wtasnych. Przedstawiciele spétki juz od dfuzszego czasu zapowiadali nowg strategie, ktéra ma
bazowac na produktach wtasnych oraz skoncentruje sie na mniejszych i lepiej marzowych projektach. Jednym z
pierwszych dziatarh powinno byc¢ rozszerzenie oferty ustug outsourcingowych, aby w czasach stabszej
koniunktury Qumak pokrywat koszty swojej biezgcej dziatalnoSci i wtasnie efekty tych zmian moga by¢
widoczne juz od 2017 roku.

2016 rok byt dla Vistuli rekordowy - méwi prezes grupy Grzegorz Pilch. W tym roku apetyty tez sg spore. Prezes
zapowiada utrzymanie 15,6% wzrostu przychodéw z 2016 roku. (Parkiet)

BDM: W udzielonym wywiadzie prezes Pilch odniést sie m.in. do wynikéw grupy, ktore zostaty osiggniete w
grudniu. Odczyt sprzedazowy byt ponizej oczekiwan (réwniez naszych) w segmencie jubilerskim, co spotka
ttumaczy nizszym Srednim paragonem (wptyw sprzedazy drobnej bizuterii) i spadajgcym trafficiem. Z drugiej
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strony pozytywnie (lepiej niz oczekiwali$my) kontrybuowata sie¢ modowa. W perspektywie 17 spotka liczy na
utrzymanie dynamiki przychodéw na poziomie ok. 16% oraz tempa wzrostu powierzchni handlowej o ok. 10%
r/r (ma sie ku temu przyczyni¢ m.in. rozwdj franczyzy w sieci jubilerskiej). Giownym zagrozeniem dla spétki, na
ktére wskazat prezes, sg kursy walut oraz utrzymujgca sie silna konkurencja w sektorze odziezowym.

Polwax Inwestycja Polwaksu idzie zgodnie z planem, w ciggu najblizszych tygodni spétka wytoni generalnego
realizatora instalacji odolejania. (Parkiet)

BDM: Zarzad we wrzesniu informowat Zze generalny realizator inwestycji bedzie wybrany do korica 2016 roku

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

DJIA(19,912:54, 19,952.03, 19,849.38, 19,885.73, -68.5488) r NASDAQ (5,557.57, 5,584.26, 5,557.20, 5,574.12, +10.4702)
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Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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 53 subiektywnymi i autoréw. O ie i zawarte w nim
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.




