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Korekcyjny uktad Wartosé Zmiana
1D YTD
Kiedy ostatni raz wspominatem o $wieczce doji w okolicach 2270 pkt korekta od tego momentu ~ wiG20 22545 0,0% 15,7%
zniosta ok. 90 pkt (ponad 3%). W $rode ponownie wréciliSmy w te rejony, po czym powstata  wic3o 2611,1 0,1% 16,4%
kolejr)a éyvieczka doji. Przy QUzym wy’kupieniu i niepewnosci co do qalszych_wzrostéyv ryrlek mWIG40 49293 0,3% 16.9%
wydaje sie w tym momencie tworzyé popularng strukture korekcyjng, czyli formacje ,M” z 5 )
potencjalnym zasiggiem ok. 90 pkt (cel ok. 2100 pkt). Niemniej z technicznego punktu SIUEED B Qi SR
widzenia mozna o niej moéwi¢ dopiero po przekroczeniu inii szyi” czyli wsparciu w okolicach ~ WIG 597436 0,2% 15.4%
ostatniego dotka ponizej 2190 pkt (wtorkowe minimum). W mijajgcym tygodniu rynki zyly  wiG Banki 7535,9 0,0% 20,3%
rosngcymi oczekiwaniami na podwyzke stop przez FED. Prawdopodobienstwo marcowego g gud 35204 2.6% 2350
ruchu z 0,75 do 1,0% wzrosto z ok. 40% do 90%. Podwyzka jest wigc pewna. W kolejnych S — . 0'50/ 21'50/
miesigcach rynek juz nie jest przekonany co do dalszych ruchoéw, choé na grudniowym emia d B0 B
posiedzeniu FED sugerowat 3 podwyzki w 2017 roku, mniej wigcej w okolice biezgcej inflacji. ~ WIG Dew 19391 0.2% 6.0%
Co sie stanie gdy FED bedzie szybko podnosit koszt pienigdza przy obecnym zadtuzeniu ? Nie  WIG Energia 2952,2 1,5% 15,7%
trudno‘ sdot?ie 'wyspraT:iE.D Rgnek _wydajefie tymd na1 5razie ni?N przejfnow;(:._ :Dz(ijé bIlictzne WIG IT 23971 1,7% 11,2%
wypowiedzi cztonkow . Decyzja ws. stop w $rode 15 marca. Wczoraj rynki zyty debiutem ,
Snapchata (+45%) czyli najwigkszym technologicznym IPO od 2012 roku. W Europie z kolei il Mefj'a SELY 30 i
kluczowym ,newsem” moze by¢ przejecie Opla przez Francuzéw z PSA. Informacje prasowe  WIG Paliwva 614222 -0.3% 13,3%
wskazujg, ze stanie sig to w przeciggu kilku najblizszych tygodni. Dzi$ nastroje na gtéwnych  WIG Spoz 4 883,6 -0,3% 17,6%
rynkach sa korekcyjne. Kontrakty na DAX spadajg 0,5%. WIG Surowce 4699,8 0,4% 337%
Krystian Brymora ~ WIG Telco 676,2 0,0% -7,4%
DAX 12 059,6 0,1% 5,0%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 496338 0,1% 2,1%
BUX 331552 -0,6% 3,6%
= PKO BP: Bank zaktada wyptate dywidend z nadwyzki kapitatu ponad minimalny  sgpso00 2381,9 0,6% 6,4%
poziom wspotczynnika Tier 1; DJIA 21003,0 0,5% 6,3%
= PKN Orlen: Marza rafineryjna z dyferencjatem w lutym 2017: 7,7 USD/bbl vs 7,2  Nasdad Comp 5812  -07% 8,9%
o . Bovespa 65 854,9 -1,7% 9,3%
USD/bbl rok wczesniej [wykresy];
Nikkei225 19 469,2 -0,5% 1,9%
= Pekao: PFR rozwazy sprzedaz w ciggu 3-5 lat swojego pakietu akcji Banku  sgpjasx 200 57296 -0.8% 1,1%
Pekao SA na GPW,; Zioto 1233,9 1,1% 7.0%
= Alior Bank: Bank w wynikach 4Q’ zaksigguje one-off zwigzany z ujemng MedZ Bea rd Bhrd
wartoscig firmy po nabyciu aktywéw BPH; Ropd 529 2,3 MO 1%
. . EUR/PLN 4,29 0,1% 2,6%
= Enea: Wstepna cena zakupu Engie Energia Polska zostata ustalona na 1,264 . \ 4,08 0.7% 25%
mid PLN; CHF/PLN 4,03 0,1% -1,9%
= ERG: Spotka planuje wyptate dywidendy oraz skup akcji wkasnych; EUR/USD 1,05 -0,5% -0,1%
USD/IPY 1145 0,7% 2,1%

= |dea Bank: Bank chce utrzyma¢ marze odsetkowg netto na poziomie powyzej

4% w ’17 i wypracowywac min. 60 min PLN zysku netto kwartalnie;

- e . . . FW20: czwartek, 2 marca 2017
= Stalexport: Wyniki zgodne z wcze$niejszymi szacunkami; zarzad rekomenduje

. . Wartosé zmiana
0,18 PLN dywidendy na akcje. « - » 261 o » 68
urs otwarcia y (]
WYKRES DNIA o
Kurs zamkniecia 2247 -7 -0,31%
. L L L Kurs min. 2238 36 1,63%
Udany debiut spétki Snap (wtasciciela Snapchata) na Wall Street. Kurs na zamknieciu ’
L 9
44%, powyzej ceny z IPO. Kurs max. 2272 9 0,40%
Wolumen obrotu 26 651 -7 159 -21,17%
Snap — notowania w dniu debiutu Otwarte pozycje 75036 -388 0,51%
ISNAP US Equity - Last Price
Prev Clase .‘].'Kl P 2600
P80
System:
P8 Aktualna pozycja — dtuga

Sygnat otwarcia krétkiej— 2207
Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtugg - 2188
520
Opory: 2275 2300 2344 2384
Wsparcia: 2184 2165 2145 2105

2

W0 w3 1100 0 Rl 730 ] () W W3 1500 5] &0
02 Har 2017
4P Us quiy (Snap Inc) Graph 1411 1 Days ik Copyrightt 2017 Bioomberg Finance L2, - Har 2017 08:16:22

Zrédto: BDM S.A., Bloomberg
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KOMENTARZ POPOLUDNIOWY
Opér dziata

Po wczorajszym mocnym wzroscie WIG20 zblizyt sie ponownie do szczytu sprzed
tygodnia, czyli poziomu 2272 punktéw. Tu ponownie uderzyta podaz, przez co z
porannego wzrostu zeszliSmy pod kreske i jedynie dzieki ,cudofixingowi”
skonczyliSmy dzien na poziomie 2254 punktéw (+0,02%). Mimo realizacji zyskéw na
niektérych duzych spédtkach, wigkszo$¢ waloréw z indeksu skonczyto sesje nad
kreska, a pomagata nam przede wszystkim energetyka, gdzie nowy lokalny szczyt
odnotowaty akcje PGE (+2%) i Tauronu (+2,2%). Odpoczynek WIG20 nie schtodzit
szerokiego rynku, gdzie mWIG40 rést o 0,2%, a sWIG80 o 0,8%. Wskaznik
nastrojow inwestoréw indywidualnych wskazat kolejny raz na niebezpiecznie
eufotyczne podejscie inwestoréw i doskonale wida¢ je na poszczegélnych spétkach.
5-10% wzrosty poparte wysokim obrotem nie byly dzi§ rzadkoscia, a nie brakowato
tez takich peretek jak 25% zwyzka PBG (ograniczona jedynie zamrozeniem notowan
na widetkach). W otoczeniu zwraca uwage chwilowa relatywna stabos$¢ rynkéw
wschodzgcych do dojrzatych. Indeks MSCI EM mimo rekordéw w USA znajduje sie
blisko miniméw z ostatnich dni, a to zwigksza szanse na to, by WIG20 w najblizszych
dniach raczej kierowat sie do dolnego ograniczenia strefy 2200-2250 niz wybijat sie
na nowe maksima.

Piotr Kaczmarek, CFA

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét
WIG20 21953 21953 22596 22540
WIG30 2564,7 25647 26120 2609,7
MWIG40 4857,2 15884,9 16033,1 49157
SWIG80 15884,9 48495 49157 160331
WIG-PL 60 067,0 60067,0 606589 60 6589
WIG 58679,1 58679,1 59 683,3 59 646,3
WIG20 Cena Mkt Cap
Alior 68,27 8824
Asseco PL 57,15 4743
BZ WBK 364,35 36 156
Cccc 229,45 8978
Cyfrowy P. 23,55 15 061
Enea 11,10 4900
Energa 11,00 4 555
Eurocash 33,70 4690
KGHM 130,20 26 040
Lotos 51,00 9429
LPP 5980,00 10999
mBANK 401,70 16 984
Orange 4,70 6168
Pekao 144,40 37901
PGE 12,24 22 886
PGNIG 6,33 37 347
PKN Orlen 95,40 40 803
PKOBP 35,39 44 238
PZU 36,70 31691
Tauron 3,16 5538
mWIG40 Cena Mkt Cap
Alumetal 62,51 961
Amrest 186,90 1453
Amrest 336,00 7128
Apator 36,41 1205
Azoty 71,00 7043
Bioton 7,39 635
Bogdanka 80,85 2750
Boryszew 11,94 2 866
Budimex 256,60 6551
CD Projekt 73,68 7082
Ciech 78,20 4121
Comarch 224,85 1829
Echo 5,69 2348
Emperia 71,41 881
Forte 85,39 2041
GetinNoble 2,25 1988
GPW 47,70 2002
GTC 8,32 3829
Grajewo 44,22 2861
Handlowy 82,21 10 742
ING BSK 181,50 23613
Intercars 323,30 4581
JsSw 75,00 8 806
Kernel 78,30 6319
Kety 407,55 3863
Kruk 236,50 4433
Medicalg 338,80 1222
Millennium 7,01 8 504
Netia 4,53 1578
Neuca 394,10 1838
Orbis 84,70 3903
PKP Cargo 57,21 2562
Polnord 8,27 270
Robyg 3,16 831
Sanok 64,07 1722
Stalprodukt 640,00 3571
Synthos 5,93 7847
Trakcja 17,48 898
Uniwheels 251,95 3124
Wawel 1 140,00 1710
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1D YTD
0,4%  26,0%
0,0% 5,9%
1,0% 153%
0,0% 12,7%
0,2% -4,3%
19% 16,8%
-0,8%  20,9%
12% -14,3%
-1,0%  40,8%
0,4%  33,3%
1,6% 5,4%
-4,6%  19,8%
-0,2% -14,7%
0,3% 14,8%
2,0% 17,1%
-0,3% 12,4%
-0,5% 11,8%
0,0%  25,8%
0,0%  10,5%
2,3%  10,9%

zmiana

1D YTD
-0,7% 1,8%
0,1% 0,3%
-1,2%  13,5%
2,6% 21,8%
1,0% 13,3%
0,0% -9,5%
-0,2% 16,3%
0,3%  49,1%
52%  29,6%
-0,6% 41,1%
-1,1%  34,1%
8,6% 29,2%
0,7% 9,4%
0,0% 9,9%
1,8% 12,4%
2,7% 70,5%
0,6%  19,5%
0,8% 1,5%
0,3%  19,8%
1,8% 7,6%
-0,4% 12,5%
-1,4%  16,5%
2,1% 12,1%
-0,6% 22,6%
-2,9% 5,0%
-1,1%  -0,2%
0,3%  10,0%
-0,6% 35,1%
-0,7%  -1,5%
-1,0% 1,1%
3,3% 16,0%
-0,7% 21,7%
-0,2% 2,0%
0,3% 6,4%
-1,2% 4,5%
0,9%  21,9%
1,0%  30,0%
1,6%  23,4%
2,4%  14,9%
-2,5% 3,6%

i autoréw. Opracowanie | zawarte w nim komentarze

nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bdD

0d 1993

PKO BP

PKN Orlen

Pekao

Pfleiderer Group

BIULETYN PORANNY

piatek, 3 marca 2017

INFORMACJE ZE SPOLEK

PKO BP zakfada stabilne realizowanie wyptat dywidend w diugim terminie z nadwyzki kapitatu, ponad
minimalnego poziomu wspoétczynnika Tier 1 w wysokosci 14,62%

Modelowa marza rafineryjna w lutym 2017 roku wzrosta do 5,6 USD na barytce z 5,0 USD w styczniu.
Rok temu w lutym marza rafineryjna wyniosta 4,5 USD. Dyferencjat Brent/Ural w lutym wzrést do 2,1
USD na barytce z 2,0 USD miesigc wczesniej. Rok wczesniej byto to 2,7 USD/b. Modelowa marza
petrochemiczna grupy PKN wzrosta w lutym do 915 euro/t z 855 euro/t w styczniu. Marza ta byta
nizsza niz rok wczesniej, kiedy to wyniosta 991 euro. Modelowa marza downstream wzrosta do 12,3
USD/b z 11,1 USD/b w styczniu i wobec 11,0 USD/b w lutym rok wczesniej.

PKN Orlen — marza modelowa rafineryjna z dyferencjatem [PLN/bbl]

PKN Orlen — marza modelowa rafineryjna z dyferencjatem [USD/bbl]

2014 2015 —— 001  ——— 2017

2014 2015 — 015 —— 2017

Zrédto: DM BDM S.A., Orlen Zrédto: DM BDM S.A., Orlen

PKN Orlen — marza modelowa petrochemiczna [EUR/t] PKN Orlen — marza modelowa petrochemiczna [PLN/t]

2014 2015 =—— 32016 =——d@— 2017

2014 2015 =——— 2016 =——d— 2017

Zrédto: DM BDM S.A., Orlen Zrédfo: DM BDM S.A., Orlen

PKN Orlen — marza modelowa downstream [USD/bbl] PKN Orlen — marza modelowa downstream [USD/bbl]

Zrédto: DM BDM S.A., Orlen Zrédto: DM BDM S.A., Orlen

Polski Fundusz Rozwoju rozwazy sprzedaz w ciggu 3-5 lat swojego pakietu akcji Banku Pekao SA
na GPW - poinformowat Pawet Borys, prezes PFR.

Michael Wolff ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji prezesa zarzadu Pfleiderer Group - podata spétka
w komunikacie. Jednoczes$nie rada nadzorcza grupy powotata na to stanowisko Thomasa
Schabingera. Zmiana nastapi 1 lipca 2017 r.

Alior Bank Alior Bank w wynikach 4Q’ zaksieguje jednorazowy efekt zwigzany z ujemng wartoscig firmy po
nabyciu aktywéw Banku BPH. Zarzad banku informowat wcze$niej, ze moze rozpoznaé negative
goodwill w wysokosci 200-250 min PLN

Enea Spodtka poinformowata ,ze wstepna cena zakupu Engie Energia Polska zostata ustalona na 1,264
mid PLN (EV podmiotu jest szacowane na 995 min PLN). Przedstawiciele Enei zapewnili, ze spdtka
jest o0 krok” od finalizacji transakc;ji.

Wydziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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JSW wybrata w przetargu na rozbudowe i modernizacje zaktadu przerdbki mechanicznej wegla
oferte ztozong przez Famur Pemug o wartosci 132,3 min PLN netto.

AB liczy, ze w drugiej potowie roku obrotowego 2016/17 grupie uda sie utrzymacé pozytywng
dynamike wynikéw, ale duzo zalezy od zachowania konkurentéw, ktére moze mie¢ wplyw na
osiggane marze. Grupa widzi duze mozliwosci wzrostu w kolejnych latach na rynku zabawek.

Zamawiajgcy odrzucit ofertg¢ Qumaka w przetargu na rozbudowe Systemu Zarzgdzania Ruchem i
Komunikacjg w Lublinie i uniewaznit przetarg - podat Zarzad Drog i Mostéw w Lublinie. Oferta
Qumaka za 21,62 min PLN brutto byta jedyng ofertg ztozong w tym przetargu. Zamawiajacy odrzucit
ofertg Qumaka jako niezgoda z SIWZ. SIWZ zawierat zapis, ze cena netto za opracowanie
kompletnej dokumentacji projektowej nie moze by¢ wyzsza niz 4% catkowitej ceny ofertowej brutto
zamoéwienia. Zgodnie z informacjg zmawiajgcego z formularza ztozonego przez Qumak wynika, ze
cena netto za opracowanie kompletnej dokumentacji projektowej stanowita 5,86% ofertowej brutto
zamowienia, a wiec nie spetniata warunkéw okreslonych w SIWZ.

Z projektéw uchwat, ktére majg by¢ gtosowane na WZA 30 marca, wynika, ze spotka planuje wyptate
dywidendy oraz skup akciji.

Rok 2017 dla grupy Idea Banku uptynie pod znakiem usprawniania proceséw oraz wdrazania
kolejnych innowacji, co powinno przefozy¢ sig¢ na spadek kosztéw. Bank celuje w 2 mid PLN nowych
kredytéw kwartalnie w br. i stawia na poprawe jakosci obstugi, poinformowat prezes Jarostaw
Augustyniak.

Idea Bank oczekuje, ze kwartalnie bedzie wypracowywat co najmniej 60 min PLN zysku netto. Bank
chce utrzyma¢ marze odsetkowa netto na poziomie powyzej 4% w catym 2017 roku.

Idea Bank planuje wyptate dywidendy z zysku za 2016 rok, ale rekomendacje dla akcjonariuszy
przedstawi po wytycznych Komisji Nadzoru Finansowego.

Spétka wypracowata w 16 ok. 292,9 min PLN przychodéw oraz 222,8 min PLN EBIT. Zysk netto
wzrést do 159,6 min PLN.

Zarzad Stalexport Autostrady rekomenduje WZ przeznaczenie na wyplate dywidendy z zysku za
2016 rok tgcznie 44,5 min PLN czyli 0,18 PLN na akcje.

Dom Development rozpoczyna sprzedaz mieszkan w ramach inwestycji na warszawskim Mokotowie,
przy ulicy Cybernetyki. Osiedle docelowo bedzie sie sktadac z szesciu budynkéw z 633 lokalami.

Marvipol zawart umowe kupna dziatki przy ul. Grzybowskiej na stotecznej Woli. Warto$¢ transakc;ji to
60,6 min PLN .

AAT Holding widzi najwigkszy potencjat w rozwoju produkcji systemow sygnalizacji pozarowe;j.

Feerum planuje emisje 953.791 akcji serii F i do 447.001 serii G w ramach subskrypcji prywatnych.
Jeden z akcjonariuszy spotki zgtosit projekt uchwaty zmieniajgcy m.in. termin, do ktérego powinno
nastapi¢ przyjecie ofert objecia nowo emitowanych akciji.

Unimot, notowana obecnie na NewConnect firma dziatajgca w branzy paliwowej, zadebiutuje na
rynku gtéwnym Gietdy Papieréw Wartosciowych 7 marca.

W 2017 roku przychody Ailleronu powinny przekroczy¢ 100 min PLN a w ciggu 2,5 roku powinny sie
podwoi€. Spdtka rozwaza czesciowg wyptate dywidendy z zysku za 2016 rok.

Masa przewiezionych towaréw w kolejowym transporcie intermodalnym wzrosta w ubiegtym roku o
blisko 24% do 12,8 min ton. To najlepsze wyniki branzy w historii.

Zarzad Kopexu uwaza, ze cena zaproponowana w wezwaniu TDJ odzwierciedla wartos¢ godziwg
spotki.

Polsat byt liderem ogladalnosci w lutym. Sredni dobowy udziat tego kanatu wzrést o 0,19 pkt. proc r/r
i wyniost 10,93% - wynika z danych Nielsen AM przygotowanych dla portalu Wirtualnemedia.pl.
Udziat stacji wsréd widzéw w grupie komercyjnej 16-49 wynidst 12,82%, po wzroscie o 0,08 pkt.proc
rlr..

Atal uzyskat pozwolenie na uzytkowanie w |l etapie warszawskiej inwestycji Oaza Wilanéw,
poinformowata spotka. W Il etapie powstato 162 mieszkan, a ceny w stanie deweloperskim wynoszg
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od 6 900 do 7 400 PLN za m2, podano takze.

Sprzedaz detaliczna Préchnika w sklepach stacjonarnych oraz w sklepach internetowych wyniosta
3,47 min PLN w lutym 2017 r., co oznacza wzrost o 6% r/r.

Wyniki sprzedazy miesiecznej Prochnika
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Unibep ma umowe ramowg na realizacije 375 mieszkan modutowych w trybie odnowionej
konkurencji o szacunkowej warto$ci okoto 112 min PLN netto.

Fundusz zarzadzany przez Copernicus Capital TFI zwiekszyt zaangazowanie w Makolab i ma
obecnie 5,07% gtoséw na walnym zgromadzeniu tej spétki.

Po sesji 17 marca JSW zastgpi Enee w indeksie WIG20, Kruk zastapi Bogdanke w WIG30, a
Polimex-Mostostal wejdzie do WIG40 za Bioton.

Spétka potwierdza zainteresowanie zakupem gruntu pod budowe nowego zaktadu produkcyjnego w
RPA.

Spétka widzi najwiekszy potencjat w rozwoju produkcji systemoéw sygnalizacji pozarowej.

Podmiot zawart warunkowg umowe sprzedazy spotki zaleznej iAlbatros Poland za 124 min PLN.
Dodatkowo kupujacy sptaci zobowigzania przejmowane;j firmy.

W piagtek ruszajg negocjacje ptacowe zwigzkéw zawodowych z zarzadem PGG. Zarzad chce
wyptaci¢ zatodze po 1,2 tys. PLN nagrody w zwigzku z poprawg sytuacji finansowej spotki.
Zwigzkowcom jednorazowy bonus nie wystarcza. Zapowiadajg walke, by nagroda byta wyptacana co
kwartat. Nieoficjalnie méwi sie, ze nagroda zwigzana jest z wigczeniem do grupy pograzonego w
ktopotach KHW. - Rzeczpospolita

Dobre prognozy dla branzy opakowan. W 2020 r. polski rynek osiggnie wartos¢ 46 mid PLN. Beda
temu sprzyjaty zmiany stylu zycia, wyzsze wydatki na konsumpcje oraz eksport. — Puls Biznesu

Termin publikacji raportu rocznego zostat zmieniony z 27 kwietnia na 21 marca.

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

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 subi i i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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