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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: czwartek, 22 listopada 2012

Wartos¢é zmiana System:
Kurs otwarcia 2 396 -16 -0,66% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2359
Kurs zamkniecia 2400 7 0,29% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2339
Kurs min. 2395 3 0,13%
Kurs max. 2405 -13 -0,54%
Wolumen obrotu 10 984 -14 389  -56,71% Najblizsze poziomy oporu: 2430 2450 2500 2625
Otwarte pozycje 118 238 1407 1,20% Najblizsze poziomy wsparcia: 2360 2311 2300 2260

FW20 (2,396.00, 2,405.00, 2,395.00, 2,400.00, +7.00000) F Spokojna koncowka tygodnia
- 2450
b Czwartkowy handel nie dostarczyt wielu emociji.
F 2400 Absencja Wall Street (Swieto Dziekczynienia)
F skutecznie ograniczyta aktywnos$¢ inwestorow
[ 23%0 na Starym Kontynencie. W Warszawie FW20
£ oscylowat w okolicach 2400 pkt ostatecznie
F 2300 zyskujac 0,3% (2400 pkt). Lepiej wypadly
E 9950 indeksy na zachodzie Europy. DAX wzrést o
[ 0,8%, a CAC40 o0 0,6%. Liderem zwyzek po raz
E 2200 drugi z rzedu byty Ateny (+2%). Dane makro
r sprzyjaly bykom. Pozytywnie zaskoczyta
E 2150 kondycja przemystu w Chinach i w Europie
F (PMI), a obserwacja bardziej wrazliwych
F 2100 wskaznikow  wyprzedzajacych (np. ZEW)
F pozwala oczekiwaé dalszej poprawy
F20%0 koniunktury w najblizszych miesiacach (cho¢
E 2000 raczej nietrwatej). Wraz z lepszymi danymi zza
F oceanu (przede wszystkim rynek
L 1950 nieruchomosci) powinno to stanowi¢ dobry
b grunt dla popytu w koncéwce i poczatku
F 1900 nowego roku. Dzi$ Amerykanie wracajg do
— ¥ handlu, ale na ,pét gwizdka” (sesja skrécona o
‘May ‘June ‘July August September ‘October ‘November De 3 godziny), co rowniez powinno Wp’fyna_é na
i niska aktywnos¢ na naszym parkiecie.
WIG20 (2,386.18,2,392.36, 2,374.31, 2,374.31, -11.6399) [ 2450 Technicznie kontrakt przebit 62% zniesienia fali
L spadkowej od wrzesnia’12 dajgc tym samym
L 2400 solidne podstawy do zaatakowania szczytu
L powyzej 2450 pkt. Z drugiej strony najblizszym
Z' 2350 wsparciem sg okolice 2360 pkt.
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: czwartek, 22 listopada 2012
52 tygodnie Warto$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéow
Kurs max. Kurs min. AR
WIG20 24241 2009,3 2 386,18 2374,31 -0,49% 2 374,31 2392,36 18,1 419,5
sWIG80 10 555,1 8190,8 9772,34 9 809,99 0,46% 9772,32 9 809,99 37,7 27,7
mWIG40 2570,5 2069,5 2 446,07 2451,72 0,35% 2 440,61 2 456,22 15,6 79,9
WIG PL 44 521,2 36 342,5 44 382,98 44 213,57 -0,21% 44 213,57 44 382,98 169,4 -
WIG 44 617,4 36 483,4 44 231,51 44 121,53 -0,22% 44 121,53 44 313,51 192,0 565,4
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 42,03 3260 1.2% 5,6% -10,1% -6,6% 1,6% 2,9% -14,3% -23,1%
BANK HANDLOWY 92,00 12 021 -1.2% 1,1% 15,4% 30,5% -0,7% -1.7% 11,2% 14,0%
BOGDANKA 134,20 4 565 -1,0% 8,7% 10,0% 10,7% -0,5% 5,9% 5,8% -5,8%
BORYSZEW 0,51 1151 0,0% -3,8% 0,0% -13,6% 0,5% -6,5% -4,2% -30,1%
BRE 307,00 12 937 0,6% -2,7% -2,6% 16,7% 1,1% -5,4% -6,9% 0,2%
GTC 8,26 2638 1,5% 4,3% 33,2% 47,6% 2,0% 1,5% 29,0% 31,1%
JSW 84,90 9 968 1,0% 0,4% -5,1% -6,9% 1,4% -2,4% -9,4% -23,4%
KERNEL 63,95 5096 0,0% -6,3% -13,9% 21,9% 0,5% -9,1% -18,2% 5,4%
KGHM 178,00 35600 0,7% 13,4% 32,3% 50,8% 1,2% 10,6% 28,1% 34,4%
LOTOS 35,68 4634 -0,1% 20,2% 38,3% 47,9% 0,4% 17.4% 34,1% 31,4%
PEKAO 154,00 40 412 -0,7% 0,7% -0,8% 16,5% -0,2% -2,1% -5,1% 0,0%
PGE 16,90 31599 -2,8% -4,6% -7,7% -2,6% -2,3% -7,4% -11,9% -19,1%
PGNIG 4,27 25193 -0,5% 10,6% 6.2% 10,9% 0,0% 7,8% 2,0% -5,6%
PKNORLEN 46,00 19 675 -1,1% 10,4% 23,5% 36,7% -0,6% 7.7% 19,2% 20,2%
PKOBP 34,21 42763 -1,9% -3,9% -1,6% 11,8% -1,4% -6,7% -5,8% -4,7%
PZU 390,40 33712 -0,4% 4,8% 9,1% 29,9% 0,1% 2,0% 4,9% 13,4%
SYNTHOS 5,59 7397 5,7% 1,6% 1,3% -2,1% 6,2% -1,1% -3,0% -18,6%
TAURON 4,25 7448 0,0% -7,6% -12,9% 2,7% 0,5% -10,4% -17,1% -13,8%
TPSA 11,77 15721 0,7% -8,5% -30,2% -26,7% 1,2% -11,2% -34,5% -43,2%
TVN 7,72 2655 1,3% 11,7% 2,0% -9,1% 1,8% 8,9% -2,2% -25,6%

Komentarz po sesji

Ciekawszy szeroki rynek
Podsumowujac dzisiejsze notowania nalezy pamieta¢ o tym, ze
Amerykanie obchodza dzi§ Swieto Dziekczynienia i gieldy za
oceanem s3 zamknigte, a jutrzejsza sesja na Wall Street bedzie
skrécona do kilku godzin mato aktywnego handlu. Zwykle oznacza
to zdecydowane zmniejszenie aktywnosci inwestoréw w Europie
oraz niskie obroty do konca tygodnia i inwestorzy na naszym
kontynencie postanowili nie zrywa¢ z tym schematem. Na GPW
oraz innych parkietach obserwowali§my mata warto$¢ obrotow,
niewielkie odchylenia i skromng zmienno$¢é w trakcie notowan.
Pozytywnie wyréznit sie niemiecki DAX, ktéry w pierwszej fazie
sesji szybko wyskoczyt do goéry i do konca dnia utrzymywat sie w
okolicy 0,7% wzrostu. WIG20 oscylowat wokét zera, cho¢ na
poszczegolnych  papierach  stopy zwrotu byly  mocno
zréznicowane. Kolejny dzieh z rzedu inwestorzy pozbywali sie
akcji PGE oraz PKO, mocniejsze byty natomiast akcje PKN i KGH,
a wsrdd mniejszych blue chips wyrdzniat sie szybko rosnacy
Synthos. Zmiany procentowe wielu spétek z WIG20 zostaty jednak
zaburzone przez koncowy fixing, na ktorym indeks spadt o 0,5%.
Ze wzgledu na nizsze obroty trudno do dzisiejszej sesji przyktada¢
wiekszg wage i réwniez jutro zmiany rynkowe najwiekszych spétek
moga by¢ mato wiarygodne. Ciekawiej wygladat szeroki rynek,
gdzie moja uwage przyciagnat Polnord. Akcje przy sporym obrocie
urosty dzi$ o ponad 10% mimo porannego testowania nowych
wieloletnich miniméw, co moze okazaé sie bardzo istotnym
punktem zwrotnym na wykresie. Liderem zwyzek byta ukrainska
Sadovaya, ktora przy rekordowym wolumenie z nowych miniméw
wyszta na 27% plus, co podobnie jak w przypadku Polnordu
wyglada na istotny $rednioterminowy dotek.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Amerykanie wracaja do gry
Woczorajsza sesja przyniosta umiarkowany spadek prestizowego
indeksu warszawskiej gietdy. WI1G20 stracit 0,49% i notuje obecnie
warto$¢ 2374.31 pkt. Technicznie, w dalszych wzrostach wykres
jest ograniczony oporami na liniach 2400 pkt. i 2411 pkt..
Wsparcia dla ewentualnych spadéw nalezy wyrézni¢ na putapach
2367 pkt. i 2348 pkt. Nie bylo wczoraj sesji w USA, z kolei dzi$
sesja w USA bedzie skrocona i potrwa do godziny 19.00 naszego
czasu. W pigtek w centrum zainteresowania inwestoréw moga
znalez¢ sie ewentualne nowe informacje ze szczytu UE w sprawie
unijnego budzetu na lata 2013-2020. Obecna propozycja budzetu
zaktada okoto 75 mild EUR mniej w stosunku do wyjsciowej
propozycji Komisji Europejskiej (plus 6 mid w instrumentach
pozabudzetowych jak fundusz rozwojowy dla panstw trzecich). W
tej sytuacji budzet UE miatby sie zamkna¢ kwotg prawie 973 mid
EUR w ciggu siedmiu lat. Na wynik catego handlu mogg wptynaé
réwniez dane makro z Europy. O 8.45 poznamy indeks zaufania
biznesu we Francji (86 pkt.). Nastepnie, bo o 10.00, rynek pozna
indeks instytutu Ifo z Niemiec. Warto$¢ prognozy to 99,5 pkt.
Roéwniez o 10.00 na rynek naptynie zmiana sprzedazy detalicznej
za wrzesien we Wioszech. Po potudniu (14.00) poznamy jeszcze
wskazniki koniunktury konsumenckiej w Polsce za listopad. Przed
sesjg poznalismy jeszcze PKB Niemiec za 3Q’12. Odczyt wyniost
0,4% r/r, zgodnie z prognoza. Biorgc pod uwage poranne
spadajace wartosci kontraktéw na zachodnioeuropejskie indeksy
nalezy spodziewac sie dzi$ negatywnego poczatku sesji notowan
terminowych w Warszawie.

Krzysztof Zarychta
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INFORMACIE ZE SPOLEK
NG2 Proponowany program motywacyjny NG2 zaktada wypracowanie przez spétke w latach 2013 -

2015 facznego skonsolidowanego zysku netto na poziomie 620 min PLN. W ramach
proponowanego programu motywacyjnego dla czionkéw zarzadu, spotka wyemituje 768.000
imiennych warrantéw subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia takiej samej liczby akcji z
wytgczeniem prawa poboru.

Erbud Erbud za 8 min PLN nabyt 80,22% udziatbw w Engorem Sp. z o.0. Transakcja zostata
sfinansowana ze srodkéw wiasnych Erbudu.

Engorem dziala w sektorze kompleksowych ustug inwestycyjnych, remontowych i
diagnostycznych dla energetyki, gtéwnie w regionie todzi. Zatrudnia 270 pracownikow.

URE Prezes URE zapowiedziat, ze jesli do konca tygodnia PGNIG nie ztozy wniosku o taryfe gazowa,

PGNiG URE wezwie spotke do przedtozenia wniosku (gdyby firma nie odpowiedziata na wezwanie, grozi
jej kara do 15% rocznych przychodéw). Prezes URE spodziewa sig, ze korekta w dét bedzie
"znaczaca".

Wasko Oferta konsorcjum Wasko za 39,56 min PLN jest najtansza w |l czes$ci przetargu na

zaprojektowanie i wykonanie pasywnej infrastruktury sieci szerokopasmowej w ramach projektu
,Sie¢ Szerokopasmowa Polski Wschodniej — Wojewddztwo Swigtokrzyskie”. Oferta gietdowej
spofki jest jednak nieznacznie wyzsza od budzetu zamawiajgcego, ktory na realizacje tej czesci
zamowienia zamierzat przeznaczy¢ 38,34 min PLN.

Skotan Skotan podpisat z Narodowym Centrum Badan i Rozwoju (NCBiR) umowe o dofinansowanie
projektu do maksymalnej wysokosci 32,79 min PLN. Projekt dotyczy badan i rozwoju technologii
przerobu odpadoéw fosfogipséw poapatytowych wystepujacych w postaci hatd odpadowych.

Zgodnie z umowg Skotan zobowigzany jest do wdrozenia wynikow badan przemystowych lub prac
rozwojowych w formie i zakresie okreslonym we wniosku o dofinansowanie, w terminie do 30
czerwca 2018 roku, nie pdzniej niz do 3 lat od zakoninczenia realizacji projektu.

Catkowity koszt realizacji projektu wynosi 50,3 min PLN, natomiast catkowita kwota wydatkéw
kwalifikujacych sie do objecia wsparciem to 41,3 min PLN. Okres kwalifikowalnosci wydatkéw do
projektu, w ktérym spotka zobowigzana jest zakonczy¢ realizacje zakresu rzeczowego i
finansowego projektu, konczy sie 30 czerwca 2015 r

Staporkow Spotka poinformowata, ze otrzymata ze Staropolskiej Izby Przemystowo - Handlowej (SIPH)
dziatajacg w imieniu PARP pozytywng decyzje w sprawie przyznania dofinansowania. Wartos$¢
czesci inwestycyjnej, ktéra dostanie dofinansowanie wynosi 14,7 min PLN z czego kwota dotac;ji
to 7,3 min PLN.

W ramach projektu zostanie wybudowane centrum produkcji paliwa biomasowo - weglowego,
ktore jest opatentowanym paliwem majacym cechy paliwa ekologicznego. W centrum produkcji
zostang wykorzystane najnowsze technologie Stgporkéw w zakresie urzadzen do przetwarzania
biomasy z domieszka miatu weglowego. Po zakonczeniu przedmiotowej inwestycji tj, od 4Q’13
spotka zamierza sprzedawac wyprodukowane paliwo na rynku instytucjonalnym i detalicznym, co
. bedzie stanowito kolejny segment przychodoéw.
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2012-11-22 324,7 0,5% -2,0% 1,0% 9,0% Miedz LME 3M 2012-11-22 76920 -1,2% -3,3% 1,1% -0,6%
MSCI World 2012-11-22  1284,3 0,5% -2,0% 0,9% 9,0% Ropa WTI Crude 2012-11-21 87,4 0,7% 0,2% -10,3% -4,4%
MSCI EM 2012-11-22 980,8 0,5% -2,1% 2,2% 9,1% Ztoto Spot $/oz 2012-11-22 17305 0,0% 1,2% 3,4% 12,0%
MSCI BRIC 2012-11-22 276,8 0,5% -2,9% 2,6% 9,5% Aluminium LME 3M 2012-11-22  1931,0 -1,7% -1,5% 3,0% -4,8%
Europa $rodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2012-11-22 442183 -0,2% 0,9% 5,4% 16,5% Polska Syryield 2012-11-22 3,819 -0,4%  -52% -14,5% -24,2%
Polska WIG20 2012-11-22 2386,0 -0,5% 1,0% 5,0% 20,4% Polska 10yr yield 2012-11-22 4,223 -0,5%  -54% -13,9% -22,2%
Polska mWIG40 2012-11-22 24432 0,4% 1,5% 7,0% 9,5% Polska WIBOR 3M 2012-11-22 4,510 0,0% -3,4%  -10,0% -9,4%
Polska sSWIG80 2012-11-22 97652 0,5% -1,6% 4,4% 7,5% Polska WIBOR 6M 2012-11-22 4,500 -0,2% -3,4% -10,4% -10,2%
Wegry BUX 2012-11-22 18025,4 -1,5% -6,7% 1,2% 6,0% USA 10yr yield 2012-11-22 1,680 0,0% -4,4% 0,1% -3,2%
Czechy PX 2012-11-22 962,6 0,0% -2,7% 1,9% 11,9% Niemcy 10yr yield 2012-11-22 1,431 0,0% -9,0% 3,9% 3,4%
Butgaria Sofix 2012-11-22 323,8 1,0% 1,8% 1,3% 15,2% Japonia 10yr yield 2012-11-22 0,740 0,5% -52% -10,4% -14,3%
Rosja Micex 2012-11-22 14026 -0,2% -4,5% -2,5% 8,7% Hiszpania 10yr yield 2012-11-22 5,709 -1,4% 3,9% -9,0% -6,1%
Rosja RTS (USD) 2012-11-22  1419,9 -0,1% -4,7% -0,1% 8,3% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2012-11-22 47816 -0,2% -2,5% -1,8% 1,5% Portugalia 10yr yield 2012-11-22 7,896 -3,7% 4,5% -14,8%  -35,6%
Turcja ISE 100 2012-11-22  70460,8 -0,8% -1,8% 5,8% 24,2% Wtochy 10yr yield 2012-11-22 4,145 -0,1% 1,8% -16,3%  -15,6%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2012-11-22  2519,7 0,6% 0,2% 3,9% 17,5% Belgia Syr USD 2012-11-22 84,5 -2,5% 12,8% -46,7% -69,5%
W. Brytania FTSE 100 2012-11-22  5752,0 0,7% -1,0% 1,2% 9,6% Chiny Syr USD
Francja CAC40 2012-11-22  3477,4 0,6% 0,5% 1,7% 15,5% Francja 5yr UsD 2012-11-22 88,1 -2,4% 31,4% -36,6% -59,9%
Niemcy DAX 2012-11-22 71847 0,8% -1,1% 3,2% 12,6% Grecja 5yr UsD
Hiszpania IBEX 35 2012-11-22  7805,4 0,9% 0,2% 7,5% 19,4% Hiszpania Syr UsD 2012-11-22 318,5 -1,8% 1,6% -34,3%  -41,5%
Holandia AEX 2012-11-22 326,4 0,4% -1,7% -0,9% 12,0% Irlandia Syr UsD 2012-11-22 183,3 0,0% -4,1%  -57,3% -74,5%
Szwecja OMX 30 2012-11-22  1053,6 0,7% -0,6% -0,1% 6,1% Japonia Syr USD 2012-11-22 71,0 -0,5% -8,1% -10,7% -34,3%
Austria ATX 2012-11-22 21910 1,0% 0,9% 6,9% 13,6% Niemcy Syr UsD 2012-11-22 31,0 -1,6% 6,7% -48,9%  -68,9%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2012-11-22 86,3 -0,3% -11,5% -44,5% -67,7%
USA DJIA 2012-11-21 127885 0,4% -3,5% -2,1% 4,0% Portugalia Syr USD 2012-11-22 516,5 -1,5% 20,0% -24,3% -57,6%
USA S&P500 2012-11-21 13878 0,2% -2,7% -1,0% 6,9% Rosja 5yr UsD 2012-11-22 146,9 -1,0%  -7,9% -9,6% -39,9%
USA Nasdaq Comp 2012-11-21  2916,7 0,3% -2,4% -4,2% 3,6% USA Syr EUR 2012-11-22 35,6 -2,1% 18,6% -10,9% -25,1%
Kanada S&P/TSX 2012-11-22 12100,1 0,5% -1,8% 1,0% 7,8% W. Brytania Syr UsD 2012-11-22 30,1 -0,7%  -2,7% -42,6%  -59,0%
Meksyk IPC 2012-11-22 41668,1 0,9% 0,0% 5,3% 12,8% Wtochy Syr UsD 2012-11-22 268,3 -1,9% 5,0% -38,2%  -47,7%
Brazylia BOVESPA 2012-11-22 56 242,1 0,3% -3,9% -5,0% 2,5% kursy walut
Argentyna MERVAL 2012-11-22  2319,7 -3,3% -8,5% -7,7% 0,4% EUR/PLN 2012-11-22 4,108 -0,2% -0,5% 0,3% -6,4%
Azja i Australia USD/PLN 2012-11-22 3,195 -0,4% 0,4% -1,9% -8,6%
Japonia NIKKEI 225 2012-11-22 92225 1,6% 4,0% 3,4% 8,2% CHF/PLN 2012-11-22 3,410 -0,3% 0,0% 0,0% -6,7%
Hong Kong Hang Seng 2012-11-22  21743,2 1,0% 0,4% 10,1% 17,2% EUR/USD 2012-11-22 1,286 0,2% -0,9% 2,2% 2,4%
Chiny Shanghai Comp ~ 2012-11-23 2 015,6 -0,7% -5,5% -4,1% -13,0% USD/JPY 2012-11-22 82,470  0,0% 3,3% 5,1% 3,9%
Indie BSE30 2012-11-22 18517,3 0,3% -1,4% 4,0% 17,3%
Indonezja JKSE 2012-11-22 43359 0,4% -0,1% 4,4% 9,4%
Izrael TA 25 2012-11-22  1208,7 0,2% 0,3% 8,6% 13,6%
Korea Kospi 2012-11-23  1899,5 0,8% -2,2% -1,8% 3,9%
Australia S&P/ASX 200 2012-11-23  4413,1 1,0% -1,8% 3,0% 11,1%

Zrédfo: Bloomberg
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie s 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 opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze 3 subiektywnymi pogladami autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie s 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 opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



