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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 18 lutego 2013

Wartos¢
Kurs otwarcia 2490
Kurs zamknigcia 2492
Kurs min. 2486
Kurs max. 2497
Wolumen obrotu 12 692

FW20 (2,490.00, 2,497.00, 2,486.00, 2,492.00, +7.00000)
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WIG20 (2,475.15,2,485.03,2,473.66,2,476.01, +8.38013)
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Najblizsze poziomy oporu:

Najblizsze poziomy wsparcia:

System:

Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia diugiej- 2493

Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2584

2497 2537 2566 2600
2474 2455 2430 2400

Formacji odwrotu nadal nie ma

Ze wzgledu na ograniczony obrét na rynku
kasowym, wczorajszag sesje nalezato uznac za
catkowicie niewazng dla obrazu rynkowego i
dobrze, ze nie przyniosta ona zadnych
niespodziewanych wiekszych ruchéw cenowych,
ktére zaburzytyby obraz techniczny. Na wykresie
indeksu oraz kontraktéw nadal widzimy
dominujgcy od stycznia trend spadkowy, przy
czym od dwoch tygodni kazde zejscie na nowe
dotek wywotuje kontratak i przynajmniej
chwilowy powrdt powyzej wczesniejszego
wsparcia. To oznaka wyczerpywania sie trendu
znizkowego i w tym momencie w mojej ocenie
warto szuka¢ sygnatéw odwrdcenia trendu i
rozpoczecia najwiekszej od poczatku roku
korekty wzrostowej, lub by¢ moze nawet
powrotu na szczyt. Z punktu widzenia poziomdéw
cenowych wymagatoby to zamkniecia
kontraktéw powyzej 2524 punktéow, co
zatamatoby strukture coraz nizszych szczytéw i
dotkdw. Ponizej tego oporu przewage maj3
niedzwiedzie, cho¢ granie po krétkiej stronie
rynku wydaje sie by¢é mato atrakcyjne ze
wzgledu na niskg dynamike ostatnich impulséw
znizkowych oraz dos¢ wysokie wyprzedanie na
wykresie dziennym. Jako, ze do oporu jest
jeszcze ponad 30 punktéw, zapewne do czasu
zblizenia sie do niego na wykresie pojawi sie
jakas  formacja  wspierajagca  ewentualne
odwrécenie trendu. Na razie jednak musimy
poczeka¢ na jej uformowanie i zgodnie z
trendem raczej spodziewa¢ sie dalszych
spadkow. Wsréd impulséw zewnetrznych warto
oglada¢ eurodolara, ktéry konsoliduje sie przy
minimach, co przy spadku ponizej 1,33 powinno
by¢ sygnatem do kolejnej fali umocnienia
amerykanskiej waluty do euro oraz do odwrotu
od ryzyka na innych rynkach.

Piotr Kaczmarek, CFA
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 18 lutego 2013
52 tygodnie
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamkniecia Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan
Kurs max. Kurs min.
WIG20 2634,2 2009,3 247515 2 467,63 2 473,66 2 485,03 11,4
sWIG80 11 280,6 89757 11 073,43 11 071,18 11 068,98 11 108,15 39,2
mWIG40 2648,7 2145,0 2 578,66 2570,25 2572,12 2 587,09 15,0
WIG PL 48 505,5 36 478,4 46 745,91 46 523,63 46 665,39 46 745,91 80,5
WIG 48 222,7 36 483,4 46 493,20 46 370,13 46 472,45 46 630,43 158,0
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20

Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [mIn PLN]

dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 43,13 3580 -0,9% -6,2% 0,5% -4,8% -1.2% -2,5% -2,4% -11,8%
BANK HANDLOWY 89,10 11 642 -0,1% -8,3% -4,0% 9,9% -0,4% -4,5% -7,0% 2,8%
BOGDANKA 135,80 4619 0,0% -1,9% 4,0% 10,4% -0,3% 1,8% 1,0% 3,4%
BORYSZEW 0,49 1106 4,3% -14,0% -5,8% 0,0% 3,9% -10,3% -8,7% -7,0%
BRE 331,00 13 949 0,0% 3,3% 7,6% 5,1% -0,4% 7,0% 4,7% -1,9%
GTC 8,12 2593 1,0% -15,0% 4,4% 33,8% 0,7% -11,2% 1,4% 26,8%
JSW 97,60 11 459 1,5% 5,2% 17,0% 7,3% 1,1% 9,0% 14,0% 0,2%
KERNEL 68,50 5458 0,7% 8,9% 3,2% -7.2% 0,4% 12,6% 0,3% -14,2%
KGHM 187,30 37 460 1,0% -0,4% 5,2% 38,7% 0,6% 3,4% 2,2% 31,7%
LOTOS 39,40 5117 2,2% -1,5% 9,1% 46,6% 1,9% 2,2% 6,2% 39,6%
PEKAO 159,10 41759 -0,5% -6,4% 2,0% 1,0% -0,8% -2,7% -1,0% -6,0%
PGE 17,23 32216 1,0% -9,2% -5,6% -13,4% 0,7% -5,5% -8,6% -20,4%
PGNIG 573 33 807 -0,7% 1,2% 31,7% 39,1% -1,0% 5,0% 28,7% 32,1%
PKNORLEN 50,95 21792 -0,4% 1,1% 10,8% 34,1% -0,7% 4,8% 7.8% 271%
PKOBP 35,36 44 200 0,0% -2,5% -0,1% 1,1% -0,3% 1,2% -3,1% -5,9%
PzU 409,70 35379 0,0% 1.7% 5,5% 12,2% -0,3% 5,4% 2,5% 5,2%
SYNTHOS 5,68 7516 1,4% 9,7% 11,4% -3,6% 1,1% 13,4% 8,4% -10,6%
TAURON 4,61 8079 2,4% -5,9% 3,6% -2,9% 2,1% -2,2% 0,6% -10,0%
TPSA 7,30 9750 2,8% -42,8% -39,3% -56,1% 2,5% -39,1% -42,2% -63,1%
TVN 9,65 3318 1,3% -2,5% 35,0% 20,6% 0,9% 1,2% 32,0% 13,6%

Komentarz po sesji

Szara sesja
Dzisiejsza sesje rozpoczelismy od lekkiego wzrostu prestizowego indeksu
warszawskiej gietdy. WIG20 zyskat 0,3% notujac wartos¢ 2475.15 pkt. Dalsze
godziny handlu przyniosty umiarkowana kontynuacje pozytywnego startu
notowan, niemniej gietdowe byki nie byty w stanie mocniej przechwycic¢
inicjatywy i $mielej zaatakowac linii 2500 pkt. Gtéwnym powodem
niemrawego popytu wydawat sie by¢ brak wazniejszych danych makro.
Kluczowym wydarzeniem dnia byto jedynie wystagpienie szefa EBC przed
komisjg ds. gospodarczych i walutowych Parlamentu Europejskiego. Niemniej
tezy zawarte w przemowieniu Draghiego niewiele wniosty do obrazu
dzisiejszej sesji. Prezes EBC powiedziat, iz sytuacja gospodarcza w strefie euro
pozostanie staba na poczatku 2013 i oczekuje stopniowej poprawy sytuacji
ekonomicznej w dalszej czesci roku. Odnosnie kursu walutowego dodat, iz nie
jest on celem polityki monetarnej. Dodatkowo nie byto dzisiaj handlu zza
Oceanem (rynek kasowy), co réwniez nie zachecito kupujacych do silniejszych
zakupow. W samej koncéwce mocniej ozywity sie nawet warszawskie
niedZwiedzie; sam fixing wypadt bowiem bardzo stabo i WIG20 oddat 8 pkt.
Ostatecznie na zamknieciu blue chipy zanotowaty poziom 2476.01 pkt.,
notujgc wzorst o 0,34%. Najmocniej rosty dzis akcje: Boryszewa (+4,26%),
TPSA (2,82%) oraz Tauronu (+2,44%). Po przeciwnej stronie rynku znalazty sie
papiery: Asseco POL (-0,85%), PGNIG (-0,69%) i Pekao (-0,5%). Obroty byty
mizerne i wyniosty jedynie 367 min PLN.

Krzysztof Zarychta

Komentarz przed sesjq:

Amerykanie wracaja do gry
Poniedziatkowa sesja niewiele wniosta do obrazu rynku. Brak handlu ze strony
Amerykanéw (Swieto) przetozyt sie na niska aktywno$¢ inwestoréw na innych
parkietach. W Warszawie indeks WIG20 zyskat na zamknieciu 0,3% Mieszane
nastroje panowaty na pozostatych europejskich parkietach, pofowa indekséw
tracity a potowa zyskiwata na wartosci (DAX +0,5%). Dzi$ rano nastroje na rynkach
azjatyckich bardziej negatywne. Okoto 0,3% na wartosci stracit japoriski Nikkei225.
Mocniejsza przecena dotyka indeksy w Szanghaju. Na niewielkich minusach (-0,1-
0,2%) notowane s3 rani futures na DAX i S&P500. Z danych makro inwestorzy
zwrécg zapewne uwage na indeks ZEW (11.00), ktéry w ostatnich dwdch
miesigcach pozytywnie zaskakiwat. Z kraju dostanie porcje danych w postaci
produkcji przemystowej i budowlanej za styczern (14.00). Wczorajsza sesja z
technicznego punktu widzenia niewiele wniosta. W ubiegtym tygodniu na wykresie
WIG20 udato sie uratowa¢ poziom 2450 pkt. Od poczatku roku poruszamy sie nadal
w kanale spadkowym (obecnie znajdujemy sie mniej wiecej w potowie jego
rozpietosci), jego dolne ograniczenie mozna obecnie wyznaczy¢ w okolicach 2420
pkt a goérne przy 2510 pkt. Ciekawie wyglada sytuacja na Wall Street. Po
chwilowych wahnieciach na przetomie stycznia/lutego zndéw do bardzo niskich
poziomdw (12-13 pkt) spadt ,indeks strachu” VIX. Juz od kilku sesji S&P500
konsoliduje sie tuz nad poziomem 1500 pkt. Niewiele wyzej koriczyly sie dwie
poprzednie kilkuletnie hossy (1553 pkt w 2000 roku i 1576 pkt w 2007 roku). W
najblizszych dniach rynki dostang kolejng ,powtdrke z historii” z amerykariskim
dtugiem. Od 1 marca budzetowi groza automatyczne cigcia wielkosci 85 mld USD
(,sequester”), wynikajagce z umowy zawartej latem 2011 roku miedzy Biatym
Domem a Republikanami w Kongresie (warunek zawarcia zgody na podniesienie
ustawowego maksymalnego poziomu zadtuzenia USA).

Krzysztof Pado
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Asseco Poland Spotka z grupy Asseco Poland (ZETO Bydgoszcz), zdobyta kontrakt w ZUS na modyfikacje i
konserwacje systemu emerytalno-rentowego EMIR-SEKS eksploatowanego w ZUS.
Maksymalna warto$s¢ umowy to 32 min PLN brutto. Umowa obowigzuje od dnia jej zawarcia do
31 grudnia 2016 roku.

Ergis Spotka opublikowata wyniki za 4Q’12.

Prezes spoétki podkreslit, ze w 4Q’12 nastgpit wyrazny wzrost cen surowcéw uzywanych do
produkcji folii, oraz ze réwniez w 1Q’13 obserwowana jest lekka tendencja zwyzkowa.

Ergis-Eurofilms zainwestuje w 2013 roku ok. 16 min PLN. Beda to inwestycje odtworzeniowe.
Spotka przed rozpoczeciem kolejnych projektow chce pokazaé atrakcyjny zwrot
z dotychczasowych inwestycji. Liczy, ze docelowy poziom produkg;ji folii stretch (46-47 tys. ton)
osiggnie w ciggu trzech lat.

W listopadzie 2013 roku zapadaé beda obligacje Ergisu o wartosci ok. 30 min PLN. Spoétka
nie zdecydowata jeszcze, czy wyemituje nowe obligacje, czy zaciggnie na ten cel kredyt.

Tauron Rekomendacja zarzadu dotyczgca dywidendy za 2012 rok moze by¢ uzalezniona od
potencjalnego zaangazowania Polskich Inwestycji w finansowanie programu inwestycyjnego
grupy.

Naktady inwestycyjne grupy Tauron wyniosg w tym roku ponad 4 mid PLN.

Planowane naktady na projekt budowy nowego bloku w Jaworznie majg wynies¢ okoto 250 min
PLN.

Hutmen Hutmen liczy na wzrost sprzedazy w 2013 roku. Dziatania restrukturyzacyjne majg dac¢ grupie
poprawe rentownosci, ale jak podkreslit prezes spotki bedzie ona réwniez zalezata od
czynnikdw makroekonomicznych.

Hutmen planuje na 2013 rok kilkuprocentowg redukcje zatrudnienia oraz zmniejszenie kosztow
przerobu. Oszczednosci majg wynies¢ 1,5 min PLN.

Hutmen spodziewa sie w 2013 roku sprzedazy wiekszosci majatku spotki HMIN Szopienice w
upadtosci likwidacyjnej. Zakoniczenie procesu likwidacji planowane jest na 2015 rok.

Spétka czeka na wynik 2 postepowan administracyjnych w sprawie dziatki przy ulicy
Grabiszynskiej we Wroctawiu. Po zatwierdzeniu nowych planéw wartos¢ dziatki moze znacznie
wzrosngé, ze wzgledu na zmiane jej przeznaczenia z przemystowego na ustugowo-handlowe.

Budimex Budimex oczekuje, ze w 2013 roku trudno mu bedzie utrzymaé marze w segmencie
budowlanym na poziomie z 2012 roku. Spétka liczy jednak na utrzymanie marzy w segmencie
deweloperskim.

Konsorcjum z Budimeksem rozwaza ztozenie odwotania do KIO w sprawie przetargu na
dokonczenie dwdch odcinkéow autostrady Al, gdzie jako najkorzystniejsza zostata wybrana
oferta Salini.
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Ambra, producent i dystrybutor alkoholi oczekuje, ze w 2H roku obrotowego 2012/2013
zanotuje kilkuprocentowy wzrost przychoddw, a takze pokaze duzo mniejszg (w ujeciu r/r)
strate netto.

W catym roku obrotowym marza brutto ze sprzedazy spétki powinna by¢ o ok. 2 pkt %. wyzsza
niz przed rokiem. Z kolei marza EBIT powinna siegna¢ ok. 8%.

Ambra spodziewa sig, ze wskaznik dtugu netto do EBITDA na koniec 2012/2013 utrzyma sie na
poziomie ok. 2x.

Ambra podjeta w grudniu 2012 roku decyzje o zakonczeniu produkcji win stotowych w
Czechach. Zwigzane z tym odpisy jednorazowo obcigzyty wynik operacyjny kwotg 3,3 min PLN.
W perspektywie kolejnych lat grupa szacuje, ze zamkniecie zaktadu pozwoli na poprawe
wynikow o okoto 2 min PLN rocznie.

Wydobycie nalezagcego do KOV KUB-Gasu na koniec 2013 roku moze wzrosngé do ponad
765 tys. m szesdc. netto (w czesci przypadajgcej na KOV) z ok. 500 tys. metréow szesciennych
netto obecnie. W tym roku KUB-Gas powinien wygenerowac blisko 80 mIn USD cash flow.
Budzet inwestycyjny KUB-Gasu na 2013 rok wynosi blisko 55 min USD i w planach jest
wykonanie do 8 odwiertow.

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
MSCIACWorld ~ 2013-02-18  355,3 0,1% 1,2% 12,6%  10,5% Miedz LME 3M 2013-02-18 8206,0 -0,4%  1,8% 7,9% 8,8%
MSCI World 2013-02-18  1406,9 0,1% 1,7% 13,0% 10,5% Ropa WTI Crude 2013-02-15 95,9 -1,5%  -0,2% 6,1% -1,9%
MSCI EM 2013-02-18  1066,5 -0,2% -1,5% 9,9% 10,4% Ztoto Spot $/0z 2013-02-18 1609,9 0,2% -4,7% -71% -0,3%
MSCI BRIC 2013-02-18 304,4 -0,2% -1,8% 11,5% 12,0% Aluminium LME 3M 2013-02-18 2168,0 0,5% 6,2% 11,1% 16,7%
Europa $rodk Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2013-02-18 46 370,1 0,3% -2,7% 6,2% 10,9% Polska Syryield 2013-02-18 3,577 -1,4% 0,3% -5,6% -20,5%
Polska WIG20 2013-02-18  2467,6 0,3% -3,7% 4,6% 8,8% Polska 10yr yield 2013-02-18 4,057 -0,6% 2,4% -3,5% -17,9%
Polska mWIG40 2013-02-18  2570,3 0,4% -1,8% 8,4% 14,3% Polska WIBOR3M  2013-02-18 3,690 -0,3% -6,1% -187% -26,3%
Polska sSWIG80 2013-02-18 110712  0,2% 1,7% 14,0%  18,5% Polska WIBOR6M  2013-02-18 3,650 0,0% -6,2% -19,6% -27,4%
Wegry BUX 2013-02-18 18 823,0 1,3% -2,6% 3,6% 7,7% USA 10yr yield 2013-02-18 2,002 0,0% 8,7% 24,1% 10,6%
Czechy PX 2013-02-18  1003,7 -0,3% -4,0% 3,2% 6,9% Niemcy 10yr yield 2013-02-18 1,629 -1,4% 4,8% 20,2% 8,9%
Butgaria Sofix 2013-02-18 408,4 -1,6% 10,6% 21,7% 25,2% Japonia 10yr yield 2013-02-18 0,747 -0,8% -0,9% 1,5% -10,8%
Rosja Micex 2013-02-18 1510,4 0,1% -2,0% 9,2% 5,2% Hiszpania 10yr yield 2013-02-18 5,232 0,8% 3,0% -11,3%  -18,8%
Rosja RTS (USD) 2013-02-18 15787 0,1% -1,5% 14,7% 12,1% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-02-18  5482,0 0,1% -3,5% 15,3% 13,7% Portugalia 10yr yield 2013-02-18 6,260 1,1% 2,2% -26,1%  -35,9%
Turcja ISE 100 2013-02-18 78081,4  -0,2% -8,3% 10,1%  18,5% Wiochy 10yr yield 2013-02-18 3,698 -0,6% 59% -11,3% -27,1%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-02-18 26153 0,1% -3,3% 8,3% 7,0% Belgia 5yr UsD 2013-02-18 75,9 -0,2% 1,1% -13,1%  -49,6%
W. Brytania FTSE 100 2013-02-18 63283 -0,2% 3,0% 13,5% 9,6% Chiny 5yr UsD 2013-02-18 63,7 -0,4% -0,1% -11,3% -38,5%
Francja CAC40 2013-02-18 3660,4 0,2% -2,0% 10,1% 6,1% Francja Syr UsD 2013-02-18 85,7 0,0% 1,1% -4,1% -32,3%
Niemcy DAX 2013-02-18  7593,5 0,5% -1,0% 9,8% 8,3% Grecja Syr UsD
Hiszpania IBEX 35 2013-02-18  8150,2 -0,5% -5,7% 8,4% 9,1% Hiszpania Syr USD 2013-02-18 259,5 1,6% 3,2% -23,1%  -44,6%
Holandia AEX 2013-02-18 343,5 -0,1% -1,9% 7,7% 3,0% Irlandia Syr USD 2013-02-18 167,1 0,6% -6,8% -13,5% -62,0%
Szwecja OMX 30 2013-02-18 11834 0,2% 4,6% 15,6% 8,7% Japonia Syr USD 2013-02-18 72,8 -0,6% -16,0%  2,5% -9,2%
Austria ATX 2013-02-18  2400,1 -0,2% -2,6% 11,0%  13,7% Niemcy Syr USD 2013-02-18 42,3 -0,8%  50%  345% -23,8%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-02-18 92,4 0,0% 12,7% 7,0% -42,2%
USA DJIA 2013-02-15 13973,4 0,1% 3,6% 12,3% 7,7% Portugalia 5yr UsD 2013-02-18 387,5 1,4% 2,1% -37,2%  -44,7%
USA S&P500 2013-02-15 1521,4 -0,1% 3,4% 13,0% 9,4% Rosja Syr UsD 2013-02-18 141,8 0,0% 7,8% -5,7% -16,6%
USA Nasdaq Comp 2013-02-15 31987 -0,2% 2,7% 13,1% 6,3% USA Syr EUR 2013-02-18 41,3 0,0% -8,0% 13,3% 3,5%
Kanada S&P/TSX 2013-02-15 12721,8 -0,3% 0,6% 8,3% 8,2% W. Brytania Syr USD 2013-02-18 51,2 -0,6% 11,5%  69,0% -5,7%
Meksyk IPC 2013-02-18 44 153,0 0,0% -2,3% 8,2% 9,3% Wtochy Syr USD 2013-02-18 241,0 1,8% 5,4% -18,3%  -42,3%
Brazylia BOVESPA 2013-02-18 57903,3 -0,5% -7,0% 4,0% -2,5% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-02-18 32954 -1,0% 2,1% 43,2% 33,2% EUR/PLN 2013-02-18 4,187 -0,1% 0,4% 1,3% 2,9%
Azja i Australia USD/PLN 2013-02-18 3,136 0,0% 0,2% -2,8% -4,9%
Japonia NIKKEI 225 2013-02-19 11407,9 2,1% 4,5% 26,6% 257% CHF/PLN 2013-02-18 3,396 -0,2% 1,2% -1,0% 0,2%
Hong Kong Hang Seng 2013-02-18 233819 -0,3% -0,9% 10,6% 17,2% EUR/USD 2013-02-18 1,335 -0,1% 0,3% 4,3% 8,2%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-02-19  2421,6 -0,4% 4,5% 20,2% 14,8% USD/JPY 2013-02-18 93,940 0,5% 4,7% 15,7% 18,3%
Indie BSE30 2013-02-18 19501,1 0,2% -2,6% 6,6% 10,6%
Indonezja JKSE 2013-02-18  4612,0 0,0% 3,3% 6,1% 11,2%
Izrael TA 25 2013-02-18 12246 -0,5% 0,9% 1,7% 10,8%
Korea Kospi 2013-02-19 19819 0,0% -0,3% 6,5% 1,8%
Australia S&P/ASX 200 2013-02-19 5063,4 1,1% 6,8% 17,7% 20,3%

Zrédfo: Bloomberg
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