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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 29 kwietnia 2013

Wartos$¢ zmiana
Kurs otwarcia 2292 21 0,92%
Kurs zamkniecia 2284 -6 -0,26%
Kurs min. 2282 15 0,66%
Kurs max. 2298 4 0,17%
Wolumen obrotu 13 692 -7917 -36,64%
Otwarte pozycje 116 905 -378 -0,32%

FW20 (2,292.00, 2,298.00, 2,282.00, 2,284.00, -6.00000)
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System:

Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia diugiej- 2304

Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2350

Najblizsze poziomy oporu: 2300 2340 2400 2445
Najblizsze poziomy wsparcia: 2250 2230 2200 2116

Zapomnie¢ o kwietniu na GPW

Poniedziatkowa sesja na FW20 niewiele
whniosta do obrazu rynku. Kontrakty wahaty sie
przez caty dzien w okolicach kursu odniesienia
w obrebie jedynie 16 pkt. Dzien zakonczyliSmy
ostatecznie spadkiem o 0,3% na poziomie
2284 pkt, chociaz rynek kasowy finiszowat na
plusie (+0,4%). LOP minimalnie spadt i dla
wszystkich serii wynosi 116 905 szt. Baza
wynosi -19 pkt. Na innych parkietach nastroje
byly duzo bardziej optymistyczne. DAX zyskat
0,8%, a CAC40 byt na 1,5% plusie. Podtoza
dobrego zachowania rynkéw mozna szuka¢ we
Wioszech, gdzie w  weekend  zostat
zaprzysiezony nowy premier (rentownos$¢ 10-
letnich wtoskich papierow skarbowych spadta
do 3,9%, najnizej od 4Q'10). Przewaga bykéw
byta tez widoczna na Wall Street. Nasdaq
Comp (+0,9%) ustanowit nowy szczyt hossy a
S&P500 (+0,7%) zabrakto o tego mniej niz 1
punktu. Z danych makro poznamy dzi§ m.in.
wskazniki Chicago PMI (15.45) oraz
Conference Board (16.00). Rano stabsze od
prognoz bylty wskazania produkgji
przemystowej w Japonii oraz sprzedazy
detalicznej w Niemczech za marzec. Nie
przeszkadza to jednak zbytnio rynkom w
Europie. Kontrakty na DAX rosng o ponad
0,6%. Futures na S&P500 notowane sg w
poblizu wczorajszych zamknig¢. Tracq jedynie
japonski Nikkei225 (-0,2% na zamknigciu). Dzi$
konczymy miesiac kwiecien. Jesli nie wydarzy
sie dzi§ nic nadspodziewanego, bedzie to
czwarty spadkowy miesigc z rzedu na
kontraktach (do dzi§ -3,2%). W ostatnich
okresach, jesli to wiasnie cztery spadkowe
miesigce byly najwyzszym wymiarem kary dla
bykéw (1/2Q’'12, 2/3Q’11). Pdzniej nastepowato
mniejsze lub wigksze odreagowanie. Na FW20
strefe wsparcia mamy na poziomie 2250 pkt.
Oporem sg okolice 2300 pkt.

Krzysztof Pado
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RYNEK AKCJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 29 kwietnia 2013
52 tygodnie Warto$¢

Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw

Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 2634,2 2009,3 2 304,01 2 303,18 0,66% 2 296,86 2312,31 15,4 509
sWIG80 11 280,6 89757 10 414,25 10 465,41 1,34% 10 381,09 10 465,41 84,3 18
mWIG40 2720,9 21450 2531,24 2 537,81 1,80% 2521,90 2538,38 16,5 21
WIG PL 48 505,5 36 478,4 44 451,57 44 420,22 0,89% 44 329,70 44 451,57 121,9 -
WIG 48 222,7 36 483,4 43 834,90 43 882,16 0,92% 43 746,64 43 939,64 193,0 552

zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M

ASSECOPOL 42,50 3528 0,7% 1,2% -5,6% 6,3% 0,3% 4,0% 2,0% 6,9%
BANK HANDLOWY 96,00 12 543 1,6% 5,5% 0,3% 3,3% 1,2% 8,3% 7,9% 3,9%
BOGDANKA 117,75 4005 -0,1% -1,4% -13,7% -1,9% -0,5% 1.4% -6,1% -1.3%
BORYSZEW 0,46 1038 2,2% 4,5% -17,9% -13,2% 1,8% 7.4% -10,3% -12,6%
BRE 349,00 14 708 2,9% 2,0% 7,9% 15,9% 2,6% 4,9% 15,5% 16,5%
EUROCASH 57,00 7 870 2,7% 7.2% 13,3% 46,2% 2,3% 10,1% 20,9% 46,8%
GTC 7,95 2539 1,9% 3,9% -1,7% -3,3% 1,5% 6,7% -0,1% -2,7%
JSW 82,00 9628 -1,7% -12,2% -12,8% -5,5% -21% -9,4% -5,2% -4,9%
KERNEL 52,57 4189 3,5% -11,0% -24,6% -21,3% 3,1% -8,2% -17,0% -20,7%
KGHM 144,60 28 920 -1,7% -8,4% -23,5% -10,1% -2,1% -5,5% -15,8% -9,5%
LOTOS 38,75 5033 0,0% -5,3% -3,1% 15,2% -0,4% -2,4% 4,5% 15,8%
PEKAO 152,00 39 895 -0,7% -3,2% -0,1% -0,8% -1,1% -0,4% 7,5% -0,2%
PGE 16,51 30 870 2,0% -1,4% -3,2% -4,6% 1,6% 1,4% 4,4% -3,9%
PGNIG 5,30 31270 -1,9% -4,2% -3,6% 34,2% -2,2% -1,3% 4,0% 34,8%
PKNORLEN 49,10 21001 0,8% -4,5% 0,2% 12,1% 0,4% -1,7% 7,8% 12,7%
PKOBP 32,80 41 000 0,2% -5,1% -5,3% -8,1% -0,2% -2,2% 2,3% -7,5%
PZU 430,50 37175 1,5% 6,6% 5,6% 15,4% 1,1% 9,4% 13,2% 16,0%
SYNTHOS 4,61 6100 2,7% -26,8% -12,2% -13,0% 2,3% -24,0% -4,6% -12,4%
TAURON 4,14 7 256 0,7% -3,3% -12,3% -6,1% 0,3% -0,4% -4,7% -5,5%
TPSA 6,71 8962 0,8% 0,6% -44,1% -44,4% 0,4% 3,4% -36,5% -43,7%

Komentarz po sesji
Niedzwiedzie faworytem przed EBC

Dzisiejsza sesja uptyneta w bardzo spokojnej atmosferze, ktérg najtatwiej
wyttumaczy¢ faktem zblizajacych sie dwoch dni wolnych od sesji, w zwigzku
z ktorymi spora czes$¢é inwestoréw postanowita odpocza¢ od handlu na GPW.
Zaréwno w gronie najwiekszych spotek jak i na szerokim rynku od rana
rzucata sie w oczy niewielka warto$¢ obrotow, ktéra w przypadku WIG20
ratowata nadzwyczajna aktywno$¢ na akcjach TPSA. Telekom od ponad
dwaoch tygodni zdaje sie by¢ akumulowany przez silne rece i dzi$ jego akcje
drozaty o 0,75% przy 104 milionach obrotéw. Ws$réd innych ciekawych
spotek warto zwrécié uwage na historyczny rekord akcji Eurocashu (w
ostatnich miesigcach jego osigganie byto sygnatem do chwilowej korekty)
oraz na spadek ceny KGHM mimo udanego otwarcia i drozejacych catg
sesje surowcow. Jutro dla wszystkich gietd kluczowym wydarzeniem bedzie
decyzja EBC w sprawie stép procentowych i moim zdaniem ostatni wyskok
gield w goére mimo stabych danych makro powoduje, ze w lepszej sytuaciji
przed decyzjg banku beda niedzwiedzie. Brak obnizki stop procentowych
bedzie przyjety rozczarowaniem, a obnizka moze by¢ wykorzystana do
sprzedazy faktow po ostatnim rajdzie w gore. Oczywiscie nasz parkiet na te
wydarzenia zewnetrzne reaguje ostatnio w bardzo ograniczony sposoéb i
teoretycznie moglibySmy zignorowa¢ negatywne bodzce zewnetrzne.
Niestety styl handlu na dzisiejszej sesji, w trakcie ktorej WIG20 wybit sie
powyzej gornego ograniczenia kilkudniowej konsolidacji wskazuje na to, ze
byki jeszcze nie przejety inicjatywy na GPW. W zwigzku z tym mozna
zatozy¢, ze rowniez u nas wieksze szanse na jutrzejszej sesji ma strona
podazowa, cho¢ przy tak ptytkim rynku fatwo jest wyrysowaé na wykresie
wszystko, a prawdziwy handel wréci dopiero po majowym weekendzie.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:
Rekordowa wartos¢ indekséw w USA, niskie obroty na GPW

Pierwsza w skréconym tygodniu sesja na GPW zakonczyta sie wzrostami
indekséw, WIG zyskat 0,5% a WIG20 0,4%. Pozytywny sentyment na
warszawskim parkiecie wpisat si¢ w ogolng tendencje, podobne nastroje
panowaty wczoraj zaréwno na gietdach w Europie, gdzie na wartosci zyskaty
DAX (+0,75%), CAC40 (+1,54%) oraz FTSE (+0,13%). Réwniez na
parkietach w Ameryce dominowat pozytywny sentyment, na zamknieciu
zyskaty zaréwno DJIA (+0,72%) jak i NASDAQ (+0,85%) oraz S&P500
(+0,72%). Optymizm amerykanskich bykoéw sprawit, ze S&P500 znalazt sie
na zamknigciu na poziomie najwyzszym w historii notowan indeksu (1593,61
pkt)a NASDAQ na poziomie najwyzszym od listopada 2000 roku (3307,02
pkt). Rowniez parkiety azjatyckie kontynuujg wczorajszy sentyment, na
poczatku notowan liczba indekséw zwigkszajacych swojg warto$¢ jest
wieksza niz tych spadajacych. Zyskuja HANG SENG (+0,62%) czy TAIEX
(+0,8%) ale strate na otwarciu notowan odnotowuje indeks NIKKEI225 (-
0,05%). Takie rozpoczecie sesji w Azji to argument przemawiajacy za
kontynuacjg wzrostéw GPW réwniez dzi$, wczorajsze przebicie oporu na
poziomie 2300 pkt ze wzgledu na niskie obroty na catym rynku rzedu tylko
235 min PLN wymaga znaczacego potwierdzenia. Dzi$ bedzie miata miejsce
publikacja znacznej liczby danych makroekonomicznych. W przypadku
danych z Europy inwestorzy zwrécg przede wszystkim uwage na stope
bezrobocia w Strefie Euro za marzec, prognoza méwi o wzroscie do 12,1% z
12.0% miesigc wczesniej jak rowniez dane dotyczace bezrobocia w
poszczegdlnych krajach nalezacych do UE, w tym z Niemiec i Wioch. Wérod
danych z USA wyrézni¢ nalezy wskaznik nastrojow konsumentéw CB
Consumer Confidence, w przypadku ktérego prognozowany jest wzrost do
61,4 pkt z 59,7 pkt.

Pawet Wojnicki
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Spétka opublikowata wyniki za 1Q’13. Zysk EBIT wynidst 43,1 min PLN, a zysk netto ok 42 min zt.

Zarzad Gietdy poinformowat, ze zamierza rekomendowa¢ wyptate dywidendy w kwocie 32.74 min
PLN (49,94% zysku netto za 2012 rok).

BDM: Dane sq lepsze niz zaktadat konsensus rynkowy i nasze prognozy. Wptyw na to miaty w
szczegdlnosci przychody z segmentu rynek towarowy (efekt wolumendw na certyfikatach, w
kolejnych kwartatach oczekujemy jednak istotnego spadku wptywow z certyfikatow czerwonych i
26ttych).

WZA spotki zdecydowato, ze z zysku osiggnietego w 2012 roku na dywidende trafi ok 21 min PLN,
czyli 14 PLN/akcje. Dzien ustalenia prawa do dywidendy to 24 maja, a dzien jej wyptaty to 12
czerwca 2013 r.

RN spétki odwotata prezes Grazyne Piotrowska-Oliwe i wiceprezesa Radostawa Dudziriskiego. Jest to
efekt podpisanego w kwietniu br. memorandum dot. budowy Il nitki gazociggu Jamat-Europa.

Zarzad Forte zaproponuje wyptate dywidendy w wysokosci 0,95 PLN/akcje. Proponowanym dniem
dywidendy jest 18 czerwca, a dniem jej wyptaty 2 lipca 2013 r.

Zarzad spotki bedzie rekomendowat wyptate dywidendy w wysokosci 0,10 PLN/akcje.

Prezes spotki poinformowat, ze Vistula ma za sobg staby okres 1Q’13. Spétka 1Q’13 zakonczyta
stratg, przy spadku przychoddéw r/r (w Vistuli i Wélczance dynamika sprzedazy byta dodatnia, w Deni
Cler ujemna).

Prezes spotki zauwazyt jednak, ze w kwietniu zanotowano dwucyfrowe wzrosty sprzedazy r/r.
Spadajace ceny ztota juz w 2Q’13 powinny mie¢ stopniowo pozytywny wptyw na marze w czesci
jubilerskie;j.

Pilch zaznaczyt tez, ze osiggniecie zatozonego w programie motywacyjnym 18 min PLN zysku netto
bedzie bardzo ambitnym celem. Niemniej spotka podtrzymuje, ze celem na ten rok jest osiggniecie
jednocyfrowego wzrostu przychoddw.

Spotka podata dane za 1Q’13. Wynik netto wynidst 323,9 min PLN (w 1Q’12 byto to 331.1 min PLN),
wobec konsensusu 286,1 min PLN. lepsze rezultaty to zastuga przede wszystkim nizszych rezerw.
Odpisy z tytutu utraty wartosci kredytéw wyniosty w 1Q’13 27,6 min PLN. Rynek oczekiwat
tymczasem odpiséw na poziomie 75 min PLN.

AmRest podat rezultaty za 1Q’13. Wynik EBIT wynidst w 1Q’13 ok. 5 mIn PLN i byt nizszy od
oczekiwan analitykéw na poziomie 25,4 min PLN. Na poziomie netto spétka miata 9,4 min PLN straty
wobec konsensusu 11,2 min PLN zysku. Jak podata spétka gtdéwna przyczyng spadku zysku byta strata
zwigzana z kosztami testoéw restauracji La Tagliatella na nowych rynkach. Dodatkowym czynnikiem
cigzacym na zysku byty stabsze marze w Polsce i Czechach.

Spotka podata dane za 2012 rok.

BDM: Podobnie jak w 3Q’12, réwniez wyniki za 4Q’12 okazaty sie stabe (utrzymywaty sie negatywne
tendencje spadku wolumendw oraz cigzyty wysokie koszty surowcowe). Spadek przychodow jest
efektem mniejszego zapotrzebowania na produkty spotki (pomimo oddania nowej linii produkcyjnejj).
Spotka zakomunikowata tez, ze rowniez w 1H’13 rynek jest dla niej trudny, niemniej w 2H’13 liczy na
silniejsze niz to byto nawet w 2009 roku ozywienie i poprawe zyskownosci (m.in. efektem wzrostu
wolumendw oraz poprawa sytuacji kosztowej poprzez spadek surowcow). Zwracamy uwage, ze
audytor zasugerowat, ze jesli 2H’13 nie przyniesie zapowiadanego przez zarzqd istotnego wzrostu
wynikéw to spotka moze utraci¢ ptynnosc i nie by¢ w stanie obstugiwac zaciggnietego wysokiego
zadftuzenia.

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana

indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce

MSCIACWorld  2013-04-29 364,7 0,7%  2,3% 3,9%  13,5% Miedz LME 3M 2013-04-29 70300 2,1%  -68% -132% -8,7%

MSCI World 2013-04-29 14578 0,8%  2,6% 50%  14,9% Ropa WTI Crude 2013-04-29 94,5 16%  -3,1%  -4,3% 6,1%

MSCI EM 2013-04-29 1022,4 0,5% -0,4% -3,5% 4,7% Ztoto Spot $/o0z 2013-04-29 1468,0 1,0% -82% -11,7% -14,6%
MSCI BRIC 2013-04-29 285,1 0,4% -0,3% -7,0% 2,4% Aluminium LME 3M 2013-04-29 1878,0 -3,2% -1,4% -8,8% -1,0%

Europa $rodk , Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2013-04-29 436652 0,5% -2,8% -7,3% 1,6% Polska Syryield 2013-04-29 2,835 -3,8% -17,0% -16,7% -31,2%
Polska WIG20 2013-04-29 2294,1 0,4%  -2,6% -8,6% -0,3% Polska 10yr yield 2013-04-29 3,367 -1,3%  -145% -145% -26,7%
Polska mWIG40 2013-04-29 2520,0 0,7%  -2,9% -2,8% 6,4% Polska WIBOR 3M 2013-04-29 3,000 -1,3% -8,8%  -22,7%  -35,5%
Polska sSWIG80 2013-04-29 10407,3 0,6% -43% -62%  6,8% Polska WIBOR6M  2013-04-29 2,970 -1,0%  -9,7%  -22,5% -36,0%
Wegry BUX 2013-04-29 17860,9 0,4% 04% -81%  -62% USA 10yr yield 2013-04-29 1,670 04%  -9,7% -162% -2,8%
Czechy PX 2013-04-29 958,5 0,6% 1,4% -4,3% 1,8% Niemcy 10yr yield 2013-04-29 1,204 -0,2% -6,6%  -29,6% -18,5%
Bulgaria Sofix 2013-04-29 396,7 0,4% 3,7% 2,5% 20,6% Japonia 10yr yield 2013-04-29 0,591 0,0% 7,3% -23,6% -22,3%
Rosja Micex 2013-04-29 13626 -07% -48% -116% -3,9% Hiszpania 10yr yield 2013-04-29 4,155 -2,9% -179% -205% -26,7%
Rosja RTS (USD) 2013-04-29 13875 0,4% -45% -141% -2,3% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-04-29 53203 0,4%  -53% -3,4% 9,4% Portugalia 10yr yield 2013-04-29 5,832 -0,7% -8,4% -4,0%  -28,3%
Turcja ISE 100 2013-04-29 851123 0,0% 0,1% 4,8% 21,8% Wtochy 10yr yield 2013-04-29 3,384 0,0% -16,8%  -3,2%  -26,5%
Europa Zachodnia CDS

Euro Stoxx 50 2013-04-29 26834 15% 45% -01% 11,3% Belgia Syr UsD 2013-04-29 70,3 -1,0%  -80%  -7,3%  -4,0%
W. Brytania FTSE 100 2013-04-29 6426,4 0,5% 1,0% 3,3% 13,7% Chiny Syr UsD 2013-04-26  #N/AN/A  #ARG!  #ARG!  #ARG! #ARG!
Francja CAC40 2013-04-29 3810,1 1,5% 4,0% 2,6% 14,4% Francja Syr UsD 2013-04-29 75,2 -0,8% -2,4%  -13,7% 11,2%
Niemcy DAX 2013-04-29 7814,8 0,8% 1,0% 0,3% 9,3% Grecja 5yr UsD
Hiszpania IBEX 35 2013-04-29 8297,0 1,9% 7,5% -1,4% 12,1% Hiszpania 5yr UsD 2013-04-29 246,6 -2,4% -185% -8,6%  -17,3%
Holandia AEX 2013-04-29 351,5 0,8% 2,3% -0,3% 9,1% Irlandia 5yr USD 2013-04-29 160,4 -0,9% -157% -154%  -8,0%
Szwecja OMX 30 2013-04-29 1194,7 0,4% 1,8% 6,6% 17,3% Japonia 5yr USD 2013-04-29 65,9 -0,2%  -12,5% -12,9% -13,3%
Austria ATX 2013-04-29 24048 0,6% 31% -1,2% 13,9% Niemcy Syr UsD 2013-04-29 34,7 -2,0%  -3,4% -17,6% 33,3%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-04-29 80,4 -1,6% -150% -10,6% -11,8%
USA DJIA 2013-04-29 147126 0,7% 1,8% 6,9% 14,6% Portugalia Syr UsD 2013-04-29 371,2 -3,3% -106% -58% -255%
USA S&P500 2013-04-29 1582,2 0,7% 1,7% 6,3% 14,2% Rosja Syr UsD 2013-04-29 137,6 -1,6% -164%  -62%  -10,6%
USA Nasdaq Comp 2013-04-29 32793 0,8% 1,3% 52% 11,7% USA Syr EUR 2013-04-29 33,0 -1,5%  -11,5% -243%  12,7%
Kanada S&P/TSX 2013-04-29 122202 0,8% -3,2% -3,2% 1,6% W. Brytania 5yr UsD 2013-04-29 46,9 -1,4% 5,9% -2,9% 78,9%
Meksyk IPC 2013-04-29 418970 0,0% -4,6% -8,2% 1,0% Wtochy 5yr USD 2013-04-29 255,9 -2,1%  -16,1% 1,7% -6,3%
Brazylia BOVESPA 2013-04-29 542520 1,2% -2,6% -9,1% -4,0% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-04-29 37342 2,2% 13,1% 10,2% 64,5% EUR/PLN 2013-04-29 4,141 -0,5% -0,9% -1,3% 0,1%
Azja i Australia USD/PLN 2013-04-29 3,165 -0,9%  -2,6% 2,5% -0,8%
Japonia NIKKEI 225 2013-04-30 138841 -03% 12,1% 28,0% 56,8% CHF/PLN 2013-04-29 3,373 -0,4% -1,8% -0,8% -1,6%
Hong Kong Hang Seng 2013-04-29 22580,8 0,1% 1,3% -4,1% 5,5% EUR/USD 2013-04-29 1,309 0,4% 1,8% -3,7% 0,9%
Chiny Shanghai Comp 2013-04-26 2199,2 -1,0%  -2,6% -8,7% 5,3% usD/IPY 2013-04-29 98,050 0,0% 5,1% 7,4% 22,8%
Indie BSE30 2013-04-29 19387,5 0,5% 2,9% -2,9% 4,4%
Indonezja JKSE 2013-04-29 4999,8 0,6% 1,4% 13,0% 16,1%
Izrael TA 25 2013-04-29 1196,8 0,0% -3,3% 0,9% -0,2%
Korea Kospi 2013-04-30  1940,7 -02% -32% -0,8%  2,6%
Australia S&P/ASX 200 2013-04-30 51258 0,6%  3,2% 6,6%  17,8%

Zrédfo: Bloomberg
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