Wyniki sesji: wtorek, 30 kwietnia 2013
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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

zmiana
0 0,00%
8 0,35%
-19 -0,83%
-5 -0,22%
12 740 93,05%
-2 258 -1,93%

FW20 (2,292.00, 2,293.00, 2,263.00, 2,292.00, +8.00000)
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WIG20 (2,307.57,2,319.15, 2,277.86, 2,319.15, +15.9700)
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System:
Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia diugiej- 2301

Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2350

Najblizsze poziomy oporu: 2300 2340 2400 2445

Najblizsze poziomy wsparcia: 2250 2230 2200 2116

Co przyniesie maj?

Po dniu przerwy wracamy na warszawski
parkiet i zaczynamy nowy miesigc. O kwietniu
(i poprzednich trzech miesigcach) inwestorzy
na GPW chcieliby zapewne jak najszybciej
zapomniec€. Jak wida¢ znéw sprawdza sie daje
zna¢ o sobie stara reguta inwestowania:
wszyscy nie mogg miec¢ racji. A na poczatku
roku praktycznie ze wszystkich wypowiedzi
prasowych (dziennikarzy, zarzadzajacych,
analitykéw) bit optymistyczny konsensus co do
zakupow akcji. Na pocieszenie dla bykéw warto
zauwazy¢, ze w ostatnich okresach, to wtasnie
cztery spadkowe miesigce bylty najwyzszym
wymiarem kary dla bykéw (1/2Q'12, 2/3Q'11).
P&zniej nastepowalo stabsze Ilub silniejsze
odbicie. Z drugiej strony maj w ostatnich 10
latach na WIG20 to najstabszy sezonowo
miesigc (Srednia stopa zwrotu -1,5%) i w trzech
ostach latach z rzedu przynosit ujemne stopy
zwrotu. Ktéra§ z serii zostanie wiec
przerwana... Wczoraj handel odbywat sie na
Wall Street. Gtéwne indeksy tracity na wartosci
(S&P500: -0,9%). Rezerwa Federalna nie
zmienita gtéwnych zatozen polityki monetarne;j.
Dzien spadkami wita takze japonski Nikkei225
(-0,8%). Futures na S&P500 lekko juz odbijajg
(okoto 0,3%). Natomiast kontrakty na DAX
tracg na wartosci (-0,2%), tu nalezy bra¢ pod
uwage, ze sesji w Niemczech wczoraj takze nie
bylo, wiec indeks ,nadgania” wczorajszy
spadek za Atlantykiem. Na FW20 od dwdch
tygodni mamy konsolidacje w obszarze 2250-
2300 pkt i nikt na razie nie chce sie wychyli¢. Z
danych makro mamy dzis$ finalne odczyty PMI
za kwiecien ze strefy euro a w USA odczyty z
rynku pracy (tygodniowa liczba wnioskéw o
zasitek oraz raport Challengera). O 13.45
spodziewana jest decyzja EBC w sprawie stop
procentowych. Spodziewana jest obnizka i to
moze zawazy¢ na nastrojach w jakich
bedziemy konczy¢ sesje.

Krzysztof Pado
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: wtorek, 30 kwietnia 2013
52 tygodnie Wartos$¢

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

Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 2634,2 2009,3 2 307,57 2319,15 1,09% 2 277,86 2319,15 41,3 787
sWIG80 11280,6 89757 10 478,86 10 511,46 1,00% 10 425,74 10 511,46 85,7 14
mWIG40 2720,9 21450 2551,10 2550,91 1,23% 2 524,57 2551,10 26,5 43
WIG PL 48 505,5 36 478,4 44 091,66 44 653,34 0,97% 44 091,66 44 653,34 561,7 -
WIG 48 222,7 36 483,4 43 991,73 44 162,18 1,14% 43 507,54 44 162,18 654,6 848

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

ASSECOPOL 42,86 3557 0,8% 0,1% -5,1% 7.2% 0,2% 2,3% 2,1% 7,1%
BANK HANDLOWY 94,00 12 282 -2,1% -0,5% -1,1% -3,0% -2,8% 1,6% 6,2% -3,1%
BOGDANKA 117,00 3980 -0,6% -3.2% -14,8% -2,6% -1,3% -1.1% -7,6% -2,6%
BORYSZEW 0,45 1016 -2,2% 2,3% -19,6% -18,2% -2,9% 4,4% -12,4% -18,3%
BRE 345,60 14 564 -1,0% -1,5% 7,0% 15,9% -1,7% 0,6% 14,2% 15,9%
EUROCASH 56,90 7 856 -0,2% 7,5% 13,6% 45,9% -0,9% 9,6% 20,8% 45,8%
GTC 7,83 2501 -1,5% 0,4% -10,0% -6,8% -2,2% 2,5% -2,8% -6,9%
JSW 83,50 9 804 1.8% -9.2% -10,5% -3,1% 1,1% -7.1% -3,3% -3.2%
KERNEL 57,30 4 566 9,0% -4,9% -16,2% -10,9% 8,3% -2,7% -9,0% -11,0%
KGHM 148,00 29 600 2,4% -5,8% -21,7% -8,9% 1,7% -3,6% -14,5% -9,0%
LOTOS 37,97 4931 -2,0% -8,4% -4,7% 13,7% -2,7% -6.2% 2,5% 13,6%
PEKAO 151,50 39 764 -0,3% -4,2% -1,9% -2,1% -1,0% -2,1% 5,3% -2,1%
PGE 16,41 30683 -0,6% 0,2% -4,9% -7,0% -1,3% 2,4% 2,3% -71%
PGNIG 5,34 31506 0,8% -2,9% -4,5% 33,5% 0,1% -0,8% 2,7% 33,4%
PKNORLEN 49,00 20 958 -0,2% -4,5% -1,0% 15,9% -0,9% -2,3% 6,2% 15,9%
PKOBP 32,90 41125 0,3% -5,1% -4,6% -10,4% -0,4% -2,9% 2,6% -10,4%
PZU 435,50 37 606 1.2% 7,3% 6,8% 13,3% 0,5% 9,4% 14,0% 13,2%
SYNTHOS 4,71 6 233 2,2% -25,0% -10,8% -15,0% 1,5% -22,9% -3,6% -15,1%
TAURON 4,21 7378 1.7% -3,7% -7,.9% -5,4% 1,0% -1,5% -0,7% -5,5%
TPSA 7,04 9403 4,9% 51% -41,3% -43,2% 4,2% 7.2% -34,1% -43,3%

Komentarz po sesji
Spora zmiennos¢ przed majowka

Dtugi majowy weekend z zalozenia sprzyja mniejszym emocjom na
GPW, cho¢ dzi§ w segmencie najwiekszych spdtek zmiennos$¢ byta
dos¢ spora. WIG20 zaczat dzien w okolicy wczorajszego zamkniecia,
by w ciggu dwoéch godzin handlu bez wyrazniejszego obrotu spas¢ o
1% w dot przy niskich obrotach i potem stopniowo wraca¢ w okolice
wczorajszego zamknigcia. Najbardziej emocjonujacy okazat sie byé
fixing, na ktérym przy duzym obrocie WIG20 zostat pociagniety w goére
do 2319 punktéw, co oznacza ostatecznie 0,69% wzrost. W$réd blue
chips kolejny raz wyrézniata sie TPSA, ktéra urosta dzi$ o 4,9% i
pozostaje wyraznie najmocniej akumulowanym walorem z WIG20
(cho¢ wigkszy, az 9% wzrost zanotowat Kernel). Negatywnie nalezy
oceni¢ zachowanie Pekao, ktéry w trakcie sesji znalazt sie na
najnizszym poziomie od wrzesnia ubiegtego roku i jedynie dzieki
fixingowi zakonczyt dzien zaledwie 0,33% spadkiem. Na szerokim
rynku obroty byty bardzo mate przez co wigkszo$¢ ruchéw nalezy
interpretowa¢ w kategorii przypadkowego szumu, a nie powazniejszych
decyzji popytu i podazy. Wsrdd ciekawszych historii nalezy wymienic
Amrest, ktérego akcje potaniaty o 7,4% po publikacji gorszych od
oczekiwan rynku wynikéw finansowych. To doskonaty przyktad na to,
ze w najblizszych dwoéch tygodniach dla matych i $rednich spotek
raporty kwartalne bedg podstawowsg sita napedzajaca zmiany cen i
nawet mimo niskich oczekiwan mozna obawia¢ sie niejednego
rozczarowania.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:
Powrét handlu na gietdy w Europie

Z powodu 1 maja poprzednia sesja w Europie miata miejsce we wtorek,
ktora to sesje GPW zakonczyla wzrostami. Zamkniecie dla WIG-u miato
miejsce na 44162 pkt. (+0,64%) a WIG-u 20 na poziomie 2319 pkt.
(+0,69%). W przypadku parkietéw w Europie, na ktérych réwniez nie byto
notowan w $rodg, we wtorek mozna bylo zaobserwowaé mieszany
sentyment: tracity CAC40 (-0,31%), FTSE (-0,31%) czy IBEX (-0,38%). Na
wartosci zyskat za to DAX (+0,51%). Pozytywny sentyment panowat we
wtorek réwniez na rynkach za oceanem, gdzie swojg warto$¢ zwiekszyly
gtéwne indeksy w tym: S&P500, NASDAQ, DJIA czy BOVESPA. Sroda
pomimo faktu, ze na wielu rynkach nie odbyt sie handel, byta dniem
publikacji znacznej ilosci danych makroekonomicznych. Najwigksze
znaczenie wsréd nich miata informacja o zmianie liczby zatrudnionych w
USA z wykluczeniem sektora rolniczego i rzadowego w poprzednim
miesigcu. Liczba zatrudnionych zwigkszyta sie o 119 ty$§ oséb wobec
prognozy mowiacej o 154 ty$. Rowniez negatywnga wymowe miat indeks
nastrojow managerow logistyki ISM, opublikowany niedtugo pdzniej (warto$¢
50,7 vs prognoza 51,0). W rezultacie tych danych dziatajace w $rode gietdy
w USA zakonczyly notowania spadkami: S&P500 (-0,93%), NASDAQ (-
0,49%). W dniu dzisiejszym bedzie miata miejsce publikacja miedzy innymi
indeksow nastrojow PMI z kilku krajow europejskich oraz liczba wnioskéw o
zasitek dla bezrobotnych w USA. Kontrakty na indeks S&P500 notowane sg
dzi$ rano na ok. 025% plusie z kolei kontrakty na niemiecki indeks DAX
notujg w czwartek rano spadek o 0,22%, co moze by¢ odczytane jako
wyréwnanie zwigzane z brakiem sesji w dniu wczorajszym w Europie. Dzi$
réwniez EBC podejmie decyzje w sprawie wysokosci stop procentowych,
spodziewana jest obnizka z poziomu 0,75% do 0,5%.

Pawet Wojnicki
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AmRest oczekuje, ze na polskim rynku w 2013 roku marze pozostang na poziomie z 2012 roku
(pomimo ich spadku w 1Q’13), natomiast wzrosnie skorygowana EBITDA.

Zysk i przychody spétki na rynku rosyjskim w 2013 roku majg wzrosng¢ o ok. 30%. Spotka bedzie
nadal poszukiwac okazji do akwizycji w tym regionie geograficznym.

Przedstawiciele spétki zakomunikowali, ze straty z nowych rynkéw (Chiny, USA, Indie, Niemcy i
Francja) powinny wynies¢ w 2013 roku ok. 30-40 min PLN, przy czym kwota ta uwzglednia 13,3 min
PLN straty zwigzanej z kosztami testow restauracji La Tagliatella poniesionej w 1Q’13. W tej kwocie
jest uwzgledniony takze Blue Horizon, ktéry wypracuje w 2013 roku zysk.

Planowane naktady inwestycyjne w 2013 roku wyniosa ok. 400 min PLN.
Miraculum spodziewa sie, ze juz w 2Q’13 wypracuje dodatni wynik netto i dodatni cash flow.

Zarzad spotki spodziewa sie, ze marza brutto w 2Q’13 wzrosnie do 50% z 45,3%. Oczekiwania
poprawy rezultatéw nie zaktadajg zdarzen jednorazowych ani przeszacowan sktadnikéw aktywow.

Spotka podata, ze otrzymata deklaracje od wierzycieli reprezentujacych tacznie ok. 16 min PLN
zobowigzan o ich gotowosci do konwersji tych wierzytelnosci na akcje spétki w 2013 roku. Oznaczac
to bedzie redukcje zobowigzan odsetkowych o potowe, tj. do ok. 15 min PLN, co z kolei przetozy sie
na zmniejszenie kosztéw finansowych o ok. 0.5 min PLN na kwartat.

K2 Internet w 2013 roku chce poprawi¢ wyniki w ujeciu r/r. Celem minimum jest wypracowanie 60
min PLN przychoddéw ze sprzedazy. W obszarze podstawowej dziatalnosci (wytaczajagc Oktawave),
spotka chce wréci¢ do poziomu zyskownosci z lat 2010-2011. Jest to wg prezesa spotki cel ambitny i
aby go osiaggna¢ musi nastapic ozywienie na rynku w 4Q’13.

Prezes K2 Internet powiedziat, ze we wrzesniu break-even powinna osiggnaé spétka zalezina
Oktawave. Dodatni catoroczny wynik ten podmiot ma zanotowac¢ w 2014 roku.

Spotka podata wyniki za 2012 rok.

BDM: Okres 4Q’12 wykazat duze dynamiki spadku wolumenu produkcji i sprzedazy. Byto to juz
jednak wiadomo na podstawie miesiecznych odczytéw jakie spétka publikuje. Na poziomie kosztow
uwazamy, Ze spotka dokonuje niezbednych dziatar optymalizujgcych do obecnej wyjgtkowej sytuacji
zaprzestania produkcji. Jednoczesnie jednak istotnie negatywnie na wynik netto wpfywaty dokonane
odpisy.

Przedstawiona w raporcie rocznym perspektywa dziatalnosci jest trudna (nadpodaz wegla na
Ukrainie oraz nizsze ceny). Niemniej zarzqd spotki pozostaje optymistyczny na 2H’13 i zwraca uwage
na rozwdj dziatalnosci eksportowej (do maja majq to byc¢ jeszcze zawartosci sladowe). W skali catego
2013 roku przedstawiono zatozenie, ze spotka sprzeda ok. 400 tys. ton wegla czyli ,tylko” o ok. 30%
mniej niz w 2012 roku (do marca spdtka wykazuje minimalne odczyty sprzedazy i tym samym
sugeruje to bardzo silny wzrost w 3Q’13 i 4Q’13).

Zrédfo: 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 M 3M 6M
Swiat surowce
MSCIACWorld ~ 2013-05-01  369,4  -0,6% 2,7%  3,5% 12,2% Miedz LME 3M 2013-05-01 70550  -1,4% -64% -149%  -9,9%
MSCI World 2013-05-01 14761 -0,6% 3,0%  4,4% 13,3% Ropa WTI Crude 2013-05-01 91,0 -2,6% -66% -81%  3,4%
MSCI EM 2013-05-01 10395 -0,1% 1,0% -2,7% 4,8% Ztoto Spot $/oz 2013-05-01 1445,5 -1,8% -82% -13,5% -13,8%
MSCI BRIC 2013-05-01 290,8 -0,2% 1,5% -6,1% 2,5% Aluminium LME 3M 2013-05-01 1870,0 -1,5% -1,8%  -12,0%  -3,6%
Europa $rodk Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2013-04-30 43882,2 06% -2,2% -57% 2,2% Polska Syryield 2013-05-01 2,789 0,0% -17,4% -18,2% -30,0%
Polska WIG20 2013-04-30  2303,2 0,7% -19% -6,8% 0,3% Polska 10yr yield 2013-05-01 3,256 0,0% -158% -16,4% -27,2%
Polska mWIG40 2013-04-30  2537,8 0,5% -2,4% -1,4% 6,6% Polska WIBOR 3M 2,990 -0,3% 9,1% -22,5% -35,7%
Polska sSWIG80 2013-04-30 104654 04% -3,8% -6,5% 7,2% Polska WIBOR 6M 2,950 -0,7% -103% -22,8% -36,4%
Wegry BUX 2013-04-30 17924,1 2,0% 2,4% -56% -4,9% USA 10yr yield 2013-05-01 1,629 -2,6% -12,4% -192%  -5,0%
Czechy PX 2013-04-30 964,4 0,4% 1,8% -4,1% 0,9% Niemcy 10yr yield 2013-05-01 1,208 -0,7% -7,6% -278% -16,7%
Butgaria Sofix 2013-04-30 398,4 0,4% 4,1% 0,2% 21,4% Japonia 10yr yield 2013-05-01 0,591 -3,0% 4,8%  -23,3% -24,6%
Rosja Micex 2013-04-30 13859 1,7% -3,1% -99% -1,8% Hiszpania 10yr yield 2013-05-01 4,144 0,2% -16,1% -20,4% -26,8%
Rosja RTS (USD) 2013-04-30  1407,2 14% -3,1% -12,7% -0,8% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-04-30  5339,5 0,0% -53% -2,6% 8,4% Portugalia 10yr yield 2013-05-01 5,719 0,1% -109% -7,5% -32,3%
Turcja ISE 100 2013-04-30 85154,2 1,1% 1,2% 10,5%  20,0% Wtochy 10yr yield 3,242 -4,2% -20,3% -10,8% -24,4%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx50 ~ 2013-05-01 27120 0,0% 4,3% 11%  87% Belgia Syr UsD 2013-05-01 69,3 -0,6% -83% -8,8% -12,1%
W. Brytania FTSE 100 2013-05-01  6430,1 0,4% 1,0% 3,1% 12,4% Chiny Syr USD 2013-04-26 #N/AN/A  #ARG! #ARG! #ARG! #ARG!
Francja CAC40 2013-04-30 38687 -0,3% 3,7% 3,8% 13,4% Francja Syr USD 2013-05-01 74,9 0,0% -4,5% -14,3% 1,4%
Niemcy DAX 2013-04-30 78735 0,5% 1,5% 1,8% 9,0% Grecja Syr USD
Hiszpania IBEX 35 2013-04-30 84509 -0,4% 7,1% 1,5% 10,0% Hiszpania Syr USD 2013-05-01 241,1 0,0% -18,0% -17,0% -22,4%
Holandia AEX 2013-04-30 354,2 -0,6% 1,7% 0,2% 7,7% Irlandia Syr USD 2013-05-01 159,6 0,1% -152% -20,7% -21,8%
Szwecja OMX 30 2013-04-30  1198,1 0,3% 2,1% 6,2% 18,1% Japonia Syr USD 2013-05-01 66,1 0,3% -9,9% -8,5% -12,2%
Austria ATX 2013-04-30  2420,1 -02% 2,9% -0,8% 11,2% Niemcy 5yr UsD 2013-05-01 34,9 0,6% -32% -182% 11,7%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-05-01 79,0 0,1% -16,3% -16,7% -12,1%
USA DJIA 2013-05-01 14839,8 -0,9% 1,0% 5,6% 12,6% Portugalia Syr USD 2013-05-01 362,7 0,2% -8,6% -7,9% -31,3%
USA S&P500 2013-05-01 15976 -0,9% 1,4% 5,1% 12,1% Rosja Syr USD 2013-05-01 137,4 02% -143% -6,9% -10,5%
USA Nasdag Comp 2013-05-01 33288 -0,9% 19% 4,1% 10,3% USA 5yr EUR 2013-05-01 33,8 2,2% 9,1% -20,5% -1,3%
Kanada S&P/TSX 2013-05-01 12456,5 -1,1% -2,8% -2,7% 0,1% W. Brytania Syr USD 2013-05-01 45,5 -5,8% 1,1% -9,7% 62,1%
Meksyk IPC 2013-04-30 419105 08% -3,8% -6,2% 2,3% Wtochy Syr USD 2013-05-01 254,6 1,0% -143% -54% -10,9%
Brazylia BOVESPA 2013-04-30 548873 19% -0,8% -64% -2,0% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-04-30 38147 08% 14,0% 11,3% 66,5% EUR/PLN 2013-05-01 4,162 0,1% -0,6% -0,5% 1,4%
Azja i Australia USD/PLN 2013-05-01 3,156 -02%  -3,4%  2,1%  -1,4%
Japonia NIKKEI 225 2013-05-02 137994 -0,4% 13,7% 24,2% 55,6% CHF/PLN 2013-05-01 3,404 0,2% -1,1% 0,3% 0,0%
Hong Kong Hang Seng 2013-04-30 227370 0,7% 2,0% -3,8% 5,6% EUR/USD 2013-05-01 1,319 0,3% 2,8% -2,5% 2,8%
Chiny Shanghai Comp  2013-04-26 21779 -1,0% -2,6% -8,7% 5,3% usb/IpY 2013-05-01 97,280 -0,3% 4,0% 5,1% 20,9%
Indie BSE30 2013-04-30 19504,2 0,6% 3,5% -1,8% 57%
Indonezja JKSE 2013-05-01  5060,9 0,5% 2,7% 13,3% 17,3%
Izrael TA 25 2013-05-01 1206,2 -0,2% -2,7% 2,3% -1,3%
Korea Kospi 2013-05-02 19640 1,2% -20% 01%  2,7%
Australia S&P/ASX 200 2013-05-02 51662 -0,5% 4,0% 68% 19,3%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

SP500 (1,5697.55, 1,597.55, 1,581.28, 1,582.70, -14.8700)

NASDAQ (3,325.35, 3,330.02, 3,296.51, 3,299.13, -29.6602)
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