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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 6 maja 2013

Wartos¢ zmiana System:
Kurs otwarcia 2310 22 0,96% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2295
Kurs zamknigcia 2319 34 1,49% Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga- 2298
Kurs min. 2299 16 0,70%
Kurs max. 2 320 1 0,04%
Wolumen obrotu 20612 -4 105 -16,61% Najblizsze poziomy oporu: 2340 2400 2410 2445
Otwarte pozycje 110 750 -1 578 -1,40% Najblizsze poziomy wsparcia: 2280 2250 2230 2200

FW20 (2,310.00, 2,320.00, 2,299.00, 2,319.00, +34.0000)

Optymizm po majéwce

2650 Powr6t z majowki inwestorzy na warszawskim
parkiecie zaakcentowali wyraznymi zwyzkami.
2600 FW20 zyskiwaty przez caly dzieh. Zamkniecie

wypadto na poziomie 2319 pkt, co oznaczato
wzrost o 1,5%. Baza po sesji to -20 pkt. LOP
dla wszystkich serii spadt do 110750 szt.
Warto pamietac, ze wczorajsza sesja odbywata
2500 sie ,bez” Londynu ($wigto), co przetozyto sie na
stosunkowo niski wolumen obrotu (nizszy
2450 nawet niz w czasie sesji z ostatniego tygodnia).
Nasz parkiet ,odrabial’ takze wzrosty z piatku.
2400 Gtéwne indeksy w Europie wypadty wczoraj
dos¢ przecietnie. DAX stracit 0,1%. Mieszane
bylo zachowanie indeksow na Wall Street.
Mimo wszystko jednak S&P500 ustanowit nowy
szczyt, rosnac na zamknieciu o 0,2%.
2300 Wyraznie zwyzkuje dzi§ rano japonski
Nikkei225 (+3,6%), gdzie wczoraj nie
2250 handlowano. Kontrakty na DAX i S&P500
wahajg sie w okolicach wczorajszych
zamknigé. Po czterech spadkowych
miesigcach maj (w ostatnich latach sezonowo
najstabszy miesigc) na GPW rozpoczal sie
2650 obiecujgco. FW20 wybity sie z konsolidacji w
obszarze 2250-2300 pkt. Najblizsze dni beda
staly pod znakiem wysypu raportow
2600 kwartalnych. Z WIG20 dzi$ przed sesjg raport
za 1Q'13 podat Lotos. Wyniki raportowane sg
wyraznie stabsze od konsensusu (duza w tym
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 6 maja 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 232345 2339,22 0,87% 231217 2339,22 27,0 582,1
sWIG80 11280,6 89757 10 567,43 10 605,72 0,90% 10 525,85 10 605,72 79,9 15,7
mWIG40 2720,9 21450 2 550,54 2 568,68 0,70% 2 549,35 2 568,68 19,3 38,2
WIG PL 48 505,5 36 478,4 44 723,15 45 060,80 0,91% 44 723,15 45 060,80 337,7 -
WIG 48 222,7 36 483,4 44 248,91 44 541,73 0,86% 44 102,60 44 541,73 439,1 648,3
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 43,35 3598 3,9% 2,9% 0,1% 8,8% 2,4% 3,2% 5,3% 8,2%
BANK HANDLOWY 98,40 12 857 2,3% 7,0% 6,7% 10,1% 0,8% 7.3% 11,9% 9,5%
BOGDANKA 117,15 3985 0,1% -2,8% -13.2% -2,1% -1,3% -2,5% -8,0% -2,7%
BORYSZEW 0,43 970 -4,4% 2,4% -14,0% -21,8% -5,9% 2,7% -8,8% -22,4%
BRE 345,80 14 573 2,0% 0,8% 5,7% 16,2% 0,6% 1,2% 10,9% 15,6%
EUROCASH 55,50 7 663 -3,7% 8,4% 11,6% 43,0% -5,2% 8,7% 16,8% 42,4%
GTC 7,50 2395 0,0% -1,3% -11,3% -6,0% -1,4% -1,0% -6,2% -6,6%
JSW 81,70 9593 0,9% -6,6% -10,9% -5,0% -0,6% -6,3% -5,7% -5,6%
KERNEL 55,56 4427 -2,9% -6,2% -15,3% -13,0% -4,3% -5,9% -10,1% -13,6%
KGHM 146,35 29270 2,1% -8,3% -21,4% -10,8% 0,7% -8,0% -16,2% -11,4%
LOTOS 39,00 5 065 1,3% -2,3% 57% 18,2% -0,1% -2,0% 10,9% 17,6%
PEKAO 149,90 39 344 1,1% -1,4% -6,0% -2,1% -0,4% -1,1% -0,8% -2,7%
PGE 16,96 31711 1,9% -0,2% 0,9% -3,4% 0,4% 0,1% 6,1% -4,0%
PGNIG 5,65 33335 2,9% 5,4% 2,5% 33,9% 1,5% 5,7% 7.7% 33,3%
PKNORLEN 47,24 20 205 0,5% -5,5% -1,3% 12,5% -0,9% -5,2% 3,9% 11,9%
PKOBP 33,50 41875 2,1% -3,7% -4,7% -5,6% 0,7% -3.4% 0,4% -6.2%
PZU 449,80 38 841 1,6% 12,5% 12,5% 17,1% 0,2% 12,8% 17,6% 16,5%
SYNTHOS 4,92 6510 4,9% -19,9% -4,1% -10,5% 3,5% -19,6% 1,1% -11,2%
TAURON 4,15 7273 0,0% -0,7% -6,3% -3,7% -1,4% -0,4% -1,1% -4,3%
TPSA 7,54 10071 1,5% 17,4% -34,5% -37,7% 0,0% 17,8% -29,4% -38,3%

Komentarz po sesji

Spory wzrost w stabym stylu
Inwestorzy na warszawskim parkiecie powrdcili do handlu po majowym
weekendzie w dobrych nastrojach. Piatkowy $wietny raport z rynku
pracy przyniost kolejne rekordy na rynku amerykanskim, a co
wazniejsze o ponad 6% podrozata miedz, co dawato podstawy do
aprecjacji jednego z motoréow napedowych naszego parkietu, czyli
KGHM. Faktycznie dzieki temu ogladaliSmy dzi§ wzrosty indeksu
najwigkszych spétek, niestety ponownie w stylu nie wskazujagcym na
przetom. Przede wszystkim obroty byty nizsze niz w ostatnich dniach, a
gorzej od oczekiwan spisat sie wspomniany miedziowy koncern, ktory
podrozat 0 2,1%, czyli duzo mniej od surowca i w przeciwienstwie do
rynku towarowego nie ustanowit nowego lokalnego maksimum. Oprécz
akcji KGHM wysokie obroty towarzyszyty tez notowaniom PZU, ktére
oscylowaty w okolicy czwartkowego zamknigcia i dzieki atakowi w
ostatniej czesci sesji zakonczyty dzien na poziomie 449,8 zt (+1,6%).
Pozostate blue chips nie przyciggnety wzmozonych obrotéw, zatem
nadal nie mozna méwi¢ o odwazniejszym wkroczeniu duzego kapitatu
instytucjonalnego na nasz rynek i z tej perspektywy nadgonienie
indekséw $wiatowych przez 1,44% zwyzke WIG20 mozna traktowac
jedynie jako plan minimum. Cho¢ nadal GPW zdaje sie by¢ blisko
zakonczenia rozpoczetych w styczniu spadkow, styl zwyzki w
zestawieniu z aktualnym doskonatym otoczeniem zewnetrznym
pozostaje kiepski i poki powazny kapitat nie zaatakuje naszego rynku,
nadal nie mozna méwi¢ o zakonczeniu trendu znizkowego naszego
rynku. Mozolnie budowane od dwdch tygodni odbicie moim zdaniem
niestety nadal wyglada mato wiarygodnie i przypomina poprzednie,
nieudane proby wzrostéw z marca i kwietnia.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

2400 pkt. coraz blizej

Wczorajsza sesja przyniosta silniejsza kontynuacje zwyzek na warszawskim
parkiecie. WIG20 zyskat 1,44% i notuje obecnie warto$¢ 2339.22 pkt. Dla
ewentualnych dalszych wzrostéw nalezy wyrézni¢ opory na putapach 2350
pkt. oraz 2400 pkt. Wsparcia dla spadkow znajdujg sie na liniach 2305 pkt. i
2288 pkt. Dobrze poradzili sobie réwniez amerykanie. Na zamknieciu Dow
Jones Industrial spadt o 0,03%, Nasdaq zyskat 0,42%, a indeks S&P 500
zyskat 0,19% i poprawit swoj historyczny rekord (1617.50 pkt.). Jeszcze
lepiej wypadta sesja w Japonii. Gtéwny indeks — NIKKEI225 — zyskat dzi$ na
ranem az +3.41%. Na szerokim rynku akcji utrzymuje si¢ do$¢ dobry
sentyment do inwestycji. Wprawdzie dywergencja pomigdzy zachowaniem
Warszawy a Wall Street jest bardzo spora, nie mniej nalezy w krétkim
terminie raczej spodziewac sig¢ kontynuacji wzrostéw i préb ataku poziomu
2400 pkt., zaktadajac, iz wiekszo$¢ ryzyk jest juz w cenach akcji. Dzi$ na
notowania wptyw beda mie¢ dane makro z Europy. O 8.45 poznamy zmiane
produkcji przemystowej we Francji  (-0,3% m/m). Nastepnie, bo 0 12.00, na
rynek naptynie jeszcze odczyt tego samego wskaznika dla gospodarki
Niemiec. Warto$¢ prognozy to -0,5% m/m. Przed sesjg swoje wyniki za
1Q13 podat Lotos. Spétka miata w 1Q'13 147,4 min PLN straty netto
przypadajacej akcjonariuszom jednostki dominujacej wobec 35,3 min PLN
zysku konsensusu. Rok wczesniej Lotos zarobit 597,1 min PLN. EBIT
wedtug LIFO wyniést w 1Q'13 129,7 min PLN. Analitycy spodziewali sig
189,8 min PLN. Dodatkowo w nocy poznali$my decyzje Banku Centralnego
Australii, ktéry zdecydowat sie na obnizenie stép procentowych o 25
punktéw bazowych. Po tej decyzji gtéwna stopa wynosi 2,75%. Biorac pod
uwage poranne oscylujgce wokét zera wartosci kontraktow na
zachodnioeuropejskie kontrakty nalezy spodziewa¢ sie dzi$ neutralnego
rozpoczecia sesji notowan ciaggtych w Warszawie.

Krzysztof Zarychta
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Spotka poinformowata, ze zakonczyla negocjacje z partnerem ze Zjednoczonych Emiratéw
Arabskich. Rozmowy dotyczyly warunkéw wspéipracy w ramach Open Ringback. Spoétka
zakomunikowata takze, ze obecnie finalizuje tez szczegétowg umowe partnerska, ktéra swoim
zakresem moze objg¢ nawet ponad 20 krajow Bliskiego Wschodu i Afryki Potnocnej (moze zostaé
podpisana jeszcze w maju br.).

BDM: Partner z Arabii Saudyjskiej jest pierwszym sposréd kilku podmiotéw z ktérymi Wind Mobile
prowadzi rozmowy dotyczgce wspétpracy. Umowa ta pozwoli na wykorzystanie technologii Open
Ring Back, umoZzliwiajgcej na zamiane standardowego sygnatu oczekiwania na potaczenie na
dowolny utwér muzyczny lub inny wybrany dzwiek, w tym treSci reklamowe oferowane pod markg
reklaMoéwka. Wejscie z produktami na rynek bliskowschodni, gdzie uzytkownikami telefonéw
komérkowych jest wiekszo$¢ obywateli a przepisy telekomunikacyjne sq mato restrykcyjne
pozwoli na znaczgce poszerzenie grona potencjalnych odbiorcéw produktow spotki, co sprawia ze
mozna oczekiwac zwiekszenia przychoddéw spotki.

Fundusze zarzadzane przez Altus TFI zwiekszyty zaangazowanie w Zamet Industry do 5,03%
kapitatu.

Zarzad spotki rekomenduje wyptate z ubiegtorocznego zysku 0,25 PLN/akcje.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy CCC w kwietniu wyniosty 164,9 min PLN, czyli wzrosty
034,2% r/r.

Spétka opublikowata wyniki za 1Q’13. Wyniki sg nizsze niz zatozenia konsensusu, istotny wptyw
na to miaty jednak zdarzenia jednorazowe.

BDM: Spotka miata 147,4 min PLN straty netto przypadajacej akcjonariuszom jednostki
dominujgcej wobec 35,3 min PLN zysku wedtug konsensusu. Rok wczesniej miat 597,1 min PLN
zysku. Wyniki sg nizsze niz zatozenia konsensusu, istotny wptyw na to miat jednak duzy
negatywny wptyw wyceny zapasow (efekt LIFO), co obnizyto wynik o 155,3 min PLN na poziomie
operacyjnym (spodziewalismy sie, ze wptyw wyceny zapasow moze by¢ neutralny a nawet
pozytywny — wzrost Sredniokwartalnej ceny ropy wyrazonej w PLN w 1Q’13). Spétka ttumaczy
powstanie tak duzego efektu LIFO przygotowaniem sie do postoju remontowego (okoto 162 min
PLN ma by¢ efektem nizszych cen ropy uzytych do wyliczenia efektu LIFO — z lat 2008 i 2009).
Wyraznie nizsze od konsensusu sg takze przychody — rynek nie doszacowat wptywu postoju na
wolumeny.

Spétka podata mc dane sprzedazowe. Szacunkowa warto$¢ skonsolidowanych przychodow w
marcu wyniosta 33,5 min PLN i byta o 1% nizsza r/r. W sieci dyskontowej poziom sprzedazy
wynosit 17,3 min PLN (-2% r/r). Warto$¢ sprzedazy towaréw na rynku modowym wynosita 16,2
min PLN tak jak w roku ubiegtym. Szacunkowa wielko$¢ skonsolidowanej marzy handlowej w
marcu wyniosta 45% i byta nizsza o 1 p.p. r/r.

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 ~ 2013-05-06  370,9 0,0% 4,7% 5,2% 13,4% Miedz LME 3M 2013-05-03 68480 0,0% -75% -16,9% -11,1%
MSCI World 2013-05-06 14825 0,0% 4,7% 6,1% 14,7% Ropa WTI Crude  2013-05-06 96,2 0,6% 3,4%  -1,2%  9,8%
MSCI EM 2013-05-06  1042,3 0,4% 4,1% -1,1% 5,0% Ztoto Spot $/o0z 2013-05-06 1468,4 0,1% -6,7% -12,1% -14,2%
MSCI BRIC 2013-05-06 290,4 0,4% 4,7% -3,9% 2,5% Aluminium LME 3M 2013-05-03 1811,0 0,0% -4,0% -13,7%  -5,7%
Europa $rodk Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2013-05-06 43991,5 1,3% -0,1% -3,5% 2,2% Polska Syryield 2013-05-06 2,704 -4,4% -144% -23,0% -31,4%
Polska WIG20 2013-05-06  2305,9 1,4% -0,1% -4,5% 0,1% Polska 10yr yield 2013-05-06 3,137 -0,4% -13,7% -21,5% -28,7%
Polska mWIG40 2013-05-06  2543,6 1,0% 0,4% 0,6% 6,7% Polska WIBOR 3M 2013-05-06 2,970 0,0% 9,2% -21,4% -35,4%
Polska sSWIG80 2013-05-06 10554,3  0,5% -1,8%  -3,1% 8,7% Polska WIBOR6M  2013-05-06 2,920 0,0% -10,7% -21,9% -36,5%
Wegry BUX 2013-05-06 18318,7 0,3% 1,8% -4,5%  -4,3% USA 10yryield ~ 2013-05-06 1,759 1,2% 2,7% -101%  6,8%
Czechy PX 2013-05-06 964,4 0,3% 3,4% -1,4% -1,6% Niemcy 10yr yield 2013-05-06 1,243 0,2% 2,6%  -22,5% -9,9%
Butgaria Sofix 2013-04-30 398,4 0,4% 4,1% 0,2% 21,4% Japonia 10yr yield 2013-05-06 0,565 0,0% 58% -26,3% -26,0%
Rosja Micex 2013-05-06 1413,4 0,4% 0,8% -6,7% -0,8% Hiszpania 10yr yield 2013-05-06 4,039 0,0% -15,0% -259% -28,6%
Rosja RTS (USD) 2013-05-06  1432,2 0,2% 2,5% -9,7% 0,3% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-05-03  5346,1 0,0% -6,0% -4,4% 8,5% Portugalia 10yr yield 2013-05-06 5,502 -2,7% -13,5% -158% -35,6%
Turcja ISE 100 2013-05-06  89093,7 0,9% 9,9% 13,5% 26,2% Wtochy 10yr yield 2013-05-06 3,155 18% -146% -19,0% -24,8%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-05-06 27637 -0,3% 7,7% 6,5% 10,5% Belgia Syr UsD 2013-05-06 69,0 2,9%  -16%  -9,9% -14,9%
W. Brytania FTSE 100 2013-05-03  6460,7 0,9% 1,9% 4,2% 13,5% Chiny 5yr UsD 2013-05-06 70,0 -2,2% -3,2% 4,3% -2,5%
Francja CAC40 2013-05-06  3913,0 -0,2% 7,4% 8,2% 13,8% Francja 5yr UsD 2013-05-06 73,8 0,6% 09% -154% -3,3%
Niemcy DAX 2013-05-06 81223 -0,1% 5,9% 7,0% 10,0% Grecja 5yr UsD
Hiszpania IBEX 35 2013-05-06 8544,8 -0,5% 10,0% 6,5% 11,2% Hiszpania 5yr Usb 2013-05-06 226,9 -0,1% -16,8% -21,8% -30,2%
Holandia AEX 2013-05-06 357,6 0,0% 5,9% 4,6% 7,8% Irlandia 5yr UsD 2013-05-06 156,0 0,6% -13,3% -16,0% -21,4%
Szwecja OMX 30 2013-05-06  1203,3 0,3% 4,9% 6,4% 16,5% Japonia 5yr UsD 2013-05-02 #N/AN/A  #ARG! #ARG! #ARG! #ARG!
Austria ATX 2013-05-06  2399,2 0,7% 4,3% 2,2% 9,1% Niemcy Syr UsD 2013-05-06 34,7 -1,0%  2,1%  -199%  8,9%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-05-06 77,6 -0,5% -10,8% -16,4% -13,6%
USA DJIA 2013-05-06 14 974,0 0,0% 2,9% 7,6% 14,6% Portugalia 5yr UsD 2013-05-06 344,0 -0,1% -19,6% -141% -36,7%
USA S&P500 2013-05-06 16144 0,2% 4,2% 7,5% 14,5% Rosja 5yr Usb 2013-05-06 131,9 -0,4% -8,4% -72%  -13,8%
USA Nasdaq Comp 2013-05-06 33786 0,4% 6,0% 7,4% 13,7% USA Syr EUR 2013-05-06 31,4 -1,3% -9,6% -26,0% -14,4%
Kanada S&P/TSX 2013-05-06 12438,0 0,1% 1,2% -1,6% 2,3% W. Brytania 5yr Usb 2013-05-06 47,8 -0,9% 7,8% -5,4% 65,0%
Meksyk IPC 2013-05-06 42602,1 -0,9% -2,0% -6,8% 1,9% Wtochy 5yr UsD 2013-05-06 240,6 -0,4% -128% -11,7% -17,1%
Brazylia BOVESPA 2013-05-06 55483,1 -0,1% 0,7% -6,0% -6,8% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-05-06  3888,1 1,6% 19,4%  20,3%  65,9% EUR/PLN 2013-05-06 4,152 0,2% 0,7%  -05%  0,3%
Azja i Australia USD/PLN 2013-05-06 3,175 0,4% 0,2% 1,9%  -2,1%
Japonia NIKKEI 225 2013-05-02 13694,0 -0,8% 14,1% 23,3% 52,6% CHF/PLN 2013-05-06 3,384 0,1% -0,3% -0,3% -1,4%
Hong Kong Hang Seng 2013-05-06 22915,1 1,0% 5,6% -1,0% 5,0% EUR/USD 2013-05-06 1,308 -0,3% 0,5% -2,4% 2,5%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-05-06 2231,1 1,2% 0,3% -8,3% 6,0% UsD/JPY 2013-05-06 99,330 0,3% 0,5% 6,2% 24,3%
Indie BSE30 2013-05-06 19673,6 0,5% 6,6% 0,3% 4,8%
Indonezja JKSE 2013-05-06 49919 1,3% 1,6% 11,4% 16,3%
Izrael TA 25 2013-05-06  1203,0 0,6% -1,6% 0,6% -1,6%
Korea Kospi 2013-05-06 19615 -0,2% 1,8% 1,3% 1,7%
Australia S&P/ASX 200 2013-05-06  5156,2 0,5% 5,4% 6,6% 18,3%

Zrédfo: Bloomberg
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