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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 1 lipca 2013

Wartos¢ zmiana System:

Kurs otwarcia 2177 61 2,88% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2299
Kurs zamknigcia 2176 7 0,32% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2454
Kurs min. 2159 69 3,30%
Kurs max. 2190 21 0,97%
Wolumen obrotu 29 425 -22 058  -42,85% Najblizsze poziomy oporu: 2200 2245 2334 2413
Otwarte pozycje 103 742 -27 -0,03% Najblizsze poziomy wsparcia: 2066 2027 1993 1861

FW20 (2,177.00,2,190.00, 2,159.00, 2,176.00, +7.00000) 2700 Spokojny poczatek lipca

2650 W istocie poczatek nowego tygodnia i miesigca
okazat sie wzrostowy, cho¢ byki mogg czué
pewien niedosyt w otoczeniu barwnej zieleni
2550 na Zachodzie. FW20 zakonczyt dzieh na 2176

pkt, czyli 0,3% nad kreska. W czasie sesji na

2600

2500 rynek naptywaly finalne dane PMI dla
2450 przemystu gtéwnych gospodarek za czerwiec.
Nie przyniosty wigkszego przetomu. W Chinach

2400 okazaly sie nieco gorsze (48,2 vs 48,3 pkt.), ale
2350 i to nie przeszkodzito surowcom na solidne
odreagowanie. Miedz zyskata 3,5%, a wsparcie

2300 w okolicach 3 USD/Ib okazato sie solidng
podstawg do odreagowania wyprzedanego

2250 metalu.  Nieco  gorszy  odczyt  PMI
2200 obserwowalismy takze w Niemczech. Lepiej za
y { to bylo we Wioszech, Francji, Hiszpanii i w
2150 Polsce. Dzi$ kontynuacja danych z przemystu
2100 najwiekszej gospodarki. Niemniej
najwazniejsze bedg pigtkowe dane z rynku

2050 pracy. Juz w $rode za sprawg ADP poznamy

ich przedsmak. Do tej pory szeroki S&P500
zachowuje sie catkiem dobrze. Wczoraj zyskat
0,5% (1615 pkt), cho¢ z biegiem handlu byki
WIG20 (2,246.74, 2,258.19, 2:230.86, 2,237 25, -8.38989) so50 delikatnie tracity sity. Sytuacja techniczna wciaz

im sprzyja. Po obronie wsparcia na 1560 pkt
szeroki indeks wydaje sie rysowac kolejng fale
wzrostowa.
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 1 lipca 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 2089,1 2246,74 2237,25 -0,37% 2230,86 2258,19 27,3 552
SWIG80 12 049,4 9149,7 11674,27 11756,83 0,34% 11.639,30 11 756,83 17,5 29
mWIG40 2991,6 2204,6 277925 2 809,58 1,18% 2775,86 2812,56 36,7 97
WIG PL 49 248,4 38 688,9 45 305,88 45 461,06 0,04% 45 305,88 45 613,40 307,5
WIG 48572,8 38810,2 44 759,97 44 769,00 0,05% 44 577,75 44 991,35 413,6 682
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 42,17 3500 -1,0% -0,8% -1,5% -8,7% -0,6% 9,2% 4,4% 6,1%
BANK HANDLOWY 92,20 12 047 -0,9% 7,2% -2,4% -7,9% -0,5% 2,8% 3,4% 6,9%
BOGDANKA 102,00 3469 1,0% -20,8% 156%  -26,0% 1,4% -10,8% -9,8% 11,2%
BRE 380,00 16 014 -0,8% -3,5% 8,3% 15,5% -0,4% 6,4% 14,1% 30,3%
BZ WBK 279,30 26 127 -0,3% -4,3% 10,2% 15,9% 0,1% 5,6% 16,0% 30,7%
EUROCASH 58,00 8021 -1,2% -11,6% 9,5% 31,2% -0,8% 1,7% 15,4% 46,0%
GTC 8,13 2597 -0,9% -4,4% 4,2% -17,0% -0,5% 5,6% 10,1% -2,2%
Jsw 66,00 7749 2,9% A7,7% -283%  -30,2% 3,3% 7,7% -22,4% -15,4%
KERNEL 47,88 3815 -0,3% -16,6% -20,5%  -29,5% 0,1% -6,6% -14,7% -14,7%
KGHM 125,80 25 160 4,0% -15,2% -19,9%  -34,9% 4,3% -5,2% 14,1% -20,0%
LOTOS 36,75 4773 2,4% -14,5% 113%  -132% 2,7% -4,5% -5,5% 1,6%
PEKAO 146,15 38 360 -2,6% -12,1% -7,6% -13,8% -2,2% 2,1% -1,8% 1,0%
PGE 15,23 28476 -1,1% -15,9% -7,0% -19,4% 0,7% -5,9% -1,1% -4,6%
PGNIG 5,86 34574 1,0% -5,0% 6,5% 11,4% 1,4% 5,0% 12,4% 26,2%
PKNORLEN 47,69 20 397 2,3% -10,0% -7,0% -8,3% 2,7% 0,0% -1,2% 6,5%
PKOBP 34,64 43300 2,7% -0,5% 0,0% 7,3% -2,3% 9,5% 5,8% 7,6%
PzU 405,30 34999 -1,1% -11,9% -0,1% -7,9% -0,7% -1,9% 57% 6,9%
SYNTHOS 4,56 6034 0,0% -15,1% 274%  -16,3% 0,4% -5,1% -21,6% -1,5%
TAURON 4,33 7 589 0,5% -0,2% -0,9% -10,0% 0,8% 9,8% 4,9% 4,8%
TPSA 7,53 10 057 -1,6% -7,5% 12,4% -38,1% -1,2% 2,5% 18,2% -23,3%
Komentarz po sesji Komentarz przed sesja:
KGHM pomaga WIG20 Utrzymac 2200 pkt.
Dzisiejsza sesja przyniosta uspokojenie nastrojow na rozhustanym  \Wczorajsza sesja niewiele zmienita w technicznym obrazie WIGu20.

warszawskim parkiecie. Po szalonych ostatnich trzech sesjach dzi$ zaréwno
zmiennos$¢, jak i obroty byty duzo nizsze dajac wytchnienie inwestorom.
Mimo sporego wzrostu w pigtek nie byto wida¢ dzi$ chetnych do mocniejszej
realizacji zyskéw i w mojej ocenie gtéwnym zrodtem podazy byty ponownie
przede wszystkim koszykowe zlecenia sprzedazy, ktére od kilku dni starajg
sie zepchna¢ indeks nizej. Cho¢ przez caty dzien WIG20 dzielnie walczyt o
lekkie wzrosty, podaz wykorzystata do ataku koricowy fixing, na ktérym
ucierpiaty akcje PKO oraz Pekao i przez ktéry ostatecznie indeks stracit na
wartosci 0,37%. Absolutng gwiazda sesji w gronie blue chips byt KGHM. Po
pigtkowym mocnym wzroscie na rynku srebra dzi$ techniczny opor ztamata
miedz, i dzigki wzroscie surowca o 3% na rynku towarowym nasz koncern
odnotowat dzi$ 3,9% zwyzke przy najwyzszym na rynku obrocie.
Jednoczesnie na wykresie KGHM przetamany zostat najblizszy techniczny
poziom oporu i moim zdaniem mamy szanse na kontynuacje pozytywnego
trendu zaréwno na rynku towarowym, jak i na samych akcjach polskiego
koncernu. Ze strony danych makro przyjemng niespodzianke zgotowaty nam
opublikowane rano indeksy PMI, miedzy innymi z Hiszpanii i Polski, cho¢ na
rodzimym parkiecie dane makro chwilowo nie sag bardzo istotnie
obserwowane. Na $wiecie handel w tym tygodniu powinien by¢ spokojny ze
wzgledu na amerykanskie $wieto i do powazniejszych zmian powinno doj$¢
dopiero w pigtek przy okazji publikacji miesiecznego raporty z
amerykanskiego rynku pracy. W Polsce tydzien powinien by¢ bardziej
nerwowy niz na innych gietdach i podobnie jak tydzien temu spokojny
poniedziatek prawdopodobnie jest jedynie cisza przed burza. Mimo
spodziewanej podwyzszonej zmiennosci nadal zdecydowanie faworyzuje
strone popytowa, a potwierdzeniem tego musi by¢ sforsowanie przez WIG20
oporu 2260 punktéw, w czym moze pomoc wspomniany wczesniej KGHM.
Piotr Kaczmarek, CFA

Prestizowy indeks stracit umiarkowane 0,37% i notuje obecnie warto$¢
2237.25 pkt., cho¢ przez wigkszo$¢ handlu wykres utrzymywat sie w
okolicach zera, a relatywnie stabo wypadt dopiero fixing. Wsparcia dla
ewentualnych dalszych spadkéw nalezy wyrézni¢ na putapach 2180
pkt. i 2150 pkt. Opory znajdujg sie na liniach 2268 pkt. i 2300 pkt.
Nieco lepiej poradzili sobie inwestorzy zza Oceanem. Na zamknieciu
Dow Jones Industrial wzrést o 0,44%, indeks S&P 500 zyskat 0,54%, a
Nasdaq Composite podniést sie o 0,92%. Po do$¢ burzliwym
poprzednim tygodniu poniedziatkowy handel wnidst nute uspokojenia.
Wprawdzie lepiej radzili sobie wczoraj gracze na gtdwnych
europejskich parkietach (FTSE +1.68%, DAX +0.31%) niemniej trzeba
braé to, co jest. Zakitadajac, ze w indeksie nie ma wyraznych nowych
faworytow do spadkéw, wydaje sie, ze potencjat jest ograniczony i
mozna akumulowac¢ akcje. Cho¢ dzi$ w centrum zainteresowania moge
znalez¢ sie¢ ewentualne naptywajace na rynek informacje o przyjeciu
przez rzad raportu o OFE i ewentualne nowe ryzyka. Dodatkowo na
rozstrzygnigcia sesji wptyw beda mie¢ dane makro z i z Ameryki. O
15.30 poznamy indeks PMI dla przemystu Kanady. Nastepnie, bo o
16.00, na rynek naptynie zmiana zaméwien w przemysle (m/m) USA.
Warto$¢ prognozy to 2%. Biorac pod uwage poranne rosnace wartosci
kontraktow na zachodnioeuropejskie indeksy oraz dobre zakonczenie
w Japonii (NIKKEI225 +1,8%) nalezy spodziewa¢ sie dzi$ pozytywnego
rozpoczecia sesji notowan ciagtych w Warszawie

Krzysztof Zarychta
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Wiadze spotki poinformowaty na konferencji, ze JSW zanotowata w 2Q’13 stabsze wyniki niz w 1Q’'13,
gdyz spadta sprzedaz g/q, a na wynikach cigzy¢ bedzie dodatkowo wyptata bonusu dla pracownikéw. Z
powodu spadku cen wegla koksowego trudny bedzie 3Q’13.

JSW spodziewa sig spadku cen wegla koksowego w 3Q'13, cho¢ ceny kontraktowe moga by¢ nieco
wyzsze od benczmarku na poziomie 145 USD/tone. Prezes JSW ocenit, ze lekkiego odbicia cen mozna sie
spodziewa¢ w 4Q’13. Jego zdaniem w diuzszym terminie, w perspektywie kilku lat, ceny wegla koksowego
na $wiecie pozostang w przedziale 150-200 USD za tone.

Zdaniem spoiki sytuacja na rynku wegla energetycznego pozostaje trudna i ceny moga w tym roku spasé o
kilkanascie % r/r.

BDM: Oczekujemy spadku EBITDA i zysku netto w 2Q’13 do odpowiednio 430 min PLN i 100 min PLN.
Obecnie ceny spot oscylujg w okolicach 130 USD/. Przy utrzymaniu takich pozioméw w catym 3Q’13
nalezy spodziewac sie kolejnej korekty w dét benchmarkow na 4Q’13. W takim otoczeniu drugie pofrocze
bedzie dla spétki bardzo wymagajace i prawdopodobnie JSW bedzie musiato silnie bronic sie przed stratg.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy CCC w czerwcu wyniosty 106,4 min PLN, czyli byly o 29,8%
wyzsze r/r. Narastajgco przychody w okresie styczen-czerwcu wyniosty 637,6 min PLN i byty wyzsze od
osiagnietych rok wczesniej 0 9,4%.

Cena emisyjna w ofercie publicznej OT Logistics zostata ustalona na 200 PLN. Spétka bedzie oferowata
do 150.000 akcji nowej emisji, dotychczasowi akcjonariusze nie beda sprzedawac swoich akgiji.

Prezes spotki zadeklarowat, ze grupa Azoty przedstawi po wakacjach zoptymalizowany capex. Wczesniej
spotka informowata, ze w tym roku wdrozone zostang pierwsze dziatania optymalizacyjne w ramach
konsolidacji z Putawami.

BDM: W catej grupie oczekujemy naktadow w 2013 roku na poziomie 650 min PLN w tym 90 min PLN w
ZAK, po 140 min PLN w Policach i ATT oraz 280 min PLN w Putawach. Capex ten nie uwzglednia nabycia
Siarkopolu. Wydatek ten szacujemy na ok 350 min PLN.

Zdaniem prezesa spotki kontynuuje ona proces restrukturyzacji, a dalsze planowane dziatania to m.in.
centralizacja i upraszczanie struktury. Przy uproszczaniu struktury mozliwa jest dalsza redukcja
zatrudnienia. Obecnie nie jest planowana sprzedaz Torpolu, ale taki ruch jest mozliwy w przypadku braku
Srodkéw finansowych.

Prezes Sobisch poinformowat, ze obecnie Polimex nie planuje sprzedaz Torpolu, ale nie wyklucza takiego
ruchu w razie koniecznosci. Z kolei planuje juz teraz wydzielenie dziatalnosci zaktadu w Siedlcach i nie
wyklucza jego sprzedazy.

Docelowo spoétka chce wréci¢ do profilu firmy inzynieryjno-technologicznej. Kluczowymi segmentami jej
dziatalnosci beda: energetyka, chemia, petrochemia, budownictwo przemystowe, a takze serwis
przemystowy oraz budownictwo kolejowe. Planuje szerzej wejs¢ na rynki zagraniczne.

BDM: Zaktadamy, Zze spotka bedzie prowadzi¢ dalsze negocjacje z wierzycielami w celu uregulowania
sprawy roztozenia ptatnosci odsetek. Nie znamy podmiotu, ktory nie wyrazit zgody na podpisanie aneksu a
tym samy jego ekspozycji na dtug spotki. Sytuacja spotki musi by¢ jednak naszym zdaniem ciezka, je$li nie
Jest w stanie nawet spfaci¢ odsetek od dfugu. Wczorajsza wypowiedZ zarzgdu Polimexu to w zasadzie
powtorzenie tego o czym mowit juz poprzedni prezes. NowoScig jest jedynie zapowiedZ wyjscia takze z
budownictwa kubaturowego (wcze$niej méwiono gtéwnie o drogowym). Zwracamy uwage na kluczowe w
naszej opinii zdanie: "Sprzedaz aktywéw (...) jest zrédtem gotéwki, ale podawanej w kropléwce. My
natomiast musimy uzyskac jej solidny zastrzyk, aby moc uzyskaC niezbedne gwarancje finansowe i
zapewni¢ podwykonawcéw, ze jesteSmy przygotowani, aby na biezgco sie z nimi rozliczac". Spoétka
potrzebuje wiec kolejnego solidnego dofinansowania (emisji akcji), by moc realizowaé kontrakty.

RN PGNiG zdecydowata o wykonywaniu przez obecnego wiceprezesa ds. handlu, Jerzego Kurelle,
obowigzkéw prezesa do czasu wyboru nowego prezesa.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCIACWorld ~ 2013-07-01  355,8 0,7% -2,2% 0,9% 7.1% Miedz LME 3M 2013-07-01 67500 0,0% -7,6% -10,5%  -14,9%
MSCI World 2013-07-01  1433,6 0,8% -1,7% 2,1% 9,6% Ropa WTICrude  2013-07-01 98,0 15% 63% 03% 3,4%
MSCI EM 2013-07-01 940,3 0,2% -6,1% -7,5% -9,4% Ztoto Spot $/0z 2013-07-01 12584 2,8% -99% -20,1%  -25,5%
MSCI BRIC 2013-07-01 254,4 0,1% -7,9% -9,4% -12,4% Aluminium LME 3M 2013-07-01 17730 05% -7,0%6 -6,9% -14,5%
Europa $rodk Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2013-07-01 447478 0,0% -6,4% -0,8% -5,7% Polska Syryield 2013-07-01 3,732 2,3%  19,9% 9,2% 15,6%
Polska WIG20 2013-07-01  2245,6 -0,4% -9,2% -4,3% -12,2% Polska 10yr yield 2013-07-01 4,306 -0,8% 20,3% 11,3% 12,8%
Polska mWIG40 2013-07-01 2776,9 1,2% -0,1% 7,7% 10,7% Polska WIBOR 3M 2013-07-01 2,630 0,0% -04% -201% -34,4%
Polska SWIG80 2013-07-01 117164  0,4% 2,5% 8,4% 13,5% Polska WIBOR6M  2013-07-01 2,610 0,0% 2,0% -20,7% -34,4%
Wegry BUX 2013-07-01 190240  -0,6% -1,8% 5,9% 4,1% USA 10yr yield 2013-07-01 2,477 -0,4% 16,4% 332%  34,8%
Czechy PX 2013-07-01 878,3 -0,3% -7,0% -5,5% -12,4% Niemcy 10yr yield 2013-07-01 1,720 -0,5% 14,3% 31,6% 19,3%
Butgaria Sofix 2013-07-01 443,8 -0,4% 4,0% 19,4% 32,8% Japonia 10yr yield 2013-07-01 0,894 4,8% 4,3% 58,5% 13,0%
Rosja Micex 2013-07-01  1336,2 0,4% -1,0% -3,6% -6,5% Hiszpania 10yr yield 2013-07-01 4,604 -3,4%  3,7% -6,8% -8,6%
Rosja RTS (USD) 2013-07-01  1276,9 0,1% -4,1% -9,0% -13,8% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-07-01 51261,8 0,4% -1,4% -2,5% 6,7% Portugalia 10yr yield 2013-07-01 6,394 -0,8% 14,0% -0,4% -2,5%
Turcja ISE 100 2013-07-01 76 294,5 0,6% -10,7% -9,4% 0,0% Wtochy 10yr yield 2013-07-01 3,949 -0,5% 10,5% -2,9% 3,6%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-07-01  2602,6 0,8% -5,0% 2,7% 2,7% Belgia Syr UsD 2013-07-01 72,7 01% 193% -38%  -10,8%
W. Brytania FTSE 100 2013-07-01 62155 1,5% -3,8% -0,4% 9,5% Chiny 5yr UsD
Francja CAC40 2013-07-01 37389 0,8% -4,2% 3,6% 6,4% Francja 5yr UsD 2013-07-01 80,0 -0,6% 12,4% 2,1% -10,6%
Niemcy DAX 2013-07-01  7959,2 0,3% -4,4% 2,4% 4,9% Grecja Syr UsD
Hiszpania IBEX 35 2013-07-01  7762,7 2,0% -4,6% 1,3% -0,8% Hiszpania Syr UsD 2013-07-01 274,8 -2,4% 15,5% -6,5% -3,1%
Holandia AEX 2013-07-01 344,6 0,8% -4,4% 1,6% 3,6% Irlandia Syr USD 2013-07-01 164,3 -04% 63% -12,7%  -23,0%
Szwecja OMX 30 2013-07-01 11510 1,3% -4,0% -0,5% 9,6% Japonia Syr USD 2013-07-01 77,4 -0,9% -1,7% 5,6% 3,7%
Austria ATX 2013-07-01 22240 1,3% -6,7% -2,6% -4,3% Niemcy Syr USD 2013-07-01 32,3 0,0% 14,0% -103% -19,0%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-07-01 97,9 -6,3% 30,0% 3,7% 22,1%
USA DJIA 2013-07-01 14 909,6 0,4% -0,8% 3,4% 15,7% Portugalia 5yr UsD 2013-07-01 395,0 -1,3%  18,7%  -0,4% -8,6%
USA S&P500 2013-07-01  1606,3 0,6% -0,8% 3,9% 14,5% Rosja 5yr UsD 2013-07-01 191,6 -1,9% 19,3% 19,4% 50,4%
USA Nasdaq Comp 2013-07-01  3403,2 0,9% -0,5% 6,4% 14,5% USA Syr EUR 2013-07-01 27,3 -3,0% -6,3% -26,6% -27,0%
Kanada S&P/TSX 2013-06-28 12 005,8 1,0% -3,8% -4,1% -0,9% W. Brytania Syr UsD 2013-07-01 49,0 -1,1%  11,7% 8,9% 26,8%
Meksyk IPC 2013-07-01 40623,3 1,4% -1,0% -5,7% -5,0% Wtochy Syr USD 2013-07-01 275,8 -1,7%  6,8% -7,1% 3,1%
Brazylia BOVESPA 2013-07-01 47457,1 -0,5% -11,7%  -155%  -22,5% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-07-01  2976,3 1,5% -13,5%  -10,4% 6,1% EUR/PLN 2013-07-01 4,334 0,2% 1,6% 3,5% 6,5%
Azja i Australia USD/PLN 2013-07-01 3,320 -0,1% 1,8% 1,7% 7,5%
Japonia NIKKEI 225 2013-07-01 13 852,5 1,3% 0,7% 14,3% 34,5% CHF/PLN 2013-07-01 3,508 -03% 1,8% 2,0% 4,3%
Hong Kong Hang Seng 2013-06-28 20 803,3 1,8% -5,7% -4,6% -5,8% EUR/USD 2013-07-01 1,305 03% -0,2% 1,8% -0,9%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-07-01  1995,2 0,9% -11,7% -8,9% -10,3% USD/JPY 2013-07-01 99,690  0,6% 0,5% 6,6% 14,5%
Indie BSE30 2013-07-01 195774 0,9% -0,7% 4,6% 1,0%
Indonezja JKSE 2013-07-01 47775 -0,8% -5,5% -2,0% 12,3%
Izrael TA 25 2013-07-01  1190,5 0,4% -3,0% -3,4% -1,6%
Korea Kospi 2013-07-02 18557 -0,4% -7,3% -7,0% -7,0%
Australia S&P/ASX 200 2013-07-01 47103 -1,9% -4,2% -4,0% 4,3%

Zrédfo: Bloomberg
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