—
od 20 lat AN m

S BIULETYN PORANNY
bd(®

piatek, 19 lipca 2013

KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: czwartek, 18 lipca 2013

Wartos¢ System:
Kurs otwarcia 2267 20 0,89% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2210
Kurs zamknigcia 2255 -8 -0,35% Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga- 2176
Kurs min. 2233 -8 -0,36%
Kurs max. 2 267 -12 -0,53%
Wolumen obrotu 28 094 -2 205 -7,28% Najblizsze poziomy oporu: 2285 2337 2400 2413
Otwarte pozycje 107 130 -597 -0,55% Najblizsze poziomy wsparcia: 2232 2200 2170 2133

FW20 (2,267.00, 2,267.00, 2,233.00, 2,255.00, -8.00000)

2700 Na Wall Street rekordy, u nas marazm

2650 Wczoraj sesja na FW20 stata pod znakiem
przewagi niedzwiedzi (na rynku kasowym przez
wiekszo$¢ dnia cigzyt przede wszystkim
2550 KGHM). Na tle zachodnioeuropejskich

indeksow (DAX: +1.0%) wygladali$my stabo,

2600

2500 lecz w miare plynnie wpisywaliSmy sie w
2450 nastroje na rynkach wschodzacych (BUX: -

2,3%, XU100: -0,1%, RTS: -1,3%). Ostatecznie
2400 dzien kontrakty zakonczyly na poziomie 2255
2350 pkt, po spadku o 0,4%. Baza po sesji to -45

pkt. Na Wall Street nadal przewage ma strona
2300 popytowa. S&P500 zyskat kolejne 0,5%, co
2250 pozwolito na ustanowienie nowego szczytu w

poblizu 1700 pkt. Dzi$ rano nastroje sg jednak
2200 stabsze. Po okoto 0,2% tracg kontrakty na DAX
i S&P500. Czerwono takze w Azji. Nikkei225
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2150 zamknat sie 1,5% ponizej kreski. Na FW20 od
2100 kilku dni trwa konsolidacja w okolicach 2250
pkt. Na razie brakuje impulséw do trwalszego
2050 ruchu. Popytowi na razie nadal daleko do
e zaatakowania czerwcowej luki (2334-2413 pkt).
ber|2013 February ' [March lrgri iy yune Jauty 4 Brak dzi$ powazniejszych danych makro. Trwa
- sezon publikacji wynikow na Wall Street. Przed
WIG20 (2,310.93, 2,313.00, 2,277.94, 2,300.33, -9.45996) - sesja rezultaty pokaze General Electric. W
L Warszawie pierwsze raporty za 2Q13
£ 2600 poznamy w przysztym tygodniu. Dzi$ w prasie
L natomiast wywiad z ministrem Rostowskim,
£ 2550 m.in. na temat OFE. Wedlug wypowiedzi
L przedstawione trzy gtéwne propozycje nalezy
:»2500 traktowa¢ jako modelowe, docelowa wersja
r moze sie nieco rozni¢, aczkolwiek bedzie
[ oparta o jedng z nich.
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: czwartek, 18 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 2310,93 2300,33 -0,41% 2277,94 2 313,00 35,1 697
sWIG80 12 049,4 9149,7 11 752,00 11 813,42 0,38% 11 690,65 11 813,42 122,8 25
mWIG40 2991,6 2204,6 2872,23 2 886,09 0,58% 2 864,44 2 886,09 21,7 97
WIG PL 49 248,4 38 688,9 46 552,80 46 919,83 -0,18% 46 552,80 46 919,83 367,0 -
WIG 48 572,8 38810,2 46 305,71 46 221,23 -0,14% 45 860,00 46 332,40 472,4 559
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [mIn PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 45,70 3793 -0,5% 2,7% 6,3% -0,6% -0,1% 7,3% 5,3% 10,0%
BANK HANDLOWY 96,85 12 654 -0,4% 1,8% 5,8% -0,3% 0,0% 6,5% 4,8% 10,3%
BOGDANKA 105,00 3571 -0,4% -11,8% -11.2% -24,2% 0,0% -7.1% -12,2% -13,6%
BRE 395,00 16 657 -1,7% 1,3% 15,2% 23,2% -1,3% 6,0% 14,2% 33,8%
BZ WBK 300,10 28073 -1,3% 0,4% 13,2% 9,5% -0,8% 51% 12,3% 20,1%
EUROCASH 56,80 7 855 0,3% -0,6% 9,2% 20,9% 0,7% 4,1% 8,2% 31,4%
GTC 8,22 2625 -3,3% -9,7% 8,9% -13,9% -2,9% -5,0% 7,9% -3,4%
JSW 65,76 8 846 1,0% -15,9% -20,5% -29,1% 1,4% -11,2% -21,5% -18,5%
KERNEL 55,00 4383 2,7% 5,7% 11,4% -12,6% 3,1% 10,4% 10,4% -2,0%
KGHM 113,00 22600 -0,9% -20,1% -20,8% -39,9% -0,5% -15,5% -21,8% -29,3%
LOTOS 36,75 4773 -0,8% -8.2% -7.2% -8,1% -0,4% -3,6% -8.2% 2,4%
PEKAO 155,00 40 683 -0,6% -0,6% 0,1% -8,8% -0,2% 4,1% -0,9% 1,7%
PGE 15,00 28 046 -0,3% -16,2% -1,7% -21,0% 0,1% -11,5% -8,7% -10,4%
PGNIG 6,10 35990 -0,8% -2,7% 13,6% 7.8% -0,4% 2,0% 12,6% 18,3%
PKNORLEN 49,90 21343 2,5% -0,3% 51% -1,0% 2,9% 4,3% 4,1% 9,6%
PKOBP 36,60 45 750 0,5% 1,6% 7.8% 0,9% 1,0% 6,3% 6.8% 11,4%
PZU 427,00 36 872 -2,1% -1,6% 5,1% 6,0% -1,6% 3,1% 4,1% 16,5%
SYNTHOS 4,40 5822 -1,1% -14,9% -8,3% -15,1% -0,7% -10,2% -9,3% -4,5%
TAURON 4,22 7 396 -2,3% -2,3% 7.9% -13,9% -1,9% 2,4% 6,9% -3,3%
TPSA 8,00 10 499 -0,5% -1,8% 20,3% -37,3% -0,1% 2,8% 19,3% -26,7%

Komentarz po sesji

Sesja odwrotu na KGHM

Dzisiejsza sesja na GPW miata dwa oblicza. Pierwsze oblicze to KGHM i
mocna podaz na akcjach koncernu, ktéra momentami az panicznie
wyprzedawata jego akcje. Na dziennym minimum walorami spotki
handlowano 6% nizej niz wczoraj a dzieki atakowi popytu w drugiej potowie
notowan ostateczny rezultat sesji to 0,8% spadek koncernu przy 194
milionach obrotéw. Drugie oblicze sesji to bardzo pasywny handel na niemal
wszystkich blue chips, co dobrze odzwierciedlaja $mieszne wrgcz obroty
wynoszace tacznie 365 min zt (poza KGHM). To potaczenie spowodowato,
ze mimo wzrostu niemieckiego DAXa indeks WIG20 dzi$ poruszat sie pod
kreska, podobnie zresztg jak wiele innych rynkéw wschodzacych. Gtéwnym
whnioskiem, jaki nalezy wyciagna¢ z ostatnich sesiji jest to, ze podaz na GPW
jest catkowicie pasywna poki kto$ nie wychyli sie przed szereg i nie zacznie
sprzedawa¢. Zauwazmy, ze znokautowany dzi§ KGHM zaledwie kilka dni
temu spokojnie poruszat sie koto 120 zt i moim zdaniem w najblizszym
czasie podobny (niekoniecznie tak szybki) cios podazowy powinny odczu¢
inne najwieksze spdiki, gdzie podaz zacznie budzi¢ sie w momencie
rozpoczecia cofniecia z obecnych, "bezpiecznych" pozioméw. Uwazam, ze
bedzie to wowczas okazja do zajmowania dtugich pozycji, co zresztg zrobili
duzi inwestorzy dzisiaj na akcjach KGHM, gdzie prawdopodobnie
ustanowiony zostat istotny dotek. Zatem cho¢ byki stusznie zauwaza, ze
dzisiejsza przecena dotkneta gtéwnie dwie spotki (poza KGHM wysokie
obroty i 2% spadek zanotowato PZU) i na innych walorach nie
obserwowali$my mocnych sprzedajgcych, moim zdaniem ryzykiem jest to,
ze gdy ta podaz si¢ pojawi, spadek w dét bedzie zaskakujaco szybki. W
zwigzku z tym nadal widze nieatrakcyjny stosunek zysku do ryzyka na rynku
i krétkoterminowo na obecnych poziomach cenowych pozostaje pesymista.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Wociaz wokoét 2300 pkt.
Za nami bardzo emocjonujgca sesja. W centrum zainteresowania znalazty
sie walory KGHM, ktére w trakcie dnia tracity 6%. Im blizej konca tym
sytuacja zaczeta sie jednak stabilizowac i ostatecznie miedziowy potentat jak
i caly WIG20 stracit niewiele. Na zamknigciu prestizowy indeks znizkowat o
0,41% i notuje obecnie warto$¢ 2300.33 pkt. (w trakcie dnia obrona 2300
pkt. wydawata sie mata realna, minima=2277.94 pkt.). W ewentualnych
wzrostach jesteSmy wcigz ograniczeni putapami 2332 pkt. i 2354 pkt.
Wsparcia dla dalszych spadkéw nalezy wyr6zni¢ na poziomach 2279 pkt. i
2253 pkt. Ponownie lepiej poradzili sobie wczoraj inwestorzy zza Oceanem.
Na zamknigciu Wall Street Dow Jones Industrial wzrést o 0,50%, Nasdaq
Comp. wzrést 0 0,04%, a S&P 500 wzrost o0 0,50%. Indeksy ustanowity nowe
rekordy, a S&P500 w trakcie dnia osiagnat nawet linig 1693 pkt. i raczej
nalezy spodziewaé sig, ze w najblizszych dniach bedzie atakowa¢ poziom
1700 pkt. Nie bedzie dzi§ wazniejszych danych makro. Kluczowe dla
rozstrzygnie¢ sesji beda wiec prawdopodobnie wyniki amerykanskich spotek,
ktore poznamy przed sesja w USA. W przypadku General Electric
konsensus wynosi EPS=0,35 USD (rok wczesniej byto: 0,38 USD) oraz
przychod: 35,58 mid USD. Z kolei dla Honeywell prognoza jest réwna
EPS=1,21 USD (rok wczes$niej byto: 1,14 USD) oraz przychdd: 9,70 mid
USD. Stabiej nad ranem poradzili sobie gracze w Japonii. NIKKEI225 stracit
1,5%. Biorac pod uwage poranne oscylujace wokét zera wartosci kontraktow
na zachodnioeuropejskie indeksy nalezy spodziewac sie dzi$ neutralnego
rozpoczecia sesji notowan ciagtych w Warszawie

Krzysztof Zarychta
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AmRest szuka mozliwosci rozwoju w Rosji, nie wyklucza przejecia na tamtym rynku jeszcze w 2013 roku.
AmRest jednak na razie porzucit plany rozwoju w Turcji.

Spdtka potrzebuje wiecej czasu na ocene dziatalnosci restauracji La Tagliatella na rynkach testowych,
zanim zdecyduje sie na rozwoj marki. Spotka testuje obecnie kilkanascie restauracji la Tagliatella: 5 we
Francji, 3 w USA, po dwie Niemczech, Chinach i Indiach.

Spoétka podtrzymuje, ze w 2013 roku otworzy okoto 100 restauracji, a taczny CAPEX grupy wyniesie ok.
400 min PLN.

OT Laogistics jest zadowolone z wynikéow w 1H13. W catym roku spotka liczy na ich poprawe w ujeciu r/r.

W czwartek OT Logistics zadebiutowata na rynku gtownym warszawskiej GPW. Z emisji akcji spotka
pozyskata ok. 30 min PLN wobec planowanych wczesniej 50 min PLN.

OT Logistics zamierza przeznaczy¢ $rodki z emisji nowych akcji na inwestycje w portach morskich.
Priorytetowym celem inwestycyjnym grupy jest zakup Bailtyckiego Terminalu Drobnicowego Gdynia
(BTDG) w porcie drobnicowym w Tréjmiescie. W przypadku braku mozliwosci realizacji inwestycji w
terminal w Gdyni OT Logistics zamierza przeznaczy¢ $rodki z emisji akcji na zakup DB Portu
Drobnicowego w Szczecinie. W trzeciej kolejnosci celem inwestycyjnym OT Logistics jest Port Masowy w
Tréjmiescie, na ktory spotka moze wydac tacznie do 50 min PLN w ciggu trzech lat.

Spédtka podata oficjalnie, ze w dniu 18 lipca 2013 roku rozpoczeta z TAP Dayli Vertriebs GmbH z siedzibg
w Pucking (Republika Austrii), negocjacje i ztozyt prawnie wigzacg oferte nabycia 50% ogétu udziatow w
kapitale zaktadowym Dayli Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Jak podano, zarzad Hygienika zaktada
zakonczenie wszystkich istotnych warunkéw transakcji, w tym uzgodnienia tresci umowy sprzedazy
udziatéow w terminie do 15 listopada 2013r. Obecnie Hygienika jest juz udzialowcem Dayli Polska i posiada
50% ogo6tu udziatdbw w tym podmiocie.

BDM: TAP ma spore problemy z austriackim odziatem Daily (spétka ztozyta do sgdu wniosek o
restrukturyzacje), niewykluczone wiec, ze moze by¢ sktonny do wyjscia z udziatéw w polskiej sieci.

OPTeam poinformowat o przekroczeniu progu obrotéw na warto$¢ znaczaca z firmg COMP. Na dzien
publikacji raportu taczne, kumulowane obroty z COMP wynoszg netto 2.24 min PLN.

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 M 3M 6M
Swiat surowce
MSCIACWorld ~ 2013-07-18  372,0 0,4% 1,9% 6,5% 7,9% Miedz LME 3M 2013-07-18  6890,0  -1,5% -1,6%  -2,8% -14,5%
MSCI World 2013-07-18  1503,4 0,5% 2,1% 7,8% 10,6% Ropa WTICrude  2013-07-18 108,0 1,5% 9,7%  22,0% 11,5%
MSCI EM 2013-07-18 959,4 -0,2% 0,8% -2,7% -9,8% Ztoto Spot $/o0z 2013-07-18 1285,1 0,6% -6,5% -7,9%  -23,9%
MSCI BRIC 2013-07-18 260,7 0,2% 0,4% -3,6% -13,6% Aluminium LME 3M 2013-07-18 1803,5 -0,6% -2,0% 5,7% -11,7%
Europa $rodk Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2013-07-18 46287,1 -0,1% -3,9% 6,6% -3,3% Polska Syryield 2013-07-18 3,376 2,2% 0,3% 12,3% -5,3%
Polska WIG20 2013-07-18  2309,8 -0,4% -4,6% 3,6% -8,4% Polska 10yr yield 2013-07-18 3,933 -2,1% 1,9% 14,9% -0,7%
Polska mWIG40 2013-07-18  2869,3 0,6% -2,9% 15,1% 10,8% Polska WIBOR 3M 2013-07-18 2,590 0,0% -2,3%  -19,3% -34,1%
Polska SWIG80 2013-07-18 117688  0,4% -1,3%  14,7% 9,5% Polska WIBOR6M  2013-07-18 2,610 0,0% 0,8% -184% -32,9%
Wegry BUX 2013-07-18 194205 -2,3%  -1,1% 5,6% -3,1% USA 10yryield ~ 2013-07-18 2,528 1,6% 7,5%  483% 37,3%
Czechy PX 2013-07-18 886,2 0,6% -2,1% -1,7% -11,1% Niemcy 10yr yield 2013-07-18 1,519 -1,5% -2,5% 21,4% -2,3%
Butgaria Sofix 2013-07-18 442,7 0,3% 2,6% 20,7% 27,5% Japonia 10yr yield 2013-07-18 0,809 -1,3% -0,9% 39,2% 7,3%
Rosja Micex 2013-07-18  1416,6 -1,1% 6,1% 8,9% -5,1% Hiszpania 10yr yield 2013-07-18 4,659 -1,5% 2,8% 0,8% -8,3%
Rosja RTS (USD) 2013-07-18 13774 -1,1% 4,8% 6,4% -11,4% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-07-18  5399,7 0,6% 0,9% 52% -0,7% Portugalia 10yr yield 2013-07-18 7,024 -2,6% 157% 159%  14,7%
Turcja ISE 100 2013-07-18 77072,1 -0,1% -0,9% -6,4% -7,6% Wtochy 10yr yield 2013-07-18 3,900 0,8% 5,4% 9,0% 11,7%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-07-18 26819 1,3% 1,0% 9,1% 3,5% Belgia Syr UsD 2013-07-18 63,5 -33%  17% -105% -153%
W. Brytania FTSE 100 2013-07-18 65719 0,9% 4,2% 7,4% 10,3% Chiny 5yr UsD 2013-07-08 #N/AN/A #ARG! #ARG! #ARG! #ARG!
Francja CAC40 2013-07-18  3872,0 1,4% 2,0% 12,1% 8,0% Francja 5yr UsD 2013-07-18 74,3 -3,5% 4,9% -3,0%  -12,4%
Niemcy DAX 2013-07-18  8254,7 1,0% 1,3% 11,6% 8,2% Grecja 5yr Usb
Hiszpania IBEX 35 2013-07-18 78127 1,9% -1,2% 3,7% -5,0% Hiszpania 5yr Usb 2013-07-18 275,8 -1,2% 7,5% 3,8% 9,7%
Holandia AEX 2013-07-18 366,1 0,7% 5,0% 10,2% 7,4% Irlandia 5yr UsD 2013-07-18 156,2 -1,1% -1,6% -10,8% -12,9%
Szwecja OMX 30 2013-07-18 1211,1 0,5% 2,0% 7,6% 11,4% Japonia 5yr UsD 2013-07-18 64,1 -5,2% -198% -4,4% -26,0%
Austria ATX 2013-07-18  2303,7 0,9% -1,9% 2,1% -3,1% Niemcy Syr UsD 2013-07-18 30,2 -2,5%  7,9% -11,3% -25,1%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-07-18 90,8 -0,1%  10,5%  10,0%  10,7%
USA DJIA 2013-07-18 15470,5 0,5% 1,7% 7,7% 15,4% Portugalia 5yr UsD 2013-07-18 524,5 -2,0% 43,2% 30,3% 382%
USA S&P500 2013-07-18  1680,9 0,5% 2,4% 10,2% 14,9% Rosja 5yr Usb 2013-07-18 165,7 -2,0% -4,5% 10,6%  25,9%
USA Nasdaq Comp 2013-07-18  3610,0 0,0% 3,8% 14,5% 16,0% USA Syr EUR 2013-07-18 23,6 -7,0% -143% -31,9% -47,6%
Kanada S&P/TSX 2013-07-18 12568,8 0,5% 2,4% 6,1% 0,8% W. Brytania 5yr UsD 2013-07-18 40,5 -2,6% -146% -10,0% -11,8%
Meksyk IPC 2013-07-18 40 240,2 0,0% 2,2% -4,7% -10,1% Wtochy 5yr UsD 2013-07-18 274,3 -0,7% 2,9% 1,6% 20,0%
Brazylia BOVESPA 2013-07-18 47 407,3 0,5% -3,7% -10,4%  -23,1% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-07-18 34757 -2,8% 10,8% -0,8% 5,9% EUR/PLN 2013-07-18 4,247 0,0% -0,4% 3,5% 1,9%
Azja i Australia USD/PLN 2013-07-18 3,246 0,4% 2,0% 3,2% 3,7%
Japonia NIKKEI 225 2013-07-18 14 808,5 1,3% 14,0% 12,1% 37,0% CHF/PLN 2013-07-18 3,431 -0,3% -0,9% 1,9% 2,2%
Hong Kong Hang Seng 2013-07-18 213452 -0,1% 0,7% 1,4% -7,2% EUR/USD 2013-07-18 1,309 -0,4% -2,4% 0,3% -1,7%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-07-19  2023,4 -1,0% -4,8% -5,6% -10,5% UsD/JPY 2013-07-18 100,540 1,1% 5,6% 1,0% 12,0%
Indie BSE30 2013-07-18 20128,4 0,9% 5,0% 6,9% 1,6%
Indonezja JKSE 2013-07-18 47204 0,9% -2,2% -4,5% 7,4%
Izrael TA 25 2013-07-18  1223,7 0,3% -0,1% 1,9% 1,6%
Korea Kospi 2013-07-19 18755 -06%  -1,3%  -13%  -55%
Australia S&P/ASX 200 2013-07-18  4993,4 0,2% 3,9% 2,6% 7,7%

Zrédfo: Bloomberg
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