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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 19 sierpnia 2013

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2412 -3 -0,12% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2352
Kurs zamknigcia 2388 -18 -0,75% Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga- 2176
Kurs min. 2375 -28 -1,17%
Kurs max. 2413 -13 -0,54%
Wolumen obrotu 20 951 2037 10,77% Najblizsze poziomy oporu: 2400 2450 2500 2550
Otwarte pozycje 111 661 351 0,32% Najblizsze poziomy wsparcia: 2350 2300 2232 2200

FW20 (2,412.00, 2,413.00, 2,375.00, 2,388.00, -18.0000)

2600 Korekta sie realizuje
2550 Nowy tydziehn na warszawskim parkiecie zaczat
sie od spadkoéw. FW20 stracity 0,8%, konczac
2500 dzien na poziomie 2388 pkt. LOP dla
wszystkich serii praktycznie sie nie zmienit i
2450 wynosi 111 661 szt. Baza to -51 pkt (m.in. ze
wzgledu na zblizajacq sie dywidende z PZU,
2400 pierwszy dzien po odcigciu to jutro). Podobne
nastroje jak u nas panowaty takze na innych
23580 giéwnych parkietach. DAX stracit 0,3%. Na
Wall Street S&P500 znizkowat o 0,6%, co byto
2300 - .
czwartg z rzedu spadkowsg sesjg tego indeksu
2250 (po raz pierwszy w 2013 roku!). Dzi§ rano
mamy kontynuacje wczorajszego scenariusza.
2200 Nikkei225 spadt o 2,6%. Na umiarkowanych
minusach notowane sa futures na S&P500 i
2150 DAX.Nasz rynek w ostatnich tygodniach byt
mocno wygrzany, co grozito korektg, ktora sie
2100 materializuje. W ubiegtq $rode na wykresie
kontynuacyjnym dotarliSmy prawie dokfadnie
2050 do spadkowej linii poprowadzonej przez

szczyty ze stycznia i czerwca. Przebiega ona

T

' #ebvrua'ry' ;\/lar'ch' ' [Ap'rilv ' '“Vla)'/ T Jur;e' ' ‘Julyy' ' "A'uglylsty N obecnie nieco poniZej 2450 pkt.
WIG20 (2,447.66, 2,447.66, 2,419.11, 2,438.83, -6.77002) £ 2600 Powazniejszym wparciem sa okolice 2330-50
r pkt. Warto zwréci¢ uwage, ze rentowno$c
[ 9550 krajowych 10-letnich obligacji siegneta znow
[ 4,5%, czyli pozioméw z czerwcowych dotkow.
[ W kontekscie oczekiwan na zmiany w polityce
[ 2500 monetarnej Fed, w tym tygodniu rynek
[ oczekuje na protokodt z ostatniego posiedzenia
L 2450 FOMC (s$roda) oraz sympozjum przedstawicieli
[ bankéw centralnych w Jackson Hole (od
[ piatku). Z danych makro mamy dzi$ produkcje
[ 2400 przemystowa i budowlang za lipiec z Polski
[ (14.00).
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 19 sierpnia 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 2150,8 2 447,66 2438,83 -0,28% 241911 2 447,66 28,5 488,0
sWIG80 12978,9 9224,9 12 935,94 12 877,73 -0,43% 12 811,61 12 941,13 129,5 40,5
mWIG40 3262,9 2204,6 3242,711 3222,20 -0,53% 3195,40 324271 47,3 77,2
WIG PL 51203,1 40916,8 50 537,06 50 713,14 -0,38% 50 398,41 50 713,14 314,7 -
WIG 50 359,6 41017,0 50 018,45 49 772,46 -0,41% 49 430,57 50 018,45 587,9 629,0
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 46,00 3818 -0,8% 1,1% 10,3% 8,2% -0,5% -4,3% 7.7% 8,4%
BANK HANDLOWY 114,05 14 902 -3,3% 19,2% 10,7% 30,3% -3,1% 13,8% 8,1% 30,5%
BOGDANKA 110,20 3748 0,7% 7,9% -8,6% -17.5% 1,0% 2,5% -11,2% -17,3%
BRE 464,00 19 567 0,0% 17,5% 251% 40,6% 0,3% 12,0% 22,5% 40,8%
BZ WBK 340,00 31805 -0,9% 12,2% 26,9% 26,7% -0,6% 6,8% 24,3% 26,9%
EUROCASH 60,00 8298 -2,8% 7.1% -1,6% 18,8% -2,5% 1,7% -4,3% 19,0%
GTC 8,01 2558 -2,4% -2,6% 9,0% 0,4% -2,2% -8,0% 6,4% 0,6%
JSW 70,50 8278 -3.2% 7,6% -12,7% -24,6% -2,9% 2,1% -15,3% -24,4%
KERNEL 46,50 3705 -2,9% -13,0% -25,0% -31,7% -2,6% -18,4% -27,6% -31,5%
KGHM 123,00 24 600 -0,8% 7,0% -10,9% -32,6% -0,5% 1,6% -13,5% -32,4%
LOTOS 38,00 4935 1.7% 1,3% -6,2% -5,7% 1,9% -4.2% -8,8% -5,6%
PEKAO 175,40 46 037 -1,4% 10,3% 9,5% 10,6% -1,1% 4,9% 6,8% 10,8%
PGE 15,77 29 486 1,0% 4,6% -6,1% -2,4% 1,2% -0,8% -8,7% -2,2%
PGNIG 6,42 37 878 0,6% 5,4% 9,4% 11,7% 0,9% 0,0% 6,8% 11,8%
PKNORLEN 45,00 19 247 0,6% -8,3% -13,0% -15,1% 0,8% -13,7% -15,6% -14,9%
PKOBP 39,08 48 850 0.2% 6,2% 16,0% 12,8% 0,5% 0,8% 13,4% 13,0%
PZU 465,00 40 154 0,0% 7,4% 7,5% 13,8% 0,3% 2,0% 4,9% 14,0%
SYNTHOS 4,62 6113 0,9% 3,6% -11,2% -18,4% 1,2% -1,8% -13,8% -18,2%
TAURON 4,60 8 062 0,7% 8,0% 7.2% 6,7% 0,9% 2,6% 4,6% 6,9%
TPSA 7,20 9449 2,0% -10,6% -7,6% 2,7% 2,3% -16,0% -10,2% 2,9%

Komentarz po sesji
Sygnaly ostrzegawcze

Poniedziatek na GPW przyniést spadki zaréwno wéréd duzych jak i matych spotek.
Jesli chodzi o blue chips, to niezmiennie poréwnuje obecng sytuacje na naszym
rynku do wydarzen z czerwca tego roku. Podobnie jak wtedy od dtuzszego czasu
pojawiajg sie negatywne sygnaly ze strony rynku ditugu (wzrost rentownosci w
Stanach wywotuje wyprzedaz obligacji na catym $wiecie) oraz ze strony rynkéw
wschodzacych. Warto wymieni¢ na przyktad rynek w Indiach, ktéry przebit dzi§
czerwcowy dofek, co byto potaczone z wyprzedazg rekordowo stabej rupii.
Oczywiscie nie wszystkie rynki wschodzace zachowujg sie tak stabo, ale
przecigtnie znajdujg sie one ponizej lokalnego wierzchotka z lipca, co oznacza, ze
nawet mimo dzisiejszej przeceny WIG20 znajduje sig¢ nadal relatywnie wysoko w
stosunku do innych gietd EM, warto tez zauwazy¢ bardzo stabe zachowanie
naszego rynku dtugu i powrét do czerwcowych szczytéw rentownosci polskich
obligacji. W czerwcu analogiczng dysproporcje wyréwnali$my szybka przeceng na
GPW i nadal uwazam, ze obecnie grozi nam podobny scenariusz. Na razie jednak
na warszawskim rynku jest spokojnie — dzisiejszej wyprzedazy WIG20 nie
towarzyszyt wzrost obrotdw i mimo sygnatéw ostrzegawczych wida¢ byto dos$¢
pasywng podaz, dzieki czemu w koncéwce udato sie zmniejszy¢ przecene do
zaledwie 0,28%.. Na szerokim rynku tymczasem coraz wieksze znaczenie bedq
miaty publikacje wynikéw finansowych. Dzi$ inwestoréw rozczarowat Relpol,
ktérego akcje spadty o 19%, liderem zwyzek bylo natomiast Hawe zyskujace
15,7% po pojawieniu si¢ na rynku pozytywnej rekomendacji wyceniajacej walory na
5,60 zt. mWIG40 oraz sWIG80 stracity solidarnie odpowiednio 0,5% oraz 0,4%, w
czym duza zastuga podciagniecia kurséw w koncéwce sesji. Jednakze stabe
zachowanie lokomotyw szerokiego rynku takich jak LPP czy Pelion (oba stracity -
3,4%) wskazuje na to, ze moze to by¢ poczatek nieco dluzszej, zastuzonej
realizacji zyskow wsréd maluchow.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:
Sentyment coraz stabszy

Za nami przecietna sesja na GPW. WIG20 stracit 0,28% i notuje
obecnie wartos¢ 2438.83 pkt. (cho¢ w trakcie handlu
znajdowaliSmy sie nawet w okolicach 2419 pkt.). Technicznie
wykres blue chipéw w dalszych spadkach jest ograniczony
wsparciami na liniach 2400 pkt. i 2387 pkt. Oporem sag 2450 pkt. i
2505 pkt. Kolejng staba sesje zaliczyli amerykanie. Od poczatku
notowan S&P500 systematycznie tracit na wartosci i ostatecznie
zamknat sie na poziomie 1646.06 pkt. tracac 0,59%. Technicznie
wykres S&P prezentuje sie do$¢ niedzwiedzio; podaz wykreslita
cztery czarne $wiece pod rzad i wiasciwie nic nie stoi obecnie na
przeszkodzie, aby spusci¢ wykres w rejony 1620 pkt. (wczoraj
pokonane zostato wsparcie na 1650 pkt.). Wydaje sie, ze pretekst
do spadkéw jest wcigz ten sam — obawy o decyzje FED w sprawie
QE3 i nerwowe wyczekiwanie na kolejny protokét FOMC
(opublikowany jutro o 20.00). Sytuacje te rownie Zle znoszg
amerykanskie obligacje; wczoraj ich rentowno$¢ podskoczyta do
2,884 pkt. % zwyzkujac o 1,94%. Z kolei dzi$ nie bedzie wielu
istotnych danych makro. O 14.00 poznamy jedynie zmiane
produkcji przemystowej i budowlano-montazowej w Polsce. Biorac
pod uwage poranne oscylujgce wokot zera wartosci kontraktow na
zachodnioeuropejskie indeksy nalezy spodziewa¢ sie dzi$
neutralnego rozpoczecia sesji notowan ciagtych w Warszawie.

Krzysztof Zarychta
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Spétka podata dane za 2Q’13.

GTC miato w 2Q’13 42,3 min euro straty netto przypadajacej akcjonariuszom jednostki dominujacej, wobec
14,5 miIn euro straty rok wczesniej. Wynik jest gorszy od konsensusu, ktory zaktadat 6,3 min euro straty netto.
Strata EBIT siegneta 29,3 min euro wobec 4,2 min euro zysku operacyjnego rok wczesniej. Analitycy
szacowali, ze zysk na poziomie EBIT wyniesie 6,8 min euro.

Odpis aktualizujgcy wartos$¢ aktywow w 2Q’13 wynidst minus 44,5 min euro. Spotka podata, ze strata z odpisu
wynika gtéwnie ze spadku spodziewanych stawek najmu w sektorze powierzchni handlowych w Rumunii,
Butgarii i Chorwacji oraz obnizenia stawek najmu powierzchni w segmencie biurowym dla nowych uméw
najmu w Polsce i na Wegrzech, jak rowniez wzrostu stopy kapitalizacji w Polsce.

Projprzem podpisat z LPP list intencyjny w sprawie budowy nowego centrum dystrybucyjnego. Przewidywana
warto$s¢ umowy szacowana jest na 57,95 min PLN netto.

LPP informowata wczesniej, ze budowe nowego centrum logistycznego moze rozpoczag¢ w 2H’13. LPP
szacowato catkowity koszt na 160-200 min PLN.

Spotka oczekuje, ze w 2013 roku sprzeda ponad 400 lokali, a w przysztym roku ponad 500 lokali. Zdaniem
wtadz spotki, w 2H’13 duzo bedzie zalezato od tego, kiedy ruszy inwestycja Central Park Ursynow przy ul.
Ktobuckiej w Warszawie. Deweloper obserwuje wzrost powierzchni oraz wartosci sprzedawanych mieszkan.
Obecnie spoétka jest w trakcie realizacji 5 projektow z 1.933 lokalami na 132,6 tys. m kw. powierzchni
uzytkowej.

Marvipol chce by¢ postrzegany jednak jako grupa oparta na 2 gtéwnych segmentach: deweloperskim i
motoryzacyjnym. Spoétka wdrozy program 2000+, ktérego celem jest zwiekszenie rocznego wolumenu
sprzedazy samochoddw marek Jaguar i Land Rover do 2 tys. sztuk w roku 2016 z ok. 1 tys. sztuk obecnie.

Spotka posiada réwniez sie¢ myjni samochodowych Robo Wash, w ramach ktérej dziata 6 myjni w Warszawie
i 1 myjnia w Koninie.

Penta prowadzi z TFI PZU rozmowy w sprawie strategicznej wspotpracy przy dalszym rozwoju EMC Instytut
Medyczny i podczas NWZA spétki, zwotanego na 20 sierpnia, bedzie gtosowata nad odroczeniem gtosowania
nad zniesieniem dematerializacji akcji EMC.

Penta po zakoriczeniu wezwania jest obecnie najwiekszym akcjonariuszem EMC Instytut Medyczny. Poprzez
swoje podmioty zalezne kontroluje tacznie 68,41% kapitatu zaktadowego spétki, uprawniajacych do 73,23%
ogdlnej liczby gtosow.

Spotka poinformowata o przys$pieszeniu terminu przekazania do publicznej wiadomosci raportu okresowego
za 1H’13. Nowy termin publikacji zostat wyznaczony na dzien 22 sierpnia 2013 r.

Ergis-Eurofilms w 2013 roku wyda na inwestycje kwote okoto 20 min PLN. Spdtka podjeta decyzje o
przeniesieniu drugiej linii technologicznej do produkgji folii PVC i laminatéw PVC/PE z Berlina do Wabrzezna.
Spotka pracuje réwniez nad planem inwestycyjnym na lata 2014-2015, ktéry zaktada taczne naktady na
poziomie 60 min PLN. Prezes spétki zapowiedziat, ze Capex na 2014-2015 bedzie oparty o finansowanie
dtuzne (kredyt bankowy lub obligacje korporacyjne).

W listopadzie 2013 roku zapada¢ bedg obligacje Ergisu o wartosci ok. 30 min PLN. Prezes spodtki zaznaczyt, ze
nie udato sie osiggnaé takiego kursu akcji, ktéry pozwolitby nam na zamiane obligacji na akcje. Dlatego,
zgodnie z planem, w listopadzie Ergis wykupi wszystkie obligacje. Spétka planujemy wykorzysta¢ do tego
finansowanie dtuzne.

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 im 3M 6M
Swiat surowce
MSCIACWorld ~ 2013-08-16 373,1 0,0% 08% -03% 6,8% Miedz LME 3M 2013-08-16  7309,0 -0,1%  4,4% 0,4%  -10,9%
MSCI World 2013-08-16 15081 0,0% 0,8% 0,7% 9,0% Ropa WTI Crude  2013-08-16 107,5 01%  -04% 116%  9,4%
MSCI EM 2013-08-16 960,5 -0,2% 0,8% -7,4% -8,4% Ztoto Spot $/o0z 2013-08-16 1367,5 0,7% 5,7% 0,1% -14,8%
MSCI BRIC 2013-08-16 264,4 -0,7% 1,5% -8,5% -11,6% Aluminium LME 3M 2013-08-16 1908,0 0,8% 5,1% 3,0% -12,0%
Europa $rodk Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2013-08-16 50224,0 -0,5% 8,3% 8,7% 7,8% Polska Syryield 2013-08-16 3,704 0,1% 12,1% 36,3% 3,6%
Polska WIG20 2013-08-16 24612 -0,6% 6,7% 4,7% 1,8% Polska 10yr yield 2013-08-16 4,282 0,4% 9,1% 32,3% 5,5%
Polska mWIG40 2013-08-16 32535 -0,4% 13,2% 18,7% 27,3% Polska WIBOR 3M 2013-08-16 2,600 0,0% 0,4% -5,1%  -29,5%
Polska sSWIG80 2013-08-16  12961,1 -0,2% 10,2% 19,0%  18,3% Polska WIBOR6M  2013-08-16 2,610 0,0% 0,0% -3,0%  -28,5%
Wegry BUX 2013-08-16 18322,7 0,5% -6,6% -1,9%  -2,2% USA 10yr yield 2013-08-16 2,825 2,1%  13,7% 44,8%  39,3%
Czechy PX 2013-08-16 971,1 1,1%  10,5% 1,7% 1,6% Niemcy 10yr yield 2013-08-16 1,881 -0,1% 23,8% 41,9% 16,0%
Butgaria Sofix 2013-08-16 449,0 -0,1% 2,1% 13,9% 15,1% Japonia 10yr yield 2013-08-16 0,757 1,5% -7,0% -5,0% 2,0%
Rosja Micex 2013-08-16 13803 -0,4% -1,6% 1,2% -5,1% Hiszpania 10yr yield 2013-08-16 4,360 -2,0% -6,8% 3,7% -16,2%
Rosja RTS (USD) 2013-08-16 13234 0,1%  -2,8% -3,5%  -13,0% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-08-16  5870,5 0,2% 8,7% 8,4% 11,7% Portugalia 10yr yield 2013-08-16 6,369 -0,8% -6,3% 21,5% 2,6%
Turcja ISE 100 2013-08-16 739782 04% -1,9% -188% -3,0% Wtochy 10yr yield 2013-08-16 3,660 1,7% -5,4% 7,7% -1,0%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-08-16 28359 0,6% 7,1% 2,7% 12,4% Belgia Syr USD 2013-08-16 61,2 -3,7%  -2,4%  -12%  -18,4%
W. Brytania FTSE 100 2013-08-16  6483,3 0,3% -0,2% -1,7% 5,4% Chiny 5yr UsD 2013-08-13  #N/AN/A  #ARG! #ARG! #ARG! #ARG!
Francja CAC40 2013-08-16  4093,2 0,7% 7,1% 4,6% 15,9% Francja 5yr UsD 2013-08-16 68,0 1,7% -7,0% 0,8% -18,8%
Niemcy DAX 2013-08-16  8376,3 0,2% 2,3% 0,3% 10,5% Grecja 5yr Usb
Hiszpania IBEX 35 2013-08-16  8737,6 1,0%  13,2% 5,0% 11,2% Hiszpania 5yr Usb 2013-08-16 225,1 -0,9%  -18,0% 5,5% -12,3%
Holandia AEX 2013-08-16 375,6 -0,2%  3,4% 3,1% 11,6% Irlandia 5yr UsD 2013-08-16 142,7 0,6% -8,0% -0,9%  -14,0%
Szwecja OMX 30 2013-08-16 12454 0,8% 3,5% 1,7% 10,1% Japonia 5yr USD 2013-08-16 63,3 1,0% -5,0% -2,6%  -11,8%
Austria ATX 2013-08-16  2507,1  1,1% 10,7%  3,4% 8,2% Niemcy Syr UsD 2013-08-16 26,2 02% -133% -17,5% -37,1%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-08-16 83,7 1,1% -7,5% 7,1% -8,9%
USA DJIA 2013-08-16 15112,2 -0,2% -2,1% -0,4% 9,2% Portugalia 5yr Usb 2013-08-16 435,9 -0,4% -12,6%  48,4% 13,4%
USA S&P500 2013-08-16 16613 -0,3% -1,0% 0,9% 10,1% Rosja 5yr UsD 2013-08-16 192,8 0,6% 16,6% 42,0% 33,6%
USA Nasdaq Comp 2013-08-16 3606,1 -0,1% 0,3% 4,3% 13,7% USA Syr EUR 2013-08-16 219 0,3% -72%  -24,4% -47,1%
Kanada S&P/TSX 2013-08-16 12704,5 0,3% 2,0% 2,7% 2,0% W. Brytania 5yr UsD 2013-08-16 36,3 0,9% -10,2%  -19,7%  -28,1%
Meksyk IPC 2013-08-16 421553 -0,3% 6,1% 1,0% -3,9% Wtochy 5yr UsD 2013-08-16 232,1 -1,1%  -15,0% 3,2% -2,5%
Brazylia BOVESPA 2013-08-16 50908,3 1,2% 10,0% -59% -11,0% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-08-16 38651 -1,3% 12,4%  3,0% 16,3% EUR/PLN 2013-08-16 4,233 01%  -0,1% 1,2% 1,6%
Azja i Australia USD/PLN 2013-08-16 3,176 -0,4%  -1,5%  -2,3% 2,0%
Japonia NIKKEI 225 2013-08-16 13650,1 -0,7% -6,5% -9,1% 23,3% CHF/PLN 2013-08-16 3,428 0,4% 0,1% 1,9% 1,6%
Hong Kong Hang Seng 2013-08-16 22517,8 -0,1% 57% -0,4% -1,5% EUR/USD 2013-08-16 1,333 0,5% 1,4% 3,5% -0,4%
Chiny Shanghai Comp 2013-08-16 20685 -0,6% 0,4% -5,7%  -12,6% usD/JPY 2013-08-16 97,530 -0,3% -3,1% -4,8% 4,3%
Indie BSE30 2013-08-16 18598,2 -4,0% -6,2% -7,2% -3,3%
Indonezja JKSE 2013-08-16  4568,7 -2,5% -1,4% -9,1% 0,8%
Izrael TA 25 2013-08-18 12049 -0,6% -1,3% 0,0% -1,3%
Korea Kospi 2013-08-19 19201 -02% 2,9%  -33%  -2,9%
Australia S&P/ASX 200 2013-08-16 51139 -0,7% 2,7%  -0,4% 4,5%

Zrédfo: Bloomberg
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