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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: sroda, 25 wrzesnia 2013

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2385 1 0,04% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2343
Kurs zamkniecia 2414 24 1,00% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2329
Kurs min. 2 380 2 0,08%
Kurs max. 2414 14 0,58%
Wolumen obrotu 16 747 -1 702 -9,23% Najblizsze poziomy oporu: 2434 2500 2520 2600
LOP 95 469 2004 2,14% Najblizsze poziomy wsparcia: 2378 2333 2274 2240

FW20 (2,385.00, 2,414.00, 2,380.00, 2,414.00, +24.0000) = 2550 Wyroéznienie na plus
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WIG20 (2,387.90, 2,414.74,2,379.90, 2,407.12, +14.0601)
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RYNEK AKCJI
Wyniki sesji: Sroda, 25 wrzesnia 2013
52 tygodnie Warto$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 26342 2150,8 2 387,90 2407,12 0,59% 2 379,90 241474 34,8 631,7
WIG30 2 566,4 2529,0 2 537,60 2 559,90 0,68% 2 530,30 2 566,44 36,1 697,3
sWIG80 13220,8 9608,0 13 100,43 13 114,91 -0,13% 13 047,18 13 114,91 67,7 68,9
mWIG40 3262,9 23253 3195,05 3236,84 1,33% 3191,30 3236,84 45,5 104,4
WIG PL 51221,4 42 966,8 50 918,26 51 221,45 0,66% 50 918,26 51 221,45 303,2 799,9
WIG 50 485,0 428421 49 912,36 50 301,69 0,64% 49776,84 50 397,98 621,1 824,0
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [mIn PLN]
dzienna ™ 3M 6M dzienna ™ 3M 6M
ALIOR BANK 88,50 5627 3,0% -6,9% 2,5% 33,1% 2,3% -6,9% -6,0% 26,7%
ASSECOPOL 47,21 3918 1,.2% 5,9% 9,7% 16,7% 0,5% 5,9% 1,.2% 10,3%
AZOTY TARNOW 79,15 7 851 2,0% 13,1% 21,8% 41,3% 1,3% 13,1% 13,2% 34,9%
BANK HANDLOWY 109,20 14 268 2,1% -5,9% 17,4% 19,4% 1,4% -5,8% 8,8% 13,0%
BOGDANKA 109,50 3724 0,7% -1,3% 3,5% -8,8% 0,1% -1,2% -5,1% -15,1%
BORYSZEW 0,57 1254 0,0% 16,3% 35,7% 29,5% -0,7% 16,4% 27,1% 23,2%
BRE 465,80 19 643 3,6% 0,4% 21,0% 38,7% 2,9% 0,5% 12,4% 32,3%
BZ WBK 331,50 31010 0,8% -0,5% 16,3% 32,1% 0,1% -0,4% 7.8% 25,7%
Cccc 111,65 4287 0,8% 10,5% 23,0% 56,2% 0,1% 10,6% 14,4% 49,8%
CYFROWY POLSAT 21,16 7371 0,3% 0,3% 12,6% 31,3% -0,4% 0,4% 4,0% 25,0%
ENEA 14,50 6401 1,0% 0,0% 9,8% 7.4% 0,4% 0,1% 1,3% 1,0%
EUROCASH 51,00 7053 -1,0% -5,8% -10,3% -4,1% -1,7% -5,7% -18,9% -10,5%
GTC 712 2274 -0,3% -8,5% -15,2% -10,9% -1,0% -8,4% -23,8% -17,3%
ING BSK 108,80 14 155 0,7% -2,2% 16,2% 21,6% 0,1% -2,1% 7.6% 15,2%
JSwW 78,30 9193 0,4% 11,8% 24,7% -15,4% -0,3% 11,9% 16,1% -21,7%
KERNEL 49,89 3975 0,0% 2,9% 3,9% -11.7% -0,7% 2,9% -4,7% -18,1%
KGHM 124,10 24 820 0,2% -4,0% 2,1% -18,9% -0,4% -3,9% -6,4% -25,3%
LOTOS 36,37 4723 -0,4% -4,0% 1,4% -11,3% -1,1% -4,0% -7.2% -17,7%
LPP 8 450,00 15 473 1,8% -0,8% 22,8% 50,9% 1,1% -0,8% 14,2% 44,5%
NETIA 4,75 1835 2,8% -6,7% 11,2% 12,3% 2,1% -6,6% 2,7% 5,9%
PEKAO 177,50 46 588 2,6% 1,0% 19,5% 12,7% 1,9% 1,1% 10,9% 6,3%
PGE 17,35 32 440 -1.7% 11,9% 8,4% 6,4% -2,4% 11,9% -0,1% 0,0%
PGNIG 6,12 36 108 -1,1% -1,0% 5,7% 10,7% -1,8% -0,9% -2,9% 4,3%
PKNORLEN 45,05 19 268 -1,1% -3,6% -2,5% -11.7% -1,8% -3,6% -11,1% -18,1%
PKOBP 36,55 45 688 1.2% -4,4% 3.2% 5,8% 0,5% -4,3% -5,3% -0,5%
PZU 438,25 37 844 0,0% -1,8% 6,4% 7,3% -0,7% -1,8% -2,2% 0,9%
SYNTHOS 4,75 6285 -2,5% 5,1% 11,8% -23,3% -3,1% 5,2% 3.2% -29,7%
TAURON 4,75 8325 0,0% 9,4% 11,5% 10,5% -0,7% 9,5% 2,9% 4,1%
TPSA 8,34 10 945 5,7% 10,2% 10,3% 29,5% 5,0% 10,2% 1,7% 23,1%
TVN 14,04 4832 0,3% 4,7% 41,8% 49,7% -0,4% 4,8% 33,2% 43,3%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji

2400 pkt. zdobyte

Srodowa sesja na GPW rozpoczeta sie od lekkiego spadku
prestizowego indeksu warszawskiej gietdy.WIG20 odnotowat
poziom 2387.90 pkt. i wydawato sie, ze przy braku wazniejszych
danych makro nie wiele bedzie sie dzi$ dzia¢. Wiasciwie do
godziny 14.00 taki scenariusz realizowat si¢ do$¢ dobrze — indeks
blue chipéw konsolidowat sie w trendzie bocznym, a inwestorzy
mieli prawo odczuwac¢ coraz wigksze znuzenie. Dopiero po 14.00
sentyment do inwestycji zaczat sie systematycznie poprawia¢. Z
kolei o 14.30 poznali$my odczyty zaméwien na dobra trwatego
uzytku w USA. W relacji m/m odczyt wyniost +0,1% vs 0,0%
prognozy. Najsilniej do gtosu kupujacy doszli po godzinie 16.00,
gdy poznali$my lepszy od konsensusu odczyt sprzedazy nowych
domow w USA (421 tys. vs. 367 tys.). W reakcji na te dane WIG20
osiggnat poziom 2414.74 (dzienne maksimum). Ostatecznie
jednak handel zakonczyliSmy nieco nizej, bo na linii 2407.12 pkt.,
zwyzkujac o 0,59%. Tym samym blue chipy ponowie sforsowaty
opor zawieszony na wysokosci 2400 pkt. i techniczna wymowa
(tadna biata swieca) jest dos¢ pozytywna. Najmocniej rosty dzi$
akcje TPSA, a najstabsze okazaty sie walory Synthosu.

Krzysztof Zarychta

Komentarz przed sesja:

Inicjatywa w rekach popytu

Wczorajsza sesja przyniosta umiarkowany wzrost prestizowego
indeksu warszawskiej gietdy. WIG20 zyskat 0,59% i notuje
obecnie warto$¢ 2407.12 pkt. Na wykresie blue chipéw pojawita
sie dos¢ tadna biata $wieca, a dodatkowo sforsowali$my w srode
opor na poziomie 2400 pkt. Wiasciwie nic nie stoi teraz na
przeszkodzie, zeby ponownie sprobowac zaatakowa¢ maksima z
potowy sierpnia (2476 pkt.). RSI pozostaje chtodny i wynosi 55
pkt. Na catodzienny handel wplyw beda mie¢ przede wszystkim
dane makro z USA. O 14.30 poznamy PKB najwiekszej
gospodarki $wiata za 2Q'13 (2,6%). Réwniez o tej godzinie na
rynek naptynie liczba wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych. Z kolei
przed zakonczeniem sesji wptyw na rozstrzygniecia moga miec:
indeks podpisanych uméw kupna doméw (m/m) (-0,4%) oraz
wystgpienia cztonka zarzadu FED. Biorac pod uwage poranne
oscylujace wokot zera wartosci kontraktéw na
zachodnioeuropejskie indeksy nalezy spodziewaé sie dzi$
neutralnego rozpoczecia sesji notowan ciagtych w Warszawie.

Krzysztof Zarychta

WYKRES DNIA

W sierpniu’13 w Chinach wyprodukowano 66,3 min ton stali (+13% r/r). Po raz pierwszy w historii udziat Panstwa
Srodka w globalnej produkciji stali przekroczyt 50%! Jeszcze dekade temu oscylowat w okolicach 20%.

Udziat Chin w globalnej produkgji stali
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INFORMACIE ZE SPOLEK

Zysk netto grupy PKP Cargo spadt w pierwszym potroczu tego roku do 76,8 min PLN ze 136,6 min PLN przed
rokiem, a EBITDA do 312,3 min PLN z 393,4 min PLN. Przychody firmy z dziatalno$ci operacyjnej spadly w tym
okresie do 2.291 min PLN z 2.523 min PLN rok temu. W catym 2012 roku grupa miata 267,4 min PLN zysku netto,
766,8 min PLN EBITDA i 5.173 min PLN przychodéw z dziatalnos$ci operacyjne;j.

Oferujacy akcje PKP Cargo podali w raportach, ze wycena emisyjna jest wyzsza od wartosci ksiggowej spotki, ktéra
na koniec 2012 roku wyniosta 3,2 mld PLN. Prognozujg jednoczes$nie, ze warto$¢ ksiggowa PKP Cargo wzrosnie na
koniec 2013 roku do 3,4 mid PLN.

W raportach zawarto prognozy wynikéw finansowych spétki na 2013 i 2014 rok. Oferujacy spodziewajq sie, ze zysk
netto PKP Cargo w biezacym roku wyniesie od 195 do 211 min PLN, zysk EBITDA od 650 do 665 min zi, a
przychody okoto 4,88 mid PLN. W przysztym roku zysk netto grupy ma wedtug prognoz wzrosna¢ i wynie$¢ miedzy
360 a 370 min PLN. W 2014 roku wyzszy ma by¢ réowniez zysk EBITDA, ktory oferujacy prognozujg na 860-880 min
PLN, spas¢ majg natomiast przychody, prognozowane na okoto 4,8 mid PLN.

Skarb Panstwa i Grupa Azoty podpisaly w $rode warunkowg umowe sprzedazy 4.675 ty$ akcji, stanowigcych 85
proc. kapitatu zakladowego spotki Kopalnie i Zaktady Chemiczne Siarki "Siarkopol".Przeniesienie praw z akcji nastapi
pod warunkiem otrzymania przez Grupe Azoty decyzji prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw
wyrazajacej zgode na dokonanie koncentraciji.

Kopalnie i Zaktady Chemiczne Siarki Siarkopol zajmujg sie wydobyciem siarki metodg podziemnego wytopu, z
rocznym wydobyciem ponad 800 tys. ton. Siarkopol oferuje siarke w postaci ptynnej, granulowanej, mielonej i
ptatkowanej. Spotka zajmuje sie rowniez przetworstwem chemicznym w postaci produkcji dwusiarczku wegla
(wykorzystywanym gtéwnie do produkcji widkien wiskozowych), siarki nierozpuszczalnej (stosowanej w przemysle
oponiarskim), siarki mielonej i ptatkowanej. Spotka jest rowniez wiascicielem instalacji do produkcji siarczku sodu.

BDM: informacja oczekiwana. Zabezpieczenie dostaw siarki jest w tym momencie kluczowe dla spotki, bowiem
Siarkopol byt jej gtéwnym dostawca. Dotychczas Grupa kupowata ok. 300 tys. ton siarki z Siarkopolu przy tacznym
zapotrzebowaniu 500 tys. ton. W komunikacie nie podano ceny transakcji. Istnieje ryzyko, ze mogta by¢ ona
relatywnie wysoka, bowiem Siarkopol ma za sobg 2 udane lata. Szacujemy, ze EBITDA w 2012 roku siegneta ok. 70
min PLN przy przychodach 330 min PLN. W biezgcym roku z uwagi na znaczacy spadek cen siarki, szacujemy, ze
EBITDA wyniesie ok. 40 min PLN. Spétka nie jest zadfuzona (ok. 100 min gotéwki netto). Szacujemy wiec, ze
warto$¢ transakcji mogta przekroczy¢ 350 min PLN.

Grupa Kety wstepnie szacuja, ze w trzecim kwartale 2013 roku zysk netto grupy wyniést 43-44 min PLN i byt zblizony
w ujeciu rok do roku. Grupa szacuje, ze przychody w tym okresie wyniosty 445-450 min PLN

Spétka podwyzszyta prognoze zysku netto na 2013 rok do 117 min PLN z 104,5 min PLN wcze$niej. Grupa obnizyta
ponadto prognoze przychodéw o 8 proc., a szacunki dotyczace zysku EBITDA oraz zysku operacyjnego zostaty
obnizone o 4 proc. Nowa prognoza zaktada wypracowanie przez grupe w biezacym roku 1,550 mid PLN przychodow
wobec oczekiwanych wczesniej 1,683 mid PLN. Grupa zrewidowata w dot réwniez prognozy dotyczace zysku
operacyjnego i spodziewa sig¢ obecnie osiggniecia 135 min PLN, wobec 140,8 min PLN prognozowanych wcze$nie;j.
Prognoza zysku EBITDA zostata réwniez obnizona, do 214 min PLN z 222,5 min PLN wcze$niej. Kety spodziewajg
sie uzyska¢ w catym roku marze EBITDA na poziomie 13,8 proc.

BDM: Nasze prognozy wynikéw na 3Q’13 z sierpnia mieszczg sie w widetkach zaprezentowanych przez spétke, co
oceniamy pozytywnie. Natomiast prognoza roczna jest nieco stabsza od naszych zatozen. Spodziewali$my sie 219,0
min PLN EBITDA, natomiast prognoza spotki to 214,0 min PLN, co implikuje stabszy od naszych zatozer 4Q’13 (tu
kwestig moze by¢ popyt w drugiej potowie grudnia).

Zarzad Kruka podjat uchwate w sprawie ustalenia programu emisji obligacji publicznych o wartosci do 150 min PLN.
Prospekt emisyjny zwigzany z realizacjg programu zostat w $rode ztozony w Komisji Nadzoru Finansowego. Emisje
poszczegolnych serii obligacji emitowanych w ramach programu beda realizowane w terminie 12 miesigcy od dnia
jego zatwierdzenia przez KNF.

Srodki pieniezne pozyskane w ramach emisji obligacji publicznych spétka zamierza przeznaczyé na dziatalno$é
operacyjna lub inwestycyjna grupy Kruk, refinansowanie zadtuzenia lub finansowanie rozwoju poprzez akwizycje.

Wynik KSG Agro w 2013 roku bedzie znacznie lepszy niz w 2012 roku. Decyzje w sprawie nowej polityki
dywidendowej zostang podjete najwczesniej na walnym zgromadzeniu w potowie przysziego roku - poinformowat
Siergiej Mazin, dyrektor generalny KSG Agro - Gazeta Parkiet.

Czerwona Torebka, kojarzona wyraznie z sektorem deweloperskim wyraznie zmienia profil dziatalno$ci na handlowy.
Dodatkowo w spétce rozwazana jest zmiana jej nazwy. — Gazeta Parkiet.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2013-09-25 385,7 -0,1% 3,7% 11,1% 9,4% Miedz LME 3M 2013-09-25 7147,0 -1,4% -2,9% 52% -6,2%
MSCI World 2013-09-25  1555,6 -0,1% 3,2% 10,6% 10,6% Ropa WTI Crude 2013-09-25 102,7 -0,5%  -2,6% 9,0% 7,5%
MSCI EM 2013-09-25 1010,6 -0,3% 8,3% 14,7% 0,6% Ztoto Spot $/oz 2013-09-25 1337,2 1,7% -4,1% 8,6% -16,3%
MSCI BRIC 2013-09-25 280,5 -0,2% 9,0% 16,4% 0,6% Aluminium LME 3M 2013-09-25 17960 -1,2% -51% 0,7% -6,9%
Europa $Srodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2013-09-25 499795  0,6% 0,8% 11,9%  12,8% Polska Syryield 2013-09-25 3,649 -0,9% -52%  -4,7% 8,7%
Polska WIG20 2013-09-25 23931 0,6% 0,8% 10,9% 8,0% Polska 10yr yield 2013-09-25 4,356 1,0% -1,5% 1,0% 12,9%
Polska mWIG40 2013-09-25 3194,4 1,3% 0,3% 15,4% 27,1% Polska WIBOR 3M 2013-09-25 2,570 0,0% -1,5% -2,3% -21,9%
Polska sWIG80 2013-09-25 131314 -0,1% 0,8% 11,5% 22,2% Polska WIBOR 6M 2013-09-25 2,600 -0,4%  -0,8% 0,0% -21,2%
Wegry BUX 2013-09-25 18389,3 1,6% 3,0% 2,1% 4,4% USA 10yr yield 2013-09-25 2,628 -1,0%  -5,6% 3,7% 37,6%
Czechy PX 2013-09-25 962,0 -0,2% -0,8% 12,6% 3,2% Niemcy 10yr yield 2013-09-25 1,822 -1,2%  -3,8% 3,1% 35,5%
Butgaria Sofix 2013-09-25 462,0 -0,2% 2,5% 6,3% 26,9% Japonia 10yr yield 2013-09-25 0,673 0,0% -12,1% -22,2%  23,9%
Rosja Micex 2013-09-25  1479,6 1,0% 6,2% 14,6% 7,0% Hiszpania 10yr yield 2013-09-25 4,282  0,1%  -4,0% -11,6% -13,2%
Rosja RTS (USD) 2013-09-25  1453,0 0,5% 9,2% 17,5% 3,2% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-09-25 50916,4 2,4% 1,8% 15,5% 11,3% Portugalia 10yr yield 2013-09-25 7,032 -1,8% 7,2% 1,9% 15,8%
Turcja ISE 100 2013-09-25 76 529,7 -0,4% 12,2% 7,0% -6,1% Wtochy 10yr yield 2013-09-25 3,656 -0,5% -2,1% -14,0% -6,7%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-09-25 29229 0,2% 3,8% 15,5% 13,9% Belgia Syr UsD 2013-09-25 59,2 0,1% -4,2%  -20,5% -19,0%
W. Brytania FTSE 100 2013-09-25 65715 -0,3% 1,1% 8,5% 5,0% Chiny Syr USD 2013-09-25 86,5 0,2% -21,9% -37,5%  27,5%
Francja CAC40 2013-09-25 4195,6 0,0% 3,3% 15,2% 15,8% Francja Syr USD 2013-09-25 67,3 -0,1% -3,1% -16,2% -11,3%
Niemcy DAX 2013-09-25  8664,6 0,0% 3,0% 109%  10,1% Grecja Syr USD
Hiszpania IBEX 35 2013-09-25 9167,6 0,8% 6,4% 232%  16,6% Hiszpania Syr USD 2013-09-25  222,9 -1,4% -1,6% -21,6% -20,1%
Holandia AEX 2013-09-25 380,7 -0,3% 1,3% 13,7% 11,4% Irlandia 5yr UsD 2013-09-25 141,0 -02% -0,5% -16,6% -20,9%
Szwecja OMX 30 2013-09-25  1282,7 -1,3% 1,8% 12,1% 8,6% Japonia 5yr UsD 2013-09-25 60,9 -0,7% -7,9% -26,6% -14,6%
Austria ATX 2013-09-25 2512,2 0,5% 0,6% 16,0% 8,7% Niemcy Syr UsD 2013-09-25 24,7 0,0% -11,4% -26,0% -31,7%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-09-25 86,1 29%  -2,2%  -23,2% -3,4%
USA DJIA 2013-09-25 153346 -0,4% 1,9% 4,1% 7,1% Portugalia Syr USD 2013-09-25 507,4 -0,9% 9,3% 23,8% 31,6%
USA S&P500 2013-09-25 1697,4 -0,3% 1,9% 7.2% 10,3% Rosja Syr USD 2013-09-25 160,8 -1,3%  -18,2%  -21,2% 1,0%
USA Nasdag Comp ~ 2013-09-25 37683 -0,2% 2,9% 12,7%  17,0% USA Syr EUR 2013-09-25 27,5 -1,8%  23,7%  0,4%  -26,6%
Kanada S&P/TSX 2013-09-25 128489  -0,1% 0,9% 7,8% 2,9% W. Brytania Syr USD 2013-09-25 32,2 -1,5%  -12,1%  -36,7%  -28,1%
Meksyk IPC 2013-09-25 41210,0 1,2% 2,0% 10,4% -1,9% Wtochy 5yr UsD 2013-09-25 240,5 0,1% 3,3% -15,3%  -14,6%
Brazylia BOVESPA 2013-09-25 54431,1 -0,3% 4,0% 15,7% -1,1% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-09-25 4815,6 -0,4% 22,9% 59,4% 41,7% EUR/PLN 2013-09-25 4,222 0,2% -0,3% -2,8% 1,0%
Azja i Australia USD/PLN 2013-09-25 3,121 -0,1% -1,5% -6,6% -4,1%
Japonia NIKKEI 225 2013-09-25 14620,5 -0,8% 7,1% 12,9% 17,6% CHF/PLN 2013-09-25 3,433 0,2% 0,0% -3,1% 0,1%
Hong Kong Hang Seng 2013-09-25 23 209,6 0,1% 6,7% 17,9% 7,4% EUR/USD 2013-09-25 1,353 0,3% 1,2% 4,0% 5,2%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-09-25  2198,5 -0,4% 7.1% 143%  -2,6% usD/JpyY 2013-09-25 98,630 -0,2% -0,1%  1,1% 4,4%
Indie BSE30 2013-09-25 19856,2  -0,3% 7,4% 7.2% 7,6%
Indonezja JKSE 2013-09-25  4406,8 -1,2% 5,7% 0,2% -6,6%
Izrael TA 25 2013-09-24  1261,5 -0,4% 4,6% 4,8% 0,7%
Korea Kospi 2013-09-26 19981 -0,5% 6,8% 12,3% 1,2%
Australia S&P/ASX 200 2013-09-25 52759 0,8% 4,0% 15,5% 8,9%

Zrédfo: Bloomberg
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