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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: piatek, 27 wrzesnia 2013

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2436 21 0,87% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2372
Kurs zamkniecia 2425 -1 -0,45% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2329
Kurs min. 2413 0 0,00%
Kurs max. 2 448 1 0,04%
Wolumen obrotu 16 521 -9 268 -35,94% Najblizsze poziomy oporu: 2448 2500 2520 2600
LOP 97 223 -453 -0,46% Najblizsze poziomy wsparcia: 2378 2333 2274 2240

FW20 (2,436.00, 2,448.00, 2,413.00, 2,425.00, -11.0000) 2550 Ryzyko "government shutdown™
2500 W piatek byki ponownie polegty w okolicach
sierpniowego szczytu (2434 pkt). Kontrakt
2450 stracit 0,5% (2425 pkt), cho¢ apetyty
niedzwiedzi z pewnoscig byly wieksze w
2400 otoczeniu  kilkudniowej  stabosci  rynkéw

zagranicznych. Na Wall Street od ostatniego
posiedzenia FOMC trwa juz korekta, ktéra juz
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290 zniosta 38% ostatniej fali wzrostowej i wydaje
2300 sie rozpedzac. Jej katalizatorem moze byc¢ tzw.
"government shutdown". W weekend Senat
przegtosowat swoja wersje ustawy budzetowe;j,
2250 a lIzba Reprezentantéw, w ktdérej wiekszos¢
maja Republikanie, swojg. Oczywiscie poszto o
2200 system opieki zdrowotnej, tzw. Obamacare,
ktory poprzez swojg powszechnos$¢ (obejmuje
2150 starcow i chorych) juz przyczynit sie do
zwigkszonych  wydatkow  budzetowych i
2100 kilkudziesigcioprocentowego wzrostu stawek
ubezpieczeniowych. Konserwatywni
2050 Republikanie nie dajg na to zgody, z kolei

prezydent Obama zapowiedziat, ze kazda inna
ustawa niz ta zaprezentowana przez Senat,
zostanie odrzucona. Mamy wigc pat i niewiele
czasu do uchwalenia stosownego aktu. Jesli
sie to nie stanie, 1 pazdziernika cze$¢ urzedoéw
2500 moze przesta¢ pracowac. Pamietajmy jeszcze,
ze niebawem (potowa pazdziernika) Kongres
musi zmierzy¢ sie jeszcze z innym problemem,
2450 mianowicie  kwestia ~ podniesienia  limitu
zadtuzenia (tzw. debt ceiling). Kto$ wiec musi
pojS¢ na ustepstwa. Na ustepstwa nie poéjdzie
za to Silvio Berlusconi, ktéry odwotat z rzadu
pieciu swoich ministrow. Poszio o kwestie
2350 podniesienia podatku VAT. Tym samym przed
Wiochami  staneta  perspektywa nowych
wyboréw, co rodzi obawy o stabilnosé¢
2300 finansowg catego potudnia Europy.
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RYNEK AKCJI
Wyniki sesji: piatek, 27 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 2 441,00 242246 -0,55% 2 415,50 2 447,95 32,4 634,8
WIG30 26015 2529,0 2 597,02 2578,88 -0,46% 2572,40 2601,53 29,1 677,0
sWIG80 13 347,0 9608,0 13 275,37 13 346,97 0,85% 13 271,41 13 347,00 75,6 61,4
mWIG40 3311,8 2332,0 3300,91 3 296,37 0,19% 3292,53 3311,82 19,3 81,1
WIG PL 51940,9 42 966,8 51 940,92 51 704,53 -0,27% 51 704,53 51 940,92 236,4 784,2
WIG 51149,7 42 8421 51 053,71 50 819,81 -0,23% 50 723,71 51 149,71 426,0 813,6
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [mIn PLN]
dzienna ™ 3M 6M dzienna ™ 3M 6M
ALIOR BANK 87,52 5 565 -1,6% -4,3% -2,2% 25,9% -1,1% -6,9% -11,6% 19,8%
ASSECOPOL 48,85 4055 1,9% 6,7% 14,7% 16,3% 2,3% 4.2% 5,3% 10,2%
AZOTY TARNOW 78,00 7737 -0,6% 6,8% 5,4% 35,2% -0,1% 4,3% -4,0% 29,1%
BANK HANDLOWY 113,00 14 765 2,0% 10,5% 21,5% 24,2% 2,4% 7,9% 12,1% 18,1%
BOGDANKA 110,00 3741 0,9% -3,1% 8,9% -7,9% 1,4% -5,7% -0,5% -14,0%
BORYSZEW 0,57 1254 0,0% 18,8% 42,5% 29,5% 0,5% 16,2% 33,1% 23,5%
BRE 467,75 19725 -4,1% 5,8% 22,1% 36,8% -3,7% 3,3% 12,7% 30,7%
BZ WBK 350,00 32741 0,9% 12,2% 25,0% 38,9% 1,4% 9,7% 15,6% 32,8%
Cccc 113,00 4339 0,1% 15,2% 32,9% 59,6% 0,5% 12,7% 23,5% 53,5%
CYFROWY POLSAT 21,85 7612 0,7% 8,6% 17,8% 28,5% 1,2% 6,1% 8,4% 22,4%
ENEA 14,67 6476 1.2% 1,9% 10,8% -1.2% 1,6% -0,7% 1,4% -7,3%
EUROCASH 49,00 6777 0,6% -5,6% -16,5% -7,8% 1,1% -8,1% -25,9% -13,9%
GTC 7,24 2312 0,6% -6,0% -11,7% -5,4% 1,0% -8,5% -21,1% -11,5%
ING BSK 112,40 14 623 -0,5% 5,8% 18,7% 23,8% -0,1% 3,3% 9,3% 17,7%
JSwW 75,90 8912 -2,6% 11,7% 18,4% -18,7% -2,2% 9,2% 8,9% -24,8%
KERNEL 50,20 4000 0,4% 5,9% 4,6% -15,1% 0,9% 3,4% -4,8% -21,2%
KGHM 124,00 24 800 -2,0% 1,1% 2,5% -21,4% -1,5% -1,4% -6,9% -27,5%
LOTOS 37,10 4818 -0,1% -2,6% 3,3% -9,3% 0,3% -5,1% -6,1% -15,4%
LPP 8610,00 15 766 0,1% 10,0% 31,5% 52,4% 0,6% 7,4% 22,0% 46,3%
NETIA 4,97 1920 1,6% -4,8% 19,5% 17,8% 2,1% -7,3% 10,1% 11,7%
PEKAO 182,00 47770 0,2% 4,6% 21,3% 15,9% 0,7% 2,1% 11,9% 9,8%
PGE 17,05 31879 -0,9% 0,4% 10,7% 1,9% -0,5% -2,2% 1,3% -4,2%
PGNIG 6,07 35813 -0,5% -1,8% 4,7% 9,8% 0,0% -4,3% -4,8% 3,7%
PKNORLEN 45,00 19 247 0,0% 0,0% -3,4% -12,5% 0,4% -2,5% -12,8% -18,5%
PKOBP 37,29 46 613 -0,4% -2,7% 4,7% 7,.9% 0,1% -5,2% -4,7% 1,8%
PZU 431,90 37 296 -1,4% -1,4% 5,4% 6,9% -0,9% -3,9% -4,0% 0,8%
SYNTHOS 4,85 6418 -1,0% 9,5% 6,4% -23,0% -0,6% 6,9% -3,1% -29,1%
TAURON 4,79 8395 0,2% 11,9% 11,1% 11,9% 0,7% 9,4% 1,7% 5,8%
TPSA 8,36 10 971 -0,5% 9,3% 9,3% 25,3% 0,0% 6,7% -0,1% 19,2%
TVN 14,07 4 842 -0,2% 17,3% 40,6% 47,6% 0,2% 14,7% 31,1% 41,5%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji

Znowu spokojna realizacja zyskow
Po dwoch bardzo dobrych sesjach na GPW pigtek przyniost
realizacje zyskéw. Mimo wyjscia powyzej wczorajszego
maksimum w pierwszych minutach handlu, przez catg sesje
WIG20 powoli schodzit na coraz nizsze poziomy cenowe z
fatwoscig oddajac punkty zdobyte przez byki na czwartkowej sesji.
Ostatecznie indeks stracit na wartosci 0,55%, lecz spadkom nie
towarzyszyt wzrost obrotéw, co podobnie jak na poczatku tego
tygodnia wskazuje na cofniecie popytu, a nie na mocniejsze
przejecie inicjatywy przez podaz. Oznacza to moim zdaniem, ze
caly czas to byki majg wiecej do powiedzenia w indeksie WIG20,
cho¢ w najblizszych dniach wzrost powinien by¢ ograniczony.
Wyprzedzili§my w tym tygodniu zaréwno rynki wschodzace jak i
dojrzate i bez potwierdzenia tego ruchu z ich strony trudno bedzie
trwale oddali¢ sie od 2400 punktéw. Na szerokim rynku sladow
realizacji zyskéw byto duzo mniej i cho¢ nie brakowato waloréw
tracacych na wartosci, to jednak mWIG40 oraz sWIG80
zakonczyly kolejng sesje wzrostami. Tu byki czujg sie
zdecydowanie komfortowo i zapewne dopiero po zakonczeniu
kwartatu krajowe instytucje bedq bardziej otwarte na sprzedaz
papieréw na szerokim rynku. Sygnatem kiopotéw bytoby moim
zdaniem zejécie sWIG80 ponizej 13000 punktéw, a powyzej tego
putapu mate i $rednie spotki pozostang zdominowane przez popyt
i poki rynki zagraniczne nie zaczng wspiera¢ WIG20, szeroki rynek
pozostanie ciekawszym miejscem do inwestowania dla krajowego
kapitatu.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

USA w centrum uwagi
W piagtek WIG20 (-0,6%, 2422,5 pkt) zniwelowat duzg czesc
czwartkowego ruchu w gore i znéw znajdujemy sie wyrazniej
ponizej srednioterminowej linii trendu poprowadzonej od szczytu z
przetomu 2012/13. Stabszym nastrojom sprzyjat rozwoj sytuacji na
Swiatowych parkietach, m.in. powrét, po jednym dniu przerwy, do
spadkéw na Wall Street (S&P500: -0,4%). Na razie jednak dosé
dobrze radzimy sobie z korektg w Nowym Jorku, ktéra rozpoczeta
sie po pozostawieniu bez zmian QE3 (klasyczny przypadek kupuj
plotki — w tym wypadku obnizajacy sie konsensus — sprzedawaj
fakty). Poméc mogt m.in. nieco stosunek rzadu do OFE (m.in.
mozliwos$¢ powrotu z ZUS do funduszy). Do$¢ ptasko jest takze w
ostatnim czasie na DAX-ie. Weekend nie przynosi jednak
generalnie dobrych wiadomosci. Na tapecie jest temat budzetu w
USA (rok budzetowy startuje we wtorek, moga zosta¢ wtedy
zamkniete instytucje federalne jesli nie bedzie porozumienia — tzw.
,government shutdown” — co oprocz wystania pracownikéw na
przymusowe urlopy oznaczatoby takze brak publikacji
rzadowych danych makro) i limitu diugu (tu czas jest do drugiej
potowy pazdziernika). Dzi$ rano pojawity sie takze zrewidowane
dane o PMI z chifskiego przemystu, ktdre sg stabsze od wstepnej
wersji (50,2 pkt vs 51,2 pkt). Nikkei225 spadt o0 2,1%. Kontrakty na
DAX i S&P500 tracg po 0,7-0,9%.

Krzysztof Pado

WYKRES DNIA

W sierpniu ceny nieruchomosci w Kanadzie wzrosty do najwyzszych pozioméw w historii. W latach 2000-2007
rynek nie ,napompowat” takiej banki jak w sasiednich Stanach Zjednoczonych, dzieki czemu Kanada przez kryzys
finansowy przeszia relatywnie tagodnie. Od tego czasu, po lekkiej korekcie w 2008/2009, ceny nieruchomosci
ponownie pnag sie w goére. Wraz z rekordowym zadtuzeniem Kanadyjczykéw (w relacji do dochodow
rozporzadzalnych powyzej 165% !) i rosnacymi stopami procentowymi istnieje wysokie ryzyko peknigcia banki

mieszkaniowe;j.

Indeks cen doméw w Kanadzie [STAC] i w USA [S&P/Case-Shiller dla 20 metropolii]
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Elektrobudowa

Kruk

Boryszew S. A.

Peixin

Impexmetal

INFORMACIE ZE SPOLEK

Spétka podpisata umowe ze spoétka Foster Wheeler o dostawe, montaz i uruchomienie kotta
fluidalnego wraz z urzadzeniami pomocniczymi na kwote 145,7 min PLN oraz 25,365 min
PLN. Budowa ma rozpocza¢ sie pod koniec wrzes$nia i zakonczy¢ w 2016 r.

Fundusz Kruka kupit za kwote 61,7 min PN pakiet wierzytelnosci od Credit Agricole.
Wartos¢ nominalna portfela wynosita 358,4 min PLN. Pakiet stanowi réwnowartos¢ 1/3
inwestycji spotki w H1 °13. Przedstawiciele spotki informuja, ze nie jest to ostatnia inwestycja
spotki.

Spoétka zalezna Impexmetal S. A. dokonata zakupu 4,556 miliona akcji spotki Boryszew po
cenie nominalnej 0,10 PLN kazda, po cenie jednostkowej 0,57 PLN. Spodtka Boryszew
posiada obecnie posrednio lub bezposrednio 163.284.308 sztuk wlasnych akcji, co stanowi
7,42% kapitatu zaktadowego.

Wartos¢ emisyjna akcji chinskiej spotki ma wynosi¢ 16 PLN za sztuke. Pierwotnie
zaktadano, ze cena emisyjna wyniesie 25 PLN. Wyemitowanych zostanie 1 min akcji, z
czego 200 tys. bedzie skierowanych do inwestoréw indywidualnych. Spotka zajmuje sie
produkcjg maszyn i linii produkcyjnych do wytwarzania artykutéw higienicznych.

Spotka zostata cztonkiem Central Europe Energy Partners. Zabieg ma wzmocni¢ pozycje
spotki oraz pozwoli¢ na zwigkszenie zasiegu dziatania. Zarzad, pomimo spadku z zysku
operacyjnego w | potroczu do 41 min PLN, zaklada poprawe wynikdw w przysztych
okresach.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa
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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 2013-09-27 385,6 -0,1% 5,5% 9,0% 9,1% Miedz LME 3M 2013-09-27 72510 0,7% -0,9% 7,4% -4,7%

MSCI World 2013-09-27  1556,7 -0,1% 5,0% 8,9% 10,5% Ropa WTI Crude 2013-09-27 102,9 -0,2%  -3,9% 8,2% 6,7%
MSCI EM 2013-09-27 1003,0 -0,3% 9,5% 9,6% -1,1% Ztoto Spot $/oz 2013-09-27 13378 1,1% -4,3% 9,3% -16,3%
MSCI BRIC 2013-09-27 279,2 -0,4% 10,4% 12,0% -0,8% Aluminium LME 3M 2013-09-27 18220 1,0% -3,4% 3,2% -4,9%

Europa $Srodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2013-09-27 509363  -0,2% 4,1% 16,4%  12,3% Polska Syryield 2013-09-27 3,786  18% -0,7%  3,8% 12,3%
Polska WIG20 2013-09-27 24358 -0,5% 3,6% 15,2% 6,6% Polska 10yr yield 2013-09-27 4,418 1,4% -0,1% 4,2% 13,6%
Polska mWIG40 2013-09-27 3290,1 0,2% 4,9% 21,1% 28,2% Polska WIBOR 3M 2013-09-27 2,570 0,0% -1,5% -2,3% -21,9%
Polska sWIG80 2013-09-27 132339 0,9% 4,7% 15,2% 24,7% Polska WIBOR 6M 2013-09-27 2,610 0,4% -0,8% 0,0% -20,9%
Wegry BUX 2013-09-27 187299 -0,4% 4,3% 0,1% 4,2% USA 10yr yield 2013-09-27 2,625 -1,0%  -5,7% 5,6% 42,0%
Czechy PX 2013-09-27 956,6 0,3% 0,9% 10,1% 4,6% Niemcy 10yr yield 2013-09-27 1,778 -2,8%  -42% 2,9% 37,9%
Butgaria Sofix 2013-09-27 458,8 0,1% 3,0% 4,9% 26,5% Japonia 10yr yield 2013-09-27 0,682 -2,2%  -53% -20,0%  23,8%
Rosja Micex 2013-09-27 14719 -0,9% 7,2% 12,7% 7,1% Hiszpania 10yr yield 2013-09-27 4,362 05% -3,9% -8,5% -13,8%
Rosja RTS (USD) 2013-09-27 14329 -1,3% 9,9% 14,1% 2,6% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-09-27  6069,2 0,0% 3,9% 14,8% 11,3% Portugalia 10yr yield 2013-09-27 6,837 -2,1% 1,6% 6,0% 7,4%
Turcja ISE 100 2013-09-27 75618,2 -1,1% 14,1% -1,3% -9,5% Wtochy 10yr yield 2013-09-27 3,746 2,6% -2,9% -5,6% -8,2%
Europa Zachodnia CDS

Euro Stoxx 50 2013-09-27  2923,0 -0,1% 6,4% 11,8% 15,2% Belgia Syr UsD 2013-09-27 59,7 1,2% -4,0% -17,8% -21,8%
W. Brytania FTSE 100 2013-09-27  6565,6 -0,8% 1,3% 5,4% 4,2% Chiny Syr USD
Francja CAC40 2013-09-27 4186,7 0,0% 5,7% 11,5% 16,0% Francja Syr USD 2013-09-27 67,9 0,4% -2,9% -151% -11,8%
Niemcy DAX 2013-09-27  8664,1 0,0% 5,1% 8,4% 11,2% Grecja Syr UsD
Hiszpania IBEX 35 2013-09-27 92724 -0,5% 10,0%  19,3%  20,0% Hiszpania Syr USD 2013-09-27 2300 1,5%  05% -16,3%  -24,0%
Holandia AEX 2013-09-27 378,0 -0,6% 3,0% 9,5% 11,1% Irlandia 5yr UsD 2013-09-27 141,6 1,0% -2,6% -13,8% -25,6%
Szwecja OMX 30 2013-09-27  1275,2 -0,5% 3,6% 9,4% 9,0% Japonia 5yr UsD 2013-09-27 61,1 0,2% -8,5% -21,0% -18,8%
Austria ATX 2013-09-27 25316 0,7% 4,2% 14,2% 10,4% Niemcy Syr UsD 2013-09-27 24,2 -0,7% -15,0% -25,3% -32,7%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-09-27 87,3 0,8% -6,2%  -10,8% -7,8%
USA DJIA 2013-09-27 15328,3 -0,5% 3,4% 2,2% 6,4% Portugalia Syr USD 2013-09-27  491,2 -2,6%  -3,6% 24,3% 18,4%
USA S&P500 2013-09-27 16987 -0,4% 4,0% 5,4% 9,4% Rosja Syr USD 2013-09-27 170,8 32% -141% -10,8% 3,8%
USA Nasdaq Comp ~ 2013-09-27 3787,4 -0,2% 5,8% 11,5%  16,9% USA Syr EUR 2013-09-27 31,0 2,8% 41,6% 13,4%  -16,8%
Kanada S&P/TSX 2013-09-27 128416  0,1% 2,4% 7,8% 2,8% W. Brytania Syr USD 2013-09-27 32,7 03% -9,4% -333% -26,2%
Meksyk IPC 2013-09-27 413276 -1,0% 3,2% 3,4% -6,4% Wtochy 5yr UsD 2013-09-27 261,7 3,8% 9,7% -5,1% -14,2%
Brazylia BOVESPA 2013-09-27 53783,0 -0,1% 7,3% 12,9% -4,1% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-09-27 48385 -2,2% 22,9% 61,0% 40,7% EUR/PLN 2013-09-27 4,223 -0,2%  -0,9% -2,6% 1,1%
Azja i Australia USD/PLN 2013-09-27 3,123 -0,5%  -3,3% -5,9% -3,9%
Japonia NIKKEI 225 2013-09-27 14760,1 -0,3% 9,6% 12,3% 18,9% CHF/PLN 2013-09-27 3,449 0,1% -0,2% -1,7% 0,4%
Hong Kong Hang Seng 2013-09-27 23 207,0 0,4% 6,6% 14,4% 6,4% EUR/USD 2013-09-27 1,352 0,4% 2,5% 3,6% 5,2%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-09-27 2 160,0 0,2% 2,9% 123%  -3,3% usD/JpyY 2013-09-27 98,240 -0,8% -1,1%  -1,5% 5,3%
Indie BSE30 2013-09-27 197273 -0,8% 10,0% 5,0% 6,8%
Indonezja JKSE 2013-09-27  4423,7 0,4% 11,6% -5,0% -8,8%
Izrael TA 25 2013-09-29  1256,4 -0,4% 4,6% 4,8% 0,7%
Korea Kospi 2013-09-30 20118 0,2% 6,7% 9,7% 1,1%
Australia S&P/ASX 200 2013-09-27 5307,1 0,2% 4,0% 12,4% 9,5%

Zrédfo: Bloomberg
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