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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 4 grudnia 2013

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2525 24 -0.94% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2573
Kurs zamkniecia 2502 16 -0.64% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2569
Kurs min. 2483 32 A1.27%
Kurs max. 2527 32 -1.25%
Wolumen obrotu 39 507 9662 32.37% Najblizsze poziomy oporu: 2570 2661 2700 2745
LOP 123 757 1394 1.14% Najblizsze poziomy wsparcia: 2483 2471 2440 2355
FW20 (2,525.00, 2,527.00, 2,483.00, 2,502.00, -16.0000) W oczekiwaniu na kolejne okazje
[ 2650 W $rode niedzwiedzie poszly za ciosem i

kontynuowaty grudniowag korekte. Sesja byla

[ 2600 dos$¢ zmienna. Gdyby nie udana koncéwka, po
E 2550 rozpoczeciu handlu na Wall Street, kontrakt
E mogt straci¢ znacznie wiecej (min 2483 pkt).
= 2500 Ostatecznie zakonczyt na 2502 pkt, czyli 0,6%
E pod kreska. W trzy dni FW20 stracit juz 4,5%
[ 2450 (do minimum) i byki prébuja juz zlapaé
E 200 odreagowanie tego ruchu. Jesli udatoby im sie
F dojs¢ w strefe 2532-2536 pkt, powinna to byc¢
= 2350 dobra okazja do ponownego skrécenia rynku.
£ Wydaje sie bowiem, ze grudniowy ruch jest
[ 2300 czescig wiekszej struktury korekcyjnej, a nie
E 50 tylko ostatniej fali wzrostowej 2471-2637 pkt.
[ Ciekawie w tym kontekscie wygladaja okolice
= 2200 2450-2440 pkt. Teorie wspiera réwniez
L rozbudowujgca sie korekta na Zachodzie. DAX
C 2150 jest juz na 9140 pkt (wskazywatem na min.
» 2100 zasieg 9000 pkt). Francuski CAC40 wylamat
L sie dotem z pottoramiesiecznej konsolidacji i
E 2050 obrat kierunek 4000 pkt. Na S&P500 sytuacja
E jest bardziej skomplikowana. Wydawato sie
" " aune " 7 Ty T " "JAuglst | [september [october | [November [Decemb: bowiem, ze korekta nabiera rozpgdu. Wczoraj
szeroki indeks tracit w pewnym momencie
WIG20 (2,508.79,2,516.61,2,477.16, 2,497.76, -10.1599) 2650 0,8% (poni2ej 1780 pkt) ale sprint w drugiej
czesci handlu pozwolit zniwelowac¢ straty.
2600 Wsparcia znajdujg sie kolejno na 1777 i 1750
pkt. Niedzwiedzie nie do kornca wykorzystaty
2550 raczej sprzyjajgce im dane makro jak m.in
odczyt ADP (215 vs oczek. 173 tys. i rewizja za
2500 pazdziernik o 54 tys. w gore) czy dane o
sprzedazy domow. Wieczorna "bezowa ksiega
2450 Fed" swoim optymistycznym przestaniem
réwniez mogta obudzi¢ zwolennikéw
2400 ograniczenia ultra luznej polityki QE. By¢ moze
podaz chce jeszcze poczekaé na pigtkowe,
rzgdowe dane z rynku pracy.
2350 .
Krystian Brymora
2300
2250
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RYNEK AKCJI
Wyniki sesji: wtorek, 4 grudnia 2013
52 tygodnie Warto$¢

Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw

Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 26342 2150,8 2 508,79 2497,76 -0,41% 247716 2516,61 39,5 775
WIG30 27644 25201 2 649,97 2632,87 -0,69% 2612,75 2654,75 42,0 838
sWIG80 15 156,8 10 006,4 14 557,61 14 485,48 -0,87% 14 425,47 14 614,74 189,3 40,5
mWIG40 3599,3 2453,4 3441,45 3389,72 -1,90% 3379,31 3442,72 63,4 105
WIG-PL 56 438,7 43 438,1 54 303,22 54 015,48 -0,77% 53 899,54 54 303,22 403,7 -
WIG 55 384,8 428421 53 222,49 52 867,03 -0,77% 52 535,56 53 285,49 749,9 963

zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [mIn PLN]
dzienna ™ 3M 6M dzienna ™ 3M 6M
ALIOR BANK 73,52 4675 -1,1% -4,8% -14,5% -16,9% -0,4% -3,4% -27,2% -19,0%
ASSECOPOL 50,60 4200 0,0% -2,5% 19,1% 21,1% 0,7% -1,1% 6,3% 18,9%
AZOTY TARNOW 69,83 6927 -2,3% -14,8% 7.1% -14,2% -1,6% -13,5% -5,6% -16,3%
BANK HANDLOWY 118,30 15 457 0,3% 2,0% 17,4% 16,9% 0,9% 3,4% 4,7% 14,8%
BOGDANKA 133,05 4526 -1,5% 14,4% 27,3% 8,3% -0,8% 15,7% 14,6% 6,1%
BORYSZEW 0,54 1188 0,0% 5,9% 10,2% 35,0% 0,7% 7.3% -2,5% 32,9%
BRE 514,80 21711 -3,8% 1,9% 26,5% 32,7% -3,1% 3,3% 13,8% 30,6%
BZ WBK 386,50 36 155 0,3% 3,0% 35,6% 32,5% 1,0% 4,4% 22,9% 30,3%
Cccc 115,10 4420 -2,5% -8,3% 15,1% 37,8% -1,8% -6,9% 2,4% 35,7%
CYFROWY POLSAT 19,25 6706 -1,5% -13,8% -1,9% 3,2% -0,8% -12,4% -14,7% 1,0%
ENEA 15,70 6931 -2,0% 7,8% 15,3% 4,7% -1,3% 9,2% 2,5% 2,5%
EUROCASH 50,00 6916 0,0% 7,8% 7.3% -22,7% 0,7% 9,1% -5,4% -24,8%
GTC 8,30 2651 0,1% 4,9% 18,6% -2,4% 0,8% 6,3% 5,8% -4,5%
ING BSK 114,60 14 909 -2,1% 0,3% 20,7% 19,4% -1,4% 1,6% 8,0% 17,3%
JSwW 61,51 7222 -1,3% -5,7% -5,4% -21,3% -0,6% -4,3% -18,1% -23,5%
KERNEL 39,97 3185 -0,1% -9,1% -14,0% -27,3% 0,6% -7.8% -26,8% -29,4%
KGHM 113,70 22740 0,2% -7,9% -2,4% -23,2% 0,9% -6,5% -15,1% -25,3%
LOTOS 38,10 4948 -2,3% -4,5% 5,3% -9,9% -1,6% -3,1% -7,4% -12,0%
LPP 8820,10 16 151 -2,8% -2,0% 14,5% 23,8% -2,1% -0,6% 1,8% 21,7%
NETIA 5,25 1827 -2,6% 1,7% 9,4% 19,3% -1,9% 3,1% -3,4% 17,.2%
PEKAO 183,20 48 085 0,1% -3,7% 12,4% 11,0% 0,8% -2,4% -0,3% 8,8%
PGE 18,12 33 880 -1,8% 2,1% 16,2% -1,5% -1,1% 3,5% 3,4% -3,6%
PGNIG 5,72 33748 -0,5% -0,9% 2,7% -10,2% 0,2% 0,5% -10,0% -12,3%
PKNORLEN 45,82 19 598 0,0% 3,4% 10,4% -14,8% 0,7% 4,8% -2,3% -17,0%
PKOBP 39,43 49 288 -0,9% -3,1% 12,2% 15,1% -0,2% -1,7% -0,5% 13,0%
PZU 458,10 39 558 0,7% -2,1% 19,0% 3,8% 1,4% -0,7% 6,3% 1,7%
SYNTHOS 5,30 7013 -1,5% 2,9% 21,0% 0,8% -0,8% 4,3% 8,3% -1.4%
TAURON 4,96 8693 -2,4% 1,0% 18,7% 15,6% -1,7% 2,4% 5,9% 13,5%
TPSA 10,25 13 452 1,5% 4,5% 39,6% 29,7% 2,2% 5,9% 26,9% 27,6%
TVN 14,70 5090 -0,8% -7,0% 19,5% 35,2% -0,1% -5,6% 6,8% 33,1%
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Komentarz po sesji

Strach na szerokim rynku
Préba odbicia zainicjowana w koncéwce wtorkowych notowan w USA
pozwolita dzi$ europejskim indeksom na otwarcie w poblizu kursow
odniesienia mimo ewidentnie negatywnej wymowy wtorkowych
notowan. W kolejnych godzinach sesji przewage w Europie zaczety
zdobywa¢ niedzwiedzie, w czym pomogta informacja o 1,8 mid euro
kary natozonej na europejskie banki przez UE. W Warszawie stabe
nastroje zewnetrzne oznaczaty kontynuacje korekty i dojscie WIG20 do
2480 punktow, czyli blisko istotnego wsparcia 2450 punktow. W
koncéwce na calym kontynencie nastroje sie poprawity dzieki
zwyczajowemu udanemu poczatkowi notowan w USA. Niestety, cho¢
WIG20 zmniejszyt straty do 0,4%, duzo gorzej wygladata sesja na
szerokim rynku. Wiele spotek bedacych ulubiencami funduszy w
wakacyjno-jesiennej hossie obecnie bezproblemowo szybko traci na
warto$ci, a mWIG40 oraz sWIG80 spadty dzi$ odpowiednio o 1,9%
oraz 0,8% tamigc swoje wsparcia na wykresach. Indeksy szerokiego
rynku wygenerowaty w ten sposéb techniczne sygnaty sprzedazy, a
atmosfera strachu widoczna w notowaniach matych i $rednich spoétek
daje nam w tym momencie dwie alternatywy. Albo rynek witasnie
opuszczajg stabe rece i jest to putapka, dzieki ktérej lada dzien
zaczniemy wielki ruch w gére, albo tez korekta sig rozpedzi i koncowka
grudnia przyniesie tylko odbicie z bardzo mocnego wyprzedania.
Bardziej sktaniam sie do pierwszego scenariusza, a technicznie wazne
bedzie zamknigcie mWIG40 oraz sWIG80 powyzej dzisiejszych
maksiméw. Na taki wariant wskazuje tez WIG20, ktéry jest po pierwsze
krotkoterminowo wyprzedany, a po drugie znajduje sie w poblizu
istotnego technicznego wsparcia. Niestety, jes$li w tym momencie
zawiedzie nas gtéwny byczy argument tego roku, czyli rynek
amerykanski oraz gietda niemiecka, nasz parkiet bedzie musiat wybra¢
negatywny wariant. Stosunek zysku do ryzyka stat sie dla bykoéw
bardzo atrakcyjny i jesli Swiat nie przeszkodzi, najprawdopodobniej
zblizyli$my sie do idealnego nerwowego konca spadkow.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:
Mikotaj moze si¢ sp6zni¢
Sroda byta kolejnym dniem przecen na polskiej gietdzie. Tracity
wszystkie indeksy, a w szczegdlnosci mWIG40, ktéry spadt o
niemal 1,9% . Mniejsze straty poniosty blue chipy, ktérych WIG20
obsuna} sie ponizej psychologicznej bariery 2500,0 pkt (-0,4%), a
sWIG80 spadt o 0,9%. Podobnie zachowywata sie niemiecka
gietda — DAX stracit na zamknieciu ponad 0,9%. Spadki dotknety
tez S&P500 (-0,1%), natomiast Nasdaq wzrést do 4038,0 pkt. Z
danych makro waznym wsparciem dla inwestoréw moga okazaé
sie informacje z USA dot. wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych
oraz PKB. Nalezy jednak pamietaé, ze najistotniejsze informacje
dotra do nas w piatek i beda dotyczyly aktualnej sytuacji na
amerykanskim rynku pracy (a to moze rzutowa¢ na QE3).
Planowana jest takze decyzja ECB odnosnie stép procentowych,
jednak konsensus zaktada, ze pozostang one bez zmian. Teraz
nic poza danymi makro nie chroni inwestoréw najwiekszych spoétek
na GPW przed spadkiem do najblizszego poziomu wsparcia na
poziomu 2445,0 pkt. Nie znaczy to jednak, ze rajd $w. Mikotaja
ominie Warszawe szerokim tukiem — mozliwe, ze indeksy zaczng
znacznie zyskiwa¢ na wartosci dopiero na ostatnich sesjach
grudnia, co moze stanowi¢ dobry prognostyk przed kolejnym
psychologicznym terminem, czyli poczatkiem stycznia. Dzi$ takze
dtugo wyczekiwany debiut Newagu.

Adrian Gérniak

WYKRES DNIA

Cena emisyjna akcji Energa uksztattowata sie na poziomie 17 PLN wobec ceny maksymalnej 20 PLN (-15%). W
ostatnich 9-ciu ofertach MSP z udziatem ,akcjonariatu obywatelskiego” cena emisyjna zostata obnizona od
maksymalnej o wiecej niz 10% 4 razy. W 3 przypadkach akcje na debiucie nie daty zarobi¢.

Rdéznica miedzy ceng emisyjng a maksymalng i zwrot z inwestycji w ostatnich ofertach MSP
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.
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Hawe wniesie do Mediatela spotke Hawe Telekom, ktérej warto$¢ szacuje na 527 min PLN,
obejmujgc w zamian nowe akcje Mediatela. Spotka bedzie musiata skupi¢ pozostate w obrocie
akcje Mediatela i potem sprzeda pewien maty pakiet jego akcji strategicznemu partnerowi dla
projektu FTTH.

W czerwcu tego roku Hawe przedstawito strategie, ktora zaktada m.in. ze bedzie ono
najwiekszym w Polsce otwartym operatorem infrastruktury swiattowodowej.Strategia Hawe
zaktada, ze do 2017 r. spétka zbuduje i bedzie zarzadzata 700 tys. linii w technologii FTTH.
Planuje udostepniac swojg sie¢ wszystkim zainteresowanym firmom.

BNP Paribas Group przejmie od Rabobanku 98,5% akcji Banku BGZ za 4,2 mld zt (ok. 1 mld
EUR). Finalizacja transakcji uzalezniona jest m.in. od otrzymania koniecznych zgdd regulatora.
Wczeéniej w listopadzie BNP Paribas ztozyt niewigzacg oferte zakupu BGZ.

Takze UniCredit podawat, ze chce kupi¢ BGZ od Rabobanku i ztozyt juz w tej sprawie oferte.
Zainteresowanie zakupem BGZ sygnalizowat takze Santander.

PKP Cargo podpisato umowe z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym na udzielenie kredytu na
200 min PLN. Pozyskane srodki spotka przeznaczy na inwestycje taborowe.

Wtadze spétki podkreslity, ze w najblizszym czasie zamierzajg inwestowaé gtéwnie w wagony
do przewozu wegla oraz platformy intermodalne. Potrzeby PKP Cargo w zakresie modernizacji
lokomotyw sg obecnie niewielkie.

W 2012 roku na inwestycje w tabor kolejowy PKP Cargo przeznaczyto 593,4 min PLN. Srodki
trafity na zakup nowych lokomotyw, modernizacje 115 starszych modeli oraz nabycia i naprawy
wagonow.

Na koniec pierwszej potowy 2013 rok PKP Cargo wraz ze spétkami zaleznymi dysponowato
facznie 2.459 lokomotywami oraz 63.488 wagonami.

0Od 2 stycznia 2014 roku GPW rozpocznie publikacje nowych indekséw pochodnych wobec
WIG30: WIG30short i WIG30lev.

MSP chce pobraé dywidende z Polskiego Holdingu Nieruchomosci przed zakoriczeniem
drugiego etapu prywatyzacji spofki.

MSP chce do potowy 2014 roku przeprowadzi¢ drugi etap prywatyzacji PHN przez publiczne
wezwanie i liczy na uzyskanie premii za kontrole. Skarb Panstwa posiada obecnie blisko 73%
akcji PHN.

Zrédfo: 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 M 3M 6M
Swiat surowce
MSCIACWorld ~ 2013-12-04 398,1 -0,5% 0,0% 7,7% 9,1% Miedz LME 3M 2013-12-04 6 960,0 -0,2% -2,6% -2,3% -6,6%
MSCI World 2013-12-04  1613,3 -0,5% 0,3% 7,9% 10,2% Ropa WTI Crude 2013-12-04 97,2 1,2% 3,7% -7,2% 5,0%
MSCI EM 2013-12-04  1002,7 -0,7% -3,0% 6,7% 0,7% Ztoto Spot $/oz 2013-12-04 1248,1 2,1% -4,7% 9,0% -11,1%
MSCI BRIC 2013-12-04 280,2 -0,8% -3,0% 81% 1,9% Aluminium LME 3M 2013-12-04  1739,0 -0,2% -4,6% -2,8%  -10,6%
Europa $rodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2013-12-04 532768 -0,8% -2,1% 10,3% 11,0% Polska Syr yield 2013-12-04 3,790 -0,6% 57%  -91%  26,8%
Polska WIG20 2013-12-04  2507,9 -0,4% -1,4% 9,8% 6,6% Polska 10yr yield 2013-12-04 4,562 0,3% 7,7% -4,7% 31,1%
Polska mWIG40 2013-12-04  3455,5 -1,9%  -3,6% 9,7% 20,2% Polska WIBOR 3M 2013-12-04 2,550 0,0% -0,4% -1,9% -3,4%
Polska sWIG80 2013-12-04 146124 -09% -3,6% 149% 27,1% Polska WIBOR 6M 2013-12-04 2,600 0,0% 0,0% -1,1% 1,2%
Wegry BUX 2013-12-04 18632,3 0,4% -2,3%  3,0% -2,3% USA 10yr yield 2013-12-04 2,834 1,9% 6,2% -5,3% 35,7%
Czechy PX 2013-12-04  1009,6 -1,1%  -2,8% 7,2% 5,5% Niemcy 10yr yield 2013-12-04 1,814 5,2% 4,1%  -11,2%  20,1%
Butgaria Sofix 2013-12-04 467,8 0,9% 3,1% 5,4% 11,1% Japonia 10yr yield 2013-12-04 0,633 -0,2% 53% -18,8% -25,3%
Rosja Micex 2013-12-04 14393  -0,7% -50% 51%  82% Hiszpania 10yr yield 2013-12-04 4,144 -0,3% 33% -82%  -63%
Rosja RTS (USD) 2013-12-04  1364,4 -06% -7,5% 55% 4,1% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-12-04  6383,9 -0,4% 2,8% 103% 17,2% Portugalia 10yr yield 2013-12-04 5,859 -1,3% -4,2%  -13,5% 2,7%
Turcja ISE 100 2013-12-04 73 087,5 0,0% -4,0%  9,2% -9,4% Wtochy 10yr yield 2013-12-04 3,532 0,4% -0,6% -7,8% 0,5%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-12-04 30139 -0,7% -2,1% 9,0% 9,7% Belgia Syr USD 2013-12-04 47,6 0,4% -8,2%  -22,5% -20,6%
W. Brytania FTSE 100 2013-12-04  6532,4 -0,3% -33% 1,3% 1,3% Chiny Syr USD 2013-12-04 71,8 2,9% -12,6% -351% -22,5%
Francja CAC40 2013-12-04 41724 -0,6% -3,1% 4,6% 6,6% Francja Syr USD 2013-12-04 52,0 -0,1% -8,2%  -25,4% -25,0%
Niemcy DAX 2013-12-04 9223,4 -0,9% 1,1% 11,5% 10,2% Grecja Syr USb
Hiszpania IBEX 35 2013-12-04 96050 -0,7% -2,9% 13,7% 17,3% Hiszpania Syr USD 2013-12-04  161,2 3,4% -6,7% -31,0% -30,6%
Holandia AEX 2013-12-04 390,6 -06% -1,0% 57% 8,5% Irlandia Syr USD 2013-12-04 123,2 -0,6% 0,2% -14,8% -17,7%
Szwecja OMX 30 2013-12-04 12813 -02% -02% 2,9% 6,0% Japonia Syr USD 2013-12-04 48,3 -1,0%  -13,9% -257% -38,4%
Austria ATX 2013-12-04  2580,1 -1,5% -4,4%  2,4% 5,9% Niemcy Syr USD 2013-12-04 22,8 -0,7% -0,5% -18,6% -19,4%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-12-04 83,6 -0,7% -0,4% -12,4% 10,3%
USA DJIA 2013-12-04 159146 -0,1% 2,0% 71% 6,0% Portugalia Syr USD 2013-12-04 343,7 1,0% -4,2%  -34,6% 6,9%
USA S&P500 2013-12-04  1795,2 -0,1% 1,7% 9,0% 11,1% Rosja Syr USD 2013-12-04 176,3 0,1% 7,0%  -11,4% 57%
USA Nasdaq Comp ~ 2013-12-04  4037,2 0,0%  2,8% 11,0% 18,0% USA Syr EUR 2013-12-04 30,0 1,1% 0,9% 318%  89%
Kanada S&P/TSX 2013-12-04 133199 -0,1% -02% 51%  7,3% W. Brytania Syr USD 2013-12-04 25,8 0,8% -87% -28,1% -41,9%
Meksyk IPC 2013-12-04 41876,9 0,4% 2,8% 6,3% 4,0% Wtochy Syr USD 2013-12-04 181,8 2,5% 9,7%  -25,7% -28,0%
Brazylia BOVESPA 2013-12-04 503489 -0,3% -7,8% -2,9% -7,0% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-12-04  5291,0 0,4% 1,7% 30,3% 55,1% EUR/PLN 2013-12-04 4,200 -0,1% 0,4% -2,5% -2,1%
Azja i Australia USD/PLN 2013-12-04 3,090 0,0% -0,5% -5,8% -5,7%
Japonia NIKKEI 225 2013-12-05 15407,9 -2,2% 8,5% 102% 14,7% CHF/PLN 2013-12-04 3,424 0,1% 0,6% -1,5% -1,6%
Hong Kong Hang Seng 2013-12-04 237287 -0,8% 2,4% 6,9% 8,9% EUR/USD 2013-12-04 1,360 0,0% 0,9% 3,6% 3,9%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-12-04  2251,8 1,3%  48% 61% 1,8% UsD/JPY 2013-12-04 102,090  -0,3% 3,6% 2,0% 3,1%
Indie BSE30 2013-12-04 207087 -0,7% -2,5% 11,8%  6,8%
Indonezja JKSE 2013-12-04 42413 -1,1% -40%  44% -148%
Izrael TA 25 2013-12-04  1364,7 -0,1% 48% 156% 10,7%
Korea Kospi 2013-12-05  1986,8 -1,1%  -1,9%  2,8% -0,1%
Australia S&P/ASX 200 2013-12-05  5273,8 0,3% -1,3%  3,5% 10,9%

Zrédfo: Bloomberg
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