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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: piatek, 17 stycznia 2014

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2408 1 0,04% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2396
Kurs zamknigcia 2415 5 0,21% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2396
Kurs min. 2397 -3 -0,13%
Kurs max. 2434 12 0,50%
Wolumen obrotu 24170 2881 13,53% Najblizsze poziomy oporu: 2434 2462 2500 2535
LOP 99 474 539 0,54% Najblizsze poziomy wsparcia: 2356 2313 2274 2214
FW20 (2,412.00, 2,416.00, 2,382.00, 2,389.00, -26.0000) Wraca strach na rynki wschodzace
2650
2600 Miniony tydzien generalnie byki mogg uznac za
udany. Po 7 tygodniach z rzedu strat popyt
2550 przejat inicjatywe. Przy tak silnym wyprzedaniu
nie byto to trudne. W kazdej chwili nalezato sie
2500 spodziewa¢  korekty. Po  drugie, styl
ubiegtotygodniowego odreagowania jest dos¢
2450 mizerny. Jak na razie nie udato si¢ dobi¢ nawet
2400 do 38% zniesienia (wykres kontynuacyjny), a
piatek (-1,1%) dobitnie obnazyt stabosci bykow.
2350 Co prawda brakuje mocnych, technicznych
przestanek, ale na ten moment przewaza opcja
2300 powrotu do trendu spadkowego
2250 zapoczatkowanego pod koniec grudnia'l3.
Bardziej miarodajna okazuje sie by¢ w tym
2200 momencie analiza indeksu bazowego. WIG20
prawie "liznal" 38% zniesienia spadkéw kreslac
2150 przy tym okazate doji potwierdzone w piatek
2100 czarng $wieca. Taki ukfad oznacza, ze byki
ponownie mogg mie¢ kiopoty. Na rynkach
2050 zagranicznych "status quo" sie utrzymuje.
———— Dojrzale indeksy znajdujg sie przy swoich
July ‘August ‘September October November ‘December ‘2014 historycznych maksimach z perspektywq duzej
korekty, a gtdbwne EM jak brazylijska Bovespa,
WIG20 (2,398.39, 2,402.18, 2,373.06, 2,376.28, -25.5901) 2650 schodza na nowe, lokalne minima. Dobrym
miernikiem nastrojow na rynkach
2600 wschodzacych (surowce) jest kurs AUD/USD.
Ten z kolei znalazt sie na poziomie najnizszym
2550 od sierpnia 2011 roku.
2500 Krystian Brymora
2450
2400
2350
2300
2250
2200
2150
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: piatek, 17 stycznia 2014
52 tygodnie Wartos$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 26258 2150,8 2398,39 2376,28 -1,07% 2 373,06 2402,18 29,1 634,7
WIG30 27644 24353 2524,76 2 504,25 -0,89% 2501,12 2 528,05 26,9 654,4
sWIG80 15 156,8 10 183,5 14 226,66 14 136,39 -0,35% 14 136,39 14 230,41 94,0 23,9
mWIG40 3599,3 24534 3350,10 3333,02 -0,33% 3329,87 3351,56 21,7 78,2
WIG-PL 56 438,7 434381 52 144,95 51 899,81 -0,76% 51 899,81 52 144,95 2451
WIG 55 384,8 428421 51 281,76 50 925,12 -0,71% 50 888,66 51 321,91 433,3 7874
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™ 3M 6M dzienna ™ 3M 6M
ALIOR BANK 81,35 5690 0,7% 1,0% 11,0% -7,8% 1,6% 2,2% 16,3% -10,9%
ASSECOPOL 44,75 3714 -1,6% -1,2% -8,7% -1,6% -0,7% 0,0% -3,3% -4,8%
AZOTY TARNOW 58,00 5753 -3,0% -2,5% -26,0% -14,8% -2,1% -1,3% -20,7% -17,9%
BANK HANDLOWY 103,90 13 576 -2,3% 2,3% -16,3% 8,6% -1,4% 3,4% -11,0% 5,4%
BOGDANKA 125,10 4 255 -0,4% -1,5% 12,7% 22,5% 0,5% -0,3% 18,0% 19,3%
BORYSZEW 0,50 1100 -2,0% -3,8% -7,4% 4,.2% -1,1% -2,7% -2,1% 1,0%
BRE 495,10 20 881 -1,5% 0,4% -3,2% 25,3% -0,6% 1,6% 2,1% 22,2%
BZ WBK 380,50 35 594 0,1% 0,1% 6,3% 25,6% 1,0% 1,3% 11,6% 22,4%
ccc 109,00 4186 -1,1% -3,5% -18,6% 22,5% -0,2% -2,3% -13,3% 19,3%
CYFROWY POLSAT 19,40 6758 -0,4% 0,1% -18,5% -11,4% 0,5% 1.2% -13,2% -14,6%
ENEA 13,24 5845 -0,5% -4,1% -10,1% -7,4% 0,4% -2,9% -4,7% -10,6%
EUROCASH 40,30 5579 -1,2% -13,1% -17,4% -28,0% -0,3% -11,9% -12,1% -31,2%
GTC 7,42 2370 -1,7% -1,5% -9,8% -9,7% -0,8% -0,3% -4,5% -12,9%
ING BSK 112,20 14 597 -1,6% -2,3% -5,5% 15,1% -0,7% -1,1% -0,1% 11,9%
JSW 50,00 5871 -3,3% -7.4% -27,1% -23,7% -2,4% -6,2% -21,7% -26,9%
KERNEL 40,51 3228 0,2% 6,5% -20,1% -24,2% 1,1% 7,6% -14,8% -27,3%
KGHM 113,80 22760 0,0% -0,2% -6,2% -1,0% 0,9% 1,0% -0,9% -4,1%
LOTOS 35,50 4611 -0,1% 0,2% -4,7% -5,4% 0,8% 1,4% 0,6% -8,6%
LPP 8 800,00 16 114 1,0% 1,1% -2,8% 35,0% 1,9% 2,3% 2,6% 31,8%
NETIA 5,09 1771 0,2% 1,8% 0,8% 11,9% 1,1% 3,0% 6,1% 8,7%
PEKAO 180,00 47 245 -0,7% 1,0% -8,2% 13,2% 0,2% 2,2% -2,8% 10,0%
PGE 16,55 30 945 -1,1% -4,2% -6,3% 9,8% -0,2% -3,0% -1,0% 6,7%
PGNIG 5,01 29 559 0,0% -5,3% -12,7% -17,7% 0,9% -4,1% -7,4% -20,9%
PKNORLEN 42,10 18 007 -1,1% 4,0% -5,8% -14,2% -0,2% 5,1% -0,5% -17,4%
PKOBP 40,16 50 200 -1,5% -0,1% 3,2% 9,2% -0,6% 1,1% 8,6% 6,0%
PZU 428,20 36 976 -2,6% -5,7% -3,3% -1,1% -1,7% -4,5% 2,0% -4,3%
SYNTHOS 5,46 7225 1,7% 0,2% 2,6% 22,4% 2,6% 1,4% 8,0% 19,3%
TAURON 4,22 7 396 -1,9% -7,9% -15,1% -0,9% -1,0% -6,7% -9,8% -4,1%
TPSA 10,12 13 281 0,4% 4,1% 17,1% 25,7% 1,3% 5,3% 22,5% 22,6%
TVN 14,75 5112 0,0% 2,4% -2,3% 30,5% 0,9% 3,6% 3,0% 27,4%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji

Utrzymana stabos$¢ rynkéw wschodzacych
Pigtkowa sesja przyniosta powrét dominacji czerwonego koloru na
GPW. Spadki byty zastuzone po pieciu wzrostowych sesjach z
rzedu i dotarciu z matymi obrotami do waznego oporu na
wczorajszej sesji. Wzrostu w $rode i czwartek nie potwierdzaty tez
inne rynki wschodzace, ktére w drugiej potowie tygodnia zaczety
stabnaé. Ta grupa negatywnych argumentéw dzi$ przewazyta na
rynku i od poczatku sesji WIG20 powoli schodzit na coraz nizsze
poziomy cenowe konczac dzien 1,07% spadkiem. Lepiej spisaty
sie mate i $rednie spoiki, a indeksy szerokiego rynku mWIG40 i
sWIG80 spadty jedynie o 0,3%. Cho¢ odbicie sie od kluczowego
oporu na rynku jest zdrowe i daje podstawy do odpoczynku i
kolejnego ataku bykéw, to wazniejsze do oceny sytuacji rynkowe;j
zdaje sig byC stwierdzenie, ze nadal jesteSmy zdecydowanie
mocniej skorelowani z rynkami wschodzacymi niz z dojrzatymi. To
natomiast powoduje, ze pdki emerging markets nie zaczng sig
zachowywac lepiej, zaréwno ich jak i nasze odbicie moze by¢
jedynie przerwg w trendzie spadkowym z ostatnich miesigcy.
Dlatego tez cho¢ w dtugim horyzoncie czasu na obecnych
poziomach cenowych jestem optymistg, dopdki nie zobaczymy
wyréznienia sie WIG20 w postaci przebicia 2430-2450 punktow z
wysokimi obrotami lub powazniejszej sity wszystkich emerging
markets, niestety minimalnie wigcej argumentéw w kolejnym
tygodniu na GPW bedzie miata strona podazowa.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Czekajac na sezon wynikéw
Po pieciu wzrostowych sesjach z rzedu, piatek na WIG20
przyniést wyrazng przewage podazy. Indeks blue-chipéw stracit
1,1%, zamykajac sie na poziomie 2376,3 pkt. Takze w piatek
wieczorem na Wall Street, wiecej do powiedzenia miaty
niedzwiedzie. S&P500 stracit 0,4%. Sytuacja na rynkach
rozwinietych jest jednak zupetnie inna niz u nas. Tam mamy co
chwile nowe szczyty (DAX w pigtek), u nas nie mozemy od ponad
dwoch lat skutecznie wyj$¢ ponad poziom 2600 pkt. W tym
tygodniu startuje sezon wynikéw krajowych spoétek. Zaczyna w
pigtek w PKN Orlen. W kolejnym tygodniu pojawig sie pierwsze
banki. Wysyp raportéw czeka nas jednak dopiero w lutym, a wiele
spotek pokaze dane dopiero w potowie marca (czyli jak bedzie sig
juz konczyt 1Q’14), gdy bedg publikowa¢ sprawozdania roczne (z
pominieciem tego za 4Q'13). W ubiegtym tygodniu pojawity sie
raporty z zaangazowania OFE w akcje. Z WIG20 najmocniej
obecne fundusze obecne sg w Bogdance, GTC, Asseco i PKN. Z
danych makro pojawit sie dzi$ odczyt PKB w Chinach za 4Q’13.
Wzrost wynioést 1,8% q/q i 7,7% r/r (prognoza: 2,0% i 7,6%).
Nastroje w Azji sg raczej stabe. Nikkei225 spadt o 0,6%. Na
minusach sg takze indeksy w Szanghaju. Znizkujg kontrakty na
S&P500 (-0,1%) i DAX (-0,3%). Wzrosty z ubiegtego tygodnia nie
doprowadzity nas nawet do pierwszych powazniejszych oporéw
(2440-50 pkt). Wsparcia mozna szukac przy 2360 pkt a nizej przy
dotku na 2304 pkt.

Krzysztof Pado

WYKRES DNIA

W 4Q’13 wzrost gospodarczy w Chinach spowolnit do
7,6%.
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Liczba zagranicznych turystéw nocujacych w Polsce w listopadzie 2013 r. wyniosta 343.468
wobec 328.926 w listopadzie 2012 r. oraz wobec 473.356 os6b w pazdzierniku 2013 r. - podat
GUS.

Kernel w drugim kwartale roku obrotowego 2014 zanotowat 22,5% wzrost sprzedazy zboza r/r.
Sprzedaz oleju luzem w grupie spadta w tym okresie o0 31,6%.

Ministerstwo Skarbu Panstwa oczekuje, ze PGNiG sprosta wyzwaniom wynikajagcym z
liberalizacji rynku gazu - poinformowat PAP minister skarbu panstwa Wiodzimierz Karpinski.
Ocenia, ze jesli mozna to osiggna¢é w ramach wspdtpracy PGNIG i Grupy Azoty, réwniez
kapitatowej, to nalezy to oceni¢ pozytywnie.

PGNIG utworzyt, na dzien bilansowy 31 grudnia 2013 r., odpis na cato$¢ udziatéw i doptat do
kapitatu POGC Libia BV w wysokosci 420 min PLN oraz rezerwe w kwocie 137 min PLN

Minister skarbu Wiodzimierz Karpifnski oczekuje, ze nowe zarzady PGE i PGNIG skupig sie na
restrukturyzacji grup i na realizacji programoéw inwestycyjnych. Bardzo dobrze ocenia on prace
prezesa Tauronu Dariusza Lubery.

Ministerstwo Skarbu Panstwa nie planuje na razie drugiego etapu prywatyzacji Energi i Enei.
Oczekuje, ze PGE bedzie wzmacnia¢ role narodowego czempiona.

Cl Games, ktore podpisato z Namco Bandai, umowe w sprawie dystrybucji gier Enemy Front oraz
Lords of The Fallen na terytorium Ameryki Pétnocnej i Potudniowej spodziewa sie, ze wspétpraca
ta pozwoli zwiekszy¢ skale i obszar dystrybucji produktéw spoétki. CI Games konczy prace nad
pozyskaniem finansowania na dokonczenie gier.

Grupa Redan chce w tym roku istotnie poprawi¢ wyniki. Tempo wzrostu sprzedazy powinno by¢é
wyzsze niz w 2013 roku, gdy przychody wzrosty o 6,4% r/r do 465,5 min PLN- prezes.

Grupa Kety z umiarkowanym optymizmem patrzy na 2014 rok. Z jednej strony liczy na ozywienie
gospodarcze, z drugiej - obawia sie umocnienia ztotego. Poczatek roku przynosi jednak dobre
wiesci. Sprzedaz w poszczegolnych segmentach na potowe stycznia ros$nie o 5-10% r/r.

Ferro oczekuje w 2014 r. jednocyfrowego wzrostu sprzedazy, co powinno pociggng¢ za soba
takze poprawe wynikéw. Spotka szuka nowych rynkéw zbytu. Nie wyklucza, ze w ekspansji
pomoga jej przejecia za granica, cho¢ na razie nie uczestniczy w zadnych procesach
akwizycyjnych

Polimex-Mostostal podtrzymuje plan uzyskania dodatniej EBITDA grupy w 2014 r. oraz
wypracowania zysku netto na poziomie grupy w 2015 r.

Zrédio: 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 2014-01-17 407,0 -0,1% 3,5% 3,7% 10,4% Miedz LME 3M 2014-01-17 7 310,0 -0,6% 0,4% 1,1% 6,1%
MSCI World 2014-01-17  1659,3 -0,1% 4,2% 4,9% 11,4% Ropa WTI Crude 2014-01-17 94,4 0,4% -5,0% -6,1% -5,2%
MSCI EM 2014-01-17 974,7 -0,2% -1,7% -5,7% 2,3% Ztoto Spot $/0z 2014-01-17 1252,5 0,9% 4,2% -4,6% -3,2%
MSCI BRIC 2014-01-17 269,6 -0,2% -2,1% -6,0% 4,1% Aluminium LME 3M 2014-01-17 1798,0 0,8% 0,0% -2,8% -0,3%
Europa $rodk Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-01-17 51288,7 -0,7% 0,3% -3,1% 10,0% Polska Syryield 2014-01-17 3,577 -0,3% 0,2% 0,3% 6,0%
Polska WIG20 2014-01-17 24019 -1,1% -0,7% -3,4% 6,1% Polska 10yr yield 2014-01-17 4,336 -0,6% 0,4% 2,5% 11,9%
Polska mWIG40 2014-01-17 33439 -0,3% 2,1% -5,2% 16,5% Polska WIBOR 3M 2014-01-17 2,600 0,0% 2,0% 1,2% 0,4%
Polska sWIG80 2014-01-17 141856  -0,3% 1,0% -0,1%  20,7% Polska WIBOR6M  2014-01-17 2,620 0,0% 0,8% 0,4% 0,4%
Wegry BUX 2014-01-17 194596  -1,0% 3,4% 4,3% -0,8% USA 10yr yield 2014-01-17 2,819 -0,8%  -24%  94%  13,5%
Czechy PX 2014-01-17 10258 0,1% 6,7% 4,9% 16,7% Niemcy 10yr yield 2014-01-17 1,753 -1,5% -6,3% -4,3% 15,4%
Butgaria Sofix 2014-01-17 537,8 -0,2% 12,4% 18,3% 22,0% Japonia 10yr yield 2014-01-17 0,674 -0,6% -1,0% 8,7% -17,2%
Rosja Micex 2014-01-17  1486,9 0,4% 0,5% -1,3% 4,7% Hiszpania 10yr yield 2014-01-17 3,710 -0,6% -10,5% -12,9% -20,7%
Rosja RTS (USD) 2014-01-17  1395,8 -0,1% -1,3% -6,1% 1,3% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-01-17  6539,8 0,3% 4,0% 8,7% 21,5% Portugalia 10yr yield 2014-01-17 5,231 -1,3%  -13,1% -16,6% -23,1%
Turcja ISE 100 2014-01-17 66843,6 -1,8% -7,5% -13,8%  -14,8% Wtochy 10yr yield 2014-01-17 3,288 -0,6% -5,6% -9,5%  -15,7%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2014-01-17  3150,2 0,1% 7,4% 5,3% 18,5% Belgia Syr USD 2014-01-17 41,8 -0,8% -13,3% -22,1% -32,2%
W. Brytania FTSE 100 2014-01-17 68154 0,2% 5,4% 4,6% 5,7% Chiny Syr USD 2014-01-17 88,9 0,0% 21,9%  14,4%  -30,0%
Francja CAC40 2014-01-17  4319,3 0,2% 6,4% 2,6% 12,5% Francja Syr USD 2014-01-17 49,7 0,5% -9,4% -19,5% -30,9%
Niemcy DAX 2014-01-17 9717,7 0,3% 7.2% 10,6% 18,0% Grecja Syr USD
Hiszpania IBEX 35 2014-01-17 10455,5 0,1% 12,9% 7,1% 36,8% Hiszpania Syr USD 2014-01-17 124,0 -0,8% -19,9% -36,2% -53,4%
Holandia AEX 2014-01-17 407,6 0,2% 8,0% 7,1% 12,4% Irlandia Syr USD 2014-01-17 106,5 -3,4%  -12,6% -17,9% -29,8%
Szwecja OMX 30 2014-01-17 13427 0,6% 6,9% 6,6% 11,5% Japonia Syr USD 2014-01-17 48,5 0,7% 54% -12,9% -23,0%
Austria ATX 2014-01-17 27130 0,3% 11,2% 6,8% 18,2% Niemcy Syr USD 2014-01-17 23,0 -1,1% -9,9% 0,0% -22,5%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2014-01-17 75,4 -0,8% -6,0% -11,0% -14,0%
USA DJIA 2014-01-17 16417,0 0,3% 3,8% 7,7% 7,7% Portugalia Syr USD 2014-01-17 269,2 -0,4%  -23,5% -29,4% -41,3%
USA S&P500 2014-01-17 18459 -0,4% 3,4% 6,6% 10,5% Rosja Syr USD 2014-01-17 164,5 3,2% 3,2% 7,9% 2,1%
USA Nasdaq Comp 2014-01-17 42187 -0,5% 4,4% 9,1% 17,1% USA 5yr EUR 2014-01-17 27,5 -4,1% -5,8% -19,3%  18,5%
Kanada S&P/TSX 2014-01-17 138316 0,4% 5,7% 7,4% 12,2% W. Brytania Syr USD 2014-01-17 24,5 -3,4% -7,4% -13,4% -36,9%
Meksyk IPC 2014-01-17 42172,7 -0,6% 0,7% 5,4% 5,5% Wtochy Syr USD 2014-01-17 146,5 -0,5%  -14,3% -29,7% -44,6%
Brazylia BOVESPA 2014-01-17 49696,3 -1,0% -1,8% -11,2% 3,7% kursy walut
Argentyna MERVAL 2014-01-17 58332 0,4% 8,3% 9,5% 69,9% EUR/PLN 2014-01-17 4,165 -0,1% 0,2% -0,3% -1,2%
Azja i Australia USD/PLN 2014-01-17 3,075 0,3% 1,1% 0,7% -3,7%
Japonia NIKKEI 225 2014-01-20 157345 -0,1% 3,0% 7,9% 8,4% CHF/PLN 2014-01-17 3,379 -0,1% -0,5% -0,2% -1,0%
Hong Kong Hang Seng 2014-01-17 23133,4 0,6% 0,3% 0,4% 9,3% EUR/USD 2014-01-17 1,354 -0,4% -1,0% -1,0% 2,6%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-01-20 2 004,9 -0,9% -6,8% -8,4% -1,4% usD/IpY 2014-01-17 104,320 -0,1% 0,2% 6,3% 4,8%
Indie BSE30 2014-01-17 210636 -0,8% 2,3% 3,4% 6,2%
Indonezja JKSE 2014-01-17  4412,2 0,0% 5,5% -2,2% -5,2%
Izrael TA 25 2014-01-19  1349,0 -0,2% 1,5% 3,2% 10,5%
Korea Kospi 2014-01-20 19445 -0,7% -1,0% -4,7% 3,1%
Australia S&P/ASX 200 2014-01-20 53059  -0,1% 4,2% 1,5% 9,8%

Zrédfo: Bloomberg

Wydziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie s podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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