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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 20 stycznia 2014

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2380 -32 -1,33% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2394
Kurs zamknigcia 2393 4 0,17% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2396
Kurs min. 2372 -10 -0,42%
Kurs max. 2394 -22 -0,91%
Wolumen obrotu 12 874 -10 860 -45,76% Najblizsze poziomy oporu: 2434 2462 2500 2535
LOP 100 380 802 0,81% Najblizsze poziomy wsparcia: 2356 2313 2274 2214

FW20 (2,380.00, 2,394.00, 2,372.00, 2,393.00, +4.00000) F Sesja bez historii
E 2650
£ 2500 Poniedziatkowe $wieto w Stanach (Dzien
£ Martina Luter Kinga) nie zapowiadato duzej
E 2550 zmiennosci i aktywnosci inwestoréw. W istocie
F tak byto. Poranek przywitat nas lekkim kolorem
E 2500 czerwonym po niezbyt udanej sesji w Azji
F (dane z Chin). Potem udato sie wyj$¢ na
2480 symboliczny plus (2393 pkt, +0,2%). Na
E 2400 pozostatych rynkach europejskich wyniki bylty
F réwniez zblizone do neutralnych. W rezultacie
F 2350 krétkoterminowa sytuacja nie ulegta zmianie.
F Na rynkach rozwinigetych oczekujemy korekty
2300 wygrzanych  indekséw,  szczegdlnie w
E 2050 Niemczech czy na Wall Street. Z kolei na
F typowych EM'ach ponownie obserwujemy
E 2200 ostabienie koniunktury. Pod szczegodlng presjg
E znajdujg sie notowania ptodéw rolnych.
F 2150 Jeszcze nie tak dawno wydawalo sie, ze
E 9100 sytuacja zostata ustabilizowana, a na ceny
F moze wptywaé nietypowa pogoda i rewizja
£ 2050 szacunkow zbiorébw w gtdwnych rejonach. Ze
E zdecydowanie gorszg kondycjg rynkow
suly " " JAugist | [September |October | |November |December|2014 ' |F wschodzacych ~ mieliSmy do  czynienia
. praktycznie przez caty 2013 rok. Poczatek tego
WIG20 (2,370.21,2,382.16, 2,360.96, 2,379.22, +2.93994) — roku nie zapowiada, aby to sie miato zmienic.
r W rezultacie krajowy rynek moze by¢ pod
- 2600 presja. Po blisko 2 miesigcach spadkéw, w
r zesztym tygodniu mieliSmy korekte, dos¢
L 2550 marng jak na skale przeceny. W pigtek pojawity
F sie przestanki do powrotu niedzwiedzia.
2500
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 20 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 2370,21 2379,22 0,12% 2 360,96 2382,16 21,2 365,0
WIG30 27644 24353 2500,42 2504,83 0,02% 2 490,89 2507,41 16,5 399,0
sWIG80 15 156,8 10 183,5 14 118,50 14 146,66 0,07% 14 090,78 14 154,15 63,4 27,4
mWIG40 3599,3 24534 3342,08 3319,90 -0,39% 3306,33 3342,36 36,0 85,9
WIG-PL 56 438,7 43 438,1 51 821,41 51 878,98 -0,04% 51 764,81 51 878,98 114,2
WIG 55 384,8 428421 50 879,23 50 917,69 -0,01% 50 742,97 50 947,75 204,8 499,0
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™ 3M 6M dzienna ™ 3M 6M
ALIOR BANK 84,01 5876 3,3% 4,3% 7.7% -4,8% 3,2% 5,5% 15,5% -7,9%
ASSECOPOL 44,81 3719 0,1% -1,1% -10,7% -1,5% 0,1% 0,1% -2,9% -4.7%
AZOTY TARNOW 54,91 5447 -5,3% -7,7% -31,4% -19,3% -5,4% -6,6% -23,6% -22,5%
BANK HANDLOWY 104,95 13713 1,0% 3,3% -18,6% 9,7% 1,0% 4,5% -10,8% 6,5%
BOGDANKA 124,00 4218 -0,9% -2,4% 9,0% 21,4% -0,9% -1,2% 16,8% 18,2%
BORYSZEW 0,51 1122 2,0% -1,9% -7,3% 6,3% 2,0% -0,8% 0,5% 3,1%
BRE 500,00 21088 1,0% 1,4% -6,4% 26,6% 1,0% 2,6% 1,4% 23,4%
BZ WBK 377,50 35313 -0,8% -0,7% -0,5% 24,6% -0,8% 0,5% 7.3% 21,4%
ccc 108,60 4170 -0,4% -3,9% -21,3% 22,0% -0,4% -2,7% -13,5% 18,8%
CYFROWY POLSAT 19,10 6 654 -1,5% -1,5% -20,4% -12,8% -1,6% -0,3% -12,6% -16,0%
ENEA 13,22 5836 -0,2% -4,2% -13,0% -7,6% -0,2% -3,0% -5,2% -10,7%
EUROCASH 40,10 5551 -0,5% -13,5% -19,8% -28,4% -0,5% -12,4% -12,0% -31,6%
GTC 7,59 2424 2,3% 0,8% -8,6% -1.7% 2,3% 2,0% -0,8% -10,8%
ING BSK 114,05 14 838 1,6% -0,7% -5,7% 17,0% 1,6% 0,5% 2,1% 13,8%
JSW 49,48 5810 -1,0% -8,4% -28,9% -24,5% -1,1% -7.2% -21,1% -27,7%
KERNEL 41,00 3267 1.2% 7,8% -22,4% -23,3% 1,2% 8,9% -14,6% -26,4%
KGHM 113,50 22700 -0,3% -0,4% -8,2% -1,2% -0,3% 0,7% -0,4% -4,4%
LOTOS 35,40 4 598 -0,3% -0,1% -7.4% -5,7% -0,3% 1,0% 0,4% -8,9%
LPP 8779,00 16 075 -0,2% 0,9% -3,9% 34,6% -0,3% 2,1% 3,9% 31,5%
NETIA 5,09 1771 0,0% 1,8% -0,6% 11,9% 0,0% 3,0% 7.2% 8,7%
PEKAO 179,65 47 153 -0,2% 0,8% -10,8% 13,0% -0,2% 2,0% -3,0% 9,8%
PGE 16,95 31692 2,4% -1,9% -6,8% 12,5% 2,4% -0,7% 1,0% 9,3%
PGNIG 4,91 28 969 -2,0% -7.2% -15,8% -19,4% -2,0% -6,0% -8,0% -22,6%
PKNORLEN 40,98 17 528 -2,7% 1,2% -10,9% -16,5% -2,7% 2,3% -3,1% -19,7%
PKOBP 40,99 51238 2,1% 2,0% 3,9% 11,4% 2,0% 3,1% 11,7% 8,2%
PZU 426,20 36 803 -0,5% -6,1% -7.5% -1,6% -0,5% -5,0% 0,3% -4,8%
SYNTHOS 5,36 7093 -1,8% -1,7% -0,7% 20,2% -1,9% -0,5% 7.1% 17,0%
TAURON 4,27 7483 1.2% -6,8% -16,1% 0,2% 1,2% -5,6% -8,3% -2,9%
TPSA 10,23 13 425 1,1% 5,2% 16,3% 27,1% 1,1% 6,4% 24,1% 23,9%
TVN 14,85 5147 0,7% 3,1% -4,4% 31,4% 0,7% 4,3% 3,4% 28,2%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji

Nudna sesja bez Wall Street
Poniedziatkowe $wigto i dzien wolny od handlu na gietdzie
amerykanskiej w potgczeniu z piatkowym delikatnym spadkiem na
Wall Street dawal mieszanke skutecznie odstraszajaca
inwestorow w Europie od powazniejszych zakupéw. W zwigzku z
tym w Warszawie od poczatku dzisiejszej sesji panowat marazm
wyrazany bardzo niskimi obrotami, a na rynku delikatnie
przewazat kolor czerwony. Przez caly nudny dzien sytuacja sie
specjalnie nie zmienita. Na szerokim rynku wiecej spotek tracito na
wartosci niz zyskiwato, ale przy matych obrotach i ze skromnymi
zmianami indeksow - mWIG40 stracit 0,39%, a sWIG80 zyskat
kosmetyczne 0,07%. Indeks skupiajacy 20 najwiekszych spdtek po
nizszym otwarciu szybko wskoczyt w okolice punktu odniesienia i
przez caty dzien nie odnotowat juz wiekszych zmian. Na koniec
dnia WIG20 wzrést o 0,12% przy 364 milionach obrotéw dobrze
odzwierciedlajgcych pasywng postawe wiekszoséci uczestnikow
rynku. Negatywnie wyréznit sie PKN Orlen, ktérego akcje przy
niematym obrocie spadly o 2,6%, a na wykresie spétki wida¢
trzytygodniowg formacje trojkata Ewentualny spadek ponizej 40,50
zt oznaczatby opuszczenie jej dotem i bardzo prawdopodobny
ruch na nowe wielomiesigczne minimum. Bykom potrzebna jest tu
mocna kontra, a dopiero powyzej 43 zt obraz techniczny spofki
ulegnie wyraznej poprawie. Na szerokim rynku wiekszo$¢ waloréw
przespata sesje, a pomijajac walory spekulacyjne bardzo
pozytywnie wyréznita sie Trakcja, ktorej akcje drugi dzien z rzedu
przyciagnety bardzo duze obroty i dzi$§ udato im sie urosng¢ o
6,2%, a zachowanie spotki wskazuje na mozliwy test
zesztorocznego maksimum.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

GPW niezdecydowana
Woczorajszy dzien pokazat, ze inwestorzy ciggle nie sg
zdecydowani, w ktdrg strone podazac. Po pigtkowym spadku, blue
chipy co prawda poprawity si¢ o nieco ponad 0,1%, ale mWIG40
oraz szeroki rynek znalazly sie pod kreska (indeks $rednich spotek
stracit na zamknigciu prawie 0,4%). Lepiej poradzity sobie
londynskie FTSE, ktére zyskato 0,1% oraz japonskie Nikkei, ktére
odnotowato wzrost o niemal 1,0%. Gorsze nastroje panowaty w
Niemczech, gdzie DAX znalazt sie 0 0,3% ponizej 0, oraz w USA,
gdzie po dniu przerwy w notowaniach S&P500 spadt o 0,4%, a
Nasdag o 0,5%. Catkiem niezle radza sobie kontrakty na
amerykanskie indeksy. Futures na gtéwne indeksy rosng o ok.
0,4%. Z danych makro czekajg nas dzi§ odczyt wskaznika
dobrobytu wg BIEC oraz dane dot. produkcji budowlano-
montazowej i cen produkcji. Z zagranicy nie nalezy spodziewaé
sie zadnych istotnych danych gospodarczych. WIG20 radzi sobie
coraz lepiej w poréwnaniu do grudniowych notowan, jednak
uwage zwraca niski wolumen transakcji. Wsparcia mozemy
szuka¢ w okolicach 2330,0 pkt., natomiast dosy¢ silnych oporéw
mozna oczekiwac na poziomie 2430,0-2450,0 pkt.

Adrian Gérniak

WYKRES DNIA

Ciekawg grafike zaprezentowali ostatnio autorzy bondvi
zachowanie rynku akcji. Czesto okazywaty sie one swo
bije ,Wilk z Wall Street”, autobiograficzny film o Jordanie

igilantes.com, pokazujac wptyw filméw o Wall Street na
istym punktem zwrotnym. Ostatnio rekordy popularnosci
Belfordzie.

Filmy o Wall Street jako punkty zwrotne na amerykanskim rynku akcji (S&P5500)
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INFORMACIJE ZE SPOLEK

MSP oczekuje, ze PGNiG sprosta wyzwaniom wynikajacym z liberalizacji rynku gazu. MSP liczy tez na
pozytywne aspekty wspotpracy PGNiIG oraz Grupy Azoty.

Na mocy umowy GESFAG udzieli BPH pozyczki w wysokosci 800 000 000 frankéw szwajcarskich (t].
réwnowartos¢ 2.7 mld PLN) z przeznaczeniem na odnowienie pozyczki nominowanej we frankach
szwajcarskich, ktora BPH zaciagnat 18 lutego 2010 roku od GE Money Bank. Pozyczka jest zawarta na
okres 3 lat. Oprocentowanie pozyczki jest suma stopy CHF LIBOR i marzy. Zaréwno GESFAG, jak i BPH
nalezg do Grupy General Electric.

Zarzad DROP podat, ze 20 stycznia 2014 r. otrzymat od Dyrektora Izby Skarbowej w Warszawie
postanowienie z 17 stycznia 2014 r. o wznowieniu postepowania w sprawie zabezpieczenia na majatku
DROP naleznosci budzetowych z tytutu zobowigzania w podatku od towaréw i ustug za miesigce od
lutego do grudnia 2009 r., oraz od stycznia do listopada 2010 r. wraz z odsetkami za zwioke w
przyblizonej wysokosci 90.1 min PLN.

Spétka w poniedziatek podata szacunkowe dane operacyjne za 2013 rok oraz przedstawita oczekiwania
na 2014 rok.

Catkowita produkcja za 2013 r., uzyskana z aktywéw produkcyjnych na Ukrainie i w Tunezji w 2013 roku,
wyniosta okoto 1,49 min boe, przy srednim wydobyciu 4.084 boe/d, co oznacza wzrost 0 54%.

W odniesieniu do perspektyw na 2014 rok spotka podata, ze nabyta swoje aktywa tunezyjskie w
przekonaniu, ze w przysztosci bedzie w stanie osiggna¢ wzrost produkcji podobny do tego, ktéry uzyskata
na Ukrainie. Celem na rok obrotowy 2014 jest osiggniecie wzrostu catkowitej produkcji o 30-35% na
koniec roku. Wzrost produkcji zaktada osiggniecie sukcesu w Tunezji, ktéra jest nowym krajem
dziatalnosci dla Serinus.

W celu osiggniecia takiego poziomu produkcji spotka przewiduje, ze budzet naktadow kapitatowych w
roku 2014 przekroczy 55 min USD. Zgodnie z aktualnym planem prac ten poziom naktadéw kapitatowych
umozliwi Serinus wykonanie co najmniej 8 nowych odwiertéw na Ukrainie, w Tunezji i w Rumunii.
Naktady kapitatowe w Tunezji bedg sfinansowane w ramach uméw z EBOR.

Jednoczes$nie Spotka poinformowata, ze na Ukrainie w zwigzku z ostatnio zawartg umowa miedzy Rosjg
a Ukraing, obowigzujg w poszczegdlnych kwartatach 2014 roku maksymalne ceny sprzedazy gazu
ziemnego odbiorcom przemystowym. Taryfa przewiduje spadek cen co kwartat (I kw. 2014 r. 10,70
USD/Mcf, Il kw. 2014 r. 9,46 USD/Mcf, lll kw. 2014 r. 8,94 USD/Mcf i IV kw. 2014 r. 8,60 USD/Mcf) przy
kursie wymiany 8,2 UAH/USD i bez VAT. Do tej pory w styczniu gaz ziemny sprzedawany przez KUB-
Gas uzyskat cene 9,72 USD/Mcf.

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
MSCIACWorld ~ 2014-01-20  406,4 0,0% 1,6% 3,0% 9,8% Miedz LME 3M 2014-01-20 73400  0,4% 1,4% 1,3% 6,1%
MSCI World 2014-01-20  1657,3 0,0% 2,0% 4,2% 10,7% Ropa WTI Crude  2014-01-17 94,4 0,4% -5,0%  -51%  -52%
MSCI EM 2014-01-20 972,3 -0,1% -1,7% -6,6% 3,1% Ztoto Spot $/0z 2014-01-20 1254,9 0,2% 4,4% -4,7% -3,0%
MSCI BRIC 2014-01-20 268,9 -0,4% -2,1% -7,2% 4,0% Aluminium LME 3M 2014-01-20 18215 1,3% 2,0% -1,4% -0,2%
Europa $rodk Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-01-20  50925,1 0,0% -0,4% -3,2% 9,7% Polska Syryield 2014-01-20 3,572 -0,1% -0,2% 0,8% 9,7%
Polska WIG20 2014-01-20 2376,3 0,1% -1,2% -3,7% 6,0% Polska 10yr yield 2014-01-20 4,332 -0,1% 0,3% 0,7% 11,8%
Polska mWIG40 2014-01-20  3333,0 -0,4% 0,8% -3,8% 15,4% Polska WIBOR 3M 2014-01-20 2,600 0,0% 0,0% 1,2% 0,0%
Polska sWIG80 2014-01-20 141364  0,1% 0,9% -0,7%  20,0% Polska WIBOR6M  2014-01-20 2,620 0,0% 0,0% 0,8% 0,4%
Wegry BUX 2014-01-20 192557  0,0% 4,4% 3,9% 5,6% USA 10yr yield 2014-01-20 2,819 0,0% -2,4%  84%  13,5%
Czechy PX 2014-01-20 1027,1 -0,1% 4,9% 3,7% 16,8% Niemcy 10yr yield 2014-01-20 1,741 -0,7% -6,9% -5,8% 14,6%
Butgaria Sofix 2014-01-20 536,5 -0,3% 10,1% 17,5% 21,1% Japonia 10yr yield 2014-01-20 0,669 -0,7% -1,8% 7,0% -17,8%
Rosja Micex 2014-01-20  1495,4 0,6% -0,1% -2,1% 6,1% Hiszpania 10yr yield 2014-01-20 3,686 -0,6% -11,0% -13,8% -21,2%
Rosja RTS (USD) 2014-01-20  1394,5 -0,1% -2,5% -7,7% 2,0% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-01-20  6559,9 0,0% 2,9% 9,8% 20,9% Portugalia 10yr yield 2014-01-20 5,110 -2,3%  -152% -17,0% -24,8%
Turcja ISE 100 2014-01-20  65635,0 0,2% -5,5% -13,7%  -13,2% Wtochy 10yr yield 2014-01-20 3,269 -0,6% -8,2% 9,3% -14,3%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2014-01-20 3154,1 0,0% 3,6% 4,4% 17,0% Belgia Syr USD 2014-01-20 42,0 0,5%  -12,9% -21,7% -31,9%
W. Brytania FTSE 100 2014-01-20 6829,3 0,1% 3,6% 4,0% 4,9% Chiny Syr USD 2014-01-20 99,3 11,7%  29,1%  27,8% -21,8%
Francja CAC40 2014-01-20 43275 -0,1% 3,1% 1,4% 10,9% Francja Syr USD 2014-01-20 49,6 -0,2% -8,9% -19,6% -31,0%
Niemcy DAX 2014-01-20 9743,0 -0,3% 3,4% 9,6% 16,6% Grecja Syr USD
Hiszpania IBEX 35 2014-01-20 10465,7 -0,1% 8,7% 6,1% 34,4% Hiszpania Syr USD 2014-01-20 121,4 -2,1%  -23,0% -37,5% -54,4%
Holandia AEX 2014-01-20 408,3 -0,1% 4,2% 6,1% 11,2% Irlandia Syr USD 2014-01-20 94,3 -11,5%  -22,2%  -27,3%  -37,9%
Szwecja OMX 30 2014-01-20  1350,1 0,1% 3,1% 5,2% 10,7% Japonia Syr USD 2014-01-20 50,7 4,5% 9,8% -8,9%  -19,6%
Austria ATX 2014-01-20 27218 -0,6% 8,2% 51% 17,6% Niemcy Syr USD 2014-01-20 23,0 0,0% -9,6% 0,0% -22,5%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2014-01-20 75,7 0,4% -5,7% -10,6% -13,7%
USA DJIA 2014-01-17 16417,0 0,3% 3,8% 7,7% 7,7% Portugalia Syr USD 2014-01-20 260,0 -3,4% -26,1% -31,9% -43,3%
USA S&P500 2014-01-17 18459 -0,4% 3,4% 6,6% 10,5% Rosja Syr USD 2014-01-20 167,1 1,6% 3,1% 9,6% 3,8%
USA Nasdaq Comp 2014-01-17 42187 -0,5% 4,4% 9,1% 17,1% USA 5yr EUR 2014-01-20 28,5 3,7% -1,7%  -16,3%  22,8%
Kanada S&P/TSX 2014-01-20 13 888,2 0,7% 4,7% 7,3% 12,0% W. Brytania Syr USD 2014-01-20 24,3 -0,8% -10,2% -14,1% -37,4%
Meksyk IPC 2014-01-20 419113 0,2% -0,2% 5,0% 6,5% Wtochy Syr USD 2014-01-20 144,5 -1,4%  -15,8% -30,7% -45,3%
Brazylia BOVESPA 2014-01-20 49181,9 -1,0% -4,8% -12,0% 2,8% kursy walut
Argentyna MERVAL 2014-01-20 58588 1,0% 12,4% 9,1% 75,0% EUR/PLN 2014-01-20 4,156 -0,2% 0,0% -0,5% -1,4%
Azja i Australia USD/PLN 2014-01-20 3,065 -0,3% 1,0% 0,4% -4,0%
Japonia NIKKEI 225 2014-01-21 15641,7 -0,6% -1,4% 7,5% 7,9% CHF/PLN 2014-01-20 3,370 -0,3% -0,7% -0,5% -1,3%
Hong Kong Hang Seng 2014-01-20 229290 -0,9% 0,5% -1,5% 8,4% EUR/USD 2014-01-20 1,356 0,1% -1,0% -0,8% 2,8%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-01-21  1991,3 -0,7% -4,5% -9,2% 0,5% usb/IpY 2014-01-20 104,140 -0,2% 0,1% 6,1% 4,7%
Indie BSE30 2014-01-20 21205,1 0,7% 0,7% 1,8% 5,8%
Indonezja JKSE 2014-01-20 44316 0,4% 5,6% -2,3% -5,7%
Izrael TA 25 2014-01-20 13421 -1,0% 0,4% 1,7% 8,3%
Korea Kospi 2014-01-21  1953,8 0,5% -1,4% -4,8% 4,5%
Australia S&P/ASX 200 2014-01-21 52950  -0,2% 0,8% 0,6% 9,7%

Zrédfo: Bloomberg
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