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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 28 stycznia 2014

Wartos¢ Zmiana System:

Kurs otwarcia 2338 -2 -0,09% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2368

Kurs zamknigcia 2347 22 0,95% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2395

Kurs min. 2326 5 0,22%

Kurs max. 2353 -14 -0,59%

Wolumen obrotu 29 897 -8 274 -21,68% Najblizsze poziomy oporu: 2370 2456 2500 2535

LOP 108 461 -970 -0,89% Najblizsze poziomy wsparcia: 2313 2274 2200 2147
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: wtorek, 28 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 233575 233383 0,68% 2320,05 234272 22,7 834
WIG30 27644 24353 2 468,09 2 469,09 0,74% 2 452,56 2477,60 25,0 921
sWIG80 15 156,8 10 183,5 14 003,81 14 143,30 0,98% 14 001,31 14 143,30 142,0 35
mWIG40 3599,3 24534 3330,87 3373,51 1,38% 3320,36 3373,51 53,2 137
WIG-PL 56 438,7 43 438,1 51 227,41 51 416,70 0,83% 51 168,14 51 416,70 248,6
WIG 55 384,8 428421 50 277,73 50 433,71 0,78% 50 076,13 50 524,89 448,8 1080

zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™ 3M 6M dzienna ™ 3M 6M
ALIOR BANK 86,65 6 060 0,5% 7,3% 5,7% 2,5% -0,2% 9,9% 15,2% 0,1%
ASSECOPOL 46,50 3860 2,0% 1.1% -8,3% 5,7% 1.3% 3,7% 1.2% 3,3%
AZOTY TARNOW 52,20 5178 5,7% -16,5% -38,4% -19,7% 4,9% -13,8% -28,9% -22,1%
BANK HANDLOWY 103,60 13 536 1.2% -1,3% -12,2% 6,8% 0,4% 1,3% -2,7% 4,4%
BOGDANKA 122,65 4172 -1,5% 1,2% 4,4% 17,7% -2,2% 3,8% 14,0% 15,3%
BORYSZEW 0,51 1122 0,0% 0,0% -1,9% 8,5% -0,7% 2,6% 7.6% 6,1%
BRE 494,50 20 856 -0,3% 0,9% -2,5% 19,4% -1,0% 3,6% 71% 17,0%
BZ WBK 376,00 35173 -0,5% -3,0% -2,3% 23,6% -1,3% -0,3% 7.2% 21,3%
ccc 119,20 4577 1,9% 1,9% -13,6% 29,6% 1,1% 4,6% -4,0% 27,2%
CYFROWY POLSAT 19,51 6796 -0,5% -1,9% -13,9% -9,1% -1,2% 0,7% -4,3% -11,5%
ENEA 12,66 5589 1,3% -6,9% -16,4% -10,1% 0,5% -4,3% -6,9% -12,5%
EUROCASH 40,50 5607 2,5% -15,6% -17,1% -34,5% 1,8% -13,0% -7,6% -36,9%
GTC 7,55 2411 5,6% 2,2% -6,6% -7,0% 4,9% 4,8% 3,0% -9,4%
ING BSK 120,00 15612 4,8% 71% 2,0% 22,8% 4,0% 9,8% 11,6% 20,4%
JSW 46,00 5401 2,2% -15,0% -32,7% -28,1% 1,4% -12,3% -23,2% -30,5%
KERNEL 41,20 3283 1,7% 8,3% -6,4% -20,4% 1,0% 10,9% 3,2% -22,8%
KGHM 110,70 22140 0,6% -5,2% -10,8% -2,5% -0,1% -2,6% -1,3% -4,9%
LOTOS 35,95 4 669 -0,2% 2,4% -9,9% 71% -1,0% 5,0% -0,4% 4,7%
LPP 8913,10 16 321 -0,3% 1,9% -2,1% 28,9% -1,0% 4,5% 7.5% 26,5%
NETIA 4,90 1705 0,0% -7,0% -5,2% 11,6% -0,7% -4,4% 4,3% 9,2%
PEKAO 179,00 46 982 1,6% -0,6% -10,1% 11,5% 0,9% 2,0% -0,5% 9,2%
PGE 16,10 30103 -2,4% -2,6% -11,5% 5,6% -3,2% 0,0% -2,0% 3,2%
PGNIG 4,77 28 143 0,0% -7.2% -17,8% -22,6% -0,7% -4,6% -8,2% -24,9%
PKNORLEN 38,50 16 467 1,4% -6,1% -15,9% -12,3% 0,6% -3,5% -6,4% -14,7%
PKOBP 40,65 50 813 1,4% 2,9% -1,6% 12,0% 0,6% 5,6% 8,0% 9,6%
PZU 415,60 35888 -0,4% -8,4% -12,3% -6,0% -1,2% -5,7% -2,8% -8,4%
SYNTHOS 5,10 6749 -1,0% -8,9% -2,9% 16,2% -1,7% -6,3% 6,7% 13,8%
TAURON 4,10 7185 -0,2% -8,3% -16,5% -4,2% -1,0% -5,6% -7,0% -6,6%
TPSA 10,25 13 452 57% 5,7% -1,3% 31,4% 4,9% 8,3% 8,2% 29,0%
TVN 15,00 5199 0,1% 2,0% -4,5% 34,3% -0,7% 4,7% 5,0% 31,9%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji

Dwa ataki
Dzisiejsza sesja przyniosta kolejne zmagania WIG20 z okolicami
miniméw z 10 stycznia. Pierwsza proba odbicia nie byta zbyt
przekonujaca, gdyz choé koto 13 indeks blue chips zyskiwat prawie
1%, nie towarzyszyt temu wzrost obrotéw. Niezbyt imponujacy styl
odbicia zostat szybko wykorzystany przez podaz, ktéra w dwie godziny
sprowadzita indeks na nowe dzienne minimum, blisko wczorajszego
zamkniecia. Dopiero po rozpoczeciu notowan w USA nagle na rynek
wkroczyt mocny popyt, ktéry tym razem z wysokim obrotem podciagnat
WIG20 w gore. Drugi atak byt bardziej wiarygodny i jedynie fixing
sztucznie zmniejszyt dokonanie bykéw — WIG20 ostatecznie zamknat
sie na poziomie 2333 punktéw (+0,68%) przy 833 milionach obrotow.
Dobrze spisat sie tez szeroki rynek, gdzie mWIG40 oraz sWIG80
zyskaty odpowiednio 1,38% oraz 0,98%. Wyjscie powyzej
wczorajszego maksimum przez WIG20 datoby podstawy do méwienia
o skutecznym obronieniu wsparcia i zapewne cze$¢ inwestorow bedzie
liczyto na duzg formacje podwdjnego dna. Niestety do wzrostu w strone
2450 punktow i wyzej bedziemy potrzebowali pomocy ze strony innych
rynkéw wschodzacych. Te dzi§ w wielu przypadkach réwniez
probowaty odbija¢, lecz nietrudno zauwazyé¢, ze jest to zwigzane z
odreagowaniem w USA. Na razie zatem wida¢ sporo zagrozen i jesli po
chwilowym uspokojeniu indeksy na Wall Street bedq dalej spadac
(jakby nie patrze¢ na razie korekta spadkowa tam jest delikatna)
zapewne na rynki wschodzace wroci wyprzedaz, a wtedy obrona 2300
punktow przez WIG20 bedzie duzym wyzwaniem. Trzeba jednak
stwierdzi¢, ze do wczorajszego matego pozytywnego sygnatu (odwrét
na tureckiej lirze) dzi$ dotacza atak bykéw na samym GPW, co jest
drugim z rzedu matym pozytywnym sygnatem. Kluczem dla trendu na
GPW bedzie reakcja gietd na jutrzejsza decyzje FED, z naciskiem na
emerging markets.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Banki centralne w centrum uwagi
Po trzech dniach spadkéw WIG20 zaliczyt wczoraj w koncu wzrostowg
sesje (+0,7%, zamknigcie na 2333,8 pkt). Kontra bykéw nie byta jednak
zbyt imponujgca, poniewaz na wykresie powstatg kolejna $wieczka o
czarnym korpusie. Szansa dla popytu nadal jednak istnieje. |
wczorajsza sesja na Wall Street (S&P500: +0,6%) i dzisiejsze poranne
nastroje (futures na DAX i S&P500 rosng odpowiednio o 0,8% i 0,5%,
w gore idzie zdecydowana wiekszo$¢ indeksow w Azji) daja podstawy
do jakiego$ optymizmu, przynajmniej na poczatku dnia. Dzi$
wieczorem (20.00) komunikat po posiedzeniu Fed. Spodziewane jest
kolejne cigcie QE3 o 10 mld USD. Wygaszanie (nawet powolne) luznej
polityki monetarnej w USA, niesie juz za sobg konsekwencje w innych
czesciach $wiata. Wczoraj wieczorem na agresywng podwyzke stop
procentowych zdecydowat sie bank centralny w Turcji. Benchmarkowa
jednotygodniowa stopa poszta do 10,0% (poprzednio: 4,5%), a stopa
pozyczkowg overnight (po niej bank centralny pozycza $rodki innym
bankom) wzrosta z 7,75% do 12,0% (oczekiwano 10%) Konsekwencjg
jest mocna zwyzka liry (ktéra w ostatnich tygodniach byta jedng z
najstabszych walut $wiata), ale w dtuzszym terminie niesie to za sobg
przyduszenie wzrostu PKB. W $wiecie taniego pieniadza i niskich stop
procentowych, w ktérym zyli§my przez ostatnie 4-5 lat, tak nagty ruch
banku centralnego, w badz co badz 18 gospodarce $wiata (wiekszej
niz chociazby Polska, Szwajcaria czy RPA)., moga by¢ nieco
szokujace. Mozna ze spory prawdopodobienstwem przyjac teze, ze w
kolejnych miesiacach beda nas czeka¢ podobne ,atrakcje” w innych
rejonach $wiata. Na WIG20 w tym tygodniu kolejny raz obronit sie
poziom 2300 pkt, wiec na razie inicjatywa krétkoterminowa jest po
stronie popytu. By ruch byt wiarygodny konieczne byloby jednak
przejécie ostatnich lokalnych szczytéw, a wiec rejondw 2440-45 pkt,
dokad droga jeszcze daleka.

Krzysztof Pado

WYKRES DNIA

W obronie stabnacej Liry Bank Centralny Turcji zdecydowal wczoraj o radykalnym podniesieniu stép
procentowych. Podstawowe stopy wzrosty z 4,5% do 10%.

Benchmarkowa stopa procentowa w Turcji
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INFORMACIJE ZE SPOLEK

Gléwny akcjonariusz warszawskiego dewelopera, Jozef Wojciechowski, zapowiedzial, ze bardzo
prawdopodobna jest emisja nowych akcji. Miatoby to ograniczy¢ poziom zadtuzenia, a takze pozwolitoby na
wejscie kilku funduszy do akcjonariatu. Wedtug p. Wojciechowskiego deweloper w najblizszych 4 latach
powinien by¢ wstanie sprzeda¢ ok. 6,0 tys. lokali, a dodatkowo mozliwa jest wspétpraca z belgijskim
funduszem dot. wynajmu mieszkan.

BDM: Emisja akcji przyda sie spéice, ktérej dtug netto wynosi obecnie ponad 650,0 min PLN (MCap
znajduje sie w okolicach 200,0 min PLN). Uwazamy tez, ze zmiany w akcjonariacie mogtyby wyj$¢ spotfce
,na dobre”. Ocena ze strony akcjonariuszy bedzie jednak uzalezniona od ceny konwersji.

Spétka podpisata umowe autoryzacyjng z Apple na dystrybucje iPhone’éw na terenie Polski.

Przedstawiciele banku nie wykluczajg emisji obligacji o wartosci do 3,0 mld PLN w zaleznosci od sytuaciji
rynkowej. Pierwsza seria o wartosci nominalnej do 1,5 mid PLN miataby by¢ wyemitowana juz w 1H14.

Spoétka budowlana wygrata przetarg na dokonczenie odcinka drogi A1. Budimex wycenit koszt swoich prac
na 49,7 min PLN. Do przetargu wystartowato 5 firm, w tym m. in. Strabag.

Razem z Mostostalem Ptock, spotka sprzedata wszystkie posiadane Remaku na rzecz MW Legal, co dato
tacznie 49,3% wszystkich akcji spotki. W wyniku transakcji MW otrzyma 4,7 min PLN, a MP 1,2 min PLN.
Jednoczesnie MW podpisat umowe sprzedazy 100,0% udziatow posiadanych w MW Legal na rzecz
Zarmen.

BDM: Dosc¢ zaskakujgca transakcja biorgc po uwage, ze Remak to znaczgce aktywo wykonawcze w
segmencie energetycznym, w ktérym chce by¢ obecny Mostostal Warszawa (dodatkowo spétka jest tego z
Opola). Otwartym pytaniem jest takze, jaka bedzie rola Remaku w grupie Zarmen, ktéra posiada dos¢
zdywersyfikowang dziatalno$c¢ i czy w spofce dojdzie do kolejnych zmian w kapitele po transakcji (spore
pakiety akcji posiadajg fundusze, spotka w raporcie po 3Q’13 sygnalizowat, ze ma za mate kapitaty wtasne).

Nowym prezesem spotki zostat Stawomir Horbaczewski — byty wiceprezes Marvipolu. Na stanowisku
zastgpit Sylwestra Bogackiego, ktéry zostat wiceprezesem dewelopera.

Spoétka zamierza utrzymac¢ w ’'14 dwucyfrowg dynamiki sprzedazy. Ponadto zarzad zaktada, ze '13
zakonczy zyskiem. Spodziewany jest takze znaczny wzrost dziatalno$ci zagranicznej.

Spoétka odkupita od Whirlwind rope naftowg za 396,0 min USD, czyli ok. 1,2 mid PLN. Wynik na tej
transakcji ma by¢ rozpoznany w wynikach za 1Q’14. PKN Orlen zapowiadat wczesniej, ze w pierwszym
kwartale planowany jest odkup jednej z transz zapaséw obowigzkowych, a w drugim kwartale tego roku
sprzedaz kolejnej transzy.

Zarzad prognozuje, ze w prognozie na 2014 wyposrodkuje cene miedzi z przedziatu 6,8-7,2 USD/t i zatozy
nieco bardziej optymistyczne ceny srebra niz 18,0 USD/troz. Koszty spotki nie powinny rosnag, a planowany
CAPEX ma wynies¢ ok. 2,8 mld PLN. Dywidenda za lata 2013-15 ma wynies$¢ 1/3 zysku netto.

KGHM podtrzymuje, ze | faza projektu Sierra Gorda zostanie uruchomiona w 2Q’'14. Prezes poinformowat,
ze caly czas trwaja analizy, co do kosztéw uruchomienia Il fazy Sierra Gorda.

KGHM jest nadal zainteresowany kwestig gazu tupkowego w Polsce, mimo wygasniecia z koncem 2013 r.
umowy ramowej zawartej z PGNiG i spotkami energetycznymi: PGE, Enea i Tauron, w sprawie wspélnego
poszukiwania i wydobycia weglowodoréw z tupkdéw.

Spotki chcg uruchomi¢ spoétke celowg (po 50,0% udziatéw), ktéra umozliwi realizacje wspdlnych
przedsiewzie¢, w tym zagranicg. Podmioty chcg wspotpracowaé m. in. w poétnocnej czesci kraju oraz
wspolnie pozyskiwaé surowce (miedz i srebro).

Poczawszy od tego roku az do 2020 Enea chce wydaé na projekty zwigzane z wytwarzaniem i dystrybucjg
ok. 20 mld PLN. Najwazniejszg inwestycja jest budowa bloku w Elektrowni Kozienice. Firma chce tez
rozwija¢ zielong energetyke. Moc zainwestowana w OZE ma by¢ za siedem lat ponaddwukrotnie wieksza
niz obecnie i siegnaé ok. 500 MW. "Oznaczatoby to konieczno$¢ zainwestowania do 2020 r. ok. 4,5 mid
PLN" - méwi "Parkietowi" Krzysztof Zamasz, prezes Enei.

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 ~ 2014-01-28  393,1 0,4% -2,9% -0,6% 6,4% Miedz LME 3M 2014-01-28 71500 -04% -3,1% -0,6% 4,2%
MSCI World 2014-01-28  1604,9 0,4% -2,5% 0,5% 7,4% Ropa WTI Crude  2014-01-28 97,4 1,8% -3,0%  -03%  -0,5%
MSCI EM 2014-01-28 931,6 0,3% -6,3% -9,4% -1,9% Ztoto Spot $/0z 2014-01-28  1250,5 -1,1% 3,0% -7,1% -5,9%
MSCI BRIC 2014-01-28 256,0 0,1% -7,7% -9,6% -1,8% Aluminium LME 3M 2014-01-28 1758,0 -0,2% -2,9% -7,2% -2,0%
Europa $rodk Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-01-28 50041,9 0,8% -1,6% -6,9% 9,0% Polska Syryield 2014-01-28 3,705 -0,8% 3,0% 7,3% 11,0%
Polska WIG20 2014-01-28  2318,1 0,7% -2,9% -8,2% 4,8% Polska 10yr yield 2014-01-28 4,428 -1,3% 2,6% 7,4% 11,1%
Polska mWIG40 2014-01-28 33275 1,4% 1,4% -5,2% 17,1% Polska WIBOR 3M 2014-01-28 2,600 0,0% -0,4% 1,6% 0,0%
Polska sWIG80 2014-01-28 140055  1,0% -1,1% -5,0%  19,0% Polska WIBOR6M  2014-01-28 2,620 0,0% 0,0% 0,8% 0,4%
Wegry BUX 2014-01-28 18799,7 -0,5% 2,0% -0,1% 1,3% USA 10yr yield 2014-01-28 2,749 0,0% -8,4%  9,8% 5,6%
Czechy PX 2014-01-28 999,0 0,5% 1,7% 1,3% 10,7% Niemcy 10yr yield 2014-01-28 1,677 0,7% -14,3%  -3,7% 0,8%
Butgaria Sofix 2014-01-28 546,7 0,5% 11,8% 20,0% 22,2% Japonia 10yr yield 2014-01-28 0,634 -0,9% -10,2% 3,3% -20,4%
Rosja Micex 2014-01-28  1469,6 -0,6% -1,7% -2,4% 5,6% Hiszpania 10yr yield 2014-01-28 3,701 -1,4%  -12,4% -85%  -20,9%
Rosja RTS (USD) 2014-01-28 13325 -1,0% -7,8% -10,5% -0,1% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-01-28 64824 0,1% 0,2% 9,4% 20,6% Portugalia 10yr yield 2014-01-28 5,106 -1,3%  -152% -17,3% -21,0%
Turcja ISE 100 2014-01-28 64568,7 -1,6% -0,5% -20,1%  -12,3% Wtochy 10yr yield 2014-01-28 3,342 -0,5% -8,4% -8,0%  -12,3%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2014-01-28 3014,6 0,8% -2,2% 1,0% 11,7% Belgia 5yr UsD 2014-01-28 43,3 0,1% -8,5% -17,4% -26,8%
W. Brytania FTSE 100 2014-01-28  6550,7 0,3% -2,6% -1,7% 2,1% Chiny Syr USD 2014-01-28 92,0 -6,9% 154% 141%  -27,6%
Francja CAC40 2014-01-28 41446 1,0% -2,1% -1,1% 6,2% Francja Syr USD 2014-01-28 54,1 0,1% 0,4% -7,7%  -20,6%
Niemcy DAX 2014-01-28  9349,2 0,6% -1,9% 4,8% 14,1% Grecja Syr USD
Hiszpania IBEX 35 2014-01-28 97584 1,2% 0,4% 3,0% 20,8% Hiszpania Syr USD 2014-01-28 129,8 -2,9%  -17,6% -29,8% -49,2%
Holandia AEX 2014-01-28 390,8 0,4% -2,2% 1,2% 7,3% Irlandia Syr USD 2014-01-28 104,2 -0,9%  -12,8% -19,2% -30,9%
Szwecja OMX 30 2014-01-28  1317,2 0,1% -1,2% 2,3% 7,4% Japonia Syr USD 2014-01-28 53,1 -5,5% 35,1% -1,4%  -17,4%
Austria ATX 2014-01-28  2604,9 1,6% 3,8% 4,3% 13,1% Niemcy 5yr UsD 2014-01-28 236 -0,5%  -56% 09%  -159%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2014-01-28 78,7 2,8% -3,6%  -7,5% -11,9%
USA DJIA 2014-01-28 158379 0,6% -3,2% 2,9% 3,6% Portugalia Syr USD 2014-01-28 282,8 -3,6% -19,6% -24,4% -36,6%
USA S&P500 2014-01-28 17816 0,6% -2,6% 2,2% 7,1% Rosja Syr USD 2014-01-28 180,0 -2,9% 9,1% 11,0% 0,1%
USA Nasdaq Comp 2014-01-28 4 083,6 0,4% -1,4% 4,4% 14,2% USA 5yr EUR 2014-01-28 30,6 5,4% 5,4% 0,6% 33,5%
Kanada S&P/TSX 2014-01-28 13582,3 0,8% 0,9% 3,1% 9,9% W. Brytania Syr USD 2014-01-28 24,5 2,1% -12,5%  -14,2%  -35,2%
Meksyk IPC 2014-01-28 40863,4 -0,5% -4,9% 0,0% 0,3% Wtochy Syr USD 2014-01-28 164,7 -2,1% -2,2%  -18,5% -36,1%
Brazylia BOVESPA 2014-01-28 47701,1 0,3% -6,7% -13,1% -3,2% kursy walut
Argentyna MERVAL 2014-01-28 56054  1,0% 4,8% 42%  66,7% EUR/PLN  2014-01-28 4,203  -02%  13%  04%  -0,1%
Azja i Australia USD/PLN 2014-01-28 3,076 0,0% 2,3% 1,0% -3,0%
Japonia NIKKEI 225 2014-01-29 14980,2 -0,2% -7,4% 4,1% 6,7% CHF/PLN 2014-01-28 3,424 -0,4% 1,1% 1,1% 0,5%
Hong Kong Hang Seng 2014-01-28 219606 -0,1% -5,5% -3,6% 0,9% EUR/USD 2014-01-28 1,366 -0,1% -1,0% -0,6% 3,0%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-01-29 20385 0,3% -3,0% -4,5% 1,7% usb/IpY 2014-01-28 102,900 0,5% -2,1% 4,8% 5,0%
Indie BSE30 2014-01-28 20683,5 -0,1% -2,3% 0,8% 5,3%
Indonezja JKSE 2014-01-28  4341,7 0,4% 3,1% -5,2% -6,4%
Izrael TA 25 2014-01-28  1309,7 0,4% -1,4% 2,3% 7,0%
Korea Kospi 2014-01-29  1916,9 0,3% -4,3% -6,0% 0,7%
Australia S&P/ASX 200 2014-01-29 51751  -13%  -28% -3,8% 5,8%

Zrédfo: Bloomberg
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