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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 24 marca 2014

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2375 -10 -0,42% Aktualna pozycja — krotka, sygnat otwarcia dtugiej- 2358
Kurs zamknigcia 2 353 -7 -0,30% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétkg- 2470
Kurs min. 2339 -21 -0,89%
Kurs max. 2375 -18 -0,75%

Wolumen obrotu 20 058 -37 391 -65,09% Najblizsze poziomy oporu: 2390 2420 2477 2544
LOP 107 863 -36 652 -25,36% Najblizsze poziomy wsparcia: 2300 2286 2214 2200
FW20 (2,375.00, 2,375.00, 2,339.00, 2,353.00, +15.0000) 2700 Ograniczona aktywnos¢ inwestorow
2650 Za nami czerwona sesja o bardzo matej

aktywnosci inwestoréw (20k obrotu na FW20 i

2600 zaledwie 323 min PLN na WIG20). Handel od

poczatku ustawity stabe odczyty

2550 przemystowych PMI. Byty to juz drugie z rzedu

rozczarowujgce dane. Pozytywnie zaskoczyt

2500 jedynie odczyt we Francji (51,4 vs 47,5 pkt

oczek.) znacznie zmniejszajgc tym samym

2450 dystans do gospodarki niemieckiej (53,8 vs

54,6 pkt. oczek.). Oba indeksy tamtejszych

2400 gietd S$wiecity jednak wyraznym kolorem

czerwonym (DAX -1,7%, CAC40 -1,4%). Na

2350 tym tle wynik GPW mozna uznac za relatywnie

dobry, by¢é moze bardziej przypisany niskiej

2300 aktywnosci handlu. Kontrakt stracit 0,3% i

zakonczyt na 2353 pkt. Technicznie w krotkim

2250 terminie jesteémy po tygodniu do$é plaskiej

korekty spadkéw z koncowki lutego (konflikt

2200 krymski). W nieco dtuzszym ujeciu znajdujemy

sie w szerokiej konsolidacji miedzy 2300-2700

N e pkt. Zdecydowanie blizej nam do jej dolnego

ast |Septem er |Novem er 2014 |Februar)l | ograniczenia. W najblizszym czasie

- najwiekszym problemem dla naszego rynku

WIG20 (2,377.01, 2,381.22, 2,351.09, 2,361.78, -4.17993) :_ 2650 moze sie okazac rozpedzajgca korekta na Wall

C Street. DJIA zbudowat juz sekwencje trzech

L 2600 nizej potozonych szczytéw. S&P500 w pigtek

E nadbit historyczny szczyt po czym dynamicznie

L 2550 ruszyt na potudnie. Wczoraj kontynuowat

spadki (1857,4 pkt, -0,5%).
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Wyniki sesji: poniedziatek, 24 marca 2014

Indeks

WIG20
WIG30
WIG50
WIG250
WIG-PL
WIG

Spotka

ALIOR BANK
ASSECOPOL
BANK HANDLOWY
BOGDANKA
BORYSZEW

BZ WBK

Cccc

CYFROWY POLSAT
ENEA
EUROCASH
GRUPA AZOTY
GTC

ING BSK

Jsw

KERNEL

KGHM

LOTOS

LPP

mBANK

NETIA

ORANGE POLSKA
PEKAO

PGE

PGNIG
PKNORLEN
PKOBP

PZU

SYNTHOS
TAURON

TVN
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Kurs otwarcia

52 tygodnie
Kurs max. Kurs min.
26258 2150,8
27644 24169
31797 31442
1302,2 12888
56 438,7 43438,1
55384,8 428421

Cena [PLN]

86,50
47,00
104,70
122,15
0,47
405,90
128,30
20,90
14,96
39,00
59,16
7,00
134,00
43,40
28,20
101,45
36,20
8 759,20
512,50
5,07
10,41
183,60
18,40
4,17
40,59
40,76
409,50
5,05
5,18
15,69

Mkt Cap [min PLN]

6 050
3901
13 680
4155
1034
37970
4927
7281
6 604
5 400
5 868
2459
17 433
5 096
2247
20 290
4701
16 039
21615
1764
13662
48 189
34 404
24603
17 361
50 950
35 361
6 682
9078
5457

RYNEK AKCJI

2377,01
2 525,35
317571
1300,47
51 830,09
50 782,91

dzienna
1,2%
-0,8%
-0,8%
-2,3%
0,0%
0,6%
-0,2%
-0,4%
-0,1%
-1,1%
2,0%
-2,6%
2,7%
-1,6%
-2,1%
1,0%
-0,3%
3,0%
-0,5%
-1,7%
-1,5%
-0,6%
-0,3%
-1,2%
0,5%
-0,7%
0,0%
0,4%
-1,3%
0,8%

Kurs zamknigcia

2361,78
251121
3 150,60
1295,29
51 728,62
50 503,60

zmiana %
iMm
-6,9%
-2,5%
-6,5%
-4,3%
-14,5%
-2,5%
-1,6%
2,5%
0,5%
-13,3%
7,6%
-4,9%
0,8%
-17,6%
-23,3%
-11,2%
-9,5%
-10,6%
-3,7%
1,4%
2,3%
-5,1%
0,2%
-18,6%
-6,3%
-6,9%
-5,0%
-6,7%
5,5%
-2,6%
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Wartoéé
Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
[min PLN]
-0,18% 2 351,09 2381,22 30,1 3229
-0,09% 2 498,85 2 528,66 29,8 349,1
-0,44% 314424 3179,68 35,4 -
1288,77 130221 134 -
-0,18% 51 687,12 51 830,09 143,0 -
-0,10% 50 325,36 50 824,07 498,7 522,9
zmiana % wzgledem WIG30
3M 6M dzienna im 3M 6M
8,1% -2,3% 1,3% -1,3% 9,5% -0,4%
1,3% -0,4% -0,7% 3,1% 2,7% 1,5%
-1,2% -4,1% -0,7% -1,0% 0,1% -2,2%
-1,5% 11,6% -2,2% 1,2% -0,1% 13,5%
-7,8% -17,5% 0,1% -9,0% -6,5% -15,6%
3,8% 22,4% 0,7% 3,0% 5,2% 24,3%
11,7% 14,9% -0,1% 3,9% 13,0% 16,8%
5,3% -1,2% -0,3% 8,0% 6,7% 0,7%
8,4% 3,2% 0,0% 6,1% 9,8% 51%
-17,0% -23,5% -1,0% -7,8% -15,6% -21,6%
-3,8% -25,3% 2,1% 13,1% -2,4% -23,4%
-7,9% -1,7% -2,6% 0,7% -6,5% 0,2%
16,5% 23,2% 2,8% 6,3% 17,9% 25,1%
-19,9% -44,6% -1,5% -12,1% -18,6% -42,7%
-28,3% -43,5% -2,0% -17,7% -26,9% -41,6%
-11,5% -18,3% 1,1% -5,6% -10,2% -16,3%
0,6% -0,5% -0,2% -4,0% 2,0% 1,4%
-0,5% 3,7% 3,1% -5,1% 0,9% 5,6%
2,5% 10,0% -0,4% 1,9% 3,9% 11,9%
-1,4% 6,7% -1,7% 6,9% 0,0% 8,6%
6,6% 24,8% -1,4% 7,8% 7,9% 26,7%
2,8% 3,4% -0,5% 0,4% 4,2% 5,3%
8,2% 6,1% -0,2% 5,8% 9,6% 8,0%
-20,9% -31,9% -1,1% -13,0% -19,5% -30,0%
-1,6% -9,9% 0,6% -0,7% -0,3% -8,0%
2,8% 11,5% -0,6% -1,4% 4,1% 13,4%
-9,5% -6,6% 0,1% 0,6% -8,1% -4,7%
-9,0% 6,3% 0,5% -1,1% -7,7% 8,2%
14,3% 9,1% -1,2% 11,0% 15,7% 11,0%
8,2% 11,8% 0,9% 2,9% 9,6% 13,7%
sa ywny autoréw. O i zawarte w nim

wymaga zgody raport.
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji

Diabet tkwi w szczegétach
Pierwszy rzut oka na rezultaty dzisiejszej sesji daje negatywne
odczucia. WIG20 nie odrobit sztucznego pigtkowego zanizenia na
fixingu i na zamknieciu poniedziatkowych notowan spadt o 0,18%,
a w dodatku na dziennym wykresie pojawia si¢ czarna $wieca
ilustrujgca wysokie otwarcie i niskie zamknigcie. Jednakze jak
mowi przystowie diabet tkwi w szczegétach i osobiscie oceniatbym
dzisiejszg sesje pozytywnie. Po pierwsze spadkom towarzyszyty
bardzo niskie obroty, ktére na koniec dnia wynosity nieco ponad
320 milionéw ztotych dla dwudziestu najwigkszych spétek. Trudno
mi jest znalez¢ przyczyne az tak drastycznego spadku obrotow i
jedynym pomystem jest fakt analizowania przez inwestoréw
publikowanych po pigtkowe] sesji raportéw rocznych olbrzymiej
ilosci spotek. Niezaleznie od zrédta niskiej aktywnosci inwestoréw,
wazny jest sam fakt braku potwierdzenia spadku po stronie
obrotéw. Ponadto warto spojrze¢ na dokonania GPW na tle
otoczenia. Duzo gorzej spisat sie niemiecki DAX spadajacy o
ponad 1%, a indeksy amerykanskie zaczety handel bardzo mocng
czerwienig, ktérg nasz rynek catkowicie zignorowat nawet lekko
zmniejszajac straty w koncéwce. Do tego dodatbym relatywng site
widoczng na wielu innych rynkach wschodzgcych. Juz w nocy
pozytywnie zachowaly si¢ Chiny, gdzie indeksy urosty mimo
stabego odczytu PMI. W Europie natomiast silniejszy od DAXa byt
nie tylko WIG20, ale tez parkiet turecki i rosyjski. Site koszyka
emerging markets na koniec naszej sesji potwierdzajg indeksy
Ameryki Potudniowej, ktére zaczety handel mocniej od USA.
Podtrzymuje zatozenie, ze pdki znajdujemy sie powyzej dotka z 14
marca nalezy patrze¢ na rynek wzrostowo, a z dzisiejszej sesji
mozna moim zdaniem wyciggna¢ nieco wiecej pozytywnych niz
negatywnych wnioskow.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Nasdaq pod presja
Poczatek tygodnia przyniést powolne osuwanie sie¢ WIG20.
Ostatecznie dzien zakonczyt sie spadkiem o 0,2% na poziomie
2361,8 pkt. Inwestorzy w Warszawie liczyli na odbicie na Wall
Street po pigtkowym spadku, nic takiego jednak sie nie stato. Pod
presja byly szczegdlnie spotki technologiczne. Nasdaq Composite
znizkowat o 1,2%. S&P500 stracit 0,5%. Spore spadki wcze$niej
widoczne byly tez w Europie, m.in. DAX znizkowat o 1,7%. Nasz
parkiet zachowywat sie wiec relatywnie silnie. Nalezy jednak
pamieta¢, ze w poprzednich dniach byto odwrotnie. Dzi$ rano na
wiekszosci azjatyckich gietd mamy spadki (Nikkei225 znizkowat o
0,4%), dobrze na tym tle wyglada jedynie parkiet w Szanghaju
(pojawity sie zapowiedzi, ze Chiny maja przyspieszy¢ reformy w
celu wsparcia wzrostu gospodarczego). Troche optymizmu
przynoszg rosngce futures na DAX (+0,3%) i S&P500 (+0,1%).
Technicznie na WIG20 obronito sie wczoraj kolejny raz wsparcie
na 2350 pkt. Opér tez mamy niedaleko, bo w okolicach 2400 pkt.
Z danych makro mamy dzi$ informacje z rynku nieruchomosci w
USA oraz indeks Conference Board.

Krzysztof Pado

WYKRES DNIA

Dystans miedzy gospodarkg Niemiec a Francji ponownie sie zmniejszyt w ciggu ostatnich miesiecy.

PMI dla przemystu Niemiec i Franc;ji
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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MW Trade

Elektrobudowa

INFORMACIJE ZE SPOLEK

Trigon DM, ktory jest oferujacym akcje spotki, wycenia walory w przedziale 600-700 min PLN, co
daje 23,3-27,2 PLN na akcje.

Spétka wypracowata 36,7 min PLN zysku netto w '13. EBITDA grupy wyniosta 84,8 min PLN, a
przychody 680,5 min PLN (+25,1 mIn PLN r/r). Zarzad Newagu chce wyptaci¢ 20,0 min PLN
dywidendy z zysku za zeszty rok.

Wiadze spoiki liczg na zrealizowanie w '14 potowy zlecen z portfela o wartosci ok. 1,3 mid PLN.
Ciagle mozliwe jest takze wejscie na zagraniczne rynki (do tej pory spoétka wystartowata w dwoch
przetargach na Stowacji o wartosci ok. 75,0 min EUR). W ciggu miesigca ma byc¢ tez podjeta
decyzja o wyptacie dywidendy.

Zarzad grupy zapowiada, ze mozliwy jest spadek marz wzgledem ’13, co ma wynika¢ z pres;ji
klientéw na poziom cen. Obecny portfel zamdwien w oprogramowaniu ma warto$¢ 3,5 mid PLN i
jest 0 8,0% wyzszy r/r. Ogoélny backlog grupy wynosi 3,9 mid PLN.

Zarzad rekomenduje wyptate dywidendy w wys. 2,6 PLN na jedng akcje (tacznie 215,8 min PLN).

Niemiecki ubezpieczyciel zamierza zadebiutowaé na GPW 23 kwietnia 14 (bez dodatkowej
emisji akgcji). Zysk netto spotki w13 wynidst 762, 0 min EUR (+22% r/r).

Backlog wynosi 395,0 min PLN, z czego 173,0 min PLN to kontrakty, ktére ciagle sg
negocjowane. Ok. 1/3 portfela zamdwien stanowig zamoéwienia z segmentu infrastruktury
krajowej oraz Marine&offshore. Poprawie ulega takze sprzedaz zagraniczna, ktéra stanowi ok.
17% zamowien.

Spétka zamierza otworzy¢ ok. 200 sklepéw Maipka Express oraz utrzymac kilkadziesiat
dyskontéow w ’14. W kolejnych latach zarzad spodziewa sie wypracowa¢ poziom 300 otwaré
rocznie.

Zarzad spdtki podtrzymuje plany podwojenia wolumenu sprzedazy samochodéw marek Jaguar
oraz Land Rover. W ’13 grupa sprzedata 1034 szt. Samochoddéw (w ’12 byto to 1020 sztuk). W
segmencie samochodowym udato sig¢ poprawi¢ poziom przychodéw o ok. 9%.

Deweloper spodziewa sie¢ znacznej poprawy wynikdw segmentu mieszkaniowego w ’14, co
ttumaczy wysokim poziomem zakontraktowanych lokali (a jeszcze nieprzekazanych). Na koniec
’13 spotka miata 638 sprzedanych mieszkan.

BDM: Spodziewamy sie, ze wyniki w ‘14 ulegng znaczacej poprawie. Deweloper ma w 14
przekazywac lokale z 5 inwestycji (Bielany Residence, Hill Park, Apartamenty Mokotéw, Zielona
Italia, Art. Eco). Od poczatku roku realizowany jest najwiekszy projekt mieszkaniowy, Central
Park Ktobucka, z ktérego ok. 150 Ilokali jest juz zakontraktowanych. W segmencie
motoryzacyjnym réwniez mozna oczekiwaé poprawy. Do oferty ma trafi¢ ok. 7-8 nowych modeli,
dzieki czemu znaczgco powinien zwiekszy¢ sie wolumen sprzedazy.

Akcjonariusze spétki zadecydowali na WZA o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w ramach
kapitatu docelowego.

Spétka zamierza ytrzymac¢ dwucyfrowg dynamike wzrostu przychodéw oraz kilkadziesigt procent
dynamiki EBITDA i zysku netto. Zarzad zapowiedziat wprowadzenie do oferty smart fonéw my
Phone do oferty polskich operatoréow GSM.

Wadze spotki rekomendujg wyptate 7,0 min PLN z zysku netto za ’13, co w przeliczeniu na jeden
walor daje 0,83 PLN.

Grupa poinformowata, ze zamierza przenie$¢ spotke zalezng Elektrobudowa Ukraina z
Sewastopola na terytorium bedgce pod kontrolg wtadz z Kijowa.

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

Wydeziat 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 ywny autoréw. O i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci wymaga zgody raport.




bd(D

BIULETYN PORANNY
241993

wtorek, 25 marca 2014

Z
INDEKSY | WSKAZNIKI
medeygedowe  powsewsmk
zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-03-24 404,4 -0,3% -1,0% 0,5% 57% Miedz LME 3M 2014-03-24  6480,0 0,8% -84% -11,0% -9,3%
MSCI World 2014-03-24 1653,4 -0,4% -1,1% 1,0% 7,0% Ropa WTI Crude 2014-03-24 99,6 0,1% -1,5% 1,3% 2,5%
MSCI EM 2014-03-24 945,0 1,0% -0,3% -3,8% -4,9% Ztoto Spot $/oz 2014-03-24 1311,1 -1,8% -2,3% 8,9% -2,0%
MSCI BRIC 2014-03-24 253,8 1,5% -1,3% -6,8% -7,7% Aluminium LME 3M 2014-03-24  1723,0 0,6% -2,2% -2,0% -4,1%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-03-24  50555,9 -0,1% -6,6% -1,7% 1,0% Polska Syryield 2014-03-24 3,800 -1,1% 3,4% 6,7% 2,2%
Polska WIG20 2014-03-24 2366,0 -0,2% -6,5% -2,2% -0,7% Polska 10yr yield 2014-03-24 4,256 -0,6% -3,6% -0,8% -2,3%
Polska mWIG40 2014-03-24 3396,0 -0,3% -5,7% 1,9% 6,0% Polska WIBOR 3M 2014-03-24 2,610 0,0% 0,0% 0,0% 1,6%
Polska sSWIG80 2014-03-24 13 366,6 0,1% -8,7% -6,2% 1,9% Polska WIBOR6M  2014-03-24 2,640 0,0% 0,0% 0,8% 1,5%
Wegry BUX 2014-03-24 16 760,0 0,4% -7,7% -8,2% -8,5% USA 10yr yield 2014-03-24 2,728 -0,5% 1,0% -8,4% 3,8%
Czechy PX 2014-03-24 991,5 -0,1% -4,7% 0,8% 3,6% Niemcy 10yr yield 2014-03-24 1,578 -3,2% -41%  -16,6% -13,4%
Butgaria Sofix 2014-03-24 592,2 0,7% 1,4% 22,8% 29,0% Japonia 10yr yield 2014-03-24 0,616 2,5% 41%  -11,5%  -8,5%
Rosja Micex 2014-03-24 1297,9 -0,7% -12,8% -13,8% -11,0% Hiszpania 10yr yield 2014-03-24 3,355 -0,3% -5,7%  -20,4% -21,5%
Rosja RTS (USD) 2014-03-24 11316 -0,4% -142%  -22,2%  -21,5% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-03-24 6239,4 0,4% -3,2% -2,3% 5,9% Portugalia 10yr yield 2014-03-24 4,264 -2,6%  -12,7% -29,2%  -39,4%
Turcja ISE 100 2014-03-24  64579,4 -1,3% -0,7% -7,7% -16,7% Wtochy 10yr yield 2014-03-24 2,872 -0,5% -6,5% -21,1% -21,4%
Europa Zachodnia CDS

Euro Stoxx 50 2014-03-24  3096,5 -1,3% -3,2% -0,3% 5,3%

W. Brytania FTSE 100 2014-03-24  6557,2 -0,6% -4,5% -1,6% 1,0%
Francja CAC40 2014-03-24 43353 -1,2% -3,1% 1,5% 2,6%
Niemcy DAX 2014-03-24  9342,9 -1,7% -5,4% -3,2% 6,0%
Hiszpania IBEX 35 2014-03-24  10053,1 -1,4% -2,7% 1,7% 10,5%
Holandia AEX 2014-03-24 3914 -0,8% -3,4% -1,8% 2,6%
Szwecja OMX 30 2014-03-24 13514 -1,2% -1,7% 2,0% 5,0%
Austria ATX 2014-03-24 24745 -1,6% -9,1% -3,7% -3,1%

Ameryka Pétnocna i Potudniowa

USA DJIA 2014-03-24 163028 -0,2% 0,6% 0,1% 7,4%

USA S&PS500 2014-03-24 1866,5 -0,5% 0,7% 1,8% 10,6%

USA Nasdaq Comp 2014-03-24  4276,8 -1,2% -1,5% 2,0% 12,9%

Kanada S&P/TSX 2014-03-24 143358 -0,4% 0,6% 6,4% 12,8%

Meksyk IPC 2014-03-24  40021,7 -0,5% 0,1% -6,4% -2,2%

Brazylia BOVESPA 2014-03-24 473809 1,3% 1,3% -65%  -11,8% kursy walut

Argentyna MERVAL 2014-03-21  5965,1 2,0% 2,9% 15,6% 28,9% EUR/PLN 2014-03-24 4,201 0,1% 1,2% 1,2% -0,5%
Azja i Australia USD/PLN 2014-03-24 3,028 -0,5% 0,3% 0,0% -3,0%
Japonia NIKKEI 225 2014-03-25 144753 1,8% -2,4% -8,7% -1,0% CHF/PLN 2014-03-24 3,446 0,0% 1,1% 1,9% 0,4%
Hong Kong Hang Seng 2014-03-24 21 846,5 1,9% -2,1% -5,3% -5,1% EUR/USD 2014-03-24 1,388 0,6% 0,9% 1,4% 2,6%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-03-24  2066,3 0,9% -0,5% -1,3% -6,4% usD/IPY 2014-03-24 102,150 -0,1% 0,0% -2,2% 3,6%
Indie BSE30 2014-03-24  22055,5 1,4% 6,0% 5,1% 11,1%

Indonezja JKSE 2014-03-24  4720,4 0,4% 2,1% 12,4% 6,2%

Izrael TA 25 2014-03-24 1392,2 -0,6% 3,7% 3,2% 10,2%

Korea Kospi 2014-03-25 1945,6 0,5% -0,2% -1,8% -2,0%

Australia S&P/ASX 200 2014-03-25  5346,9 0,2% -0,9% 2,1% 51%

Zrédfo: Bloomberg
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