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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 31 marca 2014

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2430 5 0,21% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2363
Kurs zamknigcia 2447 26 1,07% Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na diuga- 2358
Kurs min. 2426 15 0,62%
Kurs max. 2 447 13 0,53%
Wolumen obrotu 19 392 1118 6,12% Najblizsze poziomy oporu: 2447 2477 2544 2637
LOP 112 268 1910 1,73% Najblizsze poziomy wsparcia: 2400 2340 2300 2286

FW20 (2,430.00, 2,447.00, 2,426.00, 2,447.00, +26.0000) E 2700 1Q’14 mimo wszystko na plus
E 2650 Ostatnia sesja pierwszego kwartatu na FW20
u przebiegata pod dyktando bykéw. Na
E 2600 zamknieciu notowania byty na 1,1% plusie na
C poziomie 2447 pkt. Na innych parkietach
E 2550 europejskich  takze przewazaly wzrosty.
" Negatywnie jednak wyréznit si¢ niemiecki DAX,
E 2500 tracac  0,3%. Niemcy pozostali jednak
c odosobnieni. Sesja na Wall Street przebiegata
E 2450 w peinej zieleni. S&P500 zyskat 0,8%, a
E Nasdag Comp nawet 1,0% (do zanegowania
2400 ostatnich spadkéw droga jeszcze jednak
. daleka). Ostatecznie 1Q’14 pomimo zawirowan
o 2350 zwigzanych z OFE i Ukraing (oraz stabych
F wiesci z Chin, ktére moga daé jeszcze o sobie
o 2300 zna¢) na FW20 konczymy na minimalnych
F plusach (koniec 2013 to 2420 pkt na wykresie
o 2250 kontynuacyjnym). Rzutem na tasme podobnie
F ma sie sprawa na szerokim rynku (+2,1% w
o 2200 skali kwartalu na WIG). Statystycznie
F spogladajac na nowy miesigc - w 9 na
E 2150 ostatnich 10 lat WIG konczyt kwiecien takim
[201d T 7 7 Toctober ' [Novembe} ' [2014" ' |February [March ' |April samym kierunkiem stopy zwrotu jak marzec. W
ostatnich dwoch latach kwiecien w Warszawie
WIG20 (2,447.54, 2,462.47,2,442.57,2,462.47, +28.7300) 2650 byt staby, jednak historycznie to jeden z
najlepszych miesiecy dla inwestoréw (stare
it 2600 powiedzenie ,sell in may and go away” nie jest
}1 wzieto sie tylko z dobrego rymu, aczkolwiek na
{t‘ 2550 naszym rynku wiasnie w ostatnich dwdch
“ latach nalezato postapi¢ doktadnie na odwrét).

Dzi$ rano nastroje na zagranicznych rynkach

2500 g
sq lekko pozytywne. Okoto 0,3% zyskujg
kontrakty na DAX (w duzej mierze to jednak

2450 ,zastuga” wczorajszej koncoéwki). Na okoto
0,1% plusie sg futures na S&P500. W Azji
2400 zyskuje gtéwny indeks w Szanghaju, traci
natomiast w Tokio. Z danych makro dzi$
2350 inwestorzy skupig sie przede wszystkim na
odczytach PMI (ISM) dla przemystu za marzec
2300 (prognoza dla Polski: 55,1 pkt).
2250 Krzysztof Pado
2200
2150
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[2019 October ' |Novembel [2014" " [February [March ' april
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 31 marca 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 2 447,54 2462,47 1,18% 244257 2462,47 19,9 641,3
WIG30 27644 2416,9 2 598,27 261252 1,11% 2593,78 261252 18,7 684,4
WIG50 3228,7 31427 3 215,57 3 225,89 0,64% 3214,76 3 226,34 11,6 120,1
WIG250 13293 12888 1319,83 1329,27 0,71% 1319,37 1329,27 € 44,7
WIG-PL 56 438,7 434381 53 378,49 53 656,97 1,05% 53 378,49 53 656,97 278,5 -
WIG 55 384,8 428421 52 056,00 52 373,47 1,05% 52 027,18 52 373,47 346,3 859,1
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™ 3M 6M dzienna ™ 3M 6M
ALIOR BANK 87,70 6134 0,0% -9,7% 7.6% -2,6% -1,2% -7,5% 4,7% -3,8%
ASSECOPOL 46,95 3897 1,0% -5,1% 21% -3.2% -0,1% -2,8% -0,8% -4,5%
BANK HANDLOWY 113,50 14 830 -0,7% -1,3% 8,1% 0,4% -1,8% 0,9% 5,1% -0,8%
BOGDANKA 125,50 4269 0,7% -1,0% -0,2% 15,1% -0,4% 1.2% -3,2% 13,9%
BORYSZEW 0,47 1034 0,0% -16,1% -6,0% -16,1% -1,1% -13,8% -9,0% -17,3%
BZ WBK 413,00 38 634 -0,2% -1,6% 6,6% 16,3% -1,3% 0,6% 3,6% 15,1%
ccc 131,00 5030 4,0% -0,4% 12,3% 12,8% 2,9% 1,8% 9,4% 11,5%
CYFROWY POLSAT 21,38 7448 0,9% 5,6% 8,0% 1,0% -0,2% 7,8% 5,0% -0,2%
ENEA 16,00 7063 2,3% 10,3% 17,6% 12,6% 1,2% 12,6% 14,7% 11,3%
EUROCASH 39,99 5537 3,0% 0,6% -16,1% -16,3% 1,9% 2,8% -19,1% -17,6%
GRUPA AZOTY 60,50 6001 2,2% 5,2% -3,2% -21,1% 1,1% 7,4% -6,2% -22,3%
GTC 7,21 2533 1,5% -2,2% -3,2% -0,6% 0,4% 0,1% -6,2% -1,8%
ING BSK 132,50 17 238 -0,9% 0,3% 16,9% 17,9% -2,0% 2,5% 13,9% 16,6%
JSW 45,82 5380 4,2% -11,0% -13,8% -39,2% 3,1% -8,8% -16,7% -40,5%
KERNEL 29,26 2332 1,8% -8,8% -23,1% -40,3% 0,7% -6,6% -26,1% -41,6%
KGHM 108,90 21780 1,8% -6,8% -7.7% -10,1% 0,7% -4,6% -10,7% -11,3%
LOTOS 37,99 4934 3,2% -7,3% 7.2% 2,6% 2,1% -5,0% 4,2% 1,4%
LPP 8 888,00 16 275 -0,7% -11,1% -1,2% -5,4% -1,8% -8,9% -4,2% -6,7%
mBANK 539,00 22733 0,4% -1,1% 7.8% 9,1% -0,7% 1,1% 4,8% 7,9%
NETIA 5,10 1774 2,0% 4,1% -3,2% 3,0% 0,9% 6,3% -6,2% 1,8%
ORANGE POLSKA 10,35 13 583 0,5% 2,4% 5,6% 23,4% -0,6% 4,6% 2,7% 22,1%
PEKAO 196,60 51602 2,1% 1,9% 9,5% 10,3% 1,0% 4,1% 6,6% 9,0%
PGE 18,90 35338 -1,6% 2,6% 16,1% 11,4% -2,7% 4,8% 13,1% 10,2%
PGNIG 4,44 26 196 3,3% -12,9% -13,8% -28,4% 2,1% -10,7% -16,7% -29,6%
PKNORLEN 43,22 18 486 2,7% -1,1% 5,4% -3,8% 1,6% 1,1% 2,5% -5,1%
PKOBP 42,48 53 100 1.4% -3,8% 7.8% 14,2% 0,3% -1,6% 4,8% 12,9%
PZU 429,50 37 088 1,3% -2,6% -4,3% -0,1% 0,2% -0,4% -7.3% -1,4%
SYNTHOS 4,88 6457 -0,2% -8,8% -10,8% 1,9% -1,3% -6,6% -13,7% 0,6%
TAURON 5,25 9 201 0,4% 8,9% 20,1% 9,6% -0,7% 11,1% 17.2% 8,3%
TVN 16,58 5773 -0,5% 3,6% 12,8% 16,8% -1,6% 5,9% 9,8% 15,5%
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 53 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.



bd(D

041993

BIULETYN PORANNY

wtorek, 1 kwietnia 2014

KOMENTARZE

Komentarz po sesji

Dobry koniec kwartatu
Nowy gietdowy tydzien warszawski parkiet przywitat zielonym kolorem.
Od poczatku sesji na rynku dominowaty wzrosty, cho¢ nie potwierdzat
ich obrét, ktory byt bardzo niski. WIG20 zaczat dzien przy oporze 2450
punktow, lecz dzieki atakowi bykéw w koncéwce sesji ostatecznie
zamknat sie powyzej tej bariery notujac 1,1% wzrost do 2462 punktow.
Obroty pozostaty niskie przez caly dzien i zmniejszaja pozytywne
przestanie sesji, natomiast wzrostowy kierunek potwierdzaty dzi$ inne
europejskie rynki wschodzace zachowujace sig¢ kolejny raz mocniej od
gietd dojrzatych. Trzeba przy tym przyzna¢, ze by¢ moze dzisiejszy
atak w koncoéwce zawdzieczmy strojeniu okien w ostatnim dniu
konczacego sie, bardzo wymagajacego kwartatu na GPW. Emocji w
pierwszych trzech miesigcach 2014 nie brakowato zaréwno na
szalejacych gietdach wschodzacych, jak i na dojrzatych, natomiast
wydaje mi sig, ze na tych pierwszych obserwowali$my typowe
Srednioterminowe przesilenie. Ostatnie tygodnie to okres relatywne;j sity
emerging markets do S&P500 i moim zdaniem mamy szanse na to, by
ta relatywna sita utrzymata sie w kolejnych miesigcach. WIG20 powyzej
2600 punktéw w tym potroczu to nadal méj scenariusz bazowy i
sceptyczne podejscie inwestoréw szukajacych od poczatku roku
gtéwnie negatywnych pretekstéw dla naszej gietdy (OFE, Ukraina) daje
moim zdaniem podstawe do kontynuacji wzrostowej fali na
przystowiowej fali strachu. Kroétkoterminowo kolejnym przystankiem
bedg okolice 2500 punktéw, natomiast negatywnie traktowatbym
zamkniecie ponizej poziomu 2400 punktéw, czyli wierzchotka pierwszej
fali odbicia od ,krymskiego dotka” z 14 marca. Ze wzgledu na niewielkg
odlegto$¢ do kolejnego oporu dla WIG20 postawitbym teze, ze w
najblizszych dniach ciekawszy stosunek zysku do ryzyka bedg miaty
spotki z szerokiego rynku, ktére w wielu przypadkach wciaz
odpoczywaja ,zaledwie” w okolicy maksiméw osiagnietych w
pierwszych trzech sesjach odreagowania z marcowego dotka.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

PMI zdecyduja o obrazie rynku
Poniedziatkowa sesja zakonczyta sie bardzo dobrymi wynikami
warszawskiego parkietu. Blue chipy zyskaty 1,2% wzgledem
piatku, przez co znalazly sie na poziomie 2462,5 pkt. Poprawity sie
takze $rednie spofki, ktéry zyskaty 0,8%. Przetozyto sie to takze na
indeks szerokiego rynku, bowiem WIG wzrést o 1,1%. Patrzac na
europejskie gietdy mozna jednak mie¢ mieszane odczucia. DAX
stracit 0,3%, podobnie jak FTSE w Londynie. Lepiej poradzit sobie
wegierski BUX, ktory znalazt sie 0,8% ponad kreska. W
umiarkowany sposob zachowaty sie amerykanskie indeksy (biorac
pod uwage wczorajszg wypowiedz Janette Yellen, ktéra ponownie
powtorzyta, ze FED ciggle bedzie wspierat gospodarke, a poziom
bezrobocia dalej odbiega od normy). W Japonii spadki — Nikkei
stracit na zamknieciu 0,1%. Kontrakty terminowe na amerykanskie
indeksy rosng o ok. 0,1%. Z danych makro czeka nas dzi$ wysyp
marcowych odczytéw PMI (Polska, Hiszpania, Francja, Niemcy,
Wiochy, USA). W nocy poznali$my juz odczyty w Chinach oraz
Indiach. Dodatkowo dosyé istotny moga okaza¢ sie informacje
dotyczace stopy bezrobocia w Niemczech. Technicznie WIG20
znajduje sie w dosyé korzystnej sytuacji. Znajdujemy sie we
wzrostowym kanale od kilku sesji. Istotne beda jednak
wspominane juz odczyty PMI, ktére wg prognoz sa nizsze w
wiekszosci przypadkow niz miesigc wczesniej. Wsparcia mozemy
sie doszukiwa¢ w okolicach 2430 pkt., natomiast najblizszym
oporem moze by¢ poziom 2485,0 pkt.

Adrian Gérniak

WYKRES DNIA

Prana, amerykanska biotechnologiczna spétka w jedng sesje stracita blisko... 72% po tym jak poinformowata, ze jej
sztandarowy lek na Alzheimera nie przeszedt testow klinicznych. Tak dotkliwy spadek uzmystawia ryzyko inwestowania w

branze biotechnologiczna.
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Livechat Cena akcji sprzedawanych w IPO Livechat zostata ustalona na 18,5 PLN. Oznacza to, ze warto$¢ oferty
wyniesie 59,9 min PLN. Ostateczng liczbe akcji oferowanych inwestorom indywidualnym ustalono na
226.625 szt., a liczbe akcji oferowanych inwestorom instytucjonalnym na 3.010.875 szt.

Cena maksymalna sprzedazy akcji Livechat na potrzeby sktadania zapiséw przez inwestorow
indywidualnych byta ustalona na 23,5 PLN.

Spétka zatozyta w prospekcie, ze pierwszy dzien notowan akcji na GPW nastagpi nie pézniej niz 10
kwietnia 2014 r.

Kety Zarzad Ket w dniu 31 marca 2014 roku podjat decyzje o podwyzszeniu rekomendowanego wczesniej
poziomu wyptaty dywidendy za 2013 rok z 7 do 10 PLN/akcje. Podstawg podjetej decyzji sa oczekiwania
zarzadu odnosnie bardzo dobrych wynikéw za 1Q’14.

BDM: Pierwsza propozycja zarzadu byta duzo ponizej naszych oczekiwan (spodziewali$my sie wyptaty
na dwucyfrowym poziomie), aczkolwiek zaktadalismy, ze wysoko$¢ dywidendy moze sie jeszcze zmienic.
Obecna propozycja duzo bardziej odpowiada dobrej pozycji gotowkowej spotki.

Lentex Spotka podata, ze prezes zarzadu w dniu 31 marca 2014 roku kupit 10.000 sztuk akcji Lentexu po
Sredniej cenie 8,05 PLN. Po powyzszej transakcji nabycia prezes posiada tacznie 95.000 sztuk akc;ji.

Selena Zarzad Selena otrzymat informacje o zbyciu przez czionka zarzadu 9 800 szt. akcji spotki. Zbycie wiw
akcji miato miejsce w dniach 26 i 27 marca 2014 r. na rynku regulowanym.

Eurocash Eurocash chce wyptaci¢ z zysku za 2013 rok dywidende w wysokosci 0,79 PLN/akcje. Dniem dywidendy
ma by¢ 16 maja, a wyptata nastgpi do 2 czerwca 2014 roku.

PKP Cargo Amplico OFE zmniejszyt zaangazowanie w akcjonariacie PKP Cargo do niecatych 5% akcji i gtoséw na
WZA.

Synthos Synthos zawart z Grupg Michelin umowe licencyjng na produkcje kauczuku polibutadienowego w Brazylii.

Spétka planuje uruchomi¢ w tym kraju w 2017 r. zaktad dziatajacy w oparciu o pozyskang technologie.
Spoétka ma takze umowy na dostawy kauczuku do zaktadéw Michelin i Pirelli w Brazylii. Umowa zawarta
zostata na okres 20 lat od chwili wejscia w zycie.

BDM: spétka wczesniej sygnalizowata mozliwo$¢ wybudowania dodatkowych dwoéch jednostek PBR o
mocy ok. 80k ton (podobna jednostka dziata od 2011 roku w Kralupach, Czechy). Ze wzgledu na duzg
niepewno$¢ nie zaktadalismy jednak takich inwestycji w wycenie. Szacowany CAPEX to ok. 80 min EUR,
a potencjat przychodowy ok. 670 min PLN rocznie.

Sygnity Prezes spotki poinformowat, ze Sygnity nie planuje zmiany parametréw strategii na lata 2013 - 2015. W
jego ocenie parametry sg ambitne, tym bardziej, ze opieraja sie na wzroscie organicznym. Z wypowiedzi

’ prezesa wynika tez, ze Il kw. 2013/14 r. spétka powinna zakonczy¢ na plusie.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCIACWorld ~ 2014-03-31 408,0 0,8% 0,5% 1,2% 8,8% Miedz LME 3M 2014-03-31 66700 1,7% -4,9%  -9,4%  -8,7%
MSCI World 2014-03-31  1661,8 0,7% 0,2% 1,4% 9,7% Ropa WTICrude  2014-03-31  101,6 -0,1%  -0,3% 3,7% 4,5%
MSCI EM 2014-03-31 984,9 1,0% 3,1% -0,5% 1,5% Ztoto Spot $/o0z 2014-03-31  1286,9 -0,5% -2,7% 6,8% 0,1%
MSCI BRIC 2014-03-31 266,4 1,2% 2,9% -2,9% -1,3% Aluminium LME 3M 2014-03-31  1758,0 1,2% 0,2% -2,3% -4,7%
Europa $rodk Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-03-31  51831,7 1,0% -2,7% 2,1% 4,1% Polska Syryield 2014-03-31 3,753 -0,3% 1,2% 3,1% -2,9%
Polska WIG20 2014-03-31 24337 1,2% -2,2% 2,6% 3,6% Polska 10yr yield 2014-03-31 4,232 0,5% -3,6% -2,6% -4,9%
Polska mWIG40 2014-03-31 3454,4 0,8% -2,7% 4,1% 6,3% Polska WIBOR 3M 2014-03-31 2,610 0,0% 0,0% 0,0% 1,6%
Polska sWIG80 2014-03-31 135700  0,7% -5,5% -4,7% 2,7% Polska WIBOR6M  2014-03-31 2,640 0,0% 0,0% 0,8% 1,1%
Wegry BUX 2014-03-31  17390,3 0,8% -1,2% -5,6% -6,1% USA 10yr yield 2014-03-31 2,718 -0,1% 2,7%  -102%  2,6%
Czechy PX 2014-03-31 1005,7 0,1% -0,9% 1,8% 5,8% Niemcy 10yr yield 2014-03-31 1,566 1,2% -3,6% -188% -13,2%
Butgaria Sofix 2014-03-31 600,0 0,1% 1,0% 22,1% 31,6% Japonia 10yr yield 2014-03-31 0,642 2,6% 9,6% -13,4%  -3,7%
Rosja Micex 2014-03-31 1369,3 1,9% -5,2% -9,0% -6,0% Hiszpania 10yr yield 2014-03-31 3,230 -0,2% -8,0%  -22,2% -22,5%
Rosja RTS (USD) 2014-03-31 1226,1 3,4% -3,2% -15,0%  -13,5% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-03-31 6331,1 -0,1% -1,7% -2,6% 4,7% Portugalia 10yr yield 2014-03-31 4,073 0,8% -16,0% -33,6% -38,2%
Turcja ISE 100 2014-03-31  69736,3 1,1% 11,9% 3,2% -6,0% Wtochy 10yr yield 2014-03-31 2,765 -0,1% -5,8%  -22,4% -28,0%
Europa Zachodnia CDS

Euro Stoxx 50 2014-03-31  3172,4 -0,3% 0,5% 2,1% 10,2%

W. Brytania FTSE 100 2014-03-31  6615,6 -0,3% -2,6% -1,2% 3,9%
Francja CAC40 2014-03-31 44113 -0,4% -0,2% 2,4% 6,7%
Niemcy DAX 2014-03-31  9587,2 -0,3% -1,4% 0,0% 11,2%
Hiszpania IBEX 35 2014-03-31 103289 0,3% 2,5% 5,3% 15,1%
Holandia AEX 2014-03-31 401,8 0,4% 1,2% 0,6% 8,2%
Szwecja OMX 30 2014-03-31  1346,5 1,4% 1,2% 4,0% 10,1%
Austria ATX 2014-03-31 24818 1,7% -2,4% -0,8% -0,1%

Ameryka Pétnocna i Potudniowa

USA DJIA 2014-03-31  16323,1 0,8% 0,9% -0,2% 10,1%

USA S&P500 2014-03-31  1857,6 0,8% 0,8% 1,8% 12,5%

USA Nasdaq Comp 2014-03-31 41558 1,0% -2,4% 0,8% 12,1%

Kanada S&P/TSX 2014-03-31 14 260,7 0,5% 1,2% 6,1% 13,8%

Meksyk IPC 2014-03-31  40048,2 1,1% 4,4% -5,2% 1,9%

Brazylia BOVESPA 2014-03-31 49768,1 1,3% 7,1% -2,1% -3,7% kursy walut

Argentyna MERVAL 2014-03-31 6198,6 2,8% 10,2% 18,2% 34,2% EUR/PLN 2014-03-31 4,165 -0,1% -1,2% 0,2% -1,1%
Azja i Australia USD/PLN 2014-03-31 3,024 -0,3% -1,5% 0,2% -2,9%
Japonia NIKKEI 225 2014-04-01 14 827,8 0,9% 0,6% -8,3% 3,4% CHF/PLN 2014-03-31 3,421 0,0% -1,6% 1,0% -0,4%
Hong Kong Hang Seng 2014-03-31  22151,1 0,4% -2,6% -4,5% -2,4% EUR/USD 2014-03-31 1,377 0,1% 0,3% 0,0% 1,8%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-03-31  2033,3 -0,4% -1,1% -3,9% -6,5% usD/IpyY 2014-03-31 103,070  0,2% 1,6% -2,2% 51%
Indie BSE30 2014-03-31  22386,3 0,2% 6,1% 6,0% 16,0%

Indonezja JKSE 2014-03-28  4768,3 1,0% 3,4% 11,7% 10,9%

Izrael TA25 2014-03-31  1400,1 0,1% 3,8% 5,5% 10,8%

Korea Kospi 2014-04-01  1985,6 0,2% 0,3% -1,3% 0,5%

Australia S&P/ASX 200 2014-04-01  5394,8 0,5% 0,5% 2,6% 6,4%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(16,324.22, 16,480.85, 16,324.22, 16,457.66, +134.601)

NASDAQ (4,185.63, 4,212.97,4,180.54, 4,199.00, +43.2402)
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