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czwartek, 3 kwietnia 2014

KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: $roda, 2 kwietnia 2014

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2451 4 0,16% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2375
Kurs zamknigcia 2455 11 0,45% Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na diuga- 2358
Kurs min. 2439 7 0,29%
Kurs max. 2 464 12 0,49%
Wolumen obrotu 19 046 -64 472 -77,20% Najblizsze poziomy oporu: 2477 2544 2637 2700
LOP 111716 -211 -0,19% Najblizsze poziomy wsparcia: 2400 2340 2300 2286
FW20 (2,451.00, 2,464.00, 2,439.00, 2,455.00, +11.0000) 2700 Wociaz bez rekordéw na DJIA i NASDAQ
2650 Srodowa sesja swoim przebiegiem wpisata sie
w obraz handlu jaki znamy od ponad tygodnia.
2600 Przy sporych wahaniach (wysokie otwarcie,
osuwanie i dobra koncéwka) kontrakt
2550 ostatecznie  zyskat 0,5% (2455  pkt).
Technicznie nie miat na to miejsca (opér 62%
2500 zniesienia ostatnich spadkow), ale miat je za to
indeks bazowy, gdzie byki sprébowa¢ domkngé
2450 luke z poczatku marca (2475 pkt). Udato sie
rzutem na tasme dzieki solidnemu otwarciu na
2400 Wall Street. Tam S&P500 kolejny raz poprawit
historyczny szczyt (1890,9 pkt, +0,3%). Nie
2350 udato sie to na DJIA i NASDAQ dlatego wcigz
zalecam ostroznosé. W Europie niepewnosci
2300 dostarcza takze DAX. Niemiecki indeks od
stycznia  kredli sekwencje coraz nizej
2250 potozonych szczytow. Obecnie doszedt do lini
trendu powstatej z ich pofaczenia (9655 pkt,
2200 wczorajszy max 9645 pkt, a zamknigcie 9623
pkt). Na najblizszych sesjach sytuacja powinna
2150 sie wigc bardziej wyklarowaé¢. Dzi$ w centrum
[2013 7 7 7 Toctober ' [Novembdr | ' ]2014 | |February |March | |April uwagi bedzie konferencja po posiedzeniu EBC.
C Ostatnie  wypowiedzi  czlonkéw  zarzadu
WIG20 (2,472.40,2,477.41,2,458.35, 2 473.45, +10.6799) - 2650 europejskiego banku czy dane o niskiej inflacji
u rozbudzity apetyty inwestorow  w kwestii
L 2600 jakiegos niestandardowego ztagodzenia
polityki monetarnej. EUR/USD w okolicach
L 2550 1,37-1,40 \_/vydaje siQ_zb_yt_ silpy dla wcigz s’fabej:
u gospodarki  europejskiej i rynek powoli
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: Sroda, 2 kwietnia 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 2472,40 2473,45 0,43% 2 458,35 247741 19,1 699,4
WIG30 27644 2416,9 2 628,58 262543 0,27% 261221 263347 21,3 738,2
WIG50 32911 31427 3277,55 3 282,66 0,45% 3277,55 3291,12 13,6 66,5
WIG250 13437 12888 1340,31 1 340,26 0,26% 1337,89 1343,72 58 52,0
WIG-PL 56 438,7 434381 54 023,26 54 021,91 0,33% 53 845,80 54 023,26 177,5
WIG 55 384,8 428421 52 768,07 52 761,31 0,36% 52 572,07 52 871,20 299,1 864,6
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™ 3M 6M dzienna ™ 3M 6M
ALIOR BANK 88,47 6188 0,5% -4,7% 9,7% -2,3% 0,3% -8,4% 6,7% -3,8%
ASSECOPOL 45,90 3810 -0,9% -1,3% -4,3% -5,9% -1,2% -5,0% -7.3% -7,5%
BANK HANDLOWY 114,00 14 895 -2,5% 5,1% 10,7% 2,7% -2,8% 1,4% 7.6% 1,1%
BOGDANKA 124,95 4250 -0,3% 3,7% -2,6% 12,6% -0,5% 0,0% -5,7% 11,0%
BORYSZEW 5,20 1144 10,6% -1,9% 2,0% -5,5% 10,4% -5,6% -1,1% -7,0%
BZ WBK 413,80 38 709 0,2% 2,9% 8,3% 18,4% -0,1% -0,8% 5,3% 16,8%
ccc 134,15 5151 0,0% 9,2% 14,7% 13,7% -0,3% 5,4% 11,7% 12,1%
CYFROWY POLSAT 21,50 7 490 -0,3% 10,3% 8,7% 0,4% -0,6% 6,5% 5,7% -1,2%
ENEA 15,90 7019 -0,6% 13,1% 9,7% 11,4% -0,9% 9,4% 6,6% 9,9%
EUROCASH 39,50 5469 -2,0% 2,7% -19,4% -8,1% -2,3% -1,0% -22,4% -9,7%
GRUPA AZOTY 61,90 6 140 0,6% 12,4% -2,5% -18,0% 0,3% 8,7% -5,6% -19,6%
GTC 7,30 2 565 0,4% 4,9% -1,4% -1,5% 0,1% 1.2% -4,4% -3,0%
ING BSK 134,50 17 498 -0,7% 6,7% 17,1% 18,8% -1,0% 3,0% 14,0% 17.3%
JSW 46,80 5495 0,9% -4,5% -13,4% -36,8% 0,6% -8,2% -16,5% -38,3%
KERNEL 31,20 2486 0,6% 22,4% -24,3% -37,5% 0,4% 18,6% -27,3% -39,0%
KGHM 109,05 21810 0,2% -3,1% -7.7% -9,1% -0,1% -6,8% -10,8% -10,7%
LOTOS 38,25 4968 0,7% -2,4% 6,0% 3,8% 0,4% -6,1% 2,9% 2,2%
LPP 8 320,00 15235 -4,4% -7,6% -8,5% -11,5% -4,6% -11,3% -11,6% -13,0%
mBANK 525,60 22 167 -0,6% 1,8% 7.3% 8,6% -0,9% -2,0% 4,2% 7,0%
NETIA 5,05 1757 -0,2% 7.2% -2,3% 1,2% -0,5% 3,5% -5,4% -0,3%
ORANGE POLSKA 10,33 13 557 0,3% 3,3% 5,1% 19,6% 0,0% -0,4% 2,0% 18,0%
PEKAO 199,75 52428 1,9% 10,7% 12,1% 8,3% 1,6% 6,9% 9,0% 6,7%
PGE 19,71 36 853 1,7% 10,1% 22,0% 14,7% 1,4% 6,4% 18,9% 13,1%
PGNIG 4,54 26 786 2,3% -1,5% -12,2% -24,7% 2,0% -5,2% -15,2% -26,3%
PKNORLEN 43,09 18 430 0,7% 7,7% 1,3% -3,8% 0,4% 4,0% -1,7% -5,4%
PKOBP 42,75 53 438 1,4% 1,5% 9,8% 13,4% 1.2% -2,2% 6,7% 11,8%
PZU 431,00 37218 -0,5% 2,1% -4,1% 0,1% -0,7% -1,6% -7.2% -1,4%
SYNTHOS 5,04 6 669 -0,6% -1,6% -11,4% 1,8% -0,9% -5,3% -14,5% 0,3%
TAURON 5,25 9 201 -0,9% 11,5% 20,4% 8,9% -1,2% 7.7% 17,4% 7,4%
TVN 16,80 5 850 0,8% 9,2% 10,2% 17,4% 0,5% 5,5% 7.2% 15,8%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji

Kolejne punkty dla popytu
Dzisiejsza sesja w segmencie najwiekszych spétek miata podobny
charakter do kilku ostatnich dni na GPW. W pierwszej czesci
handlu WIG20 nadbit nowy lokalny szczyt, po czym przy niskich
obrotach delikatnie schodzit w dét i dzieki atakowi w koncoéwce
(kolejne rekordy S&P500) lekko poprawit ostateczny bilans ses;ji
konczac notowania 0,43% wzrostem. Obroty ponownie byty
umiarkowane, stad sesje mozna ocenia¢ pozytywnie jako kolejny
element budowanej od dwdch tygodni fali wzrostowej. Negatywnie
wyroznity sie dzi$ akcje LPP, ktdére spadty 0 4,3% przy sporych jak
na tg spotke obrotach wynoszacych 36 milionéw ztotych. Niestety,
cho¢ jest to Swietna spdtka, jej wycena jest delikatnie moéwiac
wymagajaca i jak wida¢ opublikowana wczoraj niezta dynamika
przychoddw jest przez rynek interpretowana jako pretekst do
realizacji wielkich zyskéw z ostatnich lat. Pozytywnie w gronie
najwiekszych spotek wyrdéznito sie dzi$ kilka waloréw. Przede
wszystkim bijacy lutowe maksima Pekao (+1,8%), ale tez PGE
(+1,7% przy 139 milionach obrotéw), jak i stabilizujacy sie pod
oporem 110 zt KGHM. Cho¢ na catym rynku ze wzgledu na
osigganie kolejnych pozioméw przez WIG20 i coraz wyzsze
wykupienie krétkoterminowo rosnie szansa na realizacje zyskow,
poki utrzymujemy sie powyzej 2400 punktéw rynek pozostanie pod
kontrolg bykow.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

EBC w grze
Sroda na WIG20 przyniosta czwarty z rzedu wzrost notowan. Tym
razem indeks zyskat 0,4%, zamykajac sie na poziomie 2473,5 pkt.
Mocno negatywnie wyrézniat sig¢ jedynie LPP (-4,4%), ktéry od
momentu dotkniecia poziomu 10000 PLN, znajduje sie pod
presja. Sam indeks blue-chipéw w sumie od dotka z potowy marca
(2299 pkt) odnotowat juz wzrost o 8,0%. Po przejeciu Krymu,
uspokoita sie sytuacja na Ukrainie. WIG-Ukraina od dotka jest juz
na 26% plusie. Jednak warto pamigtac¢, ze liczac od poczatku roku
tamtejsze spoétki nadal tracg 25%. Wczorajsza sesja na Wall Street
przyniosta nieznaczne wzrosty. S&P500 zyskat 0,3%. Dzi$ rano
futures na DAX i S&P500 notowane sg w poblizu wczorajszych
zamknie¢. Na azjatyckich rynkach troche wiecej spadkéw, chociaz
Nikkei225 zyskat 0,8%. Rano mamy publikacje indekséw PMI dla
sektora ustug w Europie (popotudniu analogiczny ISM z USA).
Rynki skupig sie jednak zapewne na decyzji EBC w sprawie stép
procentowych (13.45) i pozniejszej konferencji (14.30). Prawie
wszyscy ekonomiéci z konsensusu Bloomberga obstawiajg
utrzymanie dotychczasowego poziomu (minimalna ilo$¢ zaktada
obnizke), pytanie bardziej na ile gotebi bedzie komentarz
Draghiego. Technicznie na WIG20 zamkneli$my luke z 3 marca.
Wyzej mamy tylko szczyty z drugiej potowy lutego, aczkolwiek
nasz rynek ma do nich dalej niz chociazby DAX, ktéry dodatkowo
jest tuz pod lekko opadajaca linia poprowadzong przez coraz
nizsze szczyty ze stycznia i lutego.

Krzysztof Pado

WYKRES DNIA

Akcje francuskiego dewelopera w kilka dni potaniaty o prawie

50%. Najpierw spotka poinformowata, ze wstrzymuje budowe

sztandarowego projektu Ztota 44 w Warszawie. Wczoraj Bank wypowiedziat jej w konsekwencji kredyty o wartosci ok. 250 min

PLN.
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INFORMACIE ZE SPOLEK

Zarzad spotki rekomenduje przeznaczenie 102,9 min PLN na dywidende z zysku za ’13. Pozostate 326,1
min PLN zysku ma trafi¢ na kapitat zapasowy. Dzien wyptaty zostat ustalony na 28 maja.

Spoétka odstgpita od umowy z konsorcjum, w ktérym jest PBG. Konsorcjum ma wybudowa¢ podziemny
magazyn gazu.. W zwigzku z zerwaniem umowy PGNiG wezwato do zaptaty kary umownej w wys. 133,4
min PLN.. Zakonczenie projektu ma nastapi¢ do konca '14.

Zarzad prognozuje dwucyfrowg dodatnig dynamike zysku operacyjnego, ja i netto. Opierajac sie na
podpisanych juz kontraktach, przychody majg wynies¢ 142,8 min PLN, EBIT 10,6 min PLN, a wynik netto
ok. 8 min PLN. W 2H’14 spodziewane jest podpisanie umowy dystrybucyjnej z jedng z niemieckich sieci.

Wiadze spotki spodziewajg sie, ze do transakcji sprzedazy hurtowni w Bydgoszczy stanie kilka duzych
podmiotéw zajmujacych sie hurtowa dystrybucjag lekéw. Prezes Sucharski nie wyklucza kolejnych przeje¢
(po ostatniej transakcji nabycia ACP Pharma).

Bank zaktada, ze sprzeda portfele NPL o wartosci 1,0 mld PLN w ’14.Pstatnia transakcja zbycia portfela
kredytow hipotecznych ma obnizyé wspoétczynnik NPL do ok. 12,5%. Do tej pory Getin sprzedat 600,0 min
PLN z portfela NPL.

Zdaniem przedstawicieli KNF mozna spodziewa¢ sie poprawy zyskow catego sektora wzgledem ’13 (w ’13
byto to 15,4 mid PLN). Wedtug bankéw poprawie wynikéw ma towarzyszy¢ spadek kosztéw ryzyka. Akcja
kredytowa ma wzrosna¢, zwtaszcza w segmencie przedsigbiorstw.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w marcu wyniosty ok. 357,0 min PLN (+25% r/r). Marza brutto
wyniosta ok. 63% (+1 p. p. r/r). Szacunkowe przychody w 1Q’14 spétki odziezowej wyniosty 943,0 min PLN
(+26% r/r).

Wedtug wstepnych danych przychody ze sprzedazy grupy wyniosty ok. 5,9 min PLN (+3% r/r).

Przychody ze sprzedazy firmy odziezowej wyniosty ok. 188 min PLN w marcu, co oznacza wzrost o 97,8%
rir. W 1Q’14 spétka wypracowat ok. 361,4 min PLN przychodoéw (+63,4% r/r).

Warszawski deweloper zapowiada, ze w ‘14 zamierza zakontraktowa¢ ok. 2 tys. mieszkan. Wediug
wypowiedzi zarzadu dotychczasowa sprzedaz jest na zadowalajgcym poziomie.

BDM: Informacja jest jak najbardziej pozytywna. Do tej pory spétka utrzymywata cel sprzedazowy na
poziomie zblizonym do kontraktacji w '13 (1731 lokali). Tak wysoki poziom sprzedazy jest naszym zdaniem
bardzo moZliwy.

Spotka wypracowata w marcu 13,7 min PLN przychodéw (+38% r/r), a w 1Q'14 37,3 min PLN, co jest
rezultatem lepszym o 28% r/r. Warto$¢ sprzedazy detalicznej wyniosta 9,3 min PLN, a sprzedaz hurtowa
ok. 4,4 min PLN. Spoétka Simple (sprzedaz w salonach wtasnych) w 1Q’14 wypracowata 18,2 min PLN
przychodéw.

Grupa stata sie formalnie wtascicielem 5 klubow fitness pod markg Fitness Academy, zgodnie z umowag
podpisang pod koniec 2Q’13.

TFI PZU zwiekszytlo zaangazowanie w akcjonariacie spétki do 6,0%. Wczesniej fundusz posiadat 4,7%
udziatéw spofki.

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  2014-04-02 413,5 0,3% 1,4% 3,1% 9,1% Miedz LME 3M 2014-04-02 66600 0,2% -50% -99%  -85%
MSCI World 2014-04-02  1683,7 0,2% 1,0% 3,2% 10,0% Ropa WTI Crude  2014-04-02 99,6 -0,1%  -4,4% 6,3% 1,4%
MSCI EM 2014-04-02 1000,8 0,4% 4,2% 1,7% 1,5% Ztoto Spot $/o0z 2014-04-02  1291,1 0,8% -4,5% 4,3% -1,9%
MSCI BRIC 2014-04-02 270,9 0,5% 3,9% -0,9% -1,2% Aluminium LME 3M 2014-04-02  1795,5 0,6% 2,4% -0,4% -2,3%
Europa $rodk Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-04-02  52571,5 0,4% -2,0% 1,7% 3,9% Polska Syryield 2014-04-02 3,742 0,8% -0,4% 0,3% -1,8%
Polska WIG20 2014-04-02 24628 0,4% -1,8% 1,8% 3,1% Polska 10yr yield 2014-04-02 4,256 0,8% -3,7% -4,9% -3,2%
Polska mWIG40 2014-04-02 35289 0,1% -1,3% 4,4% 6,5% Polska WIBOR 3M 2014-04-02 2,610 0,0% 0,0% 0,4% 1,2%
Polska sWIG80 2014-04-02  13760,9 0,3% -4,6% -4,0% 3,1% Polska WIBOR6M  2014-04-02 2,640 0,0% 0,0% 0,8% 1,1%
Wegry BUX 2014-04-02 176433 2,1% 1,6% -2,9% -3,3% USA 10yr yield 2014-04-02 2,805 1,9% 7,8% -6,4% 7,7%
Czechy PX 2014-04-02 1016,8 0,1% 0,3% 2,4% 57% Niemcy 10yr yield 2014-04-02 1,616 2,7% 4,2% -16,9%  -9,9%
Butgaria Sofix 2014-04-02 601,1 2,7% 3,9% 25,1% 357% Japonia 10yr yield 2014-04-02 0,626 1,0% 7,9% -15,5%  -2,3%
Rosja Micex 2014-04-02 13733 -0,2% -4,9% -8,7% -5,2% Hiszpania 10yr yield 2014-04-02 3,250 0,6% -7,4%  -182% -23,5%
Rosja RTS (USD) 2014-04-02 12225 -1,1% -3,5% -15,3%  -13,7% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-04-02 6359,1 1,1% -0,1% -1,0% 6,7% Portugalia 10yr yield 2014-04-02 4,050 -0,6% -16,5% -30,6% -40,2%
Turcja ISE 100 2014-04-02 70857,4 -0,1% 13,9% 6,3% -5,2% Wtochy 10yr yield 2014-04-02 2,751 -0,1% -6,3% -19,4% -27,5%
Europa Zachodnia CDS

Euro Stoxx 50 2014-04-02  3186,3 0,0% 1,4% 4,6% 10,2%

W. Brytania FTSE 100 2014-04-02  6652,6 0,2% -1,6% 0,3% 5,3%
Francja CAC40 2014-04-02  4426,7 0,1% 0,7% 5,0% 7,3%
Niemcy DAX 2014-04-02  9603,7 0,2% -0,7% 2,4% 11,5%
Hiszpania IBEX 35 2014-04-02 10463,1 -0,3% 3,4% 7,9% 14,1%
Holandia AEX 2014-04-02 405,6 0,1% 1,9% 1,9% 8,6%
Szwecja OMX 30 2014-04-02  1375,0 0,2% 2,1% 5,7% 11,0%
Austria ATX 2014-04-02  2555,0 0,1% -1,1% 1,0% 0,7%

Ameryka Pétnocna i Potudniowa

USA DJIA 2014-04-02  16532,6 0,3% 1,7% 1,4% 10,8%

USA S&P500 2014-04-02  1885,5 0,3% 1,9% 3,7% 12,8%

USA Nasdaq Comp 2014-04-02  4268,0 0,2% -0,6% 3,5% 12,8%

Kanada S&P/TSX 2014-04-02 14 380,6 0,5% 2,2% 7,2% 14,3%

Meksyk IPC 2014-04-02  40470,0 1,1% 5,5% -3,0% 0,2%

Brazylia BOVESPA 2014-04-02  50270,4 2,8% 9,8% 2,7% -2,6% kursy walut

Argentyna MERVAL 2014-04-01 6373,8 1,0% 11,3% 19,5% 32,2% EUR/PLN 2014-04-02 4,168 -0,1% -1,1% 0,0% -0,8%
Azja i Australia USD/PLN 2014-04-02 3,028 0,1% -1,4% -1,3% -1,8%
Japonia NIKKEI 225 2014-04-02 14 946,3 1,0% 1,4% -7,6% 6,4% CHF/PLN 2014-04-02 3,414 -0,3% -1,8% 0,8% -0,4%
Hong Kong Hang Seng 2014-04-02 225239 0,3% -1,0% -3,1% -1,3% EUR/USD 2014-04-02 1,377 -0,2% 0,2% 1,3% 1,0%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-04-02  2059,0 0,6% 0,1% -2,4% -5,3% usD/IpyY 2014-04-02 103,770  0,2% 2,3% -1,0% 6,7%
Indie BSE30 2014-04-02 225515 0,5% 6,9% 8,2% 16,0%

Indonezja JKSE 2014-04-02  4870,2 -0,1% 5,6% 12,7% 11,5%

Izrael TA25 2014-04-02 14128 0,2% 4,7% 7,0% 11,2%

Korea Kospi 2014-04-02  1997,3 0,3% 0,9% 1,5% 0,9%

Australia S&P/ASX 200 2014-04-03 54033 0,3% 0,6% 2,4% 6,6%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(16,532.80, 16,588.19, 16,506.60, 16,573.00, +40.3906)

NASDAQ (4,281.61,4,286.09, 4,258.86, 4,276.46, +8.41992)
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