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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: $roda, 9 kwietnia 2014

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2 457 23 0,94% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2413
Kurs zamknigcia 2445 -5 -0,20% Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na diuga- 2358
Kurs min. 2438 17 0,70%
Kurs max. 2461 11 0,45%

Wolumen obrotu 16 491 -9910 -37,54% Najblizsze poziomy oporu: 2471 2544 2637 2664
LOP 111 188 940 0,85% Najblizsze poziomy wsparcia: 2400 2340 2300 2286
FW20 (2,457.00, 2,461.00, 2,438.00, 2,445.00, -5.00000) 2700 Bardziej jakosciowe podejscie FED

2650 Ostatnie sesje wpisujq sig¢ w juz dobrze znany i
w konsekwencji nudny obraz handlu. W $rode
2600 dodatkowym mankamentem okazata sie niska
zmienno$¢. Ostatecznie kontrakt stracit 0,2% i
2550 zakonczyt na 2445 pkt. Kolejny raz
krétkoterminowy opér na  2460-2470 pkt
2500 pozostat nienaruszony. Wielu komentatorow
obserwowany impas przypisuje sytuacji na
2450 Ukrainie. Faktycznie ukrainsko-rosyjski konflikt
stat sie wygodnym i popularnym pretekstem. W
2400 praktyce jednak sytuacja jest tak niestabilna i
dynamiczna, ze naptywajgce informacje maja
2350 znamiona zwyklego szumu. Jeszcze raz
podkresle, aby zakonczy¢ temat Ukrainy, ze
2300 scenariusz dla Kijowa wydaje sie by¢ jeden.
Terapia szokowa zaaplikowana przez MFW
2250 (m.in. zamrozenie ptac i emerytur, redukcja
administracji, podwyzka cen gazu) i
2200 gospodarcza wojna z Rosjg przyczyni sie do
dalszej pauperyzacji narodu ukrainskiego i
2150 pchnie kraj w kierunku kolejnych plebiscytow
[2014 T 7 7 Toctober ' [Novembdr © ' "]2014° ' [February [March ' |april a'la Krym. Kwestig sporng jest tylko tempo tego
. procesu. Prawdziwym i realnym problemem
WIG20 (2,472.83,2,477.40,2,455.29, 2,461.76, -3.78003) :_ 2650 rynkc')w Wydaje SlQ byc rozwinchie korekty na
u Zachodzie. Weczoraj jej perspektywa sie
L 2600 oddalita. Gtéwne indeksy Wall Street zyskiwaty
drugg sesje z rzedu ponad 1%. Rynek dobrze
L 2550 przyjat publikacje protokotu z ostatniego
" posiedzenia FOMC. Osobiscie ciezko mi
E znalez¢ w nim co$ szczegolnie zaskakujacego.
= 2500 ) A ) -
C Zmiana komunikacji z rynkiem na bardziej
C "jakosciowe" (brak liczbowych i czasowych
o 2450 warunkéw podniesienia stép procentowych)
F dokonuje sie juz od grudniowego posiedzenia.
2400 Oczywiscie "jakosciowe" projekcje utrudniajg
L budowanie modeli, a w konsekwencji
- 2350 przewidywalnos¢ takiej polityki monetarnej jest
o niska. Generalnie trudno to nazwa¢ atutem. Z
L 2300 drugiej strony rynek wyceniat juz podwyzki
E przynajmniej w 2H'15 i by¢é moze uznat, ze
L 2250 FED mieknie, przez co tani pieniadz bedzie
C dalej wspierat gietdowg koniunkture.
- 2200 Krystian Brymora
- 2150
[2013 " " " loctober ' |Novembdr ' "|2014" " |February [march  |april '
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: Sroda, 9 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 2472,83 2461,76 -0,15% 2455,29 2 477,40 22,1 1056,2
WIG30 27644 2416,9 2621,82 2610,21 -0,17% 2604,75 2 626,56 21,8 1084,8
WIG50 32911 31427 3252,86 3 252,59 0,16% 3 245,49 3259,31 13,8 103,8
WIG250 13439 12888 1329,22 1332,71 0,45% 1326,44 1332,71 6,3 54,5
WIG-PL 56 438,7 434381 53 851,68 53 688,32 -0,05% 53 688,32 53 870,16 181,8 -
WIG 55 384,8 428421 52 570,93 52 429,68 -0,04% 52 344,31 52 647,36 303,1 1247,7
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™ 3M 6M dzienna ™ 3M 6M
ALIOR BANK 87,00 6 085 -0,8% -2,7% 9,0% -8,4% -0,6% -5,5% 2,9% -7,8%
ASSECOPOL 45,45 3772 -0,8% -3,3% -0,1% -7.2% -0,6% -6,1% -6,2% -6,6%
BANK HANDLOWY 114,20 14 921 -1,5% 3,3% 16,5% -3,2% -1,3% 0,6% 10,4% -2,6%
BOGDANKA 122,90 4180 -0,1% 1,1% 0,7% 8,0% 0,1% -1,7% -5,4% 8,6%
BORYSZEW 4,81 1058 -3,4% -7,5% -5,7% -12,5% -3,2% -10,3% -11,8% -11,9%
BZ WBK 407,10 38 082 -1,1% 0,8% 9,1% 11,5% -0,9% -2,0% 3,0% 12,1%
ccc 132,00 5069 0,8% 4,6% 17,9% 6,6% 0,9% 1,8% 11,8% 7.2%
CYFROWY POLSAT 20,73 7221 -0,7% 1,2% 9,1% -51% -0,5% -1,6% 3,0% -4,5%
ENEA 15,63 6 900 -0,1% 6,0% 14,3% 8,9% 0,0% 3,2% 8,2% 9,5%
EUROCASH 38,20 5289 0,5% -0,1% -15,6% -16,8% 0,7% -2,9% -21,7% -16,2%
GRUPA AZOTY 58,65 5818 -0,6% 6,8% -5,3% -22,5% -0,4% 4,0% -11,4% -21,9%
GTC 7,34 2579 1,1% 6,4% 1,5% -5,9% 1,3% 3,6% -4,6% -5,3%
ING BSK 135,10 17 577 -1,1% 6,1% 26,3% 23,1% -0,9% 3,3% 20,2% 23,7%
JSW 46,02 5403 -3,6% -6,5% -6,8% -38,5% -3,5% -9,2% -12,9% -37,9%
KERNEL 30,00 2391 -0,3% 15,4% -28,6% -44,3% -0,2% 12,6% -34,7% -43,7%
KGHM 115,25 23 050 3,4% 5,2% 3,3% -7,4% 3,6% 2,4% -2,8% -6,8%
LOTOS 37,80 4909 -1,6% 1,3% 9,6% 3,8% -1,4% -1,4% 3,5% 4,4%
LPP 8529,85 15619 0,6% -4.7% 0,4% -5,4% 0,8% -7,5% -5,7% -4,8%
mBANK 528,00 22 269 -0,1% 0,8% 10,0% 7,5% 0,1% -2,0% 3,9% 8,1%
NETIA 514 1788 1,6% 11,5% 1,8% 6,9% 1,8% 8,7% -4,3% 7.5%
ORANGE POLSKA 10,50 13780 0,0% 3,4% 7.4% 22,1% 0,2% 0,7% 1.3% 22,7%
PEKAO 196,30 51523 -0,7% 6,9% 10,9% 3,3% -0,5% 4,1% 4,8% 3,9%
PGE 19,26 36 012 -1,2% 5,9% 22,4% 11,7% -1,1% 3,1% 16,3% 12,3%
PGNIG 4,34 25 606 1.2% -3,6% -10,5% -27,4% 1,3% -6,3% -16,6% -26,8%
PKNORLEN 43,00 18 391 -1,0% 8,6% 1,9% -3,0% -0,8% 5,9% -4,2% -2,4%
PKOBP 42,89 53613 0,1% 2,1% 12,0% 11,4% 0,3% -0,7% 5,9% 12,0%
PZU 426,90 36 864 -0,4% -0,1% 0,2% -3,0% -0,2% -2,9% -5,9% -2,4%
SYNTHOS 5,09 6735 0,8% 0,8% -2,1% 2,4% 1,0% -2,0% -8,2% 3,0%
TAURON 5,00 8763 -2,2% 2,9% 19,3% 3,3% -2,0% 0,1% 13,2% 3,9%
TVN 16,70 5819 0,3% 6,1% 9,2% 16,1% 0,5% 3,3% 3,0% 16,7%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji

Sesja dystrybucji
Cho¢ ostateczny rezultat dzisiejszych notowan w postaci 0,15%
spadku WIG20 wyglada niepozornie, za nami bardzo ciekawa i istotna
sesja na GPW. Notowania zaczelismy od zwyzki WIG20 w rejony
maksiméw z ostatnich 2 tygodni, czemu towarzyszyt bardzo wysoki
obrét. To dawato nadzieje na wzrostowe wybicie, do ktérego jednak nie
doszto i WIG20 stat w miejscu przez kolejne godziny sesji. Na zewnatrz
tymczasem pojawialy sie negatywne sygnaty. Po pierwsze o 1,5%
spadata cena miedzi, czym zupetnie nie przejmowat sie¢ KGHM rosnacy
o ponad 4% przy gigantycznym poziomie obrotéw. Po drugie mocng
realizacje zyskéw wida¢ byto na innych emerging markets. Wczoraj
taka fale rozpoczeta Brazylia, a dzi§ w Europie duzo gorzej od rynkéw
dojrzatych spisywaty sie miedzy innymi Turcja i Rosja. Po godzinie 15
nagle ze stabilizacji przy szczytach nasz rynek w oderwaniu od
otoczenia szybko cofnat sie w dét i przed koncowym fixingiem znalazt
sie 1% nizej od porannego maksimum. Mimo lekkiej poprawy na
zamknieciu ostateczny rezultat sesji to czarna dzienna $wieca z
najwyzszym od kilku tygodni obrotem przekraczajagcym 1 mid zt w
segmencie blue chips. Dlatego tez mimo ostatecznego matego spadku
w stosunku do wczorajszego zamknigcia, byta to moim zdaniem
najbardziej grozna sesja od kiedy ustanowili§my marcowy dotek.
Pierwszy raz na rynku dobre nastroje zostaty wykorzystane do
powaznej dystrybuciji, rynki wschodzace stracity swoja relatywna site, a
gtéwny motor napedowy ostatnich dni, czyli KGHM, moze mie¢
trudnosci z kontynuacja ruchu ze wzgledu na stabe zachowanie miedzi.
Poréwnujac zatem dzisiejszg korekte z tg z ubiegtego czwartku, tym
razem wzrosty szanse na to, ze podazy uda si¢ zepchna¢ rynek
ponizej kluczowego wsparcia 2400. Powyzej niego w szerszym
horyzoncie przewage maja byki i nie zmieniatbym jeszcze mojego
optymistycznego nastawienia, lecz niestety po dzisiejszej sesji jest to
przewaga nieco mniejsza.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Duzy wolumen i duze wahania WIG20
Wczorajszym notowaniom blue chipdw towarzyszyta znaczna
dramaturgia. Poczatkowo najwigksze spotki w Warszawie radzity sobie
dosyé dobrze, wspierane wzrostami w USA. Po potudniu jednak
nadeszta mocna korekta. Na koniec dnia strona popytowa data jednak
rade nadgoni¢ straty, dzigki czemu wylgdowali$my ,jedynie” 0,2%
ponizej kreski (2461,8 pkt.). Duzo lepiej poradzity sobie spotki z
indeksow WIG50 (+0,2%) oraz WIG250 (+0,5%). Bardzo dobrze radzity
sobie tez pozostate rynki w Europie. DAX poprawit sig¢ 0 0,2%, ale za to
FTSE zyskata niemal 0,7%. Réwniez wegierski BUX znacznie wzrost
(+0,5%). Bardzo dobre nastroje panujg takze za oceanem. S&P500
odnotowat skok o 1,1%, a Nasdaq az o 1,7%. Nieznacznie rosng takze
kontrakty na amerykanskie indeksy. Z danych makroekonomicznych
poznaliSmy w nocy stan rynku pracy w Australii oraz bilans handlu
zagranicznego w Chinach (indeks Hangseng zyskat 0,7%). W ciagu
dnia naptyng do nas informacje o produkcji przemystowej oraz
poziomie inflacji konsumenckiej we Francji (ostatni odczyt PMI dla
sektora wytworczego okazat sie najwyzszy od 33 miesiecy). Dane dot.
produkcji poznamy tez w Rumunii, we Witoszech oraz na Stowacji. W
USA podana zostanie natomiast liczba wnioskéw o zasitek dla
bezrobotnych oraz budzet federalny. Na blue chipy moze mie¢ duzy
wplyw zachowanie KGHM-u, ktéremu wcigz nie sprzyjajg spadajace
ceny miedzi. In plus mozna oceni¢ jednak wzrost wolumenu. Miejmy
nadzieje, ze nie okaze si¢ to jednak przyczynkiem do ozywienia strony
podazowej warszawskiego parkietu. Najblizszego wsparcia mozemy
sie doszukiwaé w okolicach 2430 pkt., czyli dolnej granicy mocnej
strefy wspar¢/oporow (2430-2450). Z oporem powinni$émy sig spotkac
na poziomie 2500 pkt.

Adrian Goérniak

WYKRES DNIA

Ukrainska hrywna bije kolejny rekord stabo$ci wzgledem dolara.
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Budimex

PKN Orlen
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INFORMACIJE ZE SPOLEK

Zarzad PKP Cargo podpisat porozumienie z centralami zwigzkowymi konczace, trwajacy od potowy
2013 roku, spor zbiorowy w spoétce. Zwigzki zawodowe przystaly na propozycje podwyzek w
wysokosci 100 PLN od sierpnia 2014 roku dla prawie 22 tys. pracownikéw, wobec 450 PLN
postulowanych w ramach sporu zbiorowego. Dodatkowo cze$¢ pracownikéw otrzyma¢ ma
jednorazowo premie w wysokosci 225 PLN.

Zarzgd Wojasa bedzie rozwazat rekomendowanie akcjonariuszom spoétki wyptate dywidendy w
wysokosci 0,1 z+-0,15 PLN/akcje.

KGHM obnizyt swoje zatozenia dotyczace produkcji miedzi z chilijskiego ztoza Sierra Gorda do 50
tys. ton z ok. 70 tys. ton w 2014 .

Oferta konsorcjum Budimexu i Heilit+Woerner za 576,26 min PLN brutto okazata sie najtansza w
przetargu na zaprojektowanie i wybudowanie drogi ekspresowej S5 na odcinku Korzensko (bez
wezta) do wezta Widawa Wroctaw, zadanie 1. Budzet zamawiajgcego to 854,1 min PLN brutto.

Czeskie Hospodarske Noviny, powotujac sie na nieoficjalne informacje podaty, ze PKN Orlen
proponuje potaczenie panstwowych czeskich firm Mero i Cepro z Ceskg Rafinerska z grupy Orlenu.
Mero to czeski operator rurociagéw. Cepro dziata w obszarze magazynowania i sprzedazy
produktéw naftowych.

PKO OFE zmniejszyto zaangazowanie w Ketach do progu ponizej 5% gtoséw na WZA.

Zrédfo: 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 ~ 2014-04-09 409,5 0,7% 0,5% 2,8% 10,4% Miedz LME 3M 2014-04-09 66710 -01% -16% -7,5%  -6,0%
MSCI World 2014-04-09  1663,8 0,7% -0,1% 2,5% 11,5% Ropa WTICrude ~ 2014-04-09  103,6 1,0% 3,0% 11,8%  4,0%
MSCI EM 2014-04-09 1011,5 0,3% 5,3% 5,8% 1,8% Ztoto Spot $/o0z 2014-04-09 1305,8 -0,3% -2,6% 4,7% 0,6%
MSCI BRIC 2014-04-09 273,7 0,3% 6,3% 3,5% -1,7% Aluminium LME 3M 2014-04-09 1819,0 0,1% 3,1% 3,9% -2,1%
Europa $rodk Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-04-09 52 449,9 0,0% 0,9% 5,4% 4,2% Polska Syryield 2014-04-09 3,541 0,9% -2,2% -1,7% -6,0%
Polska WIG20 2014-04-09 2465,5 -0,2% 1,1% 5,9% 3,9% Polska 10yr yield 2014-04-09 4,076 0,3% -3,9% -7,9% -8,4%
Polska mWIG40 2014-04-09 3501,2 -0,1% 1,5% 8,0% 6,1% Polska WIBOR 3M 2014-04-09 2,620 0,0% 0,4% 0,8% 1,6%
Polska sSWIG80 2014-04-09 136745 0,4% -0,4% -1,1% 2,7% Polska WIBOR6M  2014-04-09 2,640 0,0% 0,0% 0,8% 1,1%
Wegry BUX 2014-04-09  18052,3 0,5% 6,0% -4,4% -1,4% USA 10yr yield 2014-04-09 2,690 0,3% -3,1%  -59% 0,3%
Czechy PX 2014-04-09 992,4 1,0% 0,1% 0,4% 5,0% Niemcy 10yr yield 2014-04-09 1,575 1,2% -3,1% -145% -15,7%
Butgaria Sofix 2014-04-09 608,7 -1,3% -1,3% 14,9% 33,6% Japonia 10yr yield 2014-04-09 0,616 -0,6% -2,5% -123%  -6,1%
Rosja Micex 2014-04-09 13489 -0,3% 0,7% -7,9% -9,8% Hiszpania 10yr yield 2014-04-09 3,209 0,1% -2,9% -159% -26,1%
Rosja RTS (USD) 2014-04-09 1190,1 -0,5% 2,7% -14,3%  -18,3% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-04-09 6449,4 0,2% 1,3% -1,7% 8,4% Portugalia 10yr yield 2014-04-09 3,902 -04%  -12,3% -27,3% -39,0%
Turcja ISE 100 2014-04-09 73 946,5 -2,0% 16,1% 10,3% -1,5% Wtochy 10yr yield 2014-04-09 2,683 1,2% -6,8% -20,4% -29,6%
Europa Zachodnia CDS

Euro Stoxx 50 2014-04-09 3177,7 0,2% 3,0% 3,4% 10,5%

W. Brytania FTSE 100 2014-04-09  6590,7 0,7% -0,6% 0,3% 6,6%
Francja CAC40 2014-04-09  4424,8 0,4% 1,9% 5,3% 8,4%
Niemcy DAX 2014-04-09  9490,8 0,2% 1,7% 0,9% 11,6%
Hiszpania IBEX 35 2014-04-09  10480,5 0,0% 3,4% 3,4% 13,6%
Holandia AEX 2014-04-09 402,5 0,2% 1,8% 0,7% 10,6%
Szwecja OMX 30 2014-04-09  1361,5 0,4% 2,7% 5,5% 13,0%
Austria ATX 2014-04-09 24993 1,4% -0,2% -5,1% 3,0%

Ameryka Pétnocna i Potudniowa

USA DJIA 2014-04-09 16 256,1 1,1% 0,0% 0,5% 12,3%

USA S&P500 2014-04-09  1852,0 1,1% -0,1% 2,4% 14,2%

USA Nasdaq Comp 2014-04-09  4113,0 1,7% -3,4% 1,0% 14,5%

Kanada S&P/TSX 2014-04-09 143725 0,4% 1,3% 6,7% 15,1%

Meksyk IPC 2014-04-09  40906,8 0,1% 5,2% -1,5% 3,9%

Brazylia BOVESPA 2014-04-09 51629,1 -0,9% 10,7% 3,8% -2,6% kursy walut

Argentyna MERVAL 2014-04-09 64873 -0,2% 10,3% 20,7% 32,1% EUR/PLN 2014-04-09 4,167 0,0% -1,2% 0,4% -0,5%
Azja i Australia USD/PLN 2014-04-09 3,018 -0,1% -0,7% -0,6% -2,5%
Japonia NIKKEI 225 2014-04-09 14 299,7 -2,1% -5,8% -9,3% 2,7% CHF/PLN 2014-04-09 3,421 0,1% -1,2% 1,6% 0,7%
Hong Kong Hang Seng 2014-04-09 228432 1,1% 1,2% 0,7% -0,1% EUR/USD 2014-04-09 1,381 0,1% -0,5% 1,0% 2,1%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-04-09  2105,2 0,3% 2,3% 3,8% -4,8% usD/IpyY 2014-04-09 101,880  0,0% -1,3% -2,2% 3,8%
Indie BSE30 2014-04-09 227023 1,6% 3,6% 9,9% 12,6%

Indonezja JKSE 2014-04-08 49214 0,0% 5,2% 17,3% 11,5%

Izrael TA25 2014-04-09  1406,8 0,5% 3,7% 6,8% 10,0%

Korea Kospi 2014-04-10  1999,0 0,3% 1,2% 2,7% 0,9%

Australia S&P/ASX 200 2014-04-09  5463,8 1,0% 0,2% 4,4% 9,1%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(16,256.37, 16,438.82, 16,256.37, 16,437.18, +181.040)

NASDAQ (4,129.63,4,185.19,4,121.17,4,183.90, +70.9097)
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