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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: $roda, 25 czerwca 2014

Kurs otwarcia
Kurs zamknigcia
Kurs min.

Kurs max.

Wolumen obrotu

LOP

Wartos¢ Zmiana System:
2422 -19 -0,78% Aktualna pozycja — krotka, sygnat otwarcia dtugiej- 2453
2389 -39 -1,61% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétkg- 2453
2387 -40 -1,65%
2422 -21 -0,86%
13 206 6311 91,53% Najblizsze poziomy oporu: 2427 2495 2500 2544
66 287 792 1,21% Najblizsze poziomy wsparcia: 2357 2340 2300 2266
FW20 (2,422.00, 2,422.00, 2,387.00, 2,389.00, -39.0000) 2700 Razaca stabos¢ GPW

Wczorajsza sesja zakoAczyla sie najgorszg
przeceng od poczatku marca. Kontrakt stracit
r 1,6% (2389 pkt) i jest najnizej od miesigca. Handel
[ 2600 rozpoczeliSmy 5-punktowa luka, a przecena
r pogtebiata sie z kazdg godzing. Tym samym na
wykresie powstata brzydka formacja RGR z
zasiegiem przynajmniej 2355 pkt (majowy dotek).
[ GPW razita staboscig. Dojrzate europejskie
[ 2500 indeksy jak DAX czy CAC40 stracity odpowiednio
r 0,7% i 1,3%. Stabiej spisaty sie tylko moskiewskie
RTS i MICEX tracac solidnie ponad 2%.
Tamtejsze indeksy odreagowaty ostatnio dobre
[ sesje po teoretycznym ztagodzeniu konfliktu
[ 2400 rosyjsko-ukrainskiego. z technicznych
[ ciekawostek, na niemieckim DAX'ie,
przebywajgcym wcigz w okolicach historycznych
szczytéw, pojawita sie perspektywa matej formacji
"M" z szansg domkniecia luki z 24 maja (pk. 9780

~ 2650

~ 2550

~ 2450

~ 2350

:’ 2300 pkt). Zdecydowanie lepiej sytuacja prezentuje sie
[ za oceanem. Wall Street dzien wczesniej
L 2250 postraszyta do$¢ mocng jak na nig przeceng (-

0,6%). Spadki ttumaczono pogtebiajgcym sie

T T T T
:mber |[December |2014

WIG20 (2,447.18,2,451.61, 2,420.18, 2,421.10, -38.6699) ~ 2650

—TT
{February

——————— e konfliktem w Iraku, gdzie sunniccy "separatysci”
March April ey Taune July zdobywajg coraz wiecej kraju, w tym gtdwne
rafinerie. Oczywiécie to nonsens, bowiem patowa
sytuacja trwa tam juz od dobrych kilku tygodni, a
informacje o biernej postawie irackiej armii (brak
oporu, oddawanie uzbrojenia) pozwalaty
oczekiwa¢ tam najgorszego. Faktycznie wczoraj
ze strachu niewiele zostato. S&P500 odrobit straty
(+0,5%). Tymczasem w kraju zyjemy tzw. "aferg
tasmowg". Wczoraj szef rzadu uzyskat na swoj
wniosek wotum zaufania, co bylo oczywiscie
przesgdzone. Co dziwne, do tej pory polityczny
skandal nie przyniést Zadnych rzadowych
konsekwencji. Retoryka premiera, a nastepnie
t wigkszosci  mediow, sprowadzita sie do
[ 2450 wytropienia zleceniodawcow nielegalnych
r podstuchéw, a nie wyjasnienia politycznych
[ naduzy¢. Pierwsze ofiary juz sg. Oprécz kelnerow
[ 2400 zarzuty prokuratorskie mieli ustysze¢ takze

biznesmeni zwigzani m.in. z gietdowg spotkg
[ Hawe. Czyzby powiedzenie "kowal zawinit,
[ 2350 cygana wieszajg" nie stracito tutaj sensu ?

~ 2600
~ 2550

~ 2500

[ Krystian Brymora
~ 2300
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: sroda, 25 czerwca 2014
52 tygodnie Warto$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 26258 2150,8 244718 2421,10 -1,57% 2 420,18 245161 314 674,3
WIG30 27644 2416,9 2 620,55 2 593,56 -1,51% 2591,80 2 625,92 34,1 720,0
WIG50 32911 2959,0 3122,59 3 089,26 -1,46% 3082,74 3122,77 40,0 68,4
WIG250 13439 12094 1 250,55 1241,01 -0,93% 1233,79 1251,01 17,2 29,7
WIG-PL 56 438,7 44 326,5 53914,91 53 393,52 -1,44% 53 393,52 5391491 5214 -
WIG 55 384,8 43329,2 52 637,21 52 096,37 -1,46% 52 050,36 52 677,13 626,8 817,7
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 82,65 5781 -1,4% 0,9% -7,1% 3,3% 0,1% 2,6% -7,9% 1,4%
ASSECOPOL 41,10 3411 -1,4% -0,7% -12,3% -11,4% 0,1% 0,9% -13,1% -13,3%
BANK HANDLOWY 116,20 15183 -2,2% 0,3% 5,1% 9,6% -0,7% 2,0% 4,3% 7,7%
BOGDANKA 120,00 4082 -2,6% 2,1% -3,4% -3,2% -1,1% 3,7% -4,2% -5,1%
BORYSZEW 5,29 1164 -0,4% 14,0% 12,6% 3,7% 1,1% 15,7% 11,8% 1,8%
BZ WBK 366,00 34 238 -1,1% -3,2% -12,5% -6,4% 0,4% -1,5% -13,3% -8,3%
CCcC 113,00 4339 -1,7% -4,0% -11,0% -1,7% -0,1% -2,3% -11,8% -3,5%
CYFROWY POLSAT 21,99 14 064 0,5% 1,6% 5,5% 10,8% 2,0% 3,2% 4,7% 9,0%
ENEA 16,09 7103 -0,8% -1,0% 5,5% 16,6% 0,7% 0,7% 4,7% 14,7%
EUROCASH 41,91 5807 0,3% -5,9% 7,5% -10,8% 1,8% -4,3% 6,7% -12,6%
GRUPA AZOTY 74,98 7438 -2,6% -2,6% 25,7% 21,9% -1,1% -1,0% 24,9% 20,0%
GTC 8,10 2 846 -0,6% 8,1% 18,8% 6,6% 0,9% 9,8% 18,0% 4,7%
ING BSK 130,05 16 920 -2,5% -2,7% -2,6% 13,1% -1,0% -1,0% -3,4% 11,2%
JsSw 47,08 5528 -4,7% 0,7% 9,0% -13,2% -3,2% 2,4% 8,2% -15,0%
KERNEL 33,18 2644 -3,8% 10,2% 14,4% -15,6% -2,3% 11,8% 13,6% -17,5%
KGHM 123,00 24 600 -1,4% 4,2% 15,5% 7,3% 0,1% 5,9% 14,7% 5,4%
LOTOS 37,62 4 886 -1,6% -3,5% 0,9% 4,6% -0,1% -1,8% 0,1% 2,7%
LPP 8 335,50 15 263 -0,7% 0,1% -7,3% -5,3% 0,8% 1,7% -8,1% -7,2%
mBANK 503,00 21214 -2,1% -4,0% -5,1% 0,6% -0,6% -2,4% -5,9% -1,3%
NETIA 5,12 1781 -1,3% -8,1% 1,0% -0,4% 0,2% -6,4% 0,2% -2,3%
ORANGE POLSKA 9,80 12 861 -1,7% -5,1% -5,0% 0,3% -0,2% -3,5% -5,8% -1,6%
PEKAO 175,00 45 932 -1,1% -6,6% -7,9% -2,0% 0,4% -4,9% -8,7% -3,9%
PGE 21,35 39919 -2,1% 2,0% 10,9% 25,6% -0,6% 3,6% 10,1% 23,7%
PGNIG 5,10 30090 -1,9% 7,4% 17,8% -3,2% -0,4% 9,0% 17,0% -5,1%
PKNORLEN 41,95 17 942 -0,6% -6,8% -0,4% 1,6% 0,9% -5,2% -1,2% -0,2%
PKOBP 38,75 48 438 -1,6% -6,2% -6,6% -2,3% -0,1% -4,5% -7,4% -4,2%
PZU 444,00 38 340 -2,0% -0,8% 6,2% -1,8% -0,5% 0,9% 5,4% -3,7%
SYNTHOS 4,39 5809 -3,1% -7,0% -10,6% -20,9% -1,6% -5,3% -11,4% -22,8%
TAURON 5,55 9727 -1,1% 2,6% 5,9% 22,5% 0,4% 4,2% 5,1% 20,6%
TVN 15,40 5385 -0,1% -3,8% -5,4% 6,2% 1,4% -2,1% -6,2% 4,3%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji

Mocna przecena na GPW
Pierwsza potowa dzisiejszej sesji przypominata handel z wielu
ostatnich dni. WIG20 otworzyt sie na niewielkim minusie reagujac
na wczorajszg przecene w USA i przez kilka godzin poruszat sie w
waskiej konsolidacji. Ruchowi indeksu nie towarzyszyty wzmozone
obroty i taka stabilizacja, cho¢ daleka od marzen bykoéw, nie
wskazywata na wigksze problemy naszego parkietu. Niestety po
godzinie 13:00 styl handlu sie zmienit i WIG20 zaczat
systematycznie schodzi¢ w dét. ,Pomagat” nam stabszy DAX, a w
koncéwce mimo poprawy zewnetrznej spadek na GPW nie
zatrzymywat sie. To mozna wigza¢ z wypowiedziami Premiera
Donalda Tuska, ktéry zapowiedziat gtosowanie nad wotum
zaufania dla rzadu. Mysle, ze ono powinno zakonczy¢ sie
pozytywnie dla rzadu, a to powinno przynie$¢ nam jutro poprawe
na rynku. Niestety szkody wyrzgdzone na dzisiejszej sesji sg do$¢
duze. Cho¢ WIG20 dotart do istotnego wsparcia w okolicy 2420
punktéw, to techniczne wsparcia przetamaty migedzy innymi PKO
oraz PZU, a na szerokim rynku doszio do wyraznego popsucia
nastrojéw i mocnego zej$cia w doét wielu papieréw (bez obrotu —
brak popytu). Zatem cho¢ otoczenie zewnetrzne caty czas w mojej
ocenie daje nam wiecej pozytywnych niz negatywnych
argumentéw, bez nagtej skokowej poprawy w handlu w koncéwce
tygodnia (z naciskiem na poczatek jutrzejszej sesiji), niestety moze
nas czeka¢ dalsze ostabienie nastrojéw na GPW i dzisiejsza sesja
ma szanse sta¢ sie pierwszym elementem wiekszego spadku do
2370 lub nawet 2300 punktow.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Warszawa i Europa mocno w dét
Srodowa sesja zakoniczyta sie bardzo mocnymi spadkami
najwiekszych spotek warszawskiego parkietu. Blue chipy stracity
1,6%, konczac notowania na poziomie 2421,1 pkt. Takze WIG50
zaliczyt mocny zjazd (-1,5%), podobnie jak WIG250 (-0,9%).
Przetozyto sig to na spadek indeksu szerokiego rynku o niemal
1,5%. Negatywne nastroje panowaty réwniez na pozostatych
europejskich rynkach. Niemiecki DAX spadt o 0,7%, podobnie jak
wegierski BUX. Ponizej kreski znalazta si¢ tez londyfnska FTSE,
ktéra stracita na zamknieciu 0,8%. Lepiej poradzity sobie rynki
globalne. W USA przewazyta strona popytowa. S&P500 wzrést o
0,5%, a Nasdaq o 0,7%. Rosng tez kontrakty na amerykanskie
indeksy (wszystkie po ok. 0,1%). Kalendarz danych makro
ponownie nas nie rozpiesci. Z Wielkiej Brytanii naptyng do nas
informacje o PKB, a z USA dane o dochodach i wydatkach
Amerykanéw oraz liczba wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych.
Niedlugo po rozpoczeciu sesji GUS poda wyniki sprzedazy
detalicznej oraz stope bezrobocia (konsensus zaktada spadek o
0,5 p.p.). Wczorajsze wybicie dotem po kilku dniach marazmu na
WIG20 odbieram negatywnie. Bez wsparcia danych makro
mozemy spodziewa¢ sie kontynuacji negatywnego scenariusza.
Najblizszego wsparcia mozna si¢ doszukiwaé w okolicach 2400
pkt.

Adrian Goérniak

WYKRES DNIA

Finalne dane o amerykanskim PKB za 1Q’14 zostaly zrewidowane z -1,7 do -2,9%. To najgorszy wynik od 2Q’'09.

PKB USA q/q SAAR
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INFORMACIE ZE SPOLEK

Woczoraj spotka zadebiutowata na GPW.

Waldemar Preussner, gtéwny udziatowiec PCC, powiedziat, ze jego grupa chce upublicznia¢ kolejne
podmioty zalezne na warszawskiej gieldzie, ale najwczesniej za 1,5-2 lata, kiedy firmy zakonczg
inwestycje i osiggng odpowiednig wielko$¢. Na rynek publiczny moze wtedy trafi¢ m.in. PCC Consumer
Products Kosmet.

Erbud wyptaci 0,7 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2013 r.Dzien dywidendy zostat ustalony na 21
lipca, a dzien wyptaty na 4 sierpnia 2014 r.

Stalprodukt wyptaci 0,6 PLN dywidendy na akcje. Dniem ustalenia prawa do dywidendy jest 15 wrzesnia,
a dniem jej wyptaty 30 wrzesnia 2014 r.

Przedziat cenowy, w ramach ktérego przyjmowane beda deklaracje zainteresowania nabyciem akcji serii
C w ofercie publicznej Grodna wynosi od 3,9 do 4,3 PLN/akcje. Book building potrwa od 26 do 27
czerwca. Zapisy dla instytucji zaplanowano w dniach 30 czerwca - 7 lipca, a dla inwestorow
indywidualnych od 30 czerwca do 4 lipca.

Benefit Systems wyptaci 8 PLN dywidendy/akcje. Dniem dywidendy jest 29 sierpnia, a dniem wypfaty 18
wrzesnia.

JW Construction do konca czerwca wprowadzi do sprzedazy ponad 600 lokali z Il etapu Bliskiej Woli. W 11
etapie inwestycji powstang mieszkania o powierzchni od 26 m kw. do 100 m kw.

Fasing wyptaci 0,70 PLN dywidendy na akcje. Dniem dywidendy jest 29 sierpnia, a dniem wypfaty 12
wrzesnia.

PGNIG planuje na 15 CAPEX na poszukiwania gazu tupkowego nie mniej niz 300 min PLN, a w 2015 r.
bedzie to kwota nie mniejsza.

Woczesniej w lutym PGNIG informowat, ze nakiady inwestycyjne grupy na poszukiwanie weglowodoréw
wyniosg ok. 0,9 mid PLN, w ramach ktérych planowane jest odwiercenie w kraju 33 otworéw, w tym 10
tupkowych.

Cena emisyjna akcji Altus TFI ustalona na 9,50 PLN. Altus TFI w ramach oferty publicznej zaoferuje
16,38 min akcji nowej emisji i 2 min akcji sprzedawanych. W dniach 26-30 czerwca przyjmowane bedg
zapisy w transzy detalicznej, a dniach 27 czerwca - 4 lipca w transzy instytucjonalnej. Przydziat akcji ma
sie odby¢ do 7 lipca.

Podstawowym celem oferty jest pozyskanie $rodkéw na realizacje planéw inwestycyjnych, zwiekszenie
skali dziatalno$ci, gtéwnie poprzez przejecie innych polskich TFI.

Obecni akcjonariusze zobowigzali sie do nie sprzedawania swoich akcji w okresie 12 miesiecy po
rozpoczeciu notowan na GPW.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Z
INDEKSY | WSKAZNIKI
[imdsoygostons T ottt
zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-06-25 427,4 0,0% 2,3% 6,4% 7,5% Miedz LME 3M 2014-06-25  6885,0 0,0% -0,6% 4,3% -5,5%
MSCI World 2014-06-25 1737,8 0,0% 2,6% 6,0% 7,6% Ropa WTI Crude 2014-06-25 106,5 0,4% 3,0% 9,0% 11,3%
MSCI EM 2014-06-25 1048,1 -0,6% 0,4% 9,8% 6,2% Ztoto Spot $/oz 2014-06-25 1321,1 0,1% 2,2% 1,3% 9,0%
MSCI BRIC 2014-06-25 286,7 -0,6% 1,8% 11,9% 4,7% Aluminium LME 3M 2014-06-25  1896,0 0,3% 4,5% 8,2% 7,8%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-06-25 528705 -1,5% -0,6% 1,8% 1,4% Polska Syryield 2014-06-25 3,001 -12%  -7,8%  -21,0%  -15,7%
Polska WIG20 2014-06-25  2459,8 -1,6% -0,7% 2,4% 1,9% Polska 10yr yield 2014-06-25 3,425 -18%  -72%  -191%  -20,2%
Polska mWIG40 2014-06-25  3487,4 -1,3% -0,7% 2,8% 51% Polska WIBOR3M  2014-06-25 2,580 0,0% -15% -L1%  -11%
Polska SWIG80 2014-06-25 128972  -1,0% -1,2% -4,7% -9,6% Polska WIBOR6M  2014-06-25 2,600 0,0% -15%  -15%  -0,8%
Wegry BUX 2014-06-25 190189 -0,6% -1,5% 12,3% 3,1% USA 10yr yield 2014-06-25 2,559 -0,7% 1,1% -49%  -14,4%
Czechy PX 2014-06-25 1017,6 -1,0% 1,9% 3,4% 4,6% Niemcy 10yr yield 2014-06-25 1,261 -4,5%  -11,0% -19,6% -33,4%
Butgaria Sofix 2014-06-25 552,4 -0,3% -4,6% -5,9% 16,1% Japonia 10yr yield 2014-06-25 0,574 -1,4% -2,5% -92%  -18,9%
Rosja Micex 2014-06-25 1482,0 -2,4% 4,0% 13,1% -0,2% Hiszpania 10yr yield 2014-06-25 2,641 -0,6% -8,7% -195% -37,3%
Rosja RTS (USD) 2014-06-25  1383,0 -2,7% 5,3% 194%  -3,5% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-06-25  6809,7 0,7% 6,3% 13,7%  10,7% Portugalia 10yr yield 2014-06-25 3,459 0,0% -6,5% -15,8% -42,6%
Turcja ISE 100 2014-06-25 78986,1 0,0% 1,7% 245%  21,8% Witochy 10yr yield 2014-06-25 2,426 -09%  -7,4% -149% -33,3%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-06-25 3284,8 -1,0% 1,9% 7,6% 8,8% EUR/PLN 2014-06-25 4,142 -0,3% -0,5% -1,0% 0,1%
W. Brytania FTSE 100 2014-06-25 6787,1 -0,8% -0,9% 3,1% 2,7% USD/PLN 2014-06-25 3,037 -0,6% -0,4% 0,1% 0,5%
Francja CAC40 2014-06-25 45183 -1,3% -0,1% 5,0% 8,4% CHF/PLN 2014-06-25 3,406 -0,2% -0,1% -0,7% 1,0%
Niemcy DAX 2014-06-25 9938,1 -0,7% 1,0% 57% 4,0% EUR/USD 2014-06-25 1,364 0,4% -0,1% -1,1% -0,4%
Hiszpania IBEX 35 2014-06-25 111059 -1,3% 4,4% 11,6%  14,4% UsD/JPY 2014-06-25 101,780 -0,3%  -0,1%  -03%  -2,8%
Holandia AEX 2014-06-25 4158 -0,9% 1,7% 6,5% 5,9%
Szwecja OMX 30 2014-06-25  1400,4 -1,4% -0,8% 5,1% 8,4%
Austria ATX 2014-06-25  2519,8 -1,0% 2,2% 3,7% 0,7%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-06-25 16818,1 0,3% 1,7% 3,6% 4,3%
USA S&P500 2014-06-25 1950,0 0,5% 3,3% 5,6% 8,0%
USA Nasdaq Comp 2014-06-25 4350,4 0,7% 4,7% 3,8% 6,1%
Kanada S&P/TSX 2014-06-25 14 962,4 0,1% 2,1% 5,5% 12,4%
Meksyk IPC 2014-06-25 42884,8 -0,1% 2,3% 8,1% 1,0%
Brazylia BOVESPA 2014-06-25 54 280,8 -1,6% 1,5% 10,9% 4,0%
Argentyna MERVAL 2014-06-25 79125 0,9% 7,3% 29,8% 50,2%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-06-25 15 266,6 -0,7% 5,6% 6,6% -3,8%
Hong Kong Hang Seng 2014-06-25 22 866,7 0,0% 0,7% 7,4% 1,1%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-06-25 20255 -0,3% 0,8% -0,7% -2,5%
Indie BSE30 2014-06-25  25313,7 -0,2% 3,1% 15,6% 21,5%
Indonezja JKSE 2014-06-25 4839,0 -0,5% -2,4% 4,3% 16,8%
Izrael TA 25 2014-06-25 1403,9 -1,1% -0,9% -0,5% 3,5%
Korea Kospi 2014-06-26 1981,8 -0,6% -1,8% 2,1% 0,1%
Australia S&P/ASX 200 2014-06-25 5402,0 -0,5% -1,6% 2,2% 4,2%

Zrédto: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(16,817.68, 16,883.54, 16,799.41, 16,867.51, +49.3789) NASDAQ (4,341.82, 4,383.55, 4,339.41, 4,379.76, +29.3999)
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