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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: piatek, 4 lipca 2014

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2345 -5 -0,21% Aktualna pozycja — krotka, sygnat otwarcia dtugiej- 2401
Kurs zamknigcia 2338 -3 -0,13% Ostatnia zmiana sygnatu z diugiej na krétka- 2453
Kurs min. 2338 12 0,52%
Kurs max. 2348 -7 -0,30%
Wolumen obrotu 5629 -8 559 -60,33% Najblizsze poziomy oporu: 2377 2427 2495 2500
70 154 -241 -0,34% Najblizsze poziomy wsparcia: 2326 2300 2266 2200
FW20 (2,345.00, 2,348.00, 2,338.00, 2,338.00, -3.00000) Staby poczatek wakacji
[~ 2650

Za nami pierwszy tydzien lipca i byki nadal
znajduja sie pod presjg na GPW. Pigtkowa
sesja na FW20 przyniosta spadek o 0,1% do
2338 pkt, o czy zdecydowata staba kohcédwka.
L 2550 Byfa to juz dziewigta z rzedu sesja, na ktérej
wyrysowana zostata S$wieczka o czarnym
korpusie. Spadki przewazaly takze na innych
europejskich parkietach, DAX spadt o 0,2%,
ale utrzymat sie ponad poziomem 10 000 pkt.
F 2450 Notowan na Wall Street nie bylo z powodu
Swieta. Dzi$ rano nastroje na rynkach sg lekko
spadkowe. Okoto 0,4% stracit Nikkei225.
Natomiast do 0,1% siegaja znizki na
kontraktach na S&P500 i DAX. Pigtkowa sesja
- 2350 na FW20 nie przyniosta wigkszej zmiany w
obrazie sytuacji technicznej. Notowania
znajdujg sie przy lekko rosnacej linii trendu
(obecnie okolice 2330 pkt) poprowadzonej na
wykresie kontynuacyjnym przez dotki ze
2250 stycznia i marca. W poréwnaniu do rynkéw
rozwinietych Warszawa zachowuje sie¢ bardzo
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1 stabo. Poprzednie dni w USA przynosity
kontynuacje wzrostéow i S&P500 ma juz na
WIG20 (2,370.25, 2,374.82, 2,363.00, 2,363.00, -12.5200) [~ 2650 WyCIQghIeCIe rekl (15 pkt) pOZiOm 2000 pkt Od
jutro za Atlantykiem startuje sezon publikacji
wynikéw kwartalnych (zaczyna tradycyjnie
Alcoa). Dzi$ natomiast brak danych makro,
ktére mogtoby mie¢ wieksze przetozenie na
rynek.
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: piatek, 4 lipca 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 2166,1 2370,25 2 363,00 -0,53% 2 363,00 2374,82 11,8 405,2
WIG30 27644 2416,9 2 530,69 2 525,27 -0,45% 2 525,27 2534,89 9,6 430,3
WIG50 32911 2959,0 2997,01 3 023,50 0,78% 2 996,86 3 025,64 28,8 60,6
WIG250 13439 1200,5 1 206,68 1214,76 0,74% 1205,83 1214,76 89 17,8
WIG-PL 56 438,7 44 969,2 52 252,92 52 248,84 0,09% 52 248,84 52 312,89 64,1 -
WIG 55 384,8 44.099,1 50 993,99 50 995,56 0,09% 50 915,91 51 100,16 184,3 513,0
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 81,55 5704 -0,5% -4,0% -5,9% 3,2% -0,1% 1,3% -2,9% 1,6%
ASSECOPOL 40,82 3388 -1,8% -4,6% -11,5% -11,8% -1,4% 0,8% -8,6% -13,4%
BANK HANDLOWY 108,65 14 196 0,5% -10,8% -6,3% 10,6% 1,0% -5,5% -3,3% 9,1%
BOGDANKA 116,00 3946 -1,3% -5,2% -5,7% -6,5% -0,8% 0,1% -2,7% -8,0%
BORYSZEW 5,32 1170 0,8% 2,3% 6,4% 4,3% 1,2% 7,7% 9,4% 2,8%
BZ WBK 361,20 33788 0,1% -9,2% -12,5% -2,1% 0,5% -3,9% -9,6% -3,7%
CCcC 112,25 4 310 0,7% -4,7% -15,0% -2,3% 1,1% 0,6% -12,0% -3,9%
CYFROWY POLSAT 21,78 13929 0,1% -2,9% 4,2% 12,7% 0,6% 2,4% 7,2% 11,1%
ENEA 15,18 6701 -0,1% -6,6% -3,9% 8,9% 0,3% -1,2% -0,9% 7,3%
EUROCASH 39,71 5502 -3,1% -7,4% 3,5% -14,7% -2,7% -2,1% 6,5% -16,2%
GRUPA AZOTY 70,00 6 944 0,6% -7,9% 18,6% 14,8% 1,0% -2,6% 21,6% 13,2%
GTC 7,42 2607 0,3% -6,7% 3,8% 4,7% 0,7% -1,3% 6,8% 3,1%
ING BSK 130,00 16 913 0,4% -3,2% -2,3% 17,0% 0,8% 2,1% 0,7% 15,4%
JsSw 44,60 5237 -3,1% -4,1% -6,8% -15,5% -2,7% 1,3% -3,8% -17,1%
KERNEL 32,15 2562 -2,3% 3,0% 8,2% -23,5% -1,8% 8,4% 11,2% -25,0%
KGHM 125,20 25040 -1,4% 5,7% 16,1% 8,2% -1,0% 11,1% 19,1% 6,7%
LOTOS 36,41 4729 -1,6% -6,5% -3,5% 4,0% -1,1% -1,2% -0,6% 2,5%
LPP 8 120,00 14 869 -1,0% -5,0% -3,9% -7,9% -0,6% 0,3% -0,9% -9,5%
mBANK 494,80 20 868 -1,0% -8,6% -8,4% 3,9% -0,6% -3,3% -5,4% 2,4%
NETIA 5,27 1833 0,8% 2,1% 4,4% 6,5% 1,2% 7,5% 7,3% 4,9%
ORANGE POLSKA 9,37 12 297 -2,3% -11,9% -10,8% -3,9% -1,8% -6,6% -7,8% -5,4%
PEKAO 175,00 45 932 1,2% -7,7% -11,6% 1,2% 1,6% -2,4% -8,6% -0,4%
PGE 20,28 37919 0,7% -2,6% 4,5% 26,7% 1,1% 2,7% 7,5% 25,1%
PGNIG 5,04 29736 -0,2% -0,6% 17,5% 2,2% 0,2% 4,8% 20,5% 0,7%
PKNORLEN 40,20 17 194 0,8% -6,5% -6,6% -4,5% 1,2% -1,2% -3,6% -6,1%
PKOBP 37,62 47 025 -1,0% -7,8% -10,9% -1,9% -0,6% -2,4% -7,9% -3,5%
PZU 430,55 37179 -1,0% -6,7% 0,1% -2,4% -0,6% -1,4% 3,1% -3,9%
SYNTHOS 4,32 5716 -1,4% -5,3% -14,5% -21,0% -0,9% 0,1% -11,5% -22,6%
TAURON 5,09 8920 0,4% -6,1% 0,8% 19,8% 0,8% -0,7% 3,8% 18,2%
TVN 14,55 5089 -0,3% -11,2% -14,2% -4,5% 0,1% -5,8% -11,2% -6,0%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Blue chipy dalej na minusie

Pod nieobecnos¢ inwestoréw z USA, blue chipy nie
znalaztly dla siebie pro wzrostowego impulsu.
Najwigksze spodtki warszawskiego parkietu stracity na
zamknieciu 0,5%, konczac notowania na poziomie 2363
pkt. Szczegdlnie blado wypadta koncéwka sesji. Lepiej
poradzity sobie indeksy mniejszych spétek. WIG50
wzrést 0o 0,9%, a WIG250 o 0,6%. Wsrdd najwiekszych
spotek warszawskiego parkietu najgorzej poradzity sobie
przede wszystkim JSW i Eurocash (-3,2%) oraz Orange i
Kernel, ktére stracity po 2,3%. Na drugim biegunie
znalazty sie natomiast KGHM (+2,6%) oraz Pekao
(+1,2%). Zwyzkowat takze indeksu szerokiego rynku,
ktory poprawit sie o 0,3%. Byki w Niemczech i na
Wegrzech ztapaly dzi§ zadyszke, co byto widaé po
spadkach o odpowiednio 0,1% oraz 1%. Na lekkim
plusie znalazla sie natomiast londynska FTSE. Poki co
nie zauwazam impulsow, ktore mogtyby poprawic¢
sytuacje blue chipéw, dlatego tez spodziewam sie, ze
takze poczatek tygodnia przyniesie nam dalszg korekte.

Adrian Gérniak

Komentarz przed sesja:

Stabos$¢ blue chipow trwa
Pigtkowa sesja zakonczyta sie dalszymi spadkami najwiekszych
gietdowych spétek. WIG20 spadt bowiem o 0,5%, konczac sesje na
poziomie 2363 pkt. Zdecydowanie lepiej zachowywaty sie pozostate
gtéwne indeksy. WIG50 wzrést o 0,8%, a WIG250 o 0,7%. Przetozyto
sie to na niewielki wzrost indeks szerokiego rynku, ktéry poprawit si¢ o
0,1%. Dosy¢ stabe nastroje dominowaty takze na pozostatych
europejskich rynkach. Londynska FTSE zakonczyta sesje bez
wigkszych zmian, natomiast DAX stracit o 0,2%. Takze wegierski BUX
spadt 0 0,9%. Pod kreskg znalazt sig réwniez japonski Nikkei, ktory
spadt 0 0,4%. W lepszych nastrojach dzien zakonczyli inwestorzy w
USA. S&P500 oraz Nasdaq wzrosty bowiem o 0,6%. Bez zmian
pozostajg natomiast kontrakty terminowe na amerykanskie indeksy.
Dzisiejsze odczyty makro zaczeliSmy od danych dotyczacych produkc;ji
przemystowej w Niemczech. Identyczne informacje naptyng do nas
takze z Czech i Hiszpanii. Wazniejsze dla rynku powinien by¢ jednak
odczyt indeksu Sentix dla strefy Euro, ktory obrazuje nastroje panujace
wsréd  europejskich  inwestoréw. Po  potudniu  NBP  powinien
opublikowa¢ takze raport kwartalny o inflacji. Wydarzeniem politycznym
bedzie natomiast dwudniowy szczyt Eurogrupy, gdzie poruszony ma
by¢ temat kolejnej transzy pomocy dla Grecji. Ciekawszych informaciji, a
tym samym silniejszych bodzcéw mozemy sie spodziewa¢ od wtorku,
bowiem w USA =zacznie si¢ wtedy sezon publikacji wynikéw
kwartalnych. Dosy¢ staby sentyment ostatnich sesji WIG20 i pigtkowych
notowan w Europie moze po raz kolejny odbi¢ sie¢ na dzisiejszej sesiji.
Wsparcia dla strony popytowej trudno tez szuka¢ w danych makro.
Najblizszego wsparcia dla blue chipéw mozna szuka¢ na poziomie
2330 pkt..

Adrian Gorniak

WYKRES DNIA

Odczyt produkcji przemystowej w Niemczech za maj rozczarowuje (-1,8% m/m vs +0,2% m/m oczek.). Jest to

najgorszy wynik od kwietnia 2012 roku.
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INFORMACIJE ZE SPOLEK

Ministerstwo Skarbu Panstwa nie ma planéw sprzedazy w tym roku kolejnych pakietow akcji spotek
gietdowych. Dopuszcza takg mozliwos¢, gdyby pojawita sie konieczno$¢ ponownego dokapitalizowania
Polskich Inwestycji Rozwojowych lub BGK - poinformowat dziennikarzy wiceminister skarbu Wojciech
Kowalczyk.

Dellia Investments, spétka zalezna Echo Investment, podpisata umowe kupna gruntu i prawa wtasnosci
budynkéw potozonych w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 58 i Chtodnej za 42 min EUR netto -
podato Echo w komunikacie. Echo planuje na tym terenie inwestycje za ok. 1 mid PLN.

Chociaz prowadzony od kilku miesiecy proces due diligence Polskiego Holdingu Nieruchomosci
zakonczyt sie bez rozstrzygniecia, to Ministerstwo Skarbu Panstwa nadal jest otwarte na ewentualne
oferty i wezwanie - poinformowat dziennikarzy wiceminister skarbu Wojciech Kowalczyk.

MSP oczekuje od zarzadu i nowego prezesa Gieldy Papierow Wartosciowych przegladu strategii
rozwoju i propozycji planu dziatania na 3-5 lat. Wiceminister skarbu Wojciech Kowalczyk uwaza, ze
decyzje o ewentualnym potgczeniu z gietdg wiederiskg pownny zapasc¢ jak najszybciej, w ciggu kilku
miesiecy.

Redukcja zapiséw na akcje Altus TFIl w transzy detalicznej wyniosta 86,363%.

Ministerstwo Skarbu Panstwa nie ma planéw wycofywania PGNiG z gietdy - poinformowat dziennikarzy
wiceminister skarbu Wojciech Kowalczyk. Takie rozwigzanie sugerowat niedawno prezes URE.

Grupa LPP podtrzymuje, ze tegoroczne przychody mogg wzrosngé w podobnym tempie jak sie¢
handlowa, ktéra ma wzrosng¢ o 25%. Chce utrzyma¢ marze brutto z ubiegtego roku i rentownos¢ netto
z ostatnich lat - poinformowat w rozmowie z PAP Dariusz Pachla, wiceprezes LPP.

Intersport liczy na dalszy wzrost przychodéw w catym roku o 5-10%. Giéwnym celem jest powr6t do
zyskownosci, rozwoj zejdzie na dalszy plan. - Parkiet

Tadeusz Czichon chce wrdci¢ do tematu sprzedazy swojego pakietu akcji ATM za 2-3 lata. Chce przez
ten czas dalej rozwija¢ firme. Czichon liczy na utrzymanie marzy EBITDA na poziomie 32-33% i marzy
na sprzedazy ok. 60% - Parkiet

Investment Friends (poprzednio Budvar Centrum) planuje skup do 9,5 min akcji wiasnych w celu
umorzenia - podata spotka w projektach uchwat na walne, ktére odbedzie sie 30 lipca. Akcje majg by¢
nabywane po cenie nie nizszej niz 0,01 PLN i nie wyzszej niz 3,00 PLN za papier.

Action uplasowat trzyletnie obligacje o tacznej wartosci nominalnej 100 min z - poinformowata spétka w
komunikacie.

Powszechny system bezposredniej likwidacji szkdéd (BLS) ograniczytby wojne cenowa na rynku
ubezpieczen komunikacyjnych - ocenia Przemystaw Dabrowski, cztonek zarzgdu PZU. PZU nie planuje
juz wychodzi¢ na rynek euroobligacji z dlugiem senioralnym, bedzie chcialo emitowaé diug
podporzadkowany, prawdopodobnie w euro, do czego doj$¢ moze w lutym-marcu 2015 r. Popyt na
euroobligacje PZU trzykrotnie przekroczyt warto$¢ emisji.

Mirbud przydzielit trzyletnie obligacje o tgcznej warto$ci nominalnej 25,4 min PLN. Obligacje zostaty objete
przez 20 podmiotéw - podata spdtka w komunikacie. Wczesniej Mirbud informowat, Zze planuje
przeprowadzi¢ emisje obligacji, z ktérej chce pozyskaé 50 min PLN.

2Q'14 2Q'13 zmiana r/r 1H'14 1H'13 zmiana r/r
Dom Development 463 386 20% 863 725 19%
Budimex Nieruchomosci 278 159 75% 553 280 98%
Robyg 480 402 19% 1056 705 50%
Polnord 313 212 48% 622 412 51%
JWC (brutto) 248 205 21% 496 394 26%
Ronson 210 163 29% 416 295 41%
Marvipol 136 103 32% 407 224 82%
Wikana 54 47 15% 91 113 -19%

BDM: Dom Development i Robyg stabilnie zwiekszajg poziom kontraktacji (obie spétki +20% r/r). 20%
dynamike sprzedazy utrzymato takze JWC, ktére zakontraktowat 248 lokali w 2Q’14. Bardzo udany kwartat
majg za sobg Polnord, ktéry podpisat o 48% wiecej umow niz przed rokiem (313 vs 212) oraz Marvipol,
ktory kontynuuje dobre wyniki przedsprzedazy (136 uméw w 2Q’14 wzgledem 103 w 2Q’13). Najmniejszy
przyrost jest zauwazalny w przypadku gdanskiego Inpro, ktére znalazto nabywcow na jedynie 5% wigcej
lokali niz przed rokiem (117 uméw w 2Q’14). Na duzym plusie znalazt si¢ takze Ronson, u ktérego duzg
popularnoscig wsréd rezerwowanych mieszkar cieszy sie projekt Moko.
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
MSCI AC World 2014-07-04 433,8 0,0% 2,9% 6,2% 8,9% Miedz LME 3M 2014-07-04  7175,0 0,7% 57% 8,4% -1,9%
MSCI World 2014-07-04 1764,1 0,0% 2,8% 6,1% 8,8% Ropa WTI Crude 2014-07-03 104,1 0,0% 2,1% 6,0% 13,8%
MSCI EM 2014-07-04 1062,2 0,1% 3,7% 7,2% 10,1% Ztoto Spot $/oz 2014-07-04 13204 0,0% 5,5% 1,8% 7,3%
MSCI BRIC 2014-07-04 290,3 0,2% 5,5% 9,3% 9,2% Aluminium LME 3M 2014-07-04  1935,0 0,6% 5,4% 6,2% 9,2%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-07-04  50951,7 0,1% -2,9% -3,2% -1,0% Polska Syryield 2014-07-04 3,036 -05%  -63% -154% -18,6%
Polska WIG20 2014-07-04  2375,5 -0,2% -2,6% -2,5% 0,2% Polska 10yr yield 2014-07-04 3,468 0,1% -56% -16,0% -22,5%
Polska mWIG40 2014-07-04  3328,0 0,6% -3,5% -3,2% 1,1% Polska WIBOR3M  2014-07-04 2,580 0,0% -11%  -15%  -0,8%
Polska SWIG80 2014-07-04  12390,3 0,6% -4,2% -84%  -12,9% Polska WIBOR6M  2014-07-04 2,590 0,0% -15%  -1,9% -1,1%
Wegry BUX 2014-07-04 18 613,0 -0,9% -3,4% 2,5% -1,0% USA 10yr yield 2014-07-04 2,638 0,0% 2,0% -2,3%  -10,2%
Czechy PX 2014-07-04 997,4 -3,9% -4,5% -2,5% -0,1% Niemcy 10yr yield 2014-07-04 1,289 0,2% -10,0% -17,0% -33,7%
Butgaria Sofix 2014-07-04 561,6 0,5% -4,6% -6,1% 17,4% Japonia 10yr yield 2014-07-04 0,570 0,7% -5,0% -78%  -18,2%
Rosja Micex 2014-07-04 1489,5 -1,3% 2,4% 9,4% 0,5% Hiszpania 10yr yield 2014-07-04 2,677 -1,9% -7,1%  -150% -30,9%
Rosja RTS (USD) 2014-07-04  1390,7 -1,8% 4,2% 11,9%  -4,3% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-07-04  7061,1 -0,6% 5,6% 12,6%  12,0% Portugalia 10yr yield 2014-07-04 3,587 -11%  -23%  -69%  -365%
Turcja ISE 100 2014-07-04 775285 0,0% -1,1% 7,9% 19,9% Witochy 10yr yield 2014-07-04 2,391 -2,6%  -39%  -92% -28,8%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-07-04 3289,8 -0,6% 1,2% 3,7% 9,4% EUR/PLN 2014-07-04 4,147 0,1% 1,0% -0,6% -0,7%
W. Brytania FTSE 100 2014-07-04 6865,2 0,0% 0,9% 3,6% 4,2% USD/PLN 2014-07-04 3,052 0,2% 1,0% 0,5% -0,4%
Francja CAC40 2014-07-04 4489,9 -0,5% -0,6% 2,0% 7,9% CHF/PLN 2014-07-04 3,414 0,2% 1,4% -0,1% 1,1%
Niemcy DAX 2014-07-04  10029,4 -0,2% 0,8% 3,2% 6,1% EUR/USD 2014-07-04 1,360 -0,1% 0,1% -1,0% -0,2%
Hiszpania IBEX 35 2014-07-04 110900 -0,7% 3,2% 5,1% 15,6% UsD/JPY 2014-07-04 102,060 -0,1%  -05%  -1,0%  -2,3%
Holandia AEX 2014-07-04 419,5 -0,2% 2,6% 4,4% 6,2%
Szwecja OMX 30 2014-07-04  1409,4 -0,7% 0,2% 3,7% 9,5%
Austria ATX 2014-07-04  2536,8 -3,0% -1,5% -2,8% -1,6%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-07-03 16 976,2 0,5% 2,2% 3,6% 4,8%
USA S&P500 2014-07-03 1974,6 0,5% 3,4% 57% 9,5%
USA Nasdaq Comp 2014-07-03 4457,7 0,6% 6,0% 6,2% 9,2%
Kanada S&P/TSX 2014-07-04  15207,1 0,1% 3,2% 6,4% 13,9%
Meksyk IPC 2014-07-04 43 660,7 -0,3% 3,8% 7,6% 3,9%
Brazylia BOVESPA 2014-07-04 53 874,6 0,3% 4,3% 5,8% 6,0%
Argentyna MERVAL 2014-07-04 8146,1 0,0% 6,1% 28,4% 52,7%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-07-04 15437,1 0,6% 2,5% 2,5% -4,4%
Hong Kong Hang Seng 2014-07-04 23546,4 0,1% 3,0% 7,3% 6,3%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-07-04 2059,4 -0,2% 3,6% 2,2% 1,0%
Indie BSE30 2014-07-04  25962,1 0,6% 51% 17,1% 25,9%
Indonezja JKSE 2014-07-04 4905,8 0,4% -0,2% 2,4% 17,0%
Izrael TA 25 2014-07-06 13919 0,7% -0,4% -1,8% 52%
Korea Kospi 2014-07-04 2009,7 -0,1% 0,1% 1,1% 3,3%
Australia S&P/ASX 200 2014-07-04 5525,0 0,6% 1,7% 3,0% 6,3%

Zrédto: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE
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