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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: $roda, 9 lipca 2014

Wartos¢ Zmiana System:

Kurs otwarcia 2331 -18 -0,77% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2375
Kurs zamknigcia 2309 -21 -0,90% Ostatnia zmiana sygnatu z diugiej na krétka- 2453
Kurs min. 2303 -27 -1,16%
Kurs max. 2334 -23 -0,98%
Wolumen obrotu 12 228 1059 9,48% Najblizsze poziomy oporu: 2357 2427 2495 2500
LOP 71 155 65 0,09% Najblizsze poziomy wsparcia: 2300 2266 2200 2180

FW20 (2,331.00, 2,334.00, 2,303.00, 2,309.00, -21.0000) Uspokajajacy protokét z posiedzenia FOMC

[ 2650

Relatywnej sity GPW wystarczylo zaledwie na
L 2600 dwie sesje. Wczoraj ponownie wrdcity
koszmary naszego parkietu. Kontrakt stracit
0,9% (2309 pkt) przy wzroscie DAX i CAC40 o
[ 2550 0,4%. Podaz przycisneta w ostatniej godzinie
handlu, co przypominato wtorek. Tym samym
zeszliSmy ponizej ubiegtotygodniowego dotka
(2326 pkt). Na indeksie bazowym z nawigzka
zrealizowaliSmy wspominang formacje RGR
[ 2450 (2343 pkt vs zasieg 2351 pkt), ale linia trendu
po dotkach w styczniu/marcu sie wybronita.
Krétkoterminowe wyprzedanie jest dos¢ duze i
byki w kazdym momencie mogg prébowaé
kontry. Niemniej taka stabos$¢ krajowego
- 2350 parkietu  niepokoi na dluzszg mete,
szczegdlnie wtedy, kiedy rozpocznie sie
wigksza korekta zachodnich indeksow. Na
razie DAX wybronit wazne wsparcie na 9750
pkt, a indeksy na Wall Street poszly w goére.
2250 S&P500 po dwoch dniach strat zyskat 0,5%.
Gwiazdg ses;ji byta publikujgca raport za 2Q'14
De‘cerhbe‘r‘Z‘Ol‘ll‘ j ‘Februiﬂry' {Ma‘rch' j 'Ap'rilv o ;\/Ia\; T LJLIIIIE' j 'Juvly' j AlCO.a (+5'7%) Z kolei Wydar;eniem d_nia by’fO
odtajnienie protokotu z ostatniego posiedzenia
WIG20 (2,364.92, 2,365.98, 2,334.04, 2,343.39, -17.5200) EOMC. PUinkaCja zachwia}a rynkiem.
[ 2600 Najpierw poszedt on w dét by potem zyskiwac
do konca sesji. FED ma cig¢ QE w tempie 10
mld USD (tak jak dotychczas), a program
- 2550 zakonczy w pazdzierniku (ciecie 15 mid USD).
Wptywy z wygasajgcych papieréw majg byé
reinwestowane. W newralgicznej kwestii
- 2500 ewentualnych podwyzek stédp uzgodniono, ze
FED bedzie kierowat sie innymi kryteriami, ale
szczegbtowy plan zostanie przedstawiony
L 2450 pozniej (do konca roku). By¢ moze oddalajgca
sie perspektywa zaciesnienia monetarnego
pomogta bykom. Na ten moment konsensus
wskazuje pierwszg podwyzke na 2/3Q’15
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Indeks

WIG20
WIG30
WIG50
WIG250
WIG-PL
WIG

Spotka

ALIOR BANK
ASSECOPOL
BANK HANDLOWY
BOGDANKA
BORYSZEW

BZ WBK

Cccc

CYFROWY POLSAT
ENEA
EUROCASH
GRUPA AZOTY
GTC

ING BSK

Jsw

KERNEL

KGHM

LOTOS

LPP

mBANK

NETIA

ORANGE POLSKA
PEKAO

PGE

PGNIG
PKNORLEN
PKOBP

PZU

SYNTHOS
TAURON

TVN

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim

52 tygodnie
Kurs max. Kurs min.
26258 2166,1
27644 24169
32911 2959,0
13439 11958
56 438,7 452871
55384,8 44 363,3

Cena [PLN]

81,00
39,91
105,00
113,00
5,30
354,75
112,00
22,00
15,75
39,30
73,50
7,48
128,00
42,50
31,01
123,00
36,59
8 000,00
486,15
5,46
9,32
166,35
20,45
5,20
41,32
37,35
430,50
4,44
5,22
14,13

RYNEK AKCJI

Kurs otwarcia

2 364,92
2529,44
3012,61
1 206,20
52 240,02
51 042,40

Mkt Cap [min PLN]

5 665
3313
13719
3844
1166
33185
4301
14070
6 953
5445
7291
2628
16 653
4 990
2471
24 600
4752
14 649
20 504
1900
12231
43 662
38 237
30 680
17 673
46 688
37175
5875
9148
4942

dzienna
-1,0%
-1,0%
-2,8%
-1,7%
0,0%
0,2%
0,0%
1,9%
0,1%
0,2%
0,2%
2,5%
0,0%
-0,4%
-2,5%
-0,8%
-0,1%
0,0%
-0,8%
1,3%
-1,4%
-2,6%
-0,5%
0,6%
-0,9%
-1,6%
0,4%
2,1%
1,4%

0,2%

Kurs zamknigcia

2343,39
2512,32
3 009,50
1200,40
51 970,28
50 716,20

zmiana %

im
-4,0%
-5,6%
-15,3%
-5,0%
0,0%
-9,7%
-5,0%
-3,4%
-3,2%
-9,6%
-7,5%
-7,5%
-4,3%
-8,2%
-8,7%
3,4%
-5,7%
-4,8%
-10,8%
3,4%
-11,8%
-13,6%
-3,8%
4,2%
-3,7%
-8,1%
-6,1%
-2,6%
-3,9%
-12,5%

Zmiana [%]

-0,74%
-0,54%
-0,12%
-0,45%
-0,52%
-0,51%

3M
-3,5%
-13,0%
-9,3%
-9,2%
13,7%
-12,7%
-16,0%
7,8%
4,3%
1,3%
24,2%
1,1%
-5,0%
-7,5%
0,0%
7,8%
-4,5%
-4,4%
-6,1%
1,5%
-10,2%
-16,3%
5,4%
18,5%
-7,1%
-12,6%
0,5%
-14,3%
1,6%
-16,0%
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Warto$¢
Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan  obrotéw

[min PLN]
2334,04 2 365,98 319 439,6
2 503,09 2 530,78 27,7 4835
2 996,42 3014,14 17,7 39,4
1195,81 1 206,86 11,1 20,9
51 970,28 52 240,02 269,7 -
50573,81 51 051,08 477,3 543,5

zmiana % wzgledem WIG30

6M dzienna im 3M 6M
1,5% -0,4% 2,0% 0,6% -0,6%
-12,3% -0,5% 0,4% -9,0% -14,4%
7,1% -2,2% -9,3% -5,2% 5,0%
-7,4% -1,2% 1,0% -5,2% -9,5%
3,9% 0,5% 6,0% 17,8% 1,8%
-4,9% 0,8% -3,7% -8,6% -7,0%
0,0% 0,5% 0,9% -12,0% -2,1%
15,8% 2,5% 2,6% 11,9% 13,7%
15,1% 0,6% 2,8% 8,4% 13,0%
-13,1% 0,8% -3,6% 5,4% -15,3%
18,6% 0,7% -1,6% 28,2% 16,5%
3,5% 3,0% -1,5% 5,2% 1,3%
19,6% 0,5% 1,7% -0,9% 17,5%
-14,0% 0,1% -2,2% -3,4% -16,1%
-26,2% -1,9% -2,7% 4,1% -28,3%
10,2% -0,3% 9,4% 11,8% 8,1%
6,1% 0,4% 0,3% -0,4% 3,9%
-5,9% 0,5% 1,2% -0,3% -8,0%
1,3% -0,2% -4,8% -2,1% -0,8%
8,1% 1,8% 9,4% 5,6% 6,0%
-4,7% -0,8% -5,8% -6,1% -6,8%
-6,0% -2,1% -7,6% -12,2% -8,1%
29,9% 0,1% 2,2% 9,4% 27,8%
7,2% 1,1% 10,2% 22,5% 5,1%
-2,1% -0,4% 2,3% -3,1% -4,2%
-2,5% -1,0% -2,1% -8,5% -4,6%
1,1% 0,9% -0,1% 4,6% -1,1%
-14,6% 2,6% 3,4% -10,2% -16,7%
24,6% 1,9% 2,1% 5,6% 22,5%
-7,6% 0,8% -6,5% -12,0% -9,8%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Banki nadal pod presjg podazy
Po stabym zakonczeniu wtorkowej sesji w USA nie nalezato sig
spodziewa¢ rewelacji na poczatku $rodowych notowan w
Warszawie. Rynek nie zaskoczyt i przez pierwsze godziny ses;ji
obserwowali$my stabilny handel w okolicy punktu odniesienia. Sesja
przypominata zatem wiele ostatnich dni na rynku, a niskie obroty i
ograniczona zmienno$¢ wskazywaly na nieche¢ wiekszosci
inwestoréw do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Jednocze$nie
najwigksze obroty koncentrowaty sie ponownie na akcjach PKO i
Pekao, ktére byly stabsze od WIG20 potwierdzajgc trwajacg
stanowczg wyprzedaz tych spotek. Niestety to potgczenie pasywnej
postawy kupujacych na catej szerokosci rynku z mocng podazg na
kluczowych walorach dla GPW przyniosto kolejng stabg koncowke
notowan. Mimo pozytywnego rozpoczecia handlu na Wall Street
WIG20 w ostatniej godzinie spadt o 0,74% notujgc nowe minima
trwajacej od kilku tygodni fali spadkowej. Najwigksze obroty, po 89
milionéw ztotych, skoncentrowaty na sobie PKO i Pekao tracace na
wartos$ci odpowiednio 1,5% i 2,7%. Powoli zblizamy sie do istotnego
wsparcia 2300 punktéw, wyprzedanie rosnie, zatem powinnismy
wkroétce zobaczy¢ nowe uderzenie bykow. Jesli jednak bedzie to
jedynie zatrzymanie znizki bgdz skok w goére z niskimi obrotami,
dalsze niebezpieczne osuwanie sie indekséw pozostanie domysinym
scenariuszem dla GPW. Krétkoterminowo moze to przynie$¢ nawet
jakie$ oznaki paniki i przyspieszenie spadkow, lecz w $rednim
terminie traktowatbym te poziomy jako bardzo atrakcyjne dla
polskich inwestoréw.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Spadanie w przepas¢ dalej trwa

Srodowa sesja po raz wtéry pokazata, ze polski rynek obsuwa sie co
raz bardziej. Blue chipy stracity na zamknigciu nieco ponad 0,7%,
konczac sesje w okolicach 2343,4 pkt. Najwigksze straty dotknety
przedstawicieli sektora bankowego (Pekao stracit 2,6%, PKO BP 1,6%)
oraz wydobywczego (Bogdanka -1,7%). W $lad za WIG20 podazyty
indeksy matych i $rednich spétek. WIG50 spadt o 0,1%, a WIG250 o
0,5%. Przetozyto sie to na indeks szerokiego rynku, ktory obnizyt sie o
0,5%. W Europie DAX zyskat co prawda 0,4%, jednak londynski FTSE
spadt o 0,3%, a wtérowat mu wegierski BUX, ktéry znalazt sie az o
1,8% pod kreska. Dzisiejsze odczyty makro rozpoczeli$my od danych z
Chin (bilans handlu zagranicznego, poziom nowoudzielonych
kredytow). W ciggu sesji nie mamy jednak co liczy¢ na wsparcie ze
strony danych gospodarczych. Na starcie notowan poznamy stan
produkcji przemystowej i poziom inflacji konsumenckiej, a pézniej saldo
handlu zagranicznego Wielkiej Brytanii, jednak moim zdaniem nie bedg
to informacje, ktére w duzej mierze mogtyby oddziatywa¢ obecnie na
polski rynek. Warszawskiemu parkietowi nie sprzyja kilka czynnikéw.
Pusty kalendarz makro, wakacyjne nastroje i zamieszanie z OFE.
Spadkowego scenariusza spodziewam sie réwniez dzis. Najblizszego
wsparcia mozemy sie obecnie dopatrywac w okolicach 2300-2310 pkt.

Adrian Gorniak

WYKRES DNIA

Wegierski BUX tamie wsparcie na 18270 pkt i jest najnizej od 7 maja.
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BUX Index (Budapest Stock Exchange Budapest Stock Index) Graph 697
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Lotos Grupa Lotos szacuje, ze modelowa marza rafineryjna spotki w czerwcu 2014 r. wzrosta do 4,44
USD/bbl z 4,09 USD/bbl w maju. Rok wczesniej, w czerwcu 2013 roku, marza wynosita 5,7
USD/bbl. Modelowa marza rafineryjna spotki w 2Q’14 wyniosta 4,98 USD/bbl wobec 6 USD/bbl w
analogicznym okresie roku poprzedniego i w stosunku do 5,02 USD/bbl w 1Q’14.

Serinus Serinus w potowie lipca rozpocznie pierwszy, z dwoch zaplanowanych na ten rok, odwiert w
Tunezji. Wydatki inwestycyjne spdtki w tym kraju wyniosg w biezagcym roku 34,2 min USD. Firma
szuka partneréw do tych tunezyjskich koncesji, w ktérych ma 100% udziatow.

Grupa Azoty Komisja Nadzoru Finansowego zbada, czy rosyjski Acron w sposéb zgodny z prawem
przejmowat kolejne pakiety Grupy Azoty. — Parkiet
Ministerstwo Skarbu Panstwa pracuje nad réznymi koncepcjami, zeby uchroni¢ Grupe Azoty
przed prébg wrogiego przejecia ze strony rosyjskiej Grupy Norica, kontrolowanej przez
biznesmena Wiaczestawa Kantora - poinformowat na sejmowej komisji skarbu wiceminister Rafat
Baniak.

KGHM Trwajg ostateczne odbiory instalacji w kopalni Sierra Gorda, cze$¢ z nich juz pracuje. Flagowy
projekt KGHM pozwoli na obnizke kosztéw wydobycia w skali catej grupy. — Parkiet

Polimex ARP drugi raz wesprze finansowo Polimex-Mostostal. Porozumienie miedzy ARP i spotkg
zostanie zawarte do konca miesigca. Do zrealizowania planu potrzebny jest jednak inwestor
prywatny. Rozmowy trwajg z co najmniej dwoma chetnymi. — Dziennik Gazeta Prawna

Altus TFI Altus TFI zadebiutuje na rynku gtdwnym warszawskiej gietdy w piatek, 11 lipca.

Mennica Polska, Netia Mennica Polska, ktérej gtéwnym akcjonariuszem jest biznesmen Zbigniew Jakubas, dokupita w
transakcji pakietowej 2,3% akcji Netii i ma obecnie 12,9% akcji tej spotki.

Mex Polska Fundusze zarzadzane przez Inventum TFI| zmniejszyty zaangazowanie w Mex Polska do 4,97%
udziatow w kapitale i gtoséw na WZ - podata Mex Polska w komunikacie.

Hygienika T.C. Capital zglosita projekt uchwaty na zwotane na 30 lipca walne Hygieniki, aby ta spodtka
skupita do 1 min akcji witasnych po cenie za jedng akcje nie nizszej niz 1,75 PLN i nie wyzszej niz
2,53 PLN - podata Hygienika w komunikacie.

Ciech Ciech ogtosit oferte wczesniejszego wykupu euroobligacji zapadajgcych w 2019 roku.
Zaproponowana w ofercie cena wykupu jednej euroobligacji wynosi 101% jej wartosci nominalnej
i jest rowniez powiekszona o naroste lecz niezaptacone odsetki.

BDM: Obligacje zostaty wyemitowane w listopadzie 2012 w kwocie 245 min EUR jako
refinansowanie poprzedniej umowy kredytowej. Kupon jest staty i wynosi az 9,5%. Obecnie
spétka mogtaby je taniej zrefinansowac ale w umowie brak opcji wykupu. Zaproponowana oferta
za 101% nominatu+odsetki jest jednak mato atrakcyjna i trudno oczekiwa¢ odpowiedzi
inwestoréw. Obecnie obligacje te sg handlowane po 113,6% nominatu.

PGNiG Zwigzki zawodowe dziatajgce w PGNIG weszly w spor zbiorowy z pracodawcg, domagajac sie
m.in. podwyzek wynagrodzen w 2014 roku o 5,59% oraz wzrostu warto$ci bonéw w skali roku do
poziomu 2000 PLN - podata PGNIG w komunikacie.

Cl Games Gra Lords of the Fallen 28 pazdziernika zadebiutuje w USA i Ameryce Potudniowej, a 31
pazdziernika w Europie. Cl Games spodziewa sie, ze wptywy ze sprzedazy pozwolg sptaci¢
obligacje i sfinansowa¢ nowe projekty. Spotka mysli o dwdch nowych grach w ciggu najblizszych
dwdch lat. Obecnie okoto 20% naktadu gry Enemy Front trafito do graczy.

Novita Finveco, ktore kontroluje 21,6% akcji Novity wnioskuje o wyptate dywidendy nadzwyczajnej w
kwocie 8,53 PLN na akcje - podata spotka w tresci uchwat zgtoszonych przez Finveco na NWZ
30 lipca.
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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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 2014-07-09 429,0 0,2% 0,9% 52% 8,1% Miedz LME 3M 2014-07-09  7130,0 -0,1% 6,9% 7,8% -1,2%
MSCI World 2014-07-09 17416 0,3% 0,8% 51% 7,7% Ropa WTI Crude 2014-07-09 102,3 -1,1% -1,2% 1,9% 12,6%
MSCI EM 2014-07-09 1064,7 -0,3% 1,8% 57% 11,8% Ztoto Spot $/oz 2014-07-09  1322,6 0,6% 4,9% 0,3% 6,1%
MSCI BRIC 2014-07-09 290,7 -0,7% 1,7% 7,1% 10,9% Aluminium LME 3M 2014-07-09  1940,0 0,8% 1,5% 4,4% 10,9%

Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-07-09 509749  -0,5% -4,4% -3,3% 1,9% Polska Syryield 2014-07-09 2,947 1,5% -32%  -15,8% -18,2%
Polska WIG20 2014-07-09  2360,9 -0,7% -4,1% -2,9% 2,8% Polska 10yr yield 2014-07-09 3,380 1,2% -4,7%  -15,8% -23,6%
Polska mWIG40 2014-07-09  3350,1 0,1% -4,9% -2,1% 5,7% Polska WIBOR3M  2014-07-09 2,580 0,0% -04%  -15%  -0,8%
Polska SWIG80 2014-07-09 12344,7  -0,5% -6,8% -94%  -10,4% Polska WIBOR6M  2014-07-09 2,590 0,0% -08%  -1,9%  -1,1%
Wegry BUX 2014-07-09  18329,8 -1,8% -5,6% -0,8% -5,2% USA 10yr yield 2014-07-09 2,550 -0,2% -3,5% -3,7%  -10,8%
Czechy PX 2014-07-09 933,6 1,6% -6,3% -2,0% -1,7% Niemcy 10yr yield 2014-07-09 1,228 0,7% -12,5%  -19,2%  -33,4%
Butgaria Sofix 2014-07-09 551,0 -0,8% -5,9% -6,6% 7,3% Japonia 10yr yield 2014-07-09 0,551 -1,1% -8,5% -95%  -21,5%
Rosja Micex 2014-07-09 1513,4 -0,2% 3,7% 14,2% 52% Hiszpania 10yr yield 2014-07-09 2,755 1,3% 4,2% -13,1%  -27,8%
Rosja RTS (USD) 2014-07-09  1403,7 0,7% 4,9% 20,1% 2,9% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-07-09  6912,7 -0,9% 2,4% 9,9% 8,0% Portugalia 10yr yield 2014-07-09 3,771 3,4% 13,1%  -26% -29,7%
Turcja ISE 100 2014-07-09  79290,8 0,2% -1,6% 10,6%  22,0% Witochy 10yr yield 2014-07-09 2,388 1,2% 9,5%  -104% -29,1%
Europa Zachodnia kursy walut

Euro Stoxx 50 2014-07-09 31844 0,6% -3,0% 3,0% 6,6% EUR/PLN 2014-07-09 4,127 -0,1% 0,4% -1,1% -0,5%
W. Brytania FTSE 100 2014-07-09 67385 -0,3% -2,1% 2,2% 2,6% USD/PLN 2014-07-09 3,028 -0,3% -0,2% 0,8% -0,2%
Francja CAC40 2014-07-09 4342,5 0,4% -4,9% 0,4% 5,8% CHF/PLN 2014-07-09 3,394 -0,2% 0,6% -1,1% 0,8%
Niemcy DAX 2014-07-09 9772,7 0,4% -2,0% 3,2% 4,1% EUR/USD 2014-07-09 1,363 0,1% 0,6% -1,9% -0,3%
Hiszpania IBEX 35 2014-07-09  10689,1 0,5% -3,2% 4,4% 8,0% UsD/JPY 2014-07-09 101,720  0,2% -0,6% 0,2% -2,4%
Holandia AEX 2014-07-09 409,8 0,2% -1,2% 3,4% 4,1%
Szwecja OMX 30 2014-07-09 13816 -0,1% -1,9% 2,5% 8,1%
Austria ATX 2014-07-09  2383,3 0,3% -6,0% -3,5% -8,4%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-07-09 16 906,6 0,5% 0,4% 3,9% 4,5%
USA S&P500 2014-07-09 1963,7 0,5% 1,3% 5,9% 8,4%
USA Nasdaq Comp 2014-07-09 4391,5 0,6% 2,0% 6,0% 7,0%
Kanada S&P/TSX 2014-07-09  15137,2 0,5% 2,7% 6,2% 13,3%
Meksyk IPC 2014-07-09 43 403,4 0,7% 1,6% 7,1% 5,5%
Brazylia BOVESPA 2014-07-08  53801,8 -0,3% 1,0% 3,9% 6,0%
Argentyna MERVAL 2014-07-08 8152,0 2,1% 5,4% 29,2% 55,9%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-07-09  15302,7 -0,1% 1,2% 71% -2,8%
Hong Kong Hang Seng 2014-07-09 23176,1 -1,6% 1,5% 4,0% 4,8%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-07-09 2038,6 -1,2% 2,1% -1,1% 2,7%
Indie BSE30 2014-07-09  25444,8 -0,5% -0,3% 13,0% 24,2%
Indonezja JKSE 2014-07-08 5024,7 0,7% 2,1% 3,5% 21,5%
Izrael TA 25 2014-07-09 1366,0 0,8% -2,5% -2,7% 3,9%
Korea Kospi 2014-07-10 2000,5 -0,3% 0,5% 0,1% 2,8%
Australia S&P/ASX 200 2014-07-09 5452,5 -1,1% 0,0% 0,9% 5,4%

Zrédto: Bloomberg
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