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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: éroda, 16 lipca 2014

Wartos¢ Zmiana System:

Kurs otwarcia 2 356 13 0,55% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2344
Kurs zamknigcia 2 360 7 0,30% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2351
Kurs min. 2354 13 0,56%
Kurs max. 2372 6 0,25%
Wolumen obrotu 10 580 -1172 -9,97% Najblizsze poziomy oporu: 2372 2427 2495 2500
LOP 74 023 944 1,29% Najblizsze poziomy wsparcia: 2282 2266 2200 2180

FW20 (2,356.00, 2,372.00, 2,354.00, 2,360.00, +7.00000) [ Powrét do pozioméw z czerwca

~ 2600

Sroda na FW20 przyniosta prébe powrotu w
okolice 2370 pkt, czyli w miejsce krotkiej
konsolidacji z koncowki czerwca. Sukces
okazat sie potowiczny, popotudniu sita bykow
nieco przygasta i ostatecznie kontrakty
L 2500 finiszowaty na poziomie 2360 pkt, po wzroscie
[ o 0,3%. Na innych parkietach przewazaty
[ wzrosty. DAX zyskat az 1,4%. Tylko 2 pkt
2450 zabrakio S&P500 (+0,4%) do ustanowienie
r kolejnego rekordu (nowe maksima ma DJIA).
Wczoraj pojawity sie nowe sankcje dla Rosji ze
strony USA (dotyczace sektora finansowego,
energetycznego i zbrojeniowego). Pohukiwacé
probuje tez UE. Nieco psuje to dzi§ rano
nastroje na rynkach. Kontrakty na S&P500 i
t DAX traca po okoto 0,2%. Spada takze
L 2300 wiekszo$¢ azjatyckich indekséw (Nikkei225: -
[ 0,1%). Oporem na FW20 sg okolice 2370-75
pkt. Wsparcia po ostatnich zwyzkach mozna

= 2550

~ 2400

~ 2350

[ 2250 szukaé przy 2341 pkt. W kalendarium makro
t mamy dzi§ z kraju dane o produkcji
scember [2014 ' [February’ IMarch | lapril | IMay | lune | ouy przemystowej i budowlanej za czerwiec. Z

innych  informacji  pojawi  sie inflacja
konsumencka ze  strefo euro  oraz
[ amerykanskie dane z rynku pracy i
L 2550 nieruchomosci. Trwa takze sezon publikacji
r wynikdow amerykanskich spotek (dzis: Google,
IBM i Morgan Stanley). Na GPW pierwsze
raporty pojawig sie w przysztym tygodniu (PKN,

WIG20 (2,390.84, 2,404.25, 2,390.84, 2,397.00, +8.65991)

[ 2500 Orange). Dla inwestorow wazne mogg by¢
przede wszystkim wskazowki  dotyczgce
otoczenia makroekonomicznego na 2H’14.
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: sroda, 16 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 2 390,84 2 397,00 0,36% 2390,84 2 404,25 13,4 602,5
WIG30 27644 24169 2 556,90 2561,40 0,27% 2 556,05 2 569,82 13,8 646,2
WIG50 32911 2959,0 3010,62 2987,47 -0,66% 2984,04 3 014,09 30,1 36,5
WIG250 13439 1176,0 1185,81 117852 -0,67% 1175,95 1187,15 11,2 20,0
WIG-PL 56 438,7 459149 52 897,37 52 758,74 0,08% 52 758,74 52 897,37 138,6
WIG 55384,8 45017,1 51 439,30 51 445,92 0,07% 51 374,72 51 632,74 258,0 704,3
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 80,00 51595) -0,7% -3,6% -4,5% -1,7% -1,0% -0,8% -4,0% -3,9%
ASSECOPOL 40,42 3355 0,5% -4,4% -9,2% -9,7% 0,2% -1,5% -8,6% -12,0%
BANK HANDLOWY 108,85 14 222 0,0% -10,8% -3,9% 4,8% -0,3% -7,9% -3,4% 2,5%
BOGDANKA 112,60 3830 -0,3% -6,7% -8,5% -10,0% -0,5% -3,9% -7,9% -12,3%
BORYSZEW 5,48 1206 3,6% 2,2% 19,1% 9,6% 3,3% 5,1% 19,7% 7,3%
BZ WBK 345,00 32378 -1,7% -7,6% -10,4% -9,3% -2,0% -4,7% -9,8% -11,6%
CCcC 110,00 4224 0,9% -5,1% -12,6% 0,9% 0,6% -2,2% -12,0% -1,4%
CYFROWY POLSAT 22,35 14 294 -1,8% 1,6% 10,9% 15,2% -2,1% 4,4% 11,4% 12,9%
ENEA 15,59 6 882 0,2% -3,1% 4,0% 17,7% -0,1% -0,3% 4,6% 15,5%
EUROCASH 40,30 5584 0,5% -5,6% 0,9% 0,0% 0,2% -2,8% 1,4% -2,3%
GRUPA AZOTY 73,76 7317 0,0% -3,7% 31,7% 27,2% -0,3% -0,9% 32,3% 24,9%
GTC 7,42 2607 -0,7% -8,7% 0,0% 0,0% -0,9% -5,9% 0,6% -2,3%
ING BSK 130,50 16 978 -1,5% -1,4% 0,9% 16,3% -1,8% 1,4% 1,4% 14,0%
JsSw 42,52 4992 -0,9% -7,6% -2,7% -15,0% -1,2% -4,7% -2,2% -17,2%
KERNEL 30,30 2414 0,3% -9,0% 5,2% -25,2% 0,0% -6,2% 5,7% -27,5%
KGHM 128,70 25740 1,3% 5,5% 14,5% 13,1% 1,1% 8,3% 15,0% 10,8%
LOTOS 38,00 4 935 2,3% 0,1% -1,8% 7,0% 2,0% 3,0% -1,3% 4,8%
LPP 7 800,00 14 283 0,3% -6,0% 0,3% -11,4% 0,0% -3,2% 0,8% -13,6%
mBANK 483,80 20 405 0,0% -4,4% -6,8% -2,3% -0,3% -1,5% -6,3% -4,6%
NETIA 5,43 1889 -0,4% 6,5% 2,6% 6,7% -0,6% 9,3% 3,2% 4,4%
ORANGE POLSKA 9,53 12 507 0,0% -7,4% -1,7% -5,8% -0,3% -4,5% -7,1% -8,1%
PEKAO 179,90 47 218 0,5% -1,3% -7,1% -0,1% 0,2% 1,5% -6,5% -2,3%
PGE 20,81 38910 -0,6% -6,7% 3,1% 25,7% -0,9% -3,8% 3,7% 23,5%
PGNIG 519 30621 1,8% 0,0% 22,4% 3,6% 1,5% 2,8% 23,0% 1,3%
PKNORLEN 42,85 18 327 1,7% 4,0% -1,6% 1,8% 1,4% 6,9% -1,1% -0,5%
PKOBP 38,42 48 025 -0,1% -4,0% -8,5% -4,3% -0,4% -1,1% -8,0% -6,6%
PZU 439,15 37922 0,6% -3,0% 2,2% 2,6% 0,3% -0,1% 2,8% 0,3%
SYNTHOS 4,52 5981 1,6% 0,2% -12,6% -17,2% 1,3% 3,1% -12,0% -19,5%
TAURON 5,10 8938 0,6% -5,6% 0,6% 20,9% 0,3% -2,7% 1,1% 18,6%
TVN 14,70 5141 -0,7% -8,3% -10,4% -0,3% -0,9% -5,4% -9,8% -2,6%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Dobrze czy zle?

Za nami kolejna sesja na warszawskim parkiecie, ktéra zostawia po
sobie wiecej pytan niz odpowiedzi o aktualnym stanie rynku.
Otoczenie zewnetrzne byto dzi§ bardzo korzystne, przede wszystkim
ze wzgledu na ponad 1% zwyzke niemieckiego DAXa i zielony kolor
dominujgcy na innych europejskich parkietach. DAX tym samym
znaczgco ostabit zesztotygodniowe negatywne sygnaty, cho¢ nadal
zaktadatbym tam scenariusz dalszego schtodzenia. Nasz parkiet
skorzystat z tego korzystnego otoczenia zewnetrznego w niewielkim
stopniu. WIG20 kontynuowat odbicie z ostatnich dni, lecz miato ono
niewielkie rozmiary, a przede wszystkim nie towarzyszyly mu
podwyzszone obroty. Te zwiekszyty sie dopiero w drugiej czesci
sesji, po nagtym tapnieciu WIG20 z 2404 do 2392 punktéw. Wzrostu
indeksu WIG20 o 0,36% nie potwierdzat szeroki rynek, gdzie
WIG250 zanotowat kolejng stabg sesje spadajgc o 0,67%, co jest
nowym minimum trwajgcej tam fali spadkowej. Ponadto nawet
niektére z najwigkszych spotek zdecydowanie nie podzielajg
optymizmu naszego gtdwnego indeksu. Zesztotygodniowe minima
testowaty dzis mBank, LPP oraz Bogdanka, a BZ WBK spadt 0 1,7%
do najnizszego poziomu od pazdziernika ubiegtego roku. Dziwne
dywergencije pojawiajg sie zresztg nie tylko na GPW. Podczas gdy
S&P500 testuje dzi§ ostatnie maksimum, a Dow Jones Industrial
Average pobit swdj historyczny rekord, mate amerykanskie spotki
zachowujg sie wyraznie gorzej i skupiajacy je indeks Russell 2000
nie potrafi sie od kilku sesji podnies¢ po matej spadkowej fali z
ostatniego tygodnia. Podsumowujgc, mimo tego, ze zaréwno w
Polsce jak i na $wiecie widaé pewne niepokojgce dywergencije, to
przede wszystkim na naszym GPW stabo$¢ wielu segmentéw rynku
potaczona z ociepleniem oscylatorow (odbicie z wyprzedania)
oznacza, ze obecnie krétkoterminowy bilans szans i ryzyk zaczyna
przechylac si¢ na strone niedzwiedzi.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Blue chipy dalej na plusie

Srodowa sesja byta kontynuacjg wzrostéw najwiekszych spoétek
warszawskiego parkietu. Blue chipy zyskaty niecate 0,4%, konczac
notowania na poziomie 2397 pkt. Stabiej poradzity sobie indeksy MiS-
iow. WIG50 oraz WIG250 stracity 0,7%. Na wiekszych rynkach takze
mieliSmy do czynienia z dominacjg bykow. Niemiecki DAX wzrost az o
1,4%, wtérowat mu réwniez londynski FTSE, ktéry zyskat 1,1%.
Roéwniez wegierski BUX znalazt sie niewiele nad kreskg (+0,1%). W
USA gtdéwnie indeksy nieznacznie wzrosty. S&P500 podnidst sie o
0,4%, a Nasdaq o 0,2%. Takze Dow Jones zyskat podczas wczorajszej
sesji. Na minusie ponownie znalazt sie indeks mniejszych spétek —
Russell, ktory spadt o 0,2%. Na minusie znalazt sie réowniez Nikkei,
ktéry zamknat sie ze stratg 0,1%. Spadajg tez kontrakty na
amerykanskie indeksy (po ok. 0,2%). Dzisiejszy kalendarz makro nie
jest bogaty w istotne dane makro. Przed potudniem poznamy poziom
inflacji konsumenckiej dla strefy Euro. Po potudniu GUS ogtosi wyniki
produkcji budowlano-montazowej oraz ceny produkcji w czerwcu, co
moze rzutowac na spétki z sektora budowlanego. Z USA naptyng do
nas wiesci o liczbie pozwolen oraz rozpoczetych budoéw. Istotniejsze
moga si¢ jednak okaza¢ dane o liczbie wnioskéw o zasitek dla
bezrobotnych. W ramach trwajgcego za oceanem okresu raportowania,
wynikami pochwalg si¢ m.in. Google, IBM i Morgan Stanley. Blue chipy
wydajg sie by¢ wspierane wzrostowymi sesjami wiekszych rynkéw. Na
plus nalezy takze odebra¢ wzrastajgcy wolumen, ktéry towarzyszy nam
od kilku sesji. Najblizszego wsparcia mozemy szukac¢ w okolicach 2370
pkt.

Adrian Gorniak
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Alumetal ING PTE kupit w ofercie publicznej 7,57% akcji Alumetalu po 35 PLN. Dzi$ debiut.
ABC Data Klienci BZ WBK Asset Management majg powyzej 5% akcji ABC Data

Gornictwo Kompania Weglowa porozumiata sie z gwarantami programu obligacji w sprawie emisji obligacji
nowe;j serii o wartosci 1,23 mld PLN w dwéch nieodnawialnych subtranszach z terminem wykupu
30 czerwca 2017 r. i 29 czerwca 2018 r.

Gornicy i cze$¢ postdw apelujg o potaczenie spotek weglowych z energetycznymi. To miatoby
pomac kopalniom wyjs¢ na prostg- Rzeczpospolita

ATM Walne Zgromadzenie ATM zgodnie z propozycjg zarzgdu zdecydowato, ze na dywidende za
2013 rok trafi 4,36 min PLN, czyli 0,12 PLN na jedng akcje.

Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK zwiekszyt zaangazowanie w ATM SA do
8,02% gtoséw na WZ.

Budimex W przetargu na budowe drogi ekspresowej S7 na odcinku Mitomtyn-Olsztynek, pododcinek
Ostréda Potnoc-Ostroda Potudnie wraz z budowg obwodnicy Ostrody najtanszg oferte ztozyto
konsorcjum Salini, Impregilo i Todini za 995,9 min PLNbrutto. Trzecia pod wzgledem ceny
okazata sie oferta konsorcjum Budimeksu i Ferrovial Agroman za 1,318 mid PLN.

JSW Walne JSW zdecydowato w sprawie ustanowienia programu emisji obligacji o wartosci do 1,175
mid PLN i 390 min USD. JSW chce pozyska¢ finansowanie m.in. na przejecie za 1,49 mid PLN
od Kompanii Weglowej kopalni Knuréw-Szczygtowice.

Banki Wedlug NBP mozna oczekiwa¢ stabilizacji lub poprawy wynikéw finansowych bankéw ze
wzgledu na korzystne prognozy makroekonomiczne. Popyt na kredyty mieszkaniowe utrzyma
sie, wzrosnie natomiast tempo kredytéw konsumpcyjnych (w tempie ok. 10% r/r).

NBP ocenia, ze cho¢ sytuacja calego sektora bankowego jest stabilna, istniejg banki
charakteryzujgce sie podwyzszong wrazliwoscig. Dotyczy to szczegdlnie niektérych mniejszych
bankéw komercyjnych i czesci sektora bankowosci spotdzielcze;.

Wg NBP nowym czynnikiem ryzyka jest sytuacja na rynku nieruchomosci komercyjnych, na
ktérym rysuje sie nierownowaga. Skala i rozktad ekspozycji bankéw wzgledem tego sektora nie
wskazujg, aby mozliwe pogorszenie jakosci miato skutki systemowe.

NBP ocenia, ze mozna oczekiwa¢ poprawy jakosci portfeli kredytowych bankéw w segmencie
kredytow dla przedsiebiorstw i dla gospodarstw domowych

Lentex Lentex zrealizuje duzy zysk na Gamracie. Gamrat moze trafi¢ na gietde w przysztym roku. Oferta
pewnie skiadataby sie ze sprzedazy czesci akcji Gamratu nalezgcych do Lenteksu. Gdyby
Gamrat zdecydowat sie na zwiekszenie planu inwestycyjnego, mozliwa bytaby niewielka emisja
podczas IPO- Parkiet

Sfinks Sfinks pracuje nad budzetem na przyszty rok. Grupa w 2014 r. zainwestuje 13 min PLN.
Spodziewa sie udanego drugiego pétrocza. Sylwester Cacek, prezes Sfinksa, ocenia, ze spotka
’ nie potrzebuje dodatkowego finansowania- Parkiet
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 2014-07-16 429,0 0,5% 1,7% 6,2% 7,6% Miedz LME 3M 2014-07-16 7 130,0 0,1% 6,6% 7,7% -2,5%
MSCI World 2014-07-16 1741,4 0,6% 1,6% 6,1% 7,2% Ropa WTI Crude 2014-07-16 101,2 1,2% -4,4% -0,2% 10,2%
MSCI EM 2014-07-16 1066,4 0,1% 2,6% 7,8% 11,4% Ztoto Spot $/oz 2014-07-16  1300,8 0,3% 2,3% 0,4% 3,9%
MSCI BRIC 2014-07-16 291,5 0,2% 2,4% 10,8% 11,0% Aluminium LME 3M 2014-07-16  1960,0 0,9% 5,8% 4,5% 9,0%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-07-16  51408,7 0,1% -2,2% 1,0% 0,3% Polska Syryield 2014-07-16 2,957 2,0%  -61% -190% -17,2%
Polska WIG20 2014-07-16 23883 0,4% -1,5% 2,0% 1,8% Polska 10yr yield 2014-07-16 3,412 -1,4% -45%  -17,1% -21,3%
Polska mWIG40 2014-07-16  3380,2 -0,5% -2,8% 2,2% 2,9% Polska WIBOR3M  2014-07-16 2,580 0,0% 0,0% -1,5%  -0,8%
Polska SWIG80 2014-07-16  12180,5 -0,7% -6,2% -7,0%  -13,5% Polska WIBOR6M  2014-07-16 2,590 0,0% -04%  -1,9%  -1,1%
Wegry BUX 2014-07-16 18 144,3 0,1% -3,7% 4,3% -6,7% USA 10yr yield 2014-07-16 2,526 -0,8% -4,8% -72%  -10,4%
Czechy PX 2014-07-16 960,1 0,2% -5,7% -0,8% -3,0% Niemcy 10yr yield 2014-07-16 1,191 -1,1%  -149% -21,4% -32,1%
Butgaria Sofix 2014-07-16 524,0 1,3% -6,0% -8,8% 1,7% Japonia 10yr yield 2014-07-16 0,547 0,6% -8,1% -96% -18,8%
Rosja Micex 2014-07-16 1474,7 0,8% 1,5% 15,6% 3,2% Hiszpania 10yr yield 2014-07-16 2,663 -1,8% -1,6%  -13,7%  -28,2%
Rosja RTS (USD) 2014-07-16  1350,5 0,7% 2,2% 21,3% 0,2% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-07-16  6933,6 0,3% 1,4% 109%  10,1% Portugalia 10yr yield 2014-07-16 3,726 -2,3% 7,6% -03%  -28,8%
Turcja ISE 100 2014-07-16  81245,1 1,3% 6,0% 14,5%  25,5% Witochy 10yr yield 2014-07-16 2,393 -1,2% 5,8% -6,7%  -27,2%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-07-16 3153,8 1,6% -1,6% 4,4% 4,5% EUR/PLN 2014-07-16 4,131 -0,2% -0,4% -1,3% -0,8%
W. Brytania FTSE 100 2014-07-16 6710,5 1,1% 0,5% 4,0% 1,7% USD/PLN 2014-07-16 3,053 0,1% -0,2% 0,9% -0,7%
Francja CAC40 2014-07-16 4305,3 1,5% -3,1% 1,4% 3,7% CHF/PLN 2014-07-16 3,399 -0,2% -0,1% -0,9% 0,6%
Niemcy DAX 2014-07-16 9719,4 1,4% -0,3% 5,8% 1,5% EUR/USD 2014-07-16 1,353 -0,3% -0,1% -2,1% -0,1%
Hiszpania IBEX 35 2014-07-16 104759 1,9% -2,0% 6,0% 4,9% UsD/JPY 2014-07-16 101,700  0,0% -04%  -07%  -2,5%
Holandia AEX 2014-07-16 404,0 1,2% -0,9% 4,9% 2,2%
Szwecja OMX 30 2014-07-16  1372,3 1,5% 0,7% 4,9% 7,6%
Austria ATX 2014-07-16  2385,7 0,8% -5,7% -0,4% -9,2%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-07-16 17 060,7 0,5% 2,2% 4,9% 5,6%
USA S&P500 2014-07-16 19733 0,4% 2,4% 7,0% 8,5%
USA Nasdaq Comp 2014-07-16 4416,4 0,2% 2,5% 8,7% 5,6%
Kanada S&P/TSX 2014-07-16  15081,3 1,0% 1,5% 6,1% 11,7%
Meksyk IPC 2014-07-16 43 960,4 0,1% 3,5% 8,1% 4,9%
Brazylia BOVESPA 2014-07-16  55973,6 -0,5% 2,0% 8,8% 12,1%
Argentyna MERVAL 2014-07-16 8625,3 -0,9% 18,4% 33,5% 47,9%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-07-16  15379,3 -0,1% 3,1% 6,7% -1,5%
Hong Kong Hang Seng 2014-07-16 23 523,33 0,3% 1,7% 6,3% 5,4%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-07-16 2067,3 -0,1% 1,1% 0,7% 4,8%
Indie BSE30 2014-07-16  25549,7 1,3% 1,7% 15,7% 21,5%
Indonezja JKSE 2014-07-16 5113,9 0,9% 5,0% 6,5% 17,8%
Izrael TA 25 2014-07-16 1396,6 0,3% 0,2% 0,0% 3,8%
Korea Kospi 2014-07-17 2013,5 0,0% 1,0% 1,1% 2,9%
Australia S&P/ASX 200 2014-07-16 5518,9 0,1% 2,2% 3,0% 7,0%

Zrédto: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(17,061.91,17,139.35, 17,061.91, 17,138.20, +77.5195) NASDAQ (4,446.17, 4,448.87, 4,419.71, 4,425.97, +9.58008)
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