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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 12 sierpnia 2014

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2 307 14 0,61% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2322
Kurs zamknigcia 2314 7 0,30% Ostatnia zmiana sygnatu z diugiej na krétka- 2350
Kurs min. 2293 6 0,26%
Kurs max. 2314 7 0,30%
Wolumen obrotu 13 837 2 640 23,58% Najblizsze poziomy oporu: 2339 2380 2427 2495
LOP 75 835 -69 -0,09% Najblizsze poziomy wsparcia: 2257 2200 2180 2147
FW20 (2,307.00, 2,314.00, 2,293.00, 2,314.00, +7.00000) r Relatywna sita GPW
F 2500 Dobre otwarcie nowego tygodnia po wymownej

Swiecy z ubiegtego pigtku rozbudzito apetyty
bykéw na dos¢ sowitg formacje ,W”. Do jej
t powstania jednak daleka droga. W realizacji
[ 2450 pozytywnego scenariusza  we  wtorek
[ przeszkodzity stabe nastroje zewnetrzne. Rano
pojawity sie informacje o rosyjskim konwoju
humanitarnym  zmierzajgcym w  strone

[ 2400 ukrainskich terenéw objetych wojng domowa.
By¢ moze to pretekst do fizycznej interwencji i
rynki sie tego przestraszyly. Mocno tracit DAX

L 350 (-1,4%) dodatkowo  pograzony  stabym

odczytem indeksu ZEW (8,6 pkt vs 18,2 pkt
oczek.). Nastroje niemieckich analitykdéw i
L zarzadzajgcych sag najgorsze od grudnia 2012
- 2300 roku i cho¢ wielu wskazuje na niskg zdolno$¢
r prognostyczng indeksu to czesto wyprzedzat
on IFO czy PMI. Kontrakt na tym tle wypadt
t catkiem dobrze. Relatywna sita w drugiej czesci
[ 2250 notowan pozwolita zakonczyé dzien 0,3%

I wzrostem (2314 pkt). Pierwszym oporem sg
14 FeiJruéry' {Ma‘rch' j WAp'rily T 'Ma;/ T Ture T 'Lluyly' T :Aug‘usl‘ ) okolice 2333-2339 pkt Wyze] przed bykaml
- rozposciera sie wizja ok. 80 pkt formacji ,\W”.
t Negacja tego scenariusza to spadek ponizej
2257 pkt (ostatni dotek).

WIG20 (2,343.37,2,351.61, 2,331.47, 2,349.48, -2.50000)
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: wtorek, 12 sierpnia 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 234337 2349,48 -0,11% 233147 235161 20,1 516,3
WIG30 27644 2416,9 2 508,67 2516,64 -0,12% 2499,18 2 518,09 18,9 547,3
WIG50 32911 28118 2 903,67 2884,28 -0,42% 2 876,49 2 904,45 28,0 44,0
WIG250 13439 11105 1124,79 112352 -0,11% 1118,11 1126,35 8,2 31,8
WIG-PL 56 438,7 459149 51641,14 51 768,12 0,05% 51523,44 51 768,12 2447 -
WIG 55 384,8 45017,1 50 337,86 50 420,86 0,04% 50 152,72 50 425,52 272,8 621,5
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 78,50 5490 0,3% -1,3% 0,8% -16,0% 0,4% -0,5% 2,6% -12,0%
ASSECOPOL 41,75 3465 0,6% 3,2% -6,4% -12,2% 0,7% 3,9% -4,5% -8,1%
BANK HANDLOWY 114,00 14 895 -0,4% 5,6% 0,7% 2,3% -0,3% 6,3% 2,6% 6,4%
BOGDANKA 112,10 3813 0,5% -0,9% -3,4% -6,6% 0,7% -0,1% -1,5% -2,5%
BORYSZEW 6,05 1331 0,3% 16,1% 43,7% 16,3% 0,4% 16,9% 45,6% 20,4%
BZ WBK 358,70 35595 -1,1% 3,1% -2,6% -13,0% -1,0% 3,8% -0,7% -8,9%
CCcC 103,50 3974 0,0% -5,6% -9,1% -15,9% 0,2% -4,9% -7,2% -11,8%
CYFROWY POLSAT 23,09 14 767 -2,3% 4,5% 11,7% 11,0% -2,2% 5,2% 13,6% 15,1%
ENEA 14,88 6 569 -0,7% -4,1% -4,0% 6,7% -0,6% -3,3% -2,1% 10,7%
EUROCASH 37,00 5127 0,0% -6,3% -6,9% -13,3% 0,1% -5,6% -5,0% -9,3%
GRUPA AZOTY 76,00 7539 2,7% 7,7% 19,5% 46,2% 2,8% 8,4% 21,3% 50,3%
GTC 6,85 2 406 -0,3% -8,7% -8,3% -5,9% -0,2% -7,9% -6,4% -1,8%
ING BSK 130,00 16 913 0,1% 1,0% 0,6% -3,7% 0,2% 1,7% 2,5% 0,4%
JsSw 37,00 4344 -1,1% -14,5% -12,9% -28,6% -1,0% -13,8% -11,0% -24,5%
KERNEL 27,10 2159 -1,3% -12,6% -5,2% -25,5% -1,2% -11,8% -3,4% -21,5%
KGHM 128,70 25740 -1,3% 1,7% 10,2% 18,5% -1,2% 2,5% 12,1% 22,5%
LOTOS 35,63 4627 0,6% -4,0% -5,3% -8,2% 0,7% -3,2% -3,4% -4,1%
LPP 7 450,00 13 642 2,0% -6,9% -6,3% -19,5% 2,1% -6,1% -4,4% -15,5%
mBANK 442,10 18 660 -1,6% -9,1% -13,0% -17,6% -1,5% -8,4% -11,1% -13,6%
NETIA 5,55 1931 -1,6% 0,2% 0,9% 8,6% -1,5% 0,9% 2,8% 12,7%
ORANGE POLSKA 9,91 13 005 -0,2% 3,4% -3,8% -8,2% -0,1% 4,2% -1,9% -4,2%
PEKAO 172,50 45 276 0,9% -1,4% -5,4% -10,2% 1,0% -0,7% -3,5% -6,1%
PGE 21,45 40 106 0,2% 5,1% 5,1% 18,2% 0,3% 5,9% 7,0% 22,3%
PGNIG 4,80 28 320 -2,0% -6,8% -1,6% -4,6% -1,9% -6,1% 0,2% -0,5%
PKNORLEN 38,71 16 557 0,3% -7,4% -12,5% -7,6% 0,4% -6,6% -10,6% -3,6%
PKOBP 36,97 46213 -0,4% -3,2% -8,7% -14,5% -0,2% -2,5% -6,8% -10,4%
PZU 456,00 39377 0,9% 5,8% 6,2% 2,0% 1,0% 6,5% 8,0% 6,1%
SYNTHOS 4,57 6 047 -1,1% 1,6% -4,0% -12,1% -1,0% 2,3% -2,1% -8,0%
TAURON 4,87 8535 -2,2% -4,5% -6,5% 3,6% -2,1% -3,8% -4,7% 7,7%
TVN 13,65 4774 0,1% -6,2% -11,1% -16,0% 0,2% -5,4% -9,3% -11,9%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Konwoéj
Tematem dnia na rynkach kapitalowych byt dzi§ konwdj z pomocag
humanitarna, ktéry wyruszyt z Rosji na wschéd Ukrainy. Przez caty dzien
byliby$my bombardowani doniesieniami medialnymi na temat tego, czy
konwoj zostanie wpuszczony, czy jest wysytany ze wspoipracy z
Czerwonym Krzyzem oraz jakie sg intencje Rosji. W mediach polskich
oraz zachodnich oczywiscie dominowata narracja, ze konwdj jest albo
zakamuflowanym transportem dostaw dla rebeliantéw, albo co najmniej
pretekstem do inwazji. Jak jest naprawde dowiemy sie prawdopodobnie
jutro, gdy ciezaréwki dotrg do granicy. Inwestorzy postanowili potraktowac
cafg sytuacje jako czynnik ryzyka, przez co na gietdach dominowata dzi$
realizacja zyskéw po mocnym odbiciu z poniedziatku. Na GPW sesje
nalezy oceniaé neutralnie. Inwestorzy wstrzymali sie z powaznymi
decyzjami, przez co przy niskim obrocie WIG20 przez pierwsze godziny
handlu spadt o okofo 1%, by w koncéwce wyj$¢ prawie na zero (-0,11%).
Najciekawszy byt dzi$ ruch na Pekao SA, ktory zyskat 0,88% przy
najwyzszym obrocie od miesigca wynoszacym 130 milionéw ztotych, co
traktowatbym jako pozytywny sygnat dla akcji banku. Szeroki rynek byt
bardziej wstrzemiezliwy w obu etapach sesji i po prostu wiekszo$¢ spotek
poruszata sie¢ w niewielkiej odlegtosci od poniedziatkowych zamknie¢ z
matym wolumenem. Zaktadam, ze na niemieckim indeksie DAX dzisiejszy
spadek nie jest powrotem do wigkszego ruchu spadkowego, tylko
elementem budowanego od pigtku duzego odbicia, stad w najblizszych
dniach nadal premiowatbym tam strone popytowa. To dobry zwiastun dla
rynkéw europejskich i na GPW to réwniez daje wiecej szans bykom,
przede wszystkim w segmentach duzych oraz $rednich spdtek, ktérych
indeksy wygenerowaty w ostatnich dwéch dniach techniczne formacje
odwrotu.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:
Byki opadty z sit
Wtorkowa sesja przyniosta lekkie cofnigcie na gléwnych indeksach
warszawskiego parkietu. Blue chipy stracity na zamknieciu 0,1%,
konczac notowania w okolicach 2349,5 pkt. Podobny spadek
odnotowat WIG250, ktéry rowniez znalazt sie o 0,1% pod kreska.
Nieco gorzej zachowywaty sie¢ podmioty z indeksu WIG50, ktéry
stracit na zamknieciu 0,4%. Pod kreska sesje skonczyli tez
inwestorzy w Niemczech, gdzie DAX spadt o 1,2%, a takze na
Wegrzech, gdzie tamtejszy BUX stracit 1,1%. Niewielki spadek
zaliczyli inwestorzy w  Londynie. Dzisiejszy kalendarz
makroekonomiczny rozpoczng odczyty PKB w Japonii. Nad ranem
opublikowane zostaty réwniez dane o stanie przemystu i sprzedazy
detalicznej w Chinach. Przed startem sesji czekajg nas réwniez
dane o poziomach inflacji konsumenckiej w Niemczech i Franciji.
Dla rynku istotne bedg réwniez z pewnoscig dane o produkciji
przemystowej opublikowane dla strefy Euro oraz informacje o
stanie brytyjskiego rynku pracy. Po potudniu GUS opublikuje
natomiast wskaznik cen i towaréw konsumpcyjnych. Spodziewam
sie, ze poczatek dzisiejszej sesji uptynie pod wptywem stabszych
wynikow Niemczech. Najblizszego wsparcia mozna szuka¢ w
okolicach 2330 pkt. i nizej 2310 pkt.

Adrian Gorniak

WYKRES DNIA

Indeks nastrojow analitykdéw i inwestorow instytucjonalnych instytutu ZEW spada do poziomu najnizszego od

grudnia 2012 (8,6 pkt vs 18,2 pkt oczek.).
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Tauron podpisat umowe sprzedazy na rzecz TFI PZU Przedsigbiorstwa Swiadczen Zdrowotnych i
Promociji Zdrowia Elvita Jaworzno Il - podat Tauron w komunikacie prasowym.

Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny Getin Noble Banku w zwigzku z
ofertg do 1,5 min obligacji - poinformowata Komisja we wtorkowym komunikacie. Na poczatku
lipca rada nadzorcza banku zatwierdzita publiczny program emisji obligacji do kwoty 1,5 mlid
PLN. Obligacje zostang wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu Catalyst.

Spdétka Sapiens z grupy Asseco, ktéra specjalizuje sie w rozwigzaniach informatycznych dla
branzy ubezpieczeniowej, zwigkszyt w 2Q’14 zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki
dominujgcej o 13% do 3,6 min USD. Zysk operacyjny wzrést o 19,6% do 4 min USD, a przychody
0 16,9% do 38,6 min USD - podata spétka w komunikacie.

Magic Software, spotka zalezna od Formula Systems z grupy Asseco Poland, miata w 2Q’14 4,72
min USD zysku netto w poréwnaniu do 3,79 min USD rok wczesniej. Zysk operacyjny wzrost do
6,02 min USD wobec 4,69 min USD, a przychody wzrosty do 40,63 min USD w poréwnaniu do
34,76 mIn USD - podata spétka w komunikacie.

Kanadyjska firma Miedzi Copper wycofata swoje wnioski o udzielenie koncesji na poszukiwanie
miedzi i srebra w nowych obszarach: Florentyna, Kaleje i Buk - podato Ministerstwo Srodowiska
w komunikacie. MS poinformowato réwniez, ze w przypadku skierowanych do ponownego
rozpatrzenia wnioskow o koncesje Bytom Odrzanski i Kotla firma Miedzi Copper dotychczas
zwrdcita sie jedynie do ministerstwa z prosba o informacje na temat dalszego procedowania
wnioskéw w wyniku uchylenia tych koncesji.

Klienci BZ WBK Asset Management, ktérych rachunki objete s3 umowami o zarzadzanie, majg
tacznie 5,12% gtoséw na walnym zgromadzeniu - podata spétka w komunikacie.

Rynek reklamy telewizyjnej w pierwszym potroczu 2014 roku zanotowat wzrost rok do roku o 5%.
Uwzgledniajac wszystkie formy reklamy, warto$é rynku wyniosta 1 908 min PLN - podat dom
mediowy Starlink.

4fun Media chce, aby jej nowy kanat telewizyjny mjuzik.tv miat docelowo 0,2% udziatow w
ogladalnosci w grupie komercyjnej 16-49. Spotka zamierza réwniez dalej poszerzaé zasieg
nowego kanatu - poinformowata PAP Hanna Krawczynska, PR Manager 4fun Media.

Konsensus prognoz na 2Q’'14 dla Work Service, ktéry zaktada wypracowanie 8 min PLN zysku
netto, jest realistyczny - ocenit w rozmowie z PAP Tomasz Hanczarek, prezes Work Service.
Dodat, ze od przysztego roku spotka chce ptaci¢ dywidende.

Spotka ogtosita plan emisji akcji z prawem poboru oraz zrobi odpis na Yme. Proponowany dzien
prawa poboru to 18 listopada 2014.

BDM: Informacja jest zaskoczeniem, chociaz we dfugim terminie mozna byto spekulowac, ze
spotka nie bedzie w stanie zrealizowa¢ ambitnych inwestycji (m.in. DCU) bez emisji dodatkowego
kapitatu. Lotos planuje emisje do 55 min akcji z prawem poboru w drodze subskrypcji zamknigetej.
Obecnie kapitat dzieli sie na 129,9 min akcji. Spotka chce pozyskac¢ 1 mid PLN, co implikuje cene
emisyjng okoto 18 PLN. NWZ zwotano na 8.09.2014. Wptywy z emisji zostang przeznaczone na
.wsparcie realizacji strategii, polegajgcej na przeprowadzaniu dalszych inwestycji stuzgcych
zwigkszeniu kompleksowosci rafinerii oraz wzrostowi wifasnego wydobycia weglowodorow.”
Lotos w raporcie za 2Q’14 zrobi odpis na Yme w wysoko$ci 545 min PLN, wptyw odpisu na wynik
netto wyniesie 191 min PLN. Spéfce pozostanie mozliwo$¢ rozliczenia aktywa podatkowego.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI
eelsygemows  powsmewsenk
zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-08-11 416,9 0,8% -1,6% 2,3% 6,6% Miedz LME 3M 2014-08-11  6995,0 -0,1% -2,2% 3,7% -1,1%
MSCI World 2014-08-11 1690,6 0,7% -1,9% 1,7% 57% Ropa WTI Crude 2014-08-11 98,1 0,4% -2,2% -0,1% 2,3%
MSCI EM 2014-08-11 1045,5 1,5% 0,6% 6,8% 14,4% Ztoto Spot $/oz 2014-08-11  1307,9 -0,3% -2,1% 0,8% 1,0%
MSCI BRIC 2014-08-11 287,6 1,9% 1,8% 11,1% 16,0% Aluminium LME 3M 2014-08-11  2024,0 -0,1% 4,3% 14,9% 18,6%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-08-12 503985 1,6% -1,3% -0,1% -4,2% Polska Syryield 2014-08-11 2,834 -12%  -44%  -183%  -26,7%
Polska WIG20 2014-08-12  2352,0 1,6% -0,8% 0,1% -1,8% Polska 10yryield ~ 2014-08-11 3,338 -14%  -2,1%  -144%  -26,3%
Polska mWIG40 2014-08-12  3316,9 2,2% -0,5% 2,5% -3,6% Polska WIBOR3M  2014-08-11 2,570 0,0% -04%  -1,9%  -1,5%
Polska sSWIG80 2014-08-12  11462,3 1,6% -6,5% -6,7%  -20,0% Polska WIBOR6M  2014-08-11 2,590 0,0% 0,0% -23%  -1,9%
Wegry BUX 2014-08-12 17 274,0 1,1% -3,5% -4,9% -5,6% USA 10yr yield 2014-08-11 2,428 0,3% -3,5% -88% -12,1%
Czechy PX 2014-08-12 965,3 1,5% 0,5% -1,7% -0,4% Niemcy 10yr yield 2014-08-11 1,059 0,6% -12,0%  -27,7%  -38,3%
Butgaria Sofix 2014-08-12 539,6 -0,6% 0,0% -8,0% -4,0% Japonia 10yr yield 2014-08-11 0,517 2,4% -3,7%  -154% -15,7%
Rosja Micex 2014-08-12 13725 1,8% -6,9% 3,7% -4,0% Hiszpania 10yr yield 2014-08-11 2,541 -0,7% -83% -13,4% -30,4%
Rosja RTS (USD) 2014-08-12 1203,7 2,8% -11,5% 1,2% -7,0% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-08-12  6946,6 0,5% 1,4% 8,9% 13,4% Portugalia 10yryield ~ 2014-08-11 3,786 -15% -21%  58%  -246%
Turcja ISE 100 2014-08-12 772713 -2,4% -2,6% 2,9% 22,6% Wtochy 10yr yield 2014-08-11 2,362 -2,3% -3,0% -2,5%  -24,6%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-08-12 3047,6 1,4% -3,4% -3,0% 1,7% EUR/PLN 2014-08-11 4,203 0,1% 1,5% 0,5% 1,1%
W. Brytania FTSE 100 2014-08-12 6632,8 1,0% -0,6% -1,8% 1,8% USD/PLN 2014-08-11 3,140 0,2% 3,2% 3,3% 2,6%
Francja CAC40 2014-08-12 4197,7 1,2% -2,8% -4,7% 0,4% CHF/PLN 2014-08-11 3,464 0,2% 1,6% 1,2% 2,0%
Niemcy DAX 2014-08-12 9180,7 1,9% -5,0% -4,2% -3,1% EUR/USD 2014-08-11 1,339 -0,2% -1,7% -2,7% -1,5%
Hiszpania IBEX 35 2014-08-12  10193,5 0,9% -2,8% -1,4% 3,8% UsD/JPY 2014-08-11 102,170  0,1% 0,6% 0,0% -0,3%
Holandia AEX 2014-08-12 396,7 1,7% -1,5% -0,5% 2,5%
Szwecja OMX 30 2014-08-12 13574 1,9% -0,4% 0,4% 5,4%
Austria ATX 2014-08-12 22615 1,3% -4,9% 73%  -12,3%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-08-11 16 570,0 0,1% -2,0% 0,5% 4,8%
USA S&P500 2014-08-11 1936,9 0,3% -1,4% 3,6% 7,5%
USA Nasdaq Comp 2014-08-11 4401,3 0,7% -0,2% 8,4% 57%
Kanada S&P/TSX 2014-08-11  15261,6  0,4% 1,0% 5,7% 11,5%
Meksyk IPC 2014-08-11  44679,2 1,3% 3,0% 7,7% 10,3%
Brazylia BOVESPA 2014-08-11 56 613,3 1,9% 3,3% 6,6% 16,8%
Argentyna MERVAL 2014-08-11 8212,6 -0,2% -6,9% 20,5% 47,1%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-08-12  15130,5 2,4% -0,2% 6,7% 3,7%
Hong Kong Hang Seng 2014-08-12 24 646,0 1,3% 6,1% 15,1% 15,5%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-08-12 2224,7 1,4% 9,3% 13,9% 9,0%
Indie BSE30 2014-08-12  25519,2 0,8% 2,2% 12,2% 26,8%
Indonezja JKSE 2014-08-12 5113,2 1,2% 1,7% 52% 16,3%
Izrael TA 25 2014-08-12 1388,0 0,3% 1,2% 1,2% 6,0%
Korea Kospi 2014-08-12 2039,4 0,4% 2,5% 4,3% 5,6%
Australia S&P/ASX 200 2014-08-12 5457,0 0,4% -0,5% 0,8% 6,8%

Zrédto: Bloomberg
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DJIA (16,557.27, 16,627.99, 16,557.27, 16,569.98, +16.0508) NASDAQ (4,387.38, 4,415.78, 4,384.15, 4,401.33, +30.4302)
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SP500 (1,933.43, 1,944.90, 1,933.43, 1,936.92, +5.33008) DAX (9,166.92,9,171.94, 9,050.00, 9,069.47, -111.271)
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FT-SE100 (6,632.82, 6,643.70, 6,612.52, 6,632.42, -0.39990) CAC40 (4,188.05, 4,193.15, 4,150.90, 4,162.16, -35.5400)
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