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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: $roda, 3 wrzesnia 2014

Wartos¢ Zmiana System:

Kurs otwarcia 2427 15 0,62% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2384

Kurs zamknigcia 2483 63 2,60% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2322

Kurs min. 2422 20 0,83%

Kurs max. 2492 72 2,98%

Wolumen obrotu 34 299 19 321 129,00% Najblizsze poziomy oporu: 2495 2543 2600 2636

LOP 71 640 212 0,30% Najblizsze poziomy wsparcia: 2444 2380 2330 2257

FW20 (2,427.00, 2,492.00, 2,422.00, 2,483.00, +63.0000) r Mglista perspektywa zakonczenia konfliktu

F 2500 Od samego poczatku $roda zapowiadata sie na

kolejng udang sesje. W istocie tuz po 10

obserwowalismy prawdziwg euforie zakupdw.
t Powod przyszedt zza wschodniej granicy, gdzie
[ 2450 pojawity sie informacje o porozumieniu miedzy
[ prezydentami Poroszenko i Putinem w sprawie

zawieszenia broni w Donbasie. Strona rosyjska

zaprzeczata, ale rynki juz nie reagowaty,
[ 2400 podobnie jak wtedy, kiedy doprecyzowano, ze
chodzi o uzgodnienie sposobéw zawieszenia
broni. By¢é moze to kolejny ruch rosyjskiej
dyplomacji przed rozpoczynajacym sie dzi$
szczytem NATO w Walii, ktéry ma za zadanie
u$pi¢ czujnos¢ decydentéw. Z drugiej strony
Ukraincy po ostatnich kleskach mogg byc¢
zmeczeniu  konflktem i sg w stanie
zaakceptowac warunki separatystow.
Porozumienie miatoby zosta¢ zawarte do
[ pigtku, czyli wtedy kiedy konczy sie szczyt
L 2250 NATO, a UE zapowiedziata ogtoszenie nowych
r sankcji. Rynki sie juz tym w ogodle nie
February [Marcn | Japril | May | lune | Py | Jaugust | [Septemk przejmowaly. Szanse na zawieszenie broni
- przyjety z wielka ulgg. Krajowy kontrakt zyskat
t 2,6% i dobit do czerwcowego szczytu (2495
pkt). Byfa to juz czwarta z rzedu zielona sesja.
[ Indeks bazowy nawet przekroczyt ten poziom i
L 2500 jest najwyzej od lutego. Co wazne pojawity sie
t catkiem spore obroty uwiarygodniajgce wybicie.
Gra po diugiej stronie wcigz jednak wymaga
duzej czujnosci. Krotkoterminowo na szybkich
wskaznikach obserwujemy juz wykupienie, a
wowczas kazdy pretekst moze doprowadzi¢ do
przeceny. W rezultacie tak szybko jak byki
zdobywaty wczoraj punkty, tak szybko moga je
straci¢. Na Ukrainie wcigz daleko do pokoju.
Pamietajmy, ze wszystkie wczesniejsze
szczyty majgce rozwigzac konflikt konczyly sie
fiaskiem zaledwie po kilku dniach.
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: sroda, 3 wrzesnia 2014
52 tygodnie Warto$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 26258 2166,1 2 456,29 2 513,96 2,06% 2 453,13 2521,04 67,9 9375
WIG30 27644 2416,9 2 623,60 2 680,67 1,92% 2620,39 2 686,08 65,7 976,4
WIG50 32911 28118 3018,91 3076,18 2,08% 3018,88 3082,82 63,9 76,4
WIG250 13439 11105 1148,41 1158,22 0,97% 1147,94 1158,67 10,7 48,5
WIG-PL 56 438,7 459149 55 010,66 55 279,17 2,20% 55 010,66 55 290,80 280,1 -
WIG 55384,8 45017,1 52 745,05 53797,21 2,19% 52 709,42 53882,91 1173,5 1102,6
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 80,75 5648 4,6% 0,3% -1,5% -14,8% 2,7% -5,3% -3,5% -18,0%
ASSECOPOL 43,90 3644 2,2% 5,5% 5,7% -6,3% 0,2% -0,1% 3,7% -9,5%
BANK HANDLOWY 115,00 15026 0,3% 0,0% -4,2% 4,5% -1,6% -5,7% -6,1% 1,3%
BOGDANKA 117,25 3988 0,3% 2,9% 0,2% -5,3% -1,7% -2,7% -1,7% -8,5%
BORYSZEW 6,25 1375 1,6% 10,2% 21,4% 15,7% -0,3% 4,6% 19,4% 12,5%
BZ WBK 389,55 38 657 1,9% 6,0% 1,4% -6,1% 0,0% 0,3% -0,5% -9,4%
CCcC 124,00 4762 0,8% 12,1% 4,7% -4,2% -1,1% 6,4% 2,8% -7,5%
CYFROWY POLSAT 25,84 16 526 3,2% 7,7% 18,5% 26,0% 1,2% 2,0% 16,6% 22,8%
ENEA 15,45 6 820 -1,5% 2,2% -4,0% 8,0% -3,5% -3,5% -6,0% 4,8%
EUROCASH 35,86 4 969 4,2% -6,2% -14,9% -9,0% 2,3% -11,9% -16,9% -12,2%
GRUPA AZOTY 76,24 7 563 1,4% 0,3% 2,3% 25,9% -0,6% -5,3% 0,4% 22,7%
GTC 6,10 2143 3,9% -11,8% -23,2% -14,4% 2,0% -17,5% -25,1% -17,7%
ING BSK 137,00 17 824 1,6% 4,6% 2,4% 7,0% -0,4% -1,0% 0,4% 3,8%
JsSw 34,00 3992 1,2% -19,5% -25,9% -33,1% -0,7% -25,1% -27,9% -36,3%
KERNEL 25,01 1993 5,8% -12,1% -18,5% -10,2% 3,9% -17,7% -20,4% -13,4%
KGHM 136,45 27 290 2,2% 3,7% 12,4% 17,5% 0,3% -2,0% 10,5% 14,3%
LOTOS 30,66 3982 -0,1% -16,2% -20,3% -22,8% -2,1% -21,9% -22,3% -26,0%
LPP 9 514,95 17 423 5,0% 25,2% 12,2% 0,2% 3,1% 19,5% 10,3% -3,1%
mBANK 490,00 20682 3,5% 5,4% -3,7% -5,8% 1,6% -0,2% -5,6% -9,0%
NETIA 5,60 1948 0,7% 0,0% 10,9% 15,7% -1,2% -5,7% 9,0% 12,5%
ORANGE POLSKA 10,94 14 357 0,6% 6,7% 4,4% 8,7% -1,4% 1,1% 2,5% 5,5%
PEKAO 188,65 49 515 2,1% 9,4% 0,7% 2,5% 0,2% 3,7% -1,3% -0,7%
PGE 21,84 40 836 -1,6% 1,8% 3,5% 20,1% -3,5% -3,8% 1,6% 16,9%
PGNIG 511 30 149 2,2% 4,1% 4,3% 6,9% 0,3% -1,6% 2,4% 3,7%
PKNORLEN 41,37 17 694 3,5% 11,8% -1,4% 0,9% 1,6% 6,2% -3,4% -2,3%
PKOBP 39,32 49 150 1,9% 8,0% -2,8% -8,6% -0,1% 2,4% -4,7% -11,8%
PZU 493,45 42 611 2,8% 10,4% 9,7% 15,1% 0,9% 4,7% 7,8% 11,9%
SYNTHOS 4,70 6219 1,7% 4,0% 4,9% -8,9% -0,2% -1,7% 3,0% -12,1%
TAURON 5,19 9 096 2,0% 1,0% -3,2% 5,3% 0,0% -4,7% -5,1% 2,1%
TVN 14,05 4914 2,0% -0,7% -14,3% -11,7% 0,1% -6,4% -16,3% -14,9%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Ukrainski rozejm pomégt GPW

Najwazniejszym wydarzeniem dzisiejszego dnia byta informacja
z okolic godziny 10, kiedy to prezydent Ukrainy poinformowat o
wstrzymaniu walk na wschodzie po rozmowie telefonicznej z
Wiadimirem Putinem. To wywotato gwattowny skok w gore gietd,
a WIG20 w ciggu godziny ze skromnego plusa wyszedt 2%

powyzej kreski. Poézniej pojawito  sie  wiele  mniegj
optymistycznych informacji, na przyklad z Rosji, ktéra
stwierdzita, ze ona nie porozumiewata si¢ w sprawie

wstrzymania ognia, gdyz nie jest strong konfliktu. Ostateczny
wydzwiek pozostat jednak jeden - Kijow chce sie wycofa¢ z walk
po kontrofensywie z ostatniego tygodnia, a to daje nadzieje na
jakies (bardzo trudne) rozwigzanie polityczne. Jesli ono sie
powiedzie, zaczng by¢ cofane sankcje, a to w horyzoncie
kolejnych miesiecy byloby jeszcze lepsze dla naszego rynku.
Oczywiscie trudno jest tak daleko wybiega¢ w przyszios$¢, ale w
krétkim terminie nastroje inwestoréw znacznie sie poprawity i po
pierwszym wystrzale GPW do konca dnia byki utrzymaty solidne
wzrosty. WIG20 urést o 2% przy 937 milionach obrotéw, a
liderami byty LPP (+6,1%) oraz Kernel (+5,8%). Najsilniejszym
rynkiem w Europie byla Rosja, a nasz parkiet znalazt sie w
Scistej czotdéwce, co pokazuje nastawienie inwestoréw do
polskiego rynku. Pozostaniemy wrazliwi na doniesienia z
Ukrainy, co oznacza, ze jesli sytuacja nie zacznie sie znowu
pogarszac¢, dzisiejszy wzrost moze byé elementem diuzszego
wzmocnienia GPW, ktéra w ostatnich miesigcach pozostata w
tyle za innymi emerging markets. Oczywiscie na tej samej
zasadzie ponowne zaostrzenie walk moze z tatwoscig ostudzic¢
zapat inwestoréw do naszego parkietu, co dobrze ilustrowat
ubiegty czwartek.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Mocne zwyzki zastuga Ukrainy
Wczorajsza sesja uptynetfa nie tylko pod dyktando odczytéw PMI,
ale tez informacje o porozumieniu na Ukrainie. Blue chipy wzrosty
0 2,1%, konczac sesje na poziomie 2514,0 pkt, powracajgc do
szczytu z lutego. Rownie dobrze poradzity sobie indeksy
mniejszych spotek. WIG50 zyskat 2,1%, a WIG250 niecaty 1%.
Przetozylo sie to na wzrost szerokiego rynku, ktéry zyskat 2,2%.
Na plusie znalazly si¢ takze pozostate europejskie rynki. W
Niemczech DAX zyskat 1,3%, a w Londynie FTSE podniosto si¢ o
0,7%. Wtérowat im wegierski BUX, ktéry poprawit sie¢ o 2,5%.
Stabsze nastroje panowaty natomiast na rynkach globalnych.
S&P500 stracit 0,1%, a Nasdaq 0,6%. Pod kreskg znaleZli sig
réwniez inwestorzy w Japonii, gdzie tamtejszy Nikkei spadt o 0,3%.
Bez wigkszych zmian pozostajg natomiast kontrakty na indeksy w
USA. Kalendarz makro dzi$ bedzie rownie bogaty jak wczoraj. Nad
ranem poznaliSmy juz odczyt zamoéwien w niemieckim przemysle.
Po potudniu czeka nas natomiast decyzja EBC ws. stop
procentowych, a nastepnie konferencja Mario Draghi’ego. Duzo
informacji makrogospodarczych dotrze do nas zza oceanu. Na
pierwszy ogien pdjda raporty Challengera oraz ADP. W nastepnej
kolejnosci poznamy kolejne informacje z tamtejszego rynku pracy
(m. in. liczba wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych). P6znym
popotudniem opublikowane zostang réwniez odczyty PMI oraz ISM
dla sektora ustug. Dzisiejsza sesja moze uptyng¢ delikatnie
wzrostowo, majgc na wzgledzie dobre nastroje w Europie. Pdzniej
do gtosu powinny dojs¢ dane makro. Najblizszego wsparcia
mozemy sie doszukiwa¢ w okolicach 2500 pkt (psychologiczne
wsparcie), a nizej w okolicach 2470 pkt.

Adrian Goérniak

WYKRES DNIA

Po srodowej euforii zakupow WIG20 jest najwyzej od lutego.
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Komputenik Komputronik w 2Q roku obrotowego 2014/15 liczy na utrzymanie dynamiki wzrostu przychodow z 1Q.

Prezes spotki poinformowat,. ze w catym biezgcym roku rentowno$é grupy moze spasé, ale zysk bez
uwzgledniania zdarzen jednorazowych, powinien by¢ wyzszy (najwieksza dynamike wzrostu majg kanaty
0 mniejszej marzy, jak np. sprzedaz brokerska i zagraniczna). Dywidenda za biezgcy rok obrotowy takze
powinna wzrosng¢ i dodatkowo niedtugo moze by¢ uruchomiony buy-back.

W drugiej potowie lipca’14 Komputronik rozpoczat dziatalnos¢ na rynku niemieckim. Na przetomie
pazdziernika spétka chce tam uruchomi¢ sklep internetowy.

PKP Cargo PKP Cargo podpisato list intencyjny w sprawie potencjalnego przejecia CTL Logistics. We wtorek spotka
ztozyta wniosek do UOKIK w tej sprawie.

W 2013 roku Grupa CTL przewiozta 12,6 min ton towardw i zrealizowata prace przewozowa na poziomie
4.268,2 min tkm brutto, wypracowujac 726,6 min PLN przychodéw ze sprzedazy. Wedtug stanu na koniec
grudnia Grupa CTL zatrudnia 1.814 pracownikéw i zarzgdza taborem kolejowym obejmujgcym okoto 189
lokomotyw i 4.826 wagonow.

Feerum Portfel zamoéwien Feerum, przeznaczony do realizacji w 2014 roku, sklada sie¢ obecnie z 86 uméw
wartych tgcznie 54,2 min PLN. Z kolei potencjalny backlog spétki na 2H'14 i rok 2015 jest wart 250 min
PLN. Zdaniem wiadz spotki rentownos¢ portfela jest zblizona do obecnych marz osigganych przez
Feerum.

Z uwagi na spadki przychodéw na Ukrainie i Litwie, spétka mocniej wchodzi np. na rynek wioski. Jak
zaznaczyli przedstawiciele spotki, zeby zdoby¢ tam dobry przyczétek do wzrostu sprzedazy, niezbedne
jest zaoferowanie nizszej ceny. Niemniej celem spdiki jest utrzymanie marzy brutto na sprzedazy na
poziomie 20-23%.

Attende Pomimo stabszych rezultatéw po 1H’ 14, Atende nadal liczy na poprawe wynikow w 2014 r. Wtadze spotki
poinformowaty, ze biorg udziat w duzej liczbie przetargéw i licza, ze pozyskajg czes¢ z nich. Niezaleznie
od tego, czy wynik grupy uda sie poprawi¢, Atende chce utrzymac trend rosngcej dywidendy.

Tauron Prezes spotki zapowiedziat, ze Tauron moze ponownie rozwaZy¢ odkupienie od Kompanii Weglowej
kopalni Bolestaw Smiaty. Tauron byt juz wcze$niej zainteresowany odkupieniem od KW tej kopalni,
ostatecznie jednak KW odrzucita proponowang przez Tauron wycene.

KGHM KGHM ocenia, ze w 2016 roku mogtby wejs¢ na rynek euroobligacji. Spoétka rozpoczeta prace nad
budzetem na 2015 rok i ma on by¢ gotowy do potowy grudnia.

PGE PGE podpisata z Tauronem, Eneg i KGHM umowe ws. objecia przez nich tgcznie 30% udziatow w spotce

Enea celowej PGE EJ1 (podmiot odpowiedzialny za przygotowanie i wybudowanie elektrowni jgdrowej o mocy

Tauron ok. 3000 MW). Do 2016 r., w ramach fazy wstepnej, tgczne zaangazowanie finansowe spétek nie

KGHM przekroczy¢ ma ok. 1 mld PLN, w tym po ok. 107 min PLN przypada¢ ma na Tauron, Eneg i KGHM.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Z
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 2014-09-03 431,2 0,4% 3,1% 3,2% 8,6% Miedz LME 3M 2014-09-03  6968,0 0,4% -1,5% 1,5% 0,0%
MSCI World 2014-09-03 1747,2 0,3% 3,0% 2,7% 7,5% Ropa WTI Crude 2014-09-03 95,5 2,9% -1,9% -4,5% -1,8%
MSCI EM 2014-09-03 1086,7 1,3% 4,1% 7,6% 18,1% Ztoto Spot $/oz 2014-09-03  1268,8 0,3% -1,5% 2,0% -5,1%
MSCI BRIC 2014-09-03 303,3 2,2% 6,5% 12,3% 24,3% Aluminium LME 3M 2014-09-03  2107,0 0,6% 6,7% 14,1% 22,4%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-09-03 526435 2,2% 6,8% 2,8% 5,5% Polska Syryield 2014-09-03 2,545 12%  -139% -21,7% -32,3%
Polska WIG20 2014-09-03  2463,1 2,6% 8,1% 5,0% 8,1% Polska 10yryield ~ 2014-09-03 3,010 -32%  -90% -180% -31,1%
Polska mWIG40 2014-09-03 34282 1,6% 5,0% 1,3% 5,5% Polska WIBOR3M  2014-09-03 2,470 -04%  -39%  -57%  -54%
Polska SWIG80 2014-09-03 118753 1,5% 2,9% -6,9% -9,8% Polska WIBOR6M  2014-09-03 2,480 -04%  -42%  -61%  -61%
Wegry BUX 2014-09-03 17 969,7 2,5% 4,0% -3,7% 7,6% USA 10yr yield 2014-09-03 2,396 -1,0% -3,4% -79%  -11,2%
Czechy PX 2014-09-03 989,0 0,2% 4,2% -1,9% 3,4% Niemcy 10yr yield 2014-09-03 0,955 2,6% -159% -33,4% -40,2%
Butgaria Sofix 2014-09-03 553,6 1,2% 2,9% -5,4% -3,0% Japonia 10yr yield 2014-09-03 0,534 57% 0,4% -13,3%  -9,3%
Rosja Micex 2014-09-03 1449,3 3,5% 5,4% 2,0% 16,6% Hiszpania 10yr yield 2014-09-03 2,271 -0,1% -9,0% -21,2% -34,0%
Rosja RTS (USD) 2014-09-03  1239,2 5.2% 2,2% -3,0%  153% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-09-03  7098,4 0,4% 2,7% 7.1% 19,2% Portugalia 10yryield ~ 2014-09-03 3,234 -03% -10,7% -11,9% -33,1%
Turcja ISE 100 2014-09-03 807100  0,7% -0,9% 3,2% 35,5% Witochy 10yryield ~ 2014-09-03 2,011 1,7%  -12,8% -185% -30,9%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-09-03 3180,3 1,2% 4,8% -0,4% 8,2% EUR/PLN 2014-09-03 4,197 -0,3% 0,5% 1,6% 0,3%
W. Brytania FTSE 100 2014-09-03 6829,2 0,7% 3,8% 1,8% 51% USD/PLN 2014-09-03 3,194 -0,4% 2,6% 5,2% 4,8%
Francja CAC40 2014-09-03 43783 1,0% 5,2% -1,7% 5,6% CHF/PLN 2014-09-03 3,478 -0,3% 1,3% 2,7% 1,2%
Niemcy DAX 2014-09-03 9507,0 1,3% 4,5% -3,0% 2,9% EUR/USD 2014-09-03 1,314 0,1% -2,1% -3,4% -4,3%
Hiszpania IBEX 35 2014-09-03  10755,0 1,2% 3,6% 2,5% 13,2% UsD/JPY 2014-09-03 104,850  -0,3% 2,3% 2,1% 2,6%
Holandia AEX 2014-09-03 415,0 0,5% 5.2% 2,6% 9,8%
Szwecja OMX 30 2014-09-03  1387,9 0,8% 2,8% 0,2% 8,5%
Austria ATX 2014-09-03  2293,3 1,4% 1,9% -6,7% -4,6%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-09-03 17 067,6 0,1% 3,9% 2,7% 6,9%
USA S&P500 2014-09-03 2002,3 -0,1% 4,2% 4,5% 9,5%
USA Nasdaq Comp 2014-09-03 4598,2 -0,6% 5,2% 8,3% 7,6%
Kanada S&P/TSX 2014-09-03 15619,1  0,2% 3,1% 7,0% 11,8%
Meksyk IPC 2014-09-03  45825,1 0,5% 4,8% 9,6% 20,2%
Brazylia BOVESPA 2014-09-03 61 896,0 -0,1% 10,6% 18,8% 31,3%
Argentyna MERVAL 2014-09-03 10116,4 3,2% 25,4% 35,8% 82,2%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-09-03 157284 0,4% 1,4% 4,8% 8,3%
Hong Kong Hang Seng 2014-09-03  25318,0 2,3% 3,5% 10,4% 16,2%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-09-03 2288,6 1,0% 4,8% 15,4% 13,7%
Indie BSE30 2014-09-03 27 139,9 0,4% 6,7% 10,1% 31,2%
Indonezja JKSE 2014-09-03 5224,1 0,4% 2,7% 6,2% 15,9%
Izrael TA 25 2014-09-03 1417,6 0,2% 2,0% 1,7% 5,4%
Korea Kospi 2014-09-04 2051,2 0,0% -1,1% 2,2% 4,5%
Australia S&P/ASX 200 2014-09-03 5656,1 0,3% 3,3% 5,0% 8,2%

Zrédto: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(17,067.24, 17,151.89, 17,060.21, 17,078.28, +10.7188) NASDAQ (4,610.14, 4,610.14, 4,565.38, 4,572.57, -25.6201)
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