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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 8 wrzesnia 2014

Wartos¢ Zmiana System:

Kurs otwarcia 2510 7 0,28% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krétkiej- 2430
Kurs zamknigcia 2514 4 0,16% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2322
Kurs min. 2499 7 0,28%
Kurs max. 2529 8 0,32%
Wolumen obrotu 21 366 2320 12,18% Najblizsze poziomy oporu: 2529 2550 2600 2636
LOP 70 834 -468 -0,66% Najblizsze poziomy wsparcia: 2495 2444 2380 2330

FW20 (2,510.00, 2,529.00, 2,499.00, 2,514.00, +4.00000) [ 2850 Wciaz tatwo o pretekst

Po emocjach z poprzedniego tygodnia ten
rozpoczeliSmy  relatywnie  spokojnie, co
niewagtpliwie nalezy zapisa¢ po stronie
sukcesow byczego obozu. Rynek bowiem jest
L juz  solidnie  wykupiony na  szybkich
F 2450 wskaznikach, a w weekend pojawily sie
[ informacje, ktére mogty sprowokowaé¢ do
korekty. Podpisany rozejm w Donbasie nie jest
do konca przestrzegany, a strony konfliktu
wzajemnie sie oskarzajg. Tymczasem po
drugiej stronie Europy zbliza sie referendum w
[ sprawie niepodlegtosci Szkocji (18 wrzesnia).
- 2350 Sondaze nie sg jednoznaczne, ale wyraznie
[ rosnie liczba zwolennikow suwerennosci, przez
co traci funt (w 2 miesigce 6% do dolara).
Ojczyzna kobzy i zagtebie whisky to ok. 30%
[ 2800 powierzchni Wielkiej Brytanii ale mniej niz 10%
populacji czy PKB. Londynski FTSE stracit
[ przez to 0,3%, cho¢ w najgorszym momencie
L 2250 spadki siegaty 1,2%. Podobne straty na
r Wschodzie poniést RTS. Najstabiej wypadt
:ebru;\ry' Ma‘rch' j WAp‘nI' j 'H\Aa\'/ T Jur;e' j 'Juvly' T &ug‘us‘l j Se‘ptel“nb‘e\ ukraiﬁski UX ('173%)DO najlepSZyCh na Stal'ym
kontynencie nalezaty krajowe indeksy (FW20
WIG20 (2,545.58, 2,559.94, 2,531.72, 2,551.47, +10.0500) : +072%, WIG20 +0,4%) Za oceanem Sesja

t zakonczyta sie symboliczng przecena (-0,3%
; [ 2550 na S&P500). Technicznie nic sie nie zmienito.

[ Teoretyczny zasieg wzrostéw wynikajacy z
réwnosci fal to ok. 2550 pkt, czyli okolice
r gornego  ograniczenia  ponad  trzyletniej
[ 2500 konsolidacji. Wczoraj bylismy juz na 2529 pkt.
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 8 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 22473 2 545,58 2551,47 0,40% 2531,72 2 559,94 28,2 546,0
WIG30 27644 2416,9 2714,12 2722,40 0,40% 2702,20 2729,33 27,1 586,1
WIG50 32911 28118 3127,08 3122,58 0,11% 3105,18 3127,08 219 41,5
WIG250 13439 11105 1171,25 117453 0,53% 1170,24 1174,94 4,7 35,8
WIG-PL 56 438,7 48 056,9 55 883,98 56 140,64 0,40% 55 883,98 56 140,64 256,7 -
WIG 55 384,8 46 944,1 54 492,16 54 624,88 0,39% 54 288,39 54 709,57 421,2 662,4
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 84,55 5914 -0,6% 9,8% 0,1% -5,0% -1,0% -0,1% -2,5% -10,5%
ASSECOPOL 42,85 3557 -1,8% 3,5% 0,8% -10,2% -2,2% -6,4% -1,8% -15,7%
BANK HANDLOWY 116,65 15241 -1,1% 2,8% -5,5% 4,2% -1,5% -7,1% -8,1% -1,3%
BOGDANKA 119,00 4048 0,0% 7,0% 0,0% -1,6% -0,4% -2,9% -2,6% -7,1%
BORYSZEW 6,37 1401 0,3% 6,5% 20,2% 20,2% -0,1% -3,4% 17,6% 14,7%
BZ WBK 401,95 39887 -0,3% 14,2% 3,1% -2,9% -0,7% 4,3% 0,5% -8,4%
CCcC 129,00 4954 0,1% 24,7% 10,3% 1,5% -0,3% 14,8% 7,7% -4,0%
CYFROWY POLSAT 25,00 15989 -0,4% 10,1% 11,1% 19,6% -0,8% 0,2% 8,5% 14,1%
ENEA 16,04 7081 0,3% 10,5% -1,3% 9,1% -0,1% 0,6% -3,9% 3,6%
EUROCASH 35,95 4982 0,7% -1,2% -16,9% -8,0% 0,3% -11,1% -19,5% -13,5%
GRUPA AZOTY 74,09 7 349 -1,0% 4,9% -4,6% 33,9% -1,4% -5,0% -7,2% 28,4%
GTC 6,09 2139 -1,0% -9,5% -23,8% -13,9% -1,4% -19,4% -26,4% -19,3%
ING BSK 142,90 18 591 3,2% 11,6% 6,3% 10,3% 2,8% 1,7% 3,7% 4,9%
JsSw 32,07 3765 -2,8% -10,9% -29,9% -36,5% -3,2% -20,8% -32,5% -42,0%
KERNEL 25,36 2021 -2,5% -7,4% -22,4% -4,3% -2,9% -17,3% -25,0% -9,8%
KGHM 136,80 27 360 0,6% 7,0% 15,3% 17,9% 0,2% -2,9% 12,8% 12,4%
LOTOS 29,40 3818 -1,6% -16,5% -23,0% -22,0% -2,0% -26,4% -25,6% -27,5%
LPP 10 080,00 18 458 0,8% 37,1% 20,3% 10,6% 0,4% 27,2% 17,7% 5,2%
mBANK 505,80 21349 -0,3% 13,4% -6,2% -3,1% -0,7% 3,5% -8,8% -8,6%
NETIA 5,50 1914 -1,8% -1,4% 4,8% 17,3% -2,2% -11,3% 2,2% 11,8%
ORANGE POLSKA 10,99 14423 1,9% 10,1% 4,0% 8,0% 1,6% 0,2% 1,4% 2,5%
PEKAO 193,40 50 762 1,3% 14,4% 1,3% 4,9% 0,9% 4,5% -1,3% -0,6%
PGE 22,17 41453 -0,8% 6,0% 5,6% 19,0% -1,2% -3,9% 3,0% 13,5%
PGNIG 4,99 29 441 -1,4% 5,5% 1,2% 8,2% -1,8% -4,4% -1,4% 2,8%
PKNORLEN 41,45 17729 1,8% 10,5% -2,9% 1,8% 1,4% 0,6% -5,5% -3,7%
PKOBP 40,39 50 488 0,3% 9,8% 0,2% -5,0% -0,1% -0,1% -2,3% -10,4%
PZU 499,00 43 090 1,2% 12,5% 9,9% 16,5% 0,8% 2,6% 7,3% 11,0%
SYNTHOS 4,64 6 140 -1,3% 1,3% 2,0% -8,1% -1,7% -8,6% -0,6% -13,6%
TAURON 5,23 9 166 0,0% 5,4% -3,1% 6,7% -0,4% -4,5% -5,7% 1,3%
TVN 14,32 5008 0,8% 7,7% -12,1% -10,8% 0,4% -2,2% -14,7% -16,3%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Neutralny poniedziatek

Poniedziatek na GPW przebiegat w spokojnej, prawie sennej
atmosferze. Jesli chodzi o zrédto najmocniejszych w ostatnim
czasie sygnatow, czyli o Ukraing, to po weekendzie nie pojawity
sie zadne nowe istotne impulsy dla inwestoréw. Na rynkach
walutowych gtéwnym wydarzeniem byta mocna reakcja funta na
informacje o najnowszych sondazach, w ktérych przewazajg
glosy za odtgczeniem sie Szkocji od Wielkiej Brytanii w
zblizajgcym sie referendum. Gtéwne indeksy europejskie
poddaty sig dzi$ lekkiej przecenie, ktdra nie byta na tyle istotna,
by wptyneta na handel na GPW i obserwowalismy ruchy WIG20
w obszarze zmiennosci z ostatnich sesji. Cho¢ na koniec dnia
WIG20 zyskat 0,4% i wykazat relatywng site w stosunku do
otoczenia, wzrostu nie potwierdzajg ani niskie obroty, ani
szeroko$¢ rynku - w statystyce sesji mamy przewage spoétek
tracgcych na wartosci nad rosngcymi w gronie blue chips. Sesje
zatem oceniatbym neutralnie i niezmiennie zaktadam, ze przy
bardzo duzym wykupieniu WIG20 oraz niektérych kluczowych
duzych spotek, stosunek zysku do ryzyka w tym segmencie
rynku w horyzoncie kilku dni faworyzuje sprzedajacych. Na
szerokim rynku sesja miata podobny przebieg do blue chips i
obserwowalismy spokojny handel z niewielkimi obrotami i lekkg
zielenig dominujgcg w indeksach. Tu nadal zakladam, ze
najblizsze tygodnie powinny przynies¢ relatywng site matych
spotek w stosunku do WIG20 zaréwno w wariancie dalszego
wzrostu WIG20, jak i preferowanego przeze mnie scenariusza
zdrowego schtodzenia.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Lekkie wzrosty na poczatek tygodnia

Wczorajsza sesja przyniosta warszawskim inwestorom nieznaczng
przewage strony popytowej. Byki przewazaly na blue chipach,
przez co WIG20 wzrést o 0,4%, konczac sesje nieco powyzej
psychologicznego poziomu 2550 pkt. Niewielkie wzrosty byly takze
widoczne na WIG50 (+0,1%) oraz WIG250, ktory zyskat 0,5%.
Przetozylo sie to na indeks szerokiego rynku, ktéry wzrést o 0,4%.
Mieszane odczucia mozna mie¢ patrzac na europejskie rynki. Co
prawda DAX podniést si¢ 0 0,1%, a nie wtérowaty mu ani londynski
FTSE (-0,3%), ani wegierski BUX (-0,2%). Réwniez majgc na
wzgledzie rynki globalne wida¢ niezdecydowanie inwestoréw. Z
jednej strony Nasdaq zyskat 0,2%, jednak S&P500 spadt o
0,3%.Dzisiejszy kalendarz makrogospodarczy nie bedzie
rozpieszczat inwestoréow. Nad ranem poznali$my indeks zaufania
konsumentéw w Japonii, a jeszcze przed potudniem czeka nas
publikacja wynikéw produkcji przemystowej. Spodziewam sie, ze
poczatek sesji, jak i jej dalsza cze$¢ bedzie stanowita
wyhamowanie impetu blue chipéw z ostatnich dni i nie oczekuje
zbyt mocnych ruchéw na warszawskich parkietach (tym bardziej,
ze na wiekszych rynkach nie wida¢ jednoznacznego ruchu).
Najblizszego wsparcia szukatbym w okolicach 2510 pkt.

Adrian Goérniak

WYKRES DNIA

Notowania ropy Brent schodzg ponizej 100 USD/bbl pierwszy raz od maja 2013 roku po stabszych danych z Chin

i oczekiwanym wzroscie produkgiji z Libii.
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INFORMACIJE ZE SPOLEK

Cyfrowy Polsat Polkomtel ma zgode na przedtuzenie rezerwacji na 1800 MHz do 2029 r., zaptaci 365,4 min PLN.
Jednorazowa optata za dokonanie rezerwacji czestotliwosci, 365,4 min zt, ma zosta¢ przekazana przez
spotke w terminie 14 dni od otrzymania decyzji. Polkomtel wykorzystuje pasmo 1800 MHz do
Swiadczenia ustug w technologii 2G.

PKP Cargo PKP Cargo planuje w 1H15 objg¢ do 50% udziatéw w nalezgcej do grupy KGHM spoétce Pol-Miedz
Trans. Zgodnie z planami, wiekszo$ciowym udziatowcem w spétce pozostanie KGHM, a Pol-Miedz Trans
skoncentruje si¢ na dziatalnosci kolejowe;.

Wedtug danych za 2013 rok, udziat PMT w polskim rynku kolejowym wg przewiezionej masy towaréw
wynosit 2,4%, a wedtug wykonanej pracy przewozowej 2,1%.

Bogdanka Bogdanka zwréci sie do Ministerstwa Srodowiska o ponowne rozpatrzenie wniosku o koncesje
wydobywczg na obszar K-6-7. Resort negatywnie rozpatrzyt wniosek spotki w tej sprawie.

Jednoczesnie spotka podata, ze przygotowuje sie do rozpoczecia prac zwigzanych z otrzymang w
ostatnich miesigcach koncesja na rozpoznanie ztoza Ostréw i oczekuje na koncesje na rozpoznanie ztoza
Orzechéw.

W komunikacie podkreslono, ze obecne zasoby operatywne Bogdanki zapewniajg zywotno$¢ kopalni do
okoto 2034 roku, jednak wtadze spdtki chca co najmniej je podwoi¢ przed 2020 rokiem.

Sygnity Backlog Sygnity na 4Q roku obrotowego 2013/14 ma wartos¢ 115 min PLN, a na caty rok 491 min PLN.
Grupa spodziewa sie, ze w ostatnim kwartale roku obrotowego operacyjny cash flow ulegnie poprawie.
Dodatkowo Sygnity oczekuje, ze ostatni kwartat roku ponownie zakonczy z zyskiem netto.

Lotos WZA Lotosu przegtosowato w poniedziatek emisje do 55 min akcji z prawem poboru. Srodki z emisji majg
zostaé przeznaczone na rozwdj segmentu poszukiwawczo-wydobywczego i modernizacje rafinerii w
Gdansku. Spoétka informowata wczesniej, ze spodziewa sie, iz pozyska z emisji ok. 1 mid PLN.

BDM: Informacja spodziewana. W najblizszych tygodniach powinien pojawic¢ sie prospekt emisyjny.
Oczekujemy, ze spotka przedstawi rynkowi w szerszym zakresie zafozenia pozwalajgce okreslic
rentowno$¢ planowanych projektéw. Szczegdlnie dotyczy to inwestycji w ztoza gazowe B4/B6, dla
ktérych spétka zaprezentowata bardzo ogdlne dane (zagospodarowanie ztéz byfo juz planowane z
PGNIG, w 2009, jednak nie podjeto ostatecznej wspotpracy - analizy wskazywaly na niskg optacalno$é
inwestycji).

Kety Spotka podata, ze w okresie styczen-lipiec 2014 roku przychody ze sprzedazy wyniosty 1.013,6 min PLN,
EBIT 137,2 min PLN, natomiast EBITDA 183,9 min PLN. Wynik netto w omawianym okresie byt na
poziomie 105,6 min PLN.

BDM: Zaprezentowane dane implikujg, ze Kety wypracowaty 34,7 min PLN EBITDA w lipcu. W catym
3Q’'13 byto 77,5 min PLN. Sezonowo okres 3Q jest najlepszy w roku.

ACE Wiadze spétki poinformowaty, ze ACE nie prowadzi obecnie zaawansowanych rozméw w sprawie
akwizycji i nie planuje emisji akcji. CAPEX spotki w 2014 r. ma wynie$¢ 5-6 min EUR i spétka nie
wyklucza dalszej rozbudowy mocy produkcyjnych w zaktadzie we Wroctawiu.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Z
INDEKSY | WSKAZNIKI
msdeygedowe  powsewskimk
zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-09-08 432,4 -0,3% 3,6% 1,7% 6,4% Miedz LME 3M 2014-09-08  6975,0 0,6% -0,3% 4,3% 2,8%
MSCI World 2014-09-08 1750,6 -0,3% 3,4% 1,1% 53% Ropa WTI Crude 2014-09-08 92,7 -0,7% -4,3% -8,7% -4,6%
MSCI EM 2014-09-08 1096,8 -0,1% 5,0% 6,1% 15,5% Ztoto Spot $/oz 2014-09-08  1252,5 -1,0% -4,5% -0,1% -6,4%
MSCI BRIC 2014-09-08 308,0 -0,4% 6,8% 9,9% 21,7% Aluminium LME 3M 2014-09-08 2 093,0 -0,6% 3,4% 11,4% 18,6%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-09-08 54412,5 0,4% 10,1% 2,6% 51% Polska Syryield 2014-09-08 2,314 -2,4%  -19,3% -239% -36,9%
Polska WIG20 2014-09-08 25414 0,4% 11,0% 4,4% 7,6% Polska 10yr yield 2014-09-08 2,828 -3,2%  -16,5% -19,3% -33,9%
Polska mWIG40 2014-09-08 3540,2 0,4% 9,5% 1,8% 5,8% Polska WIBOR 3M 2014-09-08 2,430 -0,8% -5,4% -6,2% -6,9%
Polska sSWIG80 2014-09-08 12161,0  0,2% 8,2% -6,7%  -10,1% Polska WIBOR6M  2014-09-08 2,430 -08%  -62%  -69%  -8,0%
Wegry BUX 2014-09-08 185917  -0,2% 8,6% -2,6% 8,4% USA 10yryield ~ 2014-09-08 2,471 0,5% 2,1% -5,1%  -11,4%
Czechy PX 2014-09-08 997,1 -0,2% 4,7% -2,0% 2,7% Niemcy 10yryield ~ 2014-09-08 0,953 2,7% -9,5%  -309% -42,3%
Butgaria Sofix 2014-09-08 556,7 -0,2% 2,4% -4,3% -6,0% Japonia 10yryield ~ 2014-09-08 0,531 -2,2% 51%  -11,9%  -15,4%
Rosja Micex 2014-09-08 1464,8 -0,7% 8,7% 2,2% 13,4% Hiszpania 10yr yield 2014-09-08 2,088 2,2% -18,4% -189% -37,9%
Rosja RTS (USD) 2014-09-08 12455 -0,9% 6,4% -5,0% 11,5% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-09-08 71249 -0,2% 2,9% 6,3% 15,5% Portugalia 10yr yield 2014-09-08 3,080 0,7% -19,8%  -8,6%  -32,7%
Turcja ISE 100 2014-09-08 82193,1 0,0% 3,8% 2,3% 32,9% Wtochy 10yr yield 2014-09-08 1,814 -4,9%  -232% -188% -37,0%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-09-08 32753 -0,2% 8,7% -0,5% 8,4% EUR/PLN 2014-09-08 4,179 0,0% -0,6% 1,7% -0,9%
W. Brytania FTSE 100 2014-09-08  6855,1 -0,3% 4,7% 0,8% 4,3% USD/PLN 2014-09-08 3,231 0,1% 2,9% 6,9% 6,3%
Francja CAC40 2014-09-08  4486,5 -0,3% 7,9% -2,2% 5,0% CHF/PLN 2014-09-08 3,462 -01%  -0,1% 2,8% 0,0%
Niemcy DAX 2014-09-08 9747,0 0,1% 8,3% -2,3% 4,4% EUR/USD 2014-09-08 1,293 -0,1% -3,4% -4,8% -6,8%
Hiszpania IBEX 35 2014-09-08 111489 -0,4% 9,9% 1,5% 12,2% usD/IPY 2014-09-08 105,880 0,8% 3,6% 3,3% 2,6%
Holandia AEX 2014-09-08 421,1 -0,1% 8,1% 2,3% 8,4%
Szwecja OMX 30 2014-09-08 1388,4 0,3% 4,6% 0,2% 6,3%
Austria ATX 2014-09-08 23583 -0,4% 5,3% -7,6% -5,4%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-09-08 171374 -0,1% 3,7% 1,7% 5,2%
USA S&P500 2014-09-08  2007,7 -0,3% 3,8% 3,2% 7,7%
USA Nasdaq Comp 2014-09-08 4582,9 0,2% 5,2% 6,6% 6,6%
Kanada S&P/TSX 2014-09-08  15569,9 -0,4% 2,3% 5,3% 10,0%
Meksyk IPC 2014-09-08  46231,4 0,3% 5,1% 8,6% 19,8%
Brazylia BOVESPA 2014-09-08 60 682,0 -2,5% 6,5% 11,4% 28,0%
Argentyna MERVAL 2014-09-08  10414,7 2,3% 29,5% 35,0% 82,9%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-09-08  15705,1 0,2% 6,3% 4,3% 3,8%
Hong Kong Hang Seng 2014-09-08  25240,2 -0,2% 3,9% 11,5% 14,9%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-09-05 23264 0,8% 4,9% 17,0% 16,8%
Indie BSE30 2014-09-08  27319,9 1,1% 8,0% 8,2% 26,2%
Indonezja JKSE 2014-09-08 5246,5 0,6% 3,8% 6,8% 13,9%
Izrael TA 25 2014-09-08 1429,7 -0,2% 2,9% 0,9% 4,2%
Korea Kospi 2014-09-05 2056,3 -0,3% -0,8% 2,8% 4,0%
Australia S&P/ASX 200 2014-09-08 5577,0 -0,3% 4,2% 4,0% 51%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(17,131.71,17,137.88,17,079.17,17,111.42, -25.9395) NASDAQ (4,579.06, 4,600.40, 4,570.23, 4,592.29, +9.39014)
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