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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 23 wrzesnia 2014

Wartos¢ System:
Kurs otwarcia 2532 Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2501
Kurs zamknigcia 2498 Ostatnia zmiana sygnatu z diugiej na krétkg- 2497
Kurs min. 2498
Kurs max. 2536
Wolumen obrotu 18 863 Najblizsze poziomy oporu: 2510 2550 2600 2636

Najblizsze poziomy wsparcia: 2466 2444 2380 2300

FW20 (2,532.00, 2,536.00, 2,498.00, 2,498.00, -40.0000) Techniczne zagrozenie
[ Wtorek skomplikowat sytuacje techniczng
na FW20. Kontrakt stracit az 1,6% i
zakohczyt tuz ponizej 2500 pkt. W tym
wypadku ztamanie linii trendu
wzrostowego od sierpnia i zejScie ponizej
62% zniesienia ostatniego ruchu oznacza
prawdopodobny test 2466 pkt. Poziom ten
kilka sesji temu byt broniony az 4-krotnie.
Tym razem moze by¢ ciezej, aczkolwiek
warto sie temu przyglada¢é. Sam handel
we wtorek odbywat sie po czerwonej
stronie rynku od poczatku do konca.
Rozpoczelismy od korekty amerykanskich
futures czy stabych danych PMI z
niemieckiej gospodarki (50,3 pkt vs 51,2
pkt oczek.), a kazda kolejna godzina
przynosita coraz wieksza przecene. Na
rynkach zagranicznych réwniez
dominowata podaz. DAX stracit 1,6% i
v Ivarcn " Tapri T Tvay | lune ' Thuly | " Jaugust | Iseptember ' loct jest na dotku z potowy wrzesnia. Za
WIG20 (2,520.76, 2,520.76, 2,485.29, 2,485.29, -30.5000) oceanem S&P500 potaniaJ{ o) 016%
zblizajgc sie do analogicznego putapu
[~ 25580 (bronione okolice 1980 pkt). Przejscie
tego wsparcia oznacza realizacje ok. 40-
punktowej formacji ,M”. Generalnie lepiej
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L 2500 prezentowaly sie indeksy blizej Rosji. Co
prawda mimo rozejmu strony dalej
ostrzeliwujg swoje pozycje, ale

przynajmniej temat ten nie absorbuje juz
rynkow, a atrakcyjna wycena zacheca do
podjecia ryzyka. Troche niedoszacowany
w tym przypadku wydaje sie wptyw
- 2400 sankcji gospodarczych. Jak jest on duzy
dla kazdej ze stron wida¢ na przyktadzie
rozczarowujgcych danych z niemieckiej
gospodarki.
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RYNEK AKCII
Wyniki sesji: wtorek, 23 wrzesnia 2014
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 86,70 6 064 -0,3% 11,2% 3,5% 0,2% 1,0% 8,6% 2,0% -6,2%
ASSECOPOL 44,29 3676 0,3% 2,3% 6,2% -5,8% 1,6% -0,2% 4,7% -12,2%
BANK HANDLOWY 119,50 15614 -1,2% 3,9% 0,5% 14,1% 0,0% 1,4% -1,0% 7,7%
BOGDANKA 110,50 3759 -2,6% -3,5% -10,3% -9,5% -1,3% -6,1% -11,8% -16,0%
BORYSZEW 6,99 1538 0,1% 12,0% 31,6% 48,7% 1,4% 9,5% 30,1% 42,3%
BZ WBK 403,00 39992 0,1% 10,6% 8,9% -0,7% 1,4% 8,1% 7,4% -7,2%
CCcC 135,00 5184 -1,1% 16,6% 17,5% 5,2% 0,2% 14,1% 16,0% -1,2%
CYFROWY POLSAT 26,84 17 165 -2,9% 9,5% 22,7% 28,4% -1,7% 6,9% 21,2% 22,0%
ENEA 15,82 6984 -2,9% -1,1% -2,5% 5,7% -1,7% -3,6% -4,0% -0,7%
EUROCASH 32,15 4 455 -0,8% -7,6% -23,1% -17,6% 0,5% -10,1% -24,6% -24,0%
GRUPA AZOTY 64,59 6 407 -5,0% -13,3% -16,1% 9,2% -3,8% -15,8% -17,6% 2,7%
GTC 571 2 006 -0,9% -9,4% -29,9% -18,4% 0,4% -11,9% -31,4% -24,9%
ING BSK 148,50 19320 -0,7% 10,8% 11,3% 10,8% 0,6% 8,3% 9,8% 4,4%
JSw 31,01 3641 -3,1% -2,8% -37,2% -28,5% -1,9% -5,3% -38,7% -35,0%
KERNEL 25,45 2028 -0,1% -7,5% -26,2% -9,8% 1,2% -10,0% -27,7% -16,2%
KGHM 128,00 25600 1,6% -5,3% 2,6% 26,2% 2,8% -7,8% 1,1% 19,7%
LOTOS 28,75 3734 -3,2% -2,7% -24,8% -20,6% -2,0% -5,2% -26,3% -27,0%
LPP 9 746,00 17 846 0,0% 18,1% 16,1% 11,3% 1,2% 15,6% 14,6% 4,8%
mMBANK 498,95 21059 -4,0% 10,4% -2,9% -2,6% -2,8% 7,9% -4,4% -9,1%
NETIA 5,60 1948 -1,8% -0,9% 7,9% 10,5% -0,5% -3,4% 6,4% 4,0%
ORANGE POLSKA 11,86 15565 1,4% 8,9% 19,0% 13,9% 2,6% 6,4% 17,4% 7,5%
PEKAO 189,60 49 764 -1,2% 3,1% 7,1% 3,3% 0,1% 0,6% 5,6% -3,2%
PGE 21,20 39639 -3,2% -4,9% -2,8% 15,2% -2,0% -7,5% -4,3% 8,8%
PGNIG 5,23 30 857 0,6% 7,0% 0,6% 25,4% 1,8% 4,4% -0,9% 19,0%
PKNORLEN 42,06 17 989 -2,2% 6,9% -0,3% 3,6% -0,9% 4,4% -1,8% -2,8%
PKOBP 38,33 47913 -2,8% -1,2% -2,7% -6,0% -1,5% -3,7% -4,2% -12,4%
PZU 471,00 40 672 -1,1% 0,1% 4,0% 15,0% 0,2% -2,4% 2,5% 8,6%
SYNTHOS 4,64 6140 -0,2% -1,3% 2,4% -8,1% 1,0% -3,8% 0,9% -14,6%
TAURON 5,26 9218 -1,7% 0,6% -6,2% 1,5% -0,4% -1,9% -7,7% -4,9%
TVN 15,85 5545 -0,3% 12,3% 2,9% 1,0% 0,9% 9,8% 1,3% -5,4%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Czerwony wtorek na GPW

Dzisiejsze notowania w Europie zdominowane byly przez kolor
czerwony. Pretekstem do wyprzedazy byt wczorajszy spadek w USA
oraz poranne informacje o rozpoczeciu nalotéw na islamskich
ekstremistéw w Syrii przez USA. WIG20 zachowat sig dzi$ podobnie
jak otoczenie i stracit na wartosci 1,2%, duzo ciekawiej dziato sie
jednak na jego poszczegolnych komponentach. Stabo spisywaty sie
banki, na ktére wptywat negatywnie ponad 10% spadek akgcji
Raiffeisen Banku w Austrii po publikacji przez spoétke ostrzezenia o
istotnym pogorszeniu wynikéw (ekspozycja na Ukraing) w tym roku.
Mocny spadek o 3,2% zanotowaty walory PGE, na co wptywajg
informacje o zblizajagcym sie protescie gérnikéw, ktorzy zadajg
pofaczenia sektora gérniczego z branzg energetyczng. Inwestorzy
wiedzg, ze nowy rzad tatwo moze sobie ,kupi¢ spokdj” tagczac te dwie
branze, niestety na pewno z krétkoterminowym negatywnym
wptywem na notowane na GPW spdtki. Z drugiej strony duzg sitg
wykazat sie KGHM, ktory przy 147 milionach obrotu zyskat na
wartosci 1,5%, co jest rewelacyjnym rezultatem na tle rynku. W
przeciwienstwie do zesztego tygodnia, gdy od ceny 125 zt akcje
odbity szybko i bez wolumenu, tym razem przy tym wsparciu pojawity
sie duze przetasowania. W zwigzku z tym technicznie mozna méwié
o przejgciu inicjatywy przez popyt i byki beda tu pod kontrolg poki
utrzymujemy sie powyzej 125 zh. Odwrét od ryzyka byt dzis
najmocniej widoczny wsréd $rednich spoétek, gdzie bardzo wysokie
wykupienie zaprasza do duzo wigkszej korekty niz w przypadku blue
chips. Wzrost zmiennosci zaréwno globalnie, jak i na GPW nie stuzy
moim zdaniem bykom i krotkoterminowy bilans szans i ryzyk na
warszawskim parkiecie wydaje sie by¢ mato atrakcyjny. Szanse
popytu beda ciekawsze jesli rynek bedzie kontynuowat przecene, lub
gdy po prostu spadnie zmiennosé..

Piotr Kaczmarek

Komentarz przed sesja:

Byki w odwrocie

Weczorajsza sesja uptyneta pod zdecydowane dyktando strony
podazowej, co w duzej mierze bylo uzasadnione wczorajszymi
wynikami indeksow PMI dla ustug i przemystu Niemiec i Francji. Blue
chipy stracity 1,2%, konczac notowania w okolicach 2485,3 pkt. Pod
kreska znalazty sie tez WIG50, ktéry spadt o 1,1%, a takze WIG250,
ktérego dotkneta 0,6%-owa obnizka. Przetozyto sig¢ to na indeks
szerokiego rynku, ktory obnizyt sie o 1,2%. Na duzym minusie znalazly
sie¢ takze inne europejskie indeksy. DAX spadt o 1,6%, a londynski
FTSE stracit nieco ponad 1,4%. Podaz przewazat rowniez w BUX-ie,
ktéry spadt o 1,4%. Dzisiejszy kalendarz makro bedzie dosy¢ ubogi. W
nocy poznali$my odczyt indeksu PMI dla przemystu w Japonii. Ok.
godz. 10 powinien do nas dotrze¢ réwniez odczyt indeksu instytutu Ifo
(konsensus zakfada niewielki spadek wzgledem poprzedniego odczytu).
Zza oceanu dotrg do nas informacje z rynku nieruchomosci — liczba
wnioskow o kredyt hipoteczny oraz liczba sprzedanych nowych domoéw.
Ciekawsze bedg jutrzejsze wydarzenia, bowiem czeka nas wystgpienie
Mario Draghi'ego i dane podazy pieniadze, nazywane ,koszmarem
Draghi’ego”. Spodziewam sie, ze poczatek sesji moze ciggle uptywaé
pod wptywem stabych wynikéw z wczorajszej sesji. Dalsza czesé
notowan bedzie zapewne zalezna od wynikéw zagranicznych rynkéw w
ciggu dnia. Najblizszego wsparcia mozna sie dopatrywa¢ w przypadku
blue chipéw w okolicach 2450 pkt.

Adrian Gorniak

WYKRES DNIA

Notowania srebra spadty wczoraj do pozioméw najnizszych od ponad 4 lat.
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GPW Nowy zarzad GPW postanowit skoncentrowac sie obecnie na rozwoju organicznym i obecnie nie
bierze pod uwage aliansu kapitatowego z Wiedniem, cho¢ jak dodano w przysztosci nie wyklucza
powrotu do takich rozmow.

Robyg Robyg wprowadza do sprzedazy nowg warszawskg inwestycie Modern Zoliborz Residence, w
ramach ktorej powstanie okoto 140 lokali. Rozpoczecie budowy inwestycji planowane jest na
1Q’15, a zakonczenie na 3Q'16.

Robyg podtrzymuje, ze w 2014 roku znajdzie klientéw na ok. 2.000 mieszkan, w tym ok. 900 w
Gdansku. Chociaz w samym 3Q’'14 grupa rozpozna w wynikach duzo mniej lokali niz w 1Q i
2Q'14, to w catym okresie 2H'14 liczba przekazan powinna by¢ podobna do pierwszego poétrocza
(883 lokale).

Orange Orange Polska zakohczyt modernizacje sieci komdérkowej i obecnie zasieg operatora wynosi 98%
populacji, a w najblizszych tygodniach ma wzrosng¢ do 99%.

ZM Mystaw ZM Mystaw zdecydowat o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego
przez emisje do 5.200.000 akcji serii F z wytgczeniem prawa poboru. Maksymalna cena emisyjna
akcji zostata ustalona na poziomie 3,50 zt PLN. ZM Mystaw, notowany na rynku NewConnect,
planuje przejscie na rynek gtéwny GPW i we wrzesniu ztozy w KNF prospekt emisyjny. Zaktadane
wptywy z emisji wynie$¢ moga do 18 min PLN.

W 2013 r. przychody Mystawa wyniosty 120 min z, a EBITDA 6 min zt. W pierwszym pétroczu
2014 r. obroty wyniosty 49,8 min zt, a zysk netto 2,7 min z

Zrodto: 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 2014-09-23 424,6 -0,6% -1,3% -1,0% 6,0% Miedz LME 3M 2014-09-23  6720,5 -1,7% -5,0% -2,4% 3,7%
MSCI World 2014-09-23 1726,5 -0,6% -1,0% -1,2% 5,4% Ropa WTI Crude 2014-09-23 91,6 0,8% -1,7%  -115%  -2,9%
MSCI EM 2014-09-23 1040,3 -0,7% -4,4% 0,1% 11,5% Ztoto Spot $/oz 2014-09-23 12214 0,3% -4,5% -7,4% -6,8%
MSCI BRIC 2014-09-23 286,5 -0,7% -5,1% 1,3% 15,2% Aluminium LME 3M 2014-09-23  1976,0 0,0% -4,2% 4,6% 14,7%

Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-09-23  55271,2  -1,2% 4,7% 2,9% 8,0% Polska Syryield 2014-09-23 2,387 0,7% -9,9%  -21,4% -37,2%
Polska WIG20 2014-09-23 25158 -1,2% 3,8% 3,0% 9,4% Polska 10yr yield 2014-09-23 3,059 -1,0%  -3,0%  -123% -28,1%
Polska mWwIG40 2014-09-23  3685,2 -1,5% 6,9% 5,0% 9,7% Polska WIBOR3M  2014-09-23 2,300 -0,9%  -94% -10,9% -11,9%
Polska SWIG80 2014-09-23 127168  -0,4% 8,4% -1,3% -3,5% Polska WIBOR6M  2014-09-23 2,290 -0,9%  -102% -11,9% -13,3%
Wegry BUX 2014-09-23  18522,8 -1,4% 2,6% -4,3% 8,9% USA 10yr yield 2014-09-23 2,528 -1,4% 52% -2,0% -7,4%
Czechy PX 2014-09-23 994,0 -1,1% -0,3% -3,3% 2,6% Niemcy 10yr yield 2014-09-23 1,013 0,3% 3,2% -23,3%  -35,8%
Butgaria Sofix 2014-09-23 547,3 -0,6% -1,7% -1,2% -5,3% Japonia 10yr yield 2014-09-23 0,542 0,0% 6,3% -69%  -12,0%
Rosja Micex 2014-09-23 1429,5 1,2% -1,2% -1,3% 13,4% Hiszpania 10yr yield 2014-09-23 2,201 -0,4% -7,6%  -17,1% -34,3%
Rosja RTS (USD) 2014-09-23  1167,3 1,4% -74%  -125%  6,6% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-09-23  7205,4 -0,4% 2,4% 6,6% 19,6% Portugalia 10yr yield 2014-09-23 3,184 0,3% -1,6%  -8,0%  -24,4%
Turcja ISE 100 2014-09-23 766689  -0,3% -2,8% -3,3% 21,1% Witochy 10yr yield 2014-09-23 1,934 0,3% -92%  -21,0% -32,7%
Europa Zachodnia kursy walut

Euro Stoxx 50 2014-09-23 32575 -1,5% 3,6% -2,0% 6,5% EUR/PLN 2014-09-23 4,175 -0,1% -0,2% 0,5% -0,6%
W. Brytania FTSE 100 2014-09-23 6773,6 -1,4% -1,4% -0,9% 3,9% USD/PLN 2014-09-23 3,250 -0,2% 2,5% 6,3% 7,3%
Francja CAC40 2014-09-23 4442,6 -1,7% 2,7% -3,3% 3,2% CHF/PLN 2014-09-23 3,457 -0,1% -0,2% 1,3% 0,3%
Niemcy DAX 2014-09-23 9749,5 -1,6% 2,7% -3,3% 2,7% EUR/USD 2014-09-23 1,285 0,1% -2,7% -5,4% -7,4%
Hiszpania IBEX 35 2014-09-23 10947,9  -1,3% 2,9% -1,9% 10,4% UsD/JPY 2014-09-23 108,940  0,0% 4,8% 6,7% 6,6%
Holandia AEX 2014-09-23 422,1 -0,8% 3,5% 1,3% 9,3%
Szwecja OMX 30 2014-09-23 14183 -0,9% 1,6% 0,7% 6,9%
Austria ATX 2014-09-23  2291,7 -2,3% -2,6%  -112%  -7,3%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-09-23  17172,7 -0,7% 0,5% 1,3% 5,8%
USA S&P500 2014-09-23 1994,3 -0,6% -0,1% 1,5% 7,3%
USA Nasdaq Comp 2014-09-23 4527,7 -0,4% -0,6% 3,5% 6,1%
Kanada S&P/TSX 2014-09-23  15129,0 0,0% -2,4% 0,8% 7,0%
Meksyk IPC 2014-09-23  45302,0 -0,6% -0,8% 52% 13,1%
Brazylia BOVESPA 2014-09-23 56 818,1 -0,5% -3,2% 4,3% 19,3%
Argentyna MERVAL 2014-09-23 121189 -0,5% 31,5% 51,5%  100,1%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-09-24 16 205,9 -0,7% 4,4% 57% 15,0%
Hong Kong Hang Seng 2014-09-23  23837,1 -0,5% -4,7% 5,8% 14,8%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-09-23 2309,7 0,9% 3,2% 16,4% 16,5%
Indie BSE30 2014-09-23 26 775,7 -1,6% 1,4% 7,6% 24,6%
Indonezja JKSE 2014-09-23 5188,1 -0,6% -0,2% 7,5% 12,3%
Izrael TA 25 2014-09-23 1452,2 0,3% 5,6% 3,7% 4,6%
Korea Kospi 2014-09-24 20289 -0,5% -1,4% 2,8% 4,9%
Australia S&P/ASX 200 2014-09-24 5415,7 1,0% -2,7% 1,5% 4,7%

Zrédto: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(17,267.21, 17,350.64, 17,257.46, 17,279.74, +13.7500) NASDAQ (4,606.13, 4,610.57, 4,563.44, 4,579.79, -13,6401)
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Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim s subiektywny autoréw. O i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.




