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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: czwartek, 8 stycznia 2015

Wartos¢ zZmiana System:

Kurs otwarcia 2325 54 2,38% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krétkiej- 2324

Kurs zamknigcia 2 366 49 2,11% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2324

Kurs min. 2322 53 2,34%

Kurs max. 2370 41 1,76%

Wolumen obrotu 23431 -1 346 -5,43% Najblizsze poziomy oporu: 2382 2430 2465 2500

Otwarte pozycje 52 217 -484 -0,92% Najblizsze poziomy wsparcia: 2351 2248 2200 2147

FW20 (2,325.00, 2,370.00, 2,322.00, 2,366.00, +49.0000) Byki nie tylko z technicznymi argumentami

[ 25%0 Za nami druga juz wzrostowa sesja z rzedu, na

ktorej kontrakt zyskat ponad 2% (2366 pkt).
Tym samym udato sie sforsowac najblizszy
[ 2500 opoér na 2351 pkt z wyraznym zarysowaniem
klasycznej formacji ,W”. Jesli nie zostanie
zanegowana (obrona 2351 pkt), jej zasieg w
2450 optymistycznym scenariuszu mozna szacowac
na ok. 2450 pkt, cho¢ po drodze bedg istotne
dwie strefy oporu. Pierwsza w okolicy 2382 pkt
L 2400 (62% zniesienia grudniowych spadkéw) i druga
ok. 2430 pkt (luka bessy z 9 grudnia i linia
trendu spadkowego od wrzes$nia’14). Powinna
sprzyja¢ nam korekta wartosci dolara (DXY na

[ szczytach z 2004-2005, USD/PLN tworzy juz
diugie goérne cienie w okolicy 3,60) i juz
L 00 widoczna poprawa w segmencie surowcowym.

Na rynkach rozwinietych S&P500 wydaje sie
ponownie zmierza¢ w kierunku historycznych
szczytow (powyzej 2091 pkt). Wczorajsza sesja
[ 22%0 zakonczyta sig tam 1,8% zwyzkg (2062 pkt).
Bardziej problematyczny w ocenie jest
niemiecki DAX, bo ten musi sie jeszcze uporaé
z linig trendu spadkowego od grudnia’l4. W
WIG20 (2,317.92, 2,361.48, 2,317.62, 2,361.48, +54.0200) kalendarium makro leS w Centrum UWagi jeSt
amerykanski rynek pracy (14:30).
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RYNEK AKCII

Wyniki sesji: czwartek, 8 stycznia 2015

52 tygodnie . o . X . Obroét
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan {min PLN]

Kurs max. Kurs min.
WIG20 2559,9 2248,2 2317,92 2361,48 2,34% 2317,62 2361,48 43,9 764,3
WIG30 2735,6 24169 2 497,26 254421 2,29% 2 497,26 254421 46,9 850,7
mwWIG40 3710,6 31879 3504,69 3553,74 1,76% 3 504,69 3 556,17 51,5 142,6
sSWIG80 14 795,3 11281,0 12 242,33 12 318,77 1,14% 12 232,34 12 320,47 88,1 36,2
WIG-PL 57189,7 50 389,4 53 496,73 53 843,94 2,04% 53 367,33 53 843,94 476,6
WIG 55 687,6 48 765,5 51 558,05 52 391,00 2,03% 51 558,05 52 391,00 832,9 961,0
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna iM 3M 6M

ALIOR BANK 79,50 5563 4,2% 0,1% 1,9% -1,9% 1,9% 1,6% 4,5% -3,1%
ASSECOPOL 53,90 4474 2,2% 1,1% 21,0% 35,1% -0,1% 2,5% 23,5% 33,8%
BANK HANDLOWY 108,40 14 164 2,7% -0,1% -13,1% 3,2% 0,4% 1,3% -10,5% 2,0%
BOGDANKA 100,00 3401 3,1% -5,1% -9,8% -11,5% 0,8% -3,7% -7,3% -12,8%
BORYSZEW 5,90 1416 1,7% -5,4% -5,8% 11,3% -0,6% -4,0% -3,2% 10,1%
BZ WBK 376,00 37312 4,7% -3,0% -1,8% 6,0% 2,4% -1,5% 0,7% 4,7%
CcC 148,15 5689 6,2% 0,2% 13,6% 32,3% 3,9% 1,6% 16,1% 31,0%
CYFROWY POLSAT 23,45 14 997 0,0% -5,1% -12,6% 6,6% -2,3% -3,7% -10,1% 5,3%
ENEA 16,44 7257 2,0% -1,3% 5,4% 4,4% -0,3% 0,1% 7,9% 3,1%
EUROCASH 38,60 5353 4,2% -2,0% 19,3% -1,8% 1,9% -0,5% 21,8% -3,1%
GRUPA AZOTY 67,90 6735 4,6% 2,0% 13,9% -7,6% 2,3% 3,4% 16,4% -8,9%
GTC 5,55 1950 0,0% -5,1% -4,0% -25,8% -2,3% -3,7% -1,4% -27,1%
ING BSK 138,00 17 954 1,5% -5,5% -4,8% 7,8% -0,8% -4,1% -2,3% 6,5%
Jsw 21,35 2507 5,7% 1,0% -33,3% -49,8% 3,4% 2,5% -30,7% -51,0%
KERNEL 29,80 2375 6,6% 1,0% 21,6% -3,9% 4,3% 2,4% 24,2% -5,2%
KGHM 113,95 22790 2,1% 0,2% -10,1% -7,4% -0,2% 1,6% -7,6% -8,6%
LOTOS 27,00 4992 1,7% 0,1% 3,4% -17,8% -0,6% 1,5% 5,9% -19,1%
LPP 7 360,05 13 477 3,7% -13,0% -24,5% -8,0% 1,4% -11,6% -22,0% -9,3%
mBANK 505,00 21316 2,0% 0,1% 5,0% 3,9% -0,3% 1,5% 7,5% 2,6%
NETIA 5,58 1942 -1,1% -1,2% -2,1% 2,2% -3,4% 0,2% 0,4% 0,9%
ORANGE POLSKA 8,22 10788 0,2% -8,7% -23,2% -11,8% -2,0% -7,2% -20,6% -13,1%
PEKAO 178,90 46 956 2,0% -4,3% -3,4% 7,5% -0,3% -2,9% -0,9% 6,3%
PGE 19,20 35899 -0,2% 0,6% -7,5% -6,1% -2,5% 2,0% -4,9% -7,4%
PGNIG 4,58 27022 4,6% -1,5% -5,8% -11,9% 2,3% -0,1% -3,2% -13,2%
PKNORLEN 51,30 21941 2,7% 6,7% 20,7% 24,2% 0,4% 8,1% 23,3% 22,9%
PKOBP 36,58 45 725 3,9% -2,8% 0,1% -2,1% 1,6% -1,4% 2,6% -3,3%
PZU 486,00 41967 0,6% 1,8% 2,6% 12,9% -1,7% 3,2% 5,2% 11,6%
SYNTHOS 4,16 5505 1,7% -1,0% -3,7% -6,3% -0,6% 0,5% -1,2% -7,6%
TAURON 5,09 8920 -0,6% -2,7% -2,1% -2,5% -2,9% -1,3% 0,4% -3,8%
TVN 17,90 6314 1,7% 14,0% 23,2% 26,7% -0,6% 15,4% 25,7% 25,4%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Atak bykéw kontynuowany
Drugi dzieh z rzedu na warszawskim parkiecie dominujg kupujacy.
Juz od rana obserwowali§my bardzo dobry zwiastun w postaci
podwyzszonych obrotéw i kontynuacji wczorajszego wzrostu. Pozniej
przyszita faza stabilizacji pod dziennym szczytem, co réwniez jest
zwyczajem byczych sesji. Na koncu doszio do postawienia kropki
nad i w postaci jeszcze jednego wyciggniecia WIG20 w gore i
ostatecznie indeks blue chips zyskat 2,3%. Az 9 z 20 najwigkszych
spotek zyskato na wartosci ponad 3%, a jedynymi czerwonymi
walorami z tego grona byty spétki energetyczne PGE i Tauron, gdzie
inwestorzy bojg sie planu uczestnictwa branzy w rzadowym projekcie
restrukturyzacji gérnictwa. Silna dwudniowa aprecjacjia GPW jest
moim zdaniem efektem ataku popytu z zagranicy, podobny ruch
wida¢ zresztg na indeksie rynkéw wschodzgcych MSCI EM. W
przeciwienstwie do wczorajszej sesji dzi§ do festiwalu zakupdéw
dotgczyt tez krajowy kapitat, co dobrze ilustruje ponad 1% zwyzka
sWIG80 oraz bardzo wiele wystrzatéw spotek o 4% i wyzej bez
zadnych nowych informacji. Podobnie jak w $rode dzisiejszy ruch
nalezy  ttumaczy¢ korzystnym, wzrostowym otoczeniem
zewnetrznym. To jednak nie wszystko, gdyz drugi dzien z rzedu styl
zwyzki na GPW jest catkowicie odmienny od tego, co nasz parkiet
prezentowat przez wiele miesigcy. Poréwnujgc go do podobnych
atakow z lutego i sierpnia otrzymujemy zasieg 2500 punktéw do
osiggnigcia w ciggu kilku tygodni oraz pierwszy kontratak
niedzwiedzi 2400 punktéw w ciggu kilku najblizszych sesji. Nie
zgadujac jak daleko nasz rynek moze zaj$¢ nalezy ocenié, ze
wreszcie widzimy dyktando mocnych kupujgcych na GPW. Pdki nie
dojdzie do zmiany tego stylu handlu (lub pogorszenia wcigz
korzystnej  konfiguracji zewnetrznej), kontynuacja wzrostéw
przeplatana wtérnymi korektami bedzie wariantem domysinym dla
GPW.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Byki zdominowaly GPW

Woczorajsza sesja byta kontynuacjg $rodowych wzrostéw. Blue
chipy zyskaty 1,7%, konczac na poziomie 2345,6 pkt. Nad kreska
znalazly sig takze spotki z indeksow mWIG40 i sWIG80. Oba
zyskaty po ok. 0,3%. Indeks szerokiego rynku wzrést o 1,3%.
Bycze nastroje dominowaty réwniez na duzych europejskich
rynkach. Niemiecki DAX zyskat 1,0%. Jeszcze lepiej poradzity
sobie gietdy we Francji i Londynie, gdzie gtéwne indeksy zyskaty
po 1,4%. Na rynkach globalnych réwniez dominowaly zwyzki.
S&P500 zyskat 0,7%, a Nasdagq 1,3%. Odczyty makro
rozpoczelismy od inflacji CPI i PPl w panstwie $rodka. Nad ranem
opublikowane zostang wyniki produkcji przemystowej oraz saldo
handlu zagranicznego. Jeszcze przed startem sesji we Francji
naptyng dane dot. produkcji przemystowej. Przed potudniem w
Wielkiej Brytanii do wiadomosci publicznej zostang podane bilans
handlu zagranicznego oraz wyniki tamtejszej produkcji
przemystowej. Dla inwestoréw ciekawsze powinny by¢
popotudniowe dane z USA, ktére bedg dotyczyly tamtejszego
rynku pracy (przede wszystkim stopa bezrobocia oraz zmiana
zatrudnienia w sektorach prywatnym i pozarolniczym). Byki
kontynuujg mocny rajd, ktory jest dodatkowo wspierany wysokim
obrotem na blue chipach. Patrzgc na wyniki duzych rynkéw mozna
z optymizmem patrze¢ na kolejne sesje. W przypadku WIG20
najblizszym wsparciem ciggle pozostaje psychologiczny poziom
2300,0 pkt.

Adrian Gorniak
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Vantage Development, ktéry w 2014 roku sprzedat 255 mieszkan, w tym roku planuje sprzeda¢ okoto 450
lokali - podata spétka w komunikacie prasowym

Banco Santander chce podnie$¢ kapitat o 7,5 mld euro, z wylgczeniem prawa poboru - podat bank w
komunikacie.Transakcja ma by¢ przeprowadzona poprzez budowe przy$pieszonej ksiegi popytu. Planowana
jest emisja do 1,258 mld akcji, stanowigcych do 9,9 % w kapitale zakladowym.Cena akcji ma zosta¢ ustalona
9 stycznia, wtedy tez planowany jest przydziat

Pakiet 2,1 min akcji Alior Banku zostat wystawiony w czwartek na sprzedaz w ramach przyspieszonej
budowy ksiegi popytu Prowadzacym ksiege popytu jest Citigroup.Oferowany pakiet akcji stanowi okoto 3 %
kapitatu zaktadowego Alior Banku i jest wart okoto 167 min PLN

Francuski bank Societe Generale oraz inwestor Leszek Czarnecki rozwazajg odkupienie od Carlo Tassara
udziatéw w Alior Banku - poinformowat w czwartek Bloomberg, powotujac sie na nieoficjalne informacje. We
wrzesniu 2014 r. Komisja Nadzoru Finansowego wydtuzyta termin sprzedazy akcji Alior Banku przez Carlo
Tassara do 30 czerwca 2016 roku.W okresie tym stan posiadania akcji banku przez Carlo Tassara nie moze
by¢ nizszy niz 25 %Obecnie Carlo Tassara posiada poprzez podmiot zalezny 26,18 % akcji Aliora

Polnord sprzedat w 2014 r. fgcznie 1251 lokali netto, w tym 328 w samym |V kwartale - poinformowata spétka
w komunikacie.

Grupa Robyg zakontraktowata w '14 2.118 lokali, po uwzglednieniu rezygnacji Grupa Robyg zakontraktowata
w 2014 r. tacznie 2.118 lokali, po uwzglednieniu rezygnaciji klientéw - podata spétka w komunikacie. W 111 kw.
2014 r. kontraktacja wynosita tgcznie 513 lokali po uwzglednieniu rezygnacji klientéw, w Il kwartale 480
lokali, a w pierwszym 576 lokali.

Grupa Lotos szacuje, ze modelowa marza rafineryjna spétki w grudniu 2014 r. spadta do 6,83 USD/bbl z
8,29 USD/bbl w listopadzie - poinformowata firma na stronach internetowych .Rok wczesniej, w grudniu 2013
roku, marza wynosita 5,68 USD/bbl.

Pozytywna opinia rady przy FDA dotyczgca rejestracji na amerykanskim rynku pierwszego leku
biopodobnego jest korzystna dla producentéw takich farmaceutykéw. Mabion, ktory pracuje nad
wprowadzeniem na rynek UE swojego pierwszego leku, w nastepnej kolejnosci zamierza zarejestrowac go
takze w USA.

Inpro sprzedato w 2014 r. 421 lokali netto, z czego 98 w IV kwartale - podata spétka w komunikacie. Dla
poréwnania, w 2013 r. deweloper znalaPLNnabywcow na 419 lokali netto, w tym 158 w IV kwartale.

Dom Development w 2014 r. sprzedat netto 1.889 mieszkan i przekazat 1.958 lokali - podata spotka w
komunikatach. Najwigkszg roczng sprzedaz Dom Development odnotowat na stotecznych projektach: Saska
(374 mieszkania), Zoliborz Artystyczny (259), Wilno (243) oraz Derby (240).

Grupa Energa podpisata z TFI BGK umowe o wspoipracy w celu powotania funduszu Corporate Venture
Capital, ktéry bedzie inwestowa¢ w mniejszosciowe udziaty miodych, innowacyjnych spétek - podata Energa
w komunikacie prasowym. Energa podata, ze chce w ten sposéb uzyska¢ dostep do nowych technologii i
jednoczesnie generowac zysk na wzroscie wartosci tych inwestycji. Fundusz ma dziata¢ przez dziewie¢ lat, z
czego okresem inwestycji bedg pierwsze cztery.

Zwigzki zawodowe JSW odméwity rozmoéw w sprawie rozwigzan oszczednosciowych przygotowanych przez
zarzad spotki - podata JSW w komunikacie prasowym. W czwartek zarzad JSW spotkat sie z
przedstawicielami zwigzkéw zawodowych dziatajgcych w spéice, przygotowat rozwigzania, ktére miatyby
poprawi¢ ptynnos¢ firmy i obnizy¢ koszty pracy.

Rozpowszechnianie ptatne razem "Gazety Wyborczej", wydawanej przez Agore, wyniosto w listopadzie 2014
roku 190.517 sztuk i byto 0 12,4 % nizsze niz rok wczesniej - wynika z danych Zwigzku Kontroli Dystrybuciji
Prasy.

Dekpol liczy, ze w 2015 r. co najmniej utrzyma wyniki na poziomie z 2014 r. - poinformowat prezes spotki
Mariusz Tuchlin. Dekpol pozyskat w IPO mniej niz planowat i w | kwartale poda alternatywne Zzrédta
finansowania celéw emisyjnych, a jednym z nich moze by¢ emisja obligaciji.

Kerdos Group planuje, ze do konca 2017 roku liczba drogerii Dayli wzrosnie do 300-350 z 169 obecnie -
podat Kerdos w czwartkowym komunikacie. Spétka podata, ze do korica 2015 roku zamierza otworzy¢ okoto
50 nowych wtasnych drogerii oraz okoto 20 w ramach uruchamianego obecnie programu franczyzowego.
Kerdos podat, ze w styczniu sfinalizuje sprzedaz nierentownego od lat zaktadu produkcyjnego w Lublincu.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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ekoygedove  powsmewsak
zmiana zmiana

indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M

Swiat surowce
MSCI AC World 2015-01-08 406,1 1,9% -1,7% 1,1% -2,5% Miedz LME 3M 2015-01-08  6115,0 -0,5% -4,5% -79%  -14,2%
MSCI World 2015-01-08 1662,2 1,9% -1,7% 1,7% -1,7% Ropa WTI Crude 2015-01-08 48,8 0,3% -23,7% -42,2%  -50,4%
MSCI EM 2015-01-08 941,2 1,9% -1,7% -3,7% -8,9% Ztoto Spot $/oz 2015-01-08  1213,5 0,0% -1,3% -0,9% -8,2%
MSCI BRIC 2015-01-08 262,0 1,8% -1,1% -4,0% -7,1% Aluminium LME 3M 2015-01-08  1790,0 0,2% -9,0% -7,7% -7,7%

Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2015-01-08 513504 2,0% -2,0% -1,5% 2,8% Polska Syryield 2015-01-08 1,920 -15%  -13,4%  -99%  -34,8%
Polska WIG20 2015-01-08  2307,5 2,3% -2,9% -2,0% 2,1% Polska 10yr yield 2015-01-08 2,305 -11%  -11,6% -158% -31,8%
Polska mWIG40 2015-01-08 3492,2 1,8% -0,8% 0,0% 6,7% Polska WIBOR 3M 2015-01-08 1,960 0,0% 0,0% -8,0%  -24,0%
Polska sWIG80 2015-01-08 12 180,0 1,1% 0,8% -0,8% 0,5% Polska WIBOR 6M 2015-01-08 1,950 0,0% 0,0% -76%  -24,7%
Wegry BUX 2015-01-08 16191,4 1,5% -7,4% -7.2% -10,3% USA 10yr yield 2015-01-08 2,018 2,6% -8,8% -12,8% -20,9%
Czechy PX 2015-01-08 933,3 1,4% -6,1% -0,7% 2,1% Niemcy 10yr yield 2015-01-08 0,510 5,4% -255% -43,7%  -58,5%
Butgaria Sofix 2015-01-08 510,0 -0,5% -7,2% -4,2% -7,5% Japonia 10yr yield 2015-01-08 0,294 -23%  -29,8% -40,2%  -46,6%
Rosja Micex 2015-01-08  1547,4 4,5% 5,6% 13,8% 5,5% Hiszpania 10yr yield 2015-01-08 1,669 -11%  -8,6%  -196% -39,4%
Rosja RTS (USD) 2015-01-08 812,0 8,8% -5,7%  -24,0% -39,8%
Rumunia BET 2015-01-08  7004,8 0,8% 0,7% -1,2% 2,1% Portugalia 10yr yield 2015-01-08 2,590 -50%  -81% -125% -31,3%
Turcja ISE 100 2015-01-08 86 776,6 1,1% 3,5% 20,5% 10,9% Wtochy 10yr yield 2015-01-08 1,598 2,5% -2,4%  -155% -33,1%
Europa Zachodnia kursy walut

Euro Stoxx 50 2015-01-08 3026,8 3,6% -3,4% 3,2% -0,7% EUR/PLN 2015-01-08 4,283 -0,5% 3,0% 2,5% 3,8%
W. Brytania FTSE 100 2015-01-08 6419,8 2,3% -1,5% 2,0% -0,9% USD/PLN 2015-01-08 3,624 -0,4% 8,1% 10,0% 19,7%
Francja CAC40 2015-01-08  4112,7 3,6% -2,4% 2,7% -1,3% CHF/PLN 2015-01-08 3,566 -0,5% 3,1% 3,3% 51%
Niemcy DAX 2015-01-08  9518,2 3,4% -1,8% 9,4% 0,7% EUR/USD 2015-01-08 1,182 -01%  -47%  -69% -13,3%
Hiszpania IBEX 35 2015-01-08  9891,4 2,3% -6,0% -0,7% -3,3% UsD/JPY 2015-01-08 119,530  0,0% 0,2% 10,8%  17,5%
Holandia AEX 2015-01-08 411,2 2,9% -1,0% 5,3% 4,2%
Szwecja OMX 30 2015-01-08 14213 2,5% -0,8% 9,4% 5,5%
Austria ATX 2015-01-08 21384 1,5% -5,1% 2,2% -8,9%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2015-01-08 17 584,5 1,8% 0,5% 6,0% 7.2%
USA S&P500 2015-01-08 20259 1,8% 0,3% 5,3% 6,1%
USA Nasdaq Comp ~ 2015-01-08  4650,5 1,8% 0,0% 6,4% 8,5%
Kanada S&P/TSX 2015-01-08 14 285,0 1,2% 2,6% -0,7% -3,1%
Meksyk IPC 2015-01-08  41813,9 1,4% -1,2% -4,4% -1,7%
Brazylia BOVESPA 2015-01-08 49 462,9 1,0% -0,7% -12,5% -6,9%
Argentyna MERVAL 2015-01-08 8246,2 1,8% -12,4%  -22,1% 0,9%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2015-01-09 17167,1 1,7% -4,2% 10,2% 12,9%
Hong Kong Hang Seng 2015-01-08 23 835,5 0,7% -0,9% 2,7% 2,2%
Chiny Shanghai Comp ~ 2015-01-09 32935 -2,4% 9,1% 38,2% 61,4%
Indie BSE30 2015-01-08 27 274,7 1,4% -3,0% 4,1% 7,2%
Indonezja JKSE 2015-01-08 5211,8 0,1% 1,3% 5,5% 4,2%
Izrael TA 25 2015-01-08 1462,2 0,5% -1,5% 0,5% 7,6%
Korea Kospi 2015-01-09 1904,7 1,1% -3,7% -3,1% -5,1%
Australia S&P/ASX 200 2015-01-09 53815 0,5% 0,4% 3,8% 0,6%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(17,591.97,17,916.04, 17,591.97, 17,907.87, +323.350) NASDAQ (4,689.54, 4,741.38, 4,688.02, 4,736.19, +85.7197)
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