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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 12 stycznia 2015

Wartos¢ zZmiana System:

Kurs otwarcia 2341 -21 -0,89% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krétkiej- 2319
Kurs zamknigcia 2342 2 0,09% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2324
Kurs min. 2321 -14 -0,60%
Kurs max. 2 357 -14 -0,59%
Wolumen obrotu 17 639 1426 8,80% Najblizsze poziomy oporu: 2382 2430 2465 2500
Otwarte pozycje 51 381 -12 -0,02% Najblizsze poziomy wsparcia: 2321 2248 2200 2147

FW20 (2,341.00, 2,357.00, 2,321.00, 2,342.00, +2.00000) Start sezonu wynikéw w USA

[ 2%%0 Poczatek tygodnia rozpoczat sie na FW20
przecietnie. Kontrakty na zamknigciu zyskaty
0,1% (2342 pkt), chociaz w ostatniej godzinie
[ 2500 handlu zaczeto sie robi¢ dosé¢ nerwowo, gdy
notowania zeszly kilkanascie punktéw ponizej
kursu odniesienia. Duzo lepsze nastroje
2450 panowaly na parkietach Europy Zachodniej,
DAX zyskat 1,4%. Z kolei pod presjg podazy
znalazta sie Wall Street, gdzie S&P500 tracit
L 2100 drugi dzien z rzedu, tym razem 0,8%. Po sesji
oficjalnie wystartowat sezon publikacji wynikow
za 4Q'14, ktéry tradycyjnie otwarta Alcoa.
Wyniki byty wyraznie lepsze od oczekiwan,
EPS wyniést 0,33 USD (prognoza 0,27 USD,
rok temu 0,04 USD). W handlu posesyjnym
akcje zyskiwaty 1,5%. Dzi$ rano kontrakty na
[ DAX i S&P500 idg w gore po 0,2-0,3%. Na

azjatyckich parkietach nastroje sg mieszane.

Nikkei225 stracit 0,6%, ale lekko zyskujg np.
[ 2250 indeksy w Chinach. Ciezko nadal jest na

surowcach. Zwraca uwage kolejny mocny
T spadek cen ropy. Barytka WTI handlowana jest
rano juz ponizej 45 USD (spadek o ponad 2%).
Wczoraj po raz pierwszy od 2009 roku ponizej
6000 USD/tone spadty kontrakty na cene
[ 2580 miedzi. FW20 w zesztym tygodniu znalazty
opor w okolicach 2370 pkt i bez przebicia tego
poziomu trudno moéwic¢ o kontynuacji wzrostow.
- 2500 Najblizsze kilkanascie dni powinno by¢ dos¢
ciekawe. Rozkrecac sie bedzie sezon wynikow
za Atlantykiem (warto zwréci¢ uwage na wyniki
L 2450 i oczekiwania spétek z sektora oil&gas), 25
stycznia mamy wybory parlamentarne w Grecji
a 28-29 stycznia pierwsze w tym roku
posiedzenie Fed.
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RYNEK AKCII

Wyniki sesji: poniedziatek, 12 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 2 336,38 2 330,04 -0,31% 2317,18 2349,43 32,3 360,4
WIG30 2735,6 24169 2521,22 251161 -0,46% 2 498,67 253222 33,5 453,1
mwIG40 3710,6 31879 3 565,80 3550,86 -0,53% 3533,40 3568,54 35,1 132,1
sSWIG80 14 795,3 11281,0 12 323,59 12 325,03 0,21% 12 302,19 12 376,14 73,9 26,3
WIG-PL 57189,7 50 453,2 53525,24 53 320,08 -0,37% 53 320,08 53 525,24 205,2
WIG 55 687,6 48 765,5 52 057,14 51 910,34 -0,30% 51 666,75 52 217,15 550,4 530,9
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna iM 3M 6M
ALIOR BANK 81,12 5677 2,3% 5,1% 6,9% 2,0% 2,8% 6,4% 9,4% 3,0%
ASSECOPOL 52,80 4382 -0,6% 0,6% 20,2% 30,5% -0,1% 1,9% 22,6% 31,4%
BANK HANDLOWY 107,75 14 079 -0,9% -1,6% -11,0% -0,2% -0,5% -0,3% -8,5% 0,7%
BOGDANKA 97,90 3330 0,4% -5,4% -11,4% -13,4% 0,9% -4,1% -8,9% -12,5%
BORYSZEW 5,90 1416 0,0% -4,1% -9,9% 13,2% 0,5% -2,8% -7,4% 14,2%
BZ WBK 370,30 36 747 -1,1% -0,8% -3,1% 6,4% -0,7% 0,5% -0,6% 7,3%
CcC 146,00 5606 0,3% 3,2% 13,6% 33,2% 0,8% 4,5% 16,1% 34,1%
CYFROWY POLSAT 23,40 14 965 -0,6% -6,4% -10,2% 5,9% -0,2% -5,1% -7,7% 6,8%
ENEA 16,23 7 165 -2,8% -2,7% 5,6% 4,6% -2,4% -1,4% 8,1% 5,6%
EUROCASH 35,60 4937 -4,1% -8,7% 8,1% -9,9% -3,6% -7,4% 10,6% -8,9%
GRUPA AZOTY 70,00 6944 1,5% 16,6% 17,9% -0,8% 2,0% 17,9% 20,4% 0,1%
GTC 5,55 1950 0,2% -5,1% -2,1% -26,0% 0,6% -3,8% 0,4% -25,1%
ING BSK 140,55 18 286 0,8% -1,4% -1,7% 9,2% 1,2% -0,1% 0,8% 10,1%
Jsw 20,65 2425 -1,6% 6,7% -32,8% -52,3% -1,2% 8,0% -30,3% -51,4%
KERNEL 31,50 2510 7,4% 8,6% 31,6% 1,6% 7,8% 9,9% 34,1% 2,5%
KGHM 109,00 21800 -1,8% -2,7% -12,7% -13,8% -1,3% -1,4% -10,2% -12,9%
LOTOS 26,47 4894 -0,9% 4,6% 2,5% -20,5% -0,4% 5,9% 4,9% -19,6%
LPP 7 370,00 13 495 0,1% -9,2% -24,6% -7,9% 0,6% -7,9% -22,2% -6,9%
mBANK 505,00 21316 0,1% 4,4% 6,3% 3,8% 0,5% 5,7% 8,8% 4,7%
NETIA 5,62 1956 -0,7% -1,1% -2,6% 1,4% -0,2% 0,2% -0,1% 2,4%
ORANGE POLSKA 7,95 10433 -2,0% -10,2% -20,9% -17,0% -1,5% -8,9% -18,4% -16,1%
PEKAO 175,00 45932 -0,8% -4,9% -1,7% 0,0% -0,4% -3,6% 0,7% 0,9%
PGE 19,14 35787 0,7% -3,3% -7,9% -6,2% 1,1% -2,0% -5,4% -5,2%
PGNIG 4,53 26727 -0,4% 0,7% -6,0% -12,0% 0,0% 2,0% -3,5% -11,1%
PKNORLEN 51,45 22 006 0,4% 6,1% 22,7% 23,1% 0,8% 7,4% 25,2% 24,1%
PKOBP 36,18 45 225 0,1% -0,6% 0,5% -5,3% 0,5% 0,7% 3,0% -4,4%
PZU 479,00 41363 -0,6% 0,5% 0,1% 11,1% -0,2% 1,9% 2,6% 12,0%
SYNTHOS 4,17 5518 0,2% 3,2% 0,2% -7,3% 0,7% 4,5% 2,7% -6,4%
TAURON 5,14 9008 1,6% 0,6% 1,0% 0,8% 2,0% 1,9% 3,5% 1,7%
TVN 17,60 6 208 -2,3% 9,7% 21,0% 21,0% -1,8% 11,0% 23,4% 21,9%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

KGHM przeszkadza indeksom

Poczatek dzisiejszej sesji przyniést lekki wzrost na GPW, ktéry
byt reakcjg na analogiczny pétnocny ruch na innych gietdach.
Niestety podbiciu indeksu nie towarzyszyly wysokie obroty i
podobnie jak w pigtek przez wiele godzin rynek poruszat si¢ w
wolnym tempie w niewielkim zakresie wahan. Nudny handel
zupetnie nie przypominat mocno popytowych sesji ze $rody i
czwartku i niestety stabo$¢ popytu w drugiej potowie notowan
zostata wykorzystana przez sprzedajacych. Ci najpierw uderzyli
w akcje KGHM reagujace na nowe minima na rynku miedzi, a
nastepnie zaczeli wyprzedawa¢ pozostate blue chips kopiujgc
zewnetrzny ruch znizkowy wywotany po rozpoczeciu notowan w
USA. Ostatecznie dzieki lekkiemu odbiciu w ostatnich minutach
WIG20 zakonczyt dzien 0,3% przeceng. Sesja pozostawia po
sobie niejednoznaczne wrazenie. Dla bykéw plusem jest to, ze
czerwony kolor indekséw byt efektem stabego otoczenia
zewnetrznego, a nie mocniejszego uderzenia podazy na
naszym rynku. Mankamentem jest jednak bardzo staby popyt,
ktéry z duzg tatwoscig oddaje zdobyte w $rode i czwartek
zdobycze. Powyzej 2250 punktéw znizki mozna traktowa¢ jako
przerwge w prébach zbudowania trendu wzrostowego, lecz
niestety drugi dzien z rzedu styl handlu jest gorszy niz kofcowy
wynik notowan.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Niewielka korekta w oczekiwaniu na RPP

Woczorajsza sesja przyniosta niewielkie (kolejne) ochtodzenie nastrojow
w przypadku najwigkszych spoétek. Blue chipy stracity 0,3%, konczac
notowania w okolicach 2330,0 pkt. W $lad za WI1G20 podazyt mWIG40,
ktéry spadt o 0,5%. Lepiej wypadly mniejsze podmioty, a sWIG80
wzrédst 0 0,2%. Mimo to indeks szerokiego rynku znalazt si¢ o0 0,3% pod
kreskg. Warto jednak zwrdci¢ uwage, ze notowaniom blue chipow
towarzyszyt dosy¢ niski obrét. Znacznie lepsze nastroje panowaty na
duzych europejskich rynkach. W Niemczech DAX zyskat nieco ponad
1,3%, a francuski CAC40 poprawit sie o 1,2%. Wylamat si¢ jedynie
londynski FTSE, ktéry spadt o 0,4%. Duzo gorzej zaprezentowaty sie
rynki w USA. Dow Jones spadt 0,5%, do tego nalezy dotozy¢ S&P500,
ktory obnizyt sie o 0,8% oraz Nasdaq, ktory stracit ok. 1,0%. Zyskujg
natomiast kontrakty na amerykanskie indeksy (po ok. 0,1%). Dzisiejszy
kalendarz makro bedzie znacznie bogatszy. W nocy poznali$my bilans
ptatniczy w Japonii. Przed potudniem czekajg nas odczyty inflacji
konsumenckiej i producenckiej w Wielkiej Brytanii. Wieczorem poznamy
budzet federalny w USA. Z krajowych informacji poznamy jedynie saldo
bilansu ptatniczego. Inwestorzy beda jednak wyczekiwac jutrzejszej
decyzji RPP ws. stop procentowych. Ostatnie 2 sesje prezentowaty
kiepski styl handlu. Licze jednak, ze w przypadku odbudowy obrotow
strona popytowa bedzie w stanie dojs¢ do gtosu i pokaza¢ swojg site z
jaka mieliSmy do czynienia w zesztym tygodniu. Najblizszym wsparciem
w przypadku blue chipdw jest okolica 2300,0 pkt.

Adrian Gérniak

WYKRES DNIA

W przypadku amerykanskich 10-latek prézno szukaé, aby rynek dyskontowat podwyzki stop procentowych tak jak
zapowiedziat FED w grudniu’14 (przynajmniej 2 posiedzenia bez podwyzki, czyli najwczesniej mozliwa w

marcu’15). Konsensus rynkowy wskazuje na 2Q’15.

Oprocentowanie amerykanskich 10-latek
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INFORMACIJE ZE SPOLEK
W 4Q’14 Ronson przekazat klientom 33 lokale, a w catym 2014 roku doktadnie 468 lokale.

Spotka zaktada poprawe wynikow w 2015 r. Wtadze spotki licza, ze w 2015 roku Ronson zakonczy
budowe siedmiu inwestycji obejmujgcych ponad 820 lokali, z czego sprzedanych na koniec 2014 r. byto
juz ponad 430. Poprawie majg ulec takze marze na przekazywanych mieszkaniach.

Ronson chce uzupei¢ bank ziemi w Warszawie. Na ten cel moze przeznaczy¢ do 50 min PLN. Obecnie
spotka jest blisko sfinalizowania zakupu dziatki na Woli na ok. 300 mieszkan. Mysli takze m.in. o
dokupieniu gruntu przy ul. JaSminowej. Wtadze Ronsona nie wykluczajg, ze przy finansowaniu zakupow
spotka siegnie po emisje obligacii.

BDM: Wyniki przekazan nieco stabsze od naszych zaftozen. Juz wcze$niej wskazywalismy, ze 4Q'14
bedzie w wykonaniu dewelopera bardzo staby, a caly rok bedzie zakoriczony ze stratg. Z lekkim
optymizmem patrzymy juz na 1H’15, a znacznej poprawy oczekujemy w 2H’15 (Ronson moze wtedy
odda¢ do uzytku ok. 600 lokali). W ujeciu catorocznym spétka moze odda¢ do uzytku blisko 900
mieszkan.

PKP Cargo ogtosito w poniedziatek przetarg na zakup do 20 lokomotyw wielosystemowych do obstugi
potaczen transgranicznych. Catkowita warto$é zaméwienia moze wynies¢ 400 min PLN. Pierwsze dwie z
nowych maszyn majg trafi¢ do spotki w drugiej potowie 2016 roku, a ostatnia w marcu rok poézniej. Beda
prowadzi¢ pociagi do Niemiec, Czech, Stowaciji, Austrii, Wegier i Holandii.

Poza inwestycjami w tabor, PKP Cargo prowadzi takze rozmowy w sprawie akwizycji czesci akcji Pol-
Miedz Trans oraz uczestniczy w procesie zakupu Portu Gdanskiego Eksploatacja.

Spdtka jest réwniez na etapie finalizowania transakcji z AWT. Z kornicem grudnia PKP Cargo podpisato
umowe zakupu 80% udziatow w spotce Advanced World Transport, drugim co do wielkosci kolejowym
przewozniku towarowym w Czechach, dziatajgcym réwniez w rejonie Europy Srodkowej i Potudniowe;.
Warto$¢ transakcji to 103,2 min EUR.

PKP Cargo nie wyklucza w przysziosci emisji obligacji na cze$ciowe finansowanie przeje¢ oraz inwestyc;ji
w tabor.

UniCredit, ktérego akcje notowane sg na GPW, wyemitowat obligacje o wartosci 1 mid EUR, z terminem
zapadalnosci za piec¢ lat i jeden miesigc. Kupon zostat ustalony na 100 pkt bazowych powyzej 3-
miesiecznego Euroliboru, z ceng emisyjng na poziomie 99,75% warto$ci nominalnej obligac;ji.

Bloober Team chce pozyska¢ z emisji akcji do 2,5 min EUR i planuje rozwéj w Chinach. Spoétka jest
obecna w Chinach od ubiegtego roku. Specjalna wersja gry "Brawl" zostata wybrana przez koncern Sony
jako jeden z kilkunastu tytutéw promowanych w tzw. oknie lunchowym (w ciggu pierwszych 3 miesiecy od
debiutu) podczas premiery w Chinach konsoli PlayStation 4. Spoétka tworzy réwniez dla Sony osobng
wersje tego tytutu przeznaczong na konsole PlayStation Vita oraz wyprodukowata specjalng edycje gry
na chinskg konsole Tron.

Spdtka do konca 2015 roku zamierza przenies¢ sie na gtdwny parkiet GPW.

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI
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 2015-01-12 411,7 -0,4% 0,4% 2,8% -3,1% Miedz LME 3M 2015-01-12 6 090,0 -0,2% -6,2% -8,4%  -14,9%
MSCI World 2015-01-12 1683,8 -0,4% 0,2% 3,6% -2,4% Ropa WTI Crude 2015-01-12 46,1 -47%  -20,7% -453% -52,7%
MSCI EM 2015-01-12 961,4 -0,6% 1,9% -3,2% -8,8% Ztoto Spot $/oz 2015-01-12 12283 0,8% 0,4% 0,0% -8,1%
MSCI BRIC 2015-01-12 267,1 -0,9% 3,4% -3,5% -7.2% Aluminium LME 3M 2015-01-12  1810,0 -1,2% -6,5% -6,2% -6,7%

Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2015-01-12 520659 -0,3% -0,7% -1,6% 1,6% Polska Syryield 2015-01-12 1,860 -3,7% -152% -11,3% -37,2%
Polska WIG20 2015-01-12  2337,2 -0,3% -1,3% -2,6% 0,3% Polska 10yr yield 2015-01-12 2,284 -1,9%  -1,7%  -163%  -33,0%
Polska mWIG40 2015-01-12 3569,9 -0,5% 0,3% 1,1% 6,6% Polska WIBOR 3M 2015-01-12 1,950 -0,5% -0,5% -05%  -24,4%
Polska sWIG80 2015-01-12  12299,4 0,2% 2,0% 0,2% 0,9% Polska WIBOR 6M 2015-01-12 1,950 0,0% 0,0% 0,0% -24,7%
Wegry BUX 2015-01-12  16222,8 -0,4% -6,7% -8,7% -9,7% USA 10yr yield 2015-01-12 1,907 -1,9% -8,4%  -16,4% -24,2%
Czechy PX 2015-01-12 946,4 0,0% -2,5% 0,1% -0,8% Niemcy 10yr yield 2015-01-12 0,478 -2,8%  -23,4% -46,6% -60,3%
Butgaria Sofix 2015-01-12 501,0 0,9% -7,1% -5,0% -6,4% Japonia 10yr yield 2015-01-12 0,279 0,0%  -29,5% -44,8% -48,0%
Rosja Micex 2015-01-12 15132 -0,1% 4,8% 12,5% 4,1% Hiszpania 10yr yield 2015-01-12 1,644 -46%  -12,6% -21,1% -40,7%
Rosja RTS (USD) 2015-01-12 756,6 -3,3% -4,3%  -28,0%  -43,6% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2015-01-12  7015,9 0,0% 51% 0,1% 2,4% Portugalia 10yr yield 2015-01-12 2,643 2,0%  -11,0% -10,6% -31,6%
Turcja ISE 100 2015-01-12 876484 0,2% 5,7% 19,8% 11,0% Wtochy 10yr yield 2015-01-12 1,573 2,1% -10,4% -16,4% -35,4%
Europa Zachodnia kursy walut

Euro Stoxx 50 2015-01-12 30429 1,4% 0,7% 3,6% -1,5% EUR/PLN 2015-01-12 4,277 0,2% 2,3% 2,1% 3,2%
W. Brytania FTSE 100 2015-01-12 6501,1 0,0% 3,2% 3,2% -1,2% USD/PLN 2015-01-12 3,616 0,4% 7,5% 9,3% 18,8%
Francja CAC40 2015-01-12  4179,1 1,2% 3,1% 4,3% -1,5% CHF/PLN 2015-01-12 3,561 0,2% 2,3% 2,6% 4,4%
Niemcy DAX 2015-01-12 96485 1,4% 2,0% 11,3% 1,2% EUR/USD 2015-01-12 1,183 -01%  -49%  -66% -13,1%
Hiszpania IBEX 35 2015-01-12  9719,0 0,8% -3,0% -2,0% -5,1% UsD/JPY 2015-01-12 118,310  -0,2% 0,2% 10,1%  16,4%
Holandia AEX 2015-01-12 415,6 0,7% 3,0% 6,2% 4,6%
Szwecja OMX 30 2015-01-12 14445 0,6% 1,9% 11,6% 6,7%
Austria ATX 2015-01-12 21479 -0,1% 0,4% 3,2% -9,8%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2015-01-12 177374 -0,5% 2,2% 7,3% 5,3%
USA S&P500 2015-01-12  2044,8 -0,8% 1,4% 6,9% 4,1%
USA Nasdaq Comp ~ 2015-01-12  4704,1 -0,8% 0,3% 9,5% 6,3%
Kanada S&P/TSX 2015-01-12 143849  -0,8% 4,1% 1,0% -4,4%
Meksyk IPC 2015-01-12 423824 -1,4% 0,2% -3,5% -3,3%
Brazylia BOVESPA 2015-01-12  48840,3 -1,4% 0,3% -13,0%  -12,1%
Argentyna MERVAL 2015-01-12 8459,7 -3,0% -0,8% -18,3% -7,0%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2015-01-13  17197,7 0,2% -3,4% 11,2% 13,2%
Hong Kong Hang Seng 2015-01-12 24 026,5 0,4% 3,3% 4,3% 4,4%
Chiny Shanghai Comp ~ 2015-01-12 32293 -1,7% 9,9% 36,0% 59,1%
Indie BSE30 2015-01-12  27585,3 0,5% 0,9% 51% 10,8%
Indonezja JKSE 2015-01-12 51879 -0,6% 0,5% 4,8% 3,6%
Izrael TA 25 2015-01-12 1465,8 -0,2% -1,7% 2,0% 6,7%
Korea Kospi 2015-01-13 1921,0 -0,2% 0,0% -1,0% -3,4%
Australia S&P/ASX 200 2015-01-13 5422,7 -0,8% 4,1% 57% 1,8%

Zrédfo: Bloomberg

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim B ywny i autoréw. Oj ie i zawarte w nim
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpi . Publi iie w prasie lub w iie catosci lub czesci ia wymaga zgody jacych raport.




BIULETYN PORANNY

wtorek, 13 stycznia 2015

bdD

041993

RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(17,742.05,17,793.88, 17,571.58, 17,640.84, -96.5293) NASDAQ (4,714.07,4,715.81, 4,650.66, 4,664.71, -39.3599)
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