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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: piatek, 20 lutego 2015

Warto$¢ zmiana System:

Kurs otwarcia 2351 -4 -0,17% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2342
Kurs zamknigcia 2348 -1 -0,04% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2306
Kurs min. 2 345 3 0,13%
Kurs max. 2357 0 0,00%
Wolumen obrotu 6 927 -3434  -33,14% Najblizsze poziomy oporu: 2374 2387 2430 2465
Otwarte pozycje 57 741 -64 -0,11% Najblizsze poziomy wsparcia: 2300 2280 2230 2200

FW20 (2,351.00, 2,357.00, 2,345.00, 2,348.00, -1.00000) Grexit nie tym razem

[ 2550 Miniony tydzien niewiele wniést do obrazu
rynku. Od trzech tygodni stoimy praktycznie w
miejscu (ok. 2350 pkt), a od miesigca
2500 przebywamy w waskiej konsolidacji 2300-2350
pkt. Na razie bezskuteczne okazaty sie préby
jej opuszczenia gorg. Popyt przerazit sie linii
- 2450 trendu spadkowego od wrzesnia’14 (ok. 2370
pkt), mimo sprzyjajgcego otoczenia
zewnetrznego. DAX w tygodniu zyskat kolejne
I 2400 0,8% i jest powyzej 11k pkt. Gtéwny indeks
niemieckiej gietdy nieustannie rosnie od 6
tygodni. Optymizm przewaza réwniez na Wall
[ 2350 Street, gdzie mamy kolejne rekordy hossy.
Technologiczny NASDAQ jest nawet tuz pod
szczytem z okresu... banki internetowej
(marzec 2000, 5132,5 pkt). W minionym
tygodniu  rynek grat pod pozytywne
zakonczenie ,greckiej epopei” zwigzanej z
wydtuzeniem finansowania przez kraje strefy
euro i MFW. Nie pomylit sie. W piatek, juz po
zamknieciu rynkéw w Europie, doszto do
porozumienia z Eurogrupg. Finansowanie
rugus: " Tsemeomber Towober " Iowembar Toecember Toots ™ Trebruary ey zostanie wydiuzenie o 4 miesiace. Dzi$ Grecy

WIG20 (2,349.94, 2,355.73, 2,344.31, 2,348.94, +0.87988) majg przedstawi¢  plan reform, ktory
zagwarantuje wyptacenie kolejnej transzy
L Jss0 pomocy. Kalendarium makro w ostatnim
tygodniu lutego jest wzglednie puste. We
wtorek i $rode FED przedstawi pétroczny raport
L 2500 na temat polityki monetarnej przed bankowg
komisjg Senatu i Izby Reprezentantow. W
$rode do handlu wracajg Chinczycy po $wiecie
ksiezycowego Nowego Roku. Na GPW
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bedziemy zyli rozkrecajgcym sie sezonem
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RYNEK AKCJI

Wyniki sesji: piatek, 20 lutego 2015

52 tygodnie . L . X . Obroét

Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan (min PLN]
Kurs max. Kurs min.
WIG20 2559,9 22259 2 349,94 2 348,94 0,04% 2 344,31 2 355,73 114 306,0
WIG30 27356 2 408,2 2540,33 2538,24 0,00% 2533,83 2544,32 10,5 354,0
mwWIG40 37106 31879 3 586,49 3577,32 -0,27% 3577,32 3590,12 12,8 78,0
sSWIG80 14 738,2 11281,0 12 849,75 12 868,85 0,20% 12 827,67 12 868,85 41,2 29,3
WIG-PL 57 189,7 50 453,2 53 943,75 54 007,42 -0,02% 53943,75 54 007,42 63,7 -
WIG 55 687,6 48 765,5 52 600,08 52 566,43 -0,01% 52491,12 52 665,77 174,6 427,0
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spoétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna iMm 3M 6M
ALIOR BANK 84,79 5933 -0,6% 0,0% 10,0% 8,7% -0,6% -1,2% 12,7% 11,4%
ASSECOPOL 54,00 4482 0,0% 0,4% 0,9% 24,7% 0,0% -0,8% 3,6% 27,4%
BANK HANDLOWY 108,50 14177 -0,5% -0,3% -2,5% -5,7% -0,5% -1,5% 0,1% -3,0%
BOGDANKA 98,60 3354 -0,1% -0,4% -8,2% -13,9% -0,1% -1,6% -5,6% -11,3%
BORYSZEW 5,98 1435 0,7% 9,7% -4,2% -4,2% 0,7% 8,5% -1,5% -1,5%
BZ WBK 327,50 32499 -0,3% -4,6% -15,6% -10,1% -0,3% -5,8% -13,0% -7,4%
CCcC 157,55 6 050 0,7% 5,5% 5,5% 36,1% 0,7% 4,3% 8,1% 38,8%
CYFROWY POLSAT 23,78 15208 -2,7% 3,8% -2,1% -3,0% -2,7% 2,6% 0,5% -0,4%
ENEA 16,20 7151 1,1% -4,5% -10,0% 1,3% 1,1% -5,7% -7,4% 3,9%
EUROCASH 38,75 5374 0,9% 6,2% 4,2% 11,4% 0,9% 4,9% 6,8% 14,0%
GRUPA AZOTY 73,40 7281 2,0% 1,9% 21,3% -1,5% 2,0% 0,7% 24,0% 1,2%
GTC 4,64 1630 -1,9% -5,5% -23,6% -26,3% -1,9% -6,7% -20,9% -23,7%
ING BSK 136,10 17 707 -1,2% -0,3% -4,8% 1,6% -1,2% -1,5% -2,2% 4,2%
Jsw 22,06 2590 -4,4% 8,1% 3,6% -30,8% -4,4% 6,9% 6,2% -28,2%
KERNEL 31,40 2502 0,4% -3,3% 28,4% 14,1% 0,4% -4,5% 31,0% 16,7%
KGHM 117,80 23 560 -0,6% 8,8% -7,4% -12,9% -0,6% 7,6% -4,8% -10,2%
LOTOS 25,21 4661 0,6% 1,9% -8,8% -5,0% 0,6% 0,7% -6,1% -2,3%
LPP 7 179,35 13 146 -1,5% -7,0% -20,2% -13,0% -1,5% -8,2% -17,6% -10,3%
mBANK 436,00 18 404 0,2% -6,5% -12,4% -3,5% 0,2% -7,7% -9,8% -0,9%
NETIA 5,84 2033 0,7% 2,5% 2,8% 3,4% 0,7% 1,2% 5,4% 6,0%
ORANGE POLSKA 9,30 12 205 -0,1% 13,4% -1,4% -14,6% -0,1% 12,2% 1,2% -12,0%
PEKAO 187,15 49121 1,1% 4,6% 5,7% 1,8% 1,1% 3,3% 8,4% 4,4%
PGE 20,20 37769 0,4% 5,9% -1,5% -9,4% 0,4% 4,7% 1,2% -6,8%
PGNIG 4,60 27 140 1,3% 5,5% -7,1% -5,9% 1,3% 4,3% -4,4% -3,3%
PKNORLEN 55,00 23524 1,2% 3,2% 20,5% 39,8% 1,2% 2,0% 23,1% 42,4%
PKOBP 32,40 40 500 -0,7% -1,8% -12,2% -16,5% -0,7% -3,0% -9,6% -13,8%
PZU 493,90 42 649 -0,5% -2,9% 3,4% 5,0% -0,5% -4,1% 6,0% 7,6%
SYNTHOS 4,58 6 060 2,2% 12,5% 6,8% -2,6% 2,2% 11,3% 9,4% 0,1%
TAURON 4,89 8570 0,6% -2,4% -9,9% -6,5% 0,6% -3,6% -7,3% -3,9%
TVN 17,79 6275 0,6% 1,1% 17,0% 26,1% 0,6% -0,1% 19,7% 28,7%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Skandalicznie niskie obroty

Pigtkowa sesja nie tylko nie wniosta niczego nowego do obrazu
rynkowego, byta tez wyjgtkowo nudna. W ostatnich tygodniach
WIG20 przyzwyczait nas do tego, ze w trakcie dnia zmienno$¢
indeksu jest niewielka, lecz potgczenie tego z bardzo niskimi
obrotami na dzisiejszej sesji dato nowa, bardzo nieprzyjemng jakos¢.
Obroty akcjami dwudziestu najwiekszych spotek ledwo przekroczyty
300 milionéw ztotych, co jest najgorszym wynikiem od 2 stycznia (w
$rodku dtugiego weekendu!) i jednym z najnizszych w ostatnich
latach. Indeks przez caty dzien poruszat sie w okolicy zera i
zamknigcie wypadto na poziomie 2348 punkéw, co oznacza
kosmetyczny wzrost o 0,04%. Najwiekszy ruch dotyczyt zwyczajowo
walorow JSW, ktore spadty czwarty dzien rzedu, tym razem o 4,4%.
Spokéj na rynku wynikat czesciowo z oczekiwania na
rozpoczynajgce sie po potudniu spotkanie eurogrupy w sprawie
Grecji. Atmosfera wyczekiwania byta wyczuwalna tez na innych
rynkach, cho¢ przyktadowo niemiecki DAX do$¢ nerwowo reagowat
na pojawiajgce sie w trakcie dnia wypowiedzi politykow. GPW w
poréwnaniu z tym wygladata na zapomniang przez jakikolwiek
powazny kapitat. Podsumowujgc tydzien mozna powiedzie¢, ze na
rynku nic sie nie zmienito. Préba wyjscia gérg z meczacej
konsolidacji byta bardzo staba i polegata na wykorzystaniu
poniedziatkowego Swieta w USA do wyciggnigcia matym kosztem
WIG20 w gore, a na koniec tygodnia wrdcilismy do okolic 2340
punktow, ktére mecza nas od kilku tygodni. Kluczowy segment, czyli
banki, nadal nie przycigga do siebie wigkszego kapitatu, a moim
zdaniem tylko to moze rozrusza¢ W1G20. Jedynym pozytywem jest
utrzymanie matej poprawy na szerokim rynku. By¢ moze handel
rozrusza sig¢ w przysztym tygodniu wraz z zakonczeniem negocjacji z
Grecja. Niezaleznie od tego, czy bedzie pozytywne (na co rynki
liczg), czy negatywne, jest szansa na wigkszg zmienno$¢ indeksow.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Luty (na razie) na plus, tylko ten WIG20...
Wochodzimy w ostatni tydzien lutego. Po mocnych wahaniach w
styczniu, biezgcy miesigc wyglada sporo spokojniej. Na WIG20
mamy usypiajgcy lekko rosnacy trend (jedynie +8 pkt od konca
stycznia). Mocniej do pracy wzigli sie natomiast inwestorzy na
Srednich a szczegolnie na matych spotkach (sWIG80 poradzit
sobie z wrzesniowym lokalnym szczytem). Ani kryzys ukrainski ani
grecki (w pigtek przedluzono o cztery miesigce program
pomocowy) nie dziata juz zbytnio na wyobraznie kupujacych. Na
weekend gracze na $wiatowych parkietach udawali sie w dobrych
nastrojach. DAX zyskat w pigtek 0,4% a S&P500 rést o 0,6%. Na
obu indeksach mozna $wietowa¢ nowe maksima (odpowiednio
>11000 pkt i >2100 pkt). Rano Nikkei225 konczy sesje na 0,7%
plusie, Japonczycy sa najwyzej od 2000 roku. Dzi$ rano kontrakty
na DAX wykazujg plusy, bez wiekszych zmian notowane sg
kontrakty na S&P500. Z kalendarium warto zwrdci¢ dzi$ uwage na
indeks Ifo z Niemiec oraz sprzedaz doméw na rynku wtérnym w
USA. Najblizsze dni to ostatni czas na publikacje wynikéw przez
krajowe spotki, ktére decydujg sie osobno pokaza¢ raport
kwartalny za 4Q’14 a pdzniej dopiero roczny za 2014. Dlatego
przed (i czesciowo po nastepnym) weekendzie czeka nas spory
wysyp danych finansowych ze spotek.

Krzysztof Pado

WYKRES DNIA

Technologiczny NASDAQ znajduje sie tuz pod szczytem z okresu banki internetowej w marcu 2000 roku !

NASDAQ monthly

B COMP Index - Last Price 4955.566
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Monnari
PA Nova

Qumak

MW Trade
Asseco Poland
Stalprofil

Serinus Energy

Agora

Ronson
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Nieruchomos$¢ Monnari nadal na sprzedaz. Odziezowa firma chce sprzedac¢ wyceniong na 26 min
PLN nieruchomos¢ w todzi, ale nie poszukuje aktywnie kupca.

PA Nova moze wyptaci¢ wyzszg dywidende. Firma bedzie sie rozwijaé w segmencie
budownictwa przemystowego oraz zrealizuje pierwszy projekt mieszkaniowy.

Zarzad wojewodztwa dolnoslgskiego w pigtek wieczorem na specjalnym posiedzeniu odstgpit od
umowy z wykonawcg portalu, gieldowa firmg Qumak, e-Dolny Slgsk. Portal, ktory miat kosztowaé
ok. 66 min PLN  powinien by¢ gotowy najpierw w grudniu 2014 r., a ostateczny termin minat 20
lutego.

Zarzad M.W. Trade bedzie rekomendowat wyptate w formie dywidendy nie wigcej niz 50 %
zysku netto za 2014 r. - podata spétka w komunikacie.

W dwéch czesciach przetargu PKP PLK na budowe systemu informacji pasazerskiej najtansze
okazaty sie oferty Asseco Poland tgcznie za 508 min PLN Kazda z ofert przekracza jednak
budzet inwestora zaplanowany na te inwestycje.

Wydtuzenie terminu budowy gazociggu na Pomorzu i zwigzane z tym wyzsze koszty i odpisy
aktualizujgce obnizg tegoroczny wynik netto grupy Stalprofii o 14,2 min PLN a nie jak
szacowano wczesniej o 10,8 min PLN - podata spétka w komunikacie.

Serinus Energy w zwigzku ze spadkiem cen ropy i sytuacja na Ukrainie zredukowat plany
inwestycyjne na ten rok. CAPEX grupy wyniesie 17 min USD. W 2014 r. byto to 66 min USD.
Spétka w planie finansowym na ten rok zaktada ostroznie ceny ropy na poziomie ok. 40 min
USD.

Agora podtrzymuje s$rednioterminowe cele rentownosci dla poszczegolnych segmentéw
dziatalnosci. Grupa podtrzymuje tez zobowigzanie dotyczgce uruchomienia drugiego etapu skupu
akcji wiasnych do czerwca tego roku - podali przedstawiciele grupy na pigtkowej konferencji.

Ronson spodziewa sie, ze due diligence spotki rozpocznie sie w marcu - poinformowat Tomasz
tapinski, dyrektor finansowy dewelopera. Global City Holdings i U. Dori Group Ltd.
poinformowaty w grudniu, ze rozwazajg strategiczne opcje sprzedazy catosci lub czesci akcji
Ronsona posiadanych przez jednego lub obydwu akcjonariuszy. Kazdy z nich ma po 39,8 %
akcji dewelopera.

Ronson chce w tym roku uzupetni¢ bank ziemi w Warszawie i Poznaniu. Na ten cel moze
przeznaczy¢ w tym roku do 50 min PLN W stolicy deweloper ma juz przedwstepng umowe
zakupu dziatki na Woli o wartosci 21 min PLN Spétka oczekuje poprawy wynikéw finansowych w
2015 r., kiedy to do klientéw ma trafi¢ od 700 do 800 lokali. Spotka zaklada tez sprzedaz ponad
800 lokali. Ponadto Ronson mysli o wyptacie dywidendy mimo straty w 2014 r. - poinformowat na
konferencji Tomasz tapinski, dyrektor finansowy dewelopera.

BDM: Informacje o sprzedazy udziatéw w spéfce bardzo mocno odbity sie na kursie Ronsona.
Mimo to podtrzymujemy swoje pozytywne nastawienie do spétki — poprawa wynikow powinna by¢
juz odczuwalna od 1Q’15. Na wyniki biezgcego kwartatu ,wchodzg” juz mieszkania z kolejnego
etapu projektu Sakura. Pozytywnie odbieramy tez zapowiedz wypfaty dywidendy — w 2H’15 CF
dewelopera powinien by¢ bardzo dobry, co w naszej ocenie pozwolitoby na wyptate dywidendy
(kilka min PLN) i rozbudowe banku ziemi.

Przedwstepna umowa nabycia gruntu dotyczy dziatki nieopodal projektu Skierniewicka.
Szacowany przez nas koszt to 1,5 tys. PLN/PUM.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2015-02-20 429,6 0,4% 4,9% 2,6% 1,6% Miedz LME 3M 2015-02-20 5750,0 0,1% 1,1% -13,7%  -18,0%
MSCI World 2015-02-20 1760,8 0,4% 5,1% 3,0% 2,9% Ropa WTI Crude 2015-02-20 50,8 -2,0% 9,7% -33,8%  -45,0%
MSCI EM 2015-02-20 985,1 -0,1% 2,9% -0,1% -8,4% Ztoto Spot $/oz 2015-02-20  1207,0 -0,1% -6,4% 0,9% -5,6%
MSCI BRIC 2015-02-20 2746 -0,2% 3,3% 1,6% -8,4% Aluminium LME 3M 2015-02-20 1818,0 -0,1% -1,4%  -10,6% -12,4%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa
Polska WIG 2015-02-20 52573,0 0,0% 5,0% -0,5% 0,5% Polska Syryield 2015-02-20 1,976 -3,0% 4,6% -7,6%  -25,5%
Polska WIG20 2015-02-20 2348,1 0,0% 4,8% -2,0% -2,4% Polska 10yr yield 2015-02-20 2,268 -2,0% -1,6%  -12,1%  -27,7%
Polska mWIG40 2015-02-20  3587,0 -0,3% 5.2% 1,4% 4,8% Polska WIBOR3M  2015-02-20 1,790 -1,6%  -68%  -87%  -29,8%
Polska sWIG80 2015-02-20 12842,5 0,2% 7.2% 4,2% 11,2% Polska WIBOR 6M 2015-02-20 1,760 -2,2% -7,9% -9,7%  -31,3%
Wegry BUX 2015-02-20 18 080,4 -0,4% 10,7% 2,9% 1,7% USA 10yr yield 2015-02-20 2,112 -0,1% 17,5% -86% -12,1%
Czechy PX 2015-02-20 1007,2 0,8% 7,0% 4,6% 4,7% Niemcy 10yr yield 2015-02-20 0,367 -3,4% 1,4% -52,3% -62,6%
Butgaria Sofix 2015-02-20 483,3 0,9% -1,2% -6,2% -10,8% Japonia 10yr yield 2015-02-20 0,391 -0,5% 67,1% -154% -23,3%
Rosja Micex 2015-02-20  1797,9 -0,3% 14,1%  186%  257% Hiszpania 10yr yield 2015-02-20 1,551 -1,7% 19%  -26,1% -354%
Rosja RTS (USD) 2015-02-20 906,5 0,4% 20,4%  -11,6% -26,6% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2015-02-20  7285,9 0,3% 4,1% 5,7% 3,3% Portugalia 10yr yield 2015-02-20 2,258 -2,5% -18,9% -27,8% -31,7%
Turcja ISE 100 2015-02-20 864143  -1,1% -4,2% 3,8% 8,7% Witochy 10yr yield 2015-02-20 1,302 -1,6%  -49% -347% -39,5%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2015-02-20 3488,1 0,1% 7,7% 13,0% 14,2% EUR/PLN 2015-02-20 4,167 -0,1% -0,9% -0,7% -0,4%
W. Brytania FTSE 100 2015-02-20 6888,9 0,4% 4,9% 4,1% 3,7% USD/PLN 2015-02-20 3,662 -0,2% -2,4% 8,5% 15,5%
Francja CAC40 2015-02-20 48333 0,0% 8,7% 14,4% 14,6% CHF/PLN 2015-02-20 3,904 1,0% -8,6% 11,9% 12,7%
Niemcy DAX 2015-02-20  11001,9 0,4% 7,7% 16,5%  18,6% EUR/USD 2015-02-20 1,138 0,1% 1,6% -84%  -13,8%
Hiszpania IBEX 35 2015-02-20 109104  -0,3% 5,9% 7,8% 6,7% usD/JpPY 2015-02-20 119,030  0,1% 1,1% 0,5% 14,5%
Holandia AEX 2015-02-20 469,8 0,0% 7,6% 13,1%  17,5%
Szwecja OMX 30 2015-02-20  1662,2 0,1% 11,7%  17,0%  21,3%
Austria ATX 2015-02-20 2426,1 1,0% 12,9% 10,7% 7,8%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2015-02-20 17 985,8 0,9% 3,9% 3,0% 8,1%
USA S&P500 2015-02-20 2097,5 0,6% 4,6% 3,3% 7,3%
USA Nasdaq Comp ~ 2015-02-20  4924,7 0,6% 6,7% 5,8% 10,3%
Kanada S&P/TSX 2015-02-20  15180,3 0,0% 6,2% 1,4% -1,1%
Meksyk IPC 2015-02-20 432314 0,7% 4,4% -1,3% -3,3%
Brazylia BOVESPA 2015-02-20  51294,0 -0,1% 7,0% -4,1% -13,0%
Argentyna MERVAL 2015-02-20 9388,6 0,5% 9,9% -2,4% 57%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2015-02-23  18332,3 0,4% 5,6% 6,1% 19,6%
Hong Kong Hang Seng 2015-02-18 24 832,1 0,2% 3,1% 5,6% 0,4%
Chiny Shanghai Comp ~ 2015-02-17 32224 0,8% -3,8% 31,3% 46,2%
Indie BSE30 2015-02-20 292314 -0,8% 1,6% 4,2% 11,4%
Indonezja JKSE 2015-02-20 5400,1 0,2% 4,5% 6,2% 4,4%
Izrael TA 25 2015-02-22 1485,8 0,1% 1,9% 2,3% 7,8%
Korea Kospi 2015-02-23 1961,5 0,2% 3,9% 2,0% -4,0%
Australia S&P/ASX 200 2015-02-23 5881,5 -0,4% 11,3% 11,4% 7,5%

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 53 subiektywnymi i autoréw. O iie i zawarte w nim
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody jacych raport.




bdD

041993

RYNKI ZAGRANICZNE

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 23 lutego 2015
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