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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 23 lutego 2015

Warto$¢ zmiana System:
Kurs otwarcia 2362 11 0,47% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2345
Kurs zamknigcia 2 360 12 0,51% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2306
Kurs min. 2 354 9 0,38%
Kurs max. 2364 7 0,30%
Wolumen obrotu 7477 548 7,91% Najblizsze poziomy oporu: 2374 2387 2430 2465
Otwarte pozycje 57 880 288 0,50% Najblizsze poziomy wsparcia: 2300 2280 2230 2200
FW20 (2,362.00, 2,364.00, 2,354.00, 2,360.00, +12.0000) Czekajac na Yellen
[ 2550 Tydzien na FW20 rozpoczgt sie lekko

optymistycznie dla bykéw. Na zamknieciu
wzrost wyniost 0,5% (2360 pkt). Popyt jednak
[ 2500 nie moze by¢ do konca zadowolony. Na
wykresie powstata czwarta z rzgdu Swieczka o
czarnym korpusie, podaz nadal wiec daje o
[ 2480 sobie znaé. Na europejskich rynkach
zdecydowana wiekszos¢ indekséw zyskiwata
na wartosci. DAX zyskat 0,7%. Na Wall Street
[ 2400 przez wiekszos¢ dnia notowania byty na lekkich
minusach. Koniec sesji wypadt jednak w miare
neutralnie  (S&P500: -0,03%). Inwestorzy

[ 23%0 najwyrazniej czekajg na planowane na dzi$
(16.00) wystgpienie szefowej Fed przed
amerykanskim Kongresem. Yellen

[ 2300 zaprezentuje poétroczny raport na temat polityki

monetarnej. Jak zwykle przy takich okazjach
bedzie to dobry moment na szukanie
[ 22% wskazéwek dotyczgcych przysziego
ksztattowania sie stop procentowych. Dzi$ rano
kontrakty na DAX i S&P500 sg na minimalnych
plusach. Na rynkach azjatyckich mamy
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przewage kupujgcych. Nikkei225 zamknat sie

WIG20 (2,359.47, 2,365.58, 2,354.46, 2,365.58, +16.6401) na 0,74%‘ pIUSie. Na naSZym rynku C|ag dalSZy
sezonu wynikéw: dzi§ raporty podaty GPW i

[ 2550 CCC. Technicznie na FW20 nadal obowigzuje

krétkoterminowy lekko rosnacy trend. Wsparcia
mozna obecnie szuka¢ w okolicach 2340 pkt.
[ 2500 Oporem jest lokalne maksimum z ubiegtego
tygodnia, 2374 pkt.
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RYNEK AKCJI

Wyniki sesji: poniedziatek, 23 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 2 359,47 2 365,58 0,71% 2 354,46 2 365,58 11 443,6
WIG30 27356 2 408,2 2548,92 2553,51 0,60% 2 544,67 2 553,58 8,9 497,4
mwWIG40 37106 31879 3 590,04 3601,87 0,69% 3580,03 3607,20 27,2 119,9
sSWIG80 14 738,2 11281,0 12 896,43 12 900,52 0,25% 12 866,31 12 914,81 48,5 20,6
WIG-PL 57 189,7 50 453,2 54 191,41 54 370,98 0,67% 54 191,41 54 370,98 179,6
WIG 55 687,6 48 765,5 52 765,52 52911,87 0,66% 52 712,90 52 911,87 199,0 566,3
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spoétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna iMm 3M 6M
ALIOR BANK 84,40 5906 -0,5% -0,4% 8,1% 8,2% -1,1% -2,3% 9,9% 10,3%
ASSECOPOL 54,10 4490 0,2% 0,6% 1,9% 24,9% -0,4% -1,3% 3,7% 27,0%
BANK HANDLOWY 109,10 14 255 0,6% 0,3% -1,7% -5,1% 0,0% -1,5% 0,1% -3,1%
BOGDANKA 98,50 3350 -0,1% -0,5% -7,9% -14,0% -0,7% -2,3% -6,1% -11,9%
BORYSZEW 6,00 1 440 0,3% 10,1% -2,4% -3,8% -0,3% 8,3% -0,6% -1,8%
BZ WBK 332,00 32946 1,4% -3,2% -14,4% -8,9% 0,8% -5,1% -12,6% -6,8%
CCcC 159,00 6 106 0,9% 6,5% 6,3% 37,4% 0,3% 4,6% 8,1% 39,4%
CYFROWY POLSAT 23,80 15221 0,1% 3,9% -2,9% -2,9% -0,5% 2,1% -1,1% -0,9%
ENEA 16,06 7090 -0,9% -5,3% -11,3% 0,4% -1,5% -7,1% -9,5% 2,4%
EUROCASH 38,28 5309 -1,2% 4,9% 1,3% 10,0% -1,8% 3,1% 3,1% 12,1%
GRUPA AZOTY 74,50 7390 1,5% 3,5% 22,5% 0,0% 0,9% 1,6% 24,3% 2,1%
GTC 4,63 1627 -0,2% -5,7% -24,0% -26,5% -0,8% -7,5% -22,2% -24,4%
ING BSK 135,45 17 622 -0,5% -0,8% -5,9% 1,1% -1,1% -2,6% -4,1% 3,1%
Jsw 23,61 2772 7,0% 15,7% 11,4% -26,0% 6,4% 13,9% 13,2% -23,9%
KERNEL 31,00 2470 -1,3% -4,6% 27,2% 12,6% -1,9% -6,4% 29,0% 14,7%
KGHM 117,65 23530 -0,1% 8,7% -7,0% -13,0% -0,7% 6,9% -5,2% -10,9%
LOTOS 25,00 4622 -0,8% 1,1% -6,7% -5,7% -1,4% -0,8% -4,9% -3,7%
LPP 7 300,00 13367 1,7% -5,4% -18,7% -11,5% 1,1% -7,2% -16,8% -9,5%
mBANK 437,80 18 480 0,4% -6,1% -12,3% -3,1% -0,2% -7,9% -10,5% -1,1%
NETIA 5,87 2043 0,5% 3,0% 3,0% 3,9% -0,1% 1,2% 4,8% 6,0%
ORANGE POLSKA 9,43 12 376 1,4% 15,0% 2,5% -13,4% 0,8% 13,2% 4,3% -11,3%
PEKAO 186,80 49 029 -0,2% 4,4% 4,8% 1,6% -0,8% 2,5% 6,6% 3,6%
PGE 20,27 37 900 0,3% 6,3% -1,2% -9,1% -0,3% 4,5% 0,6% -7,0%
PGNIG 4,62 27 258 0,4% 6,0% -8,0% -5,5% -0,2% 4,1% -6,2% -3,5%
PKNORLEN 56,50 24 166 2,7% 6,0% 27,4% 43,6% 2,1% 4,2% 29,2% 45,6%
PKOBP 32,81 41013 1,3% -0,6% -11,5% -15,4% 0,7% -2,4% -9,7% -13,4%
PZU 498,30 43029 0,9% -2,0% 5,4% 5,9% 0,3% -3,9% 7,3% 8,0%
SYNTHOS 4,37 5783 -4,6% 7,4% 0,9% -7,0% -5,2% 5,5% 2,7% -5,0%
TAURON 4,89 8570 0,0% -2,4% -8,6% -6,5% -0,6% -4,2% -6,8% -4,4%
TVN 17,79 6275 0,0% 1,1% 14,6% 26,1% -0,6% -0,7% 16,4% 28,1%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Szeroki rynek lepszy od WIG20

Dzisiejsza sesja przyniosta reakcje rynkéw na wstepne zakonczenie
negocjacji z Grecja. Wstepne, gdyz chodzi jedynie o kupienie sobie
czasu na kolejne negocjacje, a po drugie osiggniety w piatek
kompromis miat zosta¢ potwierdzony dzisiaj poprzez przestanie
przez Grekéw listy planowanych reform. Do konca sesji na GPW
lista nie zostata przestana, zatwierdzanie jej przez partneréw z UE
bedzie miato miejsce jutro, zatem caty czas jest minimalna szansa
zerwania tych negocjacji i pojawienia sie powaznych ktopotéw, lecz z
duzym prawdopodobiefstwem nalezy zatozy¢, ze w tym tygodniu
problem oficjalnie zostanie przetozony do dalszych negocjacji za
kilka miesiecy. DAX zareagowat na umowe najpierw nowym
szczytem wszechczasow, a nastepnie niezbyt groznym cofnigciem —
nadal zaktadam, ze to jest moment na rozpoczecie nieco wigkszej
realizacji zyskow w Niemczech. GPW zareagowata ,w swoim stylu”
czyli notujgc niewielki wzrost na otwarciu, a nastepnie przez caty
dzien obserwowali$my nudny handel z matymi obrotami i niewielkg
zmiennos$cig. Ostatecznie dzieki skokowi na fixingu WIG20 zyskat
0,7%, co nie zmienia niczego w obrazie rynkowym. Ws$réd matych i
Srednich spétek podobnie jak w kilku ostatnich tygodniach nastroje
byty spokojne, a indeksom udato sie¢ wejS¢ na nowe lokalne
maksima, co utrwala tendencje umocnienia drugiej i trzeciej linii.
Chot¢ nie sa to zwyzki spektakularne, relatywna sita szerokiego rynku
w stosunku do WIG20 oznacza, ze krajowy kapitat zniechecony
brakiem ruchu na WIG20 rozglada sie ws$réd matych i $rednich
spotek. To moze przynie$¢ zdecydowane wzmocnienie tego trendu,
gdy duze spotki wreszcie zaczng goni¢ otoczenie zewngtrzne
zamiast pokazywac tak nieciekawe oblicze jak dzis.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Zielony poczatek tygodnia
W poniedziatek na GPW dominowat kolor zielony, jednak cigzko tu
mowi¢ o jakims rajdzie bykéw poniewaz byto to efektem wysokiego
otwarcia, a pézniej mocnego fixingu. Sam przebieg sesji miedzy
otwarciem a zamknieciem byt taki jak podczas prawie wszystkich
sesji w tym miesigcu, czyli nie dziatlo sie nic. Finalnie WIG20
zamkng sie 0,71% na plusie, a indeks szerokiego rynku zyskat
0,66%. Bardzo  podobnie  zachowywaly sie  indeksy
zachodnioeuropejskie, CAC40 zyskat 0,65%, a niemiecki DAX
0,73%. Wysokie otwarcie bylo skutkiem wstepnego porozumienia
w sprawie Grecji i w przypadku niemieckiego rynku skutkowato to
kolejnymi historycznymi rekordami. Nieco stabiej radzity sobie
gieldy za oceanem, S&P500 i NASDAQ zakonczyly dzien w
zasadzie na poziomie pigtkowego zamknigcia, cho¢ przez
wiekszo$¢ sesji utrzymywaty sie nieznacznie pod kreskg. Znacznie
lepiej poradzit sobie Nikkei ktéry dzi$ zamknat si¢ 0,74% na plusie.
Dzisiaj z danych makro mamy inflacj¢ w Strefie Euro, PMI
dotyczacy ustug z USA i poétroczny raport z polityki monetarnej
Fed. O 8:00 mieliSmy odczyt niemieckiego PKB za 4Q’14, byt on
zgodny z oczekiwaniami i wyniést 1,6% r/r. Nasze indeksy
poruszajg sie od dtuzszego czasu w waskim kanale wzrostowym i
powoli zblizaja sie do jego gérnego ograniczenia.

Marek Jurzec

WYKRES DNIA

Nie czesto na GPW zdarza sie jednodniowy spadek o... 98% ! ,Bohaterem” poniedziatkowej sesji byty papiery
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INFORMACJE ZE SPOLEK

CCC Spotka opublikowata wyniki 4Q’'14. Przychody ze sprzedazy wyniosty 682,0 min PLN, co oznacza
poprawe r/r 0 16,9%. EBITDA grupy w okresie byta bliska 124,0 min PLN (konsensus zaktadat
ok. 130,9 min PLN). Na poziomie netto CCC wypracowato 312,3 min PLN (korzysci zwigzane z
optymalizacja podatkowg wyniosty ok. 200,0 min PLN. Na koniec 2014 spétka miata 729
sklepow.

GPW Spétka opublikowata wyniki za 4Q’14.

JSW Spétka podpisata porozumienie z Migdzyzwigzkowym Komitetem Protestacyjno-Strajkowym.
JSW podato, ze pozytywne efekty dot. kosztéw pracy wyniosg w latach 2015-16 ok. 515,0 min
PLN.

Hydrophi Akcjonariusze zdecydowali o emisji 8,9 min akcji serii E. Cena emisyjna akcji ma wynosi¢ 0,3
PLN. Akcje serii E w cato$ci sa pozbawione prawa poboru.

Mediacap Akcjonariusze spotki upowaznili zarzad do przeniesienia notowan spotki z NC na gtéwny parkiet
GPW.

BBI Deweloper wykupit w terminie trzyletnie obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 21,5 min PLN
(seria BBD0215) i 13,6 min PLN (seria BBI0215).

Polnord Spotka wprowadzita do realizacji Il etap projektu Brama Sopocka w Gdyni, obejmujagcy 42
apartamenty. Mieszkania majg by¢ przekazywane do uzytku w '16.

Synthos Grupa odnotowata w 4Q’14 ok 1,0 mid PLN przychoddéw oraz ok. 66,6 min PLN zysku netto.

BDM: Mimo, ze byliSmy przy dolnych widetkach konsensusu rynkowego, wyniki okazaty sie
stabsze od naszych oczekiwan o ok. 10% na poziomie EBITDA i przychodéw. Nie wiemy co
miato wptyw na gorsze wyniki, czy byly tam zdarzenia jednorazowe (spétka nie opublikowata
raportu a jedynie szacunki), niemniej mogt to by¢ nizszy wolumen sprzedazy kauczukéw (my
zaktadalismy +7% r/r zgodnie z danymi o produkcji GUS). Cieszy nizszy dfug netto rozbudzajgcy
apetyty dywidendowe. Wkrétce powinno wyjasnic sie co z inwestycjg w Brazylii. Braskem, ktory
miat dostarcza¢ do nowej fabryki butadien, nie porozumiat sie jeszcze z Petrobrasem w sprawie
dfugoterminowego kontraktu na dostawy nafty. Obie firmy maja czas do konca lutego.

4Q'13 4Q'14 zmiana 4Q'14P BDM réznica 4Q14P Konsensus réznica
Przychody 11725 10434 -11,0% 1180,4 -11,6% 1153,1 -9,5%
EBITDA 161,5 | 1285 -20,4% 143,8 -10,7% 158,7 -19,0%
EBIT 1244 87,6 -29,6% 105,7 -17,1% 120,5 -27,3%

Zysk netto 110,9 66,6 -39,9% 97,5 -31,7% 86,1 -22,6%

Marza EBITDA  13,8% = 12,3% 12,2% 13,8%
Marza EBIT 10,6% 8,4% 9,0% 10,5%

Marza netto 9,5% 6,4% 8,3% 7,5%

Dtug netto 557,302 = 732,2 31,4% 776,2 -5,7%
Zrédio: BDM SA, Spétka

Qumak Spétka zamierza utworzyé rezerwe na cze$é wydatkéw zwigzanych z kontraktem e-DolnySligsk.
Mimo to zarzad wierzy, ze ‘14 zakonczy sig¢ na niewielkim plusie, jesli chodzi o wynik netto.
Prezes Jagus dodat, ze inwestorzy nie powinni oczekiwa¢ wyptaty dywidendy za *14. Do tej pory
spotka poniosta 30 min PLN kosztéw zwigzanych z ww. kontraktem.

Serinus Spétka pozyskata kredyt o wartosci 10,0 min EUR z EBOIR. Srodki majg by¢ przeznaczone na
projekty rumunskie. Jednoczes$nie ograniczona ma by¢ transza dla Tunezji.

Elzab Zarzad grupy podjgt uchwate dot. program emisji obligacji o wartosci do 50,0 min PLN i
przeprowadzeniu w ramach programu emisji pierwszej serii papieréw do 20,0 min PLN.
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., sp6tki, PAP
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zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2015-02-23 431,2 0,1% 3,4% 2,0% 1,8% Miedz LME 3M 2015-02-23  5693,0 -1,0% 3,1% -153%  -19,5%
MSCI World 2015-02-23 1768,1 0,1% 3,9% 2,4% 3,1% Ropa WTI Crude 2015-02-23 49,5 -2,7% 6,8% -35,0%  -46,5%
MSCI EM 2015-02-23 984,4 -0,1% -0,7% -1,6% -8,4% Ztoto Spot $/oz 2015-02-23  1200,1 -0,6% -7,0% 0,3% -6,2%
MSCI BRIC 2015-02-23 274,1 -0,2% -1,0% -0,8% -8,2% Aluminium LME 3M 2015-02-23  1793,0 -1,4% -21%  -12,7%  -13,1%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2015-02-23  52566,4 0,7% 2,4% -0,6% 1,5% Polska Syryield 2015-02-23 2,035 3,0% 17,4%  -03% -232%
Polska WIG20 2015-02-23  2348,9 0,7% 2,0% -2,2% -1,2% Polska 10yr yield 2015-02-23 2,283 -2,1% 9,5% -86%  -27,6%
Polska mWIG40 2015-02-23  3577,3 0,7% 2,4% 1,8% 6,1% Polska WIBOR3M  2015-02-23 1,760 -1,7%  -83% -102% -30,7%
Polska sWIG80 2015-02-23 12 868,9 0,2% 5,0% 4,3% 10,6% Polska WIBOR 6M 2015-02-23 1,740 -1,1% -8,4% -10,8% -31,8%
Wegry BUX 2015-02-23  18011,5 1,1% 8,6% 4,4% 2,3% USA 10yr yield 2015-02-23 2,057 -2,6% 14,5% -10,8% -14,4%
Czechy PX 2015-02-23 1015,7 0,4% 6,0% 4,0% 4,0% Niemcy 10yr yield 2015-02-23 0,365 -0,5% 0,8% -53,3% -62,8%
Butgaria Sofix 2015-02-23 487,8 -0,6% -2,5% -5,9% -12,5% Japonia 10yr yield 2015-02-23 0,383 -2,0% 63,7% -17,1% -24,9%
Rosja Micex 2015-02-20  1792,7 -0,3% 141%  18,6%  257% Hiszpania 10yr yield 2015-02-23 1,419 -5,5% 32%  -28,1% -40,4%
Rosja RTS (USD) 2015-02-20 910,4 0,4% 20,4%  -11,6% -26,6% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2015-02-23  7306,4 0,4% 4,0% 5,6% 4,2% Portugalia 10yr yield 2015-02-23 2,136 -4,1%  -12,8% -28,0% -34,0%
Turcja ISE 100 2015-02-23 854889 0,9% -4,9% 3,8% 9,6% Witochy 10yr yield 2015-02-23 1,276 -2,0% 3,9%  -32,9% -40,1%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2015-02-23 3490,5 0,8% 4,2% 10,7% 14,6% EUR/PLN 2015-02-23 4,183 0,4% -0,7% -0,3% 0,0%
W. Brytania FTSE 100 2015-02-23 6915,2 0,0% 1,6% 3,0% 3,4% USD/PLN 2015-02-23 3,692 0,8% -1,2% 9,4% 16,5%
Francja CAC40 2015-02-23 4830,9 0,6% 4,8% 12,2% 15,0% CHF/PLN 2015-02-23 3,878 -0,7% -6,8% 11,1% 11,9%
Niemcy DAX 2015-02-23  11050,6 0,7% 4,5% 14,4%  19,.2% EUR/USD 2015-02-23 1,133 -0,4% 0,5% -88%  -14,1%
Hiszpania IBEX 35 2015-02-23  10879,3 1,0% 3,9% 5,6% 6,9% UsD/JPY 2015-02-23 118,890  -0,1% 0,4% 0,4% 14,4%
Holandia AEX 2015-02-23 469,9 1,1% 4,9% 12,6%  18,4%
Szwecja OMX 30 2015-02-23  1664,3 0,9% 9,4% 16,1%  21,5%
Austria ATX 2015-02-23 2450,9 0,3% 10,3% 7,9% 6,9%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2015-02-23 181404 -0,1% 2,8% 2,4% 7,8%
USA S&P500 2015-02-23 2110,3 0,0% 3,1% 2,8% 7.2%
USA Nasdaq Comp ~ 2015-02-23  4956,0 0,1% 4,5% 5,7% 10,1%
Kanada S&P/TSX 2015-02-23  15172,2 0,2% 3,0% 1,3% -0,7%
Meksyk IPC 2015-02-23  43551,3 0,3% 2,5% -2,0% -3,3%
Brazylia BOVESPA 2015-02-23  51237,7 0,1% 51% -8,6% -12,2%
Argentyna MERVAL 2015-02-23 9436,7 0,8% 8,8% -4,7% 3,7%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2015-02-24 18 466,9 0,7% 5,5% 6,5% 19,8%
Hong Kong Hang Seng 2015-02-23 24 836,8 0,0% 0,0% 6,0% -0,3%
Chiny Shanghai Comp ~ 2015-02-17 32224 0,8% -3,8% 31,3% 46,2%
Indie BSE30 2015-02-23  28975,1 -0,9% -1,0% 2,3% 9,9%
Indonezja JKSE 2015-02-23 5403,3 0,1% 1,5% 5,8% 4,3%
Izrael TA 25 2015-02-23 1495,5 0,5% 3,3% 4,0% 9,0%
Korea Kospi 2015-02-24 1968,4 0,4% 1,7% 1,2% -3,3%
Australia S&P/ASX 200 2015-02-24 5908,0 0,4% 7,9% 12,2% 7,7%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(18,140.76, 18,141.21, 18,054.84, 18,116 84, -23.5996) NASDAQ (4,953.10, 4,960.97, 4,939.56, 4,960.97, +5.00000)
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