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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 24 lutego 2015

Wartos¢ zmiana
Kurs otwarcia 2364 2 0,08%
Kurs zamknigcia 2 365 5 0,21%
Kurs min. 2344 -10 -0,42%
Kurs max. 2365 1 0,04%
Wolumen obrotu 10 793 3316 44,35%
Otwarte pozycje 57 790 -90 -0,16%

FW20 (2,364.00, 2,365.00, 2,344.00, 2,365.00, +5.00000)
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WIG20 (2,364.12, 2,366.27, 2,346.30, 2,363.61, -1.96997)
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System:

Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2346

Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2306

Najblizsze poziomy oporu: 2374 2387 2430 2465
Najblizsze poziomy wsparcia: 2300 2280 2230 2200

MSCI EM wychodzi z oRGR

W ostatnich dniach problemy, ktére trapity
cze$¢  inwestorow, zostaly  pozytywnie
rozwigzanie badz przycichty. Grecja podpisata
porozumienie z Eurogrupg w  kwestii
wydtuzenia finansowania o 4 miesigce.
Wczoraj przedstawita plan reform, ktéry
wstepnie zostat zaakceptowany. Ukraina
zeszta z czotowki gazet, cho¢ Gazprom zaczat
grozi¢, ze jak nie przedptaci za gaz, to
zagrozony jest tranzyt do Europy. Za oceanem
tymczasem Janet Yellen przedstawiajac
poétroczny raport na temat polityki monetarnej w
Senacie, oddalita ryzyko rychtej podwyzki stop
procentowych. Wg prezes nie nalezy
spodziewac sig wzrostu kosztu pienigdza przez
kilka nastepnych posiedzen banku. Stopy maja
byé podniesione w przypadku wzrostu inflacji.
Ta jest niska, podobnie jak oczekiwania w
przysztosci, o czym juz pisalem. Ro&znica
rentownosci miedzy 10yr TIPS a 10yr jest na
takim poziomie, na jakim w przeszitosci FED...
luzowat polityke monetarng. W takim razie
koniec dolarowej hossy staje sie faktem.
EUR/USD zareagowat wzrostem. Od miesigca
tkwimy w konsolidacji 1,1260-1,15. Pojawia sie
szansa na wyjscie z niej gérg i przynajmniej
wigkszg korekte na tej parze. Oczywiscie
ostabienie dolara powinno sprzyja¢ rynkom
wschodzgcym bo podnosi ceny surowcow. W
istocie tak jest. Indeks MSCI EM wybija wtasnie
linie trendu spadkowego od wrzes$nia’14. Co
niektérzy = doszukuja sie tam  formaciji
odwroconej gtowy z ramionami z sowitym
zasiegiem. U nas FW20 réwniez utknagt pod
podobng linig (2370 pkt). W rezultacie pojawia
sie szansa na jej wylamanie.

Krystian Brymora
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RYNEK AKCJI
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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 2364,12 2 363,61 -0,08% 2 346,30 2 366,27 20,0 592,7
WIG30 27356 2 408,2 2552,03 2550,91 -0,10% 2 535,08 2 552,76 17,7 662,2
mwWIG40 37106 31879 3601,16 3607,82 0,17% 3585,15 3611,38 26,2 129,4
sSWIG80 14 738,2 11281,0 12 922,86 12 983,78 0,65% 12 897,26 12 986,35 89,1 38,2
WIG-PL 57 189,7 50 453,2 54 153,12 54 405,08 0,06% 54 153,12 54 405,08 252,0 -
WIG 55 687,6 48 765,5 52 896,45 52 949,64 0,07% 52 620,83 52 968,27 3474 789,2
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spoétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna iMm 3M 6M
ALIOR BANK 82,49 5773 -2,3% -2,7% 4,0% 5,9% -2,2% -4,4% 6,0% 8,5%
ASSECOPOL 53,73 4 460 -0,7% -0,1% 1,0% 25,4% -0,6% -1,8% 3,0% 27,9%
BANK HANDLOWY 109,10 14 255 0,0% 0,3% 0,0% -5,9% 0,1% -1,4% 2,0% -3,3%
BOGDANKA 98,50 3350 0,0% -0,5% -7,9% -14,2% 0,1% -2,2% -6,0% -11,6%
BORYSZEW 6,00 1 440 0,0% 10,1% -1,6% -3,2% 0,1% 8,4% 0,3% -0,6%
BZ WBK 326,70 32420 -1,6% -4,8% -15,8% -11,2% -1,5% -6,5% -13,8% -8,6%
CCcC 154,00 5914 -3,1% 3,1% 4,1% 33,4% -3,0% 1,4% 6,0% 36,0%
CYFROWY POLSAT 23,97 15330 0,7% 4,7% -4,6% -3,3% 0,8% 3,0% -2,7% -0,8%
ENEA 16,30 7 196 1,5% -3,9% -8,7% 2,1% 1,6% -5,6% -6,7% 4,6%
EUROCASH 38,30 5311 0,1% 4,9% 0,8% 9,1% 0,2% 3,2% 2,8% 11,7%
GRUPA AZOTY 75,24 7 463 1,0% 4,5% 21,9% 2,6% 1,1% 2,8% 23,8% 5,2%
GTC 4,65 1634 0,4% -5,3% -23,6% -25,5% 0,5% -7,0% -21,7% -22,9%
ING BSK 136,05 17 700 0,4% -0,3% -6,0% 0,8% 0,5% -2,0% -4,1% 3,4%
Jsw 23,02 2703 -2,5% 12,8% 9,0% -24,6% -2,4% 11,1% 11,0% -22,0%
KERNEL 30,14 2402 -2,8% -7,2% 25,2% 9,8% -2,7% -8,9% 27,2% 12,4%
KGHM 120,30 24 060 2,3% 11,1% -5,1% -10,6% 2,4% 9,4% -3,1% -8,0%
LOTOS 24,18 4470 -3,3% -2,3% -10,4% -12,4% -3,2% -4,0% -8,4% -9,8%
LPP 7 200,00 13184 -1,4% -6,7% -21,5% -14,3% -1,3% -8,4% -19,6% -11,7%
mBANK 439,00 18 530 0,3% -5,8% -11,2% -5,7% 0,4% -7,6% -9,2% -3,1%
NETIA 581 2022 -1,0% 1,9% 3,8% 0,2% -0,9% 0,2% 5,7% 2,8%
ORANGE POLSKA 9,55 12533 1,3% 16,5% 1,0% -12,7% 1,4% 14,7% 2,9% -10,1%
PEKAO 186,50 48 951 -0,2% 4,2% 3,7% 1,4% -0,1% 2,5% 5,6% 4,0%
PGE 20,00 37395 -1,3% 4,9% -2,4% -10,9% -1,2% 3,2% -0,5% -8,3%
PGNIG 4,58 27022 -0,9% 5,0% -8,4% -6,1% -0,8% 3,3% -6,4% -3,6%
PKNORLEN 56,40 24123 -0,2% 5,8% 29,1% 41,5% -0,1% 4,1% 31,0% 44,0%
PKOBP 33,33 41 663 1,6% 1,0% -9,2% -14,5% 1,7% -0,7% -7,2% -12,0%
PZU 496,50 42 874 -0,4% -2,4% 4,9% 5,3% -0,3% -4,1% 6,9% 7,9%
SYNTHOS 4,31 5703 -1,4% 5,9% 0,9% -8,9% -1,3% 4,2% 2,9% -6,3%
TAURON 4,86 8517 -0,6% -3,0% -6,5% -7,4% -0,5% -4,7% -4,6% -4,9%
TVN 17,33 6113 -2,6% -1,5% 9,3% 21,4% -2,5% -3,3% 11,2% 23,9%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Mieszane notowania komponentéw WIG20
Dzisiejsza sesja zaczegta si¢ nagtym uderzeniem podazy na
GPW. Mimo stabilnego otoczenia zewnegtrznego i braku
impulséw fundamentalnych WIG20 w ciggu pierwszej godziny
handlu spadt do poziomu 2346 punkiéw, co oznaczato 0,8%
znizke. Ruch ten nie zmieniat niczego w obrazie rynkowym i
odbyt sie w ramach zakresy zmiennosci z ostatnich dni i tygodni,
natomiast jego dynamika byta zaskakujaca. W kolejnych
godzinach handlu byki powalczyly o odreagowanie, dzieki
czemu ostatecznie zakonczyliSmy dzien kosmetycznym
spadkiem WIG20 o 0,08%. Zastanawiajagcy jest jednak duzy
rozrzut w notowaniach blue chips. Obroty zdecydowanie
wspieraty byki — najwyzsze towarzyszyty notowaniom
mocniejszych od indeksu KGHM (+2,2%) oraz PKO BP (+1,5%).
Z drugiej strony az 14 spotek z gtéwnego indeksu skonczyto
dzien pod kreska, co Zle $wiadczy o szerokosci rynku. W tle
zakonczyta sie ,Grecka saga” i wyglada na to, ze problem
negocjacji z Syrizg wréci dopiero za 4 miesigce. Jako, ze rynki
dyskontowaty taki ,sukces” negocjacji, spodziewatbym sie teraz
lekkiej realizacji zyskéw na gtéwnych gietdach i ten scenariusz
powinien sie realizowa¢ juz w koncéwce tego tygodnia.
Ciekawe, czy realizacja takiego wariantu sktoni GPW do
wyrwania sie z marazmu ostatnich tygodni. Wsrdéd waloréw
spoza WIG20 najwigksze obroty skoncentrowaly na sobie
walory CCC. Reakcja na publikacje wynikéw finansowych byta
negatywna, lecz mimo 3% spadku akcje znajdujg sig tuz przy
szczycie wszechczaséw. Przy wysokiej wycenie i lekko gorszym
od oczekiwan wyniku pojawia sie moim zdaniem ryzyko
powazniejszej korekty, lecz o niej dopiero bedzie mozna moéwic
w momencie spadku ponizej 149 zt. Ogolnie szeroki rynek
podobnie jak w ostatnich tygodniach byt nastawiony lekko
optymistycznie, a mWIG40 i sWIG80 ponownie nadbity swoje
dotychczasowe maksima utrzymujgc relatywng site do blue
chips.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Blue chipy nie moga sie przebudzi¢
W przypadku blue chipéw wczorajsza sesja nie wniosta nic
nowego do obrazu panujgcego od kilku tygodni. WIG20 spadt o
0,1%, konczac notowania na poziomie 2363,6 pkt. Lepiej poradzit
sobie szeroki rynek — mWIG40 wzrést o 0,2%, a sWIG80 o 0,7%.
Indeks WIG zyskat niecate 0,1%. Znaczne lepsze nastroje goscity
na duzych rynkach, co zapewne bylo spowodowane pozytywna
decyzjg Eurogrupy w sprawie Grecji. We Francji CAC40 podniost
sie 0 0,5%, a w Niemczech DAX poszybowat o kolejne 0,7% do
gory. Jeszcze wigksze zwyzki byly widoczne na Wegrzech, gdzie
tamtejszy BUX poprawit sie o 1,7%. Wydarzeniem dnia w USA
byto wystgpienie Janet Yellen przed amerykanskim kongresem —
gtéwna teza ptyngca z tego wystgpienia to ,cierpliwo$¢ FED-u”, co
w duzym uproszczenie oznacza, ze podwyzki stép nie nalezy
oczekiwaé na minimum dwéch kolejnych posiedzeniach FED.
Rynki za oceanem zareagowaly na te stowa bardzo spokojnie.
S&P500 wzrést o 0,3%, natomiast Nasdaq pozostat bez zmian.
Dzisiejszy kalendarz makro jest niemal pusty, niemniej w nocy z
Chin dotart do nas odczyt PMI dla tamtejszego przemystu. Za
oceanem Janet Yellen przedstawi poétroczny raport nt. polityki
monetarnej, a po zakonczeniu sesji swoje wystgpienie bedzie miat
szef ECB. Spodziewam sie, ze w obrazie rodzimej gietdy, a
szczegolnie WIG20, nie mamy co liczyé odno$nie mocniejszych
ruchéw. Inwestorzy powinni mocniej sie przyjrze¢ mniejszym
podmiotom, ktére moga stanowi¢ pozytywna przeciwwage dla
najwiekszych spotek, tym bardziej, ze sezon raportowania
kwartalnego nabiera rumiencéw (dzi§ wyniki zaprezentujg m.in.
Qumak, Kopex, Elektrotim). Duze europejskie rynki bedg zapewne
graty pod stowa Mario Draghiego. Najblizszym wsparciem dla blue
chipéw pozostaje niezmiennie poziom 2310,0 pkt.

Adrian Goérniak

WYKRES DNIA

Wg Janet Yellen przez kilka najblizszych posiedzen FED nie nalezy spodziewac si¢ podwyzki stop procentowych.
Inflacja jest niska, podobnie jak oczekiwania. Wypowiedz ostabita dolara, co oczywiscie pozytywnie przektada sie
na wycene indekséw rynkéw wschodzgcych. MSCI EM wybit wiasnie linie trendu spadkowego od wrzes$nia’l4

(oRGR ?). Pod podobnym oporem tkwi réwniez W1G20.
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Kopex Spétka podata dane za 4Q’'14.

Na poziomie EBIT zysk nieznacznie spadt r/r z 26.2 min PLN do 26 min PLN. Na poziomie netto spotka
wykazata spadek z 23.9 min PLN do 21.2 min PLN.

Getin Holding Spétka podata dane za 2014 rok.

Wynik z tytutu odsetek wyniést w 2014 roku 719,6 min PLN, czyli wzrdst 20,6 r/r. Wynik z tytutu prowizji i
optat wyniost 425,8 min PLN, co oznacza wzrost o 3,9% r/r. Zysk netto grupy Getin Holding w '14 wyniost
173,9 min PLN, czyli spadt 0 29,4% rir.

PZ Cormay PZ Cormay odstgpit od umowy z generalnym wykonawcg zaktadu produkcyjnego ze wzgledu na
opdznienia w realizacji projektu. Wykonawcg byto Wielkopolskie Przedsiebiorstwo Inzynierii
Przemystowej. Spétka podtrzymuje, ze budowa fabryki jest strategicznym elementem rozwoju firmy. Jak
podano w komunikacie, obecna sytuacja nie wplynie na prace nad analizatorami Hermes, Equisse i Blue
Box.

Elektrotim Spédtka podata dane za 4Q’'14.

Na poziomie EBIT zysk wzrdst r/r z 4.7 min PLN do 5.2 min PLN. Na poziomie netto spétka wykazata
spadek z 5 min PLN do 3.8 min PLN

Macrologic ZWZ Macrologic zdecydowato o wyptacie dywidendy z zysku za 2014 rok w wysokosci 3 PLN/akcje.
Dzien dywidendy zostat ustalony na 10 marca, a termin wypfaty ustalono na 24 marca.

Delko Spétka podata dane za 4Q’'14.

Na poziomie EBIT zysk wzrést r/r z 2.09 min PLN do 2.15 min PLN. Na poziomie netto spétka wykazata
wzrost z 1.1 min PLN do prawie 1.4 min PLN

Polwax Spétka podata szacunki wynikéw osiggnietych w 2014 roku. Wynik EBITDA wynioést 30.8 min PLN, z
kolei zysk netto byt na putapie 22.4 min PLN.
Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2015-02-24 431,6 0,3% 3,7% 2,0% 2,1% Miedz LME 3M 2015-02-24  5672,0 -0,4% 2,8% -15,0%  -19,8%
MSCI World 2015-02-24 1770,4 0,3% 4,2% 2,5% 3,3% Ropa WTI Crude 2015-02-24 49,3 -0,3% 6,4% -33,7%  -46,6%
MSCI EM 2015-02-24 983,5 0,5% -0,2% -1,9% -8,0% Ztoto Spot $/oz 2015-02-24  1196,6 -0,3% -7,2% 0,0% -6,4%
MSCI BRIC 2015-02-24 2735 0,4% -0,6% -1,6% -7,9% Aluminium LME 3M 2015-02-24  1791,0 -0,1% -2,2%  -12,5%  -13,2%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2015-02-24 529119  0,1% 2,5%  -0,3% 1,5% Polska Syryield 2015-02-24 1,976 -2,9%  140%  -40%  -254%
Polska WIG20 2015-02-24 2365,6 -0,1% 1,9% -2,0% -1,3% Polska 10yr yield 2015-02-24 2,232 -2,2% 7,1% -9,2%  -27,8%
Polska mWIG40 2015-02-24 3601,9 0,2% 2,6% 1,7% 6,3% Polska WIBOR 3M 2015-02-24 1,740 -1,1% -94%  -11,2% -31,5%
Polska sWIG80 2015-02-24  12900,5 0,6% 5,7% 5,8% 11,3% Polska WIBOR 6M 2015-02-24 1,730 -0,6% -89%  -11,3%  -32,2%
Wegry BUX 2015-02-24  18205,4 1,7% 10,4% 6,6% 4,0% USA 10yr yield 2015-02-24 1,980 -3,8% 10,2%  -12,3% -16,9%
Czechy PX 2015-02-24 1019,5 0,6% 6,6% 4,5% 4,7% Niemcy 10yr yield 2015-02-24 0,375 2,7% 3,6% -49,9%  -60,4%
Butgaria Sofix 2015-02-24 484,7 -0,5% -3,0% -6,8% -12,9% Japonia 10yr yield 2015-02-24 0,377 -1,6% 61,1% -16,6% -26,2%
Rosja Micex 2015-02-24 17722 -1,1% 6,0% 17,1% 24,3% Hiszpania 10yr yield 2015-02-24 1,385 -2,4% 0,7% -28,0% -38,7%
Rosja RTS (USD) 2015-02-24 888,7 -2,4% 82%  -16,5% -28,5% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2015-02-24  7337,8 -0,2% 3,7% 5,6% 4,0% Portugalia 10yr yield 2015-02-24 2,112 -11%  -13,8%  -27,8% -30,5%
Turcja ISE 100 2015-02-24 862883  0,5% -4,5%  43% 10,1% Wrtochy 10yr yield 2015-02-24 1,197 -6,2% -2,5%  -36,0%  -43,8%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2015-02-24 3519,6 0,8% 5,0% 10,9% 15,5% EUR/PLN 2015-02-24 4,160 -0,6% -1,3% -0,4% -0,6%
W. Brytania FTSE 100 2015-02-24 6912,2 0,5% 2,1% 3,9% 3,9% USD/PLN 2015-02-24 3,670 -0,6% -1,8% 9,5% 15,8%
Francja CAC40 2015-02-24  4862,3 0,5% 5,3% 12,2% 15,6% CHF/PLN 2015-02-24 3,866 -0,3% -7,0% 11,4% 11,6%
Niemcy DAX 2015-02-24 111309 0,7% 52%  145%  20,0% EUR/USD 2015-02-24 1,134 0,0% 0,5% -9,0%  -14,1%
Hiszpania IBEX 35 2015-02-24 10990,1  0,7% 4,6% 5,1% 7,7% UsD/JPY 2015-02-24 118900  0,0% 0,4% 0,8% 14,4%
Holandia AEX 2015-02-24 475,2 1,0% 59% 13,9%  19,5%
Szwecja OMX 30 2015-02-24 16795 0,3% 9,7%  157%  21,9%
Austria ATX 2015-02-24 24573 0,6% 11,0% 7,9% 7,5%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2015-02-24 18116,8 0,5% 3,3% 2,8% 8,4%
USA S&P500 2015-02-24 2109,7 0,3% 3,3% 2,8% 7,5%
USA Nasdaq Comp 2015-02-24  4961,0 0,1% 4,7% 4,9% 10,2%
Kanada S&P/TSX 2015-02-24 152003  -0,2% 2,8% 1,7% -1,0%
Meksyk IPC 2015-02-24  43675,9 0,6% 3,1% -1,4% -2,8%
Brazylia BOVESPA 2015-02-24  51280,6 1,2% 6,4% -6,4% -11,2%
Argentyna MERVAL 2015-02-24  9509,6 1,4% 10,4%  -3,3% 5,2%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2015-02-25 18603,5 0,7% 6,2% 7,3% 20,7%
Hong Kong Hang Seng 2015-02-24 24750,1 -0,3% -0,4% 3,7% -0,7%
Chiny Shanghai Comp 2015-02-17 3246,9 0,8% -3,8% 31,3% 46,2%
Indie BSE30 2015-02-24  29004,7 0,1% -0,9% 1,9% 10,0%
Indonezja JKSE 2015-02-24 5417,3 0,3% 1,8% 5,5% 4,6%
Izrael TA 25 2015-02-24 1503,3 -0,1% 3,1% 3,9% 9,4%
Korea Kospi 2015-02-25 1976,1 0,4% 2,1% 0,9% -2,9%
Australia S&P/ASX 200 2015-02-25 5927,0 0,5% 8,4% 11,5% 8,3%

Zrédfo: Bloomberg
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