bd@ BIULETYN PORANNY

od
021993 poniedziatek, 27 lipca 2015

KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: piatek, 24 lipca 2015

Warto$¢ zmiana System:

Kurs otwarcia 2209 18 0,82% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej - 2247
Kurs zamknigcia 2193 -18 -0,81% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétkg- 2258
Kurs min. 2188 9 0,41%
Kurs max. 2215 4 0,18%
Wolumen obrotu 11 936 -3987  -25,04% Najblizsze poziomy oporu: 2256 2310 2342 2384
Otwarte pozycje 74 577 -148 -0,20% Najblizsze poziomy wsparcia: 2211 2179 2100 2000

FW20 (2,209.00, 2,215.00, 2,188.00, 2,193.00, -18.0000) [ Tydzien nowych szans?

~ 2550

Pigtkowa sesja w przypadku blue chipow
wpisata si¢ w negatywny kanon catego
tygodnia. WIG20 stracit 0,6%, zamykajac sie
na poziomie 2187,7 pkt, co jednoczesnie
L 2450 oznacza spadek o 4,3% w ciagu tygodnia (i
[ blisko 6% ponizej poziomu z poczatku roku).
[ Nieco lepiej zaprezentowaty sie mniejsze
[ 2400 podmioty, bowiem sWIG80 zyskat 0,2%, a
[ mWIG40 niecate 0,7%. Przewaga strony
podazowej byla réwniez widoczna w
przypadku gtéwnych europejskich indekséw —
t francuski CAC40 stracit 0,6%, FTSE ok. 0,7%,
L 2300 a DAX spadt az o 1,4%. Z gield w regionie
[ catkiem dobrze poradzit sobie wegierski BUX,
[ ktéry znalazt sie 0,3% nad kreska.
[ 2250 NiedZzwiedzie = dominowaty  réwniez za
oceanem, gdzie gtéwne indeksy pospadaty po
ok. 0,9-1,1%. Dzisiejszy kalendarz makro
wydaje sie by¢ dosy¢ pusty — poznaliSmy juz
t odczyt cen importu w Niemczech, a niedtugo
L 2150 po starcie sesji na warszawskim parkiecie

~ 2500

~ 2350

~ 2200

' February | IMarch = lAprl | Ivay bune © 7 Ty T Jaug dotrze do nas wynik indeksu instytutu Ifo oraz
wskaznik wyprzedzajgcy koniunktury wg BIEC
WIG20 (2,195.82, 2,208.43, 2,183.02, 2,187.67, -13.1702) [ dla Polskl Ubleg}otygodnlowy Styl handlu w

Warszawie byt fatalny, co bylo wida¢ po
kontraktach. Obecnie nastroje na rynku
r terminowym sg dosy¢ stabe, co wida¢ po
2500 tracgcych futures na DAX (blisko -0,4%) i
F CAC40, ktére tracg po 0,5-0,6% (jest to
odpowiedz na op6znienia w negocjacjach ws.
trzeciego programu pomocowego dla Grecji;
r partie opozycyjne zazadaty rowniez wyjasnien
- 2400 ws. wypowiedzi bytych cztonkéw rzadu dot.
opuszczenia strefy euro). Dla FwW20
wsparciem jest dolny cien czwartkowej Swiecy
w okolicach 2175 pkt., a w przypadku jego
i szybkiego przebicia mogg nas czeka¢ dalsze
- 2300 spadki.
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RYNEK AKCJI

Wyniki sesji: piatek, 24 lipca 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 2170,0 2 195,82 2187,67 -0,6% 2183,02 2 208,43 254 773,7
WIG30 27824 2398,6 2421,39 241945 -0,3% 2 414,02 2 436,80 22,8 815,5
mwIG40 3961,0 32179 3720,46 3738,32 0,7% 13 162,60 13 237,15 745 149,0
sSWIG80 14 107,4 11281,0 13 225,89 13 207,20 0,2% 3713,83 3738,32 245 25,0
WIG-PL 58 998,6 50 804,7 53 146,51 53 071,70 -0,2% 53071,70 53 146,51 74,8 914,3
WIG 57 460,4 493218 51 909,83 51 860,33 -0,2% 51 753,07 52 125,02 3719 926,3
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spoétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna iMm 3M 6M

ALIOR BANK 84,20 6120 -0,4% -5,6% -5,1% -2,4% -0,1% -0,1% 7,7% 0,9%
ASSECOPOL 57,46 4769 -1,9% -2,6% -4,2% 7,6% -1,6% 2,8% 8,6% 10,9%
BANK HANDLOWY 87,40 11420 -0,1% -13,6% -22,4% -19,1% 0,2% -8,2% -9,6% -15,8%
BOGDANKA 55,37 1883 2,7% -2,8% -36,0% -43,3% 3,0% 2,6% -23,2% -40,0%
BORYSZEW 5,89 1414 1,7% -0,8% -2,2% 5,0% 2,1% 4,6% 10,6% 8,3%
BZ WBK 283,00 28083 -2,8% -15,7% -25,0% -16,3% -2,5% -10,3% -12,2% -13,0%
CCcC 191,00 7334 1,8% 6,4% -4,0% 24,9% 2,1% 11,8% 8,8% 28,2%
CYFROWY POLSAT 23,00 14710 -0,8% -4,6% -9,8% -5,9% -0,5% 0,8% 3,0% -2,6%
ENEA 14,51 6 405 0,0% -8,5% -11,1% -13,9% 0,3% -3,0% 1,7% -10,6%
EUROCASH 42,10 5838 -1,8% 13,8% 14,4% 15,0% -1,4% 19,2% 27,2% 18,3%
GRUPA AZOTY 82,70 8203 2,1% 0,9% -5,8% 14,4% 2,4% 6,3% 7,0% 17,7%
GTC 5,95 2090 0,0% -1,2% 4,6% 26,6% 0,3% 4,3% 17,4% 29,9%
ING BSK 117,00 15222 1,8% -9,4% -18,7% -15,2% 2,1% -4,0% -5,9% -11,9%
JsSw 11,90 1397 0,5% 0,8% -26,7% -39,1% 0,8% 6,3% -13,9% -35,8%
KERNEL 44,40 3538 -0,9% 15,9% 23,8% 41,2% -0,5% 21,3% 36,6% 44,5%
KGHM 90,70 18 140 1,9% -18,2% -26,4% -11,7% 2,2% -12,8% -13,6% -8,4%
LOTOS 31,80 5879 0,8% 4,5% 3,6% 30,3% 1,1% 9,9% 16,4% 33,6%
LPP 7 600,00 13917 1,3% 11,6% -6,2% -1,3% 1,7% 17,0% 6,6% 2,0%
mBANK 362,10 15291 -1,5% -12,5% -24,0% -19,5% -1,2% -7,1% -11,2% -16,2%
NETIA SW75) 2002 1,8% 4,4% -1,2% -2,7% 2,1% 9,8% 11,6% 0,6%
ORANGE POLSKA 8,06 10578 -1,7% -3,9% -22,4% -9,9% -1,4% 1,5% -9,6% -6,6%
PEKAO 155,00 40 683 -3,0% -13,1% -20,9% -16,2% -2,7% -7,7% -8,1% -12,9%
PGE 17,66 33020 1,0% -2,7% -15,5% -6,9% 1,4% 2,7% -2,7% -3,6%
PGNIG 6,25 36 875 0,0% -5,0% -3,8% 41,7% 0,3% 0,4% 9,0% 45,0%
PKNORLEN 77,12 32985 2,8% 5,6% 11,3% 42,9% 3,2% 11,1% 24,1% 46,2%
PKOBP 28,67 35838 -2,7% -9,0% -19,8% -11,6% -2,4% -3,6% -7,0% -8,3%
PZU 417,00 36 009 -1,2% -6,0% -13,8% -16,4% -0,9% -0,5% -1,0% -13,1%
SYNTHOS 4,77 6312 0,0% -1,6% -2,9% 17,8% 0,3% 3,8% 10,0% 21,1%
TAURON 3,75 6572 -1,6% -13,8% -22,8% -25,0% -1,3% -8,4% -10,0% -21,7%
TVN 19,85 6 754 0,2% 3,9% 18,2% 13,2% 0,5% 9,4% 31,0% 16,5%
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KOMENTARZ PO SESJI

Komentarz po sesji:
Problemy rynkéw wschodzacych

Przez duzg czes¢ dzisiejszej sesji poruszaliSmy sie w okolicach poziomdéw osiggnietych w czwartek, co oznaczato
prébe kontynuacji mato imponujgcego odbicia po fatalnym spadku z poprzednich kilku dni. Staby styl kontrataku bykéw
zemé$cit sie w koncowce dzisiejszej sesiji, kiedy to stabszy poczatek notowan w USA przesungt WIG20 zdecydowanie
pod kreske i na zamknigciu indeks stracit 0,6%. Byki miaty dwdch bohateréw. Pierwszym byt KGHM, ktéry z porannego
mocnego spadku wyszedt nad kreske i zakonczyt dzien na poziomie 90,7 zt (+1,9%) przy 188 min zt obrotow. Wyglada
to na sesje odwrotu, cho¢ czesciowo odbicie jest reakcjg na plotki o mozliwym zmniejszeniu podatku od kopalin na
wtorkowym posiedzeniu rzadu. Catkiem niedawno rzad takie plany odrzucat, ale w obliczu zblizajgcych sie wyboréw i
sondazowej przewagi PiS nie mozna wyklucza¢ takiego prezentu dla spétki. Drugim bohaterem byt PKN Orlen, ktéry z
tatwoscig odrabiat wczorajsze straty i zyskat 2,8% przy 148 min zt obrotdow. Niestety losy indekséw zalezg w duzej
mierze od bankéw, a na nich wcigz nie wida¢ przetomu w postaci mocnego wzrostu podpartego obrotami. Akcje PKO
BP spadty o 2,6%, Pekao 3%, a na szerokim rynku warto zwréci¢ uwage na 9% przecene Getin Noble Banku.
Najstabszy w ostatnich miesigcach bank jest wyceniany na poziomie powaznej katastrofy (ktérej przeciez na razie nie
ma), a wolumen handlu tylko kilka razy w ostatnich latach byt wyzszy niz dzi$. Przez to mozna oczekiwaé, ze w
przysztym tygodniu powinna sie na nim pojawi¢ préba wygenerowania kluczowego zwrotu. Rynek niestety konczy
tydzien w fatalnych stylu, a gtéwnym zagrozeniem jest moim zdaniem to, ze w ostatnich dniach bardzo stabo (nie az tak
jak GPW, ale tez istotnie) zachowaty sie tez inne emerging markets. By¢é moze to, co interpretujemy jako ryzyko
polityczne, jest tylko wyolbrzymieniem szerszej tendencji ucieczki kapitatu z EM. W nowym tygodniu czekatbym zatem
na jakg$ forme sesji odwrotu na GPW z nizszego puftapu lub na wyrazng poprawe w catym koszyku rynkéw
wschodzacych, na ktérej tez skorzystamy — bez tego bardzo trudno bedzie ogtosi¢ zakonczenie dominujgcej obecnie
fali spadkowej WIG20.

Piotr Kaczmarek, CFA

WYKRES DNIA

Kontrakty na miedz najnizej od lipca 2009

Copper futures - daily

I M LMCADS03 LME Comdty - Last Price 52 3.unl
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Zrédto: BDM S.A., Bloomberg
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Harmonogram projektu budowy polskiej elektrowni jgdrowej jest obecnie weryfikowany i
aktualizowany - napisata spotka PGE EJ, odpowiedzialna za budowe elektrowni. To reakcja na
publikacje przez Greenpeace Polska dokumentu, z ktérego wynika, ze prad z polskiej atomdwki
miatby poptyna¢ w 2031 roku. Kilka dni temu "Rzeczpospolita" informowata, ze moze to by¢ rok
2029. Tymczasem resort gospodarki oswiadczyt, ze traktuje rok 2025, czyli taki jaki zapisany jest
w harmonogramie, jako obowigzujgcy dla oddania obiektu do uzytku.

PZ Cormay liczy, ze sprzedaz analizatorow przetozy sie wyrazniej na wyniki spotki poczawszy od
2017, gdy sprzedaz urzadzeh nabierze tempa. Dotychczasowa dziatalnosé firmy bedzie
kontynuowana, ale z czasem jej waga bedzie sie zmniejsza¢. Pierwszy analizator, Hermes, ma
trafic do sprzedazy jeszcze w tym roku, Equisse trzy miesigce pdzniej, a BlueBox na poczatku
2H’16. Spoétka zamierza wydac 25 min PLN na dokonczenie prac przy analizatorach i 32 min PLN
na zaktad produkcyjny. W pigtek firma opublikowata prospekt emisyjny. Zapisy na akcje nowej
emisji PZ Cormay potrwajg od 3 do 17 sierpnia

Prokom Investments zawart z Bimeda Holding warunkowg umowe sprzedazy swojego pakietu
akcji Biotonu. Wykonanie umowy uzaleznione jest, m. in. od zgody bankéw finansujacych
Prokom. W oddzielnym komunikacie Bioton podat, ze takze inny akcjonariusz, Troqueera
Enterprises, zawarta z Bimeda Holding warunkowg umowe sprzedazy 3,9% akcji spotki,. Prokom
posiada 11,8% akgcji i glosow na WZ spoétki, a Troqueera Enterprises ma 9,9% akcji i gtoséw na
WZ spotki. Bimeda Holding posiada juz 6%. pakiet akcji Biotonu. Spoétka ta jest jednostka zalezng
od China Central and Eastern Europe Investment Co-Operation Fund SCS SICAV-SIF.

Altus TFI zwiekszyt zaangazowanie w akcje Biotonu do 5,28% z 2,99%.

Fundusze inwestycyjne Fulcrum FIZ, Falcon FIZ i Napoleon FIZ, w wyniku rozliczenia wezwania
22 lipca, zwiekszyly zaangazowanie w akcje spétki FAM do 41,1% z 19,9%.

Amerykanka Struktura wzywa do sprzedazy 6,6 min akcji Pamapolu, dajgcych 21,1% gtoséw na
W2Z spotki, po cenie 1,15 PLN za papier. Zapisy na sprzedaz akcji przyjmowane beda od 17
sierpnia do 18 wrzesnia 2015 r. W wyniku wezwania Amerykanka Struktura zamierza osiagna¢
100 proc. gtoséw na walnym zgromadzeniu Pamapolu. Wiascicielami spétki Amerykanka
Struktura sg Pawet Szataniak i Mariusz Szataniak.

Rzad planuje rozszerzy¢ pomoc dla kredytobiorcow majacych réwniez kredyt w PLN bedacych w
trudnej sytuacji - powiedziat dziennikarzom minister finanséw Mateusz Szczurek. Kredytobiorca
mogtby otrzymac¢ wsparcie do 1500 PLN przez 2 lata. Nieoprocentowany kredyt bedzie mozna
sptaca¢ w dlugim okresie po wygasnieciu wsparcia" - dodat. Srodki pochodzitby ze sktadek
bankéw na fundusz wsparcia dla kredytobiorcéw w trudnych warunkach.

Gléwny akcjonariusz AmRestu, fundusz Warburg Pincus chce sprzeda¢ wszystkie swoje udziaty
w restauracyjnej spotce.

Polna, a takze Elektrotim, KGHM i Westor, ztozyly w Ministerstwie Skarbu Panstwa oferte
wigzaca w sprawie nabycia 85% udziatéw Instytutu Automatyki Systemoéw Energetycznych.

Asseco prowadzi obecnie dwa duze projekty zmierzajgce w kierunku uproszczenia i
uporzgdkowania grupy. Jeden z tematéw zwigzany jest z rynkiem polskim, a drugi ma takze
wymiar miedzynarodowy - poinformowato PAP zrédto zblizone do spétki. Celem realizacji tych
projektow jest m.in. zwiekszenie integracji sektorowej pomiedzy spétkami w grupie. Rzeczniczka
Asseco Poland Ewa Kryj odmoéwita komentarza w tej sprawie.

Skonsolidowany zysk netto Banku Millennium w 2Q’'15 wzrést do 165,2 min PLN ze 164,0 min
PLN rok wczesniej - konsensu PAP: 149,1 min PLN

W celu poprawy efektywnosci firma najprawdopodobniej potgczy kopalnie Krupinski z kopalnig
Pniéwek. Ratunkiem moze by¢ tez sprzedaz jednej z kopalh np. francuskiemu EDF. Francuzi nie
mowig "nie". — Rzeczpospolita

KGHM prowadzi zaawansowane rozmowy z dostawcami technologii fotowoltaicznych z Niemiec.
Celem jest budowa wtasnej fabryki ogniw w Polsce — Rzeczpospolita

Spétka zalezna Elemental Holding kupi od stowenskiego producenta AGD, grupy Gorenje, 69,3%
udziatéw w spotce Gorenje Surovina. Cena sprzedazy ma wynika¢ z wyceny catej przejmowane;j
spotki, ustalonej na 29,2 min EUR, ktéra zostanie pomniejszona o zadtuzenie firmy. Spodtka
posiada 30 placow skupu ztomu i surowcow wtérnych w Stowenii, Serbii oraz Bosni i
Hercegowinie.
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Vivid Walne zgromadzenie notowanego na NewConnect Vivid Games, zdecyduje 21 sierpnia w
sprawie przeniesienia notowan akcji na rynek gtéwny GPW. Akcjonariusze podejmg réwniez
decyzje ws. skupu do 5% akcji na potrzeby programu motywacyjnego.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker  data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2015-07-24 427,2 -1,0% -2,7% -3,5% 2,6% Miedz LME3M  2015-07-245272,5 -1,7% -81% -12,6% -4,5%
MSCI World 2015-07-24 1762,8 -1,0% -2,1% -2,4% 3,7% Ropa WTI Crude 2015-07-24 48,1 -0,6% -19,7% -20,0% -7,4%
MSCI EM 2015-07-24 923,6 -1,4% -7,7%  -13,1%  -6,6% Ztoto Spot$/oz 2015-07-24 1086,0 -0,9% -7,6% -10,0% -15,8%
MSCI BRIC 2015-07-24 264,3 -1,5% -92% -13,9% -3,9% Aluminium LME3M 2015-07-24 1636,0 -1,4% -4,7% -10,2% -10,6%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2015-07-24 51986,2 -0,2% -42%  -8,2% 0,3% Polska Syryield 2015-07-24 2,402 1,4% -10,6% 151%  385%
Polska WIG20 2015-07-24 2200,8 -0,6% -6,5% -11,4%  -3,8% Polska 10yryield 2015-07-24 2,924 15% -86% 19,0%  40,2%
Polska mWIG40 2015-07-24 37141 0,7% 0,5% -1,5% 8,3% Polska WIBOR 3M 2015-07-24 1,620 0,0% 0,0% 4,5%  -15,6%
Polska sWIG80 2015-07-24 13187,5 0,1% 0,9% -2,8% 8,9% Polska WIBOR 6M 2015-07-24 1,690 0,0% 0,0% 83% -11,1%
Wegry BUX 2015-07-24 223155 0,3% 2,5% -0,2% 33,6% USA 10yryield 2015-07-24 2,262 -0,2% -8,5% 17,8% 24,1%
Czechy PX 2015-07-24 1029,9 0,1% 4,9% 0,7% 11,3% Niemcy 10yryield 2015-07-24 0,691 -6,9% -25,1% 326,5% 80,4%
Butgaria Sofix 2015-07-24 479,4 -0,6% -0,8% -1,3% -1,8% Japonia 10yryield 2015-07-24 0,411 -1,4% -12,6% 33,0% 56,3%
Rosja Micex 2015-07-24 1595,6 -1,3% -0,7%  -1,7%  -1,0% Hiszpania 10yryield 2015-07-24 1,901 -2,4% -9,9% 46,1%  36,8%
Rosja RTS (USD) 2015-07-24 884,5 -2,9% -72%  -141%  8,6% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2015-07-24 7531,7 0,1% 57% 2,7% 10,1% Portugalia 10yryield 2015-07-24 2,510 -2,4% -7,7% 32,1% 2,7%
Turcja ISE 100 2015-07-24 78336,6 0,5% -6,4%  -7,0% -10,8% Wrhochy 10yryield 2015-07-24 1,706 -2,2% -11,6% 359%  38,9%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2015-07-24 3634,6 -1,0% -0,2% -1,1% 9,3% EUR/PLN 2015-07-24 4,144 0,6% -1,2% 3,9% -2,2%
W. Brytania FTSE 100 2015-07-24 6655,0 -1,1% -3,8% -6,2% -1,6% USD/PLN  2015-07-24 3,772 0,6% 0,8% 3,1% 1,1%
Francja CAC40 2015-07-24 5086,7 -0,6% 0,4% -0,6% 11,8% CHF/PLN  2015-07-24 3,921 0,1% -2,9% 2,0% -5,0%
Niemcy DAX 2015-07-24 115121 -1,4% -1,1%  -3,9% 6,6% EUR/USD 2015-07-24 1,098 -0,1% -2,0% 0,7% -3,3%
Hiszpania IBEX 35 2015-07-24 114419 -1,2% 0,3% -0,5% 8,9% USD/JPY  2015-07-24123,810 0,0% 1,1% 4,1% 5,0%
Holandia AEX 2015-07-24 496,4 -1,3% -0,4%  -1,8% 9,9%
Szwecja OMX 30 2015-07-24 1619,8 0,0% 0,5% -3,8% 8,9%
Austria ATX 2015-07-24 25243 -0,6% 0,1% -3,5% 14,6%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2015-07-24 177319 -0,9% -2,1% -2,2% 0,6%
USA S&P500 2015-07-24 2102,2 -1,1% -1,2% -1,3% 2,4%
USA Nasdaq Comp 2015-07-24 5146,4 -1,1% -0,6% 0,2% 7,7%
Kanada S&P/TSX 2015-07-24 14 265,4 -0,6% -48%  -73%  -2,6%
Meksyk IPC 2015-07-24 44 836,3 -1,3% -2,4% -2,8% 4,7%
Brazylia BOVESPA 2015-07-24 49 806,6 -1,1% -85%  -13,0% 1,0%
Argentyna MERVAL 2015-07-24 11625,2 -6,2% -5,6% -12,1%  24,8%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2015-07-24 20544,5 -0,7% -1,5% 2,7% 18,3%
Hong Kong Hang Seng 2015-07-24 25128,5 -1,1% -7,8% -8,9% 3,4%
Chiny Shanghai Comp 2015-07-24 4070,9 -1,3% -12,4%  -6,1% 23,1%
Indie BSE30 2015-07-24 281123 -0,9% 1,7% 3,4% -2,9%
Indonezja JKSE 2015-07-24 4 856,6 -0,9% -1,9% -9,7% -7,3%
Izrael TA 25 2015-07-23 1701,2 0,1% 0,8% 1,1% 16,9%
Korea Kospi 2015-07-27 2046,0 -0,9% -1,9% -5,2% 5,7%
Australia S&P/ASX 200 2015-07-24 5566,1 -0,4% -1,9% -5,2% 4,1%
Zrédfo: Bloomberg
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