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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 5 stycznia 2016

Wartos¢ zmiana
Kurs otwarcia 1812 -15 -0,82%
Kurs zamknigcia 1795 -11 -0,61%
Kurs min. 1778 -24 -1,33%
Kurs max. 1821 -7 -0,38%
Wolumen obrotu 18 023 3601 24,97%
Otwarte pozycje 48 093 -352 -0,73%

FW20 (1,812.00, 1,821.00, 1,778.00, 1,795.00, -11.0000)
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WIG20 (1,811.27,1,819.82,1,777.00, 1,792.01, -12.4100)
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System:

Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej— 1830

Ostatnia zmiana sygnatu z diugiej na krétka - 1827

Najblizsze poziomy oporu: 1859 1917 1950 2000

Najblizsze poziomy wsparcia: 1778 1735 1700 1632

2550

2500

2450

2400

2350

2300

2250

2200

2150

2100

2050

2000

1950

1900

1850

1800

1750

1700

2350

2300

2250

2200

2150

2100

2050

2000

1950

1900

1850

1800

1750

1700

Chiny straszg inwestorow

Warszawski parkiet caty czas nie moze sig
otrzagsng¢ z marazmu. Wtorkowa sesja
zakonczyta sig¢ dla blue chipéw spadkiem o
0,7%, zamykajac sie na poziomie 1792,0 pkt.
Odpoczynku od handlu w $rode nie miaty
natomiast wieksze gieldy. Wczoraj
zdecydowanie krélowat czerwony kolor — DAX
stracit 0,9%, a CAC40 spadt 0 1,3%. Podobnie
byto za oceanem, gdzie na duzych minusach
zamknety sie S&P500 oraz DJIA (obnizka po
1,3-1,5%). W Azji dzisiejszg sesje rowniez
mozna nazwac trzesieniem ziemi. W czwartek
chinski bank centralny obnizyt fixing juana do
najnizszego poziomu od 2011 roku, co
zaowocowato gwaltowng wyprzedazg (indeks
stracit ponad 7%, co przetozylo sig¢ na
zamknigcie handlu). Pod kreskg znalazt sig
réwniez Nikkei. Odczyty z kalendarza makro
rozpoczeliSmy od danych z Niemiec -
zamoéwien w tamtejszym przemysle oraz od
wynikéw  sprzedazy detalicznej. Przed
potudniem poznamy gar$¢ danych dla strefy
euro (sprzedaz detaliczna, stopa bezrobocia,
koniunktura gospodarcza), natomiast po
potudniu do gry wigczg sie USA (raport
Challengera i wnioski o zasitek). Spadajg
takze gtéwne surowce — miedz oraz ropa.
Dzisiejsza sesja na warszawskim parkiecie
zapewne uptynie pod dyktando negatywnych
nastrojow, spowodowanych zachowaniem
gieldy w Chinach. Kontrakty na DAX spadajg o
blisko 3%, tracg tez futures na indeksy w USA
(po ok. 1,5%). Tym samym nalezy sig liczy¢ z
wyprzedazg na GPW. Najblizszym wsparciem
dla blue chipow jest okolica 1750 pkt.

Adrian Gdrniak

ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl
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RYNEK AKCJI

Wyniki sesji: wtorek, 5 stycznia 2016

52 tygodnie . L . X . Obroét

Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan (min PLN]
Kurs max. Kurs min.
WIG20 2558,6 1746,0 1811,27 1792,01 -0,69% 1777,00 1819,82 42,8 442,5
WIG30 27824 19519 2028,10 2008,19 -0,46% 1992,27 2 033,20 40,9 480,5
mwIG40 3961,0 3350,5 3509,53 3531,23 0,53% 12 952,90 13072,08 119,2 1345
sSWIG80 14 107,4 12 006,2 13 046,98 12 977,01 -0,24% 3509,53 3540,47 30,9 22,5
WIG-PL 58 998,6 44779,8 46 175,36 46 093,49 -0,35% 46 093,49 46 177,13 83,6 575,9
WIG 57 460,4 437245 45 531,14 45 200,77 -0,34% 44 906,24 45 621,02 7148 585,8
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spoétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M

ALIOR BANK 64,27 4673 -0,3% -2,6% -22,4% -24,4% 0,1% 1,3% -8,7% -5,0%
ASSECOPOL 56,95 4727 2,6% -1,8% 3,6% -3,5% 3,1% 2,1% 17,3% 15,9%
BANK HANDLOWY 68,54 8 955 -2,9% -0,2% -16,1% -21,8% -2,4% 3,7% -2,5% -2,4%
BOGDANKA 33,00 1122 1,4% -15,3% -44,8% -41,0% 1,9% -11,4% -31,2% -21,6%
BZ WBK 270,80 26 873 -1,3% 1,7% -11,6% -12,0% -0,9% 5,7% 2,0% 7,4%
CCcC 128,40 4931 -1,7% -11,4% -17,3% -26,2% -1,2% -7,5% -3,6% -6,8%
CD PROJEKT 22,46 2133 2,2% -1,5% -13,3% -5,4% 2,7% 2,4% 0,4% 14,1%
CYFROWY POLSAT 21,34 13 648 1,6% -11,6% -13,1% -4,3% 2,1% -7,7% 0,6% 15,2%
ENEA 10,80 4768 -0,2% -3,1% -17,6% -28,6% 0,3% 0,8% -3,9% -9,2%
EUROCASH 50,00 6941 7,3% -9,9% 3,5% 33,5% 7,8% -6,0% 17,1% 52,9%
GRUPA AZOTY 101,50 10 068 5,3% -9,0% 11,3% 252% 5,8% -5,0% 24,9% 44,6%
GTC 7,15 3291 0,0% -1,5% 9,0% 25,2% 0,5% 2,4% 22,7% 44,6%
ING BSK 117,00 15222 0,1% -0,6% -5,2% -2,5% 0,5% 3,3% 8,5% 16,9%
Jsw 10,45 1227 0,7% -12,8% -14,0% -12,6% 1,1% -8,9% -0,3% 6,9%
KERNEL 47,86 3814 -0,5% 10,9% -4,1% 23,4% 0,0% 14,8% 9,6% 42,8%
KGHM 60,21 12 042 1,2% -4,3% -33,6% -39,2% 1,6% -0,4% -20,0% -19,8%
LOTOS 27,00 4992 1,7% -5,0% -10,1% -7,2% 2,2% -1,0% 3,5% 12,2%
LPP 5 651,40 10 348 2,9% -14,4% -27,1% -14,1% 3,4% -10,4% -13,4% 5,3%
mBANK 305,00 12 883 -0,9% -2,3% -20,1% -20,4% -0,4% 1,6% -6,4% -1,0%
NETIA 5,44 1894 1,1% 2,1% -3,4% 0,2% 1,6% 6,0% 10,3% 19,6%
ORANGE POLSKA 6,40 8399 -0,5% -1,2% -14,7% -17,5% 0,0% 2,7% -1,0% 1,9%
PEKAO 136,15 35735 -2,6% -4,3% -11,5% -17,5% -2,1% -0,4% 2,2% 1,9%
PGE 12,40 23185 -1,4% -3,8% -7,1% -29,1% -0,9% 0,1% 6,5% -9,6%
PGNIG 4,92 29028 -0,8% -7,0% -27,6% -27,2% -0,3% -3,1% -14,0% -7,8%
PKNORLEN 64,68 27 664 -0,4% -2,8% -2,2% -9,0% 0,0% 1,1% 11,5% 10,4%
PKOBP 26,17 32713 -1,3% -0,1% -14,5% -11,7% -0,9% 3,8% -0,8% 7,7%
PKP CARGO 65,50 2934 -0,5% 4,0% -6,4% -22,8% -0,1% 7,9% 7,3% -3,3%
PzU 32,71 28 246 -2,1% -5,7% -15,2% -24,3% -1,7% -1,8% -1,5% -4,9%
SYNTHOS 3,86 5108 4,3% 3,5% -1,3% -12,1% 4,8% 7,4% 12,4% 7,3%
TAURON 2,70 4732 -4,3% 5,1% -15,1% -33,7% -3,8% 9,0% -1,4% -14,2%
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KOMENTARZ PO SESJI

Komentarz po sesji:
2016 rok nadal czerwony

GPW na drugiej sesji 2016 roku ponownie $wiecita kolorem czerwonym. Cho¢ zaréwno w kohcowce sesji
amerykanskiej, jak i nad ranem w Azji inwestorzy walczyli o odbicie, na europejskich parkietach znowu dominowali
sprzedajacy i dopiero w drugiej czesci dnia niektérym rynkom udato sie wyj$¢ na plus. WIG20 zgodnie z utrzymywang w
ostatnich tygodniach korelacjg trzymat sig blisko innych gietd kontynentu. Niewielkg (rzedu 0,5%) relatywng stabo$¢
zarbwno w czesci znizkowej, jak i w momencie odbicia w Europie mozna przypisywaé jutrzejszemu braku sesji w
Warszawie, co moze lekko wstrzymywac kupujgcych. Wsréd poszczegdinych spotek z WIG20 stabo spisaly sie akcje
energetyki, gdzie ponownie pojawiajg sie pomysty obnizenia dywidend w przysztych latach, a informacje o mozliwym
zaangazowaniu instytucji finansowych w utworzeniu Nowej Kompanii Weglowej wywotaty spory spadek PZU.
Ubezpieczyciel po odejsciu prezesa Klesyka wydaje sie by¢ pierwszym kandydatem do ,dobrowolnego” uczestnictwa w
takich dziataniach planowanych przez rzad. Ostateczny rezultat sesji to 0,69% spadek WIG20, ktéry wraz z innymi
Swiatowymi indeksami zblizyt sie do dotka z grudnia. Mimo podwyzszonej zmiennosci (zwyczajowo sprzyjajgcej
niedzwiedziom) zgodnie z dominujgcym na $wiecie gtdbwnym trendem wzrostowym nalezy zatozyé, ze rynki majg
wieksze szanse na utrzymanie sie powyzej tego wsparcia. Na odbicie badz przetamanie tego poziomu bedziemy mieli
szanse dopiero w czwartek.

Piotr Kaczmarek, CFA

WYKRES DNIA

Indeks najwiekszych spotek na gietdzie w Szanghaju i Shenzhen po raz drugi w tym roku traci 7%, a notowania
zostajg zawieszone. To reakcja na m.in. zdewaluowanie juana przez chinskie wtadze. Od poczatku 2016 roku
strata wynosi juz 12%

CSI 300 daily _ _ _ _
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SHSZ300 Index (Shanghai Shenzhen CST 300 Tndex) Graph 1101 Daily 07IAN2015-0714 Copyrights 2016 Bloomberg Finance LP. 07-30n-2016 08:15:22

Zrédfo: BDM S.A., Bloomberg
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Cho¢ aukcja na czestotliwosci 800 MHz zostata przeprowadzona nieprawidtowo, minister cyfryzacji Anna
Strezynska poinformowata, ze nie bedzie ingerowata w decyzje prezes Urzedu Komunikacji Elektronicznej i
operatoréw, jesli chodzi o dalszy rozwdj wypadkow.

LC Corp sprzedat w 2015 r. 2.072 lokale wobec 1.220 rok wczesniej. W kolejnych kilku latach spétka
planuje utrzyma¢ obecny poziom sprzedazy

Rada Funduszu Wsparcia Kredytobiorcow ustalita, ze wptata sktadek przez banki powinna nastgpi¢ nie
pbzniej niz do 18 lutego 2016 roku

PKO BP przygotowuje nowa strategie na lata 2016-2020 i planuje ogtosi¢ jg na przetomie 1i 3Q 2016 roku

Grupa Lotos szacuje, ze modelowa marza rafineryjna spotki w grudniu 2015 roku wyniosta 4,45 USD/bbl
wobec 8,60 USD/bbl w listopadzie . W czwartym kwartale 2015 roku marza wyniosta 6,21 USD/bbl wobec
7,32 USD/bbl w analogicznym okresie 2014 roku.W catym 2015 roku modelowa marza rafineryjna Lotosu
wzrosta do 7,76 USD/bbl z 6,08 USD/bbl rok wczesnie;.

Lotos Paliwa planuje w 2016 roku przekroczy¢ liczbe 500 staciji.

BDM: Marza w grudniu okazata sie najnizsza w roku — bardzo stabo wypadt szczegdlnie crack na dieslu
(podaz + brak zimy w Europie).

Marza rafineryjna Lotos [USD/bbl]*
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Zrédto: spétka, DM BDM, *z dyferencjatem

Atal sprzedat w IV kwartale 2015 r. 485 lokali wobec 307 przed rokiem. Z kolei w catym 2015 r. deweloper
znalaPLN nabywcow na 1.690 lokali, podczas gdy rok wczesniej liczba ta wyniosta 1.093 lokale. W
obecnym roku spétka planuje utrzymac poziom sprzedazy

Kredyt Inkaso nie porozumiat sie ze spotkami Best i Gamex w zakresie szczegdtowych warunkéw
potgczenia, dlatego podjat decyzje o zakonczeniu negocjacji i wypowiedzeniu umowy o wspdtpracy

Priorytetem spotek energetycznych sg duze projekty inwestycyjne, a nie wyptata dywidend - poinformowat
dziennikarzy wiceminister energii Grzegorz Tobiszowski.
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Modelowa marza rafineryjna w grudniu 2015 roku spadta do 4,8 USD na barytce z 6,9 USD w listopadzie.
Rok wczesniej w grudniu marza wynosita 3,9 USD na barytce. Dyferencjat Ural/Brent wyniést w grudniu 2,4
USD wobec 3,2 USD na baryice w listopadzie i 2,0 USD w grudniu poprzedniego roku. Modelowa marza
petrochemiczna wyniosta: 1015 EUR/t (949 EUR/ti 871 EUR/).

BDM: Marza w grudniu okazata sie najnizsza w roku — bardzo stabo wypadt szczegdinie crack na dieslu
(podaz + brak zimy w Europie). Poprawa r/r wynika z lepszej marzy na benzynie + inny mix produktowy niz
w Lotosie + wigksze oszczedno$ci na zuzyciu wtasnym.

Marza rafineryjna PKN [USD/bbl]*
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Marza petrochemiczna PKN [EUR/t]
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Tomasz Szopa, prezes Netii poinformowat, ze spdtka mysli o infrastrukturalnej wspoétpracy z Orange.
Dodat, ze utrzymanie w 4Q’ przez spétke trendéw z 3Q’. sprawito, ze zatrzymata ona w bazie o 100 tys.
ustug wiecej niz zaktadat plan. Réwniez marza na ustugach powoli rosnie. Prezes ocenia, ze raczej udato
sie zrealizowac plan spadku przychodéw w 2015 r. o mniej niz 10 % Inwestycje Netii w 2016 r. moga by¢
wyzsze niz w 2015 r. (Rzeczpospolita)
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Azoty Otwiera sie furtka dla rosyjskiego Acronu w Azotach. Na 1 lutego zaplanowano walne zgromadzenie
nawozowego giganta, ktére ma dokona¢ zmian w radzie nadzorczej spétki (Rzeczpospolita)

Bytom BDM: Opublikowane dane sprzedazowe sg zblizone do naszych oczekiwan. Zwracamy jednak uwage, ze
duzy wzrost sprzedazy wigzat sie z prowadzonymi promocjami, co wida¢ po ubytku pierwszej marzy.
Rentowno$¢ segmentu detalicznego spadta do 51,3%, co implikuje obnizke o 1,6% r/r. Zwracamy uwage
na zaostrzenie konkurencji wéréd gtownych graczy na rynku, ktérzy coraz mocniej walczg o klienta (Bytom,
Vistula, Lancerto, Lavard).

Woyniki sprzedazowe Bytomia w ujeciu miesigcznym
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
Marvipol Grupa Marvipol zawarta w grudniu ub.r. 37 umoéw sprzedazy mieszkan i lokali ustugowych, po

uwzglednieniu rezygnacji, a JLR Polska sprzedata do sieci dilerskiej 85 samochodéw Jaguar Land Rover.
446 mieszkan i lokali ustugowych zostato uznanych w przychodach spoétek z Grupy Marvipol za 4Q’15.

BDM: Deweloper przekazat w 4Q’15blisko 450 lokali, co jest zgodne z wczes$niejszymi wypowiedziami
zarzgdu. Jednoczesnie kontraktacja wyniosta 170 lokali. W segmencie samochodowym sprzedaz hurtowa
zwigkszyta sie do 335 sztuk (+70 r/r).

Gtownym motorem sprzedazy notarialnej byt projekt Central Park Klobucka (szacowana rentowno$¢ 21%).
Pozytywnie odbieramy réwniez obnizenie zadtuzenia netto na koniec '15. Dtug netto spadt do 91,2 min
PLN, co oznacza redukcje o blisko 105 min PLN, natomiast w relacji do kapitatow wiasnych stanowi on ok.
0,3x.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2016-01-06 391,1 -1,2% -50% -2,0% -7,2% Miedz LME 3M 2016-01-06 4645,0 0,8% 0,7% -10,4% -16,9%
MSCI World 2016-01-06 1630,6 -1,2% -4,8% -14% -59% Ropa WTI Crude 2016-01-06 34,0 -5,6% -13,6% -31,8% -37,8%
MSCI EM 2016-01-06 768,5 -1,1% -64% -8,1% -18,6% Ztoto Spot $/oz 2016-01-06 10911 1,1% 13% -48% -57%
MSCI BRIC 2016-01-06 213,3 -0,9% -65% -8,0% -20,3% Aluminium LME 3M 2016-01-06 1463,0 -0,7% -3,4% -58% -13,7%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2016-01-05  45356,7 -0,3% -2,9% -10,2% -14,3%  Polska Syryield 2016-01-06 2,218 -14,4% 0,1% 1,8% -17,4%
Polska WIG20 2016-01-05 1804,4 -0,7% -4,1% -14,2% -20,0%  Polska 10yr yield 2016-01-06 2,950 -6,7% 1,9% 12,3% -8,4%
Polska mWIG40 2016-01-05 3512,6 0,5% -05% -21% -3,2% Polska WIBOR 3M #N/A Field Not Applicable 1,620 0,0% 0,0% -0,6% 0,0%
Polska sSWIG80 2016-01-05 130082 -0,2% 01% -19% 1,0% Polska WIBOR 6M #N/A Field Not Applicable 1,670 0,0% -0,6% -2,3% -1,2%
Wegry BUX 2016-01-06 23861,4 0,6% 1,6% 13,5% 10,3% USA 10yr yield 2016-01-06 2,170 -2,9% -2,6% 5,0% -3,9%
Czechy PX 2016-01-06 941,1 -0,5% -1,5% -3,4% -4,5% Niemcy 10yr yield 2016-01-06 0,503 -6,9% -13,4% -15,2% -21,8%
Butgaria Sofix 2016-01-06 457,4 0,1% 51% 4,1% -4,3% Japonia 10yr yield 2016-01-06 0,250 -3,8% -24,2% -26,7% -45,4%
Rosja Micex 2016-01-06 1754,1 -0,2% 0,4% 57% 11,6% Hiszpania 10yr yield 2016-01-06 1,672 -09% 3,1% -9,1% -26,0%
Rosja RTS (USD) 2016-01-06 752,7 -2,0% -8,6% -10,0% -156% lIrlandia 10yr yield
Rumunia BET 2016-01-06 6867,1 -0,9% -3,1%  -26% -55% Portugalia  10yr yield 2016-01-06 2,519 02% 3,7% 6,7% -19,8%
Turcja ISE 100 2016-01-06  70688,1 0,7% -4,1% -7,7% -13,4%  Wtochy 10yr yield 2016-01-06 1,254 -3,8% -10,8% -16,6% -42,7%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2016-01-06 3178,0 -1,2% 5,7% -2,2% -6,1% EUR/PLN 2016-01-06 4,350 1,0% 0,7% 2,7% 3,2%
W. Brytania FTSE 100 2016-01-06 6137,2 -1,0% -2,6% -3,3% -54% USD/PLN 2016-01-06 4,045 09% 1,6% 7,4% 5,0%
Francja CAC40 2016-01-06 4537,6 -1,3% -4,8% -3,5% -4,4% CHF/PLN 2016-01-06 4,005 08% 0,7% 34% -13%
Niemcy DAX 2016-01-06 10310,1 -0,9% -50% 3,1% -62% EUR/USD 2016-01-06 1,076 0,1% -0,9% -4,3% -1,7%
Hiszpania IBEX 35 2016-01-06 9335,2 -1,5% -84% -80% -11,5% UsD/JPY 2016-01-06 118,610 -0,3% -3,8% -1,1% -3,0%
Holandia AEX 2016-01-06 435,0 -1,4% 41%  -23%  -71%
Szwecja OMX 30 2016-01-05 1394,4 -0,5% -6,6% -4,7% -10,6%
Austria ATX 2016-01-05 23483 0,6% -35% 3,0% -2,6%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2016-01-06 17 158,7 -1,4% 51% 14% -3,1%
USA S&P500 2016-01-06 2016,7 -1,3% -4,7%  1,1%  -2,7%
USA Nasdaq Comp 2016-01-06 4891,4 -1,1% 58% 22% -2,5%
Kanada S&P/TSX 2016-01-06  12920,1 -1,4% -43% -6,0% -11,4%
Meksyk IPC 2016-01-06 42041,7 -0,8% -3,0% -39% -59%
Brazylia BOVESPA 2016-01-06 424193 -1,5% -79% -12,5% -19,9%
Argentyna MERVAL 2016-01-06 11527,2 -0,9% -12,6% 68% -3,1%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2016-01-07 18191,3 -1,0% -66% 0,1% -88%
Hong Kong Hang Seng 2016-01-06 20980,8 -1,0% -56% -3,6% -15,8%
Chiny Shanghai Comp 2016-01-06 3361,8 2,3% -4,6% 10,2% -10,2%
Indie BSE30 2016-01-06 25406,3 -0,7% -09% -55% -9,4%
Indonezja JKSE 2016-01-06 4609,0 1,1% 2,2% 38% -6,0%
Izrael TA 25 2016-01-06 1531,4 -0,5% -28% 07% -82%
Korea Kospi 2016-01-07 19254 -0,3% -2,5% -33% -6,2%
Australia S&P/ASX 200 2016-01-07 51231 -1,2% -03% 04% -32%

Zrédfo: Bloomberg
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