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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 22 stycznia 2013

Wartos¢é zmiana System:
Kurs otwarcia 2597 8 0,3% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2594
Kurs zamknigcia 2584 -11 -0,4% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2584
Kurs min. 2 574 -8 -0,3%
Kurs max. 2 607 10 0,4%
Wolumen obrotu 27 763 20 025 258,8% Najblizsze poziomy oporu: 2584 2607 2664 2700
Otwarte pozycje 101 279 2324 2,3% Najblizsze poziomy wsparcia: 2555 2536 2500 2450

FW20 (2,597.00, 2,607.00, 2,574.00, 2,584.00, -11.0000)

2700 Kolejna szansa dla niedZwiedzi
2650 . . . - -
Ostatnie dwie sesje niewiele zmienity w
2600 technicznym obrazie rynku. We wtorek FW20
rozpoczat handel po zielonej stronie. Sprzyjat

2o optymizm za oceanem czy informacje z Japonii,
2500 gdzie BoJ zdecydowat sie na podwyzszenie celu
2450 inflacyjnego z 1% do 2% przyjmujac polityke

nielimitowanego skupu aktywow. Taki
2400

scenariusz byt oczekiwany dajac tym samym
2350 pretekst do realizacji zyskdw na Nikkei i parze
USD/JPY. W Europie przed potudniem pojawity
sie jeszcze spekulacje o rezygnacji z funkcji szefa
2250 Bundesbanku Jensa Weidmanna, ostatniego
straznika wartosci wspdlnej waluty. Plotki
spowodowaty gwattowne ostabienie euro i gietd.
2150 Ostatecznie informacje zostaty zdementowane,
a bykéw wspart odczyt indeksu nastrojow ZEW
(31,5 vs 12 pkt oczek.). Straty nieznacznie udato
2050 sie odrobi¢. FW20 zakonczyt dzien 0,4%
spadkiem na 2584 pkt. Technicznie wciaz
mozliwy jest powrét do okolic oporu na 2615
pkt, ale nie zaktadam jego pokonania. Ostatnia
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WIG20 (2,581.16, 2,584.11, 2,557.50, 2,566.60, -7.06982)

2650 korekta blisko dwumiesiecznych wzrostéw
2600 wydaje sie zbyt ptytka. Poza tym, trudno

oczekiwac kolejnej fali wzrostowej w otoczeniu
2550 historycznie wysokich wskaznikéw optymizmu.
2500 Dzi$ rano kupujgcych kolejny raz bedzie wspierat

optymizm z Wall Street, gdzie S&P500 zblizyt sie
2450 we wtorek do magicznej bariery 1500 pkt
(1492,5 pkt, +0,4%). Dla niedZwiedzi to kolejna

2400 szansa na korzystne skrécenie rynku.

2350 .
Krystian Brymora
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: wtorek, 22 stycznia 2013
52 tygodnie Wartos¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamkniecia ~ Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
2634,2 2009,3 [min PLN]
WIG20 11 074,2 8963,8 11 059,56 11 073,63 0,40% 11 023,75 11 074,24 50,5
sWIG80 2640,1 21450 263541 2636,01 0,01% 2620,27 2 640,07 19,8
mWIG40 48 505,5 36 478,4 48 071,14 48 127,89 -0,12% 48 050,90 48 127,89 77,0
WIG PL 482227 36 483,4 48 048,69 47 872,80 -0,13% 47 703,12 48 089,11 386,0
WIG 2634,2 2009,3 2581,16 2 566,60 -0,27% 2 557,50 258411 26,6
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [mIn PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 45,80 3801 -0,4% 2,0% 15,1% 1,8% -0,2% 2,7% 4,0% -20,4%
BANK HANDLOWY 97,00 12674 0,0% -0,5% 6,6% 29,9% 0,3% 0,1% -4,5% 7.7%
BOGDANKA 137,50 4677 -0,5% -0,1% 11,3% 15,8% -0,2% 0,6% 0.2% -6,3%
BORYSZEW 0,56 1264 -1,8% -5,1% 57% 7,7% -1,5% -4,4% -5,4% -14,5%
BRE 321,10 13 532 -0,1% -2,7% 1,8% 13,4% 0,2% -2,0% -9,3% -8,8%
GTC 9,30 2970 -1,0% -6,5% 17,4% 54,2% -0,7% -5,9% 6,3% 32,1%
JSW 93,60 10 990 -0,2% 1,6% 10,6% 5,2% 0,1% 2.2% -0,5% -17,0%
KERNEL 65,05 5183 -2,9% -1,4% -4,7% -0,5% -2,6% -0,8% -15,8% -22,7%
KGHM 189,30 37 860 0,6% 0,4% 20,6% 68,0% 0,9% 1,1% 9,5% 45,8%
LOTOS 39,80 5169 -0,4% -5,9% 34,1% 61,5% -0,1% -5,3% 23,0% 39,3%
PEKAO 168,00 44 095 -0,3% 0,0% 9,8% 23,5% 0,0% 0,6% -1,3% 1,4%
PGE 19,05 35619 0,3% 2,9% 7,5% 2,1% 0,5% 3,5% -3,6% -20,0%
PGNIG 5,67 33453 -1,4% 10,3% 46,9% 45,4% -1,1% 10,9% 35,8% 23,2%
PKNORLEN 50,90 21770 1,0% 0,0% 22,2% 43,8% 1,3% 0,6% 11,1% 21,6%
PKOBP 35,30 44 125 -1,3% -3,0% -0,8% 13,5% -1,0% -2,4% -11,9% -8,7%
PzU 408,40 35 266 0,5% -6,6% 9,6% 22,9% 0,8% -6,0% -1,5% 0,7%
SYNTHOS 5,25 6 947 -0,4% 0,0% -4,5% -6,2% -0,1% 0,6% -15,6% -28,4%
TAURON 4,90 8 587 -0,8% 4,5% 6,5% 11,4% -0,5% 51% -4,6% -10,8%
TPSA 12,37 16 522 -2,4% 0,7% -3,8% -21,9% -2,2% 1,4% -14,9% -44,0%
TVN 9,81 BI578) -0,6% -0,6% 42,0% 25,8% -0,3% 0,0% 30,9% 3,6%

Komentarz po sesji

Wyprzedaz PKO ostrzezeniem dla bykéw
Dzisiejsza sesja zaczeta sie od lekkich wzrostéw, lecz wkrdtce po otwarciu
zobaczylismy mocny i szybki spadek niemieckiego DAXa, ktéry po chwili pociagnat
za soba eurodolara oraz miedzy innymi nasz parkiet. W ciggu péttorej godziny
WIG20 zszedt od gérnego do dolnego ograniczenia wahan (2550-2590) z ostatniego
okresu, przy czym ruch ten odbyt sie przy niskich obrotach i byt prostg kopia spadku
w Europie, a nie skutkiem wiekszego nacisku podazy na naszej gietdzie. Do potudnia
indeks naszych zachodnich sasiadéw oraz eurodolar odrobity niemal wszystkie
straty, lecz WIG20 nie potrafit mocniej odskoczy¢ od dziennego minimum.
Gtéwnym winowajca byt PKO BP - juz wczoraj akcje banku zachowaty sie duzo
gorzej od rynku i dzisiaj rowniez przez caty dzierh obserwowalismy tu systematyczny
nacisk podazy, ktéra sprowadzita kurs na najnizszy poziom od ponad miesigca przy
wysokich obrotach. Drugi w statystyce obrotéw byt bank Pekao, gdzie dominacja
podazy nie byta az tak widoczna, lecz réwniez od wczoraj wida¢ wzmozong
aktywnos¢ sprzedajacych. Pozostate blue chips ze wzgledu na niskie obroty nie
wykonaty zadnych przetomowych ruchéw, a sporym zaskoczeniem jest tatwosé, z
jaka 0 2,4% przeceniona zostata TPSA (przy zaledwie 24 milionach obrotdw). Sesja
zostawia po sobie niezbyt dobre wrazenie, bo cho¢ technicznie nic na wykresie
WIG20 sie nie zmienito, to nagly nacisk podazy na akcjach PKO i PEO przy stabej
ztotéwece i przy utrzymujacej sie relatywnej stabosci naszego parkietu w stosunku
do innych gietd facznie daje powaine sygnaty ostrzegawcze. Technicznie
niezmiennie wyjscie WIG20 powyzej 2590 punktéw daje sygnat do testowania
maksiméw, natomiast ewentualne pogorszenie nastrojéow zewnetrznych i klgska
popytu w tym miejscu na GPW moze skutkowac w szybkim zejsciu WIG20 do 2480
punktéw. Nastroje na zewnatrz na razie pozostajy jednak pozytywne - EURUSD
wcigz konsoliduje si¢ przy szczytach, podobnie wyglada niemiecki DAX, a
amerykanskie indeksy wspinajg sie systematycznie w gdére przy minimalnych
korekcyjnych cofnieciach.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

PKO na sprzedazy
Tylko poczatek wtorkowej sesji na WIG20 byt udany dla bykéw. Notowania
szybko zeszty pod kreske i tam pozostaty juz od korica dnia. Spadek indeksu
nie byt jednak zbyt duzy, wyniést 0,3%. Zamkniecie wypadto na poziomie
2566,0 pkt. Najwiekszy wptyw na przecene, ze wzgledu na swojg wage, zndw
miaty walory PKO BP (-1,3%). Przyczyne ,dziwnego” (wystarczy poréwnaé
relatywne zachowanie WIG20, WIG-Banki i PKO BP z ostatnich trzech dni)
zachowania kursu bankowego giganta w na ostatnich sesjach poznalismy
wczoraj wieczorem. Skarb Panstwa i BGK sprzedajg pakiet akcji banku w
procesie przyspieszonej budowy ksiegi popytu. Przy stabosci gtéwnego
indeksu na wyrdéznienie zastugujg Srednie i mate spétki, ktérych indeksy
ustanowity nowe maksima roczne. Na parkietach europejskich przewazaty
wczoraj spadki. DAX stracit 0,7%. Negatywnie wyrdzniat sie BUX (-2,3%). Na
Wall Street po stabym poczatku indeksy odrabiaty systematycznie straty.
S&P500 zakonczyt dzien wzrostem o 0,4%. W zesztym tygodniu WIG20
probowat zmierzy¢ sie z poziomem 2600 pkt. Na razie bykom to sie nie udato,
mimo ze publikacje wynikéw na Wall Street dobrze wptywajg na nastroje
tamtejszych inwestoréw. Wczoraj wieczorem lekko oczekiwania analitykdéw
przebity IBM i Google. Obok PKO BP, mocniej moze by¢ dzi§ handlowany PKN,
ktory przed sesjg podat wyniki za 4Q’12 (tym samym otwierajac sezon
publikacji raportéw) a juz w jej trakcie zarzad przeprowadzi konferencje dla
inwestorow. Z publikacji makro brak dzi$ takich, ktére mogtyby mieé wiekszy
wplyw na zachowanie graczy. Przed sesjg na Wall Street wyniki kwartalne
opublikuje McDonald’s, natomiast po sesji oczy wielu zwrdcg sie w strone
raportu Apple (kurs, po mocnych spadkach w 4Q’12, od kilku dni konsoliduje
sie w okolicach 500 USD).

Krzysztof Pado
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PEP PEP przejat do samodzielnej realizacji od EPA za 45 min PLN projekty budowy farm wiatrowych o
tacznej mocy ok. 530 MW, ktére wczesniej byty realizowane wspdlnie przez obie spotki. PEP
zobowigzat sie réwniez do wyptaty dodatkowego wynogrodzenia na rzecz EPA w przypadku
powodzenia kazdego projektu farmy wiatrowej. W przypadku, gdyby wszystkie przejete projekty
zakonczytyby sie sukcesem, PEP zaptaci¢ moze tgcznie nie wiecej niz 27 min PLN.

PZ Cormay PZ Cormay otrzyma od PARP dofinansowanie w wysokosci 20 min PLN na projekt pod nazwa
"Pierwsze wdrozenie do produkcji nowej generacji analizatora biochemicznego krwi".

Integer Celem Integera na 2013 rok jest wypracowanie zysku EBITDA na poziomie od 100 do 115 mIn PLN.

Prezes Integera poinformowat, ze na wynik spétki w 2013 roku pozytywnie bedzie wptywat wzrost w
segmencie ustug pocztowych. Spétka planuje réwniez zwiekszenie przychodéw w InPost 0 25-40%.
Do korica 2013 roku InPost bedzie miat tgcznie 2000 placéwek.

InPost startuje obecnie w przetargach o tagcznej wartosci ok. 140 min PLN. (m.in. UM we Wroctawiu i
kilka bankéw).

Prezes spotki zapowiedziat, ze Integera na 2013 rok jest rowniez dalsze zwiekszanie ARPU. Marza na
produkcie podstawowym czyli listach zwyktych jest bardzo niska. Dlatego spdtka stawia na produkty
wysokomarzowe - list polecony, przekazy pieniezne czy tez list ekspresowy.

PHN Cena maksymalna akcji Polskiego Holdingu Nieruchomosci dla inwestoréw indywidualnych zostata
ustalona na 26 PLN.

PKN Orlen PKN Orlen miat 4Q’12 276,5 mIn PLN straty netto przypadajacej akcjonariuszom jednostki
dominujgcej wobec 618,7 min PLN zysku netto rok wczesnie;j.

W 4Q’12 strata operacyjna segmentu rafineryjnego wyniosta 875 min PLN wobec 233 min PLN zysku
rok wczesniej, w segmencie petrochemicznym zysk wynidst 267 min PLN wobec 1,26 mld PLN straty
rok wczesniej. Segment detaliczny wypracowat wynik dodatni na poziomie 98 min PLN, podczas gdy
rok wczesniej byto to 26 min PLN.

Global Cosmed Global Cosmed zdecydowat ponownie o przesunigciu oferty publicznej, tym razem na potowe
czerwca, z powodu nie uzyskania satysfakcjonujacej wyceny akcji. Zgodnie z nowym
harmonogramem, zapisy na akcje serii D majg rozpoczac sie 19 czerwca.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, 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 2013-01-22 352,0 0,3% 4,0% 6,3% 14,8% Miedz LME 3M 2013-01-22 80550 -0,1% 2,9% 1,3% 6,8%
MSCI World 2013-01-22  1389,6 0,3% 4,0% 6,1% 14,6% Ropa WTI Crude 2013-01-22 96,7 0,7% 8,3% 9,5% 7,5%
MSCI EM 2013-01-22 10781 0,1% 3,6% 7,4% 16,2% Ztoto Spot $/oz 2013-01-22 1694,6 0,3% 2,2% -0,9% 7,3%
MSCI BRIC 2013-01-22 309,4 0,0% 5,1% 8,2% 18,1% Aluminium LME 3M 2013-01-22 20405 -0,1% -2,0% 4,1% 7,8%
Europa $rodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2013-01-22 47 936,6 -0,1% 0,8% 9,5% 19,2% Polska Syryield 2013-01-22 3,557 -0,2% 11,2% -11,7% -20,3%
Polska WIG20 2013-01-22  2573,7 -0,3% -0,6% 9,2% 20,1% Polska 10yr yield 2013-01-22 3,946 -0,4% 6,3% -11,6%  -19,9%
Polska mWIG40 2013-01-22 26357 0,0% 2,7% 9,2% 16,8% Polska WIBOR 3M 2013-01-22 3,930 0,0% -3,2%  -158% -21,9%
Polska sWIG80 2013-01-22  11030,0 0,4% 7,4% 11,1% 18,0% Polska WIBOR 6M 2013-01-22 3,880 -0,3% -3,5% -16,7% -23,2%
Wegry BUX 2013-01-22 19664,1 -2,3% 7,0% 1,0% 10,7% USA 10yr yield 2013-01-22 1,842 0,0% 4,5% 4,8% 29,1%
Czechy PX 2013-01-22  1029,7 -0,4% -1,1% 3,6% 15,6% Niemcy 10yr yield 2013-01-22 1,572 -1,3% 14,2% 0,0% 33,8%
Butgaria Sofix 2013-01-22 362,8 1,5% 11,0% 14,6% 22,2% Japonia 10yr yield 2013-01-22 0,730 -1,1% -4,7% -7,0% 0,3%
Rosja Micex 2013-01-22 15254 -0,8% 3,2% 3,9% 8,4% Hiszpania 10yr yield 2013-01-22 5,115  -0,9%  -2,6% -9,1% -31,8%
Rosja RTS (USD) 2013-01-22  1589,0 -0,7% 5,1% 6,6% 14,9% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-01-22  5629,0 -0,9% 11,3% 14,0% 19,5% Portugalia 10yr yield 2013-01-22 5,888 -3,3% -16,0% -24,3% -45,6%
Turcja ISE 100 2013-01-22 852815 0,4% 11,7% 20,3% 38,7% Wtochy 10yr yield 2013-01-22 3,548 1,6% -6,3% -12,8% -34,8%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-01-22  2726,6 -0,4% 2,7% 7,7% 22,5% Belgia Syr USD 2013-01-22 75,6 0,8% -9,5% 0,9% -62,8%
W. Brytania FTSE 100 2013-01-22 61810 0,0% 4,1% 5,8% 11,4% Chiny Syr USD 2013-01-22 64,8 1,5% 9,2% -22,0% -47,1%
Francja CAC40 2013-01-22  3763,0 -0,6% 2,2% 7,8% 18,2% Francja Syr USD 2013-01-22 85,0 02%  -6,8%  26,7% -53,4%
Niemcy DAX 2013-01-22 77489 -0,7% 0,8% 5,0% 16,1% Grecja Syr USD
Hiszpania IBEX 35 2013-01-22 86659 -0,4% 5,3% 11,4% 40,5% Hiszpania 5yr UsD 2013-01-22 256,3 1,9% -12,4% -182% -59,4%
Holandia AEX 2013-01-22 353,1 0,1% 2,7% 6,1% 11,7% Irlandia 5yr UsD 2013-01-22 179,5 0,1% -186% -61% -69,2%
Szwecja OMX 30 2013-01-22 11431 -0,3% 2,8% 6,7% 9,4% Japonia Syr Usb 2013-01-22 74,4 -14,2%  -2,4% -3,7%  -23,8%
Austria ATX 2013-01-22  2446,7 -0,4% 1,4% 11,1% 24,7% Niemcy Syr UsD 2013-01-22 40,6 0,7% 2,0% 39,8% -50,8%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-01-22 82,9 1,1% 0,4% -15,0% -57,0%
USA DJIA 2013-01-22 13 649,7 0,5% 4,1% 3,5% 8,4% Portugalia Syr USD 2013-01-22 378,0 -0,4% -154% -12,1% -56,0%
USA S&P500 2013-01-22  1486,0 0,4% 4,5% 4,7% 10,8% Rosja Syr USD 2013-01-22  134,5 2,2% 2,8% -157% -35,0%
USA Nasdag Comp ~ 2013-01-22 31347 0,3% 4,1% 4,8% 8,5% USA Syr EUR 2013-01-22 44,6 -0,7%  19,2%  48,8%  -9,4%
Kanada S&P/TSX 2013-01-22 12794,3 0,3% 3,9% 4,3% 12,1% W. Brytania 5yr UsD 2013-01-22 46,4 1,0% 19,4%  49,7%  -26,8%
Meksyk IPC 2013-01-22 452239 0,2% 3,9% 7,9% 11,5% Wtochy 5yr UsD 2013-01-22 236,5 3,4% -142% -7,4% -57,0%
Brazylia BOVESPA 2013-01-22  61899,7 -0,3% 1,1% 5,1% 13,8% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-01-22  3250,4 1,7% 18,7% 35,1% 35,0% EUR/PLN 2013-01-22 4,175 0,1% 2,2% 1,1% -0,8%
Azja i Australia USD/PLN 2013-01-22 3,138 0,2% 1,3% -1,4% -9,5%
Japonia NIKKEI 225 2013-01-23  10709,9 -0,4% 7,9% 19,0% 24,7% CHF/PLN 2013-01-22 3,377 0,6% -0,2% -1,0% -3,6%
Hong Kong Hang Seng 2013-01-22 236590  0,3% 5,1% 9,3% 21,7% EUR/USD 2013-01-22 1,331 -0,1%  0,9% 2,5% 9,6%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-01-23  2315,1 -0,6% 7,5% 8,6% 7,2% usD/JpyY 2013-01-22 88,670 -1,2%  4,6% 11,1% 13,1%
Indie BSE30 2013-01-22 19981,6 -0,6% 3,9% 6,5% 17,0%
Indonezja JKSE 2013-01-22  4416,5 -0,5% 3,9% 1,9% 8,6%
Izrael TA 25 2013-01-21 11893 0,3% -2,3% -0,5% 10,5%
Korea Kospi 2013-01-23  1996,5 0,5% 0,8% 2,8% 9,5%
Australia S&P/ASX 200 2013-01-23 47791 0,0% 3,4% 6,5% 17,6%

Zrédfo: Bloomberg
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