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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: czwartek, 14 lutego 2013

Kurs otwarcia
Kurs zamknigcia
Kurs min.

Kurs max.
Wolumen obrotu

Otwarte pozycje

Wartos¢
2481
2 463
2456
2488
25972

121 251

zmiana
-1 -0,04%
-17 -0,69%
-19 -0,77%
-6 -0,24%
4 640 21,75%
-667 -0,55%

FW20 (2,481.00, 2,488.00, 2,456.00, 2,463.00, -17.0000)

System:
Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia diugiej- 2500

Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2584

Najblizsze poziomy oporu: 2537 2566 2615 2664
Najblizsze poziomy wsparcia: 2460 2400 2330 2300

Zapomniat wél, jak cieleciem byt

= 2700
= 2650 Wyniki czwartkowej sesji rozstrzygnety sie
» 2600 praktycznie  do  potudnia. Informacje o
3 pogtebiajacej sie recesji w Europie w 4Q'12 (dla
, 2550 strefy euro -0,6% q/q vs -0,4% q/q oczek.)
£ wykorzystaty niedzwiedzie, szybko sprowadzajac
= 2500 FW20 w rejony wskazywanego wsparcia (ok. 2460
3 pkt), czyli lekko ponizej ostatniego ekstremum. W
L2480 tych rejonach (min. 2456 pkt) pewnos$¢ podazy
£ 2400 znowu zostata zachwiana, co stwarza szanse na
£ zarobek po dtugiej stronie rynku. Ewentualnie
£ 2350 kontrakt moze jeszcze pociagna¢ indeks bazowy,
£ bo cho¢ jest blisko wsparcia, to dalej go nie
T 2300 osiagnat (2444 pkt. vs 2430 pkt. oczek.). Pétnocny
E 2050 kierunek preferujg za to inwestorzy za oceanem
£ (S&P500 +0,1%). Wzrosty jednak ida jak po
E 2200 grudzie, a korekta dalej wisi w powietrzu siejac
£ strach gtéwnie na rynkach w Europie. Azja pracuje
F 2150 na pot gwizdka przez zamkniete rynki w Chinach.
E 2100 Wigkszych emocji dostarczajg ostatnio waluty. Na
L rozpoczetym szczycie G20 w Moskwie zapewne
= 2050 poruszony zostanie temat "wojen walutowych".
E Gtéwne zarzuty o sztuczne obnizanie kursu
' "AA‘Jgu‘sl' ' ‘Se‘pte‘mb‘er {Oc{obér‘ ' 'NO\;em'be'r ‘De‘ce%be‘r‘Zbﬁ“ Wymiany kierowane sg w stronQ Japonii. Po
zmianie wtadzy nowy premier Shinzo Abe wymusit
WIG20 (2,471.87,2,476.36, 2,443.87,2,456.36, -14.8499) £ na banku centralnym bardziej ekspansywng
E 2650 polityke monetarna. W niecate pét roku jen ostabit
£ sie do dolara o ponad 20% (do euro ponad 30%),
F 2600 ale w odniesieniu do trwajacej od kilku dekad
F tendencji aprecjacyjnej wcigz jest to ruch
F 2550 relatywnie niewielki. Ponadto za wpedzenie
F japonskiej gospodarki w recesje w duzej mierze
F 2500 odpowiadajg Amerykanie poprzez niezwykle
F agresywng polityke QE od 2008 roku (od tego
2450 momentu jen umocnit do dolara o ponad 30%).
£ 2400 Druk pienigdza szybko podchwycity inne banki jak
r EBC, BoE, SNB, natomiast BoJ, badz co nie badz
— "wynalazca" QE, nauczony doswiadczeniem z lat
[ 2000-2005 o bezcelowosci takiej polityki, byt
, 2300 bardziej wstrzemiezliwy. Przy ciggtym umacnianiu
F jena i pogarszajacej sie konkurencyjnosci
L 2950 tamtejszej gospodarki musiat po prostu podjaé
F radykalne $rodki. Z catej tej historii wytania sie
F 2200 jeden morat, iz zapomniat wot jak, cieleciem byt.
2150 Krystian Brymora
F 2100
E 2050
! “Aijguxst‘ ! Sebte;nbler Ot:xtoblerT ! Tl\ll)\‘/ern‘be‘r De‘cer;]l:re‘rzbﬁaJ
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: czwartek, 14 lutego 2013
52 tygodnie Wartos¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamkniecia ~ Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 2634,2 2009,3 2471,87 2 456,36 -0,60% 2 443,87 2 476,36 32,5 591,9
sWIG80 11 280,6 89757 11 032,93 11 017,48 -0,05% 10 975,06 11 039,32 64,3 37,9
mWIG40 2648,7 2145,0 2 580,00 2578,13 0,05% 2 555,65 2 580,62 25,0 69,7
WIG PL 48 505,5 36 478,4 46 389,64 46 360,51 -0,45% 46 171,17 46 389,64 218,5 -
WIG 48 222,7 36 483,4 46 427,97 46 211,54 -0,42% 45 982,28 46 490,28 508,0 723,8
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [mIn PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 43,05 3573 -1,5% -6,3% 0,3% -3,4% -0,9% -3,3% -3,2% -9,4%
BANK HANDLOWY 90,40 11812 -2,8% -4,8% -2,0% 7,6% -2,2% -1,8% -5,5% 1,6%
BOGDANKA 133,60 4544 -1,4% -2,8% 7.5% 7,0% -0,8% 0,2% 3,9% 1,0%
BORYSZEW 0,47 1061 0,0% -16,1% -9,6% -7,8% 0,6% -13,1% -13,2% -13,8%
BRE 329,60 13 890 -0,8% 5,8% 7,5% 3,7% -0,2% 8,8% 4,0% -2,3%
GTC 7,51 2398 -6,1% -19,2% -3,6% 22,9% -5,5% -16,2% -7.2% 16,9%
JSW 94,20 11 060 0,2% -0,8% 12,5% 2,4% 0,8% 2.2% 8,9% -3,6%
KERNEL 66,95 5335 1,4% 6,3% 1,4% -8,2% 2,0% 9,3% -2,1% -14,2%
KGHM 187,80 37 560 -0,4% 2,1% 11,4% 44,6% 0,2% 5,1% 7.8% 38,6%
LOTOS 37,97 4931 0,3% -2,9% 10,9% 41,7% 0,9% 0,1% 7,3% 35,7%
PEKAO 158,70 41 654 -0,2% -6,7% 1.7% 1,0% 0,4% -3,7% -1,8% -5,0%
PGE 16,98 31749 0,0% -10,4% -5,7% -15,7% 0,6% -7,4% -9,2% -21,7%
PGNIG 5,67 33453 0,4% 5,0% 29,7% 35,6% 1,0% 8,0% 26,2% 29,7%
PKNORLEN 50,70 21685 -0,7% 5,2% 12,9% 28,9% -0,1% 8,2% 9,3% 22,9%
PKOBP 35,50 44 375 0,6% -1,7% 0,1% 1,5% 1,2% 1,3% -3,4% -4,5%
PzU 404,90 34 964 -1.2% 2,5% 4,4% 10,4% -0,6% 5,5% 0,8% 4,4%
SYNTHOS 5,48 7 251 0,6% 4,6% 5,0% -2,7% 1,2% 7,6% 1,4% -8,6%
TAURON 4,56 7992 0,9% -3,2% 5,3% -4,0% 1,5% -0,2% 1,7% -10,0%
TPSA 7,00 9 350 -9,4% -45,2% -42,1% -58,6% -8,8% -42,2% -45,7% -64,6%
TVN 9,51 3270 0,5% -1,7% 38,8% 17,4% 1,1% 1,3% 35,3% 11,4%

Komentarz po sesji

Dane o PKB wywotaly spadki na gietdach

Gtéwnym wydarzeniem dzisiejszej sesji byta seria publikacji danych o
dynamice zmian PKB w Europie w czwartym kwartale. Przed sesjg zaczeta
Francja, w okolicy otwarcia Niemcy, a w kolejnych godzinach kolejne kraje
pokazywaty, ze ostatni kwartat 2012 roku byt gorszy od oczekiwan, co
przypomniato inwestorom o tym, ze sytuacja gospodarcza w strefie euro jest
bardzo cigzka. Nie jest to nowo$¢ dla rynku, przeciez panuje do$é
powszechne jest domniemanie o tym, ze gospodarki sg w stabym stanie i
wrocg na tor wzrostu pod koniec 2013 roku, lecz dzi§ dane wystraszyty
inwestorow, gtéwnie poprzez spadek eurodolara, ktory pociagnat za sobg
indeksy. Niestety mimo tego, ze w ostatnich tygodniach wyprzedzilismy
spadki zewnetrzne, dzi§ w zwigzku z ostabieniem na $wiecie indeksy w
Warszawie nadal spadaty przy niskich obrotach potwierdzajacych bierng
postawe popytu. Przebieg sesji dobrze obrazowat kiepski styl handlu, gdyz
po spadku w pierwszej czesci sesji WIG20 utrzymywat sie przy minimach az
do konca dnia i jedynie konczacy dzien "cudofixing" zmniejszyt skale
przeceny. Duzym problemem jest mocno widoczna od poczatku tygodnia
kiepska ptynno$¢ zaréwno na szerokim rynku, jak i wsréd blue chips.
Minimalnym pocieszeniem dla bykéw jest wcigz pasywna podaz, choé
jestem zdania, ze w przypadku korekty na ciggle niestychanie mocnej Wall
Street moze sie okaza¢, ze strona sprzedajgcych okaze sie by¢ bardziej
agresywna. Najstabszym ogniwem indeksu byta TPSA, ktéra ponownie
mocno tracita na wartoéci i dzi$ jej kapitalizacja rynkowa spadta o 9,4%.
Obstawiatbym, ze w przeciwienstwie do sytuacji sprzed kilku miesiecy, kiedy
to po mocnym spadku doszto do kilkutygodniowej stabilizacji na minimach,
tym razem na akcjach telekomu powinnismy zobaczy¢ w ciagu jednej-
dwach sesji przesilenie i dynamiczne odbicie.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

TPSA szuka dna

Praktycznie catg czwartkowa sesje WIG20 znajdowat sie pod presjg podazy.
Okoto potudnia zeszliSmy ponizej dotkow z ubiegtego tygodnia i w drugiej
potowie sesji handel odbywat si¢ w okolicach 2440-50 pkt. Ostatecznie
notowania zakonczyty sie na poziomie 2456,4 pkt, co oznaczato spadek o
0,6%. Gtéwnym winowajcg byta znéw TPSA, ktéra stracit 9,4% (juz 7,00
PLN). Z troche mniejszych uczestnikéw WIG20 w ostatnim czasie wyrdznia
sie takze GTC mocno korygujace wzrost z 2H12. Nastroje w Warszawie
wpisywaly sie w mniej wiecej to co dziato sie na innych europejskich
parkietach. DAX spadt 0 1,1%. Na Wall Street po nieco stabszym poczatku
indeksy zakonczyty dzien w okolicach kurséw odniesienia. S&P500 i Nasdaq
Comp zyskat niespetna 0,1%. Dzi$ rano na azjatyckich rynkach mamy wiecej
spadkéw. Japonski Nikkei225 stracit 1,2%. Na lekkich minusach sg takze
notowane kontrakty na S&P500 i DAX. Wczorajszy spadek na WIG20
sprowadzit powtérnego zaatakowanie dotkdw z poprzedniego tygodnia i do
obrony okolic poziomu 2450 pkt. Trzeba jednak pamietac, ze za wiekszos$¢
takiego ruchu odpowiada TPSA (np. wczorajszy 9,4% spadek to -25 pkt dla
indeksu blue-chipéw). Od poczatku roku poruszamy si¢ nadal w kanale
spadkowym, jego dolne ograniczenie mozna obecnie wyznaczy¢ w okolicach
2430 pkt a gorne przy 2510 pkt. Rozkreca sie powoli sezon publikacji
wynikow spotek. Z mniejszych spétek, wczoraj po sesji dobrymi wynikami
wyroéznit sie Introl. Z danych makro mamy dzi$ indeksy NY Empire State
(14.30) oraz Michigan (15.55). Pomigdzy nimi (15.15) poznamy odczyt
styczniowej dynamiki produkcji w amerykanskim przemysle. Dzi$ takze
spotkanie grupy G20 oraz wystgpienie M. Draghiego (10.15).

Krzysztof Pado
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Spdtka w czwartek organizowata spotkanie dla analitykéw/zarzadzajacych.

JSW widzi od poczatku 2013 roku oznaki ozywienia na rynku stali, zmniejsza zapasy wegla
koksowego i koksu. JSW liczy, ze wynik netto w 1Q'13 bedzie powyzej zera. Zdaniem prezesa
spotki, efekty poprawy i powolne wzrosty cen wegla powinny by¢ bardziej odczuwalne w 2Q’13.

Ceny wegla energetycznego w JSW majg spasé w tym roku o ok. 10%.

Konsorcjum Budimeksu i Mercury Engineering Polska podpisato kontrakt z Wroctawskim
Medycznym Parkiem Naukowo-Technologicznym na budowe budynku centrum przetwarzania
danych i agregatorni z czescig biurowo-szkoleniowa. Wartos$¢ kontraktu to 65,9 min PLN brutto.

Komputronik chce zwiekszaé sprzedaz w tempie ok. 30-35%. rdr, aby zréwnowazy¢ spadek marz
zwigzany ze zmiang polityki cenowej. Prezes poinformowat bowiem, ze spétka od pazdziernika
zréznicowata ceny pomiedzy sprzedaza sklepowa, a internetowa w taki sposéb, aby efektywniej
konkurowaé na rynku e-commerce.

Zdaniem prezesa dywidenda za rok obrotowy 2012/2013 nie przekroczy 20% zysku.

Na przetomie 1/2Q'13 w Warszawie zostanie uruchomiony salon Komputronik Megastore.
Wielkos¢ tego sklepu to ok. 2000 m kw. Celem Komputronik Megastore bedzie roczna sprzedaz
na poziomie okoto 40 min PLN.

Comarch podpisat z Centrum Projektdéw Informatycznych kontrakt na rozbudowe i dostosowanie
aktualnej infrastruktury technicznej ePUAP do nowych wymagan. Warto$¢ kontraktu to 18,1 min
PLN.

Po przeprowadzonej w 2012 roku restrukturyzacji sieci placéwek i zatrudnienia, bank nie planuje
kontynuacji tego procesu w 2013 roku.

Bank chce w 2013 roku utrzymywac¢ marze odsetkowg powyzej $redniej na rynku i planuje
pozyskaé¢ okoto 700 klientéw na rynku MSP.

W segmencie detalicznym bank bedzie sie nadal koncentrowat na rynku affluent i do potowy 2013
roku chce wdrozy¢ nowy system informatyczny.

W planach na 2013 roku bank zatozyt utrzymanie wskaznika C/I na poziomie okoto 50%, a
wspotczynnika wyptacalnosci powyzej 12%.

Bank Handlowy bedzie chciat wyptaci¢ do 75% zysku za 2012 rok jako dywidende.

LPP oczekuje, ze 2013 rok bedzie rekordowy pod wzgledem zyskow i przychoddow. Zdaniem
prezesa spotki wyniki mogg wzrosng¢ o 20-30%.

Prognoza wynikéw Spotki oparta na zatozeniach przyjetego Budzetu zaktada osiggniecie w 2013
roku przychodéw ze sprzedazy w wysokosci 18 930 min zt, zysku netto w kwocie 3 204 min zt
oraz wskaznika EBITDA na poziomie 5 337 min zt.

Zrédto: 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 im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2013-02-14 356,8 -0,1% 2,0% 12,4% 11,6% Miedz LME 3M 2013-02-14 8226,0 -0,1% 2,8% 7,7% 10,9%
MSCI World 2013-02-14 14138 -0,2% 2,5% 12,9% 11,9% Ropa WTI Crude 2013-02-14 97,3 0,3% 3,8% 11,8% 1,0%
MSCI EM 2013-02-14  1064,9 0,1% -1,3% 8,9% 9,8% Ztoto Spot $/oz 2013-02-14 16345 -0,7% -2,9% -4,6% 1,9%
MSCI BRIC 2013-02-14  303,9 01%  -1,1% 10,3% 11,9% Aluminium LME 3M 2013-02-14 21420 1,0% 4,4%  87%  154%
Europa $rodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2013-02-14 46406,7 -0,4% -2,7% 5,4% 10,0% Polska Syryield 2013-02-14 3,621  -1,3% 1,2% -4,1% -20,2%
Polska WIG20 2013-02-14 24712 -0,6% -4,1% 3,8% 7,8% Polska 10yr yield 2013-02-14 4,080 0,3% 2,4% -2,3% -18,0%
Polska mWIG40 2013-02-14  2576,8 0,1% -1,0% 7,5% 13,9% Polska WIBOR 3M 2013-02-14 3,700 0,0% -5,9% -18,5%  -26,1%
Polska sWIG80 2013-02-14 11022,6 0,0% 3,6% 13,0%  18,6% Polska WIBOR 6M 2013-02-14 3,660 0,0% -5,9% -19,4%  -27,2%
Wegry BUX 2013-02-14 19237,1 -1,9% -1,4% -1,1% 7,0% USA 10yr yield 2013-02-14 1997 -1,5% 8,8% 25,4% 10,0%
Czechy PX 2013-02-14  1009,8 -1,1% -4,6% 2,5% 8,7% Niemcy 10yr yield 2013-02-14 1,643  -1,7% 8,9% 22,8% 51%
Butgaria Sofix 2013-02-14  412,6 -0,6%  125% 251%  29,7% Japonia 10yr yield 2013-02-14 0,768  3,1% -1,7%  3,9% -6,3%
Rosja Micex 2013-02-14 15192 -1,2% -0,6% 10,7%  4,5% Hiszpania 10yr yield 2013-02-14 5195 -0,1%  3,5% -12,0% -21,8%
Rosja RTS (USD) 2013-02-14 15883 -1,5% -0,1% 16,2%  10,6% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-02-14 54835 -0,3% -2,8% 14,1%  15,6% Portugalia 10yr yield 2013-02-14 6319 -31% -03% -284% -36,3%
Turcja ISE 100 2013-02-14 779434 -0,5% -5,4% 8,8% 21,0% Wtochy 10yr yield
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-02-14  2656,9 -0,8% -2,7% 7,1% 9,5% Belgia 5yr UsD 2013-02-14 76,0 0,0% -3,6% -13,5%  -52,0%
W. Brytania FTSE 100 2013-02-14  6359,1 -0,5% 4,0% 11,3% 9,7% Chiny 5yr UsD 2013-02-14 63,5 -5,1%  -2,2% -11,5% -38,8%
Francja CAC40 2013-02-14 36985 -0,8% -1,0%  83% 7,3% Francja Syr USD 2013-02-14 864  -01% -1,4%  -45%  -36,8%
Niemcy DAX 2013-02-14 77119 -1,0% -1,3% 7,5% 9,4% Grecja 5yr UsD
Hiszpania IBEX 35 2013-02-14 8 306,2 -0,7% -4,0% 9,1% 17,7% Hiszpania 5yr UsD 2013-02-14 256,9 0,4% 2,2% -27,3%  -47,9%
Holandia AEX 2013-02-14 345,8 0,0% -0,1% 5,0% 4,8% Irlandia 5yr UsD 2013-02-14 1652  -3,3% -11,9% -16,0% -63,5%
Szwecja OMX 30 2013-02-14  1185,5 -0,2% 4,5% 12,5% 9,7% Japonia 5yr UsD 2013-02-14 72,2 -0,7% -6,8% 3,7% -10,6%
Austria ATX 2013-02-14  2437,7 -0,9% -1,7% 11,1%  17,6% Niemcy 5yr UsD 2013-02-14 42,4 -1,7% 4,1% 30,4% -28,9%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska 5yr USD 2013-02-14 92,2 1,1%  16,5% 5,6% -43,0%
USA DJIA 2013-02-14 139829 -0,1% 3,8% 12,0% 7,7% Portugalia 5yr UsD 2013-02-14 382,3 1,0% -3,5% -39,8%  -49,0%
USA S&P500 2013-02-14  1520,3 0,1% 3,7%  12,9%  9,6% Rosja Syr USD 2013-02-14 1406 04% 109% -87%  -181%
USA Nasdag Comp ~ 2013-02-14  3196,9 0,1% 2,7%  12,9%  7,0% USA Syr EUR 2013-02-14 413  -04% 0,7% 109%  -2,1%
Kanada S&P/TSX 2013-02-14 127753 -0,4% 1,1% 7,5% 9,0% W. Brytania 5yr UsD 2013-02-14 50,8 -0,1% 17,8%  65,6% -6,0%
Meksyk IPC 2013-02-14 4409,3 -0,5% -2,1% 7,8% 8,4% Wtochy 5yr UsD 2013-02-14 2381 -0,6% 2,0% -23,3%  -44,2%
Brazylia BOVESPA 2013-02-14 58405,7 -0,6% -6,4% 3,2% 0,0% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-02-14 3307,8 -0,1% 6,7% 42,6%  37,0% EUR/PLN 2013-02-14 4,177 0,5% 1,5% 0,4% 2,3%
Azja i Australia USD/PLN 2013-02-14 3,131 1,3% 1,5% -3,9% -5,8%
Japonia NIKKEI 225 2013-02-15 11307,3 0,5% 4,7% 30,7%  27,8% CHF/PLN 2013-02-14 3,390 0,7% 2,1% -1,9% -0,3%
Hong Kong Hang Seng 2013-02-14 234133  0,9% 0,0% 93%  16,6% EUR/USD 2013-02-14 1,334 -0,8% 0,0% 4,4% 8,6%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-02-08  2418,5 0,6% 6,9%  174%  12,9% usD/JPY 2013-02-14 93,090 -04% 50% 147%  17,9%
Indie BSE30 2013-02-14 19497,2 -0,6% -2,0% 4,5% 10,4%
Indonezja JKSE 2013-02-14  4588,7 0,4% 4,7% 5,6% 11,7%
Izrael TA 25 2013-02-14 12254 -0,4% 0,1% 2,6% 11,8%
Korea Kospi 2013-02-15 1979,6 0,2% -1,4% 4,5% 1,2%
Australia S&P/ASX 200 2013-02-15 5036,9 0,7% 6,8% 152%  21,3%

Zrédfo: Bloomberg
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