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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 26 sierpnia 2013

Wartos¢ Zmiana System:

Kurs otwarcia 2400 6 0,25% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2378
Kurs zamknigcia 2393 -3 -0,13% Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga- 2176
Kurs min. 2393 12 0,50%
Kurs max. 2418 8 0,33%
Wolumen obrotu 15 005 -6 967 -31,71% Najblizsze poziomy oporu: 2400 2450 2500 2550
Otwarte pozycje 110 270 -389 -0,35% Najblizsze poziomy wsparcia: 2350 2300 2232 2200

FW20 (2,400.00, 2,418.00, 2,393.00, 2,393.00, -3.00000) 2600

Problem z dynamika zwyzki

= 2550
. Weczorajsza sesja zaczeta sie od wzrostu, w
M‘ = 2500 ktérym pochodna pokonata ostatnie lokalne
: maksimum 2410 punktéw nadbijajac je o 8
w o 2450 punktéw. Po tym wydarzeniu zamiast
£ stabilizacji przygotowujacej do kontynuaciji
' = 2400 zwyzki doszto do rozpoczecia realizacji zyskow
: i kontrakty zeszly ponizej pokonanego rano
o 2350 oporu i skonczyly dzien na poziomie 2393
: punktéw, ponizej kursu odniesienia. Podobnie
o 2300 rynek zachowat sie w pigtek, kiedy to
: analogicznie jedynie na chwile nadbiliSmy
T 2250 czwartkowy wierzchotek i zakohczyliSmy dzien
: ponizej niego. Taki problem z dynamikg
o 2200 wzrostéw jest niepokojacy, lecz nie oznacza
f jeszcze przejecia inicjatywy przez podaz, a
T 2150 jedynie wskazuje na stabngcy popyt. Powyzej
f 2381 punktow nadal technicznie wigksze
[ 2100 szanse ma strona popytowa i krétkoterminowo
r dziata taktyka kupowania cofnie¢ z zatozeniem,
[ 2050 ze byki sa w stanie przebi¢ wczorajszy

wierzchotek 2418 punktéw. Gdy 2381 punktéw
padnie, kontrakty wejdg w neutralng strefe,
natomiast dopiero spadek ponizej wsparcia
2550 2354-2360 punktow dawatoby sygnat do
kontynuacji wiekszej korekty spadkowej i do
zmiany taktyki z kupna dotkébw na
sprzedawanie odbi¢. Moje nastawienie jest
niezmiennie negatywne ze wzgledu na wielkg
2450 réznice miedzy zachowaniem naszego parkietu
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2500

[ a rynkami wschodzacymi, przez co widze
[ wiecej zagrozen niz szans na rynku. Dzi$ w
[ 2400 przeciwienstwie do wczorajszej sesji rano
[ wida¢ nieco wiecej argumentéw niedzwiedzich,
L 2350 gtéwnie ze wzgledu na stabe zakonczenie sesji
[ w Stanach.
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 26 sierpnia 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 2150,8 2433,10 241791 0,03% 2417,25 244215 24,9 324,0
sWIG80 13 096,9 9224,9 13 048,96 13 056,86 0,05% 13 017,66 13 096,89 79,2 39,1
mWIG40 3262,9 2204,6 3 229,80 3205,90 -0,79% 3 205,90 3238,38 32,5 73,8
WIG PL 51203,1 40916,8 51 129,64 50 756,86 -0,16% 50 756,86 51 129,64 372,8 -
WIG 50 359,6 41017,0 50 107,30 49 818,48 -0,15% 49 818,48 50 257,98 439,5 447,0
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 44,60 3702 -0,1% -0,9% 6,6% 5,1% -0,1% -6,4% 7,9% 6,5%
BANK HANDLOWY 116,00 15 157 -0,6% 22,1% 16,1% 28,4% -0,6% 16,6% 17,5% 29,7%
BOGDANKA 110,90 3772 -0,2% 8,8% -10,3% -15,3% -0,2% 3,3% -8,9% -14,0%
BRE 464,00 19 567 0,7% 13,2% 221% 39,3% 0,6% 7,6% 23,5% 40,6%
BZ WBK 333,00 31151 -2,1% 8,1% 18,1% 23,3% -21% 2,6% 19,4% 24,7%
EUROCASH 54,12 7 485 -3,7% -9,2% -14,0% -0,1% -3,7% -14,7% -12,7% 1,3%
GTC 7,78 2485 0,3% -2,8% -2,8% -4,4% 0,2% -8,3% -1,4% -3,1%
JSW 70,05 8225 -2,6% 6,5% -7.8% -24,8% -2,6% 0,9% -6,5% -23,5%
KERNEL 48,50 3 865 1,0% -5,5% -15,7% -26,2% 1,0% -11,0% -14,3% -24,9%
KGHM 129,25 25850 0,1% 15,4% -11,4% -29,8% 0,1% 9,9% -10,0% -28,4%
LOTOS 37,90 4922 2,1% 10,8% -7.2% -9,1% 2,1% 5,3% -5,8% -7.8%
PEKAO 175,75 46 129 1,1% 9,2% 6,3% 9,2% 1,0% 3,6% 7,6% 10,5%
PGE 15,51 29 000 -0,1% 3,5% -9,6% -5,9% -0,1% -21% -8,2% -4,6%
PGNIG 6,18 36 462 1,1% 1,1% -1,9% 10,4% 1,1% -4,4% -0,6% 11,7%
PKNORLEN 46,75 19 995 1,2% 8,7% -14,2% -12,9% 1,2% 3,2% -12,9% -11,5%
PKOBP 38,22 47 775 -1.2% 5,6% 10,9% 9,0% -1.2% 0,0% 12,2% 10,3%
PZU 446,50 38 556 1,5% -0,6% -0,3% 11,1% 1,4% -6,2% 1,0% 12,4%
SYNTHOS 4,52 5981 -1,3% 3,2% -15,5% -16,8% -1,3% -2,3% -14,2% -15,4%
TAURON 4,34 7 606 -2,0% 2,1% -0,5% -0,7% -2,1% -3.4% 0,9% 0,6%
TPSA 7,57 9935 -0,5% -1,6% -5,3% 12,3% -0,6% -71% -3,9% 13,6%

Komentarz po sesji

Halo Londyn
W ocenie przebiegu dzisiejszej sesji nalezatoby przede wszystkim
przypomnie¢, ze w zwigzku ze $wietem bankowym w Wielkiej Brytanii
nie pracowato dzi$ gtéwne centrum finansowe Europy, czyli Londyn. To
zwykle przyczynia sie do mniejszych obrotéw na rynkach i dzi$
wakacyjny handel wyraznie dopadt nasz parkiet, przez co
obserwowali$my najnizsze obroty akcjami spétek z WIG20 w sierpniu i
jedne z najnizszych w tym roku. Indeks zaczat dzien od solidnego
(prawie 1%) wzrostu wynikajacego z mocnej postawy PZU i KGHM,
lecz ostatecznie oddat caty ten dorobek konczac poniedziatek
symbolicznym 0,03% wzrostem w stosunku do pigtkowego zamknigcia.
323 miliony obrotéw wskazujg jednak jednoznacznie, ze nie mozna
méwié tu o jakiej$ sesji odwrotu, a raczej o przypadkowych wahaniach
WIG20. Warto jednak podkresli¢, ze wspomniany KGHM akurat mogt
pochwali¢ sie przyzwoitymi obrotami i jego dzienna $wieczka o
negatywnej wymowie wyglada na potencjalny krétkoterminowy zwrot
na wykresie, w czym pomaga tez analogiczny ruch (wysokie otwarcie i
mocne cofniecie) na rynku miedzi. Odwrét od oporu na rynku
towarowym moze w kolejnych dniach dalej szkodzi¢ notowaniom
naszego koncernu, a to oczywiscie bedzie przeszkadzato catemu
WIG20. Stabiej od indeksu najwiekszych spotek spisat sie dzi§
mWIG40 tracacy 0,79%, lecz na jego wykresie nadal trudno
doszukiwac¢ sie negatywnych sygnatéw i odpoczynek $rednich spotek w
zakresie 3170-3260 z ostatnich dwoch tygodni moze spokojnie okazac
sie przystankiem przed kolejng falg wzrostowa. Dopiero zejscie
mWIG40 ponizej zesztotygodniowego minimum otworzytoby droge do
powazniejszej realizacji zyskow.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

W trendzie bocznym

Woczorajsza sesja na WIGu20 nic nie zmienita. Po poczatkowym, porannym
zrywie bykoéw, wykres blue chipédw systematycznie odpadat pod wtasnym
ciezarem i ostatecznie indeks zyskat symboliczne 0,03%, notujac warto$¢
2417.91 pkt. Obroty byty bardzo mizerne i wyniosty jedynie 324 min PLN.
Stabiej poradzili sobie inwestorzy zza Oceanem. Na zamknieciu w USA Dow
Jones Industrial spadt o 0,43%, Nasdaq Comp. znizkowat o 0,01%, a S&P
500 spadt o 0,40%. Na minusach zakonczyli dzi§ nad ranem réwniez
inwestorzy w Azji. HANG SENG stracit 0,81%, a NIKKEI225 0,69%.
Sentyment do inwestycji wydaje sie by¢ do$¢ neutralny; trudno wskazacé
obecnie wyraziste impulsy do kupowania najptynniejszych akcji (poza
rosngcym PKB Polski, ale to moze by¢ za mato na WIG20). Z kolei brak jest
réwniez klarownych przestanek do sprzedazy. Dlatego najbardziej
prawdopodobna w najblizszym czasie wydaje sie by¢ konsolidacja wykresu
w trendzie bocznym w kanale 2400-2450 pkt. Dzi§ na przebieg
catodziennych wydarzen wplyw beda mie¢ dane makro z Europy oraz z
Ameryki. O 10.00 poznamy indeks instytutu Ifo (107 pkt.). Nastgpnie, bo o
15.00, na rynek naptynie indeks cen domoéw S&P/Case-Shiller (11,7% r/r).
Przed zakonczeniem sesji poznamy jeszcze indeks Fed z Richmond (-7
pkt.). Dodatkowo przed sesjg poznali$my wyniki PZU oraz Enei. Zysk netto
PZU w 2Q’13 spadt do 837,3 min PLN z 894,6 min PLN rok wcze$niej. Zysk
PZU okazat si¢ o 7% lepszy od oczekiwan rynku, ktéry spodziewat sig, ze
wyniesie on 782,2 min PLN. Z kolei zysk netto grupy Enea, wyniést w 2Q'13
143,9 min PLN. Konsensus zaktadat zysk netto na poziomie 168,3 min PLN.
Bioragc pod uwage poranne oscylujace wokét zera wartosci kontraktéw na
zachodnioeuropejskie indeksy nalezy spodziewaé sie dzi$ neutralnego
rozpoczecia sesji notowan ciggtych w Warszawie.

Krzysztof Zarychta
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Spoétka podata przed sesjg wyniki za 2Q’12. Dzi$ o godzinie 1200 odbedzie sie konferencja wynikowa,
transmitowana takze za posrednictwem internetu: http://gpwmedia.pl/pzu/

Zysk netto grupy PZU w 2Q’13 spadt do 837,3 min PLN z 894,6 min PLN rok wczesniej. Wynik ten okazat sie o
7% lepszy od oczekiwan rynku. Wskaznik ROE za okres 1H’13 wynosit 24,3%, podczas gdy rok wczesniej
26,8%.

Sktadka przypisana brutto grupy w 2Q’13 wyniosta 4069,3 min PLN, czyli wzrosta o 4% r/r i spadta o0 8% q/q.
Sktadka okazata sie zgodna z oczekiwaniami. Odszkodowania netto wyniosty w 2Q’13 2728,7 mIn PLN, czyli
byty 0 3% nizsze niz spodziewat sie rynek.

PZU wczoraj po zakonczeniu notowan podat raport biezgcy informujacy o przyjeciu Polityki kapitatowej
i dywidendowej Grupy na lata 2013-2015 oraz o wyptacie zaliczki na poczet dywidendy z czesci kapitatu
nadwyzkowego w za rok 2013 w wysokosci 1,72 mld PLN, czyli ok. 20 PLN/akcje. Do zaliczki na poczet
dywidendy za 2013 r. beda uprawnieni akcjonariusze posiadajacy akcje spétki w dniu 12 listopada 2013 r., a
dzien wyptaty zaliczki ustalono na 19 listopada 2013 r.

Spétka podata wyniki za 2Q’13

Jednoczesnie Zetkama podniosta prognoze zysku na 2013 rok i obecnie spodziewa sig, ze wyniesie 28,68 min
PLN, a nie 23,45 min PLN, jak prognozowata wczesniej. Uzyskanie zysku netto na poziomie wyzszym od
zaktadanego wczesdniej jest wynikiem korzystnego kursu walutowego oraz wzrostu sprzedazy. Spotka
podtrzymata pozostate pozycje prognozy na 2013 rok i oczekuje, ze w 2013 r. skonsolidowane przychody
wyniosg 279,17 min PLN, a EBITDA 38,95 min PLN.

Spotka podata dane za 2Q’13.

Erbud miat w 2Q’13 ok 2 mIn PLN zysku netto przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujgcej, czyli o
50% mniej niz zaktadat konsensus.

Portfel zlecen Erbudu na koniec 1H’13 utrzymywat sie na stabilnym poziomie, ok. 1,5 mld PLN, z czego do
realizacji w 2013 roku zaplanowanych jest ok. 667 min PLN.

Zarzad spétki liczy, ze okres 2H’13 przyniesie przyspieszenie tempa realizacji projektow i sprzedazy oraz
poprawe marz w stosunku do sezonowo stabego okresu 1H’13. Pogorszenie wynikow w segmencie
inzynieryjno-drogowym grupa bedzie sie starata nadrobi¢ w segmencie kubaturowym i energetycznym.

Spotka zwraca uwage, ze na koniec potrocza 2013 miata 80 min PLN w gotdowce, o 13,8% wiecej niz rok
weczesniej. Zadtuzenie netto wyniosto 30,5 min PLN wobec 51 mIn PLN na koniec czerwca 2012 roku.

Spotka przyspieszyta termin publikacji danych za 2Q’13 z 30.08.2013 na 29.08.2013 roku.

Spétka w poniedziatek po sesji podata dane za 2Q’13.

W 2Q’13 spdtka wypracowata wynik EBIT rowny 160,8 min PLN. jest to ok. 6% powyzej zatozen konsensusu.
Zysk netto grupy przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej w 2Q’13 wynidst 87,6 min PLN. Wynik
ten okazat sie blisko 7% wyzszy od oczekiwan analitykéw.

Spotka podata dane za 2Q’13

Wyniki s3 stabsze r/r, ale jednoczesnie lepsze niz zatozenia konsensusu. Na poziomie netto spotka
wypracowata ok. 3.64 min PLN, czyli o ponad 0.5 mIn PLN wiecej niz oczekiwali analitycy. Pozytywne,
pomimo braku premier wiasnych gier, wyniki finansowe byly mozliwe do osiggniecia dzieki podwojeniu
dziatalnosci przez serwis cyfrowej dystrybucji GOG.com oraz kontynuacji dobrej sprzedazy gier WiedZmin i
Wiedzmin 2 Spotka zwraca tez uwage, ze pomimo réwnolegtego tworzenia 2 najwiekszych tytéw w swojej
historii, posiada 26,5 mIn PLN gotéwki przy sladowym zadtuzeniu kredytowym.
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Enea Spotka podata wyniki za 2Q’13

Rezultaty okazaty sie ponizej oczekiwan analitykdw. Wynik netto grupy, przypadajacy na akcjonariuszy
jednostki dominujacej wynidst w 2Q’13 143,9 min PLN wobec konsensusu na poziomie 168,3 min PLN.

Zrédfo: 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 M 3M 6M
Swiat surowce
MSCIACWorld ~ 2013-08-26  372,0 -0,2%  -0,8% 0,3% 7,9% Miedz LME 3M 2013-08-23 73200 0,0% 6,7% 03%  -6,9%
MSCI World 2013-08-26 15085 -03%  -0,5% 1,4% 10,3% Ropa WTI Crude  2013-08-26 105,9 -05%  18%  12,7% 13,1%
MSCI EM 2013-08-26 932,8 0,0% -2,8% -8,1% -8,8% Ztoto Spot $/o0z 2013-08-26 1394,0 -0,1% 5,6% -0,1% -12,7%
MSCI BRIC 2013-08-26 257,8 0,0% -2,0% -9,0% -9,7% Aluminium LME 3M 2013-08-23 1884,0 0,0% 5,0% 2,4% -6,9%
Europa $rodk Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2013-08-26 49895,1 -0,2% 7,7% 8,0% 8,6% Polska Syryield 2013-08-26 3,798 -1,4%  13,0%  31,3% 3,9%
Polska WIG20 2013-08-26  2417,2 0,0% 6,6% 4,7% 3,3% Polska 10yr yield 2013-08-26 4,421 -1,6% 10,9%  29,4%  10,9%
Polska mWIG40 2013-08-26  3231,4 -0,8% 11,1% 15,9% 25,0% Polska WIBOR 3M 2013-08-26 2,610 0,4% 0,4% -1,9%  -28,3%
Polska sSWIG80 2013-08-26 13050,4  0,0% 9,6% 18,4%  20,5% Polska WIBOR6M  2013-08-26 2,620 0,0% 0,4% 12%  -27,0%
Wegry BUX 2013-08-26 18146,2  0,5% -1,2%  -49% -1,2% USA 10yryield ~ 2013-08-26 2,785 -1,0%  87%  387%  46,5%
Czechy PX 2013-08-26 968,0 -0,4% 5,6% 0,9% 0,9% Niemcy 10yr yield 2013-08-26 1,894 -2,1% 13,8% 30,0% 30,5%
Bulgaria Sofix 2013-08-26 450,7 -0,3% -0,3% 13,3% 28,4% Japonia 10yr yield 2013-08-26 0,766 -1,0% -2,7% -7,7% 14,3%
Rosja Micex 2013-08-26  1387,1 -0,4% -0,7% 1,0% -3,2% Hiszpania 10yr yield 2013-08-26 4,460 0,1% -3,5% 2,9% -14,8%
Rosja RTS (USD) 2013-08-26  1324,5 -0,5% -1,3% -4,1% -10,3% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-08-26  5952,6 -0,5% 10,1% 9,2% 10,9% Portugalia 10yr yield 2013-08-26 6,553 -0,1% 1,4% 18,7% 1,0%
Turcja ISE 100 2013-08-26  67932,3 1,2% -5,2% -24,1% -9,5% Wtochy 10yr yield 2013-08-26 3,736 0,3% -1,9% 5,2% -11,0%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-08-26 28261  -0,2% 2,9% 2,6% 13,1% Belgia Syr UsD 2013-08-26 61,8 -4,6%  4,5% 14%  -17,7%
W. Brytania FTSE 100 2013-08-23  6446,9 0,7% -0,8% -1,8% 5,2% Chiny 5yr Usb 2013-08-13 #N/AN/A  #ARG! #ARG! #ARG! #ARG!
Francja CAC40 2013-08-26 4 069,5 -0,1% 2,5% 3,4% 15,5% Francja 5yr UsD 2013-08-26 69,5 -0,8% 1,9% 7,4% -14,7%
Niemcy DAX 2013-08-26  8417,0 0,2% 2,3% 1,6% 11,0% Grecja 5yr Usb
Hiszpania IBEX 35 2013-08-26  8686,8 -0,4% 3,6% 6,4% 11,3% Hiszpania 5yr Usb 2013-08-26 226,5 0,4% -11,3% -3,1% -20,1%
Holandia AEX 2013-08-26 374,7 -0,3% 1,9% 2,9% 14,0% Irlandia 5yr UsD 2013-08-26 141,7 -0,2% -6,0% -1,4%  -18,5%
Szwecja OMX 30 2013-08-26  1243,8 0,2% 1,5% 2,4% 9,5% Japonia 5yr UsD 2013-08-26 66,1 -0,7% 2,8% -9,4% -8,0%
Austria ATX 2013-08-26 25106  -0,4% 6,8% 2,7% 6,6% Niemcy Syr UsD 2013-08-26 27,8 -09% -06% -84% -30,8%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-08-26 88,1 2,1%  -1,3% 16,6%  -6,9%
USA DJIA 2013-08-26 15010,5 -0,4% -3,6% -1,7% 8,9% Portugalia 5yr UsD 2013-08-26 464,1 -1,4% 4,0% 50,0% 17,4%
USA S&P500 2013-08-26  1663,5 -0,4% -1,8% 1,0% 11,8% Rosja 5yr Usb 2013-08-26 196,7 -1,2% 9,3% 36,4%  30,4%
USA Nasdaq Comp 2013-08-26  3657,8 0,0% 1,4% 6,1% 17,7% USA Syr EUR 2013-08-26 22,3 -0,1% -2,7%  -26,9% -45,9%
Kanada S&P/TSX 2013-08-26 12762,3 0,0% 1,1% 1,6% 2,4% W. Brytania 5yr Usb 2013-08-23 #N/AN/A  #ARG! #ARG! #ARG! #ARG!
Meksyk IPC 2013-08-26 409251  -1,2% -1,5% 0,0% -6,2% Wtochy Syr UsD 2013-08-26 2329 -0,1% -9,6% -6,8% -19,7%
Brazylia BOVESPA 2013-08-26 52197,1 -1,5% 4,1% -8,8% -9,7% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-08-26  3903,2 -0,1% 14,0% 11,1% 25,6% EUR/PLN 2013-08-26 4,234 0,2% 0,7% 0,9% 1,7%
Azja i Australia USD/PLN 2013-08-26 3,167 03% -01% -25%  -0,4%
Japonia NIKKEI 225 2013-08-26 13636,3 -0,2% -3,5% -6,6% 20,7% CHF/PLN 2013-08-26 3,431 0,2% 0,7% 1,9% 0,6%
Hong Kong Hang Seng 2013-08-26 22 005,3 0,7% 0,4% -0,9% 0,4% EUR/USD 2013-08-26 1,337 -0,1% 0,8% 3,4% 2,1%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-08-26  2096,5 1,9% 4,4% -6,0% -6,0% usD/JPY 2013-08-26 98,690 0,0% 0,7% -2,4% 7,4%
Indie BSE30 2013-08-26  18558,1 0,2% -5,9% -4,9% -1,2%
Indonezja JKSE 2013-08-26  4120,7 -1,2%  -11,5% -19,3% -10,1%
Izrael TA 25 2013-08-26  1198,6 -1,2% -3,6% -3,2% -2,8%
Korea Kospi 2013-08-27  1887,9 0,9% -12%  43%  -54%
Australia S&P/ASX 200 2013-08-26 51354 0,4% 2,9% 4,6% 5,6%

Zrédfo: Bloomberg
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