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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 18 lutego 2014

Wartos¢ Zmiana
Kurs otwarcia 2 495 5 0,20%
Kurs zamkniecia 2480 -6 -0,24%
Kurs min. 2476 -3 -0,12%
Kurs max. 2505 5 0,20%
Wolumen obrotu 13735 4979 56,86%
LOP 106 039 434 0,41%

FW20 (2,495.00, 2,505.00, 2,476.00, 2,480.00, -6.00000)
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System:
Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krétkiej- 2416

Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga- 2376

Najblizsze poziomy oporu: 2500 2535 2580 2600
Najblizsze poziomy wsparcia: 2450 2400 2370 2300

Konsolidacja przy 2500

Wtorkowa sesja na FW20 wyglagdata do$c¢
podobnie jak dwie poprzednie — wyzsze
otwarcie, nizsze zamkniecie. Wczoraj
zaczeliSmy na plusie, by finiszowaé na 0,2%
stracie zamykajac sie na wysokosci 2480 pkt.
Barierg (co prawda lekko naruszona) pozostaje
nadal okragty poziom 2500 pkt, o ktory FW20
walczg juz od ubiegtego tygodnia. Z drugiej
strony korekta po wzrostach, ktére rozgrywaty
sie¢ w Warszawie od konca stycznia, jest dos¢
ptaska i obrata forme konsolidacji. Na razie
brak wiekszych impulséw do wyrwania sie z
letargu. Na gtdwnych $Swiatowych rynkach
niewiele sie wczoraj dziato. DAX prawie nie
zmienit wartosci, S&P500 wzrést o 0,1%. Dzi$
rano azjatyckie parkiety wzrostami i spadkami
dzielg sie mniej wigcej po potowie. Nikkei225
spadt o 0,5%. Lekko na wartosci (-0,1-0,2%)
tracq kontrakty na S&P500 i DAX. Catkiem
sporo dzi§ danych makro, wiec inwestorzy
powinni mie¢ co analizowa¢. Z krajowej
gospodarki naptyng informacje o produkgcji
przemystowej i budowanej za styczen (11.00).
Z USA pojawig sie popotudniu dane z
pierwotnego rynku nieruchomosci oraz o inflacji
PPI. Wieczorem uwage zwrdci protokdt z
ostatniego posiedzenia FOMC.

Krzysztof Pado
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: wtorek, 18 lutego 2014
52 tygodnie Wartos$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 26258 2150,8 2 495,61 2470,87 -0,42% 2 470,40 2 496,39 26,0 614,8
WIG30 27644 2416,9 2 648,97 2622,05 -0,50% 2621,75 2 650,76 29,0 651,3
sWIG80 15 156,8 10 183,5 14 789,74 14 781,60 0,01% 14 666,86 14 795,25 1284 48,8
mWIG40 3599,3 24534 3 585,58 3554,92 -0,73% 3 554,92 3591,93 37,0 81,7
WIG-PL 56 438,7 434381 54 489,96 54 403,43 -0,41% 54 403,43 54 580,25 176,8 -
WIG 55 384,8 428421 53 659,61 53 208,77 -0,42% 53 208,77 53 666,69 457,9 818,8
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™ 3M 6M dzienna ™ 3M 6M
ALIOR BANK 91,94 6430 -1,1% 13,0% 21,1% -2,1% -0,6% 8,3% 25,3% -3,6%
ASSECOPOL 45,90 3810 -0,2% 2,6% -9,8% -0,2% 0,3% -2,1% -5,6% -1,7%
AZOTY TARNOW 52,10 5168 1,0% -10,2% -31,4% -32,5% 1,5% -14,9% -27,2% -34,0%
BANK HANDLOWY 109,40 14 294 -2,1% 5,3% -14,9% -4,1% -1,6% 0,6% -10,6% -5,6%
BOGDANKA 122,50 4167 2,3% -2,1% -7.2% 11,2% 2,8% -6,8% -2,9% 9,7%
BORYSZEW 0,54 1188 1,9% 8,0% 3,8% 5,9% 2,4% 3,3% 8,1% 4,4%
BRE 522,10 22 020 -0,9% 5,5% -6,4% 12,5% -0,4% 0,7% -2,2% 11,0%
BZ WBK 407,50 38 120 -1,3% 7.1% 7.7% 19,9% -0,8% 2,4% 11,9% 18,4%
ccc 129,05 4 956 -2,4% 18,4% 7.5% 24,1% -1,9% 13,7% 11,8% 22,6%
CYFROWY POLSAT 20,78 7239 0,1% 71% 5,5% 0,9% 0,6% 2,4% 9,7% -0,6%
ENEA 14,99 6617 0,7% 13,2% -2,2% -3,3% 1,2% 8,5% 2,1% -4,8%
EUROCASH 43,10 5967 0,2% 6,9% -21,5% -28,2% 0,7% 2,2% -17,2% -29,7%
GTC 7,10 2268 -1,4% -4,3% -19,3% -11,4% -0,9% -9,0% -15,1% -12,8%
ING BSK 133,00 17 303 -1,3% 18,5% 11,3% 14,9% -0,8% 13,8% 15,6% 13,4%
JSW 53,10 6235 -1,7% 6,2% -19,1% -24,7% -1,2% 1,5% -14,9% -26,2%
KERNEL 36,80 2932 -3,8% -9,2% -15,0% -20,9% -3,3% -13,9% -10,7% -22,3%
KGHM 114,00 22 800 -1,5% 0,2% -5,4% -7,3% -1,0% -4,5% -1,1% -8,8%
LOTOS 37,91 4923 -1,3% 6,8% -5,2% -0,2% -0,8% 2,1% -0,9% -1,7%
LPP 9 650,00 17 670 -1,2% 9,7% 6,3% 13,6% -0,7% 5,0% 10,6% 12,1%
NETIA 5,02 1747 -0,2% -1,4% -7,6% -1,4% 0,3% -6,1% -3,3% -2,9%
PEKAO 188,00 49 344 -0,1% 4,4% -1,5% 7,2% 0,4% -0,3% 2,7% 5,7%
PGE 18,45 34 497 -0,5% 11,5% -2,5% 17,0% 0,0% 6,8% 1,7% 15,5%
PGNIG 4,93 29 087 -1,6% -1,6% -16,7% -23,2% -1,1% -6,3% -12,5% -24,7%
PKNORLEN 41,86 17 904 1,0% -0,6% -9,9% -7,0% 1,5% -5,3% -5,6% -8,5%
PKOBP 42,91 53 638 -0,6% 6,8% 3,4% 9,8% -0,2% 2,1% 7.7% 8,3%
PZU 441,50 38 125 0,0% 3,1% -5,9% -5,1% 0,5% -1,6% -1,6% -6,5%
SYNTHOS 5,16 6828 0,4% -5,5% -2,1% 11,7% 0,9% -10,2% 2,2% 10,2%
TAURON 4,85 8500 -0,4% 14,9% -9,5% 5,4% 0,1% 10,2% -5,3% 4,0%
TPSA 10,30 13517 2,1% 1,8% -7.2% 43,1% 2,6% -2,9% -2,9% 41,6%
TVN 16,23 5635 -1,9% 10,0% 6,8% 24,8% -1,4% 5,3% 11,0% 23,4%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji

WIG20 nadal wasko
Dzisiejsza sesja przyniosta kontynuacje ruchéw WIG20 w zakresie
zmiennos$ci z ostatnich dni. Od kiedy indeks blue chips przebit gtéwny
opér 2450 punktdw juz czwartg sesje z rzedu nie potrafi opusci¢
zakresu 2470-2500 punktow. Dzisiejszy spadek indeksu o 0,42% do
dolnego ograniczenia tej matej konsolidacji nalezy zatem potraktowac
jako nieistotng technicznie realizacje zyskéw. Powrét do gry
amerykanéw pozwolit nam na zwigkszenie obrotéw w stosunku do
mato aktywnej sesji wczorajszej, cho¢ przy poziomie 614 min ztotych
dla dwudziestu najwiekszych spotek trudno méwi¢ o duzej aktywnosci
graczy, co jest zresztg naturalne przy matej zmiennosci. Ze strony
odczytéw makro mieli$my dzi§ dwa rozczarowania (niemiecki ZEW i
amerykanski NAHB) co wpisato sie w ostatnig tendencje stabszych od
oczekiwan danych. Trzeba jednak przyzna¢, ze méwimy tu o dwdch
indeksach nastrojow, nie twardych danych gospodarczych, stad
inwestorzy moga je traktowa¢ mniej powaznie. Patrzac na wykres
WIG20 optymisci stwierdza, ze technicznie zatrzymanie przy gérnym
ograniczeniu ruchu wzrostowego z ostatnich dwdch tygodni to bycza
flaga przed kolejnym ruchem w goére, osobiscie jednak niezmiennie
zaktadam, ze przebicie oporu 2450 punktéw bez asysty innych rynkéw
wschodzacych jest putapka i dzisiejsze notowania sa kolejnym
elementem krotkoterminowego szczytu. Warto zwréci¢ uwage na
banki, ktére po wczorajszej kiepskiej sesji dzi§ ponownie byty stabsze
od WIG20 i potwierdzajg mozliwo$¢ realizacji krotkoterminowego
spadkowego scenariusza. Bykom sprzyja niestychanie mocny parkiet
amerykanski, lecz wysokie krotkoterminowe wykupienie i blisko$¢
oporow roéwniez tam daje kiepski stosunek zysku do ryzyka bez
odpoczynku w formie ruchu bocznego badz kolejnego elementu
spadkowego.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Korekta na GPW

Tak jak mozna sie bylo spodziewa¢, warszawski parkiet
doswiadczyt wczoraj niewielkiej korekty. Blue chipy stracity na
zamknigciu 0,4%, zatrzymujac sie na poziomie 2470,9 pkt, a
mWIG40 znalazt sie 0,7% pod kreska. Niewiele powyzej zera
znalazt sie indeks matych spotek. Lepiej poradzity sobie rynki
zagraniczne. Wegierski BUX zyskat 0,2%, a londynska FTSE
0,9%. Niewielka poprawe odnotowat takze niemiecki DAX.
Wzrosty nie omingty takze rynkéw amerykanskich. S&P500 wzrost
0 0,1%, a Nasdaq o 0,7%. Z gtéwnych rynkéw globalnych spadt
tokijski indeks Nikkei, ktéry na zamknigciu stracit 0,5%. Z danych
makro poznamy stan produkcji przemystowej oraz budowlano-
montazowej, a takze poziom cen produkcyjnych w Polsce. Z
danych zagranicznych wptyw na dzisiejszg sesje¢ moga wywrzeé
dane dot. rynku pracy w Wielkiej Brytanii, a takze informacje z
USA (liczba wnioskéw o kredyt hipoteczny, stan budownictwa,
poziom inflacji). Warszawe wspierajg dobre wyniki notowan w
USA, jednak nalezy mie¢ na wzgledzie, ze korekta moze nie
opusci¢ blue chipéw, ktoére rosty niemal nieprzerwanie od korca
stycznia. Wsparcia mozemy sie dopatrywaé¢ w okolicach 2450,0
pkt., pierwszego oporu mozna sie spodziewaé¢ na poziomie
psychologicznej bariery 2500,0 pkt. i wyzej 2520,0 pkt.

Adrian Goérniak

WYKRES DNIA

Niemiecki indeks ZEW, obrazujacy nastroje wsréd analitykow i inwestorow instytucjonalnych, spadt w lutym z
61,7 pkt do 55,7 pkt wobec oczek. 61,7 pkt. Spadek niepokoi przed danymi PMI, ktére zostang opublikowane w

czwartek.
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INFORMACIE ZE SPOLEK
Spétka podata wyniki za 4Q’13.

Zarzad spotki deklaruje wyptate dywidendy z zysku za rok obrotowy 2013 w wysokosci co najmniej 0,60
PLN/akcje (na poczet dywidendy wyptacona zostata juz w grudniu 2013 roku zaliczka w wysokosci 0,30
PLN/akcje).

Apator, w strategii na lata 2014-2019, zaktada srednioroczng stope wzrostu skonsolidowanej EBITDA w
przedziale 10-15% oraz docelowy poziom przychodéw powyzej 1,5 mld PLN. Ponad 60% sprzedazy ma
pochodzi¢ z rynkédw zagranicznych, a 50% EBITDA z sektora dystrybucji energii elektryczne;j.

Spotka podata, ze dokona szeregu odpisow.

W wyniku przeprowadzonych testéw na utrate wartosci stwierdzono utrate bilansowej wartosci rzeczowych
aktywow trwatych w Elektrocieptowni Pomorzany, Elektrocieptowni Zgierz oraz Elektrowni Dolna Odra.
Odpis aktualizujgcy wartos¢ aktywdw obnizy EBIT o ok. 343 min PLN, a zysk netto przynalezny PGE o ok. 275
min PLN. Dodatkowo zawigzano rezerwy na uprawnienia do emisji CO2 i obnizy to EBIT o ok. 750 mIn PLN, a
zysk netto przynalezny PGE o ok. 601 mIn PLN.

Komputronik chce w ciggu 2 lat zwiekszy¢ poziom rocznych obrotéw do ponad 2 mld PLN. Zdaniem prezesa
jednym z najbardziej perspektywicznych kierunkéw rozwoju jest eksport. Wazny kierunek rozwoju to takze
sprzedaz biznesowa i rozwdj dziatu public.

Spoétka co najmniej 20% zysku za rok obrotowy 2013/14 moze przeznaczy¢ na dywidende.

Qumak zgodnie z realizowang strategig planuje nadal zwiekszy¢ marze i przychody. Zdaniem prezesa, w
2014 r. moze by¢ jednak trudno przekroczy¢ 4% rentownosci netto. Zgodnie ze strategicznymi celami
Qumaka w latach 2014-2016 przychody majg wynies¢ odpowiednio 500, 580 i 660 min zt. Rentownos¢ netto
na koniec 2016 r. ma wzrosna¢ do 5,75%.

Spotka mysli o akwizycjach, ale potencjalne przejecie nie wyklucza wyptaty dywidendy.

Zarzad Warimpeksu zatwierdzit program emisji obligacji w kilku transzach o tacznej wartosci nominalnej do
50 mIn EUR. Transze obligacji moga by¢ emitowane od lutego 2014 roku do lutego 2016 roku w ramach
strategicznego planu finansowania spotki.

Grupa Integer do korica czerwca 2014 roku rozstawi 400 paczkomatéw InPost we Wioszech. Wartos¢
inwestycji przekroczy warto$¢ ok. 30 min EUR. Ekspansja Integera na rynek wtoski realizowana jest przy
wspotudziale PineBridge Investments w ramach programu zaktadajacego uruchomienie tacznie ponad
16.000 paczkomatow w catej Europie.

Grupa prowadzi réwniez rozmowy na temat wejscia m.in. na rynki w USA i Chinach. W Stanach
Zjednoczonych Grupa Integer planuje uruchomi¢ 10.000 Paczkomatéw do korica 2016 roku, zas w Azji w
pierwszej kolejnosci Paczkomaty wejdg do Chin - do Pekinu i Szanghaju. Spétka podata, ze catos¢
planowanych inwestycji docelowo moze siegng¢ 1 mid EUR.

Capital Park rozpoczyna budowe inwestycji street mall Vis a Vis w todzi. Zakoriczenie budowy przewidziane
jest na 4Q’14. Street mall Vis a Vis w todzi bedzie miat powierzchnie 5.646 m kw.

Capital Park zapowiadat rozwdj programu street mall Vis a Vis, tj. budowy centréw handlowych typu
convenience, podczas swojego debiutu na GPW. Pierwszy obiekt tej sieci zostat otwarty przez Capital Park w
listopadzie 2011 r. w Radomiu.

BDM: Generalnym wykonawcq projektu ma by¢ Budimex, natomiast za proces komercjalizacji ma
odpowiadac The Blue Ocean Investment Group. Spétka realizuje zatozenia swojej strategii. Inwestycje majg
forme parkéw handlowych, usytuowanych w centrach miast, ktére opierajq sie na docieraniu do
,codziennego” odbiorcy.

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 M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-02-18 405,2 0,3% 0,2% 1,8% 10,1% Miedz LME 3M 2014-02-18 71725 0,3% -2,3% 2,8% -3,1%
MSCI World 2014-02-18  1653,6 0,4% 0,4% 2,8% 11,2% Ropa WTICrude  2014-02-18  102,4 2,1% 8,3% 8,7% 1,6%
MSCI EM 2014-02-18 964,3 -0,6% -1,3% -6,2% 1,0% Ztoto Spot $/oz 2014-02-18  1323,1 -0,4% 5,6% 3,8% -3,0%
MSCI BRIC 2014-02-18 262,8 -0,7% -3,0% -9,4% 0,2% Aluminium LME 3M 2014-02-18 17325 -0,7% -4,9% -2,8% -10,9%
Europa $rodk Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-02-18  53435,4 -0,4% 4,5% -3,5% 6,5% Polska Syryield 2014-02-18 3,786 -0,3% 6,0% 4,2% -1,4%
Polska WIG20 2014-02-18 24812 -0,4% 4,0% -5,8% 3,8% Polska 10yr yield 2014-02-18 4,487 0,0% 3,5% 2,5% 0,1%
Polska mWIG40 2014-02-18 3581,0 -0,7% 6,7% 1,7% 9,9% Polska WIBOR 3M 2014-02-18 2,610 0,0% 0,4% 2,4% -1,1%
Polska sWIG80 2014-02-18 147804  0,0% 4,6% -1,1%  14,6% Polska WIBOR6M  2014-02-18 2,640 0,0% 0,8% 1,5% 1,9%
Wegry BUX 2014-02-18  18299,7  0,2% -48%  -2,8%  -0,5% USA 10yr yield 2014-02-18 2,707 -1,3%  -40%  0,0% -6,0%
Czechy PX 2014-02-18 10333 0,3% 1,0% 1,5% 6,3% Niemcy 10yr yield 2014-02-18 1,667 -1,0% -4,9% -3,0%  -12,1%
Butgaria Sofix 2014-02-18 576,7 -0,4% 7,1% 24,5% 28,4% Japonia 10yr yield 2014-02-18 0,603 0,0% -10,5%  -2,9%  -21,6%
Rosja Micex 2014-02-18 1504,2 -0,2% 1,2% -0,4% 9,5% Hiszpania 10yr yield 2014-02-18 3,516 -0,6% -52% -13,8% -20,3%
Rosja RTS (USD) 2014-02-18 13436 -0,3% -3,7% -8,2% 1,9% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-02-18 6416,5 0,1% -2,1% 4,7% 9,1% Portugalia 10yr yield 2014-02-18 4,818 0,0% -7,9%  -19,3% -24,2%
Turcja ISE 100 2014-02-18  65599,2 -2,2% -2,3% -15,1%  -13,6% Wtochy 10yr yield 2014-02-18 3,068 -2,2% -6,1% -12,8% -14,7%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2014-02-18 31189 0,0% -1,0% 1,6% 10,2% Belgia Syr UsD
W. Brytania FTSE 100 2014-02-18 6736,0 0,9% -0,3% 1,6% 5,9% Chiny Syr USD
Francja CAC40 2014-02-18 4335,2 -0,1% 0,1% 0,6% 5,7% Francja Syr USD
Niemcy DAX 2014-02-18 9656,8 0,0% -0,9% 4,7% 15,1% Grecja Syr USD
Hiszpania IBEX 35 2014-02-18 10118,6 -0,8% -4,0% 3,7% 16,3% Hiszpania Syr USD
Holandia AEX 2014-02-18 401,2 0,1% -1,3% 1,5% 7,9% Irlandia Syr USD
Szwecja OMX 30 2014-02-18 1342,2 -1,0% -1,6% 1,9% 5,9% Japonia Syr USD
Austria ATX 2014-02-18 2654,8 0,2% -2,2% 1,1% 5,0% Niemcy Syr USD
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD
USA DJIA 2014-02-18 16 154,4 -0,1% -1,7% 1,6% 8,2% Portugalia Syr USD
USA S&P500 2014-02-18 1838,6 0,1% 0,3% 3,3% 12,3% Rosja Syr USD
USA Nasdaq Comp 2014-02-18 4244,0 0,7% 2,0% 8,6% 19,4% USA 5yr EUR
Kanada S&P/TSX 2014-02-18 14 054,8 0,2% 1,5% 5,4% 12,2% W. Brytania Syr USD
Meksyk IPC 2014-02-18  40735,5 -0,8% -3,5% -0,8% -2,6% Wtochy Syr USD
Brazylia BOVESPA 2014-02-18  47576,3 -2,1% -5,3% -14,2% -9,6% kursy walut
Argentyna MERVAL 2014-02-18 6151,7 -1,0% 4,0% 10,0% 61,0% EUR/PLN 2014-02-18 4,144 0,0% -0,3% -0,9% -2,5%
Azja i Australia USD/PLN 2014-02-18 3,013 -0,4%  -1,7%  -25%  -54%
Japonia NIKKEI 225 2014-02-19 14 843,2 3,1% -5,7% -2,0% 9,5% CHF/PLN 2014-02-18 3,391 0,0% 0,6% 0,0% -1,5%
Hong Kong Hang Seng 2014-02-18  22587,7 0,2% -2,3% -4,4% 1,3% EUR/USD 2014-02-18 1,375 0,4% 1,4% 1,6% 3,1%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-02-18 21191 -0,8% 5,7% -3,6% 2,8% usb/IpY 2014-02-18 102,380 0,5% -1,7% 2,3% 4,5%
Indie BSE30 2014-02-18  20634,2 0,8% -1,9% -0,8% 11,5%
Indonezja JKSE 2014-02-18 4556,2 0,0% 3,3% 3,9% 0,1%
Izrael TA 25 2014-02-18 1319,7 0,1% -2,1% -1,0% 9,4%
Korea Kospi 2014-02-19  1946,9 0,0% 0,1% -2,4% 2,2%
Australia S&P/ASX 200 2014-02-19 53928 0,2% 2,1% 0,8% 9,0%

Zrédfo: Bloomberg
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