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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 11 marca 2014

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2412 -8 -0,33% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2463
Kurs zamknigcia 2410 8 0,33% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2470
Kurs min. 2384 -18 -0,75%
Kurs max. 2422 -12 -0,49%
Wolumen obrotu 40 079 13799 52,51% Najblizsze poziomy oporu: 2477 2544 2580 2600
LOP 114 508 212 0,19% Najblizsze poziomy wsparcia: 2384 2340 2286 2214
FW20 (2,412.00, 2,422.00, 2,384.00, 2,410.00, +8.00000) Ryzyko na rynku miedzi
2650
Zejscie ponizej 2435 pkt na poczatku tygodnia
2600 uruchomito opcje testu marcowego dna (2391
pkt). Tak tez sie stalo wczoraj. Dotek zostat
2550 lekko nadbity (min. 2384) skad byki

wyprowadzity kontre. Ostatecznie udato sie

2500 zakonczy¢ na 2410 pkt. Krétkoterminowo
Swieca z dtugim dolnym cieniem w okolicy
2450 miniméw daje bykom argument. Kwestia tego,
czy potrafia go wykorzystaé, bo czynnikéw
2400 ryzyka na rynku jest wiecej niz zwykle.
Generalnie zblizamy sie do okresu, ktéry moze
2350 . o .
byé przetomem na najblizsze tygodnie.
2300 Wielokrotnie podkreslatem, ze takim punktem
zwrotnym mogg byé okolice marcowego
2250 posiedzenia FOMC (19.03). Dwa dni potem na
rynek zawitajg wiedzmy (21.03), a po
2200 weekendzie w poniedziatek (24.03) poznamy
wstepne odczyty indekséw PMI za marzec,
2150 ktore rowniez moga by¢ ciekawe (juz luty lekko
rozczarowat). Mamy wiec spietrzenie bardzo
istotnych danych przy skrajnie wykupionym
st Sebte;nbér T‘Ot‘:tobxerT ' [NoYveranér ‘De‘cerrr\bexry 2014 ' {Fei)ru;:ry‘ ‘MarrchY ' Wall Street, co sprzyja powstaniu istotnego
- szczytu. W naszym przypadku sytuacja jest
WIG20 (2,411.29, 2,417.59, 2,384.42, 2,401.03, +4.06006) E 2650 trudniejsza w ocenie, bo trudno wskazaé
[ dotychczasowy trend. Od poczatku roku rynek
L 2600 tkwi w konsolidacji 2550-2300 pkt, ale przy
wiekszej korekcie na Wall Street zapewne
L 2550 wyjdziemy z niej dotem. Taki scenariusz bedzie
[ wspierac sytuacja na rynku miedzi potegowana
F dalszymi obawami o kondycje chinskiej
;'2500 gospodarki. Notowania czerwonego metalu
[ spadty z duzg energig ponizej 300 USd/lb, czyli
O 2450 kilkuletniego wsparcia. Juz w zesztym roku
wspominatem o mozliwej formacji duzej RGR z
© 2400 sowitym zasiegiem spadkéw (nawet 220
[ USd/lb czyli ok. 4,85 tys. USD/t). Teraz ten
F 2350 scenariusz nabiera realnych ksztattow.
L 2300 Krystian Brymora
F 2250
F 2200
F 2150
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52 tygodnie
Kurs max. Kurs min.
26258 2150,8
2764,4 2416,9
15 156,8 10 183,5
3599,3 24534
56 438,7 43 438,1
55 384,8 42 8421

Cena [PLN]

89,50
47,60
56,10
110,00
122,40
0,51
520,05
413,85
123,90
21,19
14,82
39,00
6,89
129,25
46,50
25,00
104,50
37,48
8 900,00
4,56
185,50
18,85
4,35
40,08
41,60
431,70
5,11
4,92
10,39
15,60

6 260
3951

5 565
14 373
4163
1122

21933
38714
4758
7382

6 542

5400
2200
16 815
5460
1992

20 900
4 868
16 297
1586
48 688
35245
25 665
17 143
52 000
37278
6762

8623
13 635
5423

RYNEK AKCJI

Kurs otwarcia

2411,29
2 552,90
13 515,58
3396,75
52 412,57
51 330,59

Mkt Cap [min PLN]

dzienna

0,1%
1,3%
2,2%
-0,5%
0,7%
-1,9%
-0,8%
2,5%
-1,8%
3,4%
0,5%
2,0%
-0,1%
1,5%
-5,5%
-3,8%
-4,7%
0,5%
-0,6%
-1,1%
1,0%
3,6%
-3,3%
1,3%
-1,0%
1,0%
1.2%
1.2%
2,4%
-0,9%

Kurs zamknigcia

2401,03
2544,54
13 548,33
3403,75
52 491,29
51226,90

zmiana %

™
-4,3%
0,1%
7,9%
-1,3%
2,0%
-1,9%
-3,1%
0,4%
0,7%
1,9%
6,2%
-8,7%
-5,4%
-4,3%
-10,2%
-31,3%
-3,8%
-3,4%
-3,9%
-10,8%
-3,4%
3,9%
-13,5%
-4,4%
-3,8%
-3,4%
-1,7%
4,7%
-3,8%
-4,0%

Zmiana [%]

0,17%
0,20%
0,13%
0,19%
0,15%
0,14%

3M
14,7%
1,5%
-16,1%
-1,3%
-8,4%
-5,6%
3,2%
7.2%
9.2%
8,1%
0,6%
-14,1%
-12,8%
14,4%
-23,6%
-32,9%
-8,2%
2,9%
1,1%
-9,0%
2,0%
11,5%
-17,0%
-9,9%
4,0%
-4,8%
0,4%
6,7%
7.6%
4,0%
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Kurs min.

2384,42
2529,73
13 456,80
3390,97
52 308,11
50 979,94

6M
-0,6%
3,5%
-23,1%
1,9%
10,1%
2,0%
15,6%
25,8%
18,0%
-3,7%
2,5%
-23,9%
-5,0%
21,9%
-41,1%
-52,3%
-17,7%
1,3%
14,1%
-71%
7,3%
11,6%
-30,2%
-8,7%
9,8%
1,3%
-2,5%
7,0%
31,5%
14,7%

Kurs max.

2 417,59

2 559,86

13 575,75

3422,55

52 491,29

51 456,67

dzienna
-0,1%
1,1%
2,0%
-0,7%
0,5%
-21%
-1,0%
2,3%
-2,0%
3.2%
0,3%
1,8%
-0,3%
1,3%
-5,7%
-4,0%
-4,9%
0,3%
-0,8%
-1,3%
0,8%
3,4%
-3,5%
1,1%
-1,2%
0,8%
1,0%
1,0%
2,2%
-1,1%
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Zakres wahan

33,2
30,1
119,0
31,6
183,2
476,7

Wartos$¢
obrotéw
[min PLN]
739,9
780,0
34,0
99,5

963,5

zmiana % wzgledem WIG30

™
-1,3%
3,1%
10,9%
1,7%
5,0%
1,1%
-0,1%
3,4%
3,7%
4,9%
9,3%
-5,6%
-2,3%
-1.2%
-7.2%
-28,3%
-0,8%
-0,4%
-0,9%
-7,7%
-0,4%
6,9%
-10,5%
-1,3%
-0,8%
-0,4%
1,3%
7.7%
-0,8%
-1,0%

3M
15,9%
2,6%
-15,0%
-0,2%
7,3%
-4,4%
4,3%
8,3%
10,3%
9,2%
1,7%
-13,0%
11,7%
15,5%
22,5%
-31,8%
7,1%
4,0%
2,2%
7,9%
3,1%
12,7%
-15,9%
-8,8%
51%
-3,7%
1,5%
7.8%
8,7%
51%

6M
-0,8%
3,3%
-23,4%
1,6%
9,9%
1,8%
15,4%
25,6%
17,8%
-3,9%
2,3%
-24,1%
-5,2%
21,7%
-41,4%
-52,5%
-17,9%
1,1%
13,9%
-7,3%
7.1%
11,4%
-30,4%
-8,9%
9,6%
1,1%
-2,7%
6,7%
31,3%
14,5%
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KOMENTARZE
Komentarz po sesji Komentarz przed sesja:
Proba stabilizaciji Chinskie znaki zapytania

Po wczorajszym bardzo stabym rozpoczeciu tygodnia na dzisiejszej Wtorek na WIG20 przyniost do$¢ sporg zmienno$¢ na WIG20.
sesji warszawskie indeksy walczyly o zatrzymanie spadkéw. Cho¢  Popotudniu indeks zszedt nawet ponizej dotkéw z poczatku
impet z dwoch ostatnich dni robit swoje i wiele waloréw notowato ubiegtego tygodnia. Tutaj znalazt sie w koAcu popyt na wybrane
kolejne minima, na rynku pojawiato si¢ dzi$ coraz wigcej zielonego  walory (ale juz nie na surowcowe KGHM czy JSW bedace pod
koloru. Problemem naszego parkietu jest bowiem do$é pasywny popyt presjg coraz stabszych doniesien z chinskiej gospodarki).
a nie przyttaczajaca podaz, stad gdy kupujacy zaczeli dzis wykladaé na  ggiatecznie indeks biue-chipow finiszowat na poziomie 2401,0
stot wiecej pienigdzy, byto im bardzo tatwo zawréci¢ wiele waloréw do pkt, co oznaczalo wzrost o 0,2%. Na Wall Street wczoréj
gér)é.'YVI_GI(Z O.prébom{a’f w Itrakcie sesgi zarowno (\j/\{(yraﬁ nie_jszig(l) imp!.(J::SL:l przéwaZala podaz. S&P500 straci’; na.zamknieciu 0,5%. Dzi$ rano
w doét jak i w goére, lecz w obu przypadkach nie bylo widaé - P o L

mocniejszych obrotéw, ktére pomoglyby w zwigkszeniu skali ruchu. nastroje na rynkacrl SW|atowyc_h sa (?OSC stabe. Kont_rakty na DAX
Ostateczny bilans sesji, czyli niewielkie zmiany indekséw dobrze traca okoto 0,5-06%, na lekkich minusach sg takze futures na
oddaje panujaca na rynku réwnowage bedaca efektem uspokojenia S&P500. Japonski Nikkei225 znizkowat o 2,6%. Globalni
nastrojow i pojawienia sie pierwszego, jeszcze niesmiatego popytu. inwestorzy coraz bardziej przejmuja sie zadyszka chinskiej
WIG20, sWIG80 oraz mWIG40 zakonczyly dzien solidarnymi, gospodarki. Ceny miedzi zblizyty sie obecnie do dotkéw z 2010
skromnymi wzrostami miedzy 0,1% a 0,2%. W$rdd waznych czynnikow  roku (w chinskiej walucie nawet przebity juz te poziomy). Spadek
zewnetrznych zwrécitbym uwage na cene miedzi, ktéra po cen metali moze tylko nakreci¢ spirale probleméw tamtejszego
wczorajszym powstrzymaniu spadku dzis w koncowce polskiej sesji  sektora finansowego. Natomiast w wywiadzie dla AFP petniacy
zanurkowata ponownie w dot znajdujac si¢ ponizej zesziorocznego  obowigzki prezydenta Ukrainy Oteksandr Turczynow zapowiedziat
minimum. To wyglada jak diugoterminowy sygnat sprzedazy i jesli  ykrainska armia nie bedzie interweniowata na Krymie, by zapobiec
szybko kupujacy nie wygenerujg mocnej kontry, otwiera sie droga do aneksji potwyspu przez Rosje ale bedzie koncentrowaé sie
wigkszego spadku, co oczywiscie moze zaszkodzi¢ notowaniom obronie swoje wschodniej granicy. Taka wypowiedz powinno
naszego KGHM, ktéry dzi$ potaniat o 4,6%, notujac trzeci z rzedu chyba nieco osfabié napiecie plynace zza naszej wschodniej
mocny spadek. Cata sesja nie zmienita obrazu rynkowego — czekamy granicy. Dzi§ rano stabsze od konsensusu wyniki podato PZU

na pojawienie sie mocniejszego popytu na GPW Ilub tez silnego ) A .

impulsu z catego kompleksu rynkow wschodzacych i dopoki takie —YVSParciem na WIG20 sg obecnie dotki 2384-90 pkt. Do poprawy
sygnaly nie padna, trudno bedzie wréci¢ do trwatego trendu sytuacji technicznej konieczne bytoby zdecydowane wyjscie ponad
wzrostowego i walczy¢ o wiecej niz o kilkudniowe odbicie. 2430 pkt.

Piotr Kaczmarek, CFA Krzysztof Pado

WYKRES DNIA

Ponad 8% spadek cen rudy zelaza po weekendowych danych z Chin pociagnat za sobg inne metale (miedz ponizej 300 USd/Ib)
i wywotat prawdziwg fale wyprzedazy wsrod spétek wydobywcezych na Swiecie. KGHM w 3 sesje stracit 14%.

Ruda zelaza [USD/t]
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CD Projekt Zarzad dewelopera gier zdecydowat sie przesuna¢ date premiery Wiedzmina 3, najwiekszej dotychczasowej
produkcji, na poczatek lutego 15 r. Zmiana znaczaco wptynie na wyniki spotki w '14.

Energa Spotka energetyczna zamierza przeznaczy¢ na dywidende z zysku za ’14 ponad 500 min PLN. Dotychczasowa
polityka dywidendowa zakitadata maksymalny poziom wyptaty ponizej 500 min PLN. Zafozenia co do podziatu
zyskiem z akcjonariuszami zaktadajg wyptate 92% wyniku netto.

Zywiec Spotka zamierza wyptaci¢ 135,7 min PLN z zysku za '13, co daje 18 PLN na akcje.

Enea Zarzad rekomenduje przeznaczenie na dywidende 251,5 min PLN z zysku netto za '13. W zesztym roku spdtka
wyptacita 158,9 min PLN dywidendy.

Feerum Spétka spodziewa sie wzrostu przychodéw w '14. Jeszcze wigksza dynamika ma by¢ widoczna w ’15, co bedzie
wigzato sie z pierwszymi efektami zesztorocznych inwestycji. Obecne portfolio obejmuje 32 kontrakty, a zarzad
zaktada podpisanie kolejnych 30.

KGHM Zakonczyta sie¢ budowa 142-kilometroego rurociagu wody morskiej w kopalni Sierra Gorde. Wedtug zarzadu
miedziowego giganta, inwestycja jest zrealizowana w 90%.

Sygnity Spoétka podpisata kontrakt z Politechnikg Wroctawska kontrakt za 7,5 min PLN brutto oraz umowe z CRZL za 4,6 min
PLN. Sygnity ma zapewni¢ infrastrukture oraz rozwigzania teleinformatyczne obu podmiotom.

Lentex Zarzad spotki zamierza wyptaci¢ dywidende w wys.0,35 PLN za akcje. W 12 wyptacone zostato 9,0 min PLN, co dato
0,15 PLN na akcje.

Pekao Luigi Lovaglio spodziewa sie, ze spotka w '14 osiggnie co najmniej taki sam wynik netto. Z zatozen zarzadu banku
wynika, ze kredyty detaliczne wzrosng na rynku o 4,8%, a przychody podstawowe 0 2,6% r/r.

Budimeks Spétka zlozyta najtansza oferte (164 min brutto) na modernizacje dworca Bydgoszcz Giéwna. Oznacza to
jednoczesnie, ze Budimeks wygrat przetarg. W konkursie startowaty takze PORR Polska i Aldesa.

Hawe Spotka wypracowata 51,9 min PLN zysku netto w '13 (poprawa 35,0 min PLN r/r). EBIT wyniést 61,1 min PLN, a
EBITDA 76,9 min PLN. Przychody spétki wzrosty 67,2 min MLN do 175,0 min PLN.

PZU Zysk netto ubezpieczyciela w 4Q’13 wzrdst do 528,2 min PLN (+112,7 min PLN r/r). Sktadka przypisana brutto w
4Q’'13 wyniosta 4,1 mld PLN. Odszkodowania netto w ostatnim kwartale *13 wyniosty 2,9 mid PLN.

Duon Grupa wypracowata 394,3 min PLN przychodéw w ’13, wobec 252,3 w ’'12. EBIT wzrést o 6,7 min PLN do 15,4 min
PLN, a zysk netto w 13 byt bliski 10,7 min PLN (+4,4 min PLN r/r).

Kruk Spotka windykacyjna osiagneta 102,9 min PLN przychodéw ze sprzedazy (+7,7 min PLN r/r) oraz wypracowata 17,8
min PLN zysku netto w '13 (+7,1 min PLN).

Mostostal Plock Spétka budowlana wypracowata 76,2 min PLN przychodéw w 13 wobec 144,9 min PLN w ’12. Tak duzy spadek
przetozyt sie na wygenerowanie 13,7 min PLN straty na poziomie netto w '13 (w *12 MP wypracowat 2,6 min zysku
netto).

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 M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-03-11 409,9 -0,2% 2,5% 4,0% 8,6% Miedz LME 3M 2014-03-11 6 649,0 -2,0% -6,0% -7,9% -7,3%
MSCI World 2014-03-11 1676,5 -0,3% 2,6% 5,1% 10,1% Ropa WTI Crude 2014-03-11 100,0 -1,1% 0,1% 2,7% -0,5%
MSCI EM 2014-03-11 955,0 0,1% 1,3% -4,3% -2,9% Ztoto Spot $/oz 2014-03-11  1348,0 0,5% 4,1% 9,6% 1,3%
MSCI BRIC 2014-03-11 255,3 -0,3% -1,7% -8,4% -6,9% Aluminium LME 3M 2014-03-11 17755 0,6% 4,0% -2,3% -1,5%
Europa $rodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2014-03-11  51155,3 0,1% -2,6% -2,7% 3,6% Polska Syryield 2014-03-11 3,621 -1,2% -5,5% -1,3% -7,1%
Polska WIG20 2014-03-11 2397,0 0,2% -1,7% -2,8% 2,3% Polska 10yr yield 2014-03-11 4,262 0,5% -5,9% -4,8% -6,1%
Polska mWIG40 2014-03-11 3397,2 0,2% -3,6% -0,8% 6,6% Polska WIBOR 3M 2014-03-11 2,610 0,0% 0,0% 2,4% 0,4%
Polska sWIG80 2014-03-11 13 530,2 0,1% -6,9% -7,0% 4,4% Polska WIBOR 6M 2014-03-11 2,640 0,0% 0,4% 1,5% 0,4%
Wegry BUX 2014-03-11 16 796,9 -1,1% -9,2% -9,9% -9,6% USA 10yr yield 2014-03-11 2,768 -0,3% 0,3% -3,8% -4,9%
Czechy PX 2014-03-11 991,5 -0,7% -1,7% 0,7% 1,4% Niemcy 10yr yield 2014-03-11 1,638 0,8% -4,5% -10,9% -18,1%
Butgaria Sofix 2014-03-11 607,0 1,8% 6,7% 28,6% 37,2% Japonia 10yr yield 2014-03-11 0,635 0,5% 3,6% -4,4%  -13,3%
Rosja Micex 2014-03-11  1308,7 -2,3% -11,8% -10,6%  -9,6% Hiszpania 10yr yield 2014-03-11 3,321 0,5% -9,1% -189% -25,6%
Rosja RTS (USD) 2014-03-11 11321 -2,3% -15,6%  -19,7%  -18,5% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-03-11 6324,1 0,1% -0,2% 1,1% 9,6% Portugalia 10yr yield 2014-03-11 4,394 -1,3%  -12,5%  -27,4%  -39,2%
Turcja ISE 100 2014-03-11 627315 0,5% -1,9% -14,7%  -12,1% Wtochy 10yr yield 2014-03-11 2,828 -1,8% -9,8% -19,2% -28,1%
Europa Zachodnia CDS

Euro Stoxx 50 2014-03-11  3092,8 0,0% 0,5% 5,3% 9,0%

W. Brytania FTSE 100 2014-03-11  6689,5 -0,1% 0,8% 3,5% 2,9%
Francja CAC40 2014-03-11  4370,8 -0,5% 1,6% 6,7% 6,3%
Niemcy DAX 2014-03-11  9265,5 0,5% -1,8% 2,5% 9,6%
Hiszpania IBEX 35 2014-03-11  10194,6 -0,3% 0,7% 9,6% 17,0%
Holandia AEX 2014-03-11 393,4 0,2% 0,0% 3,2% 5,8%
Szwecja OMX 30 2014-03-11  1359,9 -0,1% 1,9% 7,3% 7,0%
Austria ATX 2014-03-11  2509,2 -0,8% -5,8% -0,7% -2,1%

Ameryka Pétnocna i Potudniowa

USA DJIA 2014-03-11 16 418,7 -0,4% 2,6% 3,8% 7,9%

USA S&P500 2014-03-11  1877,2 -0,5% 2,9% 5,3% 11,7%

USA Nasdaq Comp 2014-03-11 43344 -0,6% 2,9% 7,9% 16,4%

Kanada S&P/TSX 2014-03-11  14302,1 -0,2% 3,0% 9,4% 12,9%

Meksyk IPC 2014-03-11 386710 0,0% -5,0% -8,0% -6,0%

Brazylia BOVESPA 2014-03-11  45533,2 0,4% -5,7% -8,7% -14,7% kursy walut

Argentyna MERVAL 2014-03-11 5790,0 -0,6% 2,1% 11,2% 28,3% EUR/PLN 2014-03-11 4,224 0,2% 1,6% 1,0% 0,2%
Azja i Australia USD/PLN 2014-03-11 3,046 0,2% -0,5% 0,2% -3,8%
Japonia NIKKEI 225 2014-03-12  15224,1 0,7% 3,5% -1,7% 6,3% CHF/PLN 2014-03-11 3,469 0,2% 2,2% 1,5% 1,8%
Hong Kong Hang Seng 2014-03-11  22269,6 0,0% 1,4% -4,5% -2,5% EUR/USD 2014-03-11 1,386 -0,1% 2,1% 0,8% 4,2%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-03-11  2001,2 0,1% -4,9% -9,2%  -10,5% usD/JpY 2014-03-11 103,000  -0,2% 0,5% -0,1% 3,9%
Indie BSE30 2014-03-11  21826,4 -0,5% 7,2% 3,3% 9,6%

Indonezja JKSE 2014-03-11 4704,2 0,6% 5,2% 10,2% 8,5%

Izrael TA 25 2014-03-11 1366,9 0,3% 4,7% 2,1% 14,2%

Korea Kospi 2014-03-12 1963,9 0,5% 1,6% 0,3% -1,0%

Australia S&P/ASX 200 2014-03-12 5413,8 0,0% 4,6% 7,9% 6,3%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(16,419.39, 16,460.33, 16,325.17, 16,351.25, -67.4297) C NASDAQ (4,342.93,4,354.43,4,295.47, 4,307.19, -27.2603) g
= 4400
- 16500 E 4350
L = 4300
L E’ 4250
I 16250 £
r E 4200
r = 4150
- 16000 £
£ 4100
L ;* 4050
F 15750 = 4000
r = 3950
- 15500 = 3900
r = 3850
F 15250 £ 3800
L = 750
15000 ? 3700
r = 3650
F 14750 E 3600
= 3550
T T T T T 1T T T T T T T T T T T T[T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T[T T T T T T T T =
st ‘September‘October ‘November December 2014 ‘February ‘Nlarch ist ‘Seplember ‘Oclober ‘November December |2014 ‘February ‘March
SP500 (1,878.26, 1,882.35, 1,863.88, 1,867.63, -9.54004) L 1900 DAX (9,295.32, 9,375.29, 9,259.18, 9,307.79, +42.2900) T 9900
[ — 9800
. 1875 L 9700
1850 [ 9600
r = 9500
} 1825 — 9400
[ = 9300
— 1800 r
L = 9200
E 1775 - 9100
L — 9000
r 1750 ~ 8900
: — 8800
- 1725 r
[ — 8700
L 1700 — 8600
[ ~ 8500
E 1675 = 8400
[ — 8300
~ 1650 r
L — 8200
L 1625 - 8100
L — 8000
AL S S v D B s e ot R o S ot 5 S A B S e e s et ““““““““““‘H“‘“H“‘
ist [Sepﬁember {Oc(ober November |December {2014 [February {March t September |October November |December2014 February |March
FT-SE100 (6,689.45, 6,718.30, 6,660.59, 6,685.52, -3.93018), Volume (0) CAC40 (4,384.69, 4,386.73, 4,343.95,4,349.72, -21.1196) E
~ 6900 = 4450
L = 4400
— 6750 = 4350
= 4300
— 6600 £
— 4250
L = 4200
~ 6450 E
L = 4150
= 4100
= 6300 E
= 4050
[ = 4000
- 6150 :
r = 3950
= 3900
-! T LU U L L L A LU DL [ LR — ————T—T—T—T—T—T— ——T——T—T — — -
st September |October November |December (2014 February |March % {Sepﬁember October. November |December 12014 February |March
Wydziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl
Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostafo opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze

nie s podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



