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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: piatek, 20 czerwca 2014

Wartos¢ Zmiana System:

Kurs otwarcia 2426 +6 0,25% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2454
Kurs zamknigcia 2430 +10 -0,41% Ostatnia zmiana sygnatu z diugiej na krétkg- 2453
Kurs min. 2419 -1 -0,04%
Kurs max. 2434 -14 0,58%
Wolumen obrotu 40 330 -12 066 -23,03% Najblizsze poziomy oporu: 2495 2500 2544 2637
LOP 107 769 -3 466 -3,12% Najblizsze poziomy wsparcia: 2410 2357 2340 2300

FW20 (2,461.00, 2,469.00, 2,458.00, 2,466.00, +7.00000) - 2700 Watpliwe "efekty reformy"

Skrécony tydzien zakonczyli$my wzrostem na
kontraktach rzedu 0,4% wobec 0,8% zwyzki na
DAX i 1,3% na S&P500. Pigtek byt historyczny,
bowiem po wielu latach pozegnaliSmy
instrumenty z 10-krotnym lewarem. Co ciekawe
F 2550 na nowej serii FW20U1420 (lewar 20x) LOP w
dniu "rolki" to nieco ponad 60k. Poprzednio
"rolka" na nowg serie odbywata sie przy LOP
grubo powyzej 100k. Wida¢ wiec "efekty" tej
reformy: lewar wzrést dwukrotnie, a LOP

~ 2650

[~ 2600

~ 2500

[ 2480 (obroty)... spadt takze praktycznie dwukrotnie.
Zatozenie GPW byto inne. Wiekszy lewar miat
F 2400 zacheca¢ do day-tradingu, bo przy wartosci 1

pkt 20 PLN i przy niezmienionych kosztach
transakcyjnych mozna bylo zarobi¢ na
minimalnym ruchu. Zawsze bytem daleki od
tego typu optymizmu. Wielokrotne badania na
[ 2300 réznych rynkach wskazywaly, ze efektywnie
"najlepsza" dla inwestora dzwignia to... ok. 7x.
[ 2250 Z ciekawoscia bede wiec przygladat sie
rozwojowi tej "reformy". Wracajgc do rynku, to
oot Toremoa ots ™ Trebrany T ™ e ooy T o™ o relatywng stabos¢ krajowego parkietu mozemy
wvember |December 2014 February March April May [June [Jul . . . . .
zawdziecza¢ tzw. aferze tasmowej. Tygodnik
"Wprost" opublikowat dzis nowe
kompromitujgce nagrania ministrow obecnego
rzadu, dlatego stabo$¢ moze towarzyszy¢ nam
[ 2600 i w tym tygodniu. Na dodatek Bloomberg w
dos¢ ostrych stowach komentowat w weekend
"tasmy" zw. z prezesem NBP Markiem Belka.
[ 2580 To oczywiscie podwaza  wiarygodnosé
prowadzonej polityki monetarnej. Bedziemy
czeka¢, jak odbiorg to inwestorzy. Na
zagranicznych rynkach nie milkng echa po
konferencji FOMC. Gotebie wystgpienie Janet
Yellen wprowadzito S&P500 na nowy szczyt.
Tuz przy nim jest DJIA i NASDAQ. W okolicach
10k pkt przebywa niemiecki DAX. Dzi$
kluczowe bedg wstepne dane o przemystowych
PMI w kluczowych europejskich gospodarkach.
Potem tydzien jest relatywnie spokojny.
Krystian Brymora
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: piatek, 20 czerwca 2014
52 tygodnie Warto$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 26258 2150,8 2 466,57 2 462,13 -0,01% 2 458,36 2 471,33 13,0 1147
WIG30 27644 2416,9 2 638,02 2 638,01 0,13% 2633,53 2 646,04 12,5 1208
WIG50 32911 2959,0 3155,17 3 154,52 -0,11% 3141,22 3 165,29 24,1 151,1
WIG250 13439 12094 1 260,66 1 258,20 -0,07% 1256,53 1261,38 4,9 12,0
WIG-PL 56 438,7 44 326,5 54 254,06 54 241,84 0,03% 54 241,84 54 254,06 12,2
WIG 55 384,8 43329,2 52 994,30 52 923,26 -0,03% 52 906,95 53 048,92 142,0 1366
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 84,00 5875 1,6% 2,6% -1,8% 5,0% 1,4% 2,3% -6,7% 1,4%
ASSECOPOL 42,00 3486 -0,2% 2,2% -11,3% -9,5% -0,4% 1,9% -16,3% -13,1%
BANK HANDLOWY 116,00 15157 -2,1% 0,5% 10,0% 9,4% -2,2% 0,3% 5,0% 5,8%
BOGDANKA 123,00 4184 3,2% 5,1% -1,6% -0,8% 3,1% 4,9% -6,6% -4,4%
BORYSZEW 5,35 1177 0,2% 15,1% 13,8% 4,9% 0,1% 14,8% 8,9% 1,3%
BZ WBK 376,35 35 206 1,6% -1,7% -6,7% -3,7% 1,5% -2,0% -11,6% -7,4%
CCcC 112,80 4332 -1,5% -4,4% -12,2% -1,8% -1,6% -4,7% -17,2% -5,5%
CYFROWY POLSAT 22,89 14 639 3,1% 6,4% 9,1% 15,4% 3,0% 6,2% 4,1% 11,8%
ENEA 16,39 7235 0,1% 0,0% 9,4% 18,8% 0,0% -0,3% 4,5% 15,1%
EUROCASH 42,80 5930 -0,2% -0,3% 8,5% -8,9% -0,3% -0,5% 3,6% -12,5%
GRUPA AZOTY 77,35 7673 0,6% -1,6% 33,4% 25,8% 0,5% -1,8% 28,4% 22,1%
GTC 8,36 2937 1,5% 14,5% 16,3% 10,0% 1,3% 14,3% 11,3% 6,4%
ING BSK 132,55 17 245 1,6% 1,2% 1,6% 15,3% 1,4% 0,9% -3,3% 11,6%
JsSw 47,00 5518 0,0% 0,5% 6,6% -13,3% -0,2% 0,3% 1,6% -16,9%
KERNEL 33,68 2 684 2,0% 25,4% 16,9% -14,3% 1,8% 25,2% 12,0% -17,9%
KGHM 125,90 25180 0,2% 7,8% 25,3% 9,8% 0,1% 7,5% 20,4% 6,2%
LOTOS 38,45 4994 0,0% -0,6% 5,9% 6,9% -0,1% -0,9% 1,0% 3,3%
LPP 8 502,50 15 569 4,7% 1,7% 0,0% -3,4% 4,6% 1,4% -4,9% -7,0%
mBANK 519,55 21912 2,3% 0,9% 0,9% 3,9% 2,1% 0,6% -4,1% 0,3%
NETIA 5,17 1799 -0,4% -6,3% 0,2% 0,6% -0,5% -6,6% -4,8% -3,0%
ORANGE POLSKA 10,35 13583 0,6% -0,5% -2,1% 5,9% 0,5% -0,7% -7,0% 2,3%
PEKAO 179,00 46 982 -0,6% -3,4% -3,1% 0,2% -0,7% -3,7% -8,1% -3,4%
PGE 21,87 40 892 -1,1% 1,7% 18,5% 28,6% -1,2% 1,5% 13,6% 25,0%
PGNIG 517 30503 1,2% 7,3% 22,5% -1,9% 1,0% 7,0% 17,6% -5,5%
PKNORLEN 41,15 17 600 -1,1% -7,8% 1,9% -0,3% -1,2% -8,1% -3,0% -3,9%
PKOBP 39,08 48 850 -1,3% -4,8% -4,8% -1,5% -1,4% -5,1% -9,8% -5,1%
PZU 449,65 38828 -1,0% 0,8% 9,9% -0,6% -1,1% 0,6% 4,9% -4,2%
SYNTHOS 4,56 6 034 0,4% -3,0% -9,3% -17,8% 0,3% -3,2% -14,3% -21,5%
TAURON 5,55 9727 -0,7% 1,5% 5,7% 22,5% -0,8% 1,2% 0,8% 18,9%
TVN 15,39 5382 -0,8% -3,0% -1,1% 6,1% -0,9% -3,3% -6,1% 2,5%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji

Réwnowaga na koniec tygodnia
Przed dzisiejsza sesjg mozna bylo zaktadaé zaréwno spokojne
oscylacie GPW, jak i bardzo dynamiczne ruchy cen akcji. Wszyscy
zdajg sobie sprawe, ze w $rodku diugiego weekendu zwyczajowo
obserwujemy obnizong warto$¢ obrotow oraz niewielkg zmiennos$é.
Jednoczesnie jednak na dzisiejszej sesji wygasata czerwcowa seria
kontraktéw terminowych, co sprzyja wiekszym, czesto zaskakujaco
mocnym ruchom. BodzZzce do handlu réwniez byty zréznicowane. Z
jednej strony brak rozczarowania ze strony FED i pozytywna reakcja
S&P500 dawaly zielone $wiatto bykom, a z drugiej strony rozwoj
krajowej "afery tasmowej" mogt zniecheci¢ czesé graczy do zakupow.
Efektem byta zréwnowazona sesja podoba do notowan ze $rody.
WIG20 poruszat sie w okolicy 2460-2470 punktéw, szeroki rynek byt
spokojny, a najciekawsze ponownie byly przetasowania w samym
gronie blue chips. Tam ponownie rozczarowaty banki PKO i Pekao,
ktore skonczyty notowania odpowiednio 1,3% oraz 0,5% pod kreskg i
pozostajg pod silng presjg podazy. Z drugiej strony wcigz silniejszy od
indeksu pozostaje lider ostatnich sesji, czyli KGHM. Dzigki
kosmetycznej zmianie WIG20 (-0,07%) do sesji mozna jednak
podchodzi¢ neutralnie, a poki indeks utrzymuje sie powyzej 2420
punktéw technicznie wigcej szans dawatbym bykom. Oprécz techniki
optymistom pomaga wcigz niezte zachowanie indekséw amerykanskich
oraz brak mocniejszej realizacji zyskow na emerging markets. taczac
to ze zblizajgcym sie koncem pétrocza zaktadam, ze na pozostatych
szesciu czerwcowych sesjach przewaza¢ powinien kolor zielony, cho¢
do mocniejszego akcentu wzrostowego potrzebna jest pomoc stabo
spisujgcych sie na ostatnich sesjach akcjach duzych bankéw.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

PMI w centrum uwagi
Piatkowa sesja byla, zgodnie z oczekiwaniami, dosy¢ monotonna.
Wiekszo$¢ indekséw warszawskiego parkietu pozostaty niemal bez
zmian. Wida¢ to byto szczegdlnie po blue chipach oraz indeksie
szerokiego rynku. Na niewielkim minusie znalazly sie WIG50 oraz
WIG250, ktdre stracity po 0,1%. Kosmetyczne spadki dotknety réwniez
niemieckiego DAX-a, ktéry spadt 0,2%. Na minusie znalazt sie tez
wegierski BUX, ktéry stracit 0,7%. Lepiej zachowata si¢ londynska
FTSE, bowiem zyskata niemal 0,3%. Nad kreskg znalazty sie rowniez
globalne rynki. W Japonii Nikkei wzrosta o 0,1%, natomiast w USA
S&P500 i Nasdag wzrosty o 0,2%. Rosng takze kontrakty na
amerykanskie indeksy (po ok. 0,2%). W ubiegtym tygodniu nie
moglismy liczyé na wysyp istotnych danych, ktére bytyby mocnym
impulsem dla inwestoréw. Dzi$ kalendarz makro bedzie zdominowany
przede wszystkim przez odczyty indeksow PMI. W nocy poznali$my
PMI dla przemystu najwiekszych gospodarek Azji — Chin i Japonii. Juz
od poczatku sesji bedg do nas dobiega¢ kolejne odczyty. Zacznie
Francja, a nastepnie informacje te naptyng réwniez z Niemiec i
eurolandu (konsensus rynkowy zaktada jednak minimalne zmiany
wzglgdem poprzednich odczytéw). Po potudniu wstepny wskaznik PMI
dla przemystu zostanie podany w USA, skad naptynie réwniez liczba
sprzedanych domoéw na rynku wtérnym. Z krajowych danych poznamy
opublikowane przez GUS stan koniunktury konsumenckiej oraz
gospodarczej. Spodziewam sie, ze dzisiejsze dane makro bedag
impulsem dla naszego rynku. Determinujgce bedag szczegdlnie odczyty
u naszego zachodniego sgsiada. Najblizszego wsparcia mozna sie
doszukiwaé w okolicach 2430-2450 pkt.

Adrian Goérniak

WYKRES DNIA

Odczyt chinskiego PMI (HSBC) dla przemystu zaskoczyt dzi$ rano pozytywnie i wzrést do 50,8 pkt (vs 49,7 pkt

prognoza).
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INFORMACIJE ZE SPOLEK

ZE PAK ING OFE zgtosito projekt uchwaty zaktadajacy wyptate przez spotke z zesztorocznego zysku 1,36
PLN dywidendy na akcje - podata spdtka w komunikacie. Wczesniej spdtka informowata, ze
zarzad nie bedzie rekomendowa¢ wyptaty dywidendy za 2013 rok ze wzgledu na spadek cen
energii oraz potrzeby zwigzane z rozwojem spotki, a w szczegdlnosci potrzeby wynikajgce z
programu inwestycyjnego.

Forte Pioneer Pekao Investment zszedt ponizej progu 5,0% w akcjonariacie Fabryki Mebli Forte -
podata spotka w komunikacie.

Wojas Walne Zgromadzenie Wojasa zdecydowat o wyptacie 0,15 PLN dywidendy na akcje z zysku za
2013 rok. Dniem ustalenia prawa do dywidendy bedzie 3 wrzesnia, a dniem jej wyptaty 24
wrzesnia.

Global Cosmed Fundusze zarzadzane przez Trigon TFI przekroczyty prog 5,0% w akcjonariacie Global Cosmed

- poinformowata spétka w komunikacie.

Agora OFE PZU Ziota Jesien wycofato swojg propozycje zmiany w porzadku obrad na ZWZ Agory
dotyczaca wyptaty 1,5 PLN dywidendy na akcje i zgtosito projekt uchwaty w sprawie skupu do 3,6
min akcji wlasnych Agory w celu ich umorzenia.

Yawal Nadzwyczajne Walne Yawalu zdecydowato o zniesieniu dematerializacji akcji spotki i wycofaniu
ich z obrotu na rynku regulowanym GPW - poinformowata spoétka w uchwatach NWZ spéiki.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Z
INDEKSY | WSKAZNIKI
eeksygemows  pessewsemd
zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-06-20 429,8 -0,1% 4,1% 7.2% 8,9% Miedz LME 3M 2014-06-20 6725,0 0,2% -2,3% 4,6% -7,1%
MSCI World 2014-06-20 1748,4 -0,1% 4,4% 6,6% 9,1% Ropa WTI Crude 2014-06-20 106,8 0,7% 3,3% 10,3% 12,5%
MSCIEM 2014-06-20 1049,9 -0,6% 1,9% 12,1% 7,1% Ztoto Spot $/oz 2014-06-20 1314,6 0,1% 1,8% -1,6% 9,7%
MSCI BRIC 2014-06-20 287,6 -0,4% 4,0% 15,6% 6,5% Aluminium LME 3M 2014-06-20  1889,0 0,9% 6,7% 10,3% 5,8%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-06-20 529375  0,0% 33% 45%  3,6% Polska Syryield 2014-06-20 3,078 -13%  -10,8%  -202%  -14,0%
Polska WIG20 2014-06-20 24624 0,0% 31%  52%  3,7% Polska 10yr yield 2014-06-20 3,530 -0,9% -9,4%  -183% -182%
Polska mWIG40 2014-06-20  3504,6 0,1% 43%  53%  81% Polska WIBOR3M  2014-06-20 2,580 0,0% -15% -11%  -0,8%
Polska sWIG80 2014-06-20 129872  -02%  25% -18% -6,7% Polska WIBOR6M  2014-06-20 2,600 0,0% -15%  -15%  -0,8%
Wegry BUX 2014-06-20 19 086,9 -0,7% 0,7% 11,8% 2,7% USA 10yr yield 2014-06-20 2,605 -0,6% 2,9% -5,0% -11,0%
Czechy PX 2014-06-20 1030,0 0,2% 5,3% 6,9% 7,7% Niemcy 10yr yield 2014-06-20 1,343 1,7% -5,0% -17,7%  -28,6%
Butgaria Sofix 2014-06-20 559,7 -3,7% -6,9% -56% 13,6% Japonia 10yr yield 2014-06-20 0,587 -0,7% -0,8% -2,3% -13,8%
Rosja Micex 2014-06-20 1486,3 -0,5% 5,2% 13,6% 0,2% Hiszpania 10yr yield 2014-06-20 2,725 0,3% -8,7% -18,8%  -35,2%
Rosja RTS (USD) 2014-06-20  1358,7 -09%  55% 192% -41% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-06-20 6754,3 -0,1% 4,8% 11,1% 9,6% Portugalia 10yr yield 2014-06-20 3,531 1,4% -6,2% -17,2%  -41,4%
Turcja ISE 100 2014-06-20 79057,3 -0,8%  48% 225% 14,9% Witochy 10yr yield 2014-06-20 2,459 5,6% -9,8%  -14,8% -30,9%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-06-20 33148 -0,4% 4,8% 9,5% 11,3% EUR/PLN 2014-06-20 4,169 0,6% 0,4% -0,8% 0,3%
W. Brytania FTSE 100 2014-06-20 6808,1 0,3% 0,7% 5,4% 5,5% USD/PLN 2014-06-20 3,066 0,8% 0,6% 1,2% 1,0%
Francja CAC40 2014-06-20 4563,0 -0,5% 2,6% 7,5% 11,0% CHF/PLN 2014-06-20 3,425 0,6% 0,7% -0,6% 0,9%
Niemcy DAX 2014-06-20 10 004,0 -0,2% 3,6% 7,4% 6,2% EUR/USD 2014-06-20 1,360 -0,2% -0,2% -2,0% -0,7%
Hiszpania IBEX 35 2014-06-20 111878 -03%  72% 125% 18,1% UsD/JPY 2014-06-20 102,070  0,2% 0,1% -01%  -1,9%
Holandia AEX 2014-06-20 418,0 0,0% 4,4% 87%  88%
Szwecja OMX 30 2014-06-19  1378,4 0,6% 05%  56% 10,5%
Austria ATX 2014-06-20  2567,7 -01%  81%  59%  4,7%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-06-20  16921,5 0,2% 3,7% 4,4% 5,7%
USA S&P500 2014-06-20 1959,5 0,2% 5,0% 5,4% 9,1%
USA Nasdaq Comp 2014-06-20 4359,3 0,2% 6,7% 1,5% 7,1%
Kanada S&P/TSX 2014-06-20 151122 0,0% 43%  60%  14,4%
Meksyk IPC 2014-06-20  42957,4 -0,2% 2,6% 8,6% 2,3%
Brazylia BOVESPA 2014-06-20  55202,5 -1,0% 4,3% 15,6% 6,7%
Argentyna MERVAL 2014-06-19 7727,7 -4,9% 28% 261% 385%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-06-20 153494 -0,1% 9,1% 8,7% -2,4%
Hong Kong Hang Seng 2014-06-20 23194,1 0,1% 3,0% 11,7% 4,2%
Chiny Shanghai Comp 2014-06-20 2026,7 0,6% 2,0% 2,8% -1,7%
Indie BSE30 2014-06-20  25105,5 -0,4% 3,6% 16,3%  20,2%
Indonezja JKSE 2014-06-20 4847,7 -0,3% -0,6% 4,6% 17,2%
Izrael TA 25 2014-06-22 1404,6 0,4% 1,3% 1,4% 6,2%
Korea Kospi 2014-06-23 1968,1 -1,2% -2,1% 2,5% 0,3%
Australia S&P/ASX 200 2014-06-20 5419,5 -0,9% 0,0% 3,3% 5,9%

Zrédto: Bloomberg
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