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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 11 sierpnia 2014

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2293 18 0,79% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2326
Kurs zamknigcia 2307 35 1,54% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétkg- 2350
Kurs min. 2287 27 1,19%
Kurs max. 2 307 21 0,92%
Wolumen obrotu 11 197 -6 969 -38,36% Najblizsze poziomy oporu: 2339 2380 2427 2495
LOP 75 904 -440 -0,58% Najblizsze poziomy wsparcia: 2257 2200 2180 2147

FW20 (2,293.00, 2,307.00, 2,287.00, 2,307.00, +35.0000)
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WIG20 (2,333.64, 2,351.98, 2,329.00, 2,351.98, +36.3301)
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lle sil maja byki?

Zahamowanie spadkow na pigtkowej sesji i
brak zaognienia sie konfliktu na linii Ukraina-
Rosja przez weekend, pozwolito bykom ztapa¢
oddech na poczatku nowego tygodnia. Na
FW20 popyt konsekwentnie zdobywat punkt po
punkcie przez caly dzien. Sesja zakonczyla sie
wzrostem o 1,5% do 2307 pkt. Dobre nastroje
przewazaty takze na innych parkietach Starego
Kontynentu. DAX wzrost o 1,9%. Nieco
mniejszym  optymizmem  wykazywali  sie
inwestorzy na Wall Street. Po dobrym starcie
S&P500 zyskat tylko 0,3%. Dzi$ rano nastroje
sg mieszane. Lekko zyskujg rynki azjatyckie
(Nikkei225: +0,2%) oraz kontrakty na S&P500.
Na nieznacznym minusie (ok. -0,1%) znajdujg
sie futures na DAX. Jak podajg rano agencje w
nocy spod Moskwy wyruszyt konwdj rosyjskiej
pomocy humanitarnej dla Dombasu. Sytuacja
jest dos¢ niejasna, z depesz nie wynika czy
wszystkie zainteresowane strony uzgodnity
warunki tego transportu. Wszelkie perturbacje z
nim zwigzane mogg by¢ zle odbierane przez
rynki. Z danych makro warto dzi§ zwrécié¢
uwagg w zasadzie jedynie na niemiecki indeks
ZEW (11.00, prognoza 18,2 pkt vs poprzednio
27,1 pkt), ktéry od kilku dobrych miesiecy
regularnie rozczarowuje odczytami. Na rynku
kasowym bez dywidendy notowane beda dzi$
PGNIG i Tauron. Technicznie w pigtek na
FW20 zatrzymaliSmy tuz nad dotkiem z
pierwszego  dnia  sierpnia. Byki do
potwierdzenia wzrostowego ruchu potrzebujg
jednak wyjscia ponad lokalny wierzchotek 2339
pkt. Jezeli jednak sytuacja geopolityczna nadal
bedzie cigzy¢, dotek zndéw zacznie przyciggac.

Krzysztof Pado
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Indeks

WIG20
WIG30
WIG50
WIG250
WIG-PL
WIG

Spotka

ALIOR BANK
ASSECOPOL
BANK HANDLOWY
BOGDANKA
BORYSZEW

BZ WBK

Cccc

CYFROWY POLSAT
ENEA
EUROCASH
GRUPA AZOTY
GTC

ING BSK

Jsw

KERNEL

KGHM

LOTOS

LPP

mBANK

NETIA

ORANGE POLSKA
PEKAO

PGE

PGNIG
PKNORLEN
PKOBP

PZU

SYNTHOS
TAURON

TVN

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim

52 tygodnie
Kurs max. Kurs min.
26258 2166,1
27644 24169
32911 28118
13439 11105
56 438,7 459149
55384,8 45017,1

Cena [PLN]

78,30
41,51
114,50
111,50
6,03
362,60
103,45
23,64
14,98
37,00
74,00
6,87
129,85
37,42
27,45
130,40
35,41
7 305,00
449,35
5,64
9,93
171,00
21,40
4,90
38,60
37,10
452,10
4,62
4,98
13,64

RYNEK AKCJI

Kurs otwarcia

2 333,64
2 497,10
2 855,60
1116,87
51 464,58
49 944,53

Mkt Cap [min PLN]

5476
3445
14 961
3793
1327
35982
3972
15119
6613
5127
7340
2414
16 893
4394
2187
26 080
4599
13376
18 966
1962
13032
44 882
40013
28910
16 510
46 375
39 040
6113
8728
4770

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

Kurs zamknigcia

2 351,98
2 519,55
2 896,34
1124,80
51 743,75
50 398,54

zmiana %
im
-1,5%
2,6%
6,0%
-1,4%
15,7%
4,2%
-5,7%
7,0%
-3,4%
-6,3%
4,9%
-8,4%
0,9%
-13,5%
-11,5%
3,1%
-4,6%
-8,7%
-7,6%
1,8%
3,7%
-2,3%
4,9%
-4,9%
-7,6%
-2,9%
4,8%
2,7%
-2,4%

-6,3%

Zmiana [%]

1,57%
1,71%
2,12%
0,98%
1,67%
1,62%

3M
0,5%
-6,9%
1,1%
-3,9%
43,2%
-1,5%
9,1%
14,4%
-3,4%
-6,9%
16,3%
-8,0%
0,5%
-11,9%
-4,0%
11,6%
-5,9%
-8,1%
-11,5%
2,5%
-3,6%
-6,2%
4,9%
0,4%
-12,8%
-8,4%
5,3%
2,9%
-4,4%
-11,2%
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Warto$¢
Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan  obrotéw
[min PLN]
2 329,00 2351,98 23,0 5379
2 492,27 2 519,55 27,3 560,8
2 855,60 2 896,34 40,7 45,8
1116,87 1124,80 7,9 20,4
51 464,58 51 743,75 279,2 -
49 896,34 50 398,54 502,2 621,4

zmiana % wzgledem WIG30

6M dzienna im 3M 6M
-16,3% 0,0% -0,9% 2,3% -12,3%
-12,7% -1,4% 3,2% -5,2% -8,7%
2,7% -0,8% 6,6% 2,9% 6,7%
-7,1% -1,5% -0,8% -2,1% -3,1%
16,0% -0,9% 16,4% 45,0% 19,9%
-12,0% 1,3% 4,8% 0,3% -8,0%
-15,9% -1,7% -5,0% -7,3% -11,9%
13,7% 2,4% 7,6% 16,1% 17,6%
7,4% 1,5% -2,8% -1,6% 11,4%
-13,3% -0,1% -5,7% -5,2% -9,4%
42,4% 3,1% 5,5% 18,1% 46,3%
-5,6% 0,4% -7,8% -6,3% -1,7%
-3,8% -0,3% 1,5% 2,3% 0,2%
-27,8% 2,2% -12,9% -10,1% -23,8%
-24,6% -1,5% -10,8% -2,3% -20,6%
20,0% 0,3% 3,7% 13,4% 24,0%
-8,7% -1,2% -3,9% -4,1% -4,8%
-21,1% -2,4% -8,1% -6,4% -17,1%
-16,3% -1,0% -7,0% -9,8% -12,3%
10,4% -0,6% 2,4% 4,3% 14,3%
-8,1% -2,2% 4,3% -1,8% -4,1%
-10,9% -0,5% -1,7% -4,5% -7,0%
18,0% 0,6% 5,5% 6,7% 21,9%
-2,6% 1,9% -4,2% 2,2% 1,4%
-7,9% 1,2% -7,0% -11,0% -3,9%
-14,2% -0,9% -2,3% -6,6% -10,2%
1,1% 0,2% 5,5% 7,0% 5,1%
-11,2% -0,8% 3,3% -1,2% -7,2%
6,0% -1,3% -1,7% -2,7% 9,9%
-16,1% 0,8% -5,6% -9,4% -12,1%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Wyspy odwrotu
Po dobrym zakonczeniu pigtkowej sesji w USA i przy braku eskalacji
konfliktu na Ukrainie (bo trudno moéwi¢ o specjalnej poprawie)
inwestorzy w Europie rozpoczeli tydzien w lepszych nastrojach.
Wyprzedany niemiecki DAX zaczat dzien wzrostowg Ilukg i
wypracowat dynamiczne odbicie, na ktére wielu inwestoréw (w tym
nizej podpisany) czekato od kilku dni, gdy indeks zblizat sie do
waznego wsparcia z wysokim wyprzedaniem technicznym.
Systematyczna wspinaczka niemieckiego DAX zakonczyta sie 2%
zwyzkg w stosunku do pigtkowego zamknigcia, a na jego wykresie
powstata wzrostowa formacja wyspy odwrotu. Takg samg formacje
wygenerowat indeks WIG20, ktory analogicznie zaczgt sesje
wzrostowg lukg i powoli powigkszat przewage przez caly dzien,
konczac notowania 1,5% wzrostem. Indeks potwierdzit pigtkowg
obrong 2300 punktéw i nadal stosunek zysku do ryzyka ws$réd
najwigkszych polskich spoétek jest korzystny dla bykéw. Optymizm w
tym segmencie przetozyt sie tez na poprawe na szerokim rynku. W
przypadku $rednich spoétek na wykresie mWIG40 pojawita si¢ wyspa
odwrotu, a zatem tu réwniez pojawit sie sygnat wskazujgcy na
zmiang  krotkoterminowego  trendu.  Zdecydowanie = mniej
optymistycznie wyglagda sesja w wykonaniu matych spétek. Mimo
skrajnego wyprzedania i fatalnego sentymentu inwestoréw WIG250
odbit najmniej, 0,98% z czego spora czes¢ przypadta dopiero na
koncowke sesji. Cho¢ w $rednim terminie jestem tu rowniez
optymista, technicznie sesja nie przyniosta przetomu jednoznacznie
$wiadczacego o mozliwej zmianie trendu. Podsumowujgc mozna
powiedzieé, ze drugi raz w tym miesigcu nasze indeksy
wygenerowaty pozytywne wzrostowe sygnaty. Pamietamy, ze za
pierwszym razem wigkszos¢ indeksow je zatamata i pozostaje mie¢
nadzieje, ze tym razem bedg to sygnaty skuteczniejsze mimo nieco
stabszego stylu niz na sesji odwrotu z 1 sierpnia.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Mocne odbicie w Warszawie
Poniedziatkowa sesja na warszawskim parkiecie uptyneta pod
zdecydowane dyktando strony popytowej. Blue chipy zyskaty
1,6%, konczac notowania na poziomie 2352 pkt. Bardzo dobrze
poradzity sobie tez pozostate gtéwne indeksy. WIG50 wzrést az o
2,1%, a WIG250 o 1%. Przetozylo sie to oczywiscie na indeks
szerokiego rynku, ktory zyskat 1,6%. Byki dominowaty takze na
pozostatych duzych gietdach. Niemiecki DAX wzrést o nieco ponad
2,0%, a londynski FTSE o 1%. Na plusie znalazt sie réwniez
wegierski BUX, ktéry zyskat 1,1%. Pozytywne nastroje panowaty
na rynkach globalnych. Za oceanem S&P500 poprawit si¢ o 0,6%,
a Nasdaq o 0,7%. Niewiele nad kreskg sesje zakonczyli tez
inwestorzy w Japonii, gdzie Nikkei podniosto sig 0 0,2%. Rosng
takze kontrakty terminowe na amerykanskie indeksy (ok. 0,1%).
Dzisiejszy kalendarz makroekonomiczny nie bedzie zbyt bogaty.
Nad ranem poznali$my odczyt produkcji przemystowej dla kraju
kwitngcej wisni (wyniki zgodne z oczekiwaniami rynku). Przed
potudniem opublikowany zostanie odczyt indeksu instytutu ZEW,
mierzacy oczekiwania inwestoréw za naszg zachodnig granicg, a
po potudniu dotrze do nas odczyt produkcji przemystowej w
Indiach. Spodziewam sie, ze poczatek sesji bedzie wzrostowy.
Inwestorzy na GPW z pewnoscig wzieli sobie do serca wczorajsze
dobre wyniki, a dodatkowo sg wspierani dobrymi nastrojami w
USA. Dla warszawskiego parkietu istotny moze by¢ odczyt indeksu
ZEW, ktory w lipcu spadt po raz 7 z rzgdu. Mocniejszych impulséw
ze strony wskaznikéw gospodarczych mozemy sig¢ spodziewaé w
drugiej czesci tygodnia. Najblizszego wsparcia dla WIG20 mozna
sie dopatrywaé w okolicach 2330 pkt. i nizej 2310 pkt.

Adrian Goérniak

WYKRES DNIA

Odsetek niedzwiedzi wg AAIl jest najwyzszy od roku.

Wowczas amerykanski rynek (S&P500) byt po ok. 5%

korekcie, po czym wrzesien byt udany dla inwestorow (+5,5%). Obecna korekta ma podobne rozmiary.

Odsetek niedzwiedzi wérdd ind. inwestoréw wg AAII
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AATIBEAR Index (AAIL US Investor Sentiment Bearish Readings) Graph 722 Weekly 1
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CEZ Jak podata spdtka w komunikacie spadek wynikéw za 1H’14 r/r odzwierciedla ciggte pogarszanie
warunkéw w energetyce, spadajace ceny energii na rynku hurtowym oraz wyjgtkowo cieptg i suchg
tegoroczng zime. Grupa CEZ probuje to zbilansowaé obnizkg kosztéw statych i dodatkowymi
mozliwosciami biznesowymi.

Grupa CEZ podtrzymuje catoroczng prognoze EBITDA na poziomie 70,5 mld CZK. Zysk netto,
skorygowany o zdarzenia jednorazowe, ma wynie$¢ w tym roku 29 mid CZK.

Elzab Spétka podata dane za 2Q’'14. Wzrosty wynikéw w 1H14 to zastuga gtéwnie sprzedazy eksportowej. W
1H14 ruszyta sprzedaz urzadzen fiskalnych na rynku wegierskim, a spotka szacuje, ze stata sie liderem
tamtego rynku z okoto 40% udziatem. Elzab w 3Q’14 spodziewa sig kontynuacji wysokiej sprzedazy do
Wegier, gdyz na koniec sierpnia’14 zostat wyznaczony termin na zakup kas fiskalnych w pierwszym
etapie fiskalizacji.

Elzab planuje udziat w fiskalizacji kolejnych rynkéw europejskich. Wiadze spotki podkreslaja, ze po
Wegrzech, kolejnym krajem, w ktérym chcielibySmy mocno zaistnie¢ jest Grecja (zarzad liczy na
sprzedaz co najmniej kilku tysiecy kas w przeciagu kilkunastu najblizszych miesiecy).

Wiadze spotki podkreslity tez, ze waznym elementem strategii grupy jest rozwoj produktéw niefiskalnych.
Elzab chce zwigkszy¢ udziat w tym sektorze, obejmujgcym takie urzadzenia jak automaty pocztowe,
systemy wazace oraz inne produkty elektroniczne.

Global Cosmed  Global Cosmed chce przejg¢ niemiecka spotke domal wittol Wasch und Reinigungsmittel. Global Cosmed
podpisat w tej sprawie umowe o poufnosci z reprezentujaca niemieckg firme spétkg doradczg Concentro
Management, przy udziale ustanowionego przez sad upadfosciowy dla domal wittol tymczasowego
nadzorcy sgdowego.

Przedstawiciele spotki informowali w kwietniu’14, ze spdtka prowadzi rozmowy akwizycyjne z trzema
podmiotami - dwiema spétkami z Niemiec i jedng z Polski.

Remak Zarmen kupit w wezwaniu 69.309 akcji Remaku. Zapisy w wezwaniu byly przyjmowane od 23 lipca do 5
sierpnia 2014 r.

Na poczatku lipca’14 Zarmen wezwat do sprzedazy 500.715 akcji Remaku, stanowigcych 16,69% gtoséw
na WZA, po 11 PLN/akcje. W wyniku wezwania Zarmen (wraz z podmiotem zaleznym - MW Legal 33)
5 zamierzat uzyskac tacznie 1.980.000 akcji, stanowigcych 66% ogdlnej liczby gtoséw na WZA.
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-08-11 416,9 0,8% -1,6% 2,3% 6,6% Miedz LME 3M 2014-08-11  6995,0 -0,1% -2,2% 3,7% -1,1%
MSCI World 2014-08-11 1690,6 0,7% -1,9% 1,7% 57% Ropa WTI Crude 2014-08-11 98,1 0,4% -2,2% -0,1% 2,3%
MSCI EM 2014-08-11 1045,5 1,5% 0,6% 6,8% 14,4% Ztoto Spot $/oz 2014-08-11  1307,9 -0,3% -2,1% 0,8% 1,0%
MSCI BRIC 2014-08-11 287,6 1,9% 1,8% 11,1% 16,0% Aluminium LME 3M 2014-08-11  2024,0 -0,1% 4,3% 14,9% 18,6%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-08-11  49593,7 1,6% -1,3% -0,1% -4,2% Polska Syr yield 2014-08-11 2,834 -1,2% -44%  -183% -26,7%
Polska WIG20 2014-08-11  2315,7 1,6% -0,8% 0,1% -1,8% Polska 10yryield ~ 2014-08-11 3,338 -14%  -2,1%  -14,4%  -26,3%
Polska mWIG40 2014-08-11  3246,9 2,2% -0,5% 2,5% -3,6% Polska WIBOR3M  2014-08-11 2,570 0,0% -04%  -1,9%  -1,5%
Polska sSWIG80 2014-08-11  11281,0 1,6% -6,5% -6,7%  -20,0% Polska WIBOR6M  2014-08-11 2,590 0,0% 0,0% -23%  -1,5%
Wegry BUX 2014-08-11 17 092,4 1,1% -3,5% -4,9% -5,6% USA 10yr yield 2014-08-11 2,428 0,3% -3,5% -88% -12,1%
Czechy PX 2014-08-11 950,7 1,5% 0,5% -1,7% -0,4% Niemcy 10yr yield 2014-08-11 1,059 0,6% -12,0%  -27,7%  -38,3%
Butgaria Sofix 2014-08-11 542,6 -0,6% 0,0% -8,0% -4,0% Japonia 10yr yield 2014-08-11 0,517 2,4% -3,7%  -154% -15,7%
Rosja Micex 2014-08-11 13725 1,8% -6,9% 3,7% -4,0% Hiszpania 10yr yield 2014-08-11 2,541 -0,7% -83% -13,4% -30,4%
Rosja RTS (USD) 2014-08-11 1203,7 2,8% -11,5% 1,2% -7,0% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-08-11 69154 0,5% 1,4% 8,9% 13,4% Portugalia 10yryield ~ 2014-08-11 3,786 -15% -21%  58%  -246%
Turcja ISE 100 2014-08-11  79199,4 -2,4% -2,6% 2,9% 22,6% Wtochy 10yr yield 2014-08-11 2,362 -2,3% -3,0% -2,5%  -24,6%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-08-11 3006,8 1,4% -3,4% -3,0% 1,7% EUR/PLN 2014-08-11 4,203 0,1% 1,5% 0,5% 1,1%
W. Brytania FTSE 100 2014-08-11 6567,4 1,0% -0,6% -1,8% 1,8% USD/PLN 2014-08-11 3,140 0,2% 3,2% 3,3% 2,6%
Francja CAC40 2014-08-11 4147,8 1,2% -2,8% -4,7% 0,4% CHF/PLN 2014-08-11 3,464 0,2% 1,6% 1,2% 2,0%
Niemcy DAX 2014-08-11 9009,3 1,9% -5,0% -4,2% -3,1% EUR/USD 2014-08-11 1,339 -0,2% -1,7% -2,7% -1,5%
Hiszpania IBEX 35 2014-08-11  10104,8  0,9% -2,8% -1,4% 3,8% UsD/JPY 2014-08-11 102,170  0,1% 0,6% 0,0% -0,3%
Holandia AEX 2014-08-11 390,3 1,7% -1,5% -0,5% 2,5%
Szwecja OMX 30 2014-08-11 13316 1,9% -0,4% 0,4% 5,4%
Austria ATX 2014-08-11 22314 1,3% -4,9% -73%  -12,3%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-08-11 16 553,9 0,1% -2,0% 0,5% 4,8%
USA S&P500 2014-08-11 19316 0,3% -1,4% 3,6% 7,5%
USA Nasdaq Comp 2014-08-11 4370,9 0,7% -0,2% 8,4% 57%
Kanada S&P/TSX 2014-08-11  15196,3 0,4% 1,0% 5,7% 11,5%
Meksyk IPC 2014-08-11 44 106,0 1,3% 3,0% 7,7% 10,3%
Brazylia BOVESPA 2014-08-11  55572,9 1,9% 3,3% 6,6% 16,8%
Argentyna MERVAL 2014-08-11 82279 -0,2% -6,9% 20,5% 47,1%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-08-11  15130,5 2,4% -0,2% 6,7% 3,7%
Hong Kong Hang Seng 2014-08-11 24 646,0 1,3% 6,1% 15,1% 15,5%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-08-11 2224,7 1,4% 9,3% 13,9% 9,0%
Indie BSE30 2014-08-11  25519,2 0,8% 2,2% 12,2% 26,8%
Indonezja JKSE 2014-08-11 5113,2 1,2% 1,7% 52% 16,3%
Izrael TA 25 2014-08-11 13833 0,3% 1,2% 1,2% 6,0%
Korea Kospi 2014-08-12 2039,4 0,4% 2,5% 4,3% 5,6%
Australia S&P/ASX 200 2014-08-11 5457,0 0,4% -0,5% 0,8% 6,8%
Zrédto: Bloomberg
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DJIA(16,557.27, 16,627.99, 16 557.27, 16,569.98, +16.0508) NASDAQ (4,387.38, 4,415.78, 4,384.15, 4,401.33, +30.4302)
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