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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: piatek, 5 wrzesnia 2014

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2503 23 0,93% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2423
Kurs zamknigcia 2510 0 0,00% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2322
Kurs min. 2492 15 0,61%
Kurs max. 2521 2 0,08%
Wolumen obrotu 19 046 -5 862 -23,53% Najblizsze poziomy oporu: 2521 2550 2600 2636
LOP 71 302 -49 -0,07% Najblizsze poziomy wsparcia: 2495 2444 2380 2330

FW20 (2,503.00, 2,521.00, 2,492.00, 2,510.00, +0.00)

Ukraina kapituluje, rynki zadowolone

Za nami bardzo udany i ciekawy tydzien
[ 2500 (+5,2%). Po odpoczynku w koncéwce sierpnia
rynek w pierwszych dniach nowego miesigca
kontynuowat ruch na pétnoc, ale wcigz pod linig
trendu spadkowego z listopada ubiegtego roku.
Przetomowa sesja odbyta sie w $rode, kiedy
pojawity sie pierwsze informacje o rozejmie w
Donbasie. Dzien pdzniej byki dostaty kolejny
L 2400 argument do reki, a mianowicie nieoczekiwang
decyzje EBC obnizajacg stopy procentowe i
zapowiadajgcg skup ABS'éw (plotki méwig o
nawet 0,5 bin EUR). W pigtek z kolei
- 2350 rozczarowujgce dane z amerykanskiego rynku
pracy zostaly zinterpretowane w stylu “i

= 2450

im
gorzej, tym lepigj". Technicznie jestesmy
najwyzej od lutego, ponad czerwcowym
szczytem (2495 pkt). Z réwnosci fal
wzrostowych z sierpnia i wrzesnia wynika, ze
teoretyczny zasieg obecnego ruchu to 2550
L 2250 pkt, czyli okolice gérnego ograniczeni wielkiej
konsolidacji 2000-2600 pkt trwajacej juz 3 lata !
Najwiekszg przeszkodg w realizacji tego
scenariusza moze by¢ solidne wykupienie (RSI
ponad 70 pkt). W dalszym ciggu na rynek
L 2550 bedzie wplywac sytuacja na Ukrainie. W pigtek
faktycznie doszio do zawieszenia broni ale
weekendowe doniesienia moéwily o jego
famaniu i wzajemnych oskarzeniach dwoch
L 2500 stron konfliktu. Nie ftudzitbym sie jakim$
trwalszym uspokojeniem sytuacji na
Wschodzie. Rosja konsekwentnie realizuje
swoj plan, Ukraina podpisata dla siebie
L 2450 niekorzystne porozumienie i zostata w zasadzie
sama, z iluzorycznym wsparciem UE i NATO.
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: piatek, 5 wrzesnia 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 22104 2534,14 2541,42 0,13% 2522,84 2 550,74 279 562,1
WIG30 27644 2416,9 2 705,39 2711,64 0,09% 2 693,66 2719,12 255 612,8
WIG50 32911 28118 3124,13 3119,15 0,04% 3110,34 3126,54 16,2 84,0
WIG250 13439 11105 1161,67 1 168,35 0,57% 1161,55 1168,52 7,0 40,1
WIG-PL 56 438,7 47 235,9 55 676,84 55 915,61 0,10% 55 676,84 55 958,46 2816
WIG 55384,8 45 958,4 54 306,51 54 412,52 0,10% 54 132,24 54 518,93 386,7 739,6
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 85,05 5949 0,5% 10,5% 0,1% -4,4% 0,5% 1,0% -1,5% -9,5%
ASSECOPOL 43,64 3622 0,0% 5,4% 2,0% -8,5% -0,1% -4,1% 0,4% -13,6%
BANK HANDLOWY 118,00 15418 1,2% 4,0% -3,1% 5,4% 1,1% -5,5% -4,8% 0,3%
BOGDANKA 118,95 4 046 -0,2% 6,9% -2,8% -1,6% -0,3% -2,5% -4,5% -6,7%
BORYSZEW 6,35 1397 1,0% 6,2% 22,1% 19,8% 0,9% -3,3% 20,5% 14,7%
BZ WBK 403,00 39992 0,6% 14,5% 1,3% -2,7% 0,5% 5,0% -0,4% -7,7%
CCcC 128,85 4948 -0,1% 24,6% 9,4% 1,4% -0,2% 15,1% 7,7% -3,7%
CYFROWY POLSAT 25,10 16 053 -1,5% 10,5% 11,9% 20,1% -1,6% 1,1% 10,3% 15,0%
ENEA 16,00 7 063 0,0% 10,3% -1,5% 8,8% -0,1% 0,8% -3,2% 3,8%
EUROCASH 35,70 4947 -0,5% -1,9% -16,8% -8,6% -0,6% -11,4% -18,4% -13,7%
GRUPA AZOTY 74,82 7422 -0,9% 6,0% -1,6% 35,2% -1,0% -3,5% -3,2% 30,1%
GTC 6,15 2161 0,5% -8,6% -22,6% -13,0% 0,4% -18,1% -24,3% -18,1%
ING BSK 138,50 18 019 -0,4% 8,2% 3,1% 6,9% -0,4% -1,3% 1,4% 1,9%
JsSw 33,00 3875 0,0% -8,4% -29,0% -34,7% -0,1% -17,8% -30,7% -39,7%
KERNEL 26,02 2073 3,0% -5,0% -16,6% -1,8% 3,0% -14,5% -18,2% -6,9%
KGHM 136,00 27 200 0,3% 6,4% 14,9% 17,2% 0,2% -3,0% 13,2% 12,2%
LOTOS 29,88 3881 -0,4% -15,2% -23,3% -20,7% -0,5% -24,6% -24,9% -25,8%
LPP 10 000,00 18 311 -1,0% 36,0% 17,0% 9,8% -1,1% 26,5% 15,3% 4,7%
mBANK 507,50 21420 1,5% 13,8% -6,3% -2,8% 1,4% 4,3% -7,9% -7,8%
NETIA 5,60 1948 -1,8% 0,4% 8,5% 19,4% -1,8% -9,1% 6,9% 14,3%
ORANGE POLSKA 10,78 14 147 -0,9% 8,0% 1,3% 5,9% -1,0% -1,4% -0,3% 0,8%
PEKAO 191,00 50132 -0,5% 13,0% 0,7% 3,6% -0,6% 3,6% -0,9% -1,5%
PGE 22,35 41789 1,1% 6,9% 7,3% 20,0% 1,0% -2,6% 57% 14,9%
PGNIG 5,06 29 854 -0,4% 7,0% -0,2% 9,8% -0,5% -2,5% -1,8% 4,7%
PKNORLEN 40,71 17 412 0,9% 8,6% -5,3% 0,0% 0,8% -0,9% -7,0% -5,1%
PKOBP 40,26 50 325 0,6% 9,4% -1,3% -5,3% 0,5% 0,0% -3,0% -10,3%
PZU 493,00 42 572 -0,5% 11,2% 6,8% 15,1% -0,6% 1,7% 5,1% 10,0%
SYNTHOS 4,70 6219 -0,8% 2,6% 3,1% -6,9% -0,9% -6,8% 1,4% -12,0%
TAURON 5,23 9 166 0,4% 5,4% -3,5% 6,7% 0,3% -4,0% -5,1% 1,7%
TVN 14,20 4 966 -0,6% 6,8% -13,3% -11,5% -0,7% -2,7% -14,9% -16,6%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Neutralna koncéwka tygodnia

Po bardzo duzych wahaniach na dwéch ostatnich sesjach, dzi$
nasz rynek postanowit odpoczg¢. Pasywnej postawie
inwestoréow od rana sprzyjata ogdlna atmosfera oczekiwania na
negocjacie w Minsku. W zwigzku z tym przez wiele godzin
WIG20 poruszat sie w obszarze 2520-2540 punktow, ktory
zatrzymat pochod bykéw w drugiej potowie wezorajszej sesji. Po
podpisaniu zgody na wstrzymanie ognia przez Kijow oraz
separatystow rynki dostaty impuls do wzrostu, lecz byt on duzo
stabszy niz w $rode (jedynie go potwierdzat). WIG20 potrafit
skoczyé w gore jedynie o 0,5% po tej informacji, po czym
zaczeta sie lekka realizacja zyskéw doprowadzajgca do
ostatecznego kosmetycznego wzrostu indeksu o 0,13%.
Tydzien nalezy zaliczy¢ jako zdecydowane zwycigstwo bykoéw,
ktérym oczywiscie pomogly informacje ze Wschodu. Jako, ze
indeks skupiajacy najwieksze spdtki wszedt w strefe wysokiego
wykupienia, w najblizszych dniach nieco wiecej szans dawatbym
stronie niedzwiedzi, lecz w szerszym horyzoncie czasowym
podtrzymywatbym optymizm i nadzieje na duzo wieksze
zdobycze WIG20. Oczywiscie istnieje zagrozenie, ze wiasnie
konczymy kolejny element trwajgcego od poczatku roku ruchu
bocznego - zwykle przy takich formacjach przy oporze panuje
optymizm. Do trwatego wyjscia z konsolidacji gérg potrzebny
bedzie co najmniej brak ponownej eskalacji konfliktu na
wschodzie, a najlepsza bytaby lekka poprawa oraz powolne
wycofywanie sie z sankcji przez Rosje i Zachéd w koncowce
roku. To zmusitoby zagraniczny kapitat do zwigkszenia
zaangazowania na polskim rynku, ktéry ma sporo do
nadrobienia do wigkszosci emerging markets, a tania ztotéwka
zdecydowanie wspiera mozliwo$¢ realizacji takiego wariantu.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:
Najwyzej w 2014 roku
Ubiegly tydzien byt bardzo udany dla inwestorow. WIG20 zyskat na
jego przestrzeni az 5,1% i znalazt sie najwyzej od poczatku
grudnia 2013 roku. Sam pigtek przyniést wzrost indeksu blue-
chipéow o 0,1% i zamknigcie na poziomie 2541,2 pkt. W pigtek
zostato podpisane porozumienie miedzy Ukraing a separatystami.
Przez weekend dochodzity informacje, ze rozejm nie jest jednak
catkowicie przestrzegany. Nowy rekord w cenach zamkniecie
ustanowit S&P500 (w piagtek +0,5%, 2007,7 pkt). Dzi$ rano
kontrakty na amerykanski indeks tracg jednak 0,1%. Lepiej jest w
Europie, gdzie futures na DAX zyskujg 0,2%. W Azji lekka
przewagg koloru zielonego. Nikkei225 zamknat sie na 0,2% plusie.
PKB w Japonii za 2Q14 spadt az o 7,1% w ujeciu
annualizowanym, co byto jednak spodziewane (m.in. zawazyta na
tym kwestia podniesienia VAT). Ciekawe doniesienia nadchodzg
ze Szkocji, gdzie na przyszly tydzien planowane jest referendum w
sprawie niepodlegtosci (18.09). Po raz pierwszy przewage maja jej
zwolennicy. Mocno na wartosci w ostatnich tygodniach traci GBP.
Z danych makro trudno dzi$ szuka¢ powazniejszych informacji.
Technicznie na WIG20 rajd, ktéry zaczat sie w sierpniu robi
wrazenia. Wyjscie ponad Iutowy szczyt otwarto droge do
maksimum z listopada (>2600 pkt). Wiele opiera sie na wierze w
rozejm za naszg wschodnig granicg. To co moze martwi¢ to dos¢
stabe odreagowanie na maluchach, WIG250 jest nadal nizej niz byt
na poczgtku lipca.

Krzysztof Pado

WYKRES DNIA

Odczyt nowozatrudnionych w amerykanskiej gospodarce mocno rozczarowat (zaledwie 142 tys. o0sob).

Spodziewano sie zmiany zatrudnienia o 225 tys. oséb.
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Energetyka, gérnictwo Rzad powaznie analizuje konsolidacje w sektorze weglowym. W rozmowach o gérnictwie wegla
uczestniczy m.in. PGE, poniewaz rzad widzi potrzebe mocniejszego zwigzania energetyki z
wydobyciem wegla - poinformowat na konferencji premier Donald Tusk.

"UruchomiliSmy proces, ktérego owocem bedzie naprawa kilku zaktadéw, i teraz dopinane sag
rozmowy, w ktorych uczestniczg takze takie podmioty, z glosem doradczym, jak Polska Grupa
Energetyczna, ze wzgledu na potrzebe wigkszego zwigzania energetyki z gérnictwem, czy
Weglokoks, ktory bedzie istotnym podmiotem tych zmian" - powiedziat premier Tusk.

"Pojawita sie takze nowa propozycja, ciekawa, i bardzo powaznie o niej rozmawiamy w ostatnich
tygodniach, konsolidacji polegajacej na tym, ze wigcej podmiotéw mogtoby utworzy¢ takg grupe,
ktéra miataby wieksze szanse konkurowac niz dzisiaj sama KW. Ale nie chciatbym wyprzedac
faktow" - dodat.

Famur Aviva OFE A zwigkszylo zaangazowanie w Famurze z 4,99% do 5,06% gtoséw na WZ spotki

PGNiG PGNiG wypehito w 100% udostepnione spdice pojemnosci magazynowe - poinformowata
gazowa firma w komunikacie.

Budimex Oferta konsorcjum Budimexu i Ferrovialu za 405,3 min PLN brutto okazata sie trzecia pod
wzgledem ceny w przetargu na budowe drogi ekspresowej S-51 na odcinku Olsztyn - Olsztynek.
Najtansza okazata sie oferta konsorcjum Aldesa Construcciones Polska za 355,9 min PLN, a za
nig oferta Energopolu Szczecin za 394,9 min PLN - podata GDDKIA.

Sonel Sonel zaktada, ze w 2H'14 utrzyma dynamiki wzrostu wynikéw z 1H14, kiedy przychody urosty o
ok. 8%, a EBIT i zysk netto o ok. 20% - poinformowat Krzysztof Wieczorkowski, prezes Sonela.
Utworzony z chifskim partnerem Foxytech powinien ruszy¢ z produkcjg w pazdzierniku.

Mabion Mabion podpisat z firmg Altiora umowe o przeprowadzenie badania klinicznego nad lekiem
MabionHER2 - podat Mabion w komunikacie. Szacowana warto$¢ kontraktu wynosi 5,25 min
EUR (22,1 min PLN) netto, a taczne koszty zwigzane z umowg moga by¢ wyzsze, jednak nie
przekroczg 6,5 min EUR (27,4 min PLN).

Polimex Agencja Rozwoju Przemystu sprzedata 300 min akcji Polimexu dajgcych 20,44% gtoséw na
walnym zgromadzeniu spétce SPV Operator, wchodzacej w skiad grupy kapitatowej ARP.
Agencja nie zmienia swojej strategii inwestycyjnej wobec Polimexu, a transakcja miata charakter
techniczny - poinformowata ARP w komunikacie.

Paged Paged Meble ma szanse osiagngé¢ w tym roku dodatni wynik netto. "Nasz cel na najblizsze lata
zaklada powr6t do $redniej rentownosci z branzy i osiggniecie kilkunastu min PLN EBITDA" -
méwi o segmencie meblowym wiceprezes Pagedu, Robert Ditrych. - Parkiet

Global Cosmed Global Cosmed rusza na podboj Zachodu. W Niemczech chce wejsé na rynek proszkéw wart 1,1
mld EUR —Puls Biznesu

Kino Polska Kino Polska TV chce kupi¢ 80% udziatow w spotce TV Okazje, zajmujacej sie sprzedazg
pozyskiwanych od zewnetrznych dystrybutoréw produktow teleshoppingowych za posrednictwem
telewizji, rynkow e-commerce oraz sieci detalicznych - poinformowato Kino Polska TV w
komunikacie. Za przejmowane udziaty Kino Polska TV ma zapfaci¢ 59,5 tys. PLN. Dodatkowo
udzieli pozyczki na rzecz TV Okazje w wysokos$ci nie wyzszej niz 250 tys. EUR z
przeznaczeniem na rozwdj jej dziatalnosci.
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World  2014-09-05 432,1 0,1% 3,4% 2,6% 7,0% Miedz LME3M  2014-09-05 6930,0 0,4% -1,8% 2,2% -1,4%
MSCI World 2014-09-05 1748,6 0,1% 3,4% 2,0% 5,9% Ropa WTI Crude 2014-09-05 93,3 -1,2% -3,7% -6,8% -4,0%
MSCI EM 2014-09-05 1100,2 -0,3% 3,4% 7,3% 16,6% Ztoto Spot $/oz  2014-09-05 12657 -0,1% -3,5% 1,1% -5,4%
MSCI BRIC 2014-09-05 308,5 -0,2% 5,4% 12,0% 22,9% Aluminium LME3M  2014-09-05 21050 1,3% 4,6% 13,8% 18,6%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-09-05 54 358,5 0,1% 7,0% 2,9% 4,2% Polska Syryield  2014-09-05 2,432 0,0% -19,3% -23,1% -31,6%
Polska WIG20 2014-09-05 2538,2 0,1% 8,0% 4,7% 6,8% Polska 10yryield 2014-09-05 2,920 -29% -13,8% -16,5% -31,8%
Polska mWIG40 2014-09-05 3547,0 -0,2% 5,9% 2,0% 4,5% Polska WIBOR 3M  2014-09-05 2,450 -0,4% -4,7% -5,8% -6,1%
Polska sSWIG80 2014-09-05 12061,4 0,8% 3,5% -6,4% -11,1% Polska WIBOR6M  2014-09-05 2,450 -0,8%  -54%  -6,5% -7,2%
Wegry BUX 2014-09-05 18630,6 -0,2% 5,3% -1,9% 6,4% USA 10yryield 2014-09-05 2,459  0,4% 16%  -50% -11,8%
Czechy PX 2014-09-05 992,5 0,5% 4,6% -1,1% 2,7% Niemcy 10yryield 2014-09-05 0,928  -43% -11,9% -31,4%  -43,9%
Butgaria Sofix 2014-09-05 560,0 -0,6% 2,7% -4,8% -4,0% Japonia 10yryield 2014-09-05 0,543 1,5% 7,5%  -9,5% -13,5%
Rosja Micex 2014-09-05 1474,7 1,2% 8,6% 3,9% 13,2% Hiszpania 10yryield 2014-09-05 2,043 -54% -202% -22,6% -39,3%
Rosja RTS (USD) 2014-09-05 1257,3 1,3% 5,5% -2,3% 10,3% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-09-05 71343 -0,1% 2,1% 7.2% 16,5% Portugalia 10yryield 2014-09-05 3,058 -3,0% -204% -13,0% -33,2%
Turcja ISE 100 2014-09-05  82226,0 0,0% 2,0% 3,1% 32,2% Wtochy 10yryield 2014-09-05 1,908 -53% -169% -20,6% -32,7%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx50 ~ 2014-09-05  3277,3 -0,1% 6,6% 0,6% 7,2% EUR/PLN  2014-09-05 4,179 -03% -05%  1,8% -0,9%
W. Brytania FTSE 100 2014-09-05  6878,0 -0,3% 3,5% 1,7% 3,6% USD/PLN  2014-09-05 3,227  -03%  3,0% 6,7% 6,2%
Francja CAC40 2014-09-05  4494,9 -0,2% 6,0% -1,3% 4,7% CHF/PLN  2014-09-05 3,465 -03%  0,2% 2,9% 0,1%
Niemcy DAX 2014-09-05 97243 0,2% 6,1% -2,0% 2,1% EUR/USD  2014-09-05 1,295 0,0% -3,4% -4,7% -6,7%
Hiszpania IBEX 35 2014-09-05 11100,1 0,4% 7,7% 4,0% 12,1% USD/JPY  2014-09-05 105,090 -0,2% 3,0% 2,5% 1,8%
Holandia AEX 2014-09-05 421,6 -0,1% 6,2% 3,0% 7,9%
Szwecja OMX 30 2014-09-05 1398,0 -0,7% 1,7% -0,2% 5,4%
Austria ATX 2014-09-05  2355,0 0,1% 4,6% -6,4% -5,1%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-09-05 17 069,6 0,4% 4,7% 2,4% 6,0%
USA S&P500 2014-09-05  1997,7 0,5% 4,8% 4,0% 8,2%
USA Nasdaq Comp  2014-09-05 4562,3 0,5% 5,4% 7,0% 5,8%
Kanada S&P/TSX 2014-09-05 15576,8 0,0% 2,7% 5,9% 10,4%
Meksyk IPC 2014-09-05 46313,4 -0,2% 4,0% 9,9% 19,2%
Brazylia BOVESPA 2014-09-05 60800,0 -0,2% 8,0% 17,7% 30,2%
Argentyna MERVAL 2014-09-05 10063,4 3,5% 29,2% 33,3% 82,9%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-09-05 156687 0,0% 2,3% 4,1% 6,1%
Hong Kong Hang Seng 2014-09-05 25 240,2 -0,2% 2,8% 11,0% 15,5%
Chiny Shanghai Comp  2014-09-05 2306,9 0,8% 4,9% 17,0% 16,8%
Indie BSE30 2014-09-05 27 026,7 -0,2% 4,5% 8,7% 28,6%
Indonezja JKSE 2014-09-05 5217,3 0,2% 2,2% 6,2% 13,9%
Izrael TA 25 2014-09-07 14243 0,2% 2,0% 1,9% 4,3%
Korea Kospi 2014-09-05 2056,3 -0,3% -0,8% 2,8% 4,0%
Australia S&P/ASX 200  2014-09-05 5598,7 -0,6% 3,0% 4,8% 5,8%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 8 wrzesnia 2014

DJIA(17,065.89, 17,137.36, 17,009.62, 17,137.36, +67.7793) NASDAQ (4,560.63, 4,583.00, 4,542.74, 4,582.90, +20.6099)
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