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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 27 pazdziernika 2014

Wartos¢ Zmiana
Kurs otwarcia 2 446 11 0,45%
Kurs zamknigcia 2440 4 0,16%
Kurs min. 2428 4 0,17%
Kurs max. 2449 -3 -0,12%
Wolumen obrotu 14 385 162 1,14%
LOP 61 490 -184 -0,30%

FW20 (2,446.00, 2,449.00, 2,428.00, 2,440.00, +4.00000)
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System:
Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krétkiej- 2415

Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2426

Najblizsze poziomy oporu: 2452 2481 2500 2550

Najblizsze poziomy wsparcia: 2400 2355 2300 2260

Konsolidacja nad wsparciem

Poniedziatek nie przynidst przetomu na naszym
rynku. Kontrakt konsolidowat si¢ w obszarze
zmiennos¢ sprzed kilku dni by ostatecznie
zakonczy¢ na 2440 pkt. W takim ukfadzie z
pewnoscig lepiej czujg sie byki. JesteSmy
ponad 2430 pkt, czyli 38% zniesienia ostatnich
spadkoéw i naturalnym ruchem wydaje sie opor
w okolicach 2480 pkt. Bardziej skomplikowana
sytuacja jest na DAX’ie, bowiem tam nie udato
utrzymaé sie wczoraj wspomnianego wsparcia
na 38% zniesienia (8940 pkt). Niemiecki indeks
tracit nawet ponad 1,5%. Wydarzeniem w
Europie byly wyniki stress testow bankow.
Generalnie poczatkowy odbiér byt w miare
pozytywny (szczegdlnie u nas) ale nie
brakowato bankow wymagajacych
dokapitalizowania i w konsekwencji tracacych
nawet kilkanascie procent (np. wioski Monte
Paschi). Potem rozczarowat odczyt indeksu
IFO (103,2 pkt vs 104,5 pkt oczek.- najnizej od
grudnia 2012). Za oceanem rynek brazylijski
reagowat na wyniki drugiej tury wyboréw
prezydenckich. Zwyciezyta urzedujgca Dilma
Rousseff, przez co mocno tracita waluta i
BOVESPA (ponizej 50 tys. pkt). W Nowym
Jorku bez wiekszych zmian. S&P500 spadt o
0,15% (1961,6 pkt). Technika wskazuje, ze w
Srednim terminie ma szanse nadbi¢ szczyt z
wrzesnia (2020 pkt)

Krystian Brymora
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 27 pazdziernika 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 2279,6 2 443,39 2 437,72 0,47% 2 423,50 2 443,39 19,9 480,7
WIG30 27644 2416,9 2626,81 2 620,10 0,31% 2 605,36 2626,81 21,4 515,3
WIG50 32911 28118 3108,79 3107,58 0,38% 3088,30 3111,01 22,7 338
WIG250 13439 11105 1193,92 1192,86 0,24% 1187,08 1195,21 8,1 18,5
WIG-PL 57 189,7 50 389,4 54 760,59 55 038,65 0,33% 54 760,59 55 038,65 278,1 -
WIG 55 687,6 48 765,5 53 603,66 53501,71 0,34% 53 239,07 53 607,06 368,0 574,1
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 76,00 5317 0,4% -7,8% -5,9% -4,3% 0,1% -6,1% -7,6% -5,7%
ASSECOPOL 48,23 4003 0,5% 5,7% 17,9% 7,9% 0,2% 7,4% 16,2% 6,6%
BANK HANDLOWY 114,00 14 895 0,0% -5,0% -1,0% 3,1% -0,3% -3,2% -2,7% 1,7%
BOGDANKA 113,00 3844 0,5% 4,1% -1,1% -8,5% 0,2% 5,9% -2,9% -9,8%
BORYSZEW 6,49 1428 -0,2% -6,1% 21,1% 44,5% -0,5% -4,3% 19,4% 43,2%
BZ WBK 376,25 37337 -0,5% -5,2% 2,5% -3,3% -0,8% -3,5% 0,8% -4,7%
CCcC 126,50 4 858 -2,1% -4,6% 12,7% 0,7% -2,4% -2,8% 11,0% -0,7%
CYFROWY POLSAT 27,10 17 332 -0,6% 1,8% 13,4% 35,2% -0,9% 3,6% 11,7% 33,8%
ENEA 16,07 7 094 0,3% -2,0% 2,4% 7,6% 0,0% -0,3% 0,6% 6,2%
EUROCASH 34,80 4822 -0,3% 11,9% -16,6% -13,1% -0,6% 13,7% -18,3% -14,5%
GRUPA AZOTY 59,11 5863 -0,1% -7,9% -23,7% 0,9% -0,4% -6,1% -25,4% -0,5%
GTC 5,85 2 055 -0,8% 2,1% -19,9% -21,5% -1,2% 3,8% -21,6% -22,8%
ING BSK 142,00 18474 0,4% -2,8% 8,4% 6,4% 0,0% -1,1% 6,7% 5,1%
JsSw 29,28 3438 2,5% -6,1% -31,9% -31,4% 2,2% -4,3% -33,6% -32,7%
KERNEL 25,15 2 004 7,1% -0,2% -15,9% -12,8% 6,8% 1,6% -17,6% -14,2%
KGHM 126,30 25 260 0,2% -1,3% -2,8% 13,3% -0,1% 0,5% -4,5% 11,9%
LOTOS 27,20 3533 -0,7% -5,1% -26,1% -31,4% -1,0% -3,3% -27,8% -32,8%
LPP 9 730,00 17 817 0,3% 0,5% 21,2% 24,6% 0,0% 2,3% 19,5% 23,2%
mBANK 494,00 20852 0,8% 0,6% 0,9% -3,7% 0,5% 2,3% -0,9% -5,1%
NETIA 5,64 1962 0,0% 0,7% 0,7% 4,4% -0,3% 2,5% -1,0% 3,1%
ORANGE POLSKA 10,27 13478 0,7% -9,2% 1,1% 2,7% 0,4% -7,4% -0,6% 1,3%
PEKAO 175,60 46 090 0,3% -8,2% -0,8% -7,8% 0,0% -6,4% -2,5% -9,2%
PGE 22,20 41509 -1,2% 6,7% 5,0% 8,3% -1,5% 8,5% 3,2% 6,9%
PGNIG 4,91 28 969 0,2% -4,3% -5,6% 4,2% -0,1% -2,5% -7,3% 2,9%
PKNORLEN 41,64 17 810 0,0% 0,1% 7,9% -8,4% -0,3% 1,9% 6,2% -9,8%
PKOBP 37,00 46 250 1,1% -4,8% -1,1% -10,2% 0,8% -3,0% -2,8% -11,6%
PZU 493,60 42 623 1,6% 1,8% 9,1% 14,4% 1,3% 3,6% 7,4% 13,1%
SYNTHOS 4,14 5478 1,2% -12,5% -9,6% -14,8% 0,9% -10,7% -11,3% -16,2%
TAURON 535 9376 -0,2% 1,3% 6,6% 2,7% -0,5% 3,1% 4,9% 1,3%
TVN 15,05 5271 0,3% -3,0% 2,4% -6,3% 0,0% -1,2% 0,7% -7,7%

Wydeziat 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 zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 ywny i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi iie w prasie lub w iie catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.




bdD

041993

BIULETYN PORANNY

wtorek, 28 pazdziernika 2014

KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Waskiej konsolidacji ciag dalszy

Za nami czwarta z rzedu sesja konsolidacji indeksu WIG20 w
strefie 2420-2445 punktéw. Dzieh =zaczeliSmy w gornym
ograniczeniu wspomnianego zakresu dzieki pozytywnej reakcji
bankéw na ogtoszone wyniki stress-testéw przez Europejski
Bank Centralny oraz KNF. Wysokie otwarcie widoczne byto tez
na innych gietdach europejskich, lecz inwestorzy wykorzystali je
do realizacji zyskéw, czemu sprzyjato rozczarowanie odczytem
niemieckiego indeksu Ifo. Indeks obrazujgcy nastroje
niemieckich przedsigbiorcow spadt 6 miesigc z rzedu, a skala
znizki byta wigksza od oczekiwan rynku. Z zielonego koloru
gtéwne europejskie indeksy zeszty ponad 1% pod kreske, a
WIG20 z gérnego ograniczenia konsolidacji z ostatnich dni
zszedt w poblize jej miniméw. Dopiero wejscie inwestoréow w
USA, ktoérzy wykorzystali stabsze nastroje na otwarciu do kupna
akcji, pomogto gieldom odbi¢ w koncowce dnia. WIG20
ostatecznie zamknat sie na poziomie 2437 punktéw, co oznacza
0,47% wzrost. Jako, ze zaréwno w spadkowej, jak i wzrostowej
fazie sesji obroty na rynku byly niewielkie, szeroki rynek
odpoczywat, a WIG20 pozostat w zakresie zmiennosci z
ostatnich dni, sesja niczego nie zmienita w obrazie rynkowym.
Przez to nadal zaktadam, ze w horyzoncie kilku tygodni bardziej
prawdopodobny na GPW jest wariant wzrostowy. Jednocze$nie
skoro od kilku dni nie mozemy skorzysta¢ z pozytywnych
sygnatow z USA, prawdopodobnie musimy chwilowo znalez¢ sie
na nizszym putapie cenowym, na przyktad w momencie
wystgpienia krétkoterminowego spadku na Wall Street.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Byki doszty do gtosu

Poniedziatkowa sesja zakonczyta sie wzrostami gtéwnych
indekséw w Warszawie. Blue chipy podniosty sie o 0,5%, konczac
notowania w okolicach 2437,7 pkt. Nad kreska zamknely sie takze
indeksy mniejszych spotek. WIG50 wzrést o 0,4%, a WIG250 o
nieco ponad 0,2%. Indeks szerokiego rynku poprawit sie¢ o 0,3%.
Duzo gorsze nastroje mieli inwestorzy na duzych europejskich
rynkach. W Niemczech DAX spadt o niemal 1,0%. Podobnie dzien
zakonczyt wegierski BUX. W Anglii FTSE stracit 0,4%. Brak
zdecydowania byt widoczny takze w USA. Co prawda Nasdaq
wzrést 0 0,1%, jednak S&P500 stracit 0,2%, a Russell2000 obnizyt
sie o nieco ponad 0,1%. Mocno zyskujg natomiast kontrakty na
amerykanskie indeksy (po ok. 0,2-0,3%). Strona podazowa
przewazyta réwniez w Japonii, gdzie tamtejszy Nikkei spadt o
0,4%. Odczyty makro rozpoczeliSmy od wynikow sprzedazy
detalicznej w Japonii. Przed startem sesji dotarly do nas tez
poziomy cen importu w Niemczech. Na kolejne istotne dane
bedziemy musieli poczekaé do godzin popotudniowych. Zza
oceanu otrzymamy gar$¢ danych o zamowieniach na dobra
trwatego uzytku i dobra bez $rodkéw transportowych. Pézniej
poznamy tez indeks cen doméw S&P/Case&Shiller oraz indeks
zaufania konsumentéw. Mysle, ze poczatek sesji bedzie neutralny i
spokojny. W ciggu dnia wiekszy wptyw na obraz notowan powinny
wptywa¢ mocniej wyniki pozostatych gietd. Najblizszego wsparcia
dla blue chipéw mozna sie doszukiwaé w okolicach 2410 pkt. i
nizej 2400 pkt.

Adrian Goérniak

WYKRES DNIA

Po ogtoszeniu wynikow drugiej tury wyboréw prezydenckich w Brazylii (wygrata urzedujgca Dilma Rousseff)
tamtejszy real mocno tracit do dolara przebijajgc opor z koncéwki 2008 roku. Brazylijska waluta jest tym samym

najstabsza do dolara od 9 lat !
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INFORMACIJE ZE SPOLEK

Dzi$ trafia do sklepéw w USA, Ameryce Pid i Polsce nowa gra ,Lords of the Fallen”. Wyniki sprzedazowe
tego tytutu beda miaty istotny wptyw na zachowanie kursu spotki.

BDM: Premiera gry bedzie miata miejsce na PC, Xbox One oraz PS4. Jest to najdrozszy tytut, ktory
zostat wyprodukowany przez Cl Games (fgczny budzet wyniést ok. 40 min PLN). Aby osiggngc break
even deweloper musiatby sprzedac ok. 500 tys. sztuk gry. Z wypowiedzi zarzadu wynika, ze gra osigga
dobre wyniki przedsprzedazowe, jednak duzo wazniejsze bedzie przyjecie przez rynek w pierwszych
tygodniach od premiery. POki co, gra zbiera dobre recenzje (wg tworcow branzowego CD Action
zastuguje na ocene 9/10).

PGNIG Upstream International, spotka zalezna PGNIG podpisata umowe warunkowg z Total E&P Norge
dotyczaca zakupu udziatdéw w pakiecie czterech ztéz na Norweskim Szelfie Kontynentalnym, wraz z
prawami i obowigzkami z szeregu uméw dotyczgcych ziéz. Cena zakupu wynosi 1 950 min NOK, czyli
996 min PLN. Kupowany pakiet to udziaty w 6 koncesjach obejmujgcych ztoza produkcyjne Morvin (udziat
6 proc.), Vilje (24,243 proc.), Vale (24,243 proc.) oraz zloze w fazie zagospodarowania Gina Krog (8
proc.). Jak podano, zaangazowanie w 4 nowe ztoza w Norwegii oznacza natychmiastowy wzrost
produkcji poza granicami kraju o okoto 60%. Dodatkowo transakcja ma pozwoli¢ utrzymaé zwigekszony
poziom wydobycia ropy przez co najmniej 10 lat. Spdtka liczy na szybki okresu zwrotu z tej inwestyc;ji.

PKO BP dokona szczegotowej weryfikacji wynikéw AQR, ale nie przewiduje istotnego wptywu na wyniki
banku raportowane zgodnie z MSSF. Po stress-testach i badaniu jakosci aktywéw bank podtrzymuje plan
spadku kosztéw ryzyka ponizej 120 pb.

Bank Millennium ocenia, ze w 4Q’14 sprzedaz kredytow gotéwkowych bedzie zblizona do wyniku 3Q'14,
kiedy to wyniosta 578 min PLN.

Bank Millennium nie spodziewa si¢ istotnych zmian w poziomie zawigzywanych rezerw jako wynik
badania AQR. Bank zaliczyt test warunkéw skrajnych z zapasem w stosunku do minimalnych pozioméw
wskaznika Core Tier 1. W scenariuszu bazowym CET1 wynosi 13,82 proc., wobec wymaganych 8 proc.,
a w scenariuszu szokowym 12,37 proc., wobec wymaganych 5,5 proc.

Joao Bras Jorge, prezes Millennium poinformowat, ze bank nie planuje zmienia¢ polityki dywidendowej,
zaktadajgcej przeznaczanie na dywidendg 30-50% rocznych zyskow.

Marvipol zawarta z Warbud umowe o generalne wykonawstwo dla inwestycji Central Park Ursyndw - etap
1b. Przedmiotem umowy jest kompleksowa realizacja inwestycji polegajgcej na wybudowaniu zespotu
budynkéw mieszkalnych z garazami podziemnymi przy ul. Ktobuckiej. Warto$¢ przedmiotu Umowy
zostata okreslona na kwote netto 77.5 min PLN.

BDM: Informacja neutralna dla kursu. Juz wcze$niej spétka pracowata z Warbudem przy innych
projektach, a podpisanie umowy gwarantuje przekazania lokali na przetomie 1-2H’16 i stabilno$¢ wynikéw
segmentu w dfugim okresie. Spodziewamy sie, ze marza etapu 1b bedzie bliska 23%.

Spétka podata dane za 3Q2014. Przychody za 3Q’14 okazaly sie ptaskie r/r i byty na poziomie ok. 60.6
min PLN. Zysk EBIT wzrést z prawie 7 do 7.3 min PLN. Na poziomie netto spotka wykazata spadek z ok.
5.6 min PLN do 5.3 min PLN.

Spétka podata dane sprzedazowe za wrzesien’14. Przychody w omawianym miesigcu wyniosty 119,4 min
PLN, co stanowi wzrost o 11,4 % r/r. Przychody narastajgco za okres styczen-wrzesien 2014 wyniosty
800,3 min PLN i sg wyzsze 0 23,1 % r/r.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Z
INDEKSY | WSKAZNIKI
msdeygedowe  powsewskimk
zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-10-27 409,2 -0,1% -2,5% -4,6% 1,0% Miedz LME 3M 2014-10-27  6690,0 -0,1% -0,4% -6,1% -1,1%
MSCI World 2014-10-27 1667,9 -0,1% -2,3% -4,1% 1,1% Ropa WTI Crude 2014-10-27 81,0 0,0% -12,5% -17,9%  -15,5%
MSCI EM 2014-10-27 984,4 -0,7% -4,4% -8,8% 0,3% Ztoto Spot $/oz 2014-10-27  1229,7 -0,1% 1,2% -5,6% -5,1%
MSCI BRIC 2014-10-27 270,0 -2,0% -6,4% -10,6% 2,0% Aluminium LME 3M 2014-10-27  1968,0 -1,0% 1,0% -1,5% 6,2%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-10-27  53320,1 0,3% -2,0% 3,7% 3,9% Polska Syryield 2014-10-27 2,081 1,0% -11,0%  -249% -43,0%
Polska WIG20 2014-10-27 2426,2 0,5% -1,9% 3,4% 4,4% Polska 10yr yield 2014-10-27 2,657 0,6% -11,6%  -17,7%  -35,5%
Polska mWIG40 2014-10-27 35353 0,1% -2,3% 4,7% 6,6% Polska WIBOR 3M 2014-10-27 1,880 -0,5% -145% -26,8% -28,2%
Polska sSWIG80 2014-10-27  12380,2 0,1% -1,9% 4,2% -3,4% Polska WIBOR 6M 2014-10-27 1,870 -05%  -142% -27,8% -29,2%
Wegry BUX 2014-10-27 17 298,2 -1,0% -2,8% -4,1% -2,5% USA 10yr yield 2014-10-27 2,261 -04% -10,6% -9,0% -16,3%
Czechy PX 2014-10-27 950,2 1,5% -0,9% 1,0% 0,1% Niemcy 10yr yield 2014-10-27 0,868 -2,7%  -10,7% -24,4% -42,0%
Butgaria Sofix 2014-10-27 511,4 -0,3% -6,3% -6,4% -13,0% Japonia 10yr yield 2014-10-27 0,474 0,9% -9,4%  -11,4% -232%
Rosja Micex 2014-10-27 1394,3 1,0% -2,6% 0,7% 13,3% Hiszpania 10yr yield 2014-10-27 2,140 -1,5% -2,6%  -14,2% -30,2%
Rosja RTS (USD) 2014-10-27 1039,5 0,3% -9,9% -16,4% -3,4% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-10-27 7044,8 -0,1% -1,9% 1,2% 13,6% Portugalia 10yr yield 2014-10-27 3,400 4,2% 9,8% -4,8% -8,9%
Turcja ISE 100 2014-10-27 794171 -0,2% 6,2% -5,8% 11,8% Wtochy 10yr yield 2014-10-27 2,070 0,7% 6,5% -86%  -19,5%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-10-27 30304 -1,0%  -6,7% -5,2% -2,3% EUR/PLN 2014-10-27 4,227 0,3% 1,1% 2,0% 0,5%
W. Brytania FTSE 100 2014-10-27  6388,7 -04%  -41% -5,3% -3,0% USD/PLN 2014-10-27 3,327 0,1% 1,1% 7,9% 9,6%
Francja CAC40 2014-10-27 41289 -08%  -67% -5,2% -5,6% CHF/PLN 2014-10-27 3,507 0,5% 1,2% 2,8% 1,7%
Niemcy DAX 2014-10-27 8987,8 -0,9% -6,2% -7,7% -5,3% EUR/USD 2014-10-27 1,270 0,3% 0,1% -5,5% -8,3%
Hiszpania IBEX 35 2014-10-27 10339,3 -1,4% -5,6% -5,8% 1,0% usD/IPY 2014-10-27 107,720 -0,4% -1,5% 5,8% 5,1%
Holandia AEX 2014-10-27 396,1 -0,3% -5,6% -1,9% 2,4%
Szwecja OMX 30 2014-10-27 1358,6 0,1% -2,6% -3,1% 1,2%
Austria ATX 2014-10-27  2160,5 0,3% -2,2% -8,7%  -10,7%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-10-27 168054  0,1% -1,6% -0,3% 4,0%
USA S&P500 2014-10-27  1964,6 -01%  -1,0% -0,3% 6,3%
USA Nasdaq Comp 2014-10-27 4483,7 0,0% -0,5% 1,1% 10,7%
Kanada S&P/TSX 2014-10-27 14543,8 -0,5% -3,5% -5,7% 1,0%
Meksyk IPC 2014-10-27 43 665,5 0,3% -2,4% -1,2% 9,5%
Brazylia BOVESPA 2014-10-27  51940,7 -2,8% -11,7%  -12,7% -1,7%
Argentyna MERVAL 2014-10-27  10555,9 -2,5% -17,9%  30,0% 57,8%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-10-28  15388,7 0,6% -5,2% 0,1% 7,4%
Hong Kong Hang Seng 2014-10-27 231432 -0,7% -2,1% -3,6% 7,6%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-10-28 2290,4 -0,5% -2,4% 8,2% 16,2%
Indie BSE30 2014-10-27 267529 -0,4% 0,5% 2,7% 19,4%
Indonezja JKSE 2014-10-27 5024,3 -1,0% -2,0% -1,1% 4,3%
Izrael TA 25 2014-10-27 1445,6 -0,2% -1,0% 3,4% 4,3%
Korea Kospi 2014-10-28 1932,0 0,3% -4,9% -5,0% -2,0%
Australia S&P/ASX 200 2014-10-28 5459,0 0,9% 2,8% -0,4% 1,6%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

BIULETYN PORANNY

wtorek, 28 pazdziernika 2014

DJIA(16,796.10, 16,836.98, 16,729.83, 16,817.94, +12.5293) NASDAQ (4,469.02, 4,489.60, 4,450.29, 4,485.93, +2.20996)
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