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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: sroda, 19 listopada 2014

Kurs otwarcia
Kurs zamknigcia
Kurs min.

Kurs max.
Wolumen obrotu

LOP

FW20 (2,432.00, 2,434.00, 2,416.00, 2,419.00, -10.0000)

Wartos¢ Zmiana
2432 7 0,29%
2419 -10 -0,41%
2416 -7 -0,29%
2434 -1 -0,04%
11 964 4324 56,60%
63 165 -112 -0,18%
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System:
Aktualna pozycja — krotka, sygnat otwarcia dtugiej- 2432

Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2436

Najblizsze poziomy oporu: 2484 2500 2550 2600
Najblizsze poziomy wsparcia: 2392 2355 2300 2257

Szansa na maly przetom

Srodowa sesja przypominata poprzednie jesli
chodzi o zmienno$¢ i obroty. W zasadzie byly
tylko dwa momenty, na ktérych zarobi¢ mogli
tzw. inwestorzy jednosesyjni: tuz przed
potudniem, kiedy w momencie spadliSmy o
ponad 10 pkt i przed zamknigciem, kiedy byki
staraty sie odzyskac stracone pole. Ostatecznie
sie nie udato i kontrakt zakonczyt na 2419 pkt
czyli 0,4% pod kreska. Technicznie bez zmian.
Od dotu ogranicza nas wsparcie w okolicach
2390 pkt (obronione tadna $wieca z ubiegtego
piatku). Nie zapominajmy réwniez o linii trendu
wzrostowego od sierpnia’14 (obecnie poziomy
ok. 2400 pkt). W rezultacie skuteczna obrona
strefy 2390-2400 moze stanowi¢ dobra okazje
do wskoczenia w rynek. Tymczasem od goéry
mamy opor na 2435 pkt, testowany juz przez
nas trzy razy (50% zniesienia listopadowych
spadkéw). Potem mamy szczyt z 5.11 (2484
pkt). Na dojrzatych rynkach wcigz straszy
perspektywa korekty, cho¢ DAX mogt wczoraj
zrobi¢ przetom wybijajac lokalny szczyt z 6.11.
Nie byt on jednak przekonujgcy ($wieca a’la
doji). Na Wall Street lekkie spadki. Dzis§ w
centrum uwagi beda dane odnos$nie
listopadowych PMI w gtéwnych gospodarkach.

Krystian Brymora
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: sroda, 19 listopada 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 2 432,90 2421,67 -0,39% 241425 2 433,45 19,2 401,4
WIG30 27644 24169 2 616,51 2 607,30 -0,29% 2 599,65 2 617,85 18,2 482,0
WIG50 32911 28118 3101,68 311111 0,57% 3098,38 311111 12,7 48,1
WIG250 13439 11105 1179,64 117751 -0,03% 1176,59 1181,43 4,8 35,8
WIG-PL 57 189,7 50 389,4 54 801,27 54 827,73 -0,13% 54 746,12 54 827,73 81,6 -
WIG 55 687,6 48 765,5 53 415,49 53 299,40 -0,13% 53170,63 53 428,98 258,4 565,6
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 78,30 5478 0,4% 8,2% -0,9% -1,9% 0,7% 6,7% -0,3% -3,2%
ASSECOPOL 52,60 4 366 -1,2% 14,7% 24,4% 28,8% -0,9% 13,2% 25,0% 27,4%
BANK HANDLOWY 111,60 14582 -2,1% -1,7% -4,8% -1,2% -1,8% -3,3% -4,2% -2,6%
BOGDANKA 108,20 3680 0,0% -1,8% -5,5% -6,7% 0,3% -3,3% -4,9% -8,1%
BORYSZEW 6,38 1531 -0,9% -0,6% 3,1% 42,4% -0,6% -2,2% 3,7% 41,0%
BZ WBK 386,00 38 305 -0,9% 4,0% 4,6% 9,8% -0,6% 2,5% 5,2% 8,4%
CCcC 150,75 5789 1,1% 21,1% 31,1% 34,0% 1,4% 19,5% 31,7% 32,6%
CYFROWY POLSAT 24,69 15790 0,8% -6,4% -0,8% 19,4% 1,1% -8,0% -0,3% 18,0%
ENEA 17,60 7769 2,3% 14,8% 11,4% 7,3% 2,6% 13,2% 12,0% 5,9%
EUROCASH 37,87 5248 -0,3% 8,2% 7,6% -8,7% -0,1% 6,6% 8,2% -10,1%
GRUPA AZOTY 60,00 5952 1,7% 4,3% -20,6% -16,7% 2,0% 2,8% -20,0% -18,0%
GTC 5,92 2080 0,3% 3,5% -15,5% -18,1% 0,6% 1,9% -15,0% -19,5%
ING BSK 143,20 18 630 0,2% 0,8% 6,9% 12,1% 0,5% -0,7% 7,5% 10,7%
JsSw 22,44 2635 -2,4% -19,4% -32,7% -51,2% -2,1% -21,0% -32,1% -52,6%
KERNEL 24,36 1941 -3,3% 10,0% -10,2% -8,7% -3,0% 8,4% -9,6% -10,1%
KGHM 123,00 24 600 -2,0% -1,6% -9,9% 5,6% -1,7% -3,1% -9,3% 4,3%
LOTOS 26,15 4834 0,2% 6,3% -0,5% -23,6% 0,5% 4,7% 0,1% -25,0%
LPP 8 959,00 16 405 3,6% -7,6% 12,7% 13,3% 3,9% -9,2% 13,3% 12,0%
mBANK 502,00 21189 0,0% 5,7% 4,9% 1,6% 0,3% 4,1% 5,5% 0,3%
NETIA 5,63 1960 1,3% 0,5% 0,0% 3,9% 1,5% -1,0% 0,6% 2,5%
ORANGE POLSKA 9,12 11969 -4,0% -9,3% -14,4% -14,6% -3,7% -10,8% -13,9% -16,0%
PEKAO 181,40 47 612 -1,4% 2,5% -2,4% 0,6% -1,1% 0,9% -1,8% -0,8%
PGE 20,78 38 854 1,2% -2,1% -7,3% -4,7% 1,5% -3,6% -6,7% -6,0%
PGNIG 5,08 29972 -0,2% 5,4% 3,7% 6,3% 0,1% 3,8% 4,3% 4,9%
PKNORLEN 44,77 19 149 -0,7% 8,9% 13,1% 1,5% -0,4% 7,4% 13,6% 0,1%
PKOBP 37,35 46 688 -0,8% 3,7% -4,5% -4,7% -0,5% 2,1% -3,9% -6,1%
PZU 476,95 41 186 0,1% 0,0% 1,5% 8,8% 0,4% -1,6% 2,1% 7,5%
SYNTHOS 4,34 5743 -0,9% 6,9% -10,5% -7,1% -0,6% 5,3% -9,9% -8,4%
TAURON 5,46 9 569 2,4% 4,2% 4,6% 2,4% 2,7% 2,6% 5,2% 1,1%
TVN 15,10 5293 -2,5% 1,0% 4,5% -4,9% -2,2% -0,6% 5,1% -6,3%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Rozczarowanie KGHM

Za nami kolejna sesja nie wnoszaca niczego ciekawego do
obrazu rynku. Dzi$§ niezbyt emocjonujgcy handel z niskimi
obrotami byt przepleciony dwoma ,strzatami” przesuwajgcymi
btyskawicznie WIG20 o kilkanascie punktéw. Rano byt to
wystrzat w gore, a po potudniu ruch w dot, ostatecznie jednak
przewazali dzi$ sprzedajacy i WIG20 stracit na zamknieciu
0,39%. Zaskakujgca byta mocna przecena akcji KGHM, ktére
mimo rosngcych cen surowcéw spadly o 2% przy najwyzszym
na rynku (cho¢ i tak skromnym) obrocie wynoszacym 72 miliony
zlotych. Jeszcze mocniej taniaty walory Orange, ktére spadty o
4% kontynuujgc swoj fatalny trend z ostatnich tygodni. Mimo
mochiejszych ruchéw kilku z najwigkszych spétek, niskie obroty
jednoznacznie pokazujg, ze inwestorzy nadal wstrzymujg sie z
powazniejszymi decyzjami. To natomiast niezmiennie nie daje
ciekawego stosunku zysku do ryzyka dla bykéw w krétkim
terminie. Dzi§ kolejny raz w ostatnich tygodniach korekte
spadkowg probujg zainicjowac inwestorzy w USA — jak dotad sie
to nie udawalo, jedli jednak tym razem sie powiedzie,
prawdopodobnie zobaczymy u nas nizsze poziomy cenowe.
Moze wtedy rozbudzi sie pasywny w ostatnich tygodniach

popyt?

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

PMI w centrum uwagi

Wczorajsza sesja w przypadku WIG20 uptyneta pod znakiem
niewielkiej przewagi strony podazowej. Blue chipy stracity na
zamknigciu ok. 0,4%, konczac notowania w okolicach 2421,7 pkt.
Lepiej wypadty spotki z indeksu WIG50, ktory podnidst sie o 0,6%.
Bez wigkszych zmian pozostaty podmioty z WIG250. Indeks
szerokiego rynku spadt o 0,1%. Mieszane nastroje byty rowniez
widoczne w Europie. Co prawda niemiecki DAX zyskat 0,2%,
jednak londynski FTSE spadt o 0,2%. Wegierski BUX podniést sie
0 0,8%. Przecena wreszcie dotkneta gietdy w USA. S&P500 stracit
0,2%, a Nasdaq blisko 0,6%. Tracg takze kontrakty na
amerykanskie indeksy (po ok. 0,1%). W Japonii Nikkei zyskat
niecate 0,1%. Dzisiejszy kalendarz makro uptynie pod dyktando
odczytéw PMI. W nocy poznali$my odczyty w Japonii i Chinach. Z
kraju kwitngcej wisni dotarty do nas informacje o handlu
zagranicznym. Wstepne wyniki PMI dla przemystu i ustug zostang
réwniez opublikowane we Francji, Niemczech, strefie Euro i USA.
Z Wielkiej Brytanii dotra do nas dane dotyczace sprzedazy
detalicznej oraz wskaznik zamoéwien wg CBIl. Z krajowych
wydarzen makro czekajg nas wyniki produkcji przemystowej oraz
zmiana cen produkcji. Do tego nalezy dotgczyé tez protokét z
posiedzenia RPP. Mys$le, ze negatywne nastroje na rynkach
globalnych przetozg sie na lekko spadkowy poczatek ses;ji.
Najblizszego wsparcia dla WIG20 mozna si¢ dopatrywa¢ w
okolicach 2400,0 pkt.

Adrian Goérniak

WYKRES DNIA

S&P500 obecnie vs 2007 rok (-2M)- aktualizacja

S&P500 obecnie vs 2007 rok (-2M)

I SPX Indax - Last Price on 11/19/14 (R1) 2047.44
I SPX Index 10/31/2006-04/28/2008 (R2) 139637
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INFORMACIJE ZE SPOLEK

PGNIG liczy na zmiang ceny w kontrakcie z Gazpromem i ztozyt wniosek z propozycjg renegocjacji ceny -
powiedziat dziennikarzom Jerzy Kurella, wiceprezes PGNiG. Dodat, ze nie mozna wykluczy¢ rowniez rozmowy
o wolumenach kupowanego gazu (kontrakt na formute take-or-pay), ale podkreslit, ze najwazniejsza bedzie
cena. Poinformowat, ze negocjacje moga potrwaé pét roku.

Portfel zaméwien do realizacji Mostostalu Zabrze na koniec pazdziernika wynosit 604 min PLN - poinformowat
na konferencji Dariusz Pietyszuk, wiceprezes spétki. Dodat, ze przychody grupy w 2014 r. powinny znaczaco
przekroczy¢ 800 min PLN, a zarzad rozwazy wyptate dywidendy za 2014 r. "Nasza sytuacja gotdwkowa sie
poprawia. Na koniec roku dtug netto spadnie ponizej zera" - powiedziat. "Liczymy, ze w 1Q’15 wptynie kwota 17
min PLN z ugody z BZ WBK" - powiedziat prezes. Mostostal Zabrze zawart w pazdzierniku z Grupg Pinnacle
przedwstepne umowy sprzedazy pieciu nieruchomosci za tacznie 61 min PLN. "Sprzedaz dwdch pierwszych
moze nastapi¢ juz w 2/3Q’15. Zbycia pozostatych spodziewamy sie najpozniej w 1Q’'16” - powiedziat prezes.

BDM: Przekroczenie 800 min PLN sprzedazy i mozliwo$¢ wyptaty dywidendy byta sygnalizowana juz wcze$nie.
Backlog spétki przypada gtownie na 2015 rok. Obecnie jest on ok 4% nizszy t/r. Z drugiej strony o 6% wyzszy
Jjest mozliwy do pozyskania zakres zlecen (827 min PLN).

Aby poprawi¢ sytuacje gornictwa, rzad powinien przyja¢ program, w ktérym zdecyduje sie na wspieranie
gornictwa z budzetu, albo gwattowne cigcia w tej branzy - uwaza prezes Kompanii Weglowej (KW) Mirostaw
Taras.

W 2015 r. powierzchnia handlowa odziezowego Monnari moze wzrosng¢ o 10 proc. "Jest jeszcze miejsce do
rozwoju, nasz powierzchnia w Polsce moze by¢ docelowo dwukrotnie wyzsza niz teraz" - poinformowat
Mirostaw Misztal, prezes Monnari. Na koniec tego roku grupa moze mie¢ 130 placéwek o tgcznej powierzchni
21,6 tys. mkw. Te plany nie uwzgledniajg ewentualnych zakupow. - Parkiet

Zainteresowani kupnem 51% akcji firmy majg czas do 24 listopada na sktadanie ofert niewigzacych. "W grze
pozostaje 4 inwestoréw strategicznych i sporo funduszy" - powiedziato "PB" zrédto zblizone do wiascicieli TVN.
— Puls Biznesu

Portugalska grupa BCP potrzebuje kapitatu. Sprzeda wiec czes$¢ akcji Millennium, ale zachowa kontrole.
Bankierzy inwestycyjni twierdza, ze po stress testach BCP wypuszcza na rynek sygnaty, ze gotéow bytby
sprzeda¢ bank po biezgcej wycenie gietdowej, czyli za prawie 10 mid PLN, co jest trudne do zaakceptowania
nawet za tak dobre aktywo. BCP rozwaza alternatywny scenariusz - sprzedazy czesci posiadanych aktywow. —
Puls Biznesu

O zmianach w systemie brygadowym spotek PKN Orlen rozmawiali w $rode przedstawiciele zwigzkéw
zawodowych, zarzadu i rady nadzorczej ptockiego koncernu oraz ministerstwa skarbu panstwa. Rozmowy - jak
poinformowaty PKN Orlen i resort - majg by¢ kontynuowane.

Magellan nadal obserwuje duze zainteresowanie swoimi ustugami ze strony samorzgdéw. Grupa przewiduje
ponadto, ze zatozenia budzetowe NFZ na przyszty rok nie zmienig sytuacji ptynnosciowej szpitali. Jeszcze w
czwartym kwartale chce zamkna¢ pierwszg transakcje w Hiszpanii - poinformowat PAP prezes Krzysztof
Kawalec

Zaktady Miesne Henryk Kania zaktadajg konserwatywnie, ze w przysztym roku dynamika wzrostu sprzedazy
nie bedzie tak wysoka jak w tym roku - poinformowat PAP Grzegorz Minczanowski, prezes spotki.

Grupa Work Service w 2015 roku planuje kolejne akwizycje. Finansowanie przeje¢ bedzie oparte o $rodki
wlasne i dtug bankowy, spotka wyklucza kolejng emisje akcji - powiedziat w rozmowie z PAP Tomasz
Hanczarek, prezes Work Service.

Work Service liczy na dobre wyniki w 4Q’14 i spodziewa sig, ze jej przychody w catym 2014 roku zblizg sig do
poziomu 2 mld PLN.

CEZ jest zainteresowany kupnem od Enelu 66% udziatéw w spétce Slovenské elektrarne - poinformowat CEZ
w komunikacie.

Polenergia zaktada, ze dzieki planowanym inwestycjom w farmy wiatrowe w 2017 roku EBITDA spétki wzro$nie
0 ok. 280 min PLN - poinformowat PAP Zbigniew Prokopowicz, prezes spotki.

Warimpex sprzeda biurowce Jupiter 1 i Jupiter 2 z projektu Airportcity w Sankt Petersburgu i liczy, ze
zamknigcie tej transakcji nastgpi w ciggu najblizszych paru tygodniu. taczna warto$¢ transakcji wynosi ok. 70
min EUR - poinformowata spétka w srodowym komunikacie.

Vantage Development kupit dziatke o powierzchni 0,76 ha na warszawskim Mokotowie. Na zakupionym gruncie
powstanie osiedle na okoto 300 mieszkan z czescig ustugowa. Jest to pierwszy projekt dewelopera na
stotecznym rynku - podata spétka w komunikacie prasowym.

ING OFE i ING DFE zwiekszyly zaangazowanie z 8,4% do 12,4% o 2,0 min akgji.

Zrodfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Z
INDEKSY | WSKAZNIKI
msdeygedowe  powsmewsimk
zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-11-19 422,6 -0,2% 6,5% -0,9% 2,8% Miedz LME 3M 2014-11-19 6631,0 -1,1% -0,1% -3,4% -4,2%
MSCI World 2014-11-19 1728,2 -0,2% 7,1% 0,0% 3,5% Ropa WTI Crude 2014-11-19 74,6 0,0% -89% -194%  -23,6%
MSCI EM 2014-11-19 988,7 0,1% 1,4% -8,3% -2,7% Ztoto Spot $/oz 2014-11-19 1195,6 0,0% -4,0% -7,5% -7,7%
MSCI BRIC 2014-11-19 269,1 0,2% -1,0% -10,1% -1,0% Aluminium LME 3M 2014-11-19 2011,0 -0,9% 2,0% -1,4% 13,4%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-11-19 53 368,2 -0,1% 1,2% 2,1% 4,4% Polska Syryield 2014-11-19 2,113 0,2% 32% -19,5% -36,7%
Polska WIG20 2014-11-19 24312 -0,4% 0,9% 0,7% 4,5% Polska 10yr yield 2014-11-19 2,594 0,3% -2,2%  -16,7%  -31,7%
Polska mWIG40 2014-11-19 35359 0,4% 2,4% 4,7% 6,9% Polska WIBOR 3M 2014-11-19 1,960 0,5% 2,1%  -23,1%  -252%
Polska sSWIG80 2014-11-19 1235838 0,1% 0,8% 6,9% -0,2% Polska WIBOR6M  2014-11-19 1,950 0,5% 2,6% -241% -26,1%
Wegry BUX 2014-11-19 17 449,5 0,8% -0,4% -0,7% -5,7% USA 10yr yield 2014-11-19 2,359 1,9% 7,7% -2,8% -6,0%
Czechy PX 2014-11-19 973,2 0,8% 6,5% 0,6% 2,5% Niemcy 10yr yield 2014-11-19 0,797 -06%  -72% -20,4%  -40,7%
Butgaria Sofix 2014-11-19 521,2 -0,4% 0,2% -4,8% -9,8% Japonia 10yr yield 2014-11-19 0,483 -5,8% -1,0% -7,1% -18,4%
Rosja Micex 2014-11-19 1518,0 -0,1% 9,7% 5,9% 11,6% Hiszpania 10yr yield 2014-11-19 2,121 0,5% -2,3%  -12,5%  -29,5%
Rosja RTS (USD) 2014-11-19 1020,8 0,0% -4,8% -18,2%  -17,7% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-11-19 6946,9 0,1% 2,1% -1,5% 7,7% Portugalia 10yr yield 2014-11-19 3,134 -0,3% -5,1% -8,1% -18,9%
Turcja ISE 100 2014-11-19 813299 0,2% 7,9% 2,9% 9,4% Wtochy 10yr yield 2014-11-19 2,012 0,7% -1,9%  -6,3% -23,0%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-11-19 31204 0,2% 57% 1,5% -0,3% EUR/PLN 2014-11-19 4,217 0,0% -0,2% 0,7% 0,7%
W. Brytania FTSE 100 2014-11-19  6709,1 -0,2% 6,6% -0,4% -0,4% USD/PLN 2014-11-19 3,360 -0,1% 1,8% 6,6% 9,8%
Francja CAC40 2014-11-19 4262,4 0,1% 5,9% 0,6% -3,4% CHF/PLN 2014-11-19 3,511 0,0% 0,2% 1,4% 2,4%
Niemcy DAX 2014-11-19 9456,5 0,2% 7,0% 1,5% -1,9% EUR/USD 2014-11-19 1,255 0,2% -1,9% -5,6% -8,3%
Hiszpania IBEX 35 2014-11-19 104329 -0,2% 5,2% 1,0% 1,6% usD/IPY 2014-11-19 117,750 0,8% 10,2%  13,9% 16,3%
Holandia AEX 2014-11-19 417,2 0,2% 8,3% 4,1% 52%
Szwecja OMX 30 2014-11-19 14324 -0,3% 9,0% 3,7% 3,5%
Austria ATX 2014-11-19  2228,5 0,2% 7,4% -2,5% -5,6%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-11-19 17687,8 0,0% 8,3% 51% 8,4%
USA S&P500 2014-11-19 2051,8 -0,1% 8,8% 3,9% 9,8%
USA Nasdaq Comp 2014-11-19 4702,4 -0,6% 10,0% 3,6% 14,0%
Kanada S&P/TSX 2014-11-19 14 973,0 0,1% 5,5% -2,5% 4,7%
Meksyk IPC 2014-11-19 434915 1,4% 2,2% -1,6% 6,0%
Brazylia BOVESPA 2014-11-19  52061,9 2,6% -4,2% -8,6% 0,1%
Argentyna MERVAL 2014-11-19 9795,0 -2,2% -9,1% 8,4% 33,9%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-11-20 172888 -0,3% 19,0% 12,6% 24,4%
Hong Kong Hang Seng 2014-11-19 233733 -0,7% 1,7% -6,2% 5,9%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-11-19 2451,0 -0,2% 4,7% 9,4% 26,2%
Indie BSE30 2014-11-19 28 032,9 -0,5% 7,4% 6,3% 16,5%
Indonezja JKSE 2014-11-19 5127,9 0,5% 2,1% -0,5% 3,2%
Izrael TA25 2014-11-19 1450,4 0,1% 1,3% 5,3% 4,7%
Korea Kospi 2014-11-20 1966,9 0,0% 3,5% -5,0% -2,3%
Australia S&P/ASX 200 2014-11-20 5368,8 -0,6% 2,7% -2,4% 2,3%

Zrédto: Bloomberg
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