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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 13 stycznia 2015

Wartos¢ zZmiana System:

Kurs otwarcia 2341 0 0,00% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krétkiej- 2323
Kurs zamknigcia 2375 33 1,41% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2324
Kurs min. 2338 17 0,73%
Kurs max. 2387 30 1,27%
Wolumen obrotu 20 467 2828 16,03% Najblizsze poziomy oporu: 2387 2430 2465 2500
Otwarte pozycje 52 744 1363 2,65% Najblizsze poziomy wsparcia: 2321 2248 2200 2147

FW20 (2,341.00, 2,387.00, 2,338.00, 2,375.00, +33.0000) Rekordy stabosci tym razem na miedzi

[ 2580 Za nami udana sesja, podczas ktérej FW20
zyskat 1,4% (2375 pkt) pokonujgc ostatni
szczyt na poziomie 2371 pkt. Sprzyjato
[ 2500 otoczenie zewnetrzne. W Europie coraz
gtosniej mowi sie o skupie obligacji przez EBC
(posiedzenie 22 stycznia). Dzi$ w sumie wazne
- 2450 wydarzenie z tym zwigzane, bo Europejski
Trybunat Sprawiedliwosci wyda orzeczenie co
do legalnosci poprzedniego programu skupu
L 2100 obligacji krajow PIIGS tzw. OMT. Program
nigdy nie zostat uzyty, ale rodzi precedens dla
obecnych dziatan banku i jesli nie zyska
legalnosci ETS, jastrzebie w EBC bedag miaty
dodatkowe argumenty. Bank moze réwniez nie
podejmowaé zadnych decyzji na najblizszym
posiedzeniu, bo 25 stycznia sg wybory w
Grecji, a 26 lutego odbedzie sie trzeci juz
przetarg na TLTRO (poprzednie dwa daty
ponad 200 mld EUR ptynnosci dla bankow).
[ 2250 Niemniej opdznienie decyzji do posiedzenia 5
marca moze byé pewnym rozczarowaniem dla
T rynkéw i tego obecnie bojg sie inwestorzy.

~ 2350

~ 2300
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Efektem tego jest duza zmiennos$é, podobnie
WIG20 (2,327.62, 2,376.33, 2,327.53, 2,367.65, +37.6099) na Wa” Street, gdZie Zbllza Sle termin
pierwszej od wielu lat podwyzki stop. S&P500
[ 2550 roztrwonit wczoraj ponad 1% zyski, a dzi$ rano

kontrakty spadajg o ok. 0,8% (FDAX traci
1,4%). Kolejny dzien taniejg surowce, choc¢
- 2500 wczoraj wydawato sie, ze czes¢ z nich znalazta
juz krétkoterminowe dna (np. ropa). Miedz traci
ponad 5% (5800 USD/t !- najnizej od
L 2450 wrzesnia’'09), ropa WTIl kolejne 1,5%.
Zapowiada sie trudny i emocjonujacy poranek z
obrong wspar¢ (ok. 2340 pkt).

~ 2400 .
Krystian Brymora
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RYNEK AKCII

Wyniki sesji: wtorek, 13 stycznia 2015

52 tygodnie . o . X . Obroét
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan (min PLN]

Kurs max. Kurs min.
WIG20 2559,9 2248,2 2 327,62 2 367,65 1,61% 2327,53 2376,33 48,8 676,3
WIG30 2735,6 24169 2 508,54 2543,99 1,29% 2 508,54 2 553,54 45,0 795,7
mwIG40 3710,6 31879 3546,87 3534,77 -0,45% 3529,60 3549,18 19,6 177,3
sSWIG80 14 795,3 11281,0 12 357,17 12 408,97 0,68% 12 343,68 12 408,97 65,3 20,1
WIG-PL 57189,7 50 453,2 53 670,35 53 869,17 1,03% 53 670,35 53 891,09 220,7 -
WIG 55 687,6 48 765,5 51 868,28 52 443,10 1,03% 51 867,04 52 585,44 718,4 885,4
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna iM 3M 6M

ALIOR BANK 81,50 5703 0,5% 5,6% 7,1% 2,2% -0,8% 5,6% 8,8% 2,4%
ASSECOPOL 54,50 4524 3,2% 3,8% 23,2% 32,9% 1,9% 3,8% 24,9% 33,1%
BANK HANDLOWY 106,20 13876 -1,4% -3,0% -14,0% -1,9% -2,7% -3,0% -12,3% -1,8%
BOGDANKA 100,85 3430 3,0% -2,6% -7,9% -10,4% 1,7% -2,5% -6,2% -10,2%
BORYSZEW 5,76 1382 -2,4% -6,3% -11,9% 9,1% -3,7% -6,3% -10,2% 9,3%
BZ WBK 374,60 37173 1,2% 0,4% -1,9% 5,4% -0,1% 0,4% -0,2% 5,6%
CcC 142,50 5472 -2,4% 0,7% 10,1% 30,5% -3,7% 0,7% 11,8% 30,7%
CYFROWY POLSAT 23,35 14 933 -0,2% -6,6% -12,6% 3,8% -1,5% -6,6% -10,9% 3,9%
ENEA 16,60 7328 2,3% -0,5% 4,4% 5,9% 1,0% -0,4% 6,1% 6,0%
EUROCASH 34,95 4847 -1,8% -10,4% 3,9% -11,7% -3,1% -10,4% 5,6% -11,6%
GRUPA AZOTY 71,25 7068 1,8% 18,7% 21,8% -4,2% 0,5% 18,7% 23,5% -4,1%
GTC 5,66 1988 2,0% -3,2% 3,1% -23,5% 0,7% -3,2% 4,8% -23,4%
ING BSK 139,90 18 201 -0,5% -1,8% -2,1% 5,6% -1,8% -1,8% -0,4% 5,7%
Jsw 20,74 2435 0,4% 7,2% -33,1% -52,4% -0,9% 7,2% -31,4% -52,3%
KERNEL 32,82 2615 4,2% 13,2% 36,2% 6,6% 2,9% 13,2% 37,9% 6,8%
KGHM 108,50 21700 -0,5% -3,1% -13,7% -14,5% -1,7% -3,1% -12,0% -14,3%
LOTOS 26,39 4879 -0,3% 4,3% 0,3% -20,8% -1,6% 4,3% 2,0% -20,6%
LPP 7 600,00 13917 3,1% -6,4% -22,8% -1,3% 1,8% -6,4% -21,1% -1,1%
mBANK 504,90 21312 0,0% 4,4% 5,6% 4,3% -1,3% 4,4% 7,3% 4,4%
NETIA 5,67 1974 0,9% -0,2% -1,9% 3,1% -0,4% -0,1% -0,2% 3,3%
ORANGE POLSKA 8,21 10774 3,3% -7,2% -17,9% -14,9% 2,0% -7,2% -16,2% -14,8%
PEKAO 178,80 46 930 2,2% -2,8% 0,3% 1,4% 0,9% -2,8% 2,0% 1,6%
PGE 20,00 37 395 4,5% 1,0% -5,1% -3,6% 3,2% 1,0% -3,4% -3,5%
PGNIG 4,36 25724 -3,8% -3,1% -10,3% -15,0% -5,0% -3,1% -8,6% -14,8%
PKNORLEN 51,95 22219 1,0% 7,1% 23,3% 23,7% -0,3% 7,2% 24,9% 23,9%
PKOBP 36,90 46 125 2,0% 1,3% 2,1% -4,2% 0,7% 1,4% 3,8% -4,0%
PZU 488,00 42140 1,9% 2,4% 2,6% 13,4% 0,6% 2,5% 4,3% 13,5%
SYNTHOS 4,16 5505 -0,2% 3,0% 1,7% -8,0% -1,5% 3,0% 3,4% -7,8%
TAURON 5,29 9271 2,9% 3,5% 2,5% 4,3% 1,6% 3,6% 4,2% 4,5%
TVN 17,54 6187 -0,3% 9,3% 20,6% 15,2% -1,6% 9,3% 22,3% 15,3%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Trzecie uderzenie popytu w 2015 roku

Po dwoch  dniach  kopiowania  spadkowych  ruchéw
zewnetrznych, dzi§ inwestorzy na GPW zdecydowali sig
agresywnie kupowac akcje nasladujgc rosngcego DAXa. WIG20
zyskat 1,6% przy 676 milionach obrotow, co jest juz trzecig
bardzo dobrg sesjg w tym roku. Niektérym walorom wzrost
wychodzit az za tatwo. PGE zyskato 4,4%, a po 2% rosty banki
PKO i Pekao. Niestety impulsu blue chips nie wykorzystat
szeroki rynek. Tam indeks mWIG40 poruszat sie w negatywnym
terytorium i zakonczyt dzien 0,45% spadkiem, a sWIG80 zyskat
zaledwie 0,68%. Cho¢ dzisiejszy wzrost WIG20 wynikat nie z
wewnetrznej sity, a z kopiowania impulséw zewnetrznych, to
warto przypomnie¢ brak analogicznego wykorzystywania
dobrych okazji do wzrostu w ostatnich miesigcach. Sesje nalezy
zatem oceni¢ jednoznacznie pozytywnie i podtrzymuje ona
nadzieje na dalszy wzrost w horyzoncie kilku kolejnych tygodni.
Powyzej grudniowych miniméw nasz rynek jak i inne gtéwne
indeksy $wiatowe powinny by¢ traktowane pro-wzrostowo.
Zagrozeniem moze by¢ rynek surowcowy. Miedz dzi$ potaniata
o ponad 2% na nowe minimum i cho¢ $wietne nastroje na rynku
pozwolity akcjom KGHM na zaledwie 0,46% przeceng, dalszy
ruch potudniowy miedziowego koncernu przy utrzymaniu trendu
na rynku towarowym nie bedzie dla nikogo zaskoczeniem. Choé
nie jest to najwazniejszy papier dla indeksu, mégtby on popsué¢
nastroje na catym rynku.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Miedz pod presja

We wtorek bykom na WIG20 udato si¢ zamazac¢ stabszy obraz z
dwodch poprzednich dni. Przyniosto to efekt w postaci wspiecia sie
na nowy lokalny szczyt ostatniej korekty (zamknigcie 2367,7 pkt,
+1,6%). Generalnie nasz optymizm wpisywat si¢ w obraz na
innych parkietach Europy Zachodniej (DAX zyskat 1,6% i znalazt
sie tuz ponizej 10 000 pkt). Pytanie czy byki majg paliwo
(luzowanie EBC?). Zimny prysznic sprawita wczoraj Wall Street.
S&P500 po tadnych poczatku dnia zaczat systematycznie traci¢ na
wartosci. Finisz wypadt na 0,3%, co oznacza trzeci z rzedu
spadek. Bank Swiatowy obcigt wczoraj prognozy wzrostu PKB na
Swiecie, co ma naturalnie przelozenie na perspektywy rynku
surowcowego. Mini-krach dotyka rynku miedzi, ktéra w godzinach
wieczornych tracita ponad 4% a dzi§ rano przecena sigga
podobnego poziomu. Okoto 1,7% spadt dzi$ japonski Nikkei225.
Futures na S&P500 przed godzing 8 sg notowane nawet ponizej
2000 pkt. Z danych makro mamy dzi$ sprzedaz detaliczng w USA
za grudzien oraz produkcje przemystowa w strefie euro za listopad.
Wieczorem pojawi sie takze Bezowa Ksiega. Na krajowy podwérku
w centrum uwago bedzie decyzia RPP dotyczgca stop
procentowych. Po raz ostatni RPP obnizyta stopy procentowe w
pazdzierniku 2014 roku. Obecnie wigkszo$¢ ekonomistow
oczekuje obnizki w 1Q'15 ale jeszcze nie na obecnym posiedzeniu
(uwaza sie, ze Rada poczeka na ruch EBC w sprawie QE oraz na
kolejne dane o inflacja a raczej obecnie deflacji). Historycznie RPP
potrafita juz jednak zaskakiwac¢ inwestorow.

Krzysztof Pado

WYKRES DNIA

Kontrakty na miedz spadajg wyraznie ponizej 6000 USD/t, czyli najnizej od wrzesnia 2009 roku. W swoich

krétkoterminowych prognozach KGHM nie zaktadat spadku cen znaczgco ponizej...

Miedz LME [USD/t]
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Bytom Zarzad spotki zapowiedziat rozbudowe powierzchni sieci do 10,0 tys. m2 do konca 2016 r. Jednoczesnie
prezes Wojcik podkreslit, ze widzi pole do poprawy i marz i podtrzymuje prognoze wypracowania 7,7 min PLN
zysku netto w ’'15.

Olympic Spoétka odnotowata 141,0 min EUR nieadutyowanych przychodéw z hazardu w '14 (+3,8% r/r). W 4Q'14
wptywy wzrosty do 37,5 min EUR. Najwigksze przychody Olympic odnotowat na totwie (43,9 min EUR) i w
Estonii (31,6 min EUR). Na terenie Polski grupa odnotowata 22,5 min EUR wptywow w ’15.

Produkty Klasztorne Spotka notowana na New Connect zamierza wprowadzi¢ w ’15 nowe marki, w tym m.in. ,Usmiech Dzieciaka”.
W planach jest réwniez rozpoczecie eksportu do Niemiec, Szkocji i Szwajcarii. Prezes Nowicki jest rowniez
zadowolony z dotychczasowych wynikéw na rynku angielskim.

Gino Rossi Spétka opublikowata prognoze na rok 2015. Wedtug niej Grupa ma wypracowa¢ 290,0 min PLN przychodéw
oraz 27 min PLN EBITDA. Zarzad zaktada wzrost przychodéw marki Gino Rossi 0 14% r/r (przy jednoczesnym
zwigkszeniu liczby sklepéw do 97) oraz marki Simple o 11% r/r (rozbudowa sieci do 62 placowek).

Vistula Zarzad grupy spodziewa sie, ze zakonczy w 1Q’15 proces wydzielenia jubilerskiego W. Kruka. Spétka zaktada,
ze IPO czegsci jubilerskiej bedzie miato miejsce w 1H16. Docelowo W.Kruk ma pozyskaé z emisji kilkadziesiat
min PLN. Obecnie wtadze Vistuli pracujg nad refinansowaniem obligacji (119,0 min PLN, ma je zastgpi¢ kredyt
bankowy).

Vistula liczy na dwucyfrowy wzrost wyniku netto i EBITDA w ’15. Zamierza takze uruchomié kolejny plan
motywacyjny, ktéry dziatatby na dotychczasowych zasadach.

Budimex Spotka planuje wzrost zatrudnienia o ok. 800 etatéw oraz wzrost wynagrodzen o 4,0%. Zdaniem prezesa
Blochera Budimex jest w stanie wypracowa¢ przychody na zblizonym poziomie r/r w’15, natomiast w latach 16-
17 ma zamiar zwigekszy¢ je o kilkanascie procent. Portfel zamoéwien na koniec 4Q’14 wynosit ok. 5,0 mid PLN.

Magellan Spotka zrealizowata w 4Q’14 najwyzszg warto$¢ kontraktacji bilansowej i wyniosta ona 651,0 min PLN, co
oznacza wzrost o ok. 89,0% r/r. Zdaniem wtadz grupy wynika to z wysokiej aktywnosci sprzedazowej grupy i
wzmozonego popytu sektora medycznego. Magellan jest rowniez zadowolony z wynikéw na rynku stowackim,
gdzie odnotowano poprawe o 68,0% r/r w ujeciu rocznym.

JSW Prezes Zagoérowski poinformowat, ze w 4Q’'14 spoétka odnotowata strate netto pomimo poprawy produkcji Q/Q.
W ’15 JSW zamierza zwigkszy¢ produkcje wegla do 16,8 min ton, wliczajagc w to kopalnie¢ Knuréw-
Szczygtowice. Spotka zaktada petne obcigzenie mocy produkcyjnych w koksowniach — wedtug prezesa grupa
ma zbyt na 4 min ton koksu (budzet grupy jest zbudowany przy zatozeniu utrzymania ceny koksu w okolicach
120,0 USD/tone)..
Jednym z celéw na '15 jest ograniczenie kosztéw pracowniczych i naktadéw inwestycyjnych. Szacowany
CAPEX na 15 ma wynie$¢ 1,4 mld PLN. JSW nie zamierza réwniez korzysta¢ z dtugu. W planach spéiki jest
réwniez utrzymanie wszystkich dziatajgcych kopaln.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2015-01-13 409,9 0,1% 0,5% 3,7% -3,0% Miedz LME 3M 2015-01-13  6017,0 -1,2% -73% -10,3% -15,9%
MSCI World 2015-01-13 1676,7 0,1% 0,3% 4,5% -2,3% Ropa WTI Crude 2015-01-13 45,9 -04% -21,0% -429% -53,2%
MSCI EM 2015-01-13 955,5 0,5% 2,4% -2,9% -8,4% Ztoto Spot $/oz 2015-01-13  1237,0 0,7% 1,1% 0,2% -5,3%
MSCI BRIC 2015-01-13 264,8 0,2% 3,7% -4,7% -7,1% Aluminium LME 3M 2015-01-13  1810,0 0,0% -6,5% -6,9% -6,7%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2015-01-13  51910,3 1,0% 0,3% -0,5% 2,7% Polska Syryield 2015-01-13 1,897 2,0%  -135% -6,1%  -358%
Polska WIG20 2015-01-13  2330,0 1,6% 0,3% -1,1% 1,9% Polska 10yr yield 2015-01-13 2,334 2,2% -9,8% -10,5% -31,3%
Polska mWIG40 2015-01-13 3550,9 -0,5% -0,2% 1,2% 6,1% Polska WIBOR 3M 2015-01-13 1,950 0,0% -0,5% 0,0% -24,4%
Polska sWIG80 2015-01-13  12325,0 0,7% 2,7% 0,6% 1,6% Polska WIBOR 6M 2015-01-13 1,940 -0,5% -0,5% 0,0% -25,1%
Wegry BUX 2015-01-13 16 158,8 -0,1% -6,8% -9,0% -9,8% USA 10yr yield 2015-01-13 1,900 -0,4% -8,7%  -13,5% -25,4%
Czechy PX 2015-01-13 946,5 1,8% -0,8% 2,1% 1,0% Niemcy 10yr yield 2015-01-13 0,477 -02%  -23,6% -43,1% -60,5%
Butgaria Sofix 2015-01-13 505,4 -0,8% -7,8% -5,8% -7,1% Japonia 10yr yield 2015-01-13 0,268 -3,9% -32,3% -464% -50,5%
Rosja Micex 2015-01-13  1533,1 1,3% 6,2% 12,2% 5,5% Hiszpania 10yr yield 2015-01-13 1,643 -01%  -126% -19,7% -40,8%
Rosja RTS (USD) 2015-01-13 737,9 -2,5% -6,7%  -30,7%  -45,0% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2015-01-13  7017,7 0,5% 5,6% 1,0% 2,9% Portugalia 10yr yield 2015-01-13 2,656 2,0%  -10,6% -13,4% -30,3%
Turcja ISE 100 2015-01-13 87 864,7 0,5% 6,3% 17,8% 11,6% Wtochy 10yr yield 2015-01-13 1,508 -4,1%  -14,1% -20,3% -38,0%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2015-01-13 3084,2 1,6% 2,3% 5,0% 0,1% EUR/PLN 2015-01-13 4,282 0,1% 2,4% 1,9% 3,4%
W. Brytania FTSE 100 2015-01-13 6501,4 0,6% 3,9% 3,4% -0,6% USD/PLN 2015-01-13 3,633 0,5% 8,0% 9,4% 19,4%
Francja CAC40 2015-01-13 42282 1,5% 4,6% 5,6% 0,0% CHF/PLN 2015-01-13 3,565 0,1% 2,4% 2,4% 4,5%
Niemcy DAX 2015-01-13 97819 1,6% 3,6% 12,8% 2,8% EUR/USD 2015-01-13 1,179 -03%  53% -69% -13,4%
Hiszpania IBEX 35 2015-01-13  9797,5 1,7% -1,4% -0,7% -3,4% UsD/JPY 2015-01-13 117,960 -0,3%  -0,1%  102%  16,1%
Holandia AEX 2015-01-13 418,4 1,3% 4,4% 7,9% 6,0%
Szwecja OMX 30 2015-01-13 1453,6 0,8% 2,8% 13,2% 7,6%
Austria ATX 2015-01-13 21455 0,5% 0,9% 2,7% -9,4%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2015-01-13 17 640,8 -0,2% 2,0% 8,6% 52%
USA S&P500 2015-01-13 20283 -0,2% 1,2% 8,5% 3,9%
USA Nasdaq Comp ~ 2015-01-13 4 664,7 -0,1% 0,2% 11,0% 6,2%
Kanada S&P/TSX 2015-01-13 142650 -0,5% 3,6% 0,5% -4,9%
Meksyk IPC 2015-01-13  41780,8 -0,7% -0,5% -3,4% -4,0%
Brazylia BOVESPA 2015-01-13  48139,7 -0,2% 0,1% -17,1%  -12,3%
Argentyna MERVAL 2015-01-13 8201,7 0,3% -0,5% -18,1% -6,8%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2015-01-14 17 087,7 -0,6% -1,5% 11,8% 13,5%
Hong Kong Hang Seng 2015-01-13 24 216,0 0,8% 4,2% 4,9% 5,2%
Chiny Shanghai Comp ~ 2015-01-14 32353 0,2% 10,1% 36,8% 59,4%
Indie BSE30 2015-01-13 27 425,7 -0,6% 0,3% 4,1% 10,1%
Indonezja JKSE 2015-01-13 5214,4 0,5% 1,1% 6,5% 4,1%
Izrael TA 25 2015-01-13 1463,0 0,8% -0,9% 2,1% 6,1%
Korea Kospi 2015-01-14 19171 -0,2% -0,2% -0,5% -3,6%
Australia S&P/ASX 200 2015-01-14 5404,7 -0,3% 3,7% 6,0% 1,4%

Zrédfo: Bloomberg
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