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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: $roda, 6 maja 2015

Kurs otwarcia
Kurs zamknigcia
Kurs min.

Kurs max.
Wolumen obrotu

Otwarte pozycje

Wartos¢
2483
2500
2475
2507
13183
62 936

zmiana
-21 -0,84%
20 0,81%
1 0,04%
2 0,08%
-2499  -15,94%
414 0,66%

FW20 (2,483.00, 2,507.00, 2,475.00, 2,500.00, +20.0000)

System:

Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2488

Najblizsze poziomy oporu:

Ostatnia zmiana sygnatu z diugiej na krétka- 2480

2550 2600 2636 2700

Najblizsze poziomy wsparcia: 2450 2427 2400 2389
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WIG20 (2,503.35, 2,526.50, 2,498.76, 2,524.54, +16.5901)
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Korekta na aktywach réznych klas

Szczyt wyznaczony w ubiegtym tygodniu nie
wypadt w przypadkowym miejscu.
Wskazywatem, ze przy dos¢ silnym
wykupieniu i podejsciu pod 2550 pkt
(maksimum z wrze$nia’14) pojawi sie
perspektywa wiekszej korekty (potencjat
przynajmniej 2450 pkt). Na razie rynek zszedt
do minimum w okolicach 2474 pkt. Wczoraj
wybronit ten poziom. Udato si¢ nawet zyskaé
0,8% i zakonczy¢ na 2500 pkt. Tymczasem
otoczenie zewnetrzne nie jest w tym
momencie tatwe i sprzyja napedzeniu
spadkowej korekty. Od jakiego$ czasu widzimy
ja juz na rynkach bazowych. DAX zrealizowat
formacje RGR na szczytach i wedle
minimalnego potencjatu ma jeszcze 5-6%
spadku przed sobg. W korekte weszly indeksy
rynkéow wschodzacych. Szczyt na MSCI EM
wypadt doktadnie wtedy, kiedy na GPW. Za
oceanem z kolei nastroje popsuta wczoraj
wypowiedz szefowej FED Janet Yellen, ktéra
odniosta sie do ,do$¢ wysokich” wycen na
amerykanskim  rynku  akcji. Wczesniej
dostaliSmy stabe dane ADP, czyli przedsmak
przed oficjalnymi danymi rzgdowymi z rynku
pracy, ktére poznamy w pigtek. Dodatkowo
caly czas nad rynkami wisi sprawa Grecji.
Pono¢ nie uda sie wypracowa¢ porozumienia
wierzycieli z greckim rzadem na najblizszym
posiedzeniu eurogrupy. Wszystkie te czynniki
powodujg spadek apetytu na ryzyko. Co
ciekawe trwa rowniez wyprzedaz obligacji i
odwrét od dolara (EUR/USD 1,13-1,14). W
Swiecie ultraniskich  stop  procentowych
miedzyrynkowe Kkorelacje sg dalekie od
ksigzkowych wzorcow.

Krystian Brymora
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RYNEK AKCJI

Wyniki sesji: $roda, 6 maja 2015

52 tygodnie . L . X . Obroét

Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan (min PLN]
Kurs max. Kurs min.
WIG20 2559,9 22259 2 503,35 252454 0,66% 2 498,76 2 526,50 27,7 1017,4
WIG30 27824 2 408,2 272184 274448 0,65% 271827 274454 26,3 1077,6
mwWIG40 3926,9 32179 3 874,95 3926,87 1,30% 3872,98 3926,87 53,9 211,7
sSWIG80 139753 11281,0 13 879,17 13 975,26 0,74% 13 868,85 13 975,26 106,4 59,3
WIG-PL 58 658,0 50 804,7 58 049,05 58 534,45 0,88% 58 049,05 58 534,45 485,4 1260,7
WIG 571928 493218 56 412,84 56 928,56 0,86% 56 372,05 56 928,56 556,5 12759
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spoétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna iMm 3M 6M
ALIOR BANK 90,00 6 527 1,2% 5,9% 8,7% 16,9% 0,5% 1,5% 0,8% 11,4%
ASSECOPOL 60,11 4989 0,4% 1,2% 8,9% 19,3% -0,3% -3,2% 1,0% 13,8%
BANK HANDLOWY 112,90 14 751 -0,4% 4,1% 1,2% 2,5% -1,1% -0,3% -6,7% -3,0%
BOGDANKA 87,70 2983 0,3% 2,2% -8,6% -19,5% -0,4% -2,2% -16,6% -25,0%
BORYSZEW 6,04 1450 0,2% -1,8% 3,8% -5,3% -0,5% -6,1% -4,1% -10,8%
BZ WBK 375,90 37 302 1,3% 10,2% 11,6% -2,3% 0,7% 5,9% 3,7% -7,8%
CCcC 187,20 7188 2,9% 6,8% 18,9% 30,5% 2,3% 2,4% 11,0% 25,1%
CYFROWY POLSAT 25,44 16 270 2,5% 1,8% 6,4% -0,2% 1,8% -2,6% -1,5% -5,7%
ENEA 16,30 7 196 -0,9% 1,0% -3,6% 0,1% -1,6% -3,4% -11,5% -5,4%
EUROCASH 39,00 5409 3,3% 12,1% 3,3% 23,8% 2,7% 7,7% -4,6% 18,3%
GRUPA AZOTY 84,31 8363 2,1% 5,4% 16,8% 41,6% 1,5% 1,0% 8,9% 36,1%
GTC 6,23 2189 -0,3% 10,9% 33,7% 9,1% -1,0% 6,5% 25,8% 3,6%
ING BSK 147,00 19125 2,1% 7,7% 8,9% 2,1% 1,4% 3,3% 1,0% -3,4%
Jsw 14,32 1681 0,1% -19,6% -36,0% -39,3% -0,6% -23,9% -44,0% -44,8%
KERNEL 35,25 2809 0,7% -7,4% 17,6% 48,7% 0,1% -11,7% 9,7% 43,2%
KGHM 129,15 25830 -1,0% 8,3% 15,3% 3,3% -1,7% 4,0% 7,4% -2,2%
LOTOS 31,00 5731 0,3% 3,3% 25,6% 28,8% -0,3% -1,0% 17,7% 23,3%
LPP 7 040,00 12 891 0,6% 0,2% -7,4% -23,8% -0,1% -4,2% -15,3% -29,3%
mBANK 484,90 20 468 3,2% 10,2% 9,1% 0,6% 2,5% 5,9% 1,2% -4,9%
NETIA 5,94 2068 1,4% 1,5% -1,0% 6,3% 0,7% -2,8% -8,9% 0,8%
ORANGE POLSKA 9,97 13 084 -0,8% -0,2% 12,0% 0,9% -1,4% -4,6% 4,1% -4,6%
PEKAO 192,35 50 486 3,4% 3,8% 1,1% 6,2% 2,8% -0,5% -6,8% 0,7%
PGE 20,48 38 293 0,5% -1,0% 5,3% -6,3% -0,1% -5,3% -2,6% -11,8%
PGNIG 6,59 38 881 1,5% 17,5% 46,8% 35,0% 0,9% 13,1% 38,9% 29,5%
PKNORLEN 66,00 28229 -2,9% 7,8% 19,2% 53,8% -3,5% 3,4% 11,2% 48,4%
PKOBP 37,25 46 563 2,1% 8,9% 11,5% 2,5% 1,5% 4,6% 3,6% -3,0%
PZU 471,00 40 672 0,2% -5,0% -5,2% -3,7% -0,4% -9,4% -13,1% -9,2%
SYNTHOS 4,80 6352 0,0% 5,3% 10,3% 17,1% -0,7% 0,9% 2,4% 11,6%
TAURON 4,90 8587 0,2% 3,8% -3,4% -6,7% -0,4% -0,5% -11,3% -12,2%
TVN 17,28 6 095 2,0% 3,2% -1,3% 15,2% 1,4% -1,2% -9,2% 9,7%
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KOMENTARZ PO SESJI

Komentarz po sesji:

Popotudniowy optymizm

Dzisiejsze notowania na warszawskim parkiecie przez wigkszo$¢ dnia miaty do$¢ spokojny przebieg i przez wigkszo$¢
czasu WIG20 poruszat sie w okolicach wtorkowego zamknigecia. Dopiero koncéwce wiekszg aktywnoscig wykazali sie
kupujacy i w efekcie indeks grupujgcy najwieksze spétki zamknat sie 0,66% na plusie. Bardzo dobrze poradzit sobie
réwniez szeroki rynek WIG zyskat 0,86% a mWIG40 i sWIG80 odpowiednio 1,30% i 0,74%. Okoto 0,5% nad kreska
znajdowaly sie rowniez europejskie parkiety, stabo za to radzita sobie gietda nowojorska ktéra w momencie zamkniecia
notowan w Warszawie znajdowata sie wyraznie pod kreskg. Na wyobraznie naszych inwestoréw zadziatat najwyrazniej
psychologiczny poziom 2500 pkt. ktéry teraz mozna traktowac jako najblizszy poziom wsparcia. Przetamanie dopiero
tego poziomu moze zwiastowac nieco wigksze problemy strony popytowej, ale jak na razie niedZzwiedzie przypuszczajg
swoje ataki dos¢ niemrawo i moze sie okazac, ze zamiast jakiej$ wiekszej korekty poéttoramiesiecznych wzrostéw,
ponownie bedzie testowany op6r w okolicach 2560 pkt. na WIG20. Na korzy$¢ kupujacych przemawia rowniez fakt, ze
obecny ruch spadkowy zatrzymat sie na poziomie 23% zniesienia trendu wzrostowego, ktéry trwa od potowy marca.

Marek Jurzec

WYKRES DNIA

Rentownos¢ niemieckich 10-letnichg obligacji skarbowych wzrosta powyzej 0,6%. W potowie kwietnia yield spadt
przejsciowo ponizej 0,05%!

10-Itenie obligacje niemieckie
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Przychody Otmuchowa wyniosty w 1Q’15 62,6 min PLN, a zysk netto 0,8 min PLN. Rynek oczekiwat
odpowiednio 72,7 min PLN i 3,2 min PLN.

Przychody PGE w 1Q’15 wyniosty 7,6 mid PLN, a zysk netto 1,1 mld PLN. Rynek oczekiwat odpowiednio 7,2
mid PLN i 1,1 mld PLN

Spétka podtrzymuje, ze w 2015 roku powtarzalna EBITDA grupy w segmencie wytwarzania konwencjonalnego
oraz EBITDA w segmencie obrotu wzrosng rok do roku

Zarzad W Investments rekomenduje Walnemu Zgromadzeniu rekomenduje wyptate dywidendy z zysku netto
za rok obrotowy 2014 w kwocie 8,3 min PLN czyli 0,38 PLN na akcje

ZWZ Atende uchwalito wyptate 0,15 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2014 rok. Dzien dywidendy zostat
ustalony na 9 czerwca, a dzien wyptaty na 23 czerwca.

Comarch pracuje obecnie nad akwizycjg spoétki brazylijskiej oraz firmy dziatajgcej w USA. Wartos¢ kazdego z
potencjalnych przeje¢ to ponizej 10 min euro. W zwigzku z tempem rozwoju za granicg i koniecznos$cig
finansowania wzrostu zarzgd Comarchu nadal analizuje decyzje odnos$nie podziatu zysku za 2014 r.

ZWZ INC upowaznito zarzad spotki do nabycia do 1365 tys. sztuk akcji wiasnych. Upowaznienie obowigzuje do
30 marca 2020 r.

P.A. Nova podtrzymuje, ze rok 2015 powinien by¢ stabilny rdr pod wzgledem przychodéw, a ich wzrostu nalezy
oczekiwa¢ w roku 2016 - poinformowata prezes Ewa Bobkowska. Dodata, ze w 3Q’'15 spétka ruszy z budowg
parku handlowego w Sosnowcu. Koszt inwestycji to ok. 50 min PLN

Zarzad PKO BP rekomenduje, by z zysku osiggnietego w 2014 roku przeznaczy¢ na kapitat zapasowy 1,9 mid
PLN a kwote 1,25 mld PLN pozostawi¢ niepodzielong

Spdtka Sapiens z grupy Asseco, ktdra specjalizuje sie w rozwigzaniach informatycznych dla branzy
ubezpieczeniowej, zwiekszyta w | kw. 2015 r. zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej do
4,73 USD z 3,38 min USD rok wczesniej.

Netia planuje, ze z zysku za 2014 rok wyptaci 0,42 PLN dywidendy na akcje - poinformowata spotka w
projektach uchwat na WZ, zwotane na 2 czerwca. Proponowanym dniem ustalenia prawa do dywidendy jest 12
czerwca, dniem jej wyptaty 26 czerwca 2015 roku.

Akcjonariusze PPH Wadex zdecydowali o wyptacie w formie dywidendy 2,22 min PLN z zysku za 2014 r., czyli
0,67 PLN na akcje ZWZ ustalito dzier dywidendy na 20 maja, a termin jej wyptaty na 10 czerwca 2015 r.

Etos, wtasciciel marki odziezowej Diverse, zawiesit oferte publiczng ze wzgledu na niepewnos¢ co do rozwoju
sytuacji na rynku odziezowym w Polsce

Spotka opublikowata wyniki za 1Q'15.

Wyniki za 1Q’15

1Q'14 1Q'15 zmianar/r 1Q'15P BDM odchyl.

Przychody ze sprzedazy 111,6 1121 0,5% 111,4 0,7%

Zysk brutto ze sprzedazy 36,9 38,0 3,0% 38,1 -0,2%

EBITDA 12,6 153 21,3% 13,8 11,4%
EBIT 81 10,9 34,4% 9,1 19,4%
Zysk (strata) brutto 6,5 4,2 -35,1% 2,0 112,8%
Zysk (strata) netto 5,6 3,0 -46,0% 1,7 77,3%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 33,1% 33,9% 34,2%

Marza EBITDA 11,3% 13,7% 12,4%

Marza EBIT 72%  9,7% 8,2%

Marza zysku netto 5,0% 2,7% 1,5%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.

BDM: Wyniki na poziomie sprzedazy i zysku brutto ze sprzedazy zgodne z naszymi oczekiwaniami (poprawa
marzy r/r to pochodna nieco nizszych cen gtéwnych surowcéw). Wyzsza od zatozern EBITDA to efekt spadku
kosztow sprzedazy (-12% r/r). Na saldzie finansowym spétka pokazata -6,6 min PLN (w prognozie
zaktfadalismy minimalnie wiecej), gtéwnie w zwigzku z zachowaniem USD/PLN i UAH/PLN. Stabszy niz w
1Q’14 byt cash flow operacyjny, gtownie ze wzgledu na réznice kursowe oraz szybszg ptatno$¢ zobowigzan
handlowych (zwykle poczatek roku przynosi ujemne przeptywy, to raczej 1Q’14 byt pod tym wzgledem
wyjatkowy, gdy okazaly sie one neutralne). Sprzedaz na gtéwnych rynkach r/r w PLN: Polska +10%, Ukraina -
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27% (przy kursie hrywny stabszym o 46% r/r), Biatoru$ (-21%).

Przychody Ronsona w 1Q'15 wyniosty 40,4 min PLN, a strata netto 2,7 min PLN. Rynek oczekiwat
odpowiednio 39,7 min PLN i 2,4 min PLN

Ronson oczekuje, ze 1Q'15 byt ostatnim, w ktérym zanotowat stratg. Spétka widzi spory potencjat na poprawe
wynikéw w 2Q’, kiedy bedzie przekazywata m.in. lokale z wysoko marzowego projektu Verdis IlI

Spétka moze wyptaci¢ dywidende, ale w drugiej potowie 2015 roku - poinformowat na konferencji Tomasz
tapinski, dyrektor finansowy spotki.

Rozpowszechnianie ptatne razem "Gazety Wyborczej", wydawanej przez Agore, wyniosto w marcu 2015 roku
175.370 sztuk i byto 0 7,65 % nizsze niz rok wczesniej - wynika z danych Zwigzku Kontroli Dystrybucji Prasy.

Monnari, specjalizujgce sie w projektowaniu i sprzedazy odziezy damskiej, otworzy we wrzesniu pierwszy
sklep, w ktérym zaoferuje tylko obuwie i torebki. (Parkiet)

Koniunktura na rynkach meblarskich w Polsce i w Niemczech jest sprzyjajgca - ocenia prezes Grajewa Michael
Wolff. | kw. wskazuje na dwucyfrowe tempo wzrostu branzy meblarskiej. Ale mozliwos¢ podwyzek cen ptyt
produkowanych przez spétke jest ograniczona ze wzgledu na wzrost importu produktéw ze Wschodu. (Parkiet)

W 1Q’15 EBITDA spotki wyniosta 24,1 min PLN przy konsensusie 3,5 min PLN.

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

zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2015-05-06 435,2 -01% 1,0% 4,1% 52% Miedi LME 3M 2015-05-06  6480,0 1,3% 84% 147% -2,7%
MSCI World 2015-05-06 1773,4 00% 07% 3,8% 5,1% Ropa WTI Crude 2015-05-06 60,9 0,9% 103% 11,1% -22,7%
MSCIEM 2015-05-06 10479 -07% 3,6% 6,8% 59% Zioto Spot $/oz 2015-05-06 11906 -0,3% -1,7% -34% 1,9%
MSCI BRIC 2015-05-06 304,3 -1,1%  6,7% 12,4% 11,3% Aluminium LME 3M 2015-05-06 1978,0 3,6% 11,0%  57% -47%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2015-05-06 564423 09% 51% 86% 6,4% Polska Syryield 2015-05-06 2,377 57%  262% 27,5% 12,2%
Polska WIG20 2015-05-06 25080 08% 53% 7,4% 3,8% Polska 10yr yield 2015-05-06 2,902 48% 26,7% 313% 95%
Polska mwIG40 2015-05-06 38765 1,3% 57% 10,8% 11,0% Polska WIBOR 3M 2015-05-06 1,550 0,0% 0,0% -17,1% -19,3%
Polska sWIG80 2015-05-06 138725 0,7% 3,6% 11,4% 13,1% Polska WIBOR 6M 2015-05-06 1,560 0,0% 0,0% -16,1% -18,3%
Wegry BUX 2015-05-06 225886 1,2% 142% 31,8% 33,2% USA 10yr yield 2015-05-06 2,243 2,6% 19,0% 14,6% -2,4%
Czechy PX 2015-05-06 10254 -08% -2,0% 50% 6,8% Niemcy 10yr yield 2015-05-06 0,586 13,6% 215,1% 56,3% -28,3%
Butgaria Sofix 2015-05-05 504,8 -0,5% -2,8% -0,2% -3,2% Japonia 10yr yield 2015-05-06 0,363 0,0% 0,8% 71% -24,8%
Rosja Micex 2015-05-06 17143 -04% 09% -2,2% 16,0% Hiszpania 10yr yield 2015-05-06 1,895 6,5%  60,7% 27,3% -12,1%
Rosja RTS (USD) 2015-05-06 10729 -06% 99% 292% 6,0% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2015-05-06 76050 -06% 80% 7,1% 8,6% Portugalia 10yr yield 2015-05-06 2,545 6,4%  56,0% 54% -22,4%
Turcja ISE 100 2015-05-06  83380,7 -1,1% -0,4% -1,1% 8,6% Wtiochy 10yr yield 2015-05-06 1,615  20,2% 44,8% 26,4% -21,9%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2015-05-06 3546,6 04% -3,6% 5,6% 16,4% EUR/PLN 2015-05-06 4,043 0,2% -0,1% -3,5% -4,4%
W. Brytania FTSE 100 2015-05-06 6927,6 0,1% 1,8% 2,6% 7,8% USD/PLN 2015-05-06 3,570 -08% -42% -35% 52%
Francja CAC40 2015-05-06 4974,1 02% -1,2% 7,0% 19,2% CHF/PLN 2015-05-06 3,891 0,0% 0,6% -2,9% 10,8%
Niemcy DAX 2015-05-06  11327,7 02% -52% 4,6% 21,0% EUR/USD 2015-05-06 1,132 1,1% 43% -01% -9,1%
Hiszpania IBEX 35 2015-05-06 111156 0,5% -3,5% 64% 11,2% usD/JpPY 2015-05-06 119,600 -0,2% -0,6% 0,8%  4,4%
Holandia AEX 2015-05-06 482,6 -0,9% -23% 62% 17,3%
Szwecja OMX 30 2015-05-06 15955 -0,7% -43% 19% 151%
Austria ATX 2015-05-06 25839 -0,5% 12% 13,6% 17,5%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2015-05-06 179282 -04% 00% 07% 29%
USA S&P500 2015-05-06 20895 -04% 01% 1,7% 3,4%
USA Nasdaq Comp 2015-05-06 49393 -04% 01% 40% 6,8%
Kanada S&P/TSX 2015-05-06 151739 -1,0% -03% 03% 4,7%
Meksyk IPC 2015-05-06 45091,3 -05% 05% 56% 09%
Brazylia BOVESPA 2015-05-06 580516 -16% 63% 17,0% 85%
Argentyna MERVAL 2015-05-06 12421,7 -23% 61% 34,7% 11,5%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2015-05-01 195316 01% 26% 11,3% 20,0%
Hong Kong Hang Seng 2015-05-06 276409 -04% 95% 12,7% 17,7%
Chiny Shanghai Comp 2015-05-06 42293 -16% 95% 37,5% 74,4%
Indie BSE30 2015-05-06 267174 -26% -63% -68% -41%
Indonezja JKSE 2015-05-06 5185,0 05% -48% -21% 41%
Izrael TA 25 2015-05-06 16308 -05% -1,3% 11,0% 11,8%
Korea Kospi 2015-05-07 21046 -13% 28% 76% 10,1%
Australia S&P/ASX 200 2015-05-06 5692,2 -23% -35% -0,4% 6,4%

Zrédfo: Bloomberg
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