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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: $roda, 27 maja 2015

Wartos¢ zmiana
Kurs otwarcia 2441 -9 -0,37%
Kurs zamknigcia 2444 6 0,25%
Kurs min. 2424 -9 -0,37%
Kurs max. 2450 -8 -0,33%
Wolumen obrotu 16 072 141 0,89%
Otwarte pozycje 66 867 299 0,45%

FW20 (2,441.00, 2,450.00, 2,424.00, 2,444.00, +6.00000)

System:
Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej - 2493

Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétkg- 2500

Najblizsze poziomy oporu: 2470 2550 2600 2636

Najblizsze poziomy wsparcia: 2427 2400 2386 2348

sss0 Grecja wraca (chwilowo?) na pierwszy plan
Spora czes$¢ srody na GPW wpisywata sie w to,
co obserwowa¢ mozna bylo przez poprzednie dni
tygodnia. Impuls dla popytu pojawit sie dopiero
popotudniu, gdy na rynek wyptynely spekulacje o
bliskim porozumieniu Grecji z wierzycielami
(trudno okresli¢ na ile wiarygodne, poniewaz
pojawity sie sprzeczne w tek kwestii informacje).
To wystarczylo, by wyprowadzi¢ FW20 na 0,3%
plus na zamknigciu (2444 pkt) i wyrysowac
diuzszy dolny cien na wykresie. Na rynku
kasowym niesmiato zaczety odbija¢ banki (WIG
Banki: +0,5%), chociaz cigzarem pozostat nadal
PKO BP (-0,2%). Sporo lepiej niz nasz parkiet
wypadly gietdy zagraniczne. DAX zyskat 1,3%,
BUX nawet 1,7%. Z tylu nie pozostata Wall Street,
gdzie S&P500 wzrést o 0,9% a Nasdaq Comp o
1,5%. Rano warto odnotowa¢ umocnienie USD
wzgledem japonskiego jena do poziomu
najwyzszego od 13 lat. Jednoczes$nie Nikkei225
jest na 15-letnch maksimach. Kalendarz makro
jest dzi$ dos¢ ubogi: o 11.00 indeksy nastrojow
gospodarczych w strefie euro za maj a o 14.30
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cotygodniowe wnioski o zasitek dla bezrobotnych
z USA. Obecny ruch spadkowy na FW20
doprowadzit na razie do najmocniejszej korekty
(ponad 100-punktowej) catego wzrostu, ktory
zapoczgtkowat sie¢ w potowie stycznia. Wczoraj
spadki zatrzymaly sie przy 38% zniesienia Fibo, w
czym pomogty doniesienie zewnetrzne, ale nasz
rynek i tak wypadt relatywnie stabo na tle
zagranicznych benchmarkéw. Wydaje sie, ze
przed Warszawg kilka do$¢ ciekawych miesiecy,
a waznym rozgrywajagcym moze by¢ polityka
(ostatni raz inwestorzy mogli tego doswiadczy¢
przy ,reformie” OFE). Wiele spraw pozostaje
nadal do$¢ mglistych. Rysuje sie jednak kilka
watkéw: sektor bankowy w kontekscie kredytow
CHF i ewentualnych nowych podatkéw, dziatania
nastawione zwigekszenie dochodéw ludnosci (w
krétkim terminie korzystne dla gospodarki, w
dluzszym pojawi sie pytanie o deficyt budzetowy)
oraz ewentualne zmiany na stanowiskach (a
potem w strategiach?) w spoétkach z udziatem
Skarbu Panstwa po wyborach parlamentarnych
(sytuacja szczegolnie wrazliwa dla WIG20).
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RYNEK AKCJI

52 tygodnie
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)]
Kurs max. Kurs min.
WIG20 2559,9 22259 2451,44 2 460,74 0,49%
WIG30 27824 2 408,2 267737 2 690,62 0,73%
mwIG40 3961,0 32179 3807,75 3852,80 1,05%
sSWIG80 14 107,4 11281,0 13 677,90 13 665,61 -0,11%
WIG-PL 58 998,6 50 804,7 57 204,94 57 369,35 0,55%
WIG 57 460,4 493218 55 642,23 55 862,06 0,55%
zmiana %
Spoétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M
ALIOR BANK 92,58 6714 -1,5% 3,8% 11,8%
ASSECOPOL 58,40 4847 0,3% -5,7% 7,9%
BANK HANDLOWY 109,85 14 353 1,0% -3,1% 3,8%
BOGDANKA 84,64 2879 -0,4% -3,8% -13,0%
BORYSZEW 6,17 1481 -0,6% 2,5% -0,5%
BZ WBK 342,20 33958 0,9% -7,3% 2,1%
CCcC 180,60 6935 3,2% -7,9% -0,6%
CYFROWY POLSAT 24,65 15765 0,7% -2,8% 2,4%
ENEA 16,92 7 469 4,8% 2,7% 4,4%
EUROCASH 36,50 5062 0,0% 0,2% 9,3%
GRUPA AZOTY 76,10 7549 2,6% -10,8% -1,2%
GTC 6,05 2125 2,2% 3,6% 24,2%
ING BSK 143,85 18 715 3,8% 1,7% 6,0%
JsSw 16,55 1943 0,9% 4,3% -24,8%
KERNEL 37,34 2975 1,6% 5,4% 16,7%
KGHM 121,05 24 210 0,0% -3,5% 0,0%
LOTOS 30,61 5659 1,2% -1,3% 17,5%
LPP 7 700,00 14 100 -1,3% -0,5% 6,5%
mBANK 456,30 19 260 1,9% -3,9% -0,2%
NETIA 6,04 2103 0,5% 4,1% 2,9%
ORANGE POLSKA 10,50 13780 1,3% 2,9% 6,4%
PEKAO 186,70 49 003 0,7% -3,7% 0,6%
PGE 20,29 37937 0,7% -4,3% -2,1%
PGNIG 6,76 39 884 1,2% 3,2% 34,4%
PKNORLEN 72,90 31180 1,9% 4,5% 33,5%
PKOBP 33,00 41 250 -0,2% -8,8% 1,2%
PZU 447,00 38599 -1,1% -6,4% -8,5%
SYNTHOS 4,80 6352 3,4% -0,4% 8,6%
TAURON 4,70 8237 1,3% -4,1% -4,1%
TVN 17,73 6 254 -0,8% 6,7% 0,0%
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Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan [m(I)nbgﬁl_tN]
2 439,99 2461,84 21,9 990,1

2 667,37 2 690,62 233 1017,4
3807,70 3852,80 45,1 126,9
13 648,66 13 693,29 44,6 19,9
57 065,13 57 369,35 304,2 1104,7
55 498,11 55 862,06 363,9 11111

zmiana % wzgledem WIG30

6M dzienna iMm 3M 6M
17,2% -2,2% 6,8% 7,1% 13,8%
8,6% -0,4% -2,7% 3,2% 5,1%
1,9% 0,3% -0,2% -1,0% -1,5%
-22,6% -1,1% -0,9% -17,8% -26,0%
-1,9% -1,4% 5,4% -5,2% -5,3%
-12,6% 0,2% -4,3% -2,6% -16,0%
24,1% 2,5% -5,0% -5,3% 20,7%
-0,2% -0,1% 0,1% -2,4% -3,6%
-5,5% 4,0% 5,6% -0,4% -8,9%
-1,9% -0,7% 3,1% 4,5% -5,3%
21,8% 1,9% -7,9% -5,9% 18,3%
-1,6% 1,5% 6,5% 19,5% -5,1%
0,1% 3,1% 4,6% 1,2% -3,4%
-20,8% 0,2% 7,2% -29,5% -24,2%
28,1% 0,9% 8,3% 11,9% 24,7%
-1,5% -0,7% -0,6% -4,7% -4,9%
13,4% 0,5% 1,7% 12,8% 9,9%
-12,9% -2,0% 2,4% 1,8% -16,3%
-9,5% 1,2% -1,0% -5,0% -12,9%
7,1% -0,2% 7,1% -1,9% 3,7%
10,6% 0,5% 5,9% 1,6% 7,2%
1,0% 0,0% -0,8% -4,1% -2,4%
4,8% 0,0% -1,4% -6,8% 1,4%
39,1% 0,5% 6,1% 29,6% 35,7%
61,4% 1,2% 7,4% 28,7% 58,0%
-12,1% -0,9% -5,9% -3,5% -15,5%
-6,9% -1,9% -3,5% -13,3% -10,3%
15,4% 2,7% 2,5% 3,8% 12,0%
-9,3% 0,6% -1,2% -8,8% -12,7%
11,9% -1,6% 9,6% -4,8% 8,4%
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KOMENTARZ PO SESJI

Komentarz po sesji:

Plotki z Grecji
Przez niemal catg srodowg sesje obserwowali$my kontynuacje obsuwania sie w dét rynku warszawskiego. Ponownie
ciezarem byly stabsze w ostatnich dniach PKO BP oraz PZU, na ktérych skoncentrowat sig najwigkszy obrét. Powolna
znizka WIG20 w trakcie sesji zostata bardzo szybko skontrowana przez informacje o mozliwym kompromisie w sprawie
Grecji. Plotki o zblizeniu sie stanowisk obu stron moim zdaniem nie wygladaty na bardzo wiarygodne (zaskakujgco duze
ustepstwa po stronie MFW i UE), lecz wystarczyly do wygenerowania mocnego odbicia na $wiatowych rynkach. WIG20
dzieki temu zakonczyt dzien na 0,49% plusie. Ze wzgledu na gigantyczny obrét na akcjach PKO BP, ktére mimo spadku
w ciggu dnia skonczyty dzien jedynie 0,18% pod kreska, w koncowce tygodnia niezaleznie od otoczenia mozemy by¢
Swiadkami lepszego zachowania tego oraz innych bankdéw, co pomoze indeksowi. Niestety wczoraj sygnat sprzedazy
wygenerowat indeks MSCI EM, co oznacza, ze potencjat wzrostowy w krétkim terminie wydaje sie by¢ ograniczony —
skoro inwestorzy zagraniczni opuszczaja rynki wschodzace, do kohca tygodnia mozna liczy¢ na dalsze odbicie WIG20,
ale w perspektywie kilku tygodni trend jest spadkowy. Oczywiscie bardzo duze znaczenie bedzie miata Grecja —
dzisiejsze informacje moga okaza¢ sie jedynie plotkami, lecz gdyby doszio do koAcowego porozumienia, pozytywna
reakcja rynkow moze by¢ diuzsza.

Piotr Kaczmarek, CFA

WYKRES DNIA

Po publikacji raportu za 1Q’15 Molmedica notowana na NewConnect stracita 98% w kilka dni

Molmedica daily

B MLD PW Equity - Last Price 0.05
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HLD P Equity (Molmedica SA) Graph 944 Daily 28MAY2014-ZBMAY201S Copyright? 2015 Bloamberg Finance L.P. 28-Hay-2015 08:31:07
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Walne zgromadzenie Emperii Holding zdecydowato o wyptacie 1,33 PLN dywidendy na akcje. Dniem
ustalenia prawa do dywidendy bedzie 5 czerwca, a jej wyptata nastgpi 19 czerwca.

Akcjonariusze spoétki Pani Teresa Medica zdecydowali o wyptacie 1,2 PLN dywidendy na akcje z zysku za
2014 rok. aczna kwota dywidendy to 2,9 min PLN Dniem dywidendy jest 12 czerwca, a dniem jej wyptaty
26 czerwca 2015

MSX Resources ztozyt do Sgdu Rejonowego wniosek o ogtoszenie upadtosci likwidacyjnej. Koniecznosé
ztozenia powyzszego wniosku jest konsekwencjg oszustwa, ktdrego ofiarg padta Spétka MSX Resources,
ze strony Tarantoga Capital, spétki legitymujacej sie rzekomymi prawami do ztéz miedzi i ztota w Mongolii.

Ceramika Nowa Gala, producent ptytek ceramicznych, liczy, ze w tym roku przetamie niekorzystny trend
spadkowy i zanotuje wzrost sprzedazy. Spodziewa sie trwalszego odbicia na rynku budowlanym, z ktérym
jest powigzana. Powoli rozwija eksport w krajach potudniowych, ktére zastgpuja rynki wschodnie.

Notowana na rynku NewConnect spoétka IAl, dostarczajgca rozwigzania firmom dziatajgcym w obszarze
handlu internetowego, chce wyptaci¢ 0,10 PLN dywidendy na akcje. Proponowanym dniem dywidendy jest
1 lipca, a dniem jej wyptaty 14 lipca 2015

Akcjonariusze Konsorcjum Stali zdecydowali o wyptacie 1,5 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2014 rok
- podata spétka w komunikacie. tacznie na dywidende trafi 8,2 min PLN Dniem dywidendy jest 3 czerwca,
a dniem jej wyptaty 18 czerwca 2015 roku.

Oferta A.P.N. Promise o wartosci 41,7 min PLN zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu na
ustugi wsparcia technicznego Microsoft Software Assurance oraz dostawe licencji oprogramowania
Microsoft dla ARIMR

Korporacja Gospodarcza Efekt chce wyptaci¢ 0,70 PLN dywidendy na akcje zwykig i 0,84 PLN na akcje
uprzywilejowang. Proponowanym dniem dywidendy jest 17 wrzesnia, a dniem jej wyptaty 1 pazdziernika.

WZ spétki Aqua uchwalito, aby wyptaci¢ akcjonariuszom 1 PLN dywidendy na akcje, czyli tgcznie 13 min
PLN Dzien dywidendy ustalono na 17 czerwca, a jej wyptata nastgpi 2 lipca 2015 roku.

Adiuvo Investment, firma inwestujgca w projekty biotechnologiczne, ktéra w $rode zadebiutowata na
NewConnect planuje przeprowadzenie oferty publicznej i w pazdzierniku przeniesienie notowan na gtéwny
rynek GPW

Zarzad spotki PGS Software chce, aby z zysku za 2014 rok firma wyptacita jeszcze 18 gr dywidendy na
akcje. Spétka wyptacita juz w ramach zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy 7 gr na akcje.

Wirtualna Polska podpisata umowy kupna radia internetowego OpenFM i Polskiej Stacji za 4 min PLN
taczne przychody zakupionych platform radiowych wyniosty w 2014 r. 2,8 min PLN spétka zamierza
jednak istotnie je zwiekszy¢, intensyfikujgc sprzedaz reklam.

WZ Zaktadéw Chemicznych Police uchwalito, aby z zysku za 2014 rok wyptaci¢ 0,56 PLN dywidendy na
akcje, czyli facznie 42 min PLN Dzien prawa do dywidendy ustalono na 11 czerwca, a jej wyptata nastapi
25 czerwca.

Akcjonariusze ED Invest zdecydowali o wyptacie 0,24 PLN dywidendy na akcje. Dniem dywidendy jest 6
lipca, a dniem jej wyptaty 23 lipca 2015 r.

Asseco Poland, ktére w 2006 r. wdrozyto w BGK system def2000, od chwili wdrozenia do konca 2014 r.
wykonato prace zwigzane z modyfikacjg tego systemu tacznie za 16,96 min PLN netto. Obecnie trwa
przetarg na nowy system centralny w BGK. Przetarg zostat ogtoszony w listopadzie 2014 r. Szacunkowa
warto$¢ projektu to od 20 min PLN do 120 min PLN netto. Przetarg odbywa sie wedtug procedury
ograniczonej. Czas realizacji zamdwienia zostat okreslony na 96 miesiecy od dnia udzielenia. Kryteriami
udzielenia zamawiania bedzie funkcjonalno$¢ (waga 60) i cena (waga 40).

W ocenie prezesa ATM Tadeusza Czichona cel wypracowania przez spétke w 2017 r. 60 min PLN
EBITDA jest dos¢ konserwatywny. W 2015 r. spdtka zakonczy inwestycje w budowe centrow danych i w
2016 r. moze wyptaci¢ "solidng" dywidende. W ciggu 2-3 lat ATM moze wyjs¢ z akcjonariatu Linx
Telecommunications.

WZ Indykpolu uchwalito wyptate z zysku za 2014 rok 1 PLN dywidendy na akcje, czyli tgcznie 3,12 min
PLN Dzien dywidendy ustalono na 14 sierpnia 2015 roku, a jej wyptata nastgpi 28 sierpnia 2015 roku.
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PCC Hupac Ltd w wyniku zakupu akcji w transakcji pakietowej stat sie wtascicielem akcji spotki PCC Intermodal,
Intermodal ktore uprawniajg do wykonywania 9,82 % gtoséw na walnym zgromadzeniu i stanowig 13,94 % w
kapitale zaktadowym
Dom Dom Development rozpoczyna sprzedaz mieszkan w kolejnym etapie osiedla Zoliborz Artystyczny w

Development = Warszawie. Deweloper zaoferuje 218 mieszkan, ktére beda gotowe do przekazania mieszkancom w
czwartym kwartale 2016 roku

NTT System Spdtka NTT System podpisata z Hewlett-Packard BV Amsterdam umowe, na mocy ktérej zostata
oficjalnym autoryzowanym partnerem w kanale dystrybucji produktéw konsumenckich marki HP w Polsce
Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana

indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker  data kurs 1D M 3M 6M

Swiat surowce
MSCI AC World 2015-05-27 435,9 0,6% -0,5% 2,2% 4,0% Miedz LME3M 2015-05-27 6106,5 -0,9% 0,7%  3,6% -6,9%
MSCI World 2015-05-27 17811 0,7% -0,1% 2,1% 4,2% Ropa WTI Crude 2015-05-27 57,5 -0,9% -1,7% 3,7% -14,5%
MSCI EM 2015-05-27 1026,5 -0,7% -4,2% 3,5% 1,6% Ztoto Spot$/oz 2015-05-27 1186,6 -0,1% -2,2% -2,2% 1,7%
MSCI BRIC 2015-05-27 300,2 -0,6% -3,3% 8,5% 7,7% Aluminium LME3M  2015-05-27 1752,0 -0,9% -46% -3,5% -14,3%

Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska wIG 2015-05-27 55554,0 0,6% 2,1%  48% 4,6% Polska Syryield 2015-05-27 2,539 1,3% 20,6% 33,9%  28,8%
Polska WIG20 2015-05-27 244838 0,5% -3,0%  45% 1,9% Polska 10yryield 2015-05-27 2,950 -0,4% 158% 36,8%  23,8%
Polska mWIG40 2015-05-27 3812,8 1,0% -0,6%  58% 8,5% Polska WIBOR 3M 2015-05-27 1,580 0,0% 1,9% -7,6% -19,4%
Polska sWIG80 2015-05-27 13680,5 -0,1% -0,3% 3,5% 12,0% Polska WIBOR 6M 2015-05-27 1,650 0,0% 58% -29% -15,4%
Wegry BUX 2015-05-27 22117,9 1,6% -1,5% 23,5%  28,6% USA 10yryield 2015-05-27 2,129 -0,5% 6,2% 6,8% -1,6%
Czechy PX 2015-05-27 1013,6 1,6% -1,1% 1,9% 4,0% Niemcy 10yryield 2015-05-27 0,554 1,3% 239,9% 68,9% -20,9%
Butgaria Sofix 2015-05-27 481,8 -0,3% -2,8% -1,5% -7,6% Japonia 10yryield 2015-05-27 0,390 -7,8% 29,6% 16,4% -7,4%
Rosja Micex 2015-05-27 1661,0 0,6% -0,4%  -50% 10,3% Hiszpania 10yryield 2015-05-27 1,803 -3,4% 36,2% 43,1%  -4,9%
Rosja RTS (USD) 2015-05-27 1025,2 -1,3% -05%  136%  2,3% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2015-05-27 74433 -0,3% -1,7%  4,4% 7.1% Portugalia  10yryield 2015-05-27 2,485 -2,0% 26,1% 359% -12,6%
Turcja ISE 100 2015-05-27 83649,4 0,8% -18%  2,7% 2,2% Wrhochy 10yryield 2015-05-27 1,745 4,9% 48,9% 688%  -59%
Europa Zachodnia kursy walut

Euro Stoxx 50 2015-05-27 3619,3 1,8% -0,9% 4,4% 16,3% EUR/PLN 2015-05-27 4,127 -0,6% 3,3% -0,7% -1,3%
W. Brytania FTSE 100 2015-05-27 6949,0 1,2% -0,6% 2,6% 6,7% USD/PLN  2015-05-27 3,793 -0,5% 4,2%  2,0% 12,9%
Francja CAC40 2015-05-27 5083,5 1,9% -0,2% 6,6% 20,9% CHF/PLN  2015-05-27 3,990 -0,6% 4,6% 2,9% 14,7%
Niemcy DAX 2015-05-27 11625,1 1,3% -22%  32%  18,0% EUR/USD 2015-05-27 1,088 -0,1% -0,8% -2,6% -12,6%
Hiszpania IBEX 35 2015-05-27 11240,3 1,7% -13%  34% 9,0% USD/JPY  2015-05-27123,880 0,8% 4,2% 3,1% 4,4%
Holandia AEX 2015-05-27 496,4 1,4% -03%  55%  20,4%
Szwecja OMX 30 2015-05-27 1638,5 1,6% -2,4% 15%  17,2%
Austria ATX 2015-05-27 2596,8 1,3% -0,9% 6,0% 15,9%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2015-05-27 18041,5 0,7% 1,0% 0,7% 3,1%
USA S&P500 2015-05-27 2104,2 0,9% 0,9% 1,4% 3,5%
USA Nasdaq Comp 2015-05-27 5032,8 1,5% 1,1% 3,2% 7,4%
Kanada S&P/TSX 2015-05-27 15050,8 0,5% -13%  -01%  2,7%
Meksyk IPC 2015-05-27 44 401,4 0,7% -1,5% 1,8% 0,8%
Brazylia BOVESPA 2015-05-27 53629,8 1,1% -2,3% 51% -0,9%
Argentyna MERVAL 2015-05-27 10838,1 0,8% -9,4% 13,8% 7,9%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2015-05-27 20472,6 0,2% 2,4% 9,7% 19,8%
Hong Kong Hang Seng 2015-05-27 28081,2 -0,6% -0,9% 14,1% 18,1%
Chiny Shanghai Comp 2015-05-27 4941,7 0,7% 9,3% 49,5%  88,1%
Indie BSE30 2015-05-27 27564,7 0,1% 1,5% -5,5% -2,8%
Indonezja JKSE 2015-05-27 5253,4 -1,3% 0,7% -2,4% 3,5%
Izrael TA 25 2015-05-27 1690,7 -0,2% 0,1% 11,1% 14,2%
Korea Kospi 2015-05-28 2107,5 -1,7% -2,3% 6,1% 7,7%
Australia S&P/ASX 200 2015-05-27 57253 -0,8% -3,5% -1,8% 9,1%
Zrédfo: Bloomberg
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