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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 11 stycznia 2016

Wartos¢ zmiana
Kurs otwarcia 1707 -57 -3,23%
Kurs zamknigcia 1711 -9 -0,52%
Kurs min. 1699 -16 -0,93%
Kurs max. 1729 -40 -2,26%
Wolumen obrotu 16 883 -6 250  -27,02%
Otwarte pozycje 49 148 325 0,67%

FW20 (1,707.00, 1,729.00, 1,699.00, 1,711.00, -9.00000)
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System:

Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej— 1821

Ostatnia zmiana sygnatu z diugiej na krétkg - 1827

Najblizsze poziomy oporu: 1859 1917 1950 2000

Najblizsze poziomy wsparcia: 1700 1632 1600 1550
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Kolejna bariera naruszona

Od poczatku roku indeks  WIG20
systematycznie spada i po wyznaczeniu
nowych miniméw bessy naruszyt wczoraj
kolejna psychologiczng bariere na poziomie
1700 pkt. Co prawda popyt natychmiast
przystapit do kontrataku ale w koncoéwce
indeks ponownie zostat sprowadzony w
okolice miniméw. Do spadkéow w Warszawie
przyczynity sie wypowiedzi przedstawicieli
rzadu dotyczace mozliwosci finansowania
Nowej Kompani Weglowej przez PZU i PKO
BP. Na nasze wewnetrzne problemy naktadaja
sie takze sftabe nastroje na $wiatowych
parkietach zwigzane z obawami o stan
chinskiej gospodarki. Dzi$ co prawda udato sie
zatrzymaé spadki na tamtejszych gietdach.
Jednak moze to by¢ bardziej efekt rzgdowych
interwencji niz trwata zmiana tendencji, gdyz w
Japonii mieliSmy dzisiaj prawie 3% spadek, a
kontrakty na DAX i S&P500 sg notowane
okoto 0,5% na minusie. Z racji ubogiego
kalendarza makro sesja w Warszawie powinna
uptywa¢ dzi§ w takt nastrojbw na
zagranicznych gietdach, co tradycyjnie moze
by¢ zaburzane przez wypowiedzi politykdw.
Pod presjg ponownie powinny by¢ notowania
KGHM w reakcji na spadek kursu kontraktow
na miedz, ktére takze spadaja kolejny dzien z
rzedu podobnie jak ropa, co réwniez jest
poktosiem probleméw w gospodarce Panstwa
Srodka.

Marek Jurzec

ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl
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RYNEK AKCJI

Wyniki sesji: poniedziatek, 11 stycznia 2016

52 tygodnie . L . X . Obroét

Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan (min PLN]
Kurs max. Kurs min.
WIG20 2 558,6 1698,7 1721,38 1703,78 -1,24% 1698,68 1727,15 28,5 556,8
WIG30 27824 1908,4 1 928,32 1911,95 -1,17% 1908,37 1935,21 26,8 589,4
mwWIG40 3961,0 3350,5 344526 3387,32 -1,48% 12 700,82 12 839,28 138,5 163,3
sSWIG80 14 107,4 12 006,2 12 812,31 12 741,41 -0,50% 3384,13 3 445,26 61,1 33,6
WIG-PL 58 998,6 44 068,2 44 249,14 44 068,23 -1,24% 44 068,23 44 311,61 243,4 732,5
WIG 57 460,4 43 239,8 43 671,60 43 241,06 -1,21% 43 239,85 4377217 532,3 738,7
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spoétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 57,23 4161 -3,8% -7,6% -31,5% -34,6% -2,7% -4,8% -12,1% -11,5%
ASSECOPOL 54,00 4482 -1,4% -2,8% -1,1% -10,0% -0,3% 0,0% 18,3% 13,2%
BANK HANDLOWY 67,00 8754 0,8% 6,3% -24,5% -25,6% 1,9% 9,1% -5,2% -2,4%
BOGDANKA 32,00 1088 1,9% -6,4% -46,9% -42,0% 3,1% -3,7% -27,6% -18,9%
BZ WBK 259,00 25702 -0,4% -1,5% -17,6% -14,8% 0,8% 1,3% 1,7% 8,3%
CCcC 121,55 4 668 -0,8% -10,5% -27,0% -32,1% 0,4% -7,7% -7,6% -9,0%
CD PROJEKT 20,60 1956 -0,2% -8,0% -24,0% -19,2% 0,9% -5,3% -4,6% 3,9%
CYFROWY POLSAT 20,30 12 983 -0,6% -0,6% -18,8% -11,4% 0,6% 2,1% 0,6% 11,8%
ENEA 9,94 4388 -2,8% -9,2% -25,7% -34,6% -1,7% -6,4% -6,3% -11,5%
EUROCASH 49,85 6921 0,0% 3,0% 11,1% 33,1% 1,2% 5,8% 30,5% 56,3%
GRUPA AZOTY 96,80 9602 -3,2% -4,3% 6,9% 23,1% -2,0% -1,5% 26,3% 46,2%
GTC 6,61 3042 -5,6% -5,6% -8,2% 14,0% -4,4% -2,8% 11,2% 37,1%
ING BSK 115,50 15 027 0,0% 2,6% -9,4% -6,1% 1,2% 5,4% 10,0% 17,0%
Jsw 9,22 1083 -9,6% -12,3% -27,4% -23,2% -8,4% -9,5% -8,0% -0,1%
KERNEL 46,79 3728 1,1% 8,8% -13,5% 21,5% 2,3% 11,6% 5,9% 44,6%
KGHM 53,00 10 600 -2,9% -13,0% -43,1% -48,8% -1,8% -10,2% -23,7% -25,7%
LOTOS 26,15 4834 -0,1% -3,6% -13,4% -10,8% 1,1% -0,9% 6,0% 12,4%
LPP 5 320,35 9764 1,1% -0,5% -29,7% -24,5% 2,3% 2,2% -10,3% -1,4%
mBANK 296,50 12524 1,2% -2,5% -24,5% -24,9% 2,4% 0,3% -5,1% -1,8%
NETIA 5835) 1863 0,4% 2,9% -2,2% -4,5% 1,5% 5,7% 17,2% 18,6%
ORANGE POLSKA 6,06 7953 -1,6% -4,6% -19,6% -21,7% -0,5% -1,8% -0,3% 1,4%
PEKAO 129,65 34029 -2,1% -5,0% -16,2% -21,2% -0,9% -2,2% 3,2% 1,9%
PGE 11,88 22213 -1,1% -2,6% -18,7% -32,5% 0,1% 0,2% 0,6% -9,4%
PGNIG 4,58 27022 -3,6% -8,8% -32,6% -32,3% -2,4% -6,0% -13,3% -9,2%
PKNORLEN 64,64 27 647 2,3% 2,1% 0,2% -11,2% 3,5% 4,9% 19,5% 11,9%
PKOBP 23,90 29 875 -4,6% -6,0% -23,2% -23,0% -3,4% -3,2% -3,8% 0,2%
PKP CARGO 57,61 2580 -4,9% -3,4% -13,7% -31,2% -3,7% -0,6% 5,7% -8,1%
PZU 31,71 27382 -1,2% 0,7% -18,7% -29,5% 0,0% 3,4% 0,7% -6,4%
SYNTHOS 4,05 5359 2,8% 19,1% 4,4% -10,2% 4,0% 21,9% 23,8% 12,9%
TAURON 2,62 4592 1,9% -0,4% -21,3% -37,0% 3,1% 2,4% -2,0% -13,9%
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KOMENTARZ PO SESJI

Komentarz po sesji:

2016 rok nadal bez wzrostowej sesji

Za nami pigta sesja nowego roku, ktéra ponownie przyniosta spadki na GPW. Powodem niezmiennie jest potgczenie
wyprzedazy w Chinach oraz na rynku surowcéw, co przeszkadza zaréwno rynkom dojrzatym, jak i przede wszystkim
emerging markets. Dzisiaj tak jak w pigtek probowat rosng¢ rynek niemiecki, lecz drugi dzieh z rzedu nie potrafiliSmy
skorzystac z tej pomocy. Niestety przypomnieli nam o sobie politycy i na rynek wptynety wypowiedzi Ministra Skarbu o
mozliwym zaangazowaniu PZU i PKO w pomocy kopalniom. Przy trendzie spadkowym nawet wspomnienie takiej
ewentualnosci (bo na razie nic takiego nie wchodzi w gre) wystarczyto, by akcje PKO spadty o 3,9%, a PZU stracity na
wartosci 0,9%. Po drugiej stronie znalazty sie walory PKN Orlen zyskujgce 3,8%, lecz w przypadku naftowego koncernu
trudno znalez¢ powdd ostatniej mocnej zmiennosci — nie wida¢ ani korelacji z gtdwnymi indeksami, ani dtugo dziatajgcej
odwrotnej korelacji z ceng ropy. Stabiej od indeksu blue chips spisaly sie dzi$ srednie spétki. mWIG40 spadt o 1,4%, a
wsrod kilkoprocentowych znizek znalazly sie akcje wielu spotek, ktére przez dtugi czas byty odporne na wstrzasy na
GPW. To oznacza, ze na szerokim rynku stabng nawet najsilniejsze rece. Najstabiej spisaty sie akcje JSW, ktore dtugo
staty w poblizu historycznego minimum i trwajgca wyprzedaz surowcow w koncu przyniosta tu ztamanie wsparcia i
napedzenie znizki do 9,22 zt (-9,6%). Dzisiejszg sesje mozna podsumowa¢ podobnie jak pigtkowg — przez relatywng
stabos¢ do otoczenia wydzwiek notowan jest gorszy od ostatecznego wyniku WIG20 (-1,2%). Krétkoterminowy trend
jest tak samo spadkowy jak na innych gietdach, ale malejg szanse na odreagowanie rownie mocne jak na zewnatrz,
gdy na Swiecie dojdzie do kontry popytu.

Piotr Kaczmarek, CFA

WYKRES DNIA

Cena ropy jest caty czas pod duzg presja. Po przetamaniu dotkéw z przetomu 2008-2009 roku, kurs obnizyt sie do
putapow z konca 2003 roku!

Crude WTI

I M CL1 COMB Comdty - Last Price 30.65 l

APy At
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CL1 Comdty (Generic 1st "CL" Future) Graph 1105 Daily 12JAN2000-12JAN2016 CopyrightE 2016 Bloomberg Finance L.P. 12-Jan-2016 08:27:45

Zrédto: BDM S.A., Bloomberg
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INFORMACJE ZE SPOLEK

MSP rozpoczeto prace analityczne nad pomystem taczenia PKN Orlen, Lotosu i PGNIG - minister
skarbu Dawid Jackiewicz. Resort rozwaza rézne scenariusze tgczenia spotek paliwowych. Do
konca pierwszego kwartatu bedzie decyzja co do dalszych dziatan.

Najwiecej zwolennikéw ma fuzja Lotosu z Orlenem- Rzeczpospolita

BDM: Podstawowym pytaniem, ktére sie nasuwa, to ksztatt potencjalnej fuzji: i) Skarb Panstwa
jedynie przeniesie, wymieni akcje pomiedzy wspomnianymi podmiotami i w ten sposob wyciggnie
Srodki z Orlenu lub PGNIG, ii) dosztoby do glebszych dziatari w reorganizacji ich dziatalno$ci.
Scenariusz potgczenia wszystkich trzech podmiotéw jednoczes$nie uwazamy za bardzo
skomplikowany i na pewno trudny do zrealizowania w jednym ruchu. Natomiast mozna bra¢ pod
uwage, ze najstabszy bilans z trzech wymienionych podmiotéw ma Lotos. Sensowne bytoby,
gdyby mogtby by¢ spotkg przejmowang. Pakiet 53% akcji bedgacy w rekach Skarbu Paristwa wart
jest obecnie na GPW okofo 2,6 mid PLN, to mniej niz roczne wydatki inwestycyjne Orlenu czy
PGNIG. Potgczenie z Orlenem niostoby za sobg najwieksze synergie: na poziomie zakupéw ropy,
efektywnego wykorzystania mocy przerobowych czy logistyki. W przypadku tgczenia PGNIG z
Lotosem synergie sg mniejsze, aczkolwiek mozna ich szuka¢ w rozwijaniu dziatalno$ci
poszukiwawczo-wydobywczej. Zaplecze finansowane PGNiG mogfoby tez poméc Lotosowi w
wejsciu w dziatalno$¢ petrochemiczng. Pomyst tgczenia Lotosu i PKN pojawiat sige juz w
poprzedniej kadencji rzadéw PiS

Ministerstwo Skarbu Panstwa nie wyklucza mozliwosci zaangazowania kapitatowego PZU i PKO
BP w sektor gorniczy, ale zadnych decyzji nie ma - minister skarbu Dawid Jackiewicz.

MSP oczekuje od KGHM przygotowania planu dywersyfikacji dziatalnosci, ma watpliwosci co do
zasadnosci inwestycji KGHM w Chile - minister skarbu Dawid Jackiewicz.

KNF w 1Q’16 roku wysle bankom indywidualne zalecenia w sprawie polityki dywidendowej
dotyczacej zysku wypracowanego w 2015 roku

Krajowy Zarzad Gospodarki Wodnej obcigzyt Qumaka karg umowng na 0,62 min PLN za zwioke
w czwartym etapie systemu ISOK. KZGW nie przewiduje obecnie podpisania aneksu do umowy
ws. systemu ISOK, co oznacza, ze opdzniony jest takze etap 5, a wysokos$¢ kar zostanie
ustalona po zakonhczeniu prac nad tym etapem.

Wikana zawarta w 4Q’'15 umowy deweloperskie i przedwstepne na 103 lokale wobec 34 przed
rokiem. W catym 2015 r. sprzedaz siegneta 254 lokale w stosunku do 118 w roku 2014.

Grupa Polnord sprzedata w 2015 r. 1.320 lokali netto wobec 1.252 lokali przed rokiem.
Grupa Robyg szacuje, ze liczba lokali uznanych w przychodach w 4Q’15 wynosi okoto 770.

Zarzad AC rekomenduje walnemu zgromadzeniu wyptate 2,5 PLN dywidendy na akcje z zysku
za 2015 rok

Cooperatieve SPI International U.A. i SPI International BV rozwazajg strategiczne opcje
dotyczace wigkszosciowego pakietu akcji w Kino Polska TV.

Produkcja AGD znéw z rekordem. Ponad 21 min sztuk sprzetu powstato w polskich zakladach w
2015 r. Ten rok zapowiada sig jeszcze lepiej- Rzeczpospolita

Piotr Nowjalis, wiceprezes obuwniczej firmy CCC, zapowiada, ze spétka pokaze, ze nie ma
zadnych strukturalnych probleméw z popytem konsumenckim, kolekcjg czy modelem
biznesowym. "Spodziewam sie, ze zrobimy to juz w | pétroczu tego roku" - méwi. W styczniu
popyt na produkty firmy wzrést, po grudniowym ochtodzeniu. "Do tej pory sprzedaz w styczniu
jest zachecajaca, dynamika na wszystkich rynkach jest dodatnia" - powiedziat. Planowany rozwdj
powierzchni na lata 2015-17 nie jest zagrozony. CCC niedlugo moze wrécié na rynek obligacji po
2-letniej przerwie. Chodzi o kwote w przedziale 100-200 min PLN- Parkiet

BDM: Wyniki sprzedazowe za grudzien byty bardzo stabe i w duzej mierze mozna je wyttumaczyc
nieodpowiednig aurg. Ochfodzenie pojawifo sie dopiero na poczatku stycznia i mozna zaktadac,
Ze juz w tym miesigcu spotka zaraportuje znacznie lepszy odczyt. Pozyskanie 100-200 min PLN
w ramach obligacji wigze sie z zaptatg za udzialy w sklepie eobuwie.pl. Oczekujemy, ze
transakcja zostanie sfinalizowana w 1Q’16.
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Redan Szacunkowa warto$¢ skonsolidowanych przychodow ze sprzedazy towardw zrealizowanych
przez Grupe Redan w grudniu 2015 r. wyniosta 67 min PLN i byta 0 12% r/r wyzsza.
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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indeks/ticker
Swiat
MSCI AC World
MSCI World
MSCI EM

MSCI BRIC

data

2016-01-11

2016-01-11

2016-01-11

2016-01-11

Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa

Polska WIG
Polska WIG20
Polska mWIG40
Polska sSWIG80
Wegry BUX
Czechy PX
Butgaria Sofix
Rosja Micex
Rosja RTS (USD)
Rumunia BET
Turcja ISE 100

Europa Zachodnia

Euro Stoxx 50

W. Brytania FTSE 100
Francja CAC40
Niemcy DAX
Hiszpania IBEX 35
Holandia AEX
Szwecja OMX 30
Austria ATX

Ameryka Pétnocna i Potudniowa

USA DJIA
USA S&P500
USA Nasdaq Comp
Kanada S&P/TSX
Meksyk IPC
Brazylia BOVESPA
Argentyna MERVAL

Azja i Australia

Japonia NIKKEI 225
Hong Kong Hang Seng
Chiny Shanghai Comp
Indie BSE30
Indonezja JKSE
Izrael TA 25
Korea Kospi
Australia S&P/ASX 200

Zrédfo: Bloomberg
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2016-01-12
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2016-01-11

2016-01-11

2016-01-11

2016-01-11

2016-01-12

2016-01-12

kurs

374,8
1561,5
740,1

204,9

437705
17251
3438,1

12804,8

23956,2

924,0
457,0
1682,5
699,1
6708,5

70613,2

30335
5912,4
4333,8
9849,3
8909,2
410,8
134838

2221,1

16 346,5
1922,0
4643,6
12445,5
40265,4
40612,2

11305,5

17 698,0
19888,5
3016,7
24 825,0
4465,5
1487,2
1894,8

4932,2

INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana

1D

-0,4%
-0,2%
-2,3%

-2,8%

-1,2%
-1,2%
-1,5%
0,5%
0,2%
-0,6%
-0,6%
-3,8%
5,1%
-1,5%

0,6%

-0,2%
-0,7%
-0,5%
-0,2%
-0,3%
0,1%
0,0%

-0,9%

0,3%
0,1%
-0,1%
-1,0%
1,1%
-1,6%

-3,1%

-0,4%
-2,8%
-5,3%
-0,4%
-1,8%
0,4%
-1,2%

-1,2%

-4,9%
-4,8%
-6,4%

-8,3%

2,2%
-3,0%
-1,0%
0,8%
3,4%
0,4%
4,1%
-1,5%
-9,4%
-4,8%

1,1%

-5,4%
-1,3%
5,1%
-5,0%
-7,4%
-4,1%
-3,7%

-5,9%

-5,0%
-4,3%
-5,9%
-3,4%
-3,0%
-11,7%

-14,3%

-9,1%
-7,3%
-12,2%
-0,9%
1,6%
-2,6%
-2,7%

-1,7%

3M

7,4%
-6,5%
-15,6%

-16,4%

-16,4%
20,5%
9,6%
-5,2%
8,9%
6,2%
2,1%
1,8%
-20,4%
7,2%

-10,2%

6,5%
7,8%
7,9%
2,7%

12,9%
6,5%
9,0%

-6,8%

-3,4%
-4,0%
3,7%

11,1%
-7,9%

-19,0%

-1,9%

-2,3%
-11,2%
-5,2%
-8,2%
-2,6%
-1,6%
-6,2%

-5,4%

6M

-10,9%
-9,7%
-21,6%

-24,0%

-17,8%
-23,7%
-6,8%
-0,6%
8,3%
-7,2%
-3,8%
7,2%
-20,1%
-9,4%

-14,0%

-13,7%
-10,4%
-11,6%
-13,2%
-18,3%
-13,5%
-15,1%

-10,7%

-6,5%
-6,4%
-6,6%

-13,2%
-8,4%

-24,0%

-6,3%

-9,6%
-19,1%
-21,9%

-9,8%

-7,8%
-10,0%

-6,7%

-7,1%

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

BIULETYN PORANNY

wtorek, 12 stycznia 2016

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

surowce
Miedz LME3M 2016-01-114485,0 -09% -4,6% -153% -19,8%
Ropa WTI Crude 2016-01-11 31,4 -53% -157% -35,8% -43,5%
Ztoto Spot$/oz 2016-01-111099,4 -0,1% 2,2%  -5,6% -5,2%
Aluminium LME3M 2016-01-111492,5 12% 0,7% -7,5% -12,2%
Polska Syryield 2016-01-11 2,185 -2,1% -11,3% -1,7% -11,6%
Polska 10yryield 2016-01-11 2,932 -16% -59% 9,9% -3,8%
Polska WIBOR 3M 2016-01-11 1,620 0,0% 0,0% -0,6% 0,0%
Polska WIBOR 6M 2016-01-11 1,670 0,0% 0,0% -2,3% -1,2%
USA 10yryield 2016-01-11 2,175 2,8% 2,3% 4,2% -9,3%
Niemcy 10yryield 2016-01-11 0,541 53% 02% -64% -39,8%
Japonia 10yryield 2016-01-11 0,229 0,0% -28,9% -28,4% -48,8%
Hiszpania 10yryield 2016-01-11 1,801 53% 10,9% -0,7% -15,4%
Irlandia 10yr yield
Portugalia 10yryield 2016-01-11 2,647 1,6% 80% 8,4% -6,9%
Witochy 10yryield 2016-01-11 1,282 -1,9% -0,9% -14,8% -33,9%
kursy walut

EUR/PLN 2016-01-11 4,366 0,0% 0,0%  3,4% 5,5%

USD/PLN 2016-01-11 4,013 04% 13% 82% 6,8%

CHF/PLN 2016-01-11 4,013 -0,1% -0,3% 3,9% 1,3%

EUR/USD 2016-01-11 1,088 -0,4% -12% -4,4% -1,3%

USD/JPY 2016-01-11117,370 0,1% -2,8% -2,1%  -4,9%

sa y i autoréw. Of ie i zawarte w nim
jie w prasie lub w e cafosci lub czesci ia wymaga zgody raport.
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RYNKI ZAGRANICZNE
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa ywny autoréw. O i zawarte w nim komentar
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak inter . Publi jie w prasie lub w. ie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.




