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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: piatek, 15 stycznia 2016

Wartos¢ zmiana
Kurs otwarcia 1766 6 0,34%
Kurs zamknigcia 1741 -25 -1,42%
Kurs min. 1739 3 0,17%
Kurs max. 1772 -3 -0,17%
Wolumen obrotu 24 303 -809 -3,22%
Otwarte pozycje 48 995 1834 3,89%

FW20 (1,766.00, 1,772.00, 1,739.00, 1,741.00, -25.0000)
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WIG20 (1,766.35, 1,769.67, 1,734.87, 1,734.87, -42.0900)
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System:

Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej— 1812

Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétkg - 1827

Najblizsze poziomy oporu: 1787 1859 1917 1950

Najblizsze poziomy wsparcia: 1700 1632 1600 1550
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W obliczu nowych dotkéw

Za nami tydzien odreagowania. Obraz psuje
niestety staby pigtek, kiedy oprécz czynnikow
zewnetrznych jak dalsze spadki cen ropy
naftowe;j, dobito nas opublikowanie
prezydenckiego projektu ustawy o pomocy
Jfrankowiczom” czy obnizenie ratingu przez
S&P. Odreagowanie trwato do pierwszego
oporu (38% zniesienia ostatnich spadkow)
czyli okolic 1780-1790 pkt. Cel zostat
osiggniety juz w $rode. Potem przeszkadzata
zagranica, a pigtek to juz splot wielu
negatywnych czynnikdw zakonczonych na
1741 pkt. Najblizsze wsparcie wynikajgce z
techniki Fibonacciego to 1733 pkt, potem
pojawia sie perspektywa nowych dotkéw
(ponizej 1699 pkt). Patrzac na zachowanie
wolumenu i LOP, ktéry spadat przy wzrostach
w pierwszej czesci tygodnia (zwyczajne
pokrywanie  krotkich”) i wzrastat przy
spadkach, bardziej prawdopodobny staje sie
atak na nowy dotek bessy. Dzi$ nastroje na
rynkach zagranicznych sg lepsze niz w
ostatnich dniach. W Azji dominowaty spadki
ale bez dramatu. Kontrakty na DAX rosng o
0,5%. Niemiecki indeks jest juz bardzo blisko
sierpniowych/wrzesniowych miniméw. Bardzo
ciekawie jest rowniez na walutach. Po
pigtkowym obnizeniu ratingu ztoty silnie ostabit
sie do gtéwnych walut. Do dolara (4,11) nasza
waluta jest najstabsza od... 2002 roku. To
spowodowato zejécie juz WIG20USD w rejony
nowych miniméw.

Krystian Brymora
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RYNEK AKCJI

Wyniki sesji: piatek, 15 stycznia 2016

52 tygodnie

Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan [m(I)nbgﬁl_tN]
Kurs max. Kurs min.
WIG20 2 558,6 1698,7 1766,35 1734,87 -2,37% 1734,87 1769,67 34,8 678,6
WIG30 27824 1908,4 1976,57 1 948,03 -2,22% 1 948,03 1983,98 36,0 7149
mwWIG40 3961,0 3350,5 3466,42 3399,53 -1,63% 12 593,33 12 739,70 146,4 116,1
sSWIG80 14 107,4 12 006,2 12 737,52 12 632,49 -0,57% 3399,53 3 466,42 66,9 17,2
WIG-PL 58 998,6 44 068,2 45 179,76 44 591,47 -1,99% 44 591,47 45 179,76 588,3 786,2
WIG 57 460,4 43 239,8 44 354,09 43 719,53 -1,97% 43 719,53 44 479,75 760,2 804,8
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spoétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 56,76 4127 -3,0% -12,7% -31,6% -34,0% -0,8% -6,8% -14,1% -11,6%
ASSECOPOL 54,36 4512 -0,1% -4,6% 0,6% -7,5% 2,1% 1,3% 18,1% 14,9%
BANK HANDLOWY 73,05 9545 -2,2% 9,3% -16,0% -21,4% 0,0% 15,2% 1,5% 1,0%
BOGDANKA 33,14 1127 2,0% -1,4% -43,7% -40,1% 4,2% 4,5% -26,2% -17,7%
BZ WBK 249,15 24724 -6,3% -11,9% -21,4% -20,4% -4,1% -6,0% -3,9% 2,0%
CCcC 121,95 4683 -0,2% -10,0% -29,5% -35,8% 2,0% -4,1% -12,0% -13,4%
CD PROJEKT 21,65 2056 -3,8% -4,2% -19,9% -18,9% -1,6% 1,7% -2,4% 3,5%
CYFROWY POLSAT 21,15 13526 -1,6% -3,4% -17,1% -9,3% 0,6% 2,5% 0,4% 13,1%
ENEA 10,70 4723 1,0% -8,1% -21,1% -30,4% 3,3% -2,2% -3,7% -8,0%
EUROCASH 47,95 6 657 -1,3% -9,4% 1,5% 21.2% 0,9% -3,5% 19,0% 43,6%
GRUPA AZOTY 99,00 9820 -2,2% 2,8% 9,3% 18,6% 0,0% 8,7% 26,8% 41,0%
GTC 6,90 3175 1,5% 1,0% -3,5% 20,6% 3,7% 6,9% 14,0% 43,0%
ING BSK 115,10 14 975 -1,2% -1,6% -9,7% -5,7% 1,0% 4,3% 7,8% 16,7%
Jsw 9,69 1138 7,7% -7,6% -21,9% -19,4% 9,9% -1,7% -4,4% 3,0%
KERNEL 45,48 3624 -2,2% -1,6% -16,7% 14,0% 0,1% 4,3% 0,8% 36,4%
KGHM 52,90 10580 -5,7% -12,4% -43,7% -48,1% -3,5% -6,5% -26,2% -25,7%
LOTOS 27,37 5060 -1,4% -2,7% -7,3% -11,1% 0,9% 3,2% 10,2% 11,3%
LPP 5 344,00 9807 -2,7% -4,2% -29,6% -27,8% -0,5% 1,7% -12,1% -5,4%
mBANK 287,35 12137 -6,5% -10,6% -25,7% -26,5% -4,3% -4,7% -8,2% -4,1%
NETIA 5,52 1922 -0,5% 2,2% 2,0% -5,2% 1,7% 8,1% 19,5% 17,2%
ORANGE POLSKA 6,14 8058 0,8% -7,0% -18,0% -26,9% 3,0% -1,1% -0,5% -4,5%
PEKAO 136,50 35827 -3,1% -9,1% -11,8% -19,2% -0,9% -3,2% 5,7% 3,2%
PGE 12,67 23690 -1,3% -0,9% -12,0% -30,6% 0,9% 5,0% 5,5% -8,2%
PGNIG 4,71 27789 -0,4% -9,1% -30,1% -28,4% 1,8% -3,2% -12,6% -6,0%
PKNORLEN 64,84 27733 0,5% 0,6% 0,5% -10,9% 2,7% 6,5% 18,0% 11,5%
PKOBP 23,96 29 950 -4,2% -12,3% -20,6% -22,5% -1,9% -6,4% -3,1% -0,1%
PKP CARGO 56,00 2508 -2,2% -12,5% -13,2% -33,8% 0,0% -6,6% 4,3% -11,4%
PZU 33,10 28 583 -2,0% -2,3% -14,5% -25,1% 0,2% 3,6% 3,0% -2,7%
SYNTHOS 3,85 5095 -2,0% 3,8% 1,9% -19,1% 0,2% 9,7% 19,3% 3,3%
TAURON 2,83 4960 -4,1% -2,1% -12,4% -31,6% -1,8% 3,8% 5,1% -9,2%
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KOMENTARZ PO SESJI

Komentarz po sesji:

Kurs sprawiedliwy
W pigtek na $wiecie ponownie kluczowa byta ropa. Mocny ruch spadkowy ropy rozpoczety w nocy, a kontynuowany w
trakcie europejskiej sesji pociggnat dzis w dot swiatowe indeksy. W Europie 2-3% znizki byty norma i mozna zatozyé¢, ze
poki nie dojdzie do odbicia na rynku ropy rynki mogg kontynuowac swojg bolesng korekte spadkowg. GPW miata
jednak dzisiaj inne zadanie — ocene propozycji Prezydenta dotyczacych kredytow walutowych. Z punktu widzenia rynku
kapitatowego kuriozalne byto opublikowanie ustawy grupie ,frankowiczéw”, a dopiero po kilku godzinach podanie jej do
publicznej wiadomosci. Minister z rozbrajajgcg szczero$cig ogtosit, ze nie widzi w tym zadnego problemu, co pokazuje,
jak klasa polityczna traktuje dostep do informacji poufnych. Wazniejsze od tego elementu byly jednak szczegoty ustawy.
Projekt jest skomplikowany, przez co rynek w pierwszych minutach nie potrafit go oceni¢, ale z kazda kolejng godzing
inwestorzy uswiadamiali sobie, ze zwrot spreadéw oraz sptata kredytu po ,kursie sprawiedliwym” oznacza wielkie
problemy dla sektora. Akcje bankéw z ekspozycjg na kredyty walutowe byly bardzo mocno wyprzedawane — Getin
Noble i Millenium spadty ponad 7%, mBank i BZ WBK ponad 6%, a PKO 4,1%. Pojawiajg si¢ gtosy z rynku, ze ustawy
wprowadzi¢ sie nie da, ze KNF opublikuje jej bardzo negatywne skutki, natomiast na razie sygnat dla inwestoréw w
kraju i na swiecie jest oczywisty - politycy z zadowoleniem ogtaszajg powazny szok dla sektora bankowego. Ponadto
mowig o ,utraconych korzysciach”, a nie o stratach oraz nie widzg niczego ztego we wstecznym zmienianiu warunkow
uméw miedzy dwoma stronami. Trudno w takiej sytuacji dobrze traktowac¢ Polski rynek, a jednak mimo spadkow
bankéw WIG20 trzymat sie dzis$ blisko otoczenia, co potwierdza, ze zeszloroczne spadki zdyskontowaty cze$¢ tego typu
ryzyk. Pesymisci powiedza, ze rynek dopiero w najblizszych dniach przeliczy skutki ustawy i zacznie mocniej
przecenia¢ banki. Optymisci powiedza, ze wiele jest juz w cenach, a ostateczna ustawa moze by¢ Izejsza niz te
propozycje. W historii polskiego rynku finansowego i kapitatowego uznatbym jednak ten dzien za kolejny istotny cios w
jego fundamenty i wiarygodnos$¢, a hasto ,kurs sprawiedliwy” jest tego kwintesencjg. Nawet jesli w $rednim terminie
obecne wyceny uwzgledniajg tg ustawe, krétkoterminowa kontynuacja przeceny spotek bankowych jest bardzo
prawdopodobna.

Piotr Kaczmarek, CFA

WYKRES DNIA

W wyniku obnizenia ratingu Polski przez agencje Standard & Poors do ,BBB+” z ,A-, kurs USD/PLN znalazt sie
najwyzej od 2003 roku.
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Empik Empik Media & Fashion podpisat z funduszem Bridgepoint przedwstepng umowe sprzedazy spotek z
grupy Smyk. Wartos¢ transakcji wynosi 1,06 mld zt, w tym cena nabycia wynosi 634,8 min PLN

Info Scan Info Scan, notowana na New Connect spétka badawczo-rozwojowa zajmujgca sie nowymi technologiami w
telemedycynie, podniosta prognoze EBITDA za Il poétrocze 2015 roku do 347,8 tys. z, a prognoze
przychodéw w tym okresie do 567,5 tys. PLN - podata spotka w komunikacie. Prognozy Info Scanu na lata
2016 i 2017 pozostaty bez zmian.

CCC CCC kupita 74,99 % akcji Eobuwie.pl za prawie 130 min zt

Banki Prezydent podpisat w pigtek ustawe o podatku od niektérych instytucji finansowych.

Kancelaria Prezydenta przygotowata projekt ustawy dotyczgcy kredytéw walutowych, ktéry zaktada trzy
mechanizmy restrukturyzacji kredytéw. Oprocz restrukturyzacji dobrowolnej, proponuje sie restrukturyzacje
przymusowa, w ktorej okreslony ma by¢ tzw. kurs sprawiedliwy, ktéry bedzie wyliczany indywidualnie. Kurs
sprawiedliwy jest wyliczany indywidualnie, w stosunku do danej umowy kredytowej, jest wyliczany raz i
stuzy juz splacie tego kredytu do konca jego trwania. Moze tez stuzy¢ oczywiscie nadptacie kredytu i
sptacie kredytu w catosci Ostatni mechanizm zaktada przeniesienie nieruchomosci na kredytodawce ze
skutkiem zwolnienia z dtugu. Do 20 % naleznego miesigcznie podatku bankowego banki bedg mogty
odlicza¢ w ramach tej straty wynikajgcej z implementacji ustawy.

Komisja Nadzoru Finansowego deklaruje, ze policzy skutki przedstawionego w piatek przez Kancelarig
Prezydenta Andrzeja Dudy projektu restrukturyzacji kredytow walutowych dla stabilnosci systemu
finansowego.

1zo-Blok 1zo-Blok otrzymata od spotki Jaguar Land Rover Limited zamowienie, ktérego taczna warto$¢ wynosi 3,6
min euro. Zamoéwienie dotyczy dostawy czesci samochodowych z tworzywa EPP. Przewidywany termin
rozpoczecia realizacji zamowienia zostat okreslony na lipiec 2017

Torpol Pioneer Pekao Investment Management zmniejszyt zaangazowanie w akcjonariat Torpolu do 4,81 %

Maco Games Macro Games szacuje, ze osiggnie w 2016 r. dwukrotny wzrost przychodéw rdr i zwiekszy marze EBITDA
0 co najmniej 10 % Wspomniane efekty majg by¢ rezultatem wprowadzenia nowe;j strategii spotki.

Bogdanka Bogdanka wyprodukowata w czwartym kwartale 2,55 min ton wegla handlowego wobec 2,56 min ton rok
wczesniej. Narastajgco, w catym 2015 roku, produkcja wegla handlowego wyniosta ok. 8,5 min ton,
zgodnie z wczesniejszymi planami.

Bogdanka liczy, ze jej wydobycie bedzie w kolejnych latach stopniowo rosng¢ i do 2020 roku dojdzie do
10-11 min ton, czyli poziomu petnego wykorzystania mocy

Agora Liczba prenumerat cyfrowych "Gazety Wyborczej" wyniosta na koniec grudnia 2015 r. ponad 77 tys. W
ocenie Agory liczba subskrypcji cyfrowych dziennika bedzie nadal wzrasta¢ i na koniec 2016 r. liczba

) prenumerat cyfrowych wyniesie ok. 90 tys.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, 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 2016-01-15 371,2 -1,8% -7,6% 9,7% -141% Miedz LME3M 2016-01-154415,5 0,5% -3,3% -168% -20,2%
MSCI World 2016-01-15 1549,1 -1,8% -7,5% -8,8%  -13,0% Ropa WTI Crude 2016-01-15 29,4 -57% -18,4% -40,2% -45,1%
MSCI EM 2016-01-15 7232 -1,9% -89% -17,8% -23,7% Ztoto Spot$/oz 2016-01-151090,2 1,1% 2,3% -7,8% -3,9%
MSCI BRIC 2016-01-15 198,3 -2,7% -11,3%  -18,6% -26,8% Aluminium LME3M 2016-01-151482,5 1,4% 08% -58% -13,7%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2016-01-15 44596,1 -2,0% -13%  -153%  -17,1% Polska Syryield 2016-01-15 2,066 4,2% -159% -6,6% -15,0%
Polska WIG20 2016-01-15 1777,0 -2,4% -21%  -18,8% -22,0% Polska 10yryield 2016-01-15 2,888 1,5% -58% 8,3% -4,3%
Polska mWIG40 2016-01-15 3455,8 -1,6% 00%  -94%  -86% Polska WIBOR 3M 2016-01-15 1,600 -0,6% -1,2% -1,8%  -12%
Polska sSWIG80 2016-01-15 12705,1 -0,6% 14%  -56%  -2,6% Polska WIBOR 6M 2016-01-15 1,660 0,0% -0,6% -2,9%  -1,8%
Wegry BUX 2016-01-15 24284,3 -1,7% 3,5% 8,5% 7.2% USA 10yryield 2016-01-15 2,035 -2,5% -7,7% 0,1% -13,3%
Czechy PX 2016-01-15 898,6 -1,9% -5,2% -8,6%  -12,7% Niemcy 10yryield 2016-01-15 0,540 -59% -1,5% -15% -31,5%
Butgaria Sofix 2016-01-15 451,4 -0,3% 3,2% 2,3% -4,8% Japonia 10yryield 2016-01-15 0,221 -9,4% -18,1% -30,9% -48,1%
Rosja Micex 2016-01-15 1608,4 -4,3% -7,0% -6,4% -0,7% Hiszpania 10yryield 2016-01-15 1,752 -1,6% 3,5% -1,0% -9,5%
Rosja RTS (USD) 2016-01-15 653,0 -5,8% -16,1%  -24,9%  -27,2% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2016-01-15 6414,9 -1,2% -76%  -10,5% -15,0% Portugalia ~ 10yryield 2016-01-15 2,737 1,7% 10,0% 12,4%  3,6%
Turcja ISE 100 2016-01-15 71940,6 -1,2% -1,5%  -102%  -13,9% Wrtochy 10yryield 2016-01-15 1,329 1,4% -7,5% -87%  -26,6%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2016-01-15 3024,0 -2,4% -8,8% -8,5%  -18,0% EUR/PLN 2016-01-15 4,481 2,0% 4,9% 56% 8,6%
W. Brytania FTSE 100 2016-01-15 5918,2 -1,9% -3,5% -7,8%  -12,5% USD/PLN 2016-01-15 4,110 1,6% 4,6% 9,6% 8,0%
Francja CAC40 2016-01-15 4312,9 -2,4% -8,6% 9,7% -16,1% CHF/PLN 2016-01-15 4,104 2,1% 3,6% 4,7% 3,9%
Niemcy DAX 2016-01-15 9794,2 -2,5% -8,7% -52% -17,3% EUR/USD 2016-01-15 1,092 0,5% 0,4% -3,6% 0,7%
Hiszpania IBEX 35 2016-01-15 8787,7 -2,7% -11,4%  -142%  -23,2% USD/JPY 2016-01-15116,980 -0,9% -34% -2,1%  -59%
Holandia AEX 2016-01-15 413,4 -2,4% -69%  -8,7% -17,8%
Szwecja OMX 30 2016-01-15 1339,5 -2,6% -85% -10,1% -18,4%
Austria ATX 2016-01-15 2169,9 -2,6% -10,2% -10,6% -15,4%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2016-01-15 16379,1 -2,4% -8,7% -6,1%  -10,3%
USA S&P500 2016-01-15 1921,8 -2,2% -7,8% -6,6% -9,8%
USA Nasdaq Comp 2016-01-15 4615,0 -2,7% -10,1%  -7,5% -11,4%
Kanada S&P/TSX 2016-01-15 12336,0 -2,1% -63% -12,0% -16,3%
Meksyk IPC 2016-01-15 41352,8 -1,2% -4,8% -6,9% -8,6%
Brazylia BOVESPA 2016-01-15 39500,1 -2,4% -14,0%  -182% -27,1%
Argentyna MERVAL 2016-01-15 10666,3 -6,1% -18,6%  -9,8%  -18,5%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2016-01-18 171471 -0,5% -7,5% -5,1%  -15,5%
Hong Kong Hang Seng 2016-01-15 19520,8 -1,5% -82%  -14,5% -21,1%
Chiny Shanghai Comp 2016-01-18 2901,0 -3,5% -17,3%  -13,1%  -23,5%
Indie BSE30 2016-01-15 24 455,0 -1,3% -3,4% -9,3% -12,9%
Indonezja JKSE 2016-01-15 4524,0 0,2% 2,6% 0,5% -6,8%
Izrael TA25 2016-01-17 1454,4 -2,9% -2,2% -3,7%  -13,5%
Korea Kospi 2016-01-18 1878,9 -1,1% -2,8% -7,6% -9,3%
Australia S&P/ASX 200 2016-01-18 4892,8 -0,3% -0,1% -5,3%  -10,2%
Zrédfo: Bloomberg
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
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RYNKI ZAGRANICZNE

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 18 stycznia 2016
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