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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20 
 

 

Wyniki sesji: piątek, 12 września 2014   

 Wartość  Zmiana  System: 

Kurs otwarcia 2 505  1 0,04%  Aktualna pozycja – długa, sygnał otwarcia krótkiej- 2452 

Kurs zamknięcia  2 466  -28 -1,12%  Ostatnia zmiana sygnału z krótkiej na długą- 2322 

Kurs min. 2 466  -27 -1,08%       

Kurs max. 2 515  2 0,08%       

Wolumen obrotu 27 340  10 265 60,12%       Najbliższe poziomy oporu: 2529 2550 2600 2636 

LOP 71 239  -2 010 -2,74%       Najbliższe poziomy wsparcia: 2466 2444 2380 2300 
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 Ciekawy tydzień przed nami 
 

Poziom 2466 pkt okazał się dobrą okazją 
do "podebrania rynku". Najpierw 
testowaliśmy go w czwartek, kiedy 
kontrakt stracił 1,1%, potem w piątek, 
który udało się zakończyć 0,5% wzrostem 
(2479 pkt). Wielokrotnie wspominane 
wsparcie to 38% zniesienia ostatniej fali 
wzrostowej. Istotność tego poziomu 
podnosi połowa ważnej świecy z początku 
września (pierwsze informacje o rozejmie 
w Donbasie) czy trochę niżej położony 
lokalny szczyt z końcówki sierpnia. 
Dopóki handel odbywa się powyżej tego 
wsparcia, dopóty byki nie mogą mieć 
powodów do niepokoju. Ten z kolei 
pojawił się na Wall Street, po tym jak w 
piątek S&P500 w cenach zamknięcia 
zszedł poniżej 1991 pkt. Tamtejszy rynek  
jest dalej wygrzany i byle pretekst może 
spowodować większą korektę. Czynników 
ryzyka nie brakuje. Te mogą napłynąć 
zarówno ze wschodu, gdzie sytuacja 
wciąż odbiega od normalności, a także z 
wyspiarskiej części Europy. W czwartek 
Szkoci zdecydują, czy chcą być 
suwerennym państwem.  Dzień wcześniej 
obradował będzie FOMC. Komunikatowi 
towarzyszyć będą nowe projekcje 
makroekonomiczne i konferencja wraz z 
sesją pytań. 
 

Krystian Brymora 
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RYNEK AKCJI 
Wyniki sesji: piątek, 12 września 2014 

Indeks 

52 tygodnie 

Kurs otwarcia Kurs zamknięcia Zmiana [%] Kurs min. Kurs max. Zakres wahań 
Wartość 
obrotów 

[mln PLN] 
Kurs max. Kurs min. 

WIG20  2 625,8 2 279,6 2 508,92 2 497,38 -0,17% 2 497,38 2 512,24 14,9 692,5 

WIG30 2 764,4 2 416,9 2 682,43 2 672,23 -0,11% 2 671,81 2 685,34 13,5 765,9 

WIG50 3 291,1 2 811,8 3 152,82 3 142,19 -0,27% 3 141,86 3 160,22 18,4 58,5 

WIG250 1 343,9 1 110,5 1 189,92 1 193,88 0,40% 1 186,35 1 193,96 7,6 46,0 

WIG-PL  56 438,7 49 741,3 55 552,87 55 492,00 -0,10% 55 492,00 55 693,62 201,6 - 

WIG  55 384,8 48 765,5 54 189,65 54 021,81 -0,08% 54 020,24 54 245,40 225,2 873,4 

 

Spółka Cena [PLN] Mkt Cap [mln PLN] 
zmiana %  zmiana % względem WIG30 

dzienna 1M 3M 6M dzienna 1M 3M 6M 

ALIOR BANK 84,80 5 931 2,1% 8,8% 2,1% -2,1% 2,2% 5,3% 0,7% -10,1% 

ASSECOPOL 43,55 3 615 0,5% 2,7% 4,7% -7,1% 0,6% -0,8% 3,3% -15,2% 

BANK HANDLOWY 118,10 15 431 -0,3% 2,8% 0,1% 14,5% -0,2% -0,7% -1,3% 6,5% 

BOGDANKA 109,30 3 718 0,3% -4,0% -9,6% -2,5% 0,4% -7,5% -11,0% -10,5% 

BORYSZEW 6,50 1 430 0,3% 7,3% 22,2% 38,3% 0,4% 3,8% 20,8% 30,3% 

BZ WBK 387,60 38 463 -2,6% 3,8% 3,5% -3,0% -2,4% 0,3% 2,1% -11,0% 

CCC 131,30 5 042 1,4% 19,7% 17,2% 13,2% 1,5% 16,2% 15,8% 5,2% 

CYFROWY POLSAT 26,25 16 788 0,7% 7,3% 16,2% 30,3% 0,8% 3,8% 14,7% 22,3% 

ENEA 15,81 6 979 -1,2% 3,5% -1,1% 9,2% -1,1% 0,0% -2,5% 1,2% 

EUROCASH 35,07 4 860 -0,1% -2,6% -17,9% -8,9% 0,0% -6,1% -19,3% -16,9% 

GRUPA AZOTY 70,28 6 971 0,7% -7,0% -5,0% 29,0% 0,8% -10,5% -6,4% 21,0% 

GTC 5,80 2 038 -0,9% -15,0% -28,0% -14,7% -0,7% -18,5% -29,4% -22,7% 

ING BSK 141,50 18 409 0,4% 7,2% 8,8% 16,9% 0,5% 3,7% 7,4% 8,9% 

JSW 30,45 3 575 1,6% -16,0% -33,9% -27,3% 1,7% -19,5% -35,3% -35,3% 

KERNEL 24,90 1 984 -0,2% -8,1% -26,2% 3,8% -0,1% -11,6% -27,6% -4,3% 

KGHM 127,55 25 510 -3,0% -2,8% 6,8% 25,7% -2,9% -6,3% 5,4% 17,6% 

LOTOS 29,90 3 883 0,0% -2,0% -22,6% -18,7% 0,1% -5,5% -24,0% -26,7% 

LPP 9 500,00 17 396 -3,5% 18,7% 14,1% 14,6% -3,4% 15,2% 12,7% 6,6% 

mBANK 492,00 20 766 1,0% 3,2% -1,8% 1,4% 1,1% -0,4% -3,2% -6,6% 

NETIA 5,69 1 980 0,0% 2,3% 9,2% 17,3% 0,1% -1,2% 7,8% 9,3% 

ORANGE POLSKA 11,40 14 961 1,3% 12,3% 9,6% 6,6% 1,4% 8,8% 8,2% -1,4% 

PEKAO 187,40 49 187 -1,4% 2,5% -2,2% 1,8% -1,3% -1,0% -3,6% -6,2% 

PGE 21,80 40 761 3,2% -0,1% 1,2% 17,2% 3,3% -3,6% -0,2% 9,2% 

PGNIG 5,10 30 090 3,0% 4,5% -0,8% 18,3% 3,1% 1,0% -2,2% 10,3% 

PKNORLEN 40,68 17 399 0,1% 4,3% -0,4% 0,3% 0,2% 0,8% -1,8% -7,7% 

PKOBP 39,31 49 138 -0,2% 2,0% -2,0% -2,2% 0,0% -1,5% -3,4% -10,2% 

PZU 503,00 43 435 0,2% 8,4% 9,9% 21,2% 0,3% 4,9% 8,5% 13,2% 

SYNTHOS 4,64 6 140 0,0% 0,4% 2,2% -6,5% 0,1% -3,1% 0,8% -14,5% 

TAURON 5,20 9 113 1,4% 2,6% -3,2% 6,6% 1,5% -0,9% -4,6% -1,5% 

TVN 14,81 5 180 -1,4% 6,2% -7,5% -1,5% -1,3% 2,7% -8,9% -9,5% 
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KOMENTARZE 
 

Komentarz po sesji: 

Stabilizacja po spadku 
Po wczorajszym spadku na GPW dzisiejsza sesja przyniosła 
odpoczynek głównych indeksów. Choć WIG20 oscylował cały dzień 
w okolicy poziomu odniesienia, jego poszczególne komponenty 
miały bardzo ciekawe wahania. Drugi dzień z rzędu mocno spadał 
KGHM – jego akcje straciły na wartości 3% przy 202 milionach 
obrotów, co z jednej strony traktowałbym jako zwiastun dalszych 
kłopotów w horyzoncie kilku tygodni, ale w najbliższych dniach 
wysokie wyprzedanie powinno sprzyjać odbiciu tych walorów. Z 
drugiej strony wzrostom przewodziło PGE rosnące o 3,2% i 
odrabiające wczorajszy informacyjny szok ze strony polskiego rządu. 
Inne spółki energetyczne nie odrabiały strat z taką łatwością i jednak 
zakładam, że sentyment do sektora będzie w najbliższym czasie 
osłabiony. Na szerokim rynku kolejny dzień z rzędu wzrósł indeks 
WIG250 (+0,4%) potwierdzając utrzymywanie się relatywnej siły 
szerokiego rynku. Doskonałym przykładem zmiany nastawienia 
inwestorów do spółek spoza WIG30 jest Bank BPH. Jeszcze dwa 
tygodnie temu mimo pobicia oczekiwań w raporcie półrocznym 
spółka nie potrafiła się podnieść z pułapu 38 zł, a dziś akcje urosły 
4,4% przy największym obrocie od ponad roku i od wspomnianego 
raportu urosły o ponad 20%. W najbliższym tygodniu spodziewałbym 
się kontynuacji tendencji z ostatnich dni, czyli dalszej korekty WIG20 
(lekko wspartej przez odcięcie dywidendy od PZU i PKO) oraz 
utrzymania siły małych i średnich spółek, raczej w charakterze 
niezbyt mocnego spadku. Jeśli uda się to zrealizować, w drugiej 
połowie września będziemy mogli powalczyć o rozpoczęcie 
konsolidacji lub nowej fali wzrostowej dużych spółek oraz 
przyspieszeniu aprecjacji na szerokim rynku. 

Piotr Kaczmarek, CFA 

 

Komentarz przed sesją: 

Korekta blue chipów osłabła, ale trwa dalej 
Piątkowa sesja stanowiła kontynuację korekty największych spółek 
warszawskiego parkietu. Blue chipy straciły tym razem niecałe 0,2%, 
kończąc notowania poniżej psychologicznej bariery 2500 pkt., na 
poziomie 2497,4 pkt. Pod kreską znalazły się również spółki z indeksu 
WIG50, który stracił niemal 0,3%. Lepiej poradziły sobie małe podmioty, 
bowiem indeks WIG250 wzrósł o 0,4%. Mimo to szeroki rynek znów 
stracił – tym razem 0,8%. Mieszane odczucia można mieć patrząc na 
wyniki europejskich indeksów. Londyński FTSE zyskał co prawda 0,1%, 
jednak już niemiecki DAX spadł o 0,4%. W USA również mieliśmy do 
czynienia z przewagą strony podażowej. S&P500 stracił na zamknięciu 
0,6%, a Nasdaq 0,5%. Słabe nastroje widać także po przecenie 
kontraktów terminowych. Futures na amerykańskie indeksy tracą po ok. 
0,3%. Dzisiejszy kalendarz makro będzie dosyć ubogi. Na początku 
sesji powinniśmy poznać odczyt wskaźnika przyszłej inflacji wg BIEC, a 
po południu bilans płatniczy i zmianę wskaźnika cen towarów 
konsumpcyjnych. Z zagranicznych danych dotrą do nas dziś saldo 
handlu zagranicznego w strefie euro, a z USA napłyną do nas 
informacje o produkcji przemysłowej w sierpniu. W tym tygodniu czeka 
nas również  publikacja komunikatu FOMC, a także referendum w 
Szkocji nt. rozdzielenia państwa od brytyjskiej korony. Co do przebiegu 
sesji spodziewam się, że początek będzie spadkowy. Nastroje na 
warszawskim parkiecie osłabły. Dodatkowo przewagę podaży i złe 
nastroje widać w Niemczech (kontrakty na DAX tracą ok. 0,3-0,4%) 
oraz w USA. Najbliższego wsparcia możemy się doszukiwać w 
okolicach 2450-2470 pkt. 

Adrian Górniak 

 
WYKRES DNIA 

 
Notowania cukru na rynkach światowych znalazły się na poziomie najniższym od maja 2010. 
 

Cukier [USd/lb] 

 
Źródło: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg 
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INFORMACJE ZE SPÓŁEK 
 

  

PGE PGE EJ 1 podpisała umowę z AMEC Nuclear UK Ltd na usługi doradztwa technicznego przy 
projekcie budowy elektrowni jądrowej o mocy ok. 3000 MW - podała spółka w komunikacie 
prasowym. Łączna wartość umowy to prawie 1,33 mld PLN netto. 

  
mBank Aspiro, spółka zależna mBanku, podpisała z grupą AXA umowę sprzedaży BRE Ubezpieczenia 

Towarzystwo Ubezpieczeń i Reasekuracji. Bank przewiduje, że wpływ tej transakcji na 
skonsolidowany wynik brutto wyniesie ok. 180 mln PLN. Zamknięcie transakcji planowane jest w 
1H’15 poinformowały spółki w komunikatach. 

  
KSG Agro ING OFE zmniejszył swoje zaangażowanie w KSG Agro do 0,36% udziałów w kapitale i głosów 

na WZ.  
  
MW Trade Aviva OFE zwiększył zaangażowanie w M.W. Trade do 5,24% głosów 
  
PGNiG Rosyjski koncern Gazprom oświadczył w sobotę, że jest w stanie eksportować do Polski gaz 

jedynie na poziomie minimalnym przewidzianym w kontraktach, a nie w ilości, o jaką prosi 
Warszawa. Uzasadnienia nie podano. 

  
Famur Famur podpisał z JSC ArcelorMittal Temirtau z Kazachstanu umowę na dostawę urządzeń 

kompleksu ścianowego za kwotę 19,99 mln EUR - podał Famur w komunikacie. Dodano, że 
dostawa sprzętu nastąpi 20 tygodni od daty wejścia kontraktu w życie. 

  
Polimex Agencja Rozwoju Przemysłu warunkowo zgodziła się nabyć pięcioletnie obligacje Polimexu o 

wartości około 132 mln PLN - podała ARP w komunikacie. 
  
BSC Drukarnie BSC Drukarnia Opakowań w drugim półroczu spodziewa się rentowności EBITDA na poziomie 

19-20% i 5-10% wzrostu sprzedaży w porównaniu rok do roku - poinformował PAP Andrzej 
Baranowski, wiceprezes BSC. Spółka rozważa ekspansję zagraniczną na Bałkanach, w Bułgarii i 
Rumunii, i planuje inwestycje w segmencie fleksograficznym. Decyzje ws, strategicznych 
kierunków rozwoju spółki zapadną na przełomie 2014 i 2015 roku.  

  
Śnieżka Niestabilna sytuacja na Wschodzie, gdzie Fabryka Farb i Lakierów Śnieżka lokuje część swojej 

sprzedaży, nie służy spółce. Z tego powodu wyniki tegoroczne będą zapewne gorsze niż rok 
wcześniej– powiedział PAP Piotr Mikrut, prezes Śnieżki. Zwraca on uwagę, że ukraińska fabryka 
Śnieżki zlokalizowana jest niedaleko polskiej granicy, w zachodniej Ukrainie. Również sprzedaż 
generowana jest głównie w zachodniej i centralnej części kraju. Obecnie wykorzystanie mocy 
produkcyjnych w ukraińskim zakładzie nie przekracza 30%. Również fabryka białoruska 
dysponuje wolnymi mocami produkcyjnymi. Sprzedaż Śnieżki na głównym rynku, krajowym, 
wzrosła po 1H’14, dzięki dobremu 1Q’14.  Dynamika w kolejnym okresie była już słabsza. 3Q’14, 
który jeszcze trwa, nie zapowiada się najlepiej. „Koniunktura na rynku krajowym nie jest taka, jak 
byśmy sobie życzyli" – poinformował Mikrut. Spółka w polskich zakładach ma wolnych ok. 20-
25% mocy produkcyjnych. Mimo niekorzystnego otoczenia w regionie, które przekłada się na 
wyniki firmy, Śnieżka nie chce rezygnować z wypłaty dywidendy. 

BDM: Po 1H’14 spółka ma 283,3 mln PLN przychodów (-6% r/r), 34,1 mln PLN EBITDA (-12% 
r/r) oraz 19,1 mln PLN zysku netto (-8% r/r, -1,6 mln PLN r/r). Zadłużenie netto wynosiło 59,6 mln 
PLN (wypłata dywidendy nastąpiła w 3Q’14). W całym roku spodziewamy się około 530-540 mln 
PLN sprzedaży oraz ok 33-35 mln PLN zysku netto (w 2013: 45,1 mln PLN). Implikuje to P/E’14 
w okolicach 13x. Zwracamy uwagę na wrażliwość wyniku na różnice kursowe, które w 3Q’14 
układają się niekorzystnie dla spółki, ze względu na umocnienie USD oraz bardzo wysoką bazę 
wyniku z 4Q’13, który trudno może być powtórzyć.  

Źródło: Dom Maklerski BDM S.A., spółki, PAP 
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INDEKSY I WSKAŹNIKI 
 

indeksy giełdowe             
 

pozostałe wskaźniki             

    
zmiana 

   
  

   
zmiana 

   

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

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

świat               

 

surowce               

 
MSCI AC World 2014-09-12 428,2  -0,5% 1,8% 0,9% 6,3% 

 

Miedź LME 3M 2014-09-12 6 835,0 -0,5% -1,9% 3,2% 5,1% 

 
MSCI World 2014-09-12 1 737,0  -0,4% 2,0% 0,8% 5,4% 

 

Ropa WTI Crude 2014-09-12 92,3 -0,6% -3,2% -11,1% -3,0% 

 
MSCI EM 2014-09-12 1 069,4  -0,7% 0,0% 1,8% 14,7% 

 

Złoto Spot $/oz 2014-09-12 1 232,9 -0,5% -5,4% -3,3% -10,5% 

 
MSCI BRIC 2014-09-12 298,5  -1,2% 0,5% 3,4% 20,6% 

 

Aluminium LME 3M 2014-09-12 2 040,0 -0,9% -0,6% 10,6% 15,7% 

Europa Środkowa, Wschodnia i Południowa           

 

obligacje i rynek pieniężny             

Polska WIG 2014-09-12 54 065,3  -0,1% 7,1% 2,1% 6,9% 

 

Polska 5yr yield 2014-09-12 2,505 2,9% -7,1% -17,1% -35,0% 

Polska WIG20 2014-09-12 2 501,6  -0,2% 6,9% 2,9% 8,4% 

 

Polska 10yr yield 2014-09-12 3,229 7,8% 0,9% -7,7% -24,8% 

Polska mWIG40 2014-09-12 3 574,4  -0,3% 7,8% 2,6% 9,1% 

 

Polska WIBOR 3M 2014-09-12 2,390 -0,4% -7,0% -7,4% -8,4% 

Polska sWIG80 2014-09-12 12 283,5  0,6% 8,1% -4,6% -5,7% 

 

Polska WIBOR 6M 2014-09-12 2,390 -0,4% -7,7% -8,1% -9,5% 

Węgry BUX 2014-09-12 18 638,3  0,3% 9,4% -1,2% 14,4% 

 

USA 10yr yield 2014-09-12 2,611 2,4% 11,6% 0,3% -1,7% 

Czechy PX 2014-09-12 995,0  0,2% 4,2% -2,5% 6,6% 

 

Niemcy 10yr yield 2014-09-12 1,082 3,9% 13,5% -20,6% -30,0% 

Bułgaria Sofix 2014-09-12 555,2  -0,6% 2,2% -3,4% -7,6% 

 

Japonia 10yr yield 2014-09-12 0,566 2,9% 10,1% -6,0% -10,2% 

Rosja Micex 2014-09-12 1 458,5  0,6% 6,1% 0,6% 18,7% 

 

Hiszpania 10yr yield 2014-09-12 2,346 0,8% -2,3% -11,6% -29,7% 

Rosja RTS (USD) 2014-09-12 1 213,3  -0,4% 1,2% -8,6% 14,4% 

 

Irlandia 10yr yield 
      

Rumunia BET 2014-09-12 7 083,7  0,0% 1,7% 2,5% 17,3% 

 

Portugalia 10yr yield 2014-09-12 3,235 -0,2% -7,8% -4,3% -29,7% 

Turcja ISE 100 2014-09-12 78 966,4  -1,5% 0,0% -2,4% 25,5% 

 

Włochy 10yr yield 2014-09-12 2,020 3,3% -11,8% -12,0% -29,8% 

Europa Zachodnia             

 

kursy walut               

 
Euro Stoxx 50 2014-09-12 3 237,8  -0,1% 7,0% -1,3% 8,4% 

  
EUR/PLN 2014-09-12 4,205 0,3% 0,0% 1,5% -0,5% 

W. Brytania FTSE 100 2014-09-12 6 799,6  0,1% 3,3% 0,5% 5,0% 

  
USD/PLN 2014-09-12 3,244 0,1% 3,3% 6,2% 6,9% 

Francja CAC40 2014-09-12 4 440,9  0,0% 6,7% -2,4% 5,7% 

  
CHF/PLN 2014-09-12 3,474 0,2% -0,1% 2,1% -0,1% 

Niemcy DAX 2014-09-12 9 691,3  -0,4% 6,4% -2,9% 5,0% 

  
EUR/USD 2014-09-12 1,296 0,2% -3,3% -4,5% -6,9% 

Hiszpania IBEX 35 2014-09-12 10 886,3  0,0% 6,4% -0,6% 11,1% 

  
USD/JPY 2014-09-12 107,340 0,4% 4,9% 5,4% 5,6% 

Holandia AEX 2014-09-12 418,0  -0,1% 6,3% 1,3% 9,1% 

         
Szwecja OMX 30 2014-09-12 1 382,9  0,4% 2,9% -0,6% 6,9% 

         
Austria ATX 2014-09-12 2 315,7  -0,5% 2,6% -9,7% -3,8% 

         
Ameryka Północna i Południowa             

         
USA DJIA 2014-09-12 17 049,0  -0,4% 2,9% 2,1% 5,2% 

         
USA S&P500 2014-09-12 1 997,5  -0,6% 2,9% 3,4% 7,4% 

         
USA Nasdaq Comp 2014-09-12 4 591,8  -0,5% 4,2% 6,6% 6,3% 

         
Kanada S&P/TSX 2014-09-12 15 534,3  0,0% 2,0% 4,9% 10,0% 

         
Meksyk IPC 2014-09-12 45 672,6  0,3% 2,4% 7,7% 19,2% 

         
Brazylia BOVESPA 2014-09-12 58 337,3  -2,4% 0,9% 3,3% 24,1% 

 

                

Argentyna MERVAL 2014-09-12 10 966,5  0,8% 30,8% 37,4% 95,4% 

         
Azja i Australia             

         
Japonia NIKKEI 225 2014-09-12 15 909,2  0,2% 5,2% 6,7% 8,5% 

         
Hong Kong Hang Seng 2014-09-12 24 595,3  -0,3% 0,2% 7,6% 15,9% 

         
Chiny Shanghai Comp 2014-09-12 2 332,0  0,9% 5,0% 16,6% 20,3% 

         
Indie BSE30 2014-09-12 27 061,0  0,2% 4,7% 6,4% 25,4% 

         Indonezja JKSE 2014-09-12 5 143,7  0,2% 0,3% 4,7% 11,7% 

         Izrael TA 25 2014-09-14 1 424,1  0,1% 2,6% 1,7% 3,9% 

         Korea Kospi 2014-09-15 2 041,9  0,4% 0,0% 1,5% 5,7% 

         Australia S&P/ASX 200 2014-09-12 5 531,1  -0,3% 1,8% 3,9% 5,9% 

         Źródło: Bloomberg  
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