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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 15 wrzesnia 2014

Wartos¢ Zmiana
Kurs otwarcia 2 468 -8 -0,32%
Kurs zamknigcia 2479 0 0,00%
Kurs min. 2 465 -2 -0,08%
Kurs max. 2488 5 0,20%
Wolumen obrotu 26 600 13 207 98,61%
LOP 70 696 52 0,07%

FW20 (2,468.00, 2,488.00, 2,465.00, 2,479.00, +0.00)
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Najblizsze poziomy oporu:

Najblizsze poziomy wsparcia:

System:

Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2456

Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2322

2529 2550 2600 2636
2466 2444 2380 2300

Kolejny test wsparcia

W poniedziatek kontrakt trzeci raz z rzedu
testowat poziom 2466 pkt. Udato sie go
wybroni¢ i w konsekwencji zakonczy¢ na
2479 pkt (bez zmian), ale dluzsze
przebywanie w tej strefie moze niepokoic.
Jedna z nieSmiertelnych zasad tradingu
Jacka Schwagera gtosi, ze ,jesli rynek
konsoliduje sie w okolicy wsparcia/oporu
zamiast dynamicznie odbié, a ty zajates
pod to pozycje- uciekaj’. Przynajmniej od
dwéch sesji mamy wiasnie takag
konsolidacje 2465-2488 pkt. Jej
opuszczenie blokuje diluga $wieca =z
ubiegtego czwartku i jesli druga potowa
wrzesnia ma by¢ udana, trzeba sie z tym
szybko uporac. Na rynkach
zagranicznych za wiele sie nie dzieje.
DAX dobit do 9600 pkt, S&P500 jest tuz
ponizej 1991 pkt. Mocniej spadt NASDAQ
(-1,1%), ale ztapat si¢ wsparcia na 4500.
Rynek walutowy réwniez sie uspokoit.
Dzi§ nastroje s lekko spadkowe.
Inwestorzy czekajg na konferencje po
wrze$niowym posiedzeniu FOMC ($roda
wieczor) wraz z sesjg pytan i nowymi
projekcjami makro. W czwartek z kolei
odbedzie sie referendum
niepodlegtosciowe w Szkocji.

Krystian Brymora
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 15 wrzesnia 2014
52 tygodnie Warto$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 26258 2279,6 2 470,50 2 489,77 -0,30% 2 470,08 2 492,89 22,8 493,7
WIG30 27644 2416,9 2 647,80 2 668,14 -0,15% 2647,32 2671,38 241 555,5
WIG50 32911 28118 3135,18 3174,77 1,04% 3 133,65 3174,77 41,1 67,1
WIG250 13439 11105 1 194,50 1194,17 0,02% 1190,93 1196,54 56 32,7
WIG-PL 56 438,7 497413 55 518,68 55 843,94 0,63% 55 518,68 55 843,94 325,3 -
WIG 55384,8 48 765,5 53 945,33 54 343,35 0,60% 53942,49 54 361,59 419,1 650,0
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 86,75 6 067 2,3% 11,3% 4,5% 0,2% 2,5% 8,0% 2,5% -7,7%
ASSECOPOL 43,51 3611 -0,1% 2,6% 3,9% -7,2% 0,1% -0,7% 1,9% -15,1%
BANK HANDLOWY 119,00 15548 0,8% 3,6% -1,2% 15,4% 0,9% 0,2% -3,2% 7,6%
BOGDANKA 112,50 3827 2,9% -1,2% -7,8% 0,4% 3,1% -4,6% -9,8% -7,5%
BORYSZEW 6,50 1430 0,0% 7,3% 21,5% 38,3% 0,2% 3,9% 19,5% 30,4%
BZ WBK 396,00 39297 2,2% 6,1% 7,0% -0,9% 2,3% 2,7% 5,0% -8,7%
CCcC 133,95 5144 2,0% 22,1% 18,0% 15,5% 2,2% 18,8% 16,0% 7,6%
CYFROWY POLSAT 26,00 16 628 -1,0% 6,3% 17,9% 29,0% -0,8% 2,9% 15,9% 21.2%
ENEA 15,80 6 975 -0,1% 3,5% -2,1% 9,1% 0,1% 0,1% -4,1% 1,3%
EUROCASH 34,44 4772 -1,8% -4,3% -19,4% -10,5% -1,6% -7,7% -21,4% -18,4%
GRUPA AZOTY 69,85 6 929 -0,6% -7,5% -7,9% 28,3% -0,5% -10,9% -9,9% 20,4%
GTC 5,61 1971 -3,3% -17,7% -30,0% -17,5% -3,1% -21,1% -32,0% -25,4%
ING BSK 145,00 18 865 2,5% 9,8% 11,7% 19,8% 2,6% 6,5% 9,7% 12,0%
JsSw 31,07 3648 2,0% -14,3% -32,0% -25,8% 2,2% -17,7% -33,9% -33,7%
KERNEL 25,15 2004 1,0% -7,2% -24,6% 4,8% 1,2% -10,5% -26,6% -3,1%
KGHM 130,55 26110 2,4% -0,5% 8,7% 28,6% 2,5% -3,8% 6,7% 20,8%
LOTOS 29,65 3851 -0,8% -2,8% -22,1% -19,4% -0,7% -6,1% -24,1% -27,3%
LPP 9 320,00 17 066 -1,9% 16,4% 12,3% 12,4% -1,7% 13,1% 10,3% 4,6%
mBANK 491,95 20764 0,0% 3,1% -2,6% 1,4% 0,1% -0,2% -4,6% -6,4%
NETIA 5,71 1987 0,4% 2,7% 10,2% 17,7% 0,5% -0,7% 8,2% 9,9%
ORANGE POLSKA 11,34 14 882 -0,5% 11,7% 10,1% 6,1% -0,4% 8,4% 8,1% -1,8%
PEKAO 189,40 49 712 1,1% 3,6% 3,5% 2,9% 1,2% 0,2% 1,5% -4,9%
PGE 21,85 40 854 0,2% 0,1% 1,9% 17,5% 0,4% -3,2% -0,1% 9,6%
PGNIG 5,04 29736 -1,2% 3,3% -1,8% 16,9% -1,0% -0,1% -3,8% 9,1%
PKNORLEN 40,43 17 292 -0,6% 3,7% -0,2% -0,3% -0,5% 0,3% -2,2% -8,1%
PKOBP 39,80 49 750 1,2% 3,3% -0,7% -1,0% 1,4% -0,1% -2,7% -8,8%
PZU 473,00 40 845 -6,0% 1,9% 5,0% 14,0% -5,8% -1,4% 3,0% 6,1%
SYNTHOS 4,67 6180 0,6% 1,1% 4,2% -5,8% 0,8% -2,3% 2,2% -13,7%
TAURON 5,20 9113 0,0% 2,6% -2,4% 6,6% 0,2% -0,8% -4,4% -1,3%
TVN 15,11 5285 2,0% 8,4% -5,6% 0,5% 2,2% 5,0% -7,6% -7,3%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Plus i minus

Poniedzialtek na GPW miat ciekawy przebieg. Po stabym
zakonczeniu pigtkowych notowan w USA oraz po rozczarowujgcych
danych z Chin nastroje na poczatku sesji byty bardzo stabe. W catej
Europie dominowat kolor czerwony, lecz szybko okazafo sig, ze na
GPW brakuje chetnych do mocnej wyprzedazy i w kolejnych
godzinach indeksy powoli przesuwaty si¢ do géry. Pomagato nam w
tym analogiczne zachowanie niemieckiego DAXa, lecz na przyktad w
Rosji obserwowali$my spory spadek, ktéry jednak dzi§ nie
przeszkadzat naszym inwestorom. Ostateczny wynik sesji to 0,3%
spadek WIG20, lecz uwzglednia on odcigcie dywidendy od PZU, co
faktycznie oznacza, ze mieliSmy do czynienia ze wzrostowg sesjg.
Niestety poprawy nie wspieraty ani obroty, ani wcigz bardzo staba
ztotowka. W$rod zielonych blue chips wyrdznit sie KGHM, ktory odbit
2,3% w gore, co jest gtdbwnie skutkiem mocnego wyprzedania z
ostatnich dni. Koncern miedziowy odbit przy wyraznie nizszych
obrotach niz na spadku z ostatnich dni i mozna zaktada¢, ze to
odbicie moze by¢ krétkotrwate. Zgodnie z moimi ostatnimi
zatozeniami silniejszy od WIG20 byt szeroki rynek, na ktérym dzi$
inwestorzy upodobali sobie $rednie spétki. Tu mocno wyrdzniaty sie
banki takie jak Millennium (+3,5%), ING (+2,4%), czy Getin Noble
(+4,9%). Podsumowujac sesje nalezy mowi¢ o sukcesie popytu
zaréwno w gronie duzych jak i $rednich spotek, ale nadal zaktadam,
ze ruch znizkowy WIG20 jeszcze sig nie skonczyt. Przede wszystkim
zwrocitbym uwage na Wall Street i negatywne dywergencje miedzy
zachowaniem dtugu korporacyjnego, matych spétek (Russell 2000)
oraz Nasdag w stosunku do S&P500. Konfiguracja techniczna w
Stanach bardzo przypomina cofnigcie z lipca, ktére jak pamietamy
nie byto najlepiej przyjete przez Swiatowe gietdy.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:
Ciekawe dni przed rynkiem

Woczorajsza sesja na WIG20 zakonczyta sig¢ spadkiem o 0,3% (do
2489,8 pkt). Nie przedstawia to jednak petnego obrazu sytuacji ze
wzgledu na odciecie dywidendy na akcjach PZU. Sporo lepszym
miernikiem nastrojéw na poczatku tygodnia byt indeks WIG, ktéry
zyskat 0,6%. Nastroje na innych europejskich parkietach byly nieco
stabsze. DAX zyskat 0,1%, ale sporo innych zachodnich gietd
konczyto na czerwono. W taki obraz wpisata si¢ wczoraj takze
Wall Street. S&P500 spadt o 0,1%, a Nasdaq Comp stracit 1,1%.
Amerykanie, i inni inwestorzy, czekajg juz przede wszystkim na
jutrzejszy komunikat i konferencje po posiedzeniu Fed. Wazne
beda przede wszystkim wypowiedzi dotyczace horyzontu
czasowego, W ktérym moze doj$¢ do podwyzek stép
procentowych. Kolejne dni powinny by¢ ciekawe na rynkach - w
czwartek czeka nas szkockie referendum w sprawie
niepodlegtoséci. Dzi$ rano kontrakty na DAX i S&P500 lekko
znizkujg (-0,1%). Podobnie zachowujg sie indeksy w Azji.
Nikkei225 stracit 0,2%. Na indeksie blue-chipéw dzi§ odciecie
dywidendy z PKO BP. Wsparcia mozna szuka¢ w okolicach 2470
pkt (wczorajsze minimum). Przebicie tego poziomu dawatoby
techniczne argumenty podazy do kontynuacji korekty. Z danych
makro warto dzi$ zwrécié uwage m.in. na niemiecki indeks ZEW.

Krzysztof Pado

WYKRES DNIA

W sierpniu drugi miesigc z rzedu w Polsce mieliSmy deflacje.
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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GTC W projekcie uchwat NWZA zwotanego na 14.12.2014 znajduje sie propozycja podwyzszenia
kapitatu zaktadowego spotki w drodze emisji z prawem poboru nowych do 140 min nowych akciji
serii K. Dniem prawa poboru ma byc16.12.2014 r.

BDM: Srodki, ktére GTC pozyska z planowanej emisji majg by¢ docelowo przeznaczone na
akwizycje nowych obiektéw komercyjnych, co jest zgodne z ogfoszong strategig na poczatku roku.
Na razie zarzad nie wskazat jednak konkretnie, ktorymi projektami jest zainteresowany. W naszej
opinii pozyskanie $rodkéw byto nieuniknione, biorgc pod uwage plany spétki (budowa dwoch
duzych obiektéw pod Warszawg, akwizycje w europejskich stolicach). Naszym zdaniem emisja
akcji jest jednak lepszym rozwigzaniem anizeli obcigzanie bilansu dodatkowym zadtuzeniem.

Energetyka Zdaniem ministra Janusza Piechocinskiego po stronie energetyki i rzgdu nie ma skfonnosci do

realizacji scenariusza zaktadajgcego konsolidacje czesci kopalh z grupami energetycznymi.
Kopalnie W ubiegtym tygodniu wiceminister gospodarki Tomasz Tomczykiewicz powiedziat, ze program
naprawczy dla gornictwa zaktada w pierwszym etapie przejecie niektdrych kopalh Kompanii
Weglowej przez Weglokoks, a w kolejnym mozliwa jest konsolidacja aktywéw weglowych z branzg
energetyczng. Pozniej Pan Tomczykiewicz ,doprecyzowat’ juz, ze ewentualna konsolidacja czesci
kopalh ze spdtkami energetycznymi to jeden z rozwazanych scenariuszy, ktéry jednak nie ma
obecnie przetozenia na konkretne projekty czy uzgodnienia.

Synthos Synthos zamierza pozyskac¢ finansowanie na rynkach miedzynarodowych poprzez emisje obligacii
typu senior notes. Ewentualna emisja obligacji uzalezniona bedzie od panujgcych warunkow
rynkowych oraz moze nastapi¢ w ramach oferty prywatnej skierowanej do wybranych inwestorow
instytucjonalnych.

Wczesniej, w potowie czerwca, prezes Synthosu Tomasz Kalwat informowat, ze spétka przyglada
sie rynkowi euroobligaciji i nie wyklucza, ze biorgc pod uwage dobre warunki moze zdecydowac sie
na emisje o warto$ci minimum 200 min EUR.

BDM: w 2013 roku spotka refinansowata dfug zwigzany z nabyciem fabryki w Kralupach (ok. 75 min
EUR) i inwestycjg w jednostke PBR (51 min EUR). Oprocz tego spétka korzysta jeszcze z dwoéch
kredytéw obrotowych w fgcznej kwocie 110 min EUR (niewykorzystanie linie to jeszcze blisko 600
min PLN). W 2013 roku $redni koszt finansowania przy EURIBOR 0,22% i WIBOR ok. 3% wynosit
ok. 2,5%

CCC ING OFE =zwiekszyt zaangazowanie w akcjonariacie CCC i ma obecnie 6,08% kapitatu
’ zaktadowego i 5,18% ogdlnej liczby gloséw na WZA.
Zrédto: 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 M 3M 6M

Swiat surowce
MSCI AC World 2014-09-15 426,2 -0,2% 0,7% 0,7% 7,6% Miedz LME 3M 2014-09-15 6838,0 0,0% -0,5% 2,7% 57%
MSCI World 2014-09-15 1729,5 -0,2% 0,9% 0,5% 6,8% Ropa WTI Crude 2014-09-15 92,9 0,7% -2,5% -10,8% -2,3%
MSCI EM 2014-09-15 1061,5 -0,5% -1,5% 1,8% 14,9% Ztoto Spot $/oz 2014-09-15 1234,7 0,1% -5,3% -3,2% -10,4%
MSCI BRIC 2014-09-15 294,8 -0,6% -1,3% 3,0% 21,7% Aluminium LME 3M 2014-09-15  2029,0 -0,5% 1,5% 10,0% 16,6%

Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-09-15 54 021,8 0,6% 5,5% 3,0% 9,7% Polska Syryield 2014-09-15 2,464 -1,6% -86% -19,4%  -36,0%
Polska WIG20 2014-09-15 2497,4 0,7% 4,7% 3,8% 10,4% Polska 10yr yield 2014-09-15 3,190 -1,2% -0,3% -9,9% -25,7%
Polska mWIG40 2014-09-15 3565,1 0,9% 7,3% 4,3% 13,9% Polska WIBOR 3M 2014-09-15 2,380 -0,4% -7,0% -7,8% -8,8%
Polska SWIG80 2014-09-15 12360,5 -0,1% 7,4% -4,3% -2,4% Polska WIBOR6M  2014-09-15 2,380 -04%  -78%  -85% -9,8%
Wegry BUX 2014-09-15 186918  -0,1% 6,7% -0,6% 15,6% USA 10yr yield 2014-09-15 2,589 -08% 10,6% -0,3% -2,5%
Czechy PX 2014-09-15 997,5 -0,7% 0,7% -2,7% 7,9% Niemcy 10yr yield 2014-09-15 1,067 -1,4%  12,0% -21,2%  -31,0%
Butgaria Sofix 2014-09-15 551,9 0,6% 2,7% -2,2% -4,9% Japonia 10yr yield 2014-09-15 0,578 0,0%  149% -4,0% -7,8%
Rosja Micex 2014-09-15 1454,2 -0,3% 2,6% 0,3% 21,9% Hiszpania 10yr yield 2014-09-15 2,343 -0,1% -24%  -12,3%  -29,8%
Rosja RTS (USD) 2014-09-15 1194,7 -1,5% -3,0% -10,0% 16,6% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-09-15 7085,6 0,5% 2,0% 3,0% 20,3% Portugalia 10yr yield 2014-09-15 3,217 -0,6% -8,3% -5,9% -30,1%
Turcja ISE 100 2014-09-15 77 820,8 0,1% 1,6% -1,3% 25,6% Wtochy 10yr yield 2014-09-15 2,014 -0,3% -58% -10,4%  -29,7%
Europa Zachodnia kursy walut

Euro Stoxx 50 2014-09-15  3235,1 -0,1% 6,5% -1,3% 10,4% EUR/PLN 2014-09-15 4,199 -0,1%  0,3% 1,4% -0,7%
W. Brytania FTSE 100 2014-09-15  6807,0 0,0% 2,0% 1,4% 6,4% USD/PLN 2014-09-15 3,247 0,1% 3,6% 6,4% 7,0%
Francja CAC40 2014-09-15 44417 -0,3% 6,1% -2,5% 7,7% CHF/PLN 2014-09-15 3,469 -02%  0,3% 2,0% -0,2%
Niemcy DAX 2014-09-15 9651,1 0,1% 6,2% -2,6% 6,7% EUR/USD 2014-09-15 1,293 -0,2% -3,2% -4,7% -7,1%
Hiszpania IBEX 35 2014-09-15 10888,9 -0,4% 6,1% -1,3% 13,5% usD/IPY 2014-09-15 107,200 -0,1% 4,5% 5,3% 5,5%
Holandia AEX 2014-09-15 417,8 0,0% 5,7% 1,4% 11,5%
Szwecja OMX 30 2014-09-15 1388,6 0,3% 3,0% 0,3% 8,8%
Austria ATX 2014-09-15  2304,4 -0,7% 08%  -102% -1,9%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-09-15 16 987,5 0,3% 2,4% 2,1% 7,2%
USA S&P500 2014-09-15 19855 -0,1% 1,7% 3,0% 8,9%
USA Nasdaq Comp 2014-09-15 4567,6 -1,1% 1,3% 51% 71%
Kanada S&P/TSX 2014-09-15 15531,6 -0,3% 1,4% 3,9% 10,4%
Meksyk IPC 2014-09-15  45799,7 0,1% 2,8% 8,2% 21,6%
Brazylia BOVESPA 2014-09-15 56 927,8 1,8% 1,7% 57% 28,9%
Argentyna MERVAL 2014-09-15 11 054,1 -0,8% 26,4% 36,6% 92,6%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-09-12  15948,3 0,2% 52% 6,7% 8,5%
Hong Kong Hang Seng 2014-09-15 24 357,0 -0,9% -1,8% 6,0% 16,7%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-09-15 2339,1 0,3% 5,1% 15,9% 20,3%
Indie BSE30 2014-09-15 26 816,6 -0,9% 2,8% 6,9% 24,5%
Indonezja JKSE 2014-09-15 5144,9 0,0% 0,0% 4,9% 7,3%
Izrael TA 25 2014-09-15 14224 0,1% 2,4% 2,2% 3,6%
Korea Kospi 2014-09-16 2035,8 -0,3% -1,3% 2,3% 6,1%
Australia S&P/ASX 200 2014-09-15 5473,5 -1,0% 0,0% 3,3% 5,9%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

BIULETYN PORANNY

wtorek, 16 wrzesnia 2014

DJIA(16,988.76, 17,051.85, 16,951.38, 17,031.14, +43.6309) NASDAQ (4,567.45, 4,567.47, 4,506.73, 4,518.90, -48.7002)
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