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Wyniki sesji: czwartek, 23 pazdziernika 2014

Wartos¢
Kurs otwarcia 2425
Kurs zamknigcia 2440
Kurs min. 2421
Kurs max. 2448
Wolumen obrotu 17 684
LOP 62 570

BIULETYN PORANNY

sobota, 25 pazdziernika 2014

KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Zmiana
-14 -0,57%
8 0,33%
-7 -0,29%
5 0,20%
2439 16,00%
679 1,10%

FW?20 (2,427.00, 2,448.00, 2,421.00, 2,440.00, +8.00000)
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WIG20 (2,421.51,2,442.94,2,416.87, 2,433.84, +4.73999)
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Najblizsze poziomy oporu:

Najblizsze poziomy wsparcia:

System:

Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krétkiej- 2417

Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2426

2448 2481 2500 2550
2400 2355 2300 2260

Techniczne szanse na rynkach bazowych

Po stabszej sesji na Wall Street czwartkowy
handel rozpoczynaliSmy z przewagg czerwieni.
Na plus rynek udato sie wyciggnaé po
publikacji wstepnych odczytéw przemystowych
PMI. Pozytywnie zaskoczyt ten najwazniejszy,
z Niemiec (51,8 pkt vs 49,5 pkt oczek.). Dzieki
temu DAX wrdcit powyzej 9000 pkt, a to
oznacza, ze przeszedt pierwszy opér na 8940
pkt (38% zniesienia ostatnich spadkow) i
powinien skierowa¢ sig w strong 62%
zniesienia (ok. 9300 pkt). Réwniez na Wall
Street S&P500 wrdcit ponad 62% zniesienia
ostatnich spadkéw negujac tym samym stabg
$wiece z $rody. Obecnie szeroki indeks jest na
1951 pkt, a to oznacza, ze obserwowane od
paru sesji wzmocnienie moze by¢ traktowane
nie jako korekta spadkéw tylko impuls. W
rezultacie prawdopodobne staje sie
poprawienie wrzesniowych szczytéw (2020 pkt)
zgodnie ze wzorcem sezonowym z 2007 roku
(nowy szczyt do konca roku ?). Powinno to
zwiastowac dobrg koncéwke roku takze u nas.
Na razie kontrakt jest ponad 38% zniesienia
spadkow (2440 pkt) i kolejnym oporem sa
okolice 2480 pkt.

Krystian Brymora
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Indeks

WIG20
WIG30
WIG50
WIG250
WIG-PL
WIG

Spotka

ALIOR BANK
ASSECOPOL
BANK HANDLOWY
BOGDANKA
BORYSZEW

BZ WBK

Cccc

CYFROWY POLSAT
ENEA
EUROCASH
GRUPA AZOTY
GTC

ING BSK

Jsw

KERNEL

KGHM

LOTOS

LPP

mBANK

NETIA

ORANGE POLSKA
PEKAO

PGE

PGNIG
PKNORLEN
PKOBP

PZU

SYNTHOS
TAURON

TVN

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim ywny
i iie w prasie lub w iie catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.

52 tygodnie
Kurs max. Kurs min.
26258 2279,6
27644 24169
32911 28118
13439 11105
57 189,7 50 389,4
55 687,6 48 765,5

Cena [PLN]

75,80
47,15
113,90
110,75
6,50
382,50
128,95
27,20
16,07
35,00
58,70
5,81
141,50
29,19
23,13
125,50
27,98
9 774,00
488,40
5,63
10,21
179,55
21,68
4,90
42,06
36,60
493,75
4,05
5,35
14,99

RYNEK AKCJI

Kurs otwarcia

242151
2 603,29
3 088,02
1184,56
54 978,04
53 164,94

Mkt Cap [min PLN]

5303
3913
14 882
3767
1430
37 957
4952
17 396
7094
4 850
5823
2041
18 409
3427
1843
25100
3634
17 897
20615
1959
13 399
47 126
40 536
28910
17 989
45750
42 636
5359
9376
5248

dzienna
-1,2%
0,9%
-0,1%
-0,2%
1,4%
1,9%
2,3%
-0,7%
0,8%
-0,8%
1,6%
-0,7%
-0,3%
1,5%
0,3%
0,3%
1,7%
0,1%
-0,4%
-1,1%
2,6%
-1,3%
2,1%
0,4%
0,2%
-0,7%
0,2%
-1,2%
0,6%
-0,3%

Kurs zamknigcia

2433,84
2616,46
3 073,94
1187,81
54 885,54
53 335,43

zmiana %
im
-10,5%
5,8%
-4,9%
1,0%
7,1%
-4,4%
-3,1%
0,5%
-0,5%
8,8%
-6,2%
1,9%
-4,4%
-6,7%
-9,3%
-1,8%
-1,1%
0,2%
-1,3%
0,7%
-11,4%
-4,8%
1,5%
-5,0%
0,7%
-3,9%
4,5%
-12,0%
1,5%
-5,1%

Zmiana [%)]

0,20%
0,23%
-0,59%
-0,08%
0,08%
0,06%

3M
-4,5%
17,1%
1,7%
-3,3%
21,7%
3,0%
22,7%
14,3%
3,7%
-16,6%
-23,0%
-20,8%
9,5%
-32,5%
-22,6%
-2,8%
-24,9%
21,3%
1,0%
0,5%
4,2%
0,3%
3,5%
-7,4%
5,3%
-3,8%
9,6%
-11,4%
5,9%
-0,1%
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Warto$¢
Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan  obrotéw
[min PLN]
2 416,87 244294 26,1 599,2
2 599,49 2623,31 23,8 632,9
3 058,70 3 096,27 37,6 353
1184,15 1187,81 3,7 19,8
54 799,24 54 978,04 178,8 -
53102,52 53 478,85 376,3 689,1

zmiana % wzgledem WIG30

6M dzienna im 3M 6M
-6,1% -1,4% -8,8% -6,0% -7,2%
5,5% 0,6% 7,6% 15,6% 4,4%
1,7% -0,3% -3,1% 0,3% 0,6%
-8,5% -0,5% 2,8% -4,7% -9,5%
39,5% 1,2% -5,4% 20,3% 38,4%
-1,2% 1,7% -2,6% 1,5% -2,2%
3,3% 2,0% -1,4% 21.2% 2,3%
37,0% -1,0% 2,2% 12,8% 36,0%
8,9% 0,5% 1,2% 2,3% 7,8%
-11,6% -1,0% 10,5% -18,0% -12,7%
0,9% 1,3% -4,4% -24,5% -0,1%
-23,7% -0,9% 3,7% -22,3% -24,7%
8,0% -0,5% -2,7% 8,1% 7,0%
-31,3% 1,2% -5,0% -34,0% -32,4%
-20,2% 0,1% -7,6% -24,1% -21,3%
9,9% 0,1% 0,0% -4,3% 8,8%
-26,8% 1,5% 0,6% -26,3% -27,8%
26,1% -0,1% 1,9% 19,8% 25,1%
-5,3% -0,7% 0,4% -0,4% -6,3%
3,7% -1,3% 2,5% -0,9% 2,6%
0,6% 2,4% -9,6% 2,7% -0,5%
-7,2% -1,6% -3,0% -1,2% -8,3%
5,8% 1,9% 3,2% 2,0% 4,7%
8,9% 0,2% -3,3% -8,8% 7,8%
-7,8% 0,0% 2,5% 3,8% -8,8%
-13,0% -0,9% -2,2% -5,3% -14,1%
15,4% -0,1% 6,2% 8,2% 14,3%
-17,3% -1,5% -10,2% -12,8% -18,4%
3,5% 0,3% 3,3% 4,5% 2,4%
-5,3% -0,6% -3,4% -1,6% -6,4%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Popyt nie skorzystat z okazji
Czwartkowe notowania inwestorzy w Europie zaczynali w nieco
stabszych nastrojach ze wzgledu na wczorajszy spadek w USA.
Biorac pod uwage skale dotychczasowego odbicia, znizka na Wall
Street byla niewielka, lecz starczyta do powstrzymania kupujgcych
na naszym kontynencie. Bykom jednak pomogty dane makro w
postaci odczytéw indekséw PMI. Cho¢ Francja rozczarowata, zielone
Swiatto do ataku daty bykom wyraznie lepszy od oczekiwan PMI dla
przemystu Niemiec oraz nieco wyzszy od konsensusu odczyt
indeksu PMI dla catej strefy euro. Gtéwne indeksy skorzystaty z tego
prezentu zyskujgc ponad 1%, w Warszawie niestety reakcja bykow
byta duzo stabsza. Nasz rynek kontynuowat wczorajszy odpoczynek,
WIG20 zyskat zaledwie 0,2%, a wstrzemiezliwg postawe bykow
wigzatbym z generalnie duzo stabszg skalg aktualnego odbicia na
wszystkich emerging markets. Brakuje aktywnos$ci inwestoréw
zagranicznych, na co wskazuje tez staba ztotéwka. Analizujgc obroty
wyglada jednak na to, ze odpoczynek jest skutkiem cofniecia sie
agresywnego popytu, nie pojawienia si¢ mocnej podazy. Cho¢ w
zwigzku z brakiem wyrazniejszego ataku kupujgcych przy
sprzyjajgcym otoczeniu sytuacja jest nieco mniej komfortowa dla
bykéw niz w ostatnich dniach, stosunek zysku do ryzyka jeszcze jest
dla nich korzystny. Pomaga nam $wietne zachowanie S&P500 oraz
coraz wyzsze poziomy DAXa (ktérego odreagowanie tak jak u nas
nie wyglada na skonczone). Zwrécitbym tez uwage na utrzymujgcy
sie¢ pesymizm w badaniu polskich inwestoréw indywidualnych, co
zwykle miato miejsce w okolicy istotnych dotkéw. Bardzo mozliwe, ze
kluczem do pojawienia sie wigkszego popytu na GPW bedzie
odwrdcenie sig¢ negatywnej tendencji na ztotym — kapitat zagraniczny
moze chcie¢ zarobi¢ podwojnie, zaréwno na naszych akcjach, jak i
na walucie. Pilnie obserwowatbym zatem pary ztotowe, jak i szukat
potencjalnych sygnatéw odwrotu na rosyjskim rublu, ktérego ciggta
deprecjacja raczej nam nie pomaga.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:
Wyniki i ozywienie w emisjach
Czwartkowa sesja na WIG20 przyniosta troche zmiennosci.
Notowania zaczely sie pod kreska. Bykom szybko udafo sie jednak
wybroni¢ i wyjs¢ nawet na lokalny szczyt ostatniej korekty. W
koncéwce zndéw popyt musiat broni¢ sie przed zejsciem na minusy,
co ostatecznie sie udato (zamkniecie: +0,2%, 2433,8 pkt).
Technicznie dla dalszych wzrostéw konieczne bytoby przetamanie
oporu przy 2450 pkt. Duzo bardziej oczywista byta sytuacja na
innych rynkach. Na DAX byki wypracowaty 1,2% wzrost. Podobnie
byto na S&P500 (+1,2%), ktéry odrobit w zasadzie wszystkie
straty, jakie pojawity sie na przestrzeni ostatnich 2 tygodni. Dzi$
rano nastroje sg bardziej stonowane. Kontrakty na DAX i S&P500
tracg po okoto 0,3-0,4%. W Azji rynki dzielg si¢ mniej wiecej po pot
wzrostami i spadkami. Nikkei255 zyskat 1,0%. Z danych makro
mamy dzi§ PKB WIk. Brytanii za 3Q’'14 (10.30) oraz sprzedaz
nowych doméw za wrzesien z USA (16.00). Rozkreca sie sezon
publikacji wynikow za 3Q’'14 na warszawskim parkiecie. Sporo
lepsze wyniki od konsensusu pokazat rano Dom Development.
Pewne ozywienie wida¢ na rynku ofert publicznych. Z informac;ji
prasowych wynika, ze z dyskontem, ale z sukcesem oferte wtorng
uplasowat Work Service. O wzgledy inwestoréw zabiegajg wtasnie
Vigo System i Skarbiec. Warto pamietaé o zblizajacej sie ofercie (z
prawem poboru) Lotosu.

Krzysztof Pado

WYKRES DNIA

Odczyt niemieckiego PMI dla przemystu w pazdzierniku pozytywnie zaskakuje (51,8 vs 49,5 pkt oczek.)
przyczyniajac sie do znaczacej poprawy nastrojow na rynkach.

PMI dla niemieckiego przemystu
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PKO BP
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INFORMACIJE ZE SPOLEK

Spotka podata dane za 3Q'14. Przychody spotki w omawianym okresie wyniosty prawie 160 min PLN.
Wynik EBIT wzrést do20.2 min PLN, a zysk netto do 15.3 min PLN. Narastajagco 1-3Q'14 spdtka na
poziomie EBIT wypracowata wynik 32.1 min PLN, a netto ok. 26.2 min PLN.

Budimex Nieruchomosci w 2014 r. przedsprzeda ponad 1,5 tys. mieszkan, a w 2015 r. przedsprzedaz
powinna by¢ na nie nizszym poziomie. W kolejnych latach spoétka chce utrzymywaé przedsprzedaz na
poziomie, ktory zagwarantuje jej obecnos¢ wsrod pierwszej trojki deweloperdw z najwyzszag
przedsprzedaza.

Orange Polska w nadchodzgcych tygodniach poda decyzje w sprawie potencjalnie wysokich naktadéw na
rozbudowe sieci swiattowodowej. Przedstawiciele spétki podali, ze trwajg analizy mozliwosci znaczgcych
inwestycji w rozbudowe sieci FTTH, ktdre pojawity sie po czesciowej deregulacji rynku internetu
szerokopasmowego. Spétka nie chce jednak, aby zwiekszone inwestycje w znaczacy sposéb wptynety na
nasze wskazniki zadtuzenia oraz EBITDA.

Spdtka jest zaniepokojona sytuacjg na rynku B2B, gdzie rosnie presja konkurencyjna. Zdaniem Orange
rynek biznesowy ewoluuje w tym samym kierunku co rynek detaliczny jakis czas temu. Presja cenowa
jest widoczna, zwieksza sie tez liczba uzytkownikéw ofert nielimitowanych, co zabiera cze$¢ przychodoéw.

Fuzja prawna PKO BP z Nordea Bank Polska nastgpi 31 pazdziernika, a potem, w ciggu nastepnych
dwoch tygodni, zniknie marka Nordea. Fuzja operacyjna zaplanowana jest na marzec 2015 roku.
Wiceprezes PKO BP Bartosz Drabikowski informowat wczesniej, ze w 3Q'14 koszty integracji PKO BP z
grupa Nordea wyniosg ok. 30 min PLN, a w 4Q'14 60-70 min PLN. Wiekszo$¢ synergii kosztowych i
przychodowych bedzie mozliwa do uzyskania w drugiej potowie 2015 r., po fuzji operacyjnej

MetLife TFI zmniejszyt zaangazowanie w spotce Netmedia do 1,2% akcji i gtoséw na WZA.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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Z
INDEKSY | WSKAZNIKI
msdeygedowe  powsewskimk
zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-10-23 404,8 0,6% -3,3% -5,2% 0,1% Miedz LME 3M 2014-10-23  6630,0 -0,6% -1,3% -5,9% -0,6%
MSCI World 2014-10-23 1647,2 0,8% -3,1% -4,8% 0,2% Ropa WTI Crude 2014-10-23 82,1 1,9% -10,8% -17,2%  -15,6%
MSCI EM 2014-10-23 987,1 -0,5% -4,8% -8,4% -0,4% Ztoto Spot $/oz 2014-10-23  1228,6 -1,3% 0,9% -4,8% -4,8%
MSCI BRIC 2014-10-23 2708 -1,3% -5,8% -9,3% 2,1% Aluminium LME 3M 2014-10-23  2012,0 1,1% 2,3% -0,2% 7,3%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-10-23  53301,5 0,1% -2,3% 3,5% 2,7% Polska Syryield 2014-10-23 2,052 0,2% -10,3% -26,7% -43,7%
Polska WIG20 2014-10-23 2429,1 0,2% -2,1% 3,4% 3,2% Polska 10yr yield 2014-10-23 2,639 0,3% -10,4% -19,0% -35,8%
Polska mWIG40 2014-10-23 35233 -0,3% -3,2% 4,2% 5,6% Polska WIBOR 3M 2014-10-23 1,900 -0,5% -16,7% -26,1% -27,5%
Polska SWIG80 2014-10-23 123813 -0,1%  -2,3% 3,5% -5,0% Polska WIBOR6M  2014-10-23 1,880 -05% -17,2% -27,4% -28,8%
Wegry BUX 2014-10-22 174934 -1,1% -6,6% -4,5% -3,3% USA 10yr yield 2014-10-23 2,271 2,5% -11,4%  -92%  -15,3%
Czechy PX 2014-10-23 941,9 0,5% -3,6% -0,4% -3,8% Niemcy 10yryield ~ 2014-10-23 0,902 3,6%  -102% -23,4% -41,0%
Butgaria Sofix 2014-10-23 513,6 -0,7%  -6,3% -5,4%  -12,6% Japonia 10yryield ~ 2014-10-23 0,478 -14%  95%  91%  -22,5%
Rosja Micex 2014-10-23 13729 -0,1% -3,8% -2,2% 7,3% Hiszpania 10yr yield 2014-10-23 2,186 -0,9% 1,7% -14,6%  -29,1%
Rosja RTS (USD) 2014-10-23 10359 -1,1% -11,1%  -18,4% -8,1% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-10-23 6986,1 1,2% -1,9% 2,0% 12,4% Portugalia 10yr yield 2014-10-23 3,283 -1,3% 3,8% -11,0% -10,3%
Turcja ISE 100 2014-10-23 78 080,8 1,8% 3,7% -4,0% 9,4% Wtochy 10yr yield 2014-10-23 2,064 -0,1% 5,5% -99%  -19,2%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-10-23  3008,5 1,2% -4,9% -4,3% -1,7% EUR/PLN 2014-10-23 4,227 -0,1% 1,4% 2,1% 0,7%
W. Brytania FTSE 100 2014-10-23  6399,7 0,4% -3,7% -4,6% -2,0% USD/PLN 2014-10-23 3,343 0,1% 2,5% 8,8% 10,1%
Francja CAC40 2014-10-23 41051 1,3% -4,5% -4,8% -4,2% CHF/PLN 2014-10-23 3,503 -0,1% 1,5% 2,9% 1,7%
Niemcy DAX 2014-10-23 8940,1 1,2% -5,7% -7.2% -5,2% EUR/USD 2014-10-23 1,264 -0,2% -1,1% -6,1% -8,6%
Hiszpania IBEX 35 2014-10-23  10249,9 0,8% -3,8% -2,5% 1,3% usD/IPY 2014-10-23 108,220 0,9% -0,6% 6,3% 5,7%
Holandia AEX 2014-10-23 396,0 0,2% -5,2% -2,3% 1,9%
Szwecja OMX 30 2014-10-23 13443 1,3% -3,1% -2,6% 1,8%
Austria ATX 2014-10-23 21315 0,8% -4,1% -9,6%  -13,0%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-10-23  16461,3 1,3% -2,1% -1,8% 2,2%
USA S&P500 2014-10-23 1927, 1,2% -1,5% -1,3% 5,1%
USA Nasdaq Comp 2014-10-23 4382,8 1,6% -1,2% -0,2% 8,6%
Kanada S&P/TSX 2014-10-23 143121 1,3% -3,9% -5,2% 1,1%
Meksyk IPC 2014-10-23  43450,8 0,6% -2,9% -1,0% 9,1%
Brazylia BOVESPA 2014-10-23  52411,0 -3,2% -10,3%  -11,7% -1,7%
Argentyna MERVAL 2014-10-23  10548,2 -2,7% -14,8%  26,2% 53,9%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-10-23  15139,0 -0,4% -6,1% -0,7% 4,7%
Hong Kong Hang Seng 2014-10-23 233332 -0,2% -2,0% -1,9% 7,1%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-10-24 2302,4 -1,0% -0,3% 11,3% 15,0%
Indie BSE30 2014-10-23  26787,2 0,2% 0,3% 3,0% 18,9%
Indonezja JKSE 2014-10-23 5103,5 0,6% -1,5% 0,4% 6,0%
Izrael TA 25 2014-10-23 14435 0,2% -0,7% 3,5% 3,8%
Korea Kospi 2014-10-24 19317 -0,3% -4,8% -4,8% -3,4%
Australia S&P/ASX 200 2014-10-24 5383,1 -0,1% -0,6% -1,7% 0,5%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA (16,406.03, 16,620.78, 16,405.77, 16,614.81, +215.141) NASDAQ (4,359.17, 4,419.48, 4,356.10, 4,419.48, +103.410)
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