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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 20 stycznia 2015

Warto$¢ zmiana System:

Kurs otwarcia 2269 7 0,31% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2309
Kurs zamknigcia 2251 -8 -0,35% Ostatnia zmiana sygnatu z diugiej na krétkg- 2324
Kurs min. 2247 11 0,49%
Kurs max. 2283 8 0,35%
Wolumen obrotu 19 710 1943 10,94% Najblizsze poziomy oporu: 2319 2387 2430 2465
Otwarte pozycje 58 007 312 0,54% Najblizsze poziomy wsparcia: 2230 2200 2147 2110

FW20 (2,269.00, 2,283.00, 2,247.00, 2,251.00, -8.00000) [ W oczekiwaniu na EBC

[ 20 Wtorek byt kolejnym stabym dniem dla bykéw
r na FW20. Mimo dobrego poczatku, druga
cze$¢ dnia stata pod znakiem przewagi
podazy. Sesje zakonczyliSmy na poziomie
2251 pkt (-0,4%). Na wigkszosci parkietow w
Europie mieliSmy wczoraj wzrosty. DAX zyskat
0,1%. Az o 2,9% rost, czesto poréwnywany z
Warszawa, wegierski BUX (gtownym
r kontrybutorem do wzrostéw byt tamtejszy
[ 2400 najwiekszy bank OTP). Na S&P500 po stabej
[ pierwszej czesci dnia ostatecznie udato sie
wypracowa¢ 0,2% wzrost. Na azjatyckich
parkietach dzi§ przewaga wzrostow. Traci
jedynie  Nikkei225 (-0,5%). Kontrakty na
S&P500 notowane sg bez zmian, lekko rosng
kontrakty na DAX. Na wykresie FW20 mamy
juz pie¢ z rzedu $wieczek o czarnym korpusie.
Od kilku dni nie potrafimy oderwac sie od okolic
poziomu 2250 pkt. Wieczorem i dzi$ rano
pojawito sie kilka informacji, ktére majg wplyw
na wycene spotek z WIG20. Banki
r zadeklarowaty stosowanie ujemnego LIBOR-u
dla kredytow w CHF, jednoczesnie KNF nie
wyklucza zmian w polityce dywidendowej
3 bankéw. Rano porozumienia z zwigzkami
[ 2590 wypowiedziat zarzad JSW. Z danych makro
r dzi$ krajowe odczyty produkcji przemystowe;j i
t budowlanej za grudzien (ktéry  dla
[ 2500 przypomnienia przyniost dtugi sezon urlopowy).
r Z USA pojawig sie dane z pierwotnego rynku
nieruchomosci. Inwestorzy globalni czekajg
[ 2480 jednak juz przede wszystkim na jutrzejsze
[ posiedzenie EBC i decyzje w sprawie
europejskiego QE.
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RYNEK AKCJI

Wyniki sesji: wtorek, 20 stycznia 2015

52 tygodnie . L . X . Obroét

Indeks Kurs otwarcia ~ Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan (min PLN]
Kurs max. Kurs min.
WIG20 2559,9 22259 226571 2242,42 -0,56% 2242,42 2 275,27 32,8 595,3
WIG30 27356 2 408,2 244248 242485 -0,31% 2 424,85 2 455,61 30,8 682,8
mwWIG40 37106 31879 3 396,06 3399,38 0,32% 3 396,06 3424,75 28,7 157,4
sSWIG80 14 795,3 11281,0 12 143,78 12 006,16 -0,78% 12 006,16 12 143,78 137,6 25,8
WIG-PL 57 189,7 50 453,2 51 815,96 51 355,47 -0,38% 51 355,47 51 815,96 460,5 -
WIG 55 687,6 48 765,5 50 408,12 50 058,56 -0,34% 50 058,56 50 622,25 563,7 795,0
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spoétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna iMm 3M 6M
ALIOR BANK 78,30 5479 -0,9% 2,2% 3,0% -3,3% -0,6% 4,9% 10,0% 1,9%
ASSECOPOL 53,65 4 453 2,0% 4,1% 16,1% 34,8% 2,3% 6,7% 23,1% 40,0%
BANK HANDLOWY 103,80 13562 0,7% -2,2% -8,0% -5,6% 1,0% 0,5% -1,0% -0,5%
BOGDANKA 98,86 3363 0,9% 0,9% -9,5% -12,0% 1,2% 3,6% -2,5% -6,8%
BORYSZEW 5,59 1342 -1,8% -4,6% -13,1% 5,5% -1,4% -1,9% -6,1% 10,6%
BZ WBK 340,15 33755 -2,3% -9,4% -8,2% -6,0% -1,9% -6,7% -1,2% -0,8%
CCcC 141,20 5422 -1,3% -0,6% 13,4% 32,0% -0,9% 2,1% 20,3% 37,1%
CYFROWY POLSAT 22,25 14 230 0,5% -8,2% -18,0% -4,7% 0,9% -5,6% -11,1% 0,5%
ENEA 16,14 7125 -0,4% 1,8% 0,9% 7,8% -0,1% 4,5% 7,8% 13,0%
EUROCASH 34,88 4837 1,1% -8,5% -0,1% -15,5% 1,4% -5,8% 6,9% -10,4%
GRUPA AZOTY 67,15 6661 1,7% 6,8% 10,1% -13,4% 2,1% 9,5% 17,0% -8,2%
GTC 4,90 1721 3,2% -12,5% -16,2% -33,6% 3,5% -9,8% -9,3% -28,4%
ING BSK 136,00 17 694 0,0% 0,1% -3,7% 5,8% 0,3% 2,8% 3,2% 11,0%
Jsw 21,10 2477 -2,5% 21,3% -27,7% -51,0% -2,2% 23,9% -20,8% -45,9%
KERNEL 32,26 2571 5,6% 9,8% 40,9% 9,4% 5,9% 12,4% 47,8% 14,5%
KGHM 104,35 20870 0,5% -6,8% -17,8% -18,9% 0,8% -4,1% -10,9% -13,7%
LOTOS 24,10 4 455 -0,1% -6,9% -2,3% -28,4% 0,2% -4,3% 4,6% -23,2%
LPP 7 284,60 13339 -1,7% -3,7% -25,3% -6,6% -1,3% -1,0% -18,4% -1,4%
mBANK 442,50 18 678 0,0% -9,9% -8,8% -8,2% 0,3% -7,2% -1,9% -3,0%
NETIA 5,64 1963 0,7% 0,5% -0,2% 2,4% 1,0% 3,2% 6,8% 7,5%
ORANGE POLSKA 7,79 10223 -2,1% -6,6% -21,3% -18,8% -1,8% -3,9% -14,4% -13,6%
PEKAO 176,00 46 195 0,3% -2,9% -3,6% -0,6% 0,6% -0,2% 3,4% 4,6%
PGE 18,93 35395 -1,1% 2,2% -11,5% -7,1% -0,8% 4,8% -4,6% -1,9%
PGNIG 4,31 25429 1,4% 0,0% -12,2% -17,4% 1,7% 2,7% -5,3% -12,3%
PKNORLEN 51,00 21813 1,2% 4,5% 22,9% 19,2% 1,5% 7,2% 29,8% 24,4%
PKOBP 32,16 40 200 -2,9% -8,9% -13,1% -16,0% -2,6% -6,3% -6,1% -10,8%
PZU 474,20 40 948 -0,6% -0,3% -2,4% 8,4% -0,3% 2,3% 4,5% 13,6%
SYNTHOS 4,00 5293 -1,0% 0,0% -2,7% -8,5% -0,7% 2,7% 4,3% -3,3%
TAURON 4,87 8535 -0,2% -0,8% -6,0% -3,2% 0,1% 1,9% 0,9% 2,0%
TVN 17,80 6279 -0,4% 3,5% 16,8% 24,5% -0,1% 6,2% 23,7% 29,6%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Akcje PKO wciagz pod presja

Mimo utrzymania pozytywnego sentymentu zewnetrznego, byki
na GPW zdotaly dzi§ walczy¢é o wzrostowe odreagowanie
jedynie przez kilka godzin. Choé wzrost wynosit prawie 1%, styl
wzrostu nie wygladat najlepiej, gdyz odbywat sie przy niskim
poziomie obrotdéw, a najwiekszy obrét koncentrowat na sobie
stabszy od rynku bank PKO. W drugiej potowie notowan
zemscito sie to na rynku, gdyz PKO BP kontynuowat swoj
spadek schodzac ponizej czwartkowego dotka (-2,8%), co
pociggneto za sobg caty parkiet. WIG20 skonczyt dzien 0,5%
znizkg, a na wykresie widzimy trzeci dzien wahan w okolicy
dotka, co wyglada na przystanek przed dalszym spadkiem. W
przeciwienstwie do szczytéw, ktore sg procesami, dotki zwykle
sg szybkie, a brak gwaitownego odbicia od kilku sesji oraz
koncentracja obrotéw na walorach stabszych od rynku wspierajg
mato optymistyczny krétkoterminowy wniosek dla GPW. Cho¢
niektére banki wrécity do pozioméw z czwartku, struktura
obrotow w catlym segmencie wyglagda na jednoznaczng
agresywng dystrybucje. Jako, ze banki pozostajg kluczowym
segmentem dla loséw WIG20, dopiero radykalna poprawa w
jego  zachowaniu bedzie  zwiastunem mochniejszego
odreagowania na catym rynku. Na razie krétkoterminowy
stosunek zysku do ryzyka faworyzuje niedzwiedzie i wystarczy
niezbyt mocne ostabienie zewnetrzne do przyspieszenia znizki
na GPW.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Banki czekajg na EBC

Woczorajsza sesja niestety potwierdzita, ze blue chipy dalej nie
majg sity, zeby pokonaé spadkowg tendencje. WIG20 stracit na
zamknieciu 0,6%, konczac notowania na poziomie 2242,4 pkt. Pod
kreskg znalazly sie rowniez spotki z indeksu sWIG80, ktory stracit
niemal 0,8%. Lepiej poradzit sobie mWIG40, ktéry zyskat 0,3%.
Indeks szerokiego rynku spadt o nieco ponad 0,3%. W Europie
caly czas dominuje strona popytowa. Francuski CAC40 wzrést o
1,2%, a londynski FTSE o 0,4%. Na niewielkim plusie zamknat sie
tez DAX (+0,1%). Na Wegrzech BUX poprawit sie 0 2,9%. Dobre
nastroje (pomimo stabego startu) daty o sobie zna¢ réwniez w
USA. S&P500 wzrést o 0,2%, a Nasdaq o 0,7%. Bez wigkszych
zmian pozostajg natomiast kontrakty na amerykanskie indeksy.
Dzisiejsze wydarzenia makrogospodarcze rozpoczeliSmy od
oredzia prezydenta USA, ktory przedstawit szereg reform. Nad
ranem odbyta sie konferencja prasowa po posiedzeniu BoJ. Przed
potudniem czekajg nas dane z brytyjskiego rynku pracy, a po
potudniu odczyty z amerykanskiego rynku nieruchomosci. Z
krajowych odczytéw GUS opublikuje wyniki produkcji przemystowej
i budowlano-montazowej oraz ceny produkcji za grudzien. Pomimo
dobrych nastrojéw na gtéwnych rynkach, nie spodziewam sie dzi$
istotnego przetomu dla obrazu rodzimego parkietu. Dopoki banki
sie otrzgsna, inwestorzy nie majg co liczyé na silne wzrostowe
ruchy. Wydaje sie, ze impulsem bedzie jutrzejsza decyzja EBC ws.
stop procentowych i konferencja prasowa. W przypadku blue
chipéw wsparciem pozostaje poziom 2215,0 pkt.

Adrian Goérniak

WYKRES DNIA

Amerykanski dolar jest najmocniejszy do koszyka walut od 2003 roku. Wiekszos¢ gra pod jego dalsze
umocnienie, m.in. w zwigzku z prawdopodobnym rozpoczeciem cyklu podwyzek stép przez FED, czego obrazem
jest rekordowa ilo$¢ spekulacyjnych dtugich pozycji na tej walucie.

Dollar Index (kolor czarny) vs liczba spekulacyjnych pozycji netto na dolarze CFTC (czerwony)
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Zarzgd JSW z powodu trudnej sytuacji finansowej wypowiedziat porozumienia zawarte z
organizacjami zwigzkowymi dziatajgcymi w spoétce, ale jednoczesnie utrzymat gwarancje
zatrudnienia zawarte w porozumieniu zbiorowym z maja 2011 roku. Jak napisano w
komunikacie, prowadzone dziatania majg na celu dostosowanie firmy do zmieniajgcych sie
warunkow rynkowych oraz podniesienie efektywnosci zarzgdzania.

AmRest szacuje, ze przychody w 4Q’14roku wyniosty 799,6 min PLN, co oznacza wzrost o
95% rir w PLN i 13,9% r/r w walutach lokalnych. Przychody dywizji rosyjskiej byty
poréwnywalne r/r i wyniosty 103,2 min PLN. W walucie lokalnej wzrosty one 0 31,7%.

Fundusze zarzgdzane przez Quercus TFI majg 5,17% akcji Erbudu.

Kruk zaktada kilkunastoprocentowy wzrost wynikéw w 2015 roku. Grupa przygotowuje sie do
inwestycji w Niemczech na poziomie dziesigtkéw min EUR. Wiadze spoiki zaznaczyty, ze
bedg tez pracowaé nad wejsciem na kolejny rynek zagraniczny.

PKP Cargo weszlta w spoér zbiorowy z Federacjg Zwigzkéw Zawodowych Pracownikéw
Polskich Kolei (FZZPPK). Spétka poinformowata, ze FZZPPK zazadata realizacji szeregu
postulatow, ktdre dotyczg przede wszystkim kwestii ptacowych, tj. podwyzszenia stawek
dziennych na zakup positkébw profilaktycznych i regeneracyjno-wzmacniajgcych,
wprowadzenia dodatku alokacyjnego oraz ryczattow delegacyjnych dla wybranych stanowisk
pracy. PKP Cargo podato, ze FZZPPK nie jest strong sporu zbiorowego pomiedzy spotkg a 9
organizacjami zwigzkowymi dziatajgcymi w PKP Cargo, ktéry zaistniat od dnia 30 pazdziernika
2014 roku. Spér ten znajduje sie obecnie na etapie mediaciji.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywny autoréw. O izawarte w nim
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.




bd(® BIULETYN PORANNY

od
261993 $roda, 21 stycznia 2015

INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M
$wiat surowce
MSCIACWorld ~ 2015-01-20 410,9 0,2% -1,4% 3,5% -3,1% Miedz LME 3M 2015-01-20 5672,0 -08% -11,4% -13,5% -18,8%
MSCI World 2015-01-20 1681,9 0,2% -1,7% 4,1% -2,4% Ropa WTI Crude  2015-01-20 46,5 -54%  -192% -42,7% -52,5%
MSCI EM 2015-01-20 952,5 0,5% 1,4% -2,2% -9,2% Zioto Spot $/0z 2015-01-20 1 294,0 1,3% 8,1% 3,4% -1,4%
MSCI BRIC 2015-01-20 262,7 1,1% 3,3% -1,8% -7,8% Aluminium LME 3M 2015-01-20  1818,0 -1,5% -4,6% -7,8% -8,2%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2015-01-20 50 230,3 -0,3% -2,4% -4,6% -2,5% Polska 5yr yield 2015-01-20 1,889 1,5% -136% -83%  -357%
Polska WIG20 2015-01-20 22551 -0,6% -3,0% -6,0% -4,4% Polska 10yr yield 2015-01-20 2,304 0,4% -10,6% -12,6% -31,2%
Polska mWwWIG40 2015-01-20 3388,6 0,3% -2,4% -2,0% 1,8% Polska WIBOR 3M  2015-01-20 1,920 -0,5% -2,0% 0,0% -25,6%
Polska sSWIG80 2015-01-20 12 100,6 -0,8% 0,2% -2,0% 0,9% Polska WIBOR 6M  2015-01-20 1,910 -0,5% -2,1% 0,5% -26,3%
Wegry BUX 2015-01-20  15802,5 2,9% -0,7% -6,2% -9,3% USA 10yr yield 2015-01-20 1,788 -2,7%  -173% -19,5% -27,5%
Czechy PX 2015-01-20 950,8 -0,2% 0,5% 3,1% 1,2% Niemcy 10yr yield 2015-01-20 0,449 2,3% -24,2% -485% -60,9%
Bulgaria Sofix 2015-01-20 500,0 -1,2% -4,4% -4,4% -8,4% Japonia 10yr yield 2015-01-20 0,223 10,9% -37,4% -54,0% -59,2%
Rosja Micex 2015-01-20 1571,0 -0,3% 8,9% 15,6% 12,1% Hiszpania 10yr yield 2015-01-20 1,522 0,6% -10,6% -31,1% -40,8%
Rosja RTS (USD) 2015-01-20 756,3 -1,3% -1,0%  -27,6%  -40,0% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2015-01-20 69714 0,6% 2,8% 2,6% 2,0% Portugalia 10yr yield 2015-01-20 2,784 12,3% 2,2% -18,2%  -24,2%
Turcja ISE 100 2015-01-20 88 006,5 1,4% 6,9% 17,1% 8,7% Wiochy 10yr yield 2015-01-20 1,363 0,5% -17,3% -36,5% -41,5%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2015-01-20 3220,9 0,7% 3,4% 11,4% 3,4% EUR/PLN 2015-01-20 4,335 0,1% 1,7% 2,7% 4,6%
W. Brytania FTSE 100 2015-01-20 6585,5 0,5% 1,2% 6,4% -0,2% USD/PLN 2015-01-20 3,754 0,6% 7,9% 133%  22,4%
Francja CAC40 2015-01-20 4394,9 1,2% 4,8% 11,8% 3.2% CHF/PLN 2015-01-20 4,283 0,8% 20,9%  22,5%  25,5%
Niemcy DAX 2015-01-20 10242,4 0,1% 4,8% 17,7% 5,5% EUR/USD 2015-01-20 1,155 -0,5% -5,7% -9,3% -14,6%
Hiszpania IBEX 35 2015-01-20 10157,5 1,2% 0,0% 5,3% -0,2% USD/IIPY 2015-01-20 118,700 1,0% -1,0% 11,3%  17,1%
Holandia AEX 2015-01-20 435,3 0,6% 4,7% 14,4% 9,3%
Szwecja OMX 30 2015-01-20 1476,3 1,0% 2,7% 14,2% 7,5%
Austria ATX 2015-01-20 21481 1,0% 2,3% 4,3% -8,4%
Ameryka Péinocna i Potudniowa
USA DJIA 2015-01-20 17 511,6 0,0% -1,5% 7,4% 3,6%
USA S&P500 2015-01-20 20194 0,2% -2,2% 6,8% 3,3%
USA Nasdaq Comp 2015-01-20 4634,4 0,4% -2,3% 8,2% 5,7%
Kanada S&PITSX 2015-01-20 143125 0,0% -0,8% 0,5% -4,9%
Meksyk IPC 2015-01-20 41 285,6 1,1% -1,8% -3,1% -5,3%
Brazylia BOVESPA 2015-01-20 47 758,0 0,2% -3,6% -11,8% -16,0%
Argentyna MERVAL 2015-01-20 8624,3 -0,5% 7,0% -22,6%  -0,9%
Azjai Australia
Japonia NIKKEI 225 2015-01-21 17 366,3 2,1% -1,4% 15,0% 15,0%
Hong Kong Hang Seng 2015-01-20 23 951,2 0,9% 3,6% 4,1% 3,1%
Chiny Shanghai Comp ~ 2015-01-20 31731 1,8% 2,1% 34,7% 54,9%
Indie BSE30 2015-01-20 28 784,7 1,8% 52% 9,0% 12,8%
Indonezja JKSE 2015-01-20 5166,1 0,3% 0,4% 2,7% 2,0%
Izrael TA 25 2015-01-20 1458,8 0,1% -1,5% 1,7% 5,2%
Korea Kospi 2015-01-21 1918,3 0,8% -0,6% -0,6% -5,0%
Australia S&P/ASX 200 2015-01-21 5307,7 0,0% -0,4% 0,9% -1,2%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

BIULETYN PORANNY

$roda, 21 stycznia 2015

DJIA(17,516.96,17,588.70, 17,346.73, 17,515.23, +3.66016) NASDAQ (4,655.84, 4,665.65, 4,601.10, 4,654.85, +20.4702)
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