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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 24 sierpnia 2015

Wartos¢ zmiana
Kurs otwarcia 2106 -65 -2,99%
Kurs zamknigcia 2051 -125 -5,74%
Kurs min. 2 005 -160 -7,39%
Kurs max. 2125 -68 -3,10%
Wolumen obrotu 33 909 21041 163,51%
Otwarte pozycje 68 495 -320 -0,47%

FW20 (2,106.00, 2,125.00, 2,005.00, 2,051.00, -125.000)
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System:

Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej - 2189

Ostatnia zmiana sygnatu z diugiej na krétka - 2200

Najblizsze poziomy oporu: 2193 2235 2258 2310

Najblizsze poziomy wsparcia: 2005 2000 1900 1800
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Pogrom i panika na rynkach

Woczorajsze wyniki sesji na globalnych rynkach
mozna okresli¢ ,sumg wszystkich strachow”.
Gietdy odreagowaty bardzo mocno stabsze
odczyty danych makro w  Chinach,
zawirowania w  Grecji oraz  rodzime
zawirowania ~w  sektorze bankow i
energetyczno-weglowym. Od dawna bowiem
nie widzieliSmy tak duzych spadkéw na
wszystkich Swiatowych gietdach. Niemiecki
DAX stracit 4,7%, londynski FTSE ok. 3,9%, a
francuski CAC40 az 5,4%. Najstabiej jednak
zaprezentowat sie grecki Athex, ktéry zamknat
sie az 10,5% pod kreska. Inwestorzy, ktérzy
liczyli na to, ze wtgczenie sig USA do notowan
wesprze rynki mogli czu¢ sie mocno
rozczarowani, bowiem tamtejsze indeksy
pospadaty po blisko 4,0%. W kanon wpisata
sie takze GPW — blue chipy zamknely sie ze
stratg 5,7%, podobnie jak mWIG40. Réwniez
w Azji wazniejsze rynki dzi$ potracity. Hang
Seng obnizyt sie 0 0,7%, a Nikkei o ok. 2,8%.
Patrzac na kontrakty wida¢ odreagowanie w
Niemczech — futures na DAX zyskujg 1,6%, za
oceanem natomiast obserwujemy zwyzki po
ok. 1,2-1,3%. Na drugim biegunie znajdujg sie
natomiast Chiny (tu obserwujemy spadki o 8,1-
8,2%; tamtejsze indeksy znajdujg sie najnizej
od 1996 roku!). Dzisiejsza sesja na WIG20
moze by¢ bardzo trudna dla inwestorow. Blue
chipy znajdujg sie najnizej od ponad 3 lat i
kluczowa wydaje sie obrona putapu 2000,0 pkt
(okolice wczorajszego cienia). Duzo tez zalezy
od tego jak bedg zachowywa¢ sie
miedzynarodowi inwestorzy — jesli wczorajsza
panika bedzie kontynuowana, raczej ciezko
oczekiwaé  wzrostow na  warszawskim
parkiecie.

Adrian Gérniak
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Wyniki sesji: poniedziatek, 24 sierpnia 2015

Indeks

WIG20
WIG30
mwWIG40
sWIG80
WIG-PL
WIG

Spoétka

ALIOR BANK
ASSECOPOL
BANK HANDLOWY
BOGDANKA
BORYSZEW

BZ WBK

Cccc

CYFROWY POLSAT
ENEA
EUROCASH
GRUPA AZOTY
GTC

ING BSK

JsSw

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

52 tygodnie
Kurs max. Kurs min.
2559,9 2014,7
27824 22327
3961,0 3370,1
14 107,4 11 689,6
58 998,6 49 970,2
57 460,4 48 048,1

Cena [PLN]

82,14
52,70
78,71
37,37
5,68
275,90
174,10
21,20
12,99
38,66
74,00
574
124,00
11,21
39,51
73,11
29,52
7 000,00
331,80
5,45
7,20
156,00
14,91
6,27
78,65
27,20
398,20
3,81
3,29
19,00

RYNEK AKCJI

Kurs otwarcia

2139,45
2343,42
3601,08
13 082,80
51513,83
50 321,87

Mkt Cap [min PLN]

5970
4374
10 284
1271
1363
27379
6 685
13 558
5734
5361
7 340
2017
16 132
1316
3148
14 622
5457
12 818
14012
1898
9 449
40 945
27878
36 993
33639
34 000
34 385
5042
5766
6 465

Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)]
2 056,38 -5,66%
2272,49 -5,87%
3531,38 -5,65%
12 614,74 -6,07%
50 077,09 -5,67%
48 916,60 -5,66%
zmiana %
dzienna im 3M
-3,8% -2,4% -11,4%
-2,0% -8,3% -10,9%
-9,3% -9,9% -27,3%
-29,7% -32,5% -56,2%
-4,2% -3,6% -9,0%
-3,9% -2,5% -20,2%
-7,9% -8,8% -3,8%
-5,3% -7,8% -15,3%
-8,8% -10,5% -20,8%
-9,4% -8,2% 5,6%
-11,7% -10,5% -4,5%
-7,3% -3,5% -1,4%
-4,6% 6,0% -12,1%
-10,3% -5,8% -31,8%
-7,5% -11,0% 6,5%
-12,8% -19,4% -41,7%
-5,3% -7,2% -2,5%
-5,3% -7,9% -11,1%
-3,7% -8,4% -25,7%
-0,9% -5,2% -10,8%
-6,5% -10,7% -30,4%
-2,2% 0,6% -17,7%
-5,5% -15,6% -25,8%
-6,4% 0,3% -3,4%
-6,4% 2,0% 11,6%
-5,0% -5,1% -20,0%
-4,4% -4,5% -12,9%
-5,7% -20,1% -18,2%
-6,0% -12,3% -29,6%
-1,3% -4,3% 6,7%
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Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan [m(I)nbgﬁl_tN]
2 014,69 2139,45 124,8 11887
2 232,67 2351,78 119,1 1254,6
12 434,20 13 082,80 648,6 246,8
347451 3612,62 138,1 74,1
49 970,20 51513,83 1543,6 14874
48 048,05 50 334,40 2286,4 1498,4

zmiana % wzgledem WIG30

6M dzienna im 3M 6M
-1,2% 2,1% 3,6% 4,3% 9,5%
-2,4% 3,9% -2,2% 4,8% 8,3%
-26,8% -3,4% -3,9% -11,6% -16,1%
-62,0% -23,8% -26,4% -40,5% -51,3%
-6,1% 1,7% 2,5% 6,7% 4,6%
-16,1% 1,9% 3,6% -4,5% -5,4%
11,6% -2,0% -2,8% 11,9% 22,3%
-11,1% 0,6% -1,8% 0,4% -0,4%
-19,7% -3,0% -4,4% -5,1% -9,0%
0,9% -3,6% -2,1% 21,3% 11,6%
-3,9% -5,8% -4,4% 11,2% 6,8%
19,3% -1,4% 2,5% 14,3% 30,0%
-8,5% 1,3% 12,1% 3,7% 2,2%
-50,5% -4,5% 0,3% -16,1% -39,8%
34,4% -1,6% -4,9% 22,2% 45,1%
-38,7% -6,9% -13,3% -26,0% -28,0%
21,4% 0,6% -1,1% 13,2% 32,1%
-2,8% 0,6% -1,8% 4,6% 7,9%
-25,4% 2,2% -2,3% -10,0% -14,7%
-7,3% 5,0% 0,9% 4,9% 3,4%
-25,2% -0,6% -4,6% -14,7% -14,5%
-16,2% 3,7% 6,7% -2,0% -5,5%
-25,7% 0,4% -9,5% -10,1% -15,1%
34,3% -0,6% 6,4% 12,3% 45,0%
41,2% -0,5% 8,1% 27,3% 51,9%
-17,2% 0,9% 0,9% -4,3% -6,5%
-18,7% 1,5% 1,6% 2,8% -8,0%
-14,4% 0,2% -14,1% -2,5% -3,7%
-32,4% -0,1% -6,2% -13,8% -21,7%
10,0% 4,6% 1,8% 22,5% 20,6%
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KOMENTARZ PO SESJI

Komentarz po sesji:
Czarny poniedziatek

Fala wyprzedazy przelata sie dzisiaj w przez wszystkie wazniejsze $wiatowe parkiety. Czerwono bylo juz z samego
rana kiedy gietda w Szanghaju tracita 8,5% ustanawiajgc tym samym nowe minimum trendu spadkowego. Okazuje sie,
ze chinskie wtadze nie sg w stanie zapewni¢ stabilizacji na rynkach, a wszelkie interwencje majg tylko chwilowy wptyw
na notowania akcji. Oprécz krachu na tamtejszej gietdzie rosng réwniez obawy o stan gospodarki panstwa srodka i o to
czy tamtejszy rzad bedzie sobie umiat poradzi¢ z ewentualnym kryzysem. Po Azji przyszta kolej na Europe w tym GPW,
ktéra do tej pory dzielnie opierata sie niedzwiedzim nastrojom na zagranicznych gietdach. Sesja w Warszawie zaczeta
sie potezng lukg bessy, co oznaczato przetamanie wsparé na poziomie lipcowych dotkéw zaréwno na WIG20 jak i w
przypadku indeksu szerokiego rynku. Przez pierwsze godziny handel przebiegat spokojnie i wydawato sie nawet, ze
byki sprobujg przynajmniej domkng¢ luke, jednak okoto potudnia niedzwiedzie ponownie zaatakowaty i w $lad za innymi
gietdami nasze indeksy ustanowity nowe minima. To co dziato sie pdzniej mozna okresli¢ jako ,gietdowy Armagedon”.
Ponad 400 spdétek notowanych na GPW spadato, przy czym kilkunastoprocentowe spadki nie byly niczym
nadzwyczajnym i dotknety np. Bogdanke (-29,7%) i KGHM (-12,8%). W efekcie indeks grupujgcy najwigksze spotki na
warszawskim parkiecie stracit dzis 5,8%, a intraday byto to ponad 7%, co sprawito, ze znalazt sie najnizej od maja 2012
roku. Zagranicg rowniez mieliSmy do czynienia z paniczng wyprzedaza, DAX w ciggu dnia tracit okoto 8% podobnie jak
amerykanski NASDAQ. Jednak gietdy za oceanem szybko zaczety odrabia¢ straty i w momencie zamknigcia notowan
w Warszawie NASDAQ tracit juz ,tylko” 2,5%, podobnie jak S&P500, co nie zmienia faktu ze te indeksy znalazly sie
dzisiaj najnizej od pazdziernika zesztego roku. Obecnie kluczowym wsparciem dla naszej gietdy sg okolice 2000 pkt. na
WIG20, dzisiaj notowania kontraktéw co prawda podeszlty w poblize tego poziomu jednak szybko sie cofnety, a
indeksowi zabrakto 14 pkt., wiec ewentualnego jego testu mozemy sie spodziewac dopiero jutro.

Marek Jurzec

WYKRES DNIA

Kwotowany na CBOE wskaznik VVIX okreslajgcy zmienno$¢ popularnego VIX (wskaznik oczekiwanej zmiennosci
rynku, bazujgcy na wycenie opcji) osiagnat wczoraj wyzszy poziom niz podczas upadku Lehmann Brothers czy
podczas ,flash crashu” z 2010 roku. Indeksy w USA po bardzo stabym poczatku odrobity w czasie sesji wiekszg
czes¢ strat, by znéw wyraznie opas¢ w koncoéwce wczorajszego dnia.
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Zrédfo: BDM S.A., Bloomberg
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Trakcja

Atal

Energetyka
PGNIG, Tauron

Ciech

Tesgas
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Wysoka marza Duonu w segmencie obrotu moze utrzymywac sie rowniez w 3Q’15 - ocenia prezes spofki
Mariusz Calinski. Zapowiada, ze 2H’15, przy niezmienionych warunkach, nie powinno sie zasadniczo r6zni¢
od pierwszego.

Portfel zamoéwien Trakcji na koniec 2Q’15 wynosit 698 min PLN, a w 3Q'15 grupa pozyskata dotychczas
umowy warte 717 min PLN - podata spotka w raporcie.

Obecny portfel zamowien Trakcji nie gwarantuje powtérzenia przychodéw z 2014 r. na poziomie ok. 1,6 mld
PLN, jednak spdtka czeka na podpisanie uméw o wartosci ponad 1 mld PLN - poinformowat Jarostaw
Tomaszewski, prezes spotki.

Ruszyta sprzedaz 138 mieszkan w drugim etapie inwestycji Atal Towers znajdujgcej sie w centrum
Wroctawia.

Minister Skarbu Panstwa nie zaklada zmian w zarzgdach spétek energetycznych, ale oczekuje od nich
zaangazowania w projekty dotyczgce goérnictwa i Nowej Kompanii Weglowej - poinformowat PAP minister
skarbu Andrzej Czerwinski.

Uruchomienie produkcji prgdu i ciepta w nowej Elektrowni Stalowa Wola, nalezacej po potowie do spoiki
celowej Tauronu i PGNiIG Termika, opo6zni sie bardziej niz podawane wstepnie kilka miesiecy. Do jej
rozruchu moze dojs¢ nawet za rok.

Priorytetem dla Ciechu jest poprawa rentownosci. Producent sody korzysta z trwajgcej od diuzszego czasu
koniunktury na rynku.

BDM: koniunktura w sodzie trwa juz od 2010/2011 roku (poprzedni cykl 2003-2009/2010), kiedy wzrosty cen
wspierafly coraz wyzsze koszty gazu dla zachodnich producentéw (obecnie spadty do tamtych pozioméw). Z
drugiej strony Ciech zaczat wowczas korzystac z coraz nizszych cen wegla, jako gtéwnego surowca w
swoich EC. Czynnik ten dalej wspiera marze spotki.

W 2Q’15 marza EBITDA w segmencie sodowym wyniosta ponad 27% wobec 26% oczekiwanych przez nas.
Wyzsze byty tez przychody, co $wiadczy o bardzo dobrym wolumenie sprzedazy mimo trwajgcego postoju
remontowego w Pillkington Sandomierz. Z drugiej strony zapowiadany rozwéj Organiki Sarzyny (w
szczegdinosci sprzedaz SOR) nie idzie tak jak zapowiadat zarzad spétki.

Spotka podata raport za 2Q'15

BDM: Wyniki nieco powyzej naszych oczekiwan (o okofo 0,6 min PLN na EBITDA), na czym zawazyta
wyzsza warto$¢ zysku brutto ze sprzedazy. Dobrze wypadt podstawowy segment ustug, gdzie w 2Q’15
konczyly sie duze kontrakty. Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej +8,0 min PLN po 1H’'15 (vs +3,1 min PLN
po 1H’14).

Tesgas — wyniki skonsolidowane 2Q’15
2Q'14 2Q'15 zmianar/r 2Q'15P BDM odchyl.

Przychody ze sprzedazy 18,3 20,3 10,9% 19,5 4,2%
Zysk brutto ze sprzedazy 2,0 3,7 83,3% 2,8 28,6%
Zysk na sprzedazy -0,8 0,8 - 0,2 374,9%
EBITDA -0,3 15 - 0,9 61,0%
EBIT -1,0 0,7 - 0,2 327,2%
Zysk (strata) brutto -0,9 0,8 - 0,2 279,7%
Zysk (strata) netto -0,7 0,8 - 0,4 106,6%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 10,9% 18,0% 14,6%

Marza EBITDA -1,6%  7,4% 4,8%

Marza EBIT -5,5%  3,7% 0,9%

Marza zysku netto -4,0%  3,7% 1,9%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Swiat

Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa

Polska
Polska
Polska
Polska
Wegry
Czechy
Butgaria
Rosja
Rosja
Rumunia
Turcja

Europa Zachodnia

W. Brytania
Francja
Niemcy
Hiszpania
Holandia
Szwecja

Austria

indeks/ticker

MSCI AC World
MSCI World
MSCI EM

MSCI BRIC

WIG
WIG20
mWIG40
sWIG80
BUX
PX
Sofix
Micex
RTS (USD)
BET

ISE 100

Euro Stoxx 50
FTSE 100
CAC40
DAX
IBEX 35
AEX
OMX 30

ATX

Ameryka Pétnocna i Potudniowa

USA

USA

USA
Kanada
Meksyk
Brazylia
Argentyna
Azja i Australia
Japonia
Hong Kong
Chiny
Indie
Indonezja
Izrael
Korea

Australia

DJIA
S&P500
Nasdag Comp
S&P/TSX
IPC
BOVESPA

MERVAL

NIKKEI 225
Hang Seng
Shanghai Comp
BSE30
JKSE
TA25
Kospi

S&P/ASX 200

Zrédfo: Bloomberg

data

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-24

2015-08-25

2015-08-24

kurs

397,6
1651,0
812,4

233,0

51850,6
21797
3743,0
134303
221203
992,0
467,8
1634,1
762,4
7300,0

737978

32473
6187,7
4631,0

10124,5
10271,7

442,9
1495,4

2316,2

16 459,8
1970,9
4706,0
134737
421638
45719,6

10495,4

18 540,7
212516
3209,9
257416
4163,7
1626,0
1829,8

5001,3
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INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana

10

-3,8%
-3,7%
-5,0%

-5,9%

-5,7%
-5,7%
-5,7%
-6,1%
-6,1%
-4,6%
-3,1%
-1,8%
-4,9%
-6,3%

-3,3%

-5,4%
-4,7%
-5,3%
-4,7%
-5,0%
-5,2%
-4,5%

-4,6%

-3,6%
-3,9%
-3,8%
-3,1%
-1,6%
-3,0%

-6,3%

-4,6%
-5,2%
-8,5%
-5,9%
-4,0%
-3,5%
-2,5%

-4,1%

-9,4%
-8,7%
-15,0%

-15,7%

-5,7%
-6,0%
-5,5%
-4,3%
-7,2%
-8,2%
-4,8%
2,4%
-15,6%
-9,3%

-9,3%

-14,6%
-9,6%

-13,3%
-15,0%
-13,6%
-13,7%
-11,4%

-11,9%

-9,4%
-8,8%
-10,9%
-7,8%
-6,1%
-10,0%

-9,8%

9,7%
-15,2%
-21,1%
-8,4%
-14,3%
-7,8%
-10,6%

-9,6%

3M

-12,8%
-11,4%
-24,6%

-26,0%

-13,9%
-16,9%
-8,4%
-7,5%
-6,4%
-6,2%
-4,0%
1,2%
-28,9%
-6,0%

-16,1%

-15,9%
15,1%
14,1%
-18,3%
14,9%
-15,6%
13,3%

-15,3%

-12,4%
-10,5%
-10,8%
-13,5%
-7,2%
-18,5%

-14,2%

-8,4%
-22,9%
-30,2%

-7,1%
-21,4%

-8,6%
-14,7%

-10,9%
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zmiana

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

surowce
-10,3% Miedz LME 3M 2015-08-24 50550 -1,3% -40% -18,0% -12,6%
-9,1% Ropa WTI Crude 2015-08-24 38,2 -55% -21,3% -37,0% -35,0%
-20,4% Ztoto Spot $/oz 2015-08-24 11558 -04% 64% -43% -4,0%
-18,5% Aluminium LME 3M 2015-08-24 15480 -1,7% -58% -12,4% -14,5%

obligacje i rynek pieniezny
-7,6% Polska Syryield 2015-08-24 2,407 58% 1,9% -4,0% 26,5%
-11,3% Polska 10yr yield 2015-08-24 2,865 52% -02% -23% 31,6%
-0,2% Polska WIBOR 3M 2015-08-24 1,620 00% 00% 25% -64%
-1,4% Polska WIBOR 6M 2015-08-24 1,700 0,0% 0,6% 3,0% -1,2%
12,3% USA 10yr yield 2015-08-24 2,003 -16% -11,4% -93% 1,8%
-4,1% Niemcy 10yr yield 2015-08-24 0,592 50% -14,3% -2,3% 82,2%
-3,7% Japonia 10yr yield 2015-08-24 0,348 -49% -153% -179% 2,4%
-4,3% Hiszpania 10yr yield 2015-08-24 2,035 11%  7,0% 10,8% 46,7%
-15,4% Irlandia 10yr yield
-3,7% Portugalia 10yr yield 2015-08-24 2,689 23%  71% 10,7% 33,2%
-15,3% Wtochy 10yr yield 2015-08-24 1,667 23% -05% 01% 43,5%

kursy walut
-11,1% EUR/PLN 2015-08-24 4,226 0,0% 2,5% 3,0% 1,6%
-12,9% USD/PLN 2015-08-24 3,666 -1,3%  -12%  -1,9% 0,2%
-8,0% CHF/PLN 2015-08-24 3,906 05% 1,1% -12% 1,2%
-13,9% EUR/USD 2015-08-24 1,153 13% 38% 50% 15%
-10,1% UsD/JPY 2015-08-24 119,190 -2,3% -3,3% -19% 02%
-10,5%
-12,5%
-9,0%
-11,8%
-9,6%
-8,3%
-12,7%
-4,6%
-14,5%
2,0%
0,5%
-12,1%
0,3%
-10,3%
-21,9%
4,5%
-7,3%
-13,1%

sa ywny i autoréw. Of ie i zawarte w nim
jie w prasie lub w e cafosci lub czesci ia wymaga zgody raport.
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