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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: $roda, 27 stycznia 2016

Warto$¢
Kurs otwarcia 1715
Kurs zamknigcia 1725
Kurs min. 1712
Kurs max. 1725
Wolumen obrotu 8987
Otwarte pozycje 51784

zmiana
11 0,65%
8 0,47%
10 0,59%
-3 -0,17%
-4633  -34,02%
-276 -0,53%

FW20 (1,715.00, 1,725.00, 1,712.00, 1,725.00, +8.00000)

L U
lAugust |September

T T T
‘Oclober November

L
‘December

WIG20 (1,710.66, 1,728.84, 1,710.66, 1,728.84, +15.4800)

‘Feb‘rua

T

T T T T T
August September

L U
October

T
November

T T
‘Decembev

‘Feb‘rua\

System:
Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krétkiej— 1721

Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtugg - 1725

Najblizsze poziomy oporu: 1739 1787 1859 1917
Najblizsze poziomy wsparcia: 1658 1632 1600 1550

2350 Przekaz FED byt negatywny dla
tamtejszego rynku
2300
Oczy inwestoréw byly wczoraj zwrécone w
strong USA, gdzie FED miat oglosi¢ decyzje
2200 ws. stop procentowych oraz opublikowac
komunikat. FED wskazat, ze obecna sytuacja
makro ,sugeruje tylko stopniowe podwyzki
2100 stép”, co moze oznaczaé, ze nie zostanie
zrealizowany scenariusz z czterema
podwyzkami w tym roku. Pojawita sie tez
2000 wzmianka o stabngcej gospodarce, pomimo
kreacji nowych miejsc pracy. Gietdy w USA
zareagowaty mocnymi spadkami — S&P500
1900 stracit 1,1%, a Nasdag niemal 2,5%.
Woczesniej mieliSmy do czynienia ze wzrostami
w Warszawie — blue chipy zyskaly 0,9%.
1800 Lekkie zwyzki odnotowaliSmy w Europie —
DAX podniost sie o0 0,6%, CAC40 o 0,5%. Pod
kreska zamknat sie rynek w Chinach — SSE
1700 spadt o ok. 2%. Z danych makro poznali$my
juz odczyt sprzedazy detalicznej w Japonii. Na
1650 poczatku sesji czeka nas publikacja wskaznika
wyprzedzajgcego koniunktury wg BIEC. Dane
dot. koniunktury dotrg do nas takze ze strefy
Euro. O 14 zostanie upubliczniony protokét z
posiedzenie RPP, a chwile pdznie liczba
2300 wnioskow o zasitek z amerykanskiego rynku
pracy. Nastroje na rynku terminowym sa
mieszane — kontrakty na DAX spadajg o0 0,7%,
2200 na minusie sg tez futures na indeksy w Azji.
Na zielono $wigcg natomiast kontrakty na
amerykanskie indeksy. Caly czas podtrzymuje
2100 swoje stwierdzenie, ze do trwatego odbicia na
warszawskim  parkiecie  potrzebna  jest
2050 poprawa na rynku surowcowym  (po
komunikacie FED byto odbicie na gtéwnych
surowcach, pojawity sie tez spekulacije o
1950 rozmowach na linii OPEC-Rosja ws. kontroli
podazy  ropy). Rodzimym  inwestorom
przydatoby sie tez polepszenie klimatu
1850 inwestycyjnego w Chinach, co niestety moze
tak szybko nie nastgpi¢ i nadal mozemy byc¢
,sterowani” przez globalne nastroje.
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RYNEK AKCJI

Wyniki sesji: $roda, 27 stycznia 2016

52 tygodnie . L . X . Obroét

Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan (min PLN]
Kurs max. Kurs min.
WIG20 2558,6 1657,4 1710,66 172884 0,90% 1710,66 1728,84 18,2 488,1
WIG30 27824 1858,2 1921,64 1 935,61 0,87% 1919,93 1935,61 15,7 518,5
mwIG40 3961,0 32219 3298,09 3319,43 0,73% 12 256,86 12 310,00 53,1 99,4
sSWIG80 14 107,4 12 0814 12 275,72 12 292,87 -0,06% 3296,09 3319,43 233 223
WIG-PL 58 998,6 42 956,8 43 906,05 44 130,36 0,74% 43 906,05 44 130,36 224,3 601,9
WIG 57 460,4 41747,0 42 936,37 43 236,46 0,73% 42 923,41 43 236,46 313,0 612,2
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spoétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M

ALIOR BANK 57,98 4216 4,6% -12,2% -30,0% -30,2% 3,7% -4,6% -12,6% -10,1%
ASSECOPOL 56,77 4712 0,7% 0,9% 0,9% -1,3% -0,1% 8,5% 18,3% 18,8%
BANK HANDLOWY 69,55 9087 0,2% -4,8% -14,2% -18,4% -0,7% 2,8% 3,2% 1,7%
BOGDANKA 31,70 1078 -0,9% -5,3% -38,8% -41,3% -1,8% 2,2% -21,4% -21,2%
BZ WBK 241,15 23930 1,5% -15,5% -23,5% -17,1% 0,7% -8,0% -6,1% 2,9%
CCcC 119,85 4602 2,4% -10,6% -32,1% -36,6% 1,6% -3,1% -14,7% -16,5%
CD PROJEKT 23,04 2188 0,0% 1,0% -14,5% -11,3% -0,9% 8,6% 2,9% 8,8%
CYFROWY POLSAT 20,84 13328 -0,8% -5,3% -17,2% -9,4% -1,6% 2,3% 0,2% 10,7%
ENEA 11,34 5006 -0,1% -0,3% -14,4% -19,9% -1,0% 7,3% 3,1% 0,2%
EUROCASH 49,90 6928 0,7% -2,9% -0,5% 21,5% -0,1% 4,6% 16,9% 41,6%
GRUPA AZOTY 101,30 10 049 3,9% 2,3% 7,5% 25,0% 3,0% 9,9% 24,9% 45,1%
GTC 6,83 3143 -1,0% -4,5% -0,6% 17,8% -1,9% 3,1% 16,8% 37,9%
ING BSK 106,00 13791 1,0% -11,7% -15,7% -10,2% 0,1% -4,1% 1,7% 9,9%
Jsw 8,95 1051 -3,8% -14,8% -33,1% -24,9% -4,6% -7,2% -15,7% -4,8%
KERNEL 43,18 3441 0,9% -1,7% -18,0% 1,0% 0,0% -0,2% -0,6% 21,1%
KGHM 57,05 11410 1,7% -8,7% -39,5% -41,2% 0,8% -1,2% -22,0% -21,2%
LOTOS 26,50 4899 -0,9% -3,4% -6,2% -14,8% -1,8% 4,2% 11,2% 5,2%
LPP 5 336,65 9794 -0,2% -7,2% -31,0% -29,1% -1,1% 0,3% -13,6% -9,0%
mBANK 296,85 12 539 2,9% -8,9% -18,9% -17,6% 2,1% -1,3% -1,5% 2,5%
NETIA 5,49 1912 0,7% 1,9% -1,4% -3,0% -0,1% 9,4% 16,0% 17,1%
ORANGE POLSKA 6,09 7992 0,7% -9,8% -13,0% -25,9% -0,2% -2,2% 4,4% -5,8%
PEKAO 130,50 34 252 1,1% -10,4% -15,3% -16,3% 0,2% -2,9% 2,1% 3,7%
PGE 13,51 25260 2,7% 2,7% -5,5% -24,2% 1,9% 10,3% 11,9% -4,2%
PGNIG 4,68 27612 -0,2% -11,2% -32,2% -25,2% -1,1% -3,7% -14,8% -5,2%
PKNORLEN 63,94 27 348 -1,5% -5,7% 0,0% -14,7% -2,4% 1,8% 17,4% 5,4%
PKOBP 23,50 29 375 1,7% -14,2% -20,7% -19,0% 0,9% -6,7% -3,3% 1,1%
PKP CARGO 49,19 2203 0,4% -24,3% -25,5% -40,1% -0,5% -16,8% -8,1% -20,0%
PZU 31,85 27503 1,3% -5,3% -16,8% -23,8% 0,5% 2,2% 0,6% -3,7%
SYNTHOS 3,86 5108 0,3% -3,3% 1,6% -14,8% -0,6% 4,3% 19,0% 5,3%
TAURON 2,68 4697 -0,4% -8,2% -13,0% -28,7% -1,2% -0,7% 4,4% -8,7%
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KOMENTARZ PO SESJI

Komentarz po sesji:

W S$rode liczyt sie tylko fixing

Dzisiejsza sesja na rynku przyniosta zaskakujgco niskg aktywnos¢ inwestorow. Przez caty dzien oglgdaliSmy nudny
handel wyrazany niewielkg zmiennoscig i znikomymi obrotami. W tym tygodniu w mniejszym stopniu reagowalismy na
wahania intraday na innych rynkach (przede wszystkim wywotane zmiang cen ropy), a dzisiejsza sesja byta apogeum
tej niezaleznosci. Co ciekawe, ta nudna sesja miata bardzo zaskakujgcy finat w postaci podciggnigcia WIG20 o 10
punktéw w gore na koncowym fixingu. Przez to ostateczny wynik notowan to 0,9% wzrost barometru blue chips. Biorac
pod uwage niskie obroty towarzyszace wiekszosci najwiekszych spoétek wiekszg uwage warto zwrdci¢ jedynie na PKN i
KGHM. Ptocki koncern spadt o 1,5%, ale znajduje sie w wielomiesigcznej konsolidacji i dzisiejsza sesja jeszcze niczego
nie zmienita w jego obrazie technicznym, cho¢ kurs niebezpiecznie zbliza sie do wsparcia 61,42 zt. Z drugiej strony
widzieliSmy solidne zachowanie KGHM (+1,6%), ktory kontynuuje krétkoterminowg relatywna site dzieki wyraznej
poprawie na rynku metali. Na razie jednak zaréwno na wykresie naszego koncernu jak i samej miedzi nie mozna nadal
mowi¢ o powazniejszych przetomach. Wracajgc do catego rynku, mimo lekkiego oderwania si¢ od wahan otoczenia w
tym tygodniu, w perspektywie minionych dwoch miesiecy utrzymujemy bliskg korelacje ze $wiatem. To nadal moim
zdaniem krétkoterminowo lekko premiuje byki, ktére moga skorzysta¢ z prawdopodobnej kontynuacji odbicia na innych
rynkach.

Piotr Kaczmarek, CFA

WYKRES DNIA

Reakcja amerykanskiej gietdy na komunikat FED po decyzji w sprawie stop procentowych.
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Zrédfo: BDM S.A., Bloomberg
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Handel Caly czas nie wiadomo kiedy rzad pokaze projekt ustawy o podatku obrotowym. Ustawa miata
wejs¢ w zycie od 1 marca, wejdzie jednak najwczesniej od potowy marca. Ministerstwo finansow
szacuje "bezpiecznie", ze wplywy z tego podatku wyniosg w tym roku 2 mid zt. Coraz diuzsza jest
liczba placowek objetych nowym podatkiem- Gazeta Wyborcza

Weekendowa stawka nie dla e-handlu. Sklepy internetowe nie zaptacg wyzszego podatku od
sprzedazy w dni wolne od pracy- DGP

PKN Skorygowana o odpisy EBITDA LIFO w 4Q’15 wyniosta 1 866 min PLN wobec oczekiwan 1 882
min PLN przy przychodach 20,087 mld PLN (oczek. 20,041 mid PLN).

PKN Orlen nie wyklucza przegladu strategii i aktualizacji celéw finansowych w zwigzku ze zmiang
otoczenia makroekonomicznego — poinformowat cytowany w komunikacie prezes spétki Wojciech
Jasinski.

PKN Orlen zaktada tegoroczne wydatki inwestycyjne na poziomie 4,8 mld PLN wobec 3,2 mid
PLN naktadéw poniesionych w 2015 r.

BDM: Wynik na poziomie EBITDA LIFO jest zgodny z naszymi oczekiwaniami i konsensusem.
Raportowana EBITDA LIFO wyniosta 1429 min PLN. Wynik skorygowany o odpisy na aktywach
(gtéwnie upstream: -0,4 mid PLN) to 1866 min PLN. Powyzszy wynik mozna jeszcze oczySci¢ o
odpis na zapasach dokonany zgodnie z MSR2 (-0,2 mid PLN wg prezentacji). Catkowicie
oczyszczony wyniki w takim uktadzie to 2066 min PLN. Oczekiwalismy 2064 min PLN.

W 1Q’16 rosng marze rafineryjna i petrochemiczna- prezentacja.Spétka podata, ze jak dotad,
biorgc pod uwage okres do 22 stycznia, w poréwnaniu z 4Q’15, modelowa marza rafineryjna
wzrosta do 6,7 USD/bbl z 5,5 USD. Dyferencjat Ural/Brent z kolei wzrést do 2,9 USD/bbl z 2,7
USD kwartat wczesniej. tacznie marza rafineryjna i dyferencjat wzrosty do 9,6 USD/bbl z 8,2
USD w 4Q’15. Natomiast modelowa marza petrochemiczna w tym okresie wzrosta do 1054 euro
za tong z 960 euro za tone w 4Q'15.

BZ WBK BZ WBK oczekuje, ze w 2016 roku jego wyniki nie spadng o 30%., tak jak mogg spas¢ w catym
sektorze - poinformowat Gerry Byrne, petnigcy obowigzki prezesa, przewodniczacy rady
nadzorczej. Dodat, ze kredyty banku mogg wzrosng¢ w wysokim jednocyfrowym tempie.

Spétka spodziewa sie, ze w 2016 roku w zwigzku z wprowadzeniem podatku bankowego tempo
wzrostu kredytéw w sektorze zwolni do ok. 5%.

Bank spodziewa sie, ze w 2016 roku spadng jego koszty ryzyka kredytowego i bank utrzyma
poziom marzy odsetkowe;..

BZ WBK ocenia obecnie, ze powinien by¢ w stanie przeznaczy¢ na dywidende 50% zysku
osiggnietego w 2014 roku.

PGNiG Zadaniem PGNIG jest budowa potgczenia gazowego z Norwegig, by do 2022 r. sprowadza¢ kilka
mld m szesc. gazu, ktére grupa bedzie wydobywaé na Morzu Pétnocnym - poinformowat podczas
Kongresu Energetyczno-Cieptowniczego PowerPol, prokurent PGNIG Janusz Kowalski.

Komputronik Komputronik szacuje, ze gdyby podatek od sprzedazy detalicznej obowigzywat w 2015 r. to
obcigzenie dla spotki wyniostoby okoto 2,5 min PLN.

Erbud Zarzad Erbudu bedzie rekomendowat wyptate dywidendy na poziomie od 30 do 50% wyniku
netto uzyskanego w poprzednim roku obrotowym, z uwzglednieniem aktualnej oraz przysziej
sytuacji finansowej spotki oraz grupy.

Lotos, PKN, PGNIiG Roszady w spotkach z udziatem Skarbu Panstwa. W Lotosie wymieniono niemal catg rade.
Podobnie moze by¢ w Orlenie. W PGNIG trwa konkurs na cztonkéw zarzadu. Niepewny jest los
szeféw Lotosu- Rzeczpospolita

TIM TIM rozpoczyna budowe nowej linii biznesowej. Dystrybutor artykutéw elektrotechnicznych
bedzie $wiadczy¢ ustugi logistyczne dla zewnetrznych firm- Parkiet

Indata W ciggu kilku najblizszych lat Indata chce dotgczy¢ do grona czotowych firm teleinformatycznych
w Polsce. Majg w tym pomadc przejecia, rowniez zagraniczne- Parkiet
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11 bit studios 11 bit studios na fali. Kurs spotki radzi sobie ostatnio zdecydowanie lepiej niz rynek. Dla jej
tegorocznych wynikéw kluczowa bedzie pigtkowa premiera gry "This War of Mine: The Little
Ones"- Parkiet

JSW JSW fedruje finanse samorzadéw. Zabrata im juz ponad 180 min PLN. Wszystko z powodu
wyroku Trybunatu Konstytucyjnego z 2011 r. Daje on spotkom wydobywczym prawo do ubiegania
sie o nadptacony podatek od wyrobisk gérniczych. | to z odsetkami- DGP

Grupa Azoty Koncesja na duzg kopalnie fosforytdw w Senegalu, a takze budowa instalacji do zgazowania
wegla w Kedzierzynie-Kozlu to dwie z kluczowych inwestycji zapisanych w strategii Grupy Azoty.
Sukces tej drugiej przyniesie korzys¢ nie tylko naszemu koncernowi, ale takze polskiemu
gornictwu i catej gospodarce - moéwi wiceprezes Krzysztof Jatosinski- Gazeta Polska

BDM Wydobycie z obecnego ztoza Lam Lam skonczy sie juz w 2017 roku i do tego czasu
potrzebna jest koncesja wydobywcza na drugim ztozu Kebemer. W przypadku inwestycji w
zgazowanie to temat wrdcit podczas prezentacji programu pomocowego dla Slaskiego gérnictwa
(Slgsk 2.0) w czerwcu 2015 roku. Potencjalna warto$é projektu, ktéry miataby zrealizowaé Grupa
] Azoty, to 1,8-4,2 mid PLN i nie zaktadaliSmy tego projektu w wycenie spotki.
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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indeks/ticker data
Swiat
MSCI AC World 2016-01-27
MSCI World 2016-01-27
MSCI EM 2016-01-27
MSCI BRIC 2016-01-27

Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa

Polska WIG 2016-01-27
Polska WIG20 2016-01-27
Polska mWIG40 2016-01-27
Polska sWIG80 2016-01-27
Wegry BUX 2016-01-27
Czechy PX 2016-01-27
Butgaria Sofix 2016-01-27
Rosja Micex 2016-01-27
Rosja RTS (USD) 2016-01-27
Rumunia BET 2016-01-27
Turcja ISE 100 2016-01-27

Europa Zachodnia

Euro Stoxx 50 2016-01-27
W. Brytania FTSE 100 2016-01-27
Francja CAC40 2016-01-27
Niemcy DAX 2016-01-27
Hiszpania IBEX 35 2016-01-27
Holandia AEX 2016-01-27
Szwecja OMX 30 2016-01-27
Austria ATX 2016-01-27

Ameryka Pétnocna i Potudniowa

USA DJIA 2016-01-27
USA S&P500 2016-01-27
USA Nasdaq Comp 2016-01-27
Kanada S&P/TSX 2016-01-27
Meksyk IPC 2016-01-27
Brazylia BOVESPA 2016-01-27
Argentyna MERVAL 2016-01-27

Azja i Australia

Japonia NIKKEI 225 2016-01-28
Hong Kong Hang Seng 2016-01-27
Chiny Shanghai Comp 2016-01-27
Indie BSE30 2016-01-27
Indonezja JKSE 2016-01-27
Izrael TA 25 2016-01-27
Korea Kospi 2016-01-28
Australia S&P/ASX 200 2016-01-28

Zrédfo: Bloomberg

kurs

367,6
15358
708,3

190,3

429246
17134
32954

12300,5

235221

892,8
444,4
1747,6
704,9
6244,6

718089

30328
5911,5
4356,8
98228
8692,5
422,0
1375,7

21584

16 167,2
1903,6
4567,7
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indeks/ticker  data kurs 1D M 3M 6M
surowce
Miedz LME3M 2016-01-27 4539,0 2,8% -3,3% -13,0% -12,5%
Ropa WTI Crude 2016-01-27 32,3 2,7% -14,6% -33,1% -37,3%
Ztoto Spot$/oz 2016-01-27 1117,6 -0,1% 4,5% -5,0% 2,0%

Aluminium LME3M 2016-01-27 14950 1,3% -25% 1,3% -8,8%

obligacje i rynek pienigzny

Polska Syryield 2016-01-27 2,282 -2,6% -13,7% 9,4% -3,4%
Polska 10yryield 2016-01-27 3,068 -2,3% -2,2% 17,1% 6,8%
Polska WIBOR 3M 2016-01-27 1,600 0,0% -1,2% -1,8% -1,2%
Polska WIBOR 6M 2016-01-27 1,650 0,0% -1,2% -3,5% -2,4%
USA 10yryield 2016-01-27 1,999 0,3% -104% -4,8% -11,1%
Niemcy 10yryield 2016-01-27 0,443 -0,7% -21,5% 11%  -357%
Japonia 10yryield 2016-01-27 0,214 -2,7% -19,9% -254% -48,1%

Hiszpania 10yryield 2016-01-27 1,641 -4,0% -10,5% 3,4% -14,9%
Irlandia 10yr yield
Portugalia 10yryield 2016-01-27 2,986 -1,7% 16,9% 20,9%  17,9%
Wtochy 10yryield 2016-01-27 1,262 -3,9% -11,9% 0,6%  -259%
kursy walut
EUR/PLN 2016-01-27 4,478 0,6% 55% 4,4% 8,7%
USD/PLN 2016-01-27 4,119 0,3% 6,5% 6,3% 10,5%
CHF/PLN 2016-01-27 4,047 04% 3,4%  2,6% 4,6%
EUR/USD 2016-01-27 1,087 02% -0,9% -1,8%  -1,6%

USD/JPY 2016-01-27118,900 0,3% -1,2% -1,3%  -3,8%

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 komentarze s3 subiektywnymi pogladami autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze

nie sa podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter

je w prasie lub w jee catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bdD

041993

RYNKI ZAGRANICZNE

BIULETYN PORANNY

czwartek, 28 stycznia 2016

DJIA(16,168.74, 16,235.03, 15,878.30, 15,944.46, -222.771) 7 NASDAQ (4,548.87, 4,568.85, 4,450.83, 4,468.17, -99.5000)
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