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BIULETYN PORANNY
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13 sierpnia 2009

Komentarz poranny -
WIG-20 narusza czerwcowy wierzchotek Indeks 12.08. Zzmiana
Woczorajsza sesja zakonczyta sie spadkiem indekséw, a jedynie indeks matych spétek odnotowat niewielki wzrost. Po | WIG 20 2069,3 ¢ -0,39%
stabszym otwarciu na nizszych poziomach pojawit sig popyt, ktéry mimo, iz nie do konca przekonany, zdotat zniwelowa¢ skale | |G 352248 ¢  .0,18%
strat. WIG-20 naruszyt wazng strefe wsparcia na 2042-43 pkt. i wytyczyt minimum na 2032 pkt., by w kolejnych godzinach mWIG40 21560 &  -0.29%
odreagowa¢ spadek. Jaka na razie zaden gtéwny indeks nie naruszyt wczesniejszego maksimum z czerwca. Pytaniem . ’ 8 o
pozostaje, czy to wypadek przy pracy i zupetie przypadkowe naruszenie czy tez faktyczny sygnat stabosci strony popytowe;j. WIG-Banki 4541,9 -0,82%
Generalnie na razie bym sie powstrzymywat z teza, iz jest to wazny sygnat sprzedazy, cho¢ domyslam sie, iz czes¢ | WIG-Budowl 53999 ¢ -159%
inwestorow bedzie wolata nie ryzykowa¢ i bedzie wykorzystywa¢ wszelkie fale optymizmu do sprzedazy akcji. Do | \W|G-Info 11976 T  0,69%
uniewaznienia tego sygnatu konieczny jest wzrost do nowego szczytu, powyzej 2186 pkt. Odnosze wrazenie, iz aktualnie : 4 0
: ] o . . o . . Al . ; WIG-Media 3035,8 0,56%
poziom niepewnosci w pewien sposob wzrasta. Najblizszy op6r dla indeksu znajduje si¢ na wczorajszym maksimum 2084 X o
pkt., a w razie jego przetamania bede zwracat uwage na 2097 lub tez na 2126 pkt. Kolejne opory to 2145 pkt., gdzie znajduje WIG-Spoz. 2808,7 0.28%
sie linia faczaca ostatnie maksima na 2186 i 2160 pkt. oraz opér na 2160 pkt., ktéry ma kluczowe znaczenie w krétkim
terminie jego przebicie bedzie wskazywato na korekcyjny charakter spadku i zapowiadato atak na 2186 pkt. W razie jego WIG 20
przebicia kolejne opory widziatbym na 2264 pkt., gdzie znajduje sie gérne ograniczenie kanatu wzrostowego lub tez na 2323 | =0
pkt. Najblizsze wsparcie znajduje sie na 2049 pkt., a w razie jego przetamania bede oczekiwat na test wczorajszego dotka na
2032 pkt. W razie jego przetamania kolejne wsparcia to 2023 pkt., gdzie znajduje sie dolne ograniczenie kanatu spadkowego |
lub tez zakresu 2012-15 pkt., wynikajacego z wczesniejszego dotka i réwnosci fal spadkowych. W przypadku silniejszego | ...
spadku popyt winien pojawi¢ sie na 1961 pkt. Analizujgc zachowanie poszczegdlnych spétek uwage przykuwa TP SA, ktéra
zwyzkuje praktycznie rzecz biorgc pionowo od swojego dotka na 14,30 zt. Wczoraj cena akcji przebita opory wynikajace z | =
wczesniejszych lokalnych maksiméw na 16,60 i 16,59 zt, a zamknigcie nastgpito w bezposrednim kontakcie z linig |
przyspieszonego trendu spadkowego, ktéra stanowi najblizszy istotny opér na 16,90 zt. Ewentualne przebicie tego poziomu
winno sie przetozy¢ na wzrost do 18,91 zt. Tomasz Jerzyk o
Komentarz terminowy mWIG40
Juz po korekcie? 4000
Wczorajsza sesja zakonczyta sie wzrostem do 2086 pkt. Po stabszym otwarciu kontrakt pogtebit spadek do nowego krétkoterminowego
minimum na 2038 pkt. W kolejnych godzinach kupujacy zdotali odrobi¢ straty, a w samej koncéwce udato sie wytyczy¢ dzienne | ..,
maksimum na 2093 pkt. Zamkniecie nastapito nieco nizej, ale wiele wskazuje, iz kontrakt bedzie testowat opory na wyzszych
poziomach. Najblizszy znajduje sig na 2104 pkt., a w razie jego przebicia bede zwracat uwage na 2115 lub tez 2134 pkt. Kluczowym |
oporem jest 2162 pkt., a jego przebicie bedzie wskazywato na korekcyjny charakter spadku i zarazem bedzie zapowiadato test szczyt
na 2198 pkt. Najblizsze wsparcie znajduje sie na 2074 pkt., a w razie jego przetamania bgde oczekiwat na test 2053 pkt. Wczoraj po
potudniu powyzszy poziom kilka razy zatrzymat napér sprzedajacych, co wskazuje iz jego ranga jest znaczaca. Ewentualne | ***°
przetamanie tego poziomu bedzie sugerowato test minimum na 2038 pkt. Kazde przetamanie tego wsparcia bedzie miato negatywne
przestanie, ale przed sesjg nic na to nie wskazuje. T e
Woczoraj po potudniu kontrakt nadbit maksimum na 2088 pkt. Zachowanie rynkéw ameryaknskich sugeruje atak na opory na 2104 i
2115 pkt. Pytanie czy na tych poziomach zamyka¢ dtugie pozycje i otwiera¢ krétkie. Krétkich bym nie otwierat, bo wzrost moze byé
silniejszy, a sesnsowne zlecenie obronne mozna wystawi¢ dopiero na 2163 pkt., czyli by akceptowac takie ryzyko nalezatoby uwierzy¢
w blisko 150 pkt. spadek. By¢ moze jest on za rogiem, ale jak na razie nie ma na to definitywnych dowodéw. Taka sytuacja wymusza
szukanie bardziej atrakcyjnych pozioméw. Na pewno szukatbym okazji do otwierania krétkiej pozycji po przebiciu 2053 pkt. Natomiast
w przypadku pozycji dtugich podniést bym poziom obrony do 2073 pkt. i czekatbym jak kupujacy poradzg sobie z oporami. Oczywiscéie
jesli kto$ nie jest przekonany do mozliwosci kontynuacji wzrostu winien zamyka¢ dtugie pozycje na oporach na 2104 lub tez 2115 pkt.
Tomasz Jerzyk
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NIKKEI 10517,2 T 0,79%
Komentarz do sesji w USA HangSen 208357 T 1,96%
FED nie rozczarowat : o 0,
W s$rode mieli$my do czynienia z poprawg nastrojéw na amerykanskich parkietach. Zaledwie po 30 minutach gtéwne indeksy Shanghai i Sl drietn
osiagnety poziom o 1% wyzszy w stosunku do wtorkowego zamknigcia. Tak dobre nastroje trudno ttumaczy¢ informacjami, Towary i surowce
ktére przed rozpoczeciem handlu naptynety na rynek, gdyz wiekszo$¢ z nich byta zgodna przewidywaniami analitykow. Indeks 12.08 SRR
Deficyt budzetowy zanotowat w lipcu w poréwnaniu do majowego odczytu ogromny wzrost (z 120 do 180,6 mld USD), mimo Aok
to poziom ten odpowiadat konsensusowi rynkowemu. Réwniez wzrost eksportu oraz deficyt handlowy niewiele r6znity sie od | Ropa 70,77 T 0,87%
przewidywan rynkowych, przez co poczatkowa faze handlu nalezy rozpatrywac jako odreagowanie minorowych nastrojow z Miedz 618950 T  2.64%
poczatku tygodnia. ! !
Indeksy za oceanem do chwili publikacji komunikatu FOMC poruszaly sie w trendzie bocznym. Inwestoréw nie tyle | Zioto 952,77 T 0,30%
interesowata decyzja ws. stop procentowych, ktérych poziom byt tatwy do przewidzenia (Bank Centralny pozostawit stopy | srepro 1468 T 124%
procentowe na poziomie 0-0,25%), a komentarz do obecnej sytuaciji gospodarczej. Zgodnie z ktérym, sytuacja gospodarcza w ’ ’
USA w ocenie FED przestata sie pogarszaé¢, co wiecej dostrzega sie pewng stabilizacje. Bank Centralny USA zadecydowat Waluty
réwniez o nie zwiekszaniu skali programu skupu obligacji skarbowych, tylko o jego jednomiesiecznym wydtuzeniu ( do konca Indeks 12.08 zmiana
pazdziernika). Na dtuzszy czas zamierza on réwniez pozostawi¢ obecny poziom stép procentowych. —
Po komunikacie FED indeksy przez chwile obraly pétnocny kierunek. Na finiszu przypomniaty jednak o sobie niedzwiedzie, | EURPLN 413 ¥ -054%
ktére utemperowaly bycze zapedy handlujgcych, w wyniku czego gtéwne indeksy zakonczyly dzien z nastepujacymi | ysppPLN 200 ¢ -079%
rezultatami: Dow Jones +1,30, S&P500 +1,15% , Nasdaq +1,14%. ’ g ’
W dniu dzisiejszym gtéwnym katalizatorem zachowan inwestoréw bedzie przedsesyjny odczyt sprzedazy detalicznej za lipiec. CHFPLN 2,72 -0,13%
Warto w tej sytuacji przypomnie¢ o publikacji indeksu zaufania konsumentéw Uniwersytetu Michigan za lipiec. Zgodnie z
ktérym, wydatki konsumpcyjne obnizyty sie o 1,2% r/r, a zaufanie gospodarstw domowych spadto wéwczas pierwszy raz od
pieciu miesiecy. Michat Witkowski
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GLOWNE WIADOMO SCI ZE SPOLEK

TVN Wyniki za Il kw.’09 powy zej oczekiwa h
Grupa TVN miata w Il kwartale 2009 roku 149 min zt zysku netto, przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujacej, w
poréwnaniu z 207,6 min zt zysku netto rok wczesniej. Wynik byt powyzej oczekiwan analitykéw. Konsensus rynkowy zaktadat
zysk netto na poziomie 120,6 min zt.

AGORA Zysk Grupy powy zej konsensusu rynkowego
Grupa Agory miata w drugim kwartale 2009 roku 12,2 min zt zysku netto przypadajacego na akcjonariuszy jednostki
dominujgcej wobec 21,5 min zt zysku netto w Il kw. 2008 r. Srednia prognoz rynkowych moéwita o 8,8 min zt zysku netto. Zysk
operacyjny Agory w Il kw. 2009 roku wyniést 14,9 min zt, podczas gdy rok wczesniej firma miata 30,2 min zt zysku. Wynik jest
powyzej oczekiwan analitykéw, bo konsensus zaktadat 10,6 min zt zysku EBIT. Przychody Agory spadty w Il kw. 2009 roku
do 297,8 min zt z 343,7 min zt w Il kw. 2008 roku i byty zgodne ze $rednig prognoz rynkowych, zaktadajaca 292 min zt.

AGORA Agora kupi ukrai nska spotk e KP Media (biznes internetowy) za 15 min USD?-prasa
Odwotujgc sie do opinii ukrainskich analitykdw za takg sume pienigdzy Agora mogtaby kupi¢ 50% udziatéw w KP Media.

GTC Wynik poni zej oczekiwa n
Strata netto Globe Trade Centre wyniosta w Il kwartale 2009 roku 11,9 min zi. Wynik ten jest gorszy od oczekiwan rynku,
ktory spodziewat sie zysku netto na poziomie 2,32 min euro. Oczekiwania o$miu biur maklerskich, co do wyniku netto za Il
kwartat, wahaty sie od 22,8 min euro do minus 29,5 min euro.

TPSA Regulator nie jest zadowolony z planéw inwesty  cyjnych TPSA, wzrosn g wydatki inwestycyjne spotki
Zdaniem regulatora ilo$¢ srodkéw okreslona w programie inwestycyjnym na lata 2010-2012 jest niesatysfakcjonujaca.
Ani TPSA nie ujawnita szczegétéw programu, ani nie urzad nie ujawnit tresci swojej odpowiedzi. Prezes TPSA wzmieniat
wczesniej, ze wskaznik wydatki inwestycyjne/ przychody ze sprzedazy prawdopodobnie wzrosnie do 18% rocznie (w gore o
6% p.p., 0,9 min zt rocznie).
Komentarz: Gwattowny wzrost wydatkéw inwestycyjnych w 2010 wydaje sie bardzo prawdopodobny ( potencjalnie wiecej o
900 min zt r/r) . Z brakiem przewidywanej silnej poprawy na poziomie EBITDA w nastgpnym roku, utrzymanie wolnych
przeptywow pienieznych na poziomie 3 mid zt (2010 FCF/EV na poziomie zaledwie 10,7%) moze okaza¢ sie ekstremalnie
trudnym wyzwaniem w 2010. (Pawet Puchalski)

PBG PBG zapowiada, ze pod koniec trzeciego kwartatu przymierzy si e do ewentualnej korekty prognozy na ten rok

PBG Prezes sprzeda w dniu jutrzejszym 260 tys. akcj i
Po transakciji jego udziat w akcjonariacie spadnie do 45,7% z 47,1%.

GETIN Getin Holding nabyt 7,2% udziatéw w Fiolet-PD K za 4 miIn zt od Leszka Czarneckiego
Po transakcji GH posiada 32,8% udziatéw w tym podmiocie.

ING BSK ING Bank Slaski ocenia, ze Ill kwartat powinien by ¢ ostatnim, w ktérym b edzie widoczny w wynikach wphyw opcj i
walutowych z klientami - Prezes

ING BSK Fitch obni zyt rating dla banku z ,A+" do ,A”, perspektywa pozo staje stabilna
Ten ruch jest konsekwencjg obnizenia ratingu dla spétki matki.

PEKAO Linie lotnicze LOT mog 4q sprzeda € cze$¢ z posiadanego pakietu 1,4 min akcji — Wiceprezes
Alternatywg dla transakcji moze by¢ zastawienie akcji pod kredyt.

KGHM W tym roku strajk generalny nie powinien mie € miejsca — zwi azki zawodowe

LOTOS/ KGHM Skarb Pa nstwa planuje sprzeda ¢ 13-procentowy pakiet w Grupie Lotos poprzez rynek regulowany, bez ograniczenia
co do typu inwestora. Pakiet KGHM zostanie zaoferow  any inwestorom indywidualnym

TPSA MSP podzielito sprzeda z pakietu 4,15 proc. akcji Telekomunikacji Polskiej na lata 2009 i 2010 ze wzgl edu na warto $¢
transakcji - Wiceminister Skarbu
W planie prywatyzacji 1,04 proc. akcji TP ma zosta¢ sprzedane w 2009 roku, a pozostate 3,11 proc. w 2010 roku.

PRYWATYZACJA MSP mo ze przyspiesza ¢ lub op6 znia€ niektore projekty prywatyzacyjne

Ministerstwo Skarbu Panstwa moze, w zaleznosci od sytuacji na rynku, przyspiesza¢ lub opdznia¢ niektére projekty
prywatyzacyjne, ale w 2009 roku nie sprzeda akcji KGHM-u, Lotosu i Taurona — Wiceminister Skarbu.

POZOSTALE WIADOMO SCI ZE SPOLEK

ASBIS Asbis widzi pewne oznaki poprawy sytuacji, ktére mogag wskazywacé, ze najgorszy okres spétka ma juz za soba. Celem
dystrybutora IT na lll kw. jest wypracowanie lepszych rezultatéw niz w Il kw., a plany na caly 2009 r. zakladajg zakonczenie
go zyskiem netto.

COMPLEX Complex ztozyt wstepna oferte w odpowiedzi na zaproszenie do negocjacji w sprawie kupna akcji spotki Rema z siedzibg w
Reszlu.

DUDA PKM Duda moze sprzedawa¢ migso w Rosji. Spétka otrzymata zgode Nadzoru Weterynaryjnego i Fitosanitarnego Federaciji
Rosyjskiej na eksport swojej produkcji na tamtejszy rynek.

ENERGONOMTAZ Energomontaz Potudnie dostarczy kolumny odkwaszajgco-odpedowe w koksowni U.S. Steel Kosice. Wartos¢ kontraktu to

POLUDNIE 2,55 min euro.

ES-SYSTEM Wyniki ES-System za drugi kwartat mogg by¢ stabsze niz w analogicznym okresie ubiegtego roku ze wzgledu na kryzys w

branzy budowlanej, na ktérej koncentruje sie spotka. Jednak w trzecim kwartale widoczne juz sg elementy odbicia na rynku.

ERBUD, RAFAKO

Erbud podpisat kontrakt z Rafako o wartosci 10,2 min zi.

NEPENTES W ramach wspétpracy ze spétkami z Grupy Kapitatowej Torfarm warto$¢ transakcji od dnia 24 stycznia 2009 roku do dnia
dzisiejszego wynosi 11, 6 min zt.

NOBLE BANK Publikacja raportu za | pétrocze zostata przesunieta z 14 na 18 sierpnia.

POLNORD Spétka zalezna Polnordu uzyskata pozwolenie na budowe biurowca na Wilanowie, inwestycja ma sie rozpocza¢ pod koniec
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‘ 2009 roku, a przekazanie do uzytkowania ma nastgpi¢ w Il kwartale 2011 roku.

TRANSAKCJE

KERNEL BZ WBK AIB TFI zmniejszyto zaangazowanie w Kernel Holding i obecnie posiada 3.430.495 akcji spétki co stanowi 4,99 proc.
ogdlnej liczby akcji.

MCI BZ WBK AIB zmniejszyt udziat w spéice do 9,93% z 12,9%.

SNIEZKA Pan Rafal Mikrut zmniejszyt swoj udziat do 660,4 tys. akcji (4,77% kapitatu, 4,17% gtoséw na WZA) z 1,25 min akcji (9,06%
kapitatu, 9,06% gtoséw na WZA).

SUWARY Spétka Amhil Europa, w wyniku nabycia akcji Suwar w transakcji pakietowej, posiada obecnie 74.000 akcji tej firmy, ktore
uprawniajg do wykonywania 8,82 proc. gloséw na walnym zgromadzeniu i stanowig taki sam udziat w kapitale zaktadowym.

SUWARY Pan Wiestaw Jakubowski zmniejszyt swoj udziat do 1,37% z 5,77%.

Opracowanie: Michat Witkowski, Kamil Budziriski

WIADOMOSCI GOSPODARCZO-POLITYCZNE

DANE MAKRO

NBP - nadwyzka w obrotach biezgcych w czerwcu wyniosta 459 min euro wobec nadwyzki 284 min euro w maju i wobec 129,6 min euro
nadwyzki oczekiwanej przez analitykéw

NBP - eksport w euro w czerwcu spadt rdr o 20,8 proc., import spadt o 31,5 proc.; deficyt w obrotach towarowych w czerwcu 26 min euro
wobec nadwyzki 5 mIn euro w maju

Strefa euro - produkcja przemystowa w strefie euro spadta w czerwcu o 17,0 proc. rdr po tym, jak spadta o 17,6 proc. w maju po korekcie
Strefa euro - bezrobocie w Wielkiej Brytanii wzrosto do 7,8 proc. w czerwcu i znalazto sie na najwyzszym poziomie od 1994 roku - ogtosito
brytyjskie biuro statystyczne

USA - deficyt handlowy Stanéw Zjednoczonych wzrést w czerwcu 2009 r. do 27 mid USD z 26 mid USD miesigc wczes$niej - poinformowat
Departament Handlu

USA - zanotowano spadek indeksu wnioskéw o kredyt hipoteczny MBA. Indeks spadt w tygodniu zakonczonym 7 sierpnia o 3,5 proc. Tydzien
wczesniej indeks wzrést o 4,4 proc.

USA - zapasy ropy naftowej w USA wzrosty w ubiegtym tygodniu o 2,52 min barytek, czyli 0 0,72 proc., do 352,029 min barytek - poinformowat
amerykanski Departament Energii (DOE).

OPINIE | KOMENTARZE

Stawomir Skrzypek , prezes NBP powiedziat, ze w przysztym roku Polska powinna zejs¢ z celem inflacyjnym do 2,5 proc., a by¢é moze go
przekroczy. Uwaza rowniez, ze spadek PKB w Il kwartale moze by¢é mniejszy niz to wynikato z projekcji NBP, a w przypadku wyraznej
potrzeby NBP jest gotoéw do kolejnej obnizki stopy rezerwy obowigzkowe;j.

Jozef Sobota , dyrektor Departamentu Statystyki Narodowego Banku Polskiego uwaza, ze saldo na rachunku obrotéw biezacych w kolejnych
miesigcach powinno by¢ nadal dodatnie

KALENDARIUM

CZWARTEK, 13 SIERPNIA

AGORA - Skonsolidowany raport za Il kwartat

LUBAWA - NWZA w sprawie zmian w skladzie rady nadzorczej

HANDLOWY - Publikacja wstepnych wynikow za Il kw.

NBP (14:00) - Podaz pienigdza M3 w lipcu

GUS (14:00) - Wskaznik cen towaréw i ustug konsumpcyjnych w lipcu. Prognoza i poprz. wart. 3,5%r/r

EUROLAND (11:00) - PKB za Il kw. Prognoza —0,6%k/k; poprz. wart. -2,5%k/k

USA (14:30) - Sprzedaz detaliczna (prog. 0,3%; poprz. wart. 0,6%m/m) i sprzedaz bez samochodéw (prog. 0,1%; poprz. wart. 0,3%m/m) w lipcu.
USA (14:30) - Ceny eksportu (prog. 0,4%; poprz. wart. 1,1%m/m) i ceny eksportu bez towaréw rolniczych (poprz. wart. 0,8%m/m) w lipcu.
USA (14:30) - Ceny importu (prog. 0,1%; poprz. wart. 3,2%m/m) i ceny importu bez ropy (poprz. wart. 0,2%m/m) w lipcu.

USA (14:30) - Whnioski o zasitek dla bezrobotnych. Poprz. wart. 550 tys.

USA (16:00) - Zapasy niesprzedanych towaréw w czerwcu. Prognoza —0,9%m/m; poprz. wart. —1%m/m

PIATEK, 14 SIERPNIA

KGHM, GTC - Raport za Il kwartat

ENERGOPLD - Dzien wyptaty dywidendy 0,11 zt na akcje.

PBG - Wprowadzenie do obrotu na rynku GPW 260.000 akcji zwyklych na okaziciela serii A spéiki

EUROLAND (11:00) - Inflacja HICP (prog. i poprz. wart.-0,1%r/r) i inflacja bazowa HICP (prog. i poprz. wart. 1,3%r/r) za lipiec
USA (14:30) - Inflacja CPI (prog. 0,0%; poprz. wart.0,7%m/m) i inflacja bazowa CPI (prog. i poprz. wart. 0,2%m/m) za lipiec.
USA (15:15) - Produkcja przemystowa w lipcu. Prognoza 0,1%m/m; poprz. wart. —0,4%m/m

USA (15:15) - Wykorzystanie mocy produkcyjnych w lipcu. Prognoza 68,1%; poprz. wart. 68%

USA (15:55) - Indeks Uniwersytetu Michigan za sierpien. Prognoza 68,5 pkt.; poprz. wart. 66 pkt.

PONIEDZIALEK, 17 SIERPNIA

ELBUDOWA - Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2009 roku

EUROLAND (11:00) - Bilans handlu zagranicznego za czerwiec. Poprz. wart. 800 min EUR
USA (14:30) - Indeks NY Empire State za sierpien. Poprz. wart. —0,55 pkt.

USA (15:00) - Naptyw kapitatéw dtugoterminowych w czerwcu. Poprz. wart. —19,8 mld USD

DZISIEJSZE KOMENTARZE NA GOR ACO W INWESTOR ONLINE

USA (14:30) - Sprzedaz detaliczna w lipcu (prog.0,8% poprz. 0,6%).

Uwaga! Dane publikowane s g niezwtocznie po ich odczycie, natomiast komentarz z kilkuminutowym op6  znieniem

www.dmbzwbk.pl , e-mail: dm.inwestor@bzwbk.pl, tel.: (061) 856 48 80, (061) 856 44 45
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PRODUKTY STRUKTURYZOWANE DM BZWBK
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BNP Paribas Indexes

Indeks 12.08. zZmiana
BNPIBZNE 751,7149 ¥ -0,34%
BNPIREER 201,7365 ¥ -0,29%
BNPIEEER 156,9288 ¥ -0,24%
BNPIGWER 140,4618 T 1,05%
BNPIWAER 123,3531 T 0,25%
BNPITPER 177,1828 ¥ -0,16%
BNPIGIER 200,7649 ¥ -0,71%
KMAISER 109,3967 T 0,63%

Dane do wykreséw dostarcza Bloomberg. Zrodlem pozostalych danych sa PAP, Reuters, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-
ekonomiczne.
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Prezentowana cena ropy odnosi sie do notowan najblizszej wygasnieciu serii kontraktu terminowego WTI Crude, notowanego na gietdzie NYMEX.
Prezentowana cena miedzi odnosi sie do jej notowan na Londynskiej Gietdzie Metali.
Prezentowana cena ztota i srebra to kwotowanie Bloomberga na podstawie dostarczonych notowan instytucji zajmujacych sie wyceng danego kruszcu.

Dane prezentowane w niniejszym raporcie zostaty uzyskane lub zaczerpniete ze zrodet uznanych przez DM BZ WBK S.A. za wiarygodne, jednakze DM
BZ WBK S.A. nie moze zagwarantowac ich doktadnosci i petnosci.

Niniejsze opracowanie i zawarte w nim komentarze sg wyrazem wiedzy oraz pogladéw autoréw i nie powinny by¢ inaczej interpretowane. Dom
Maklerski BZ WBK S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na postawie informacji i opinii zawartych w
niniejszym opracowaniu. Powielanie badz publikowanie niniejszego opracowania lub jego czesci bez pisemnej zgody DM BZ WBK S.A. jest zabronione.

www.dmbzwbk.pl , e-mail: dm.inwestor@bzwbk.pl, tel.: (061) 856 48 80, (061) 856 44 45
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