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BIULETYN PORANNY

GPW

28 sierpnia 2009

Komentarz poranny
ZIETE SETSY . o o o . Indeks 27.08. zmiana
Woczorajsza sesja zakonczyta sie spadkiem indeksow, jedynie indeks matych spétek sWIG80 odnotowat niewielki wzrost. Po otwarciu na rynku WIG 20 2214.8 0 -1,54%
przewazali kupujacy, ktérzy prébowali odrobi¢ straty ze $rodowej sesji, ale na wyzszych poziomach pojawita sie podaz. Kolejne godziny uptynety WIG 37837.4 3 0.99%
pod znakiem stabilizacji z ktérej w koricowej fazie sesji nastapito wybicie w dét. W przypadku WIG-20 wytyczyt on swoje maksimum na 2292 pkt. 5 ’4 3 ! o/o
by w samej koricéwce przetamac¢ $rodowe minimum na 2243 i co wazniejsze zakres 2241-42 pkt., ktory wczesniej dos¢ tadnie ,pracowat”. Takie mWIG40 . 300, o _0'3300
zachowanie w kontekscie sytuacji na $wiecie wydaje sie nieco tajemnicze, ale z drugiej strony tez trzeba pamieta¢, iz w lutym Polska wyprzedzita WIG-Banki 5093,4 -1,32%
Swiat o kilka tygodni. Spadek w Polsce zakonczyt sie 18 lutego, natomiast gtéwne indeksy na kluczowych parkietach swoje minima osiagnety w WIG-Budow! 5676,8 @ 0,37%
pierwszym tygodniu marca, co oczywiscie przelozylo si¢ na zgodne i silne wzrosty w kolejnych tygodniach. Pytaniem pozostaje czy to widzimy na WIG-Info 1232,7 Y -0,95%
ostatnich sesjach to jest preludium do silniejszego spadku, czyli mam tu na mysli korekty calego wzrostu lub tez nowej fali spadkowej, bo tylko | WIG-Media 31530 ¢ -2,43%
takich ryzyk nalezy si¢ obawia¢. Jesli to bedzie ruch ktéry skoryguje jedynie 38 albo 50% ostatniego wzrostu od 2019 pkt. na WIG-20 to w WIG-Spoz. 2929,9 @ 0,40%
zasadzie nie ma powodéw do obaw i w zasadzie juz nalezatoby si¢ zastanawia¢, czy przed dzisiejsza sesjq plasowaé zlecenia kupna. Jesli
spojrzymy na wykresy dzienne indekséw, to wida¢ wyraznie, iz podaz zaatakowata mozna powiedzie¢ ze z pewng determinacjg w rejonie gérnego WIG 20
ograniczenia kanatu wzrostowego na WIG-20. W przypadku innych indekséw GPW (gtéwne globalne si¢ do gérnych ograniczen nawet nie 3700
zblizyly), analogiczne opory zostaly sforsowane w wyniku czego mozna bylo podejrzewac, iz podobny ruch zostanie powielony na indeksie
najwigkszych spotek. Tak sie jednak nie stato i teraz stoimy przed pewnym dylematem, za jaka opcja si¢ opowiedzieé, bo mysle, iz przy takiej skali 3200
dynamiki ruchéw lepie jest uwierzy¢ w pewien scenariusz, nawet jesli on si¢ nie sprawdzi, niz co klika godzin zmienia¢ spojrzenie na rynek.
Musimy pamigtac, iz ostatni blisko 300 pkt wzrost zostat wykonany w 5 sesji i jesli podobne, albo w negatywnym wariancie jeszcze silniejszy ruch e
miatby zosta¢ zrealizowany w dét to wida¢, iz sytuacja wymaga zastanowienie i starannego zaplanowania strategii gry. Najblizsze wsparcie dla .
WIG-20 znajduje sie w przedziale 2203-06 pkt., a przetamanie tego przedzialu bedzie sugerowato test 2186 pkt. Wiadomo, ewentualne
przetamanie tego bedzie otwierato mozliwosci do silniejszego ruchu korekcyjnego, gdzie kolejne wsparcia to 2174 lub tez 2169 pkt. W przypadku e
silniejszego spadku celem winien by¢ poziom 2102 pkt. Najblizszy op6r wytycza minimum na 2243 pkt., a jego przetamanie bedzie sugerowato test
2254 pkt., lub tez 2260 pkt. Kluczowy op6r to 2292 pkt., a jego pokonanie bedzie sugerowato wzrost do nowych maksiméw powyzej 2317 pkt. Rk y - y y
Tomasz Jerzyk
Komentarz terminowy mWIG40
Silny atak podazy w konicowej fazie sesji 4000
Bykom nie udato si¢ wczoraj przedrze¢ ponad zakres oporu: 2308 — 2315 pkt. (w swoich komentarzach analitycznych przychylatem sig raczej do
takiego wiasnie wariantu). Na dodatek, w wyniku popotudniowej dominacji podazy, przetamaniu ulegta strefa wsparcia Fibonacciego: 2232 — 2238
pkt. W czwartkowym opracowaniu online z godz. 14.30 zasugerowatem jednak, by zwréci¢ uwage na intradayowq strefe wsparcia: 2216 — 2222 3250
pkt. Koncentrujg sie tutaj projekcje potencjalnej formacji ABCD, spetniajacej zalezno$é: AB = CD. Tak sie ciekawie ztozyto, ze czwartkowa fala
przeceny zatrzymata sie doktadnie w tym wtasnie obszarze cenowym. Biorac pod uwage przebieg wczorajszej sesji za oceanem mozna zatozy¢,
ze poczatek dzisiejszych notowan przyniesie nam stosunkowo silne odreagowanie wzrostowe (tym samym wsparcie: 2216 — 2222 pkt. 2500
rzeczywiscie zadziata). W tym kontekscie zwrécitbym na pewno uwage na zakres oporu: 2259 — 2264 pkt., gdzie koncentruja si¢ miedzy innymi
dwa zniesienia wewnetrzne: 38.2% i 61.8% (jest to zatem tzw. wezet DiNapolego). Przetamanie tej krétkoterminowej zapory podazowej powinno
ostatecznie umocni¢ kupujacych, zwiastujgc tym samym kontynuacje ruchu wzrostowego. Gdyby ten scenariusz urzeczywistnit sig, kolejnym 1750
przystankiem na drodze bykéw powinien okaza¢ sig obszar cenowy: 2283 — 2285 pkt. (tutaj z kolei wypadaja dwa wazne zniesienia: 61.8% i
88.6%). Osobiscie mam jednak watpliwosci, czy kupujacy beda obecnie w stanie sforsowac¢ przeszkode kryjaca sie w postaci zakresu: 2259 —
2264 pkt.? Gdyby tak sie jednak stato, krétkoterminowy uktad techniczny wykresu ulegtby wyraznej poprawie, a przetamanie wymienionej strefy | 00
mozna by nawet potraktowa jako intradayowy sygnat kupna (inwestorzy positkujacy sie przy podejmowaniu swoich decyzji inwestycyjnych skalg Q22008002008 102008 0009 062009
dzienng powinni wedtug mnie wstrzymac¢ sie z otwarciem kolejnych dtugich pozycji przynajmniej do momentu przetamania znanej nam juz barier
odazowej: 2308 — 2315 pkt.). Pawet Danielewicz
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NIKKEI 10534,1 T 0,57%
Komentarz do sesji w USA HangSen 201443 ¢ -0,49%
Bezszalenstw o o _ _ - Shanghai 2867,8 ¢ -2,67%
O czwartkowej sesji mozna powiedzie¢ jedynie tyle, ze sie odbyta. Indeksy bowiem przez catg sesje oscylowaty w okolicach $rodowego .
zamknigcia. Na przebieg wczorajszej rozgrywki wptywu nie miaty opublikowane dane makroekonomiczne, przy czym do gtéwnych Towary i surowce
kgtalizatoréw zac}hc_:wah nalfeialy cotygod‘niowe‘dane z rynkulprlacy oraz reAwiAzjaAodczytLAl PKB za I] k\(v.‘09. Informacje te z uwagi na | |ndeks 27.08. Zmiana
nieznaczng (lub jej brak) réznice w poréwnaniu z poprzednimi odczytami niewiele wniosty ozywienia w poczynania handlujacych. T S
Odwotujac sie do danych z rynku pracy, liczba ztozonych wnioskéw o zasitki dla bezrobotnych w ubieglym tygodniu (zakoriczonym 22 Ropa 72,61 0,17%
sierpnia br.) wyniosta 570 tys. wobec konsensusu rynkowego réwnego 565 tys. W poprzednim tygodniu (po korekcie) liczba ztozonych | Miedz 625750 ¢ -0,29%
wnipskéw wynosita 580 tys. Srednia czterotygodniowa spad%a‘do 56(,3‘25. z 571 tys.‘Z k}oleiA Ii_czba .o.séb kont){nuujqcych pobieran!e Zloto 950,15 0,41%
zasitku spadta do 6,113 z 6,24 min, co bylo zgodne z przewidywaniami rynkowymi. Réwniez rewizja PKB nie zaskoczyta zbytnio 4 o
handlujacych, gdyz podobnie jak w pierwszym odczycie poziom deterioracji w Il kw.’09 wyniést 1%. Pomimo niezbyt ,wyraznej” postawy Srebro 14,38 0,95%
handlujacych indeksom udato sie zredukowaé¢ do 0,3 punktu procentowego niedawny, najwiekszy spadek od dwéch tygodni. W giéwnej Waluty
mierze wczorajsze wzrosty to zastuga drozejacych surowcéw. W ostatecznym rozrachunku indeksy zakonczyly dzien nastepujgcymi Indek 27.08 E
wynikami; Dow Jones +0,39%, S&P500 +0,28% oraz Nasdaq +0,16%. Z pewnoscig jedng z jasniejszych gwiazd na nowojorskich IICERS = ZATIENE
parkietach byta spotka Dell. Jej blask widoczny byt na szerokim rynku, z uwagi na lepsze od spodziewanych opublikowanych wynikéw | EURPLN 411 ¥ -0,02%
kwartalnych. Zgodnie z raportem, wynik producenta sprzgtu komputerowego wyniost w Il kw.’09 0,28$/ akcje, przy konsensusie | |ySDPLN 287 ¥ .068%
rynkowym uplasowanym na poziomie 0,22$. Lepsze wyniki sg przede wszystkim wynikiem redukcji kosztéw produkcji oraz ’ 4 ’ o
wprowadzonego do sprzedazy niskocenowego notebook’a. Raport ten nie umknat uwadze inwestoréw i Dell zyskat na wartosci 6,7%. CHFPLN 2,71 0,22%
Michat Witkowski

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

Dom Maklerski BZ WBK Spétka Akcyjna z siedzib g w Poznaniu, Pl. Wolno $ci 15, 60-967 Poznan, wpisany do rejestru przedsi ebiorcéw prowadzonego przez S ad Rejonowy Pozna n — Nowe
Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru S adowego, pod nr KRS 0000006408, o kapitale zaktadowy  w wysoko $ci 45 063 200 zt w petni wptaconym, NIP 778-
13-59-968, bedacy spoétk g zalezng Banku Zachodniego WBK S.A., dziataj acy pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniej szy dokument stanowi publikacj ¢ handlow g
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GLOWNE WIADOMO SCI ZE SPOLEK

PKO BP

PKO BP sprzedat w lipcu kredyty hipoteczne o warto $ci ponad 1 mid zt

PBG/ HYDROBUDOWA

GDDKIA uznata za niewa zne oferty na dwa fragmenty autostrady A2 zlo zone przez konsorcjum SRB Civil
Engineering Ltd, w skfad ktérego wchodzito PBGiHy  drobudowa

BUDIMEX Budimex zbuduje jeden z odcinkéw autostrady A2 za 349 min zt netto
Konsorcjum Ferrovial i Budimex-u zostato wybrane po anulowaniu oferty PBG. Prace majg zakonczy¢ sie w przeciggu 32
miesiecy.

BUDIMEX Konsorcjum Budimeksu Dromeksu przebuduje st adion Arki Gdynia za 64,3 min zt netto
Prace maja rozpoczag¢ si¢ 1 grudnia tego roku, a oddanie do uzytku przewidziano 18 pazdziernika przysztego roku.

BUDIMEX Budimex Dromex podpisat list intencyjny z IKEA Centre Polska na zb ~ udowanie miasteczka handlowego pod nazw g
Bulwary Pozna nskie
Wartos¢ kontraktu to 137 min zt netto.

POLICE Bardzo stabe wyniki Polic
Strata netto Zaktadéw Chemicznych Police w pierwszym pétroczu 2009 roku siegneta 228 min zt, z czego w drugim pétroczu
wyniosta 53 min zt. To wyniki znacznie gorsze od konsensusu PAP, ktory przewidywat strate w drugim kwartale w wysokosci
19,1 min zt.

POLICE Spotka liczy, ze grudzie nh bedzie pierwszym miesi acem, kiedy przestanie przynosi ¢ ona straty na poziomie
operacyjnym

POLICE Program restrukturyzacji realizowany obecnie przez ZCH Police ma przynie $€ w tym roku spétce prawie 300 min zt
Po | pétroczu spotka zrealizowata 56 proc. planu. Jeszcze w tym roku zwolni 160 oséb.

POLICE Police planuj @ do ko nca przysztego roku pozyska ¢ 90 min zt ze zbycia udziatbw w sze $ciu swoich spoétkach
zaleznych i udziatbw mniejszo $ciowych w dwoch innych spétkach
Tylko w tym roku przychody z tego tytutu majg wynies¢ 14,6 min zt.

POLIMEX Zysk Polimexu w Il kw.’09 powy zej konensusu
Zysk netto grupy Polimex Mostostal w Il kw. 2009 roku wzrést do 37,9 min zt z 28,9 min zt przed rokiem i byt wyzszy od
konsensusu na poziomie 30,9 min zi. Spétka ocenia, ze realizacja planu sprzedazy w 2010 roku wymaga¢ bedzie
rozszerzenia aktywno$ci na przemyst ciezki.

ATREM Zarzad Atremu po Il kw. przyjrzy si e prognozom pod k atem ich weryfikacji

Wywiad z prezesem:

* Prezydent ocenito obecne prognozy (zysk netto na poziomie 10,4 min zt przy sprzedazy na poziomie 134 min z) za
konserwatywne. Portfel zamoéwien Atremu na 2009 r. ma warto$¢ okoto 145 min zi, jednak cze$¢ z niego moze zosta¢
przetozona do realizacji na przyszty rok, dlatego tez potencjalna rewizja prognozy przychodéw moze zosta¢ dokonana po
publikacji wynikéw za Il kwartat;

« Portfel zaméwien na 2010 rok wynosi obecnie 50 min zt i moze zosta¢ poszerzony o kolejne kontrakty, ktére wzbogaca
portfel w przeciggu 2-3 miesigcy;

« Wyniki za Il kwartat powinny cechowac sig¢ podobng dynamika, jak te z | potowy 2009 roku;

« Silna konkurencja w sektorze energetycznym wptywa na poziomy marz; marze w sektorze automatyki dale silne;

« Atrem ma trzy cele akwizycyjne, z ktérych najwiekszy to podmiot wypracowujacy przychody na poziomie ponad 50 min zt.
Potencjalne przejecie bedzie finansowane z srodkéw wtasnych, tym niemniej inne rozwigzania odno$nie finansowania nie
sg wykluczone, w przypadku wiekszej transakcji. Na koniec | pétrocza Atrem posiadat 17,4 min zt Srodkéw pienieznych;

« Atrem zakonczy budowe nowej siedziby spotki do konca 2009 roku. Przedsiewziecie nie wptynie na wyniki finansowe
spotki, gdyz dodatkowa amortyzacja zostanie pokryta z oszczednos$ci z nizszych kosztéw najmu.

Komentarz: W pehi sie zgadzamy, ze obecne prognozy Atremu sg konserwatywne. Po tym, jak spétka wypracowata ok.

46% przychod6éw (134 min zt) oraz zysku netto (10,4 min zt) w | potowie roku, Atrem jest na dobrej drodze do spetienia

prognoz, w kontekscie sezonowo najlepszego drugiego poétrocza roku. Co wiecej, przesuniecie kilku kontraktéw na 2010 rok

moze sugerowaé, ze nasza prognoza przychodéw tego roku (152 min zf) moze okaza¢ sie takze konserwatywna. (Tomasz

Sokotowski)

MOSTOSTAL PLOCK

Zawieszenie wydania Dlugoterminowyc  h Ocen

Zawieszamy wydawanie rekomendacji dot. spdtki Mostostal Plock. W naszym ostatnim raporcie z dnia 1 lutego 2008
wycenilismy spotke na 101,00-117,00 zt przy cenie rynkowej 86,80 zt nadajgc spétce ocene 4. Zdecydowane pogorszenie
koniunktury gietdowej nie omineto notowan Mostostalu i na dnie bessy notowania spadty az w okolice 40 zt. Jednak obecna
poprawa nastrojow jak i dwie sowite dywidendy za 2007 oraz 2008 rok (odpowiednio 5,00 oraz 4,25 zt) w pehi
zrekompensowaly inwestorom wczesniejsze spadki i catkowita stopa zwrotu za caly okres trwania naszej rekomendacji
wyniosta zero. Obecnie nie znajdujemy znaczacych motywow do dalszych wzrostu kursy: dlugo oczekiwany kontrakt z PERN
zostat podpisany zabezpieczajgc przychody Mostostalu na 2009 rok, prawo do sowitej dywidendy zostato ustalone, wyrok
sadu apelacyjnego zostat zaksiegowany w wynikach za Il kwartat, dobre wyniki za Il kwartat zostaly opublikowane. Nie
znajdujac dalszych motywow do wzrostu kursu podejmujemy decyzje o zawieszeniu wydawania Ocen dotyczacych spoiki.
(Tomasz Kaczmarek)

POZOSTALE WIADOMO SCI ZE SPOLEK

CENTROZAP

Centrozap podpisat kontrakt o wartosci 10,4 min zt z Vattenfall Trading Services na zakup energii elektrycznej w 2010.

DEBICA

‘Debica zmniejszy w tym roku produkcje opon do samochodéw osobowych o okoto 400 tys. sztuk w stosunku do
wczesniejszego planu, czyli o okofo 8,6 proc.

ERGIS EUROFILMS

Najpdzniej do 15 grudnia Ergis Eurofiims zdecyduje, w jaki sposéb zrefinansuje cze$¢ kredytu zaciggnigtego na przejecie
dwoch firm niemieckich. Spétka rozwaza m.in. emisje akcji. Prospekt znajduje sie w Komisji Nadzoru Finansowego. W gre
wchodzi jednak réwniez emisja obligacji i finansowanie typu mezzanine.

ES-SYSTEM

Stabsze niz oczekiwano wyniki ES-System za drugi kwartat zawazyly o rezultatach pierwszego potrocza. Na ich pogorszenie
wplyw miat spadek przychodéw, marza brutto utrzymata sie bowiem na dotychczasowym poziomie i wyniosta ok. 31 proc.

www.dmbzwbk.pl , e-mail: dm.inwestor@bzwbk.pl, tel.: (061) 856 48 80, (061) 856 44 45
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Nizsza sprzedaz to efekt sezonowos$ci i odsuniecia w czasie czesci projektow inwestycyjnych.

HARDEX Catkowita wartos¢ kontraktow podpisanych z Christian Kroger GmbH&CO KG wyniosta 6,48 min zt w ciggu ostatniego roku.

HTL STREFA HTL Strefa po pierwszym pétroczu podtrzymuje prognozy wynikéw finansowych w 2009 roku, w ciggu kilku tygodni moze
natomiast zmieni¢ prognozy dotyczace ilosci sprzedazy nakluwaczy i lancetow w tym roku — Dyrektor Generalny.

IMPEL Impel planuje zakup grupy spoétek o tgcznych przychodach ok. 50 min zt. Na wynik catej grupy w 2010 roku negatywnie mogg
wplyna¢ koszty wdrozenia nowego systemu informatycznego.

INFOVIDE-MATRIX Portfel zaméwien kontraktow ustugowych Infovide-Matrix na 2009 r. ma obecnie warto$¢ 136 min zt w poréwnaniu z 143 min
zt przed rokiem. Spétka przygotowuije sie do rebrandingu.

KOLASTYNA NWZA Kolastyny zdecydowato o podwyzszeniu kapitalu w drodze subskrypcji prywatnej nowej emisji akcji serii H z
pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru. Spétka wyemituje od 2.000.000 do 4.523.494 akcji serii H.
Cene emisyjna akcji serii H ustali zarzad spofki.

KOPEX Spélka podpisata dwie kontrakty z JSW o wartosci 20,2 min zt na $wiadczenie ustug technicznych w zakresie sprzetu
gorniczego.

MAGELLAN Zysk netto grupy kapitatowej Magellan ma wzrosng¢ w 2009 roku o okoto 4 proc. do 17,4 min zt w stosunku do roku 2008.

MIDAS NFI Pan Roman Karkosik jest gotowy sprzeda¢ NFI Midas, ktéry jest wtascicielem Centernetu.

MNI MNI chce na koniec 2009 roku osiagna¢ marze EBITDA na poziomie 25-26 proc. Spétka caty czas prowadzi rozmowy z

wiascicielami Hyperiona majace doprowadzi¢ do zwiekszenia zaangazowania MNI w te spétke — Prezes.

NOVITUS Novitus skierowat do zarzadu LSI Software o$wiadczenie o rezygnacji z niektérych warunkéw zawieszajgcych umowe
zawartg w kwietniu miedzy spétkami oraz wniést o jej realizacje i zwotanie przez spotke NWZA. Novitus jest gotowy
negocjowac cene akcji nowej emisji LSI, ktére miatby objaé, ale najpierw chce sie zapozna¢ z sytuacja finansowa spotki.

ORBIS Grupa Orbis, ktéra w | potowie 2009 roku miata 11,5 min zt straty netto, bedzie w obliczu kryzysu kontynuowaé¢ program
oszczednosci. Zarzad podtrzymuje prognoze 220 min zt EBITDA dla grupy hotelowej

POLNORD Pol-Aqua podpisata z Polnord Warszawa-Wilanéw 11l umowe na budowe biurowca klasy A, wchodzacego w sktad Wilanéw
Office Park. Warto$¢ kontraktu to 59,6 min zt brutto.

TRANSAKCJE

DM IDM Osoba powigzana z prokurentem zakupita 175 tys. akcji po cenie 2,79 zt w dniach 20-26 sierpnia br.

PEKAO MSP sprzedato wczoraj 80 tys. akcji po cenie 150 zt., w dalszym ciggu posiada 1,18 min akcji.
Opracowanie: Michat Witkowski, Adam Nowakowski, Stawomir KrzyZzaniak

WIADOMOSCI GOSPODARCZO-POLITYCZNE

DANE MAKRO

Istnieje prawdopodobie Astwo , ze rzeczywisty wzrost PKB moze byé wyzszy od potencjalnego juz w potowie 2010 roku, co spowoduje, ze domknie sie
ujemna luka popytowa - uwaza Marian Noga, cztonek Rady Polityki Pienigznej.

Zbli zajacy si e koniec kadencji obecnej RPP  ma wplyw na jej decyzje. Nie nalezy stwarzac kolejnej Radzie Polityki Pienieznej sytuaciji, ktéra bytaby
zbyt duzym wyzwaniem - ocenia Dariusz Filar, czionek RPP.

Jezeli dynamika wzrostu gospodarczego b edzie rosta , to nie bedg potrzebne decyzje o obnizkach stép procentowych - uwaza Jan Czekaj, cztonek
Rady Polityki Pienieznej.

Oczekiwania inflacyjne  gospodarstw domowych w sierpniu wyniosty 3,1 proc. wobec 3,5 proc. w lipcu - podat Narodowy Bank Polski.

Ministerstwo Finanséw jest gotowe do wspdtpracy z Narodowym Bankiem Polskim przy tworzeniu Narodowego Komitetu ds. Euro na bazie projektu
resortu z 12 maja tego roku - poinformowat w komentarzu do uchwaty RPP Ludwik Kotecki, wiceminister finanséw i petnomocnik rzadu ds. euro.

MAKROEKONOMIA - ZAGRANICA

Produkt Krajowy Brutto USA  spadt w Il kwartale 2009 roku o 1,0 proc. - podat w czwartek Departament Handlu USA w kolejnym wyliczeniu.
Liczba os6b ubiegaj acych si e po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubiegtym tygodniu spadta o 10 tys., do 570 tys. - poinformowat w
czwartek Departament Pracy USA.

Ros$nie stopa bezrobocia na W egrzech - w okresie V-VII wskaznik ten wzrést do 9,7 proc. z 9,6 proc. od IV do VI - poinformowat w czwartek w
komunikacie urzad statystyczny.

Litewska gospodarka skurczyta si e w Il kwartale 2009 r. o 20,2 proc. rdr, po korekcie, najmocniej w catej UE - poinformowat w czwartek urzad
statystyczny w Wilnie.

Hiszpanska gospodarka skurczyta si e w Il kwartale 2009 r. o 1,1 proc. kdk, wobec spadku w | kw. o0 1,6 proc. - poinformowat w czwartek w
komunikacie Narodowy Instytut Statystyczny.

Spadty rezerwy walutowe Rosji ; w ubieglym tygodniu spadek wyniést 2,3 mid USD, do 398,3 mid USD - poinformowat w czwartek w komunikacie
bank centralny Ros;ji.

OPINIE

Wielka Recesja sko nczyta si e - ocenit Richard W. Fisher, prezes Banku Rezerw Federalnych z Dallas, w wywiadzie dla "The Dallas Morning News".
Inwestorzy postrzegaj a wegiersk @ gospodarke jako znacznie mniej ryzykowng, a to pozwala na dalsze redukcje stop procentowych przez bank
centralny - stwierdzit Ferenc Karvalits, wicegubernator banku centralnego Wegier.

Ameryka nska gospodarka stabilizuje si e po dotkliwej recesji - ocenit w czwartek prezes Banku Rezerw Federalnych Richmond Federal Reserve,
Jeffrey Lacker.

Mimo ze indeks WIG 20 przez wiekszg czgs¢ czwartkowych notowan wykazywat wyrazny wzrost, dzien zakonczyt 1,5-proc. spadkiem. Gwaltowne
pogorszenie nastrojow przyniosto otwarcie sesji w Stanach Zjednoczonych.

KALENDARIUM

PIATEK, 28 SIERPNIA
Sobet - debiut na rynku New Connect;
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Delko - koniec budowy ksiegi popytu dla inwestoréw w transzy duzych inwestoréw; ustalenie i opublikowanie ceny emisyjnej;
Mostostal Plock - dzien ustalenia prawa do 4,25 zt dywidendy na akcje;

Jutrzenka - dzien wyptaty 0,03 zt dywidendy na akcje;

Erg SA - NWZA ws. nabycia akcji wkasnych w celu dalszej odsprzedazy, zmian w statucie i zmian w radzie nadzorczej;
Asseco Poland - publikacja skonsolidowanego raportu pétrocznego;

Polimex-Mostostal - publikacja skonsolidowanego raportu pétrocznego;

USA (14:30) — dochody/wydatki Amerykanéw w lipcu (prog. dla obu kategorii: +0,2% m/m)

PONIEDZIALEK, 31 SIERPNIA

Delko - poczatek przyjmowania zapiséw na akcje w transzy matych i duzych inwestoréw; zapisy potrwajg do 2 wrzesnia;

Enea - wyptata 0,46 zt dywidendy na akcje;

ZA Tarnéw - wyptata pierwszej czesci dywidendy w kwocie 13,29 min zt. Wyptata drugiej czesci nastapi 6 listopada;

Jutrzenka - NWZA m.in. ws. zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania za 2008 rok oraz zmiany uchwaly z 19 czerwca w sprawie podziatu zysku
za rok obrotowy 2008;

PKM Duda - NWZA m.in. ws. zmian w RN i uchwaty upowazniajacej zarzad do nabycia akcji wtasnych spétki do umorzenia ;

PKO BP - NWZA m.in. ws. zmiany terminu prawa poboru nowej emisji akcji na 6 pazdziernika, zmiany w radzie nadzorczej, informacja o
zaawansowaniu prac nad podwyzszeniem kapitatu;

Bank Millennium - publikacja skonsolidowanego raportu pétrocznego;

PGNIG - skonsolidowanego raportu pétrocznego;

Getin Holding - publikacja skonsolidowanego raportu pétrocznego;

Lotos - publikacja skonsolidowanego raportu pétrocznego;

PKN Orlen - publikacja raportu za | pétrocze 2009;

DZISIEJSZE KOMENTARZE NA GOR ACO W INWESTOR ONLINE

POLSKA (10:00) — dynamika PKB w Il kwartale 2009 roku (prog. 0,5% r/r)

Uwaga! Dane publikowane s g niezwtocznie po ich odczycie, natomiast komentarz z kilkuminutowym op6 znieniem
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PRODUKTY STRUKTURYZOWANE DM BZWBK
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BNP Paribas Indexes

Indeks 27.08. zmiana
BNPIBZNE 746,5666 ¢ -0,40%
BNPIREER 196,7291 ¢ -0,66%
BNPIEEER 161,5632 ¢ -0,81%
BNPIGWER 141,1064 T 0,95%
BNPIWAER 128,1709 T 0,66%
BNPITPER 177,2392 1T 0,18%
BNPIGIER 200,6741 ¢ -0,21%
KMAISER 108,7139 T 0,10%

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

Dom Maklerski BZ WBK Spétka Akcyjna z siedzib g w Poznaniu, Pl. Wolno $ci 15, 60-967 Poznan, wpisany do rejestru przedsi ebiorcéw prowadzonego przez S ad Rejonowy Pozna n — Nowe
Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru S adowego, pod nr KRS 0000006408, o kapitale zaktadowy  w wysoko $ci 45 063 200 zt w petni wptaconym, NIP 778-
13-59-968, bedacy spoétk g zalezng Banku Zachodniego WBK S.A., dziataj acy pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniej szy dokument stanowi publikacj ¢ handlow g




DOM MAKLERSKI @ A7 EREX

Dane do wykreséw dostarcza Bloomberg. Zrédiem pozostatych danych sg PAP, Reuters, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-
ekonomiczne.

Prezentowana cena ropy odnosi sie do notowan najblizszej wygasnieciu serii kontraktu terminowego WTI Crude, notowanego na gietdzie NYMEX.
Prezentowana cena miedzi odnosi si¢ do jej notowan na Londynskiej Gietdzie Metali.

Prezentowana cena ztota i srebra to kwotowanie Bloomberga na podstawie dostarczonych notowan instytucji zajmujgcych sie wyceng danego kruszcu.

Dane prezentowane w niniejszym raporcie zostaty uzyskane lub zaczerpniete ze zrédet 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 sga wyrazem wiedzy oraz pogladow autorOéw 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.
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