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Tuz pod szczytem

Wczorajsza sesja zakonczyla sie wzrostem indekséw, a najsilniej zwyzkowaly akcje spotek o duzej kapitalizaciji.
Kupujacy nadawali ton wydarzeniom juz od samego otwarcia, a w raz z uptywem czasu i przebijanych oporéw ich
przewaga sukcesywnie rosta. W samej koncoéwce WIG20 zblizyt sie¢ do swojego maksimum na 2453 pkt i
nieznacznie ponizej tego poziomu nastgpito zamkniecie. Powyzszy poziom wytycza najblizszy opér, a majac na
wzgledzie pozytywna aure na $wiatowych parkietach, dzi$ kupujacy winni przypusci¢ skuteczny atak na tg bariere.
Jej przebicie bedzie potwierdzato tendencje wzrostowa i sugerowato test kolejnych barier podazowych na 2490 lub
tez na 2550 pkt. W przypadku silniejszej zwyzki celem winien by¢ poziom 2600 pkt. W bardzo krotkiej perspektywie
inwestycyjnej przyjmuje zalozenie, iz obecna ruch wzrostowy wienczy impuls wzrostowy zainicjowany na 2309 pkt.
Prawdopodobnie kupujacy bede celowa¢ w opér na 2490 pkt., po czym winna mie¢ miejsce korekta catego
wzrostu, po ktérej zwyzka winna by¢ dalej kontynuowana. Najblizsze wsparcie dla indeksu znajduje sie na 2427
pkt., a w razie jego przebicia bede zwracat uwage na 2418 pkt. W przypadku silniejszego spadku celem winno by¢
ostatnie minimum na 2387 pkt. W diuzszej perspektywie czasowej kluczowe znaczenie nalezy przypisywac¢ 2356
pkt., gdzie znajduje sie linia trendu wzrostowego prowadzona od lutowego dotka. Na dzisiejszej sesji dodatkowo
bede zwracat uwage na WIG, ktéry réwniez znajduje sie w polu razenia swojego maksimum na 40912 pkt. W
przypadku tego indeksu niewiele wyzej znajduje sie¢ op6r wynikajacy z relacji miedzy wczesniejszymi falami
wzrostowymi na 41179 pkt. Ewentualne sforsowanie tego putapu bedzie otwieralo droge do dalszej zwyzki,
aczkolwiek mam wrazenie, iz rejon oporu bedzie wykorzystywany przez sprzedajacych do sprzedazy akcji. W razie
jego przebicia kolejnym cele winien by¢ lokalny wierzchotek na 42546 pkt. Patrzac na zachowanie spétek, do
wczorajszej zwyzki w najwigkszym stopniu przyczynity sie akcje spoétek surowcowych, ze szczeg6lnym
uwzglednieniem spotek paliwowych oraz akcje duzych bankéw. Obecnie na lidera wysunely sie papiery PKN Orlen,
ktore wczoraj pokonaty kolejny op6r na 35 zt. Jest to pozytywny prognostyk, zapowiadajacy test 38,50 zt. Tomasz
Jerzyk

KOMENTARZ TERMINOWY

Kontrakt odnotowat wzrost do 2482 pkt., a zamkniecie nastgpito na dziennym maksimum. Takie zachowanie nalezy
zinterpretowaé pozytywnie jako zapowiedz dalszej zwyzki, gdzie najblizszy opdr wytycza poziom 2490 pkt. Majac
na wzgledzie fakt, iz wczesniejsze fale wzrostowe byly réwne, poziom ten winien zosta¢ pokonany, a kontrakt
winien celowa¢ w zakres 2533-35. W razie silniejszego ruchu celem winien by¢ poziom 2603 pkt. Najblizsze
wsparcie wytycza poziom 2456 pkt., a w razie jego przebicia bede zwracat uwage na 2452 pkt. Spadek ponizej
tego ostatniego putapu bedzie wskazywato na stabo$é kupujacych i bedzie sugerowato test dotka na 2422 lub tez
poziomu 2412 pkt.

Sygnalem pogorszenia wskazan bedzie przebicie linii przyspieszonego trendu wzrostowego, ktéra teraz znajduje
sie na 2390 pkt. W dalszym ciggu bezpieczniej jest trzymac¢ sie diugiej strony rynku, tym bardziej, iz zostat
potwierdzony trend wzrostowy. Z silng opozycja nalezy sig liczy¢ w zakresie 2533-35 i tam nalezatoby ograniczy¢
zaangazowanie po dtugiej stronie rynku. Krétkie pozycje zamykatbym po przebiciu 2496 pkt., a prébowatbym je
ponownie otwiera¢ powyzej 2530 pkt. Zlecenie obronne dla pozycji dtugich wyznaczytbym na 2451 pkt. Tomasz
Jerzyk
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KOMENTARZ DO SESJI W USA

Byki zacz ety nowy rok z wysokiego "C"

Pierwsza sesja nowego roku rozpoczeta sie od mocnego uderzenia ze strony bykéw. Wszystkie dziesie¢ gtéwnych
sektoréw kierowato sie w pétnocnym kierunku, a gtéwny indeks odnotowat najwigkszy wzrost od o$miu tygodni
(+1,6%). Pozytywny sentyment to zastuga przede wszystkim dobrych informacji dotyczacych zaréwno globalnej
gospodarki (m.in. dane o przemysle Chin, Wielkiej Brytanii), jak réwniez rodzimej, amerykanskiej ekonomii: indeks
ISM dla przemystu okazat sie lepszy od konsensusu i wzrést do poziomu 55,9 (prog. 54). Byczych nastrojéow nie
zmacit nawet gorszy od szacunkéw odczyt listopadowych danych na temat wydatkéw na inwestycje budowlane, ktére
spady w ujeciu miesiecznym o 0,6% (prog. -0,4% m/m). Na poziomie korporacyjnym, tym razem nie byto istotnych
katalizatoréw. Tym niemniej, warto zwrécié uwage, ze poza najbardziej zwyzkujgcymi sektorami - surowcéw oraz
energii (po +2,8%), zainteresowaniem inwestoréw cieszyty sie spétki finansowe (+2,1%), co byto konsekwencjg m.in.
dobrej postawy bankéw inwestycyjnych i doméw maklerskich w odpowiedzi na podniesienie rekomendacji wzgledem
Morgan Stanley (+4,4%) ze strony analitykbw UBS oraz Credit Suisse. Udany poczatek roku z pewnoscig wyzwoli
posrdd uczestnikdw rynku nadziej na realizacje "efektu stycznia”, tym bardziej ze wzrostom towarzyszyta juz znacznie
wieksza niz w okresie $wigtecznym aktywnos$¢ inwestoréw (cho¢ w dalszym ciggu odbiegata w dét od s$redniej).
Trudno oczekiwa¢ jednak, zeby gtéwne zmartwienia gospodarcze Ameryki zniknelty wraz z rozpoczeciem nowego
roku. W dalszym ciaggu rynek z baczng uwaga sledzi¢ bedzie przede wszystkim sytuacje na rynku pracy i zwigzang z
nim posrednio odbudowg sktonnosci amerykanskiego konsumenta do ponoszenia wydatkéw. Poki co, we wtorek
czekaj nas publikacje danych z innej materii: rynku nieruchomosci (indeks podpisanych uméw kupna domoéw w
listopadzie) oraz porcja informacji z amerykanskiego przemystu (listopadowe zamoéwienia). Adam Nowakowski

BIULETYN PORANNY

5 STYCzZNIA 2010

Indeks 04.01. zZmiana
WIG 20 24446 T 2,34%
WIG 407752 T 1,97%
mwWIG40 23783 T 1,37%
WIG-Banki 6003,1 T 2,28%
WIG-Budowl 5149,0 T 2,44%
WIG-Info 12835 T 0,19%
WIG-Media 3086,6 T 2,45%
WIG-Spoz. 3108,1 T 1,45%
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Indeks 04.01. zZmian
FTSE 5500,3 ¢ 1,62
DAX 6048,3 ¢ 1,53
BUX 22330,0 ¢ 1,96'
RTS 14446 ¢ 1,24
ISE 100 53368,2 1 1,03
Ameryka Pin. i Pid.
Indeks 04.01. zmiar
Dow J. 10584,0 ¢ 1,50
S&P 500 1133,0 ¢ 1,60
Nasdaq 2308,4 1 1,73
Bovespa 70850 1 2,41
Azja
Indeks 05.01. zmiar
NIKKEI 10681,8 ¢ 0,25
HangSen 22265,5 ¢ 2,03
Shanghai 3282,2 ¢ 1,18
Towary i surowce
Indeks 04.01. zmiar
Ropa 81,82 1 0,38
Miedz 7466,25 1 1,69
Ztoto 1127,61 ¢ 0,89
Srebro 17,70 ¢ 1,49
Waluty
Indeks 04.01. zmiar
EURPLN 4,07 § -0,19
USDPLN 281 ¢ -0,562
CHFPLN 2,74 3 -0,47
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GLOWNE WIADOMO SCI ZE SPOLEK

KGHM KGHM prowadzi dziatania maj ace na celu redukcj e kosztow
Jak wynika z wywiadu z prezesem spoétki w FT, spétka planuje redukcje kosztéw, gdyz przewiduje, ze zyski w tym roku bede
nieznacznie nizsze niz w roku ubiegtym.

TPSA France Telecom nie jest zainteresowany kupnem od Skarbu Pa nstwa resztéwki akcji Telekomunikacji Polskiej
Skarb Panstwa ma 4,15 proc. akcji telekomu, a jego gtéwny akcjonariusz 49,79 proc.

PGNIG PGNIG nie przewiduje na razie ogranicze h w dostawach gazu dla przemystu, a ma gazyny s @ wypetione w okoto

70%.

GETIN, NOBLE BANK

S ad zarejestrowat pot gczenie Noble Banku z Getin Bankiem, 11 | nowa strat  egia

Sad Rejonowy w Warszawie zarejestrowat potgczenie Noble Banku z Getin Bankiem. Potgczony bank dziata¢ bedzie pod
nazwg Getin Noble Bank i 11 stycznia przedstawi nowa strategie.

Agencja Moody's wycofata wszystkie ratingi dla Getin Banku, gdyz spétka w $wietle prawa przestata istnie¢ w zwigzku z
potaczeniem z Noble Bankiem.

POLNORD Zysk netto Polnordu w 2009 b  edzie nieco gorszy ni z w 2008 roku i wyniesie okoto 60 min zt
MOSTOSTAL Miasto Wroctaw domaga si @73 min zt kary dla spétki
WARSZAWA Wynika ona z zerwania umowy w zwigzku z op6znieniami prac nad budowg stadionu pitkarskiego w tym miescie.
AGORA Byly prezes Sowa ma zosta € prezesem Axel Springer Polska
Nominacja wejdzie w zycie dniem 1 lutego 2010.
TVN W 2009 roku najwi eksze wptywy z reklam w $réd gtéwnych stacji telewizyjnych miat TVN i wynios ty one 2,74 mid zt

(mniej o 2,6%)

Wsréd gtéwnych stacji najwieksza ogladalnos¢ ogétem w 2009 roku wsréd oséb powyzej 4 roku zycia miata TVP1 i wyniosta
ona 20,89% wobec 22,63% w 2008 roku. Na drugim miejscu byta TVN, ktérej ogladalnos¢ wyniosta 15,92% wobec 16,73
proc. Trzecig pozycje zajeta TVP2 z ogladalnoscig 15,39% wobec 16,83%. Czwarty byt Polsat z odpowiednio 14,81%, i
15,42%.

POLIMEX MOSTOSTAL

Polimex-Mostostal 31 grudnia 2009  r. sprzedat hotel Warszawa
Jednoczesnie podpisat umowe na generalne wykonawstwo robét budowlanych w tym obiekcie na kwote ponad 90 min zt
brutto. Transakcja sprzedazy nieruchomosci powinna mie¢ pozytywny wptyw na wyniki spétki w IV kw.

ASSECO POLAND

S ad zarejestrowat pot aczenie z ABG

BPH

Moody's utrzymat rating banku; podwy  zszenie wyniku sity finansowej do ,D”

POZOSTALE WIADOMO SCI ZE SPOLEK

ACTION Action sprzedat brytyjskiej firmie Blue Mare LPP wszystkie posiadane udzialy w swojej spoice zaleznej - Action Ukraina, za 2
min USD.

ASSECO, COMARCH, | Konsorcjum Asseco Systems oraz Asseco Business Solutions, Comarch oraz konsorcjum kierowane przez Sygnity sa wsrod

SYGNITY siedmiu potencjalnych wykonawcéw kontraktu o wartosci 62 min zt od ARIMR.

EUROFAKTOR ZM Polmetal ogtosit bankructwo.

FAM Spotki zalezne FAM osiagnely porozumienie z Millennium odnosnie sptaty 9 min zt kredytu — 70,6 tys. zt ma zostac
zaptacone w ciggu trzech dni, z kolei 2,9 min zt do 4 lutego 2010.

GANT Cena emisyjna akcji serii N zostata ustalona na poziomie 15 zt.

LPP Skonsolidowane przychody grupy LPP wyniosty w 2009 r. okoto 1,992 mid zt i byly o 6 proc. wyzsze od sumy przychodéw
osiagnietych przez grupe LPP i grupe Artman w 2008 r.

MIRBUD Mirbud podpisat list intencyjny z EWT Truck & Trailer Handel GmbH na prace budowlane. Warto$¢ transakcji szacuje sie na
59,3 min zt. Podpisanie umowy powinno mie¢ miejsce 10 lutego br.

POL-AQUA Vectra - sp6tka zalezna Pol-Aquy ztozyta wspélnie z Sonntag AG Baugasellschaft mbH najkorzystniejszg oferte na budowe
drugiego etapu uktadu przesytlowego sciekdw Oczyszczalni Czajka. Cena zaproponowana przez konsorcjum to 91,5 min zt
brutto.

TALEX Talex podpisat umowe z Fundacjg Rozwoju Spoteczehnstwa Informacyjnego na dostawe rozwigzan informatycznych do
bibliotek publicznych na terenie catego kraju w ramach realizacji Programu Rozwoju Bibliotek Polsko-Amerykanskiej Fundaciji
Wolnosci. Wartosé zlecenia szacowana jest na 9,7 min zt brutto.

ZPUE Pan Tomasz Stepien zastapi Pana Ryszarda lwanczyka na stanowisku nowego Prezesa.

TRANSAKCJE

BMP AG Prezes Olivier Bormann nabyt 5,2 tys. akcji po 0,71 EUR w dniu 28 grudnia oraz 12,3 tys. akcji po 0,74 EUR w dniu 29
grudnia.

HAWE Insider sprzedat 141,9 tys. akcji po $redniej cenie 3,12 zt w dniu 22 grudnia oraz 95 tys. akcji po $redniej cenie 3,08 zt w dniu
23 grudnia.

INTROL Pan Wiestaw Kapral nabyt 8,4 tys. akcji po $redniej cenie 4,56 zt i zwiekszyt tym samym swéj udziat w spétce do ok. 6 min
akcji (28,45% gtosow).

K2 INTERNET Prezes Janusz Zebrowski nabyt 3,5 tys. akcji po 8,73-8,75 zt w dniach 21-23 grudnia.

LENTEX Fundusze zarzadzane przez ING TFl zmniejszyly zaangazowanie w Lenteksie do 0,31 proc. z 6,27 proc.

MUZA Kompap nabyt 1,4 tys. akcji po 7,45-7,99 zt w dniach 29-30 grudnia.

MUZA Insider nabyt 1 tys. akcji po $redniej cenie 7,3 zt.
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NETIA Dyrektor finansowy John Eastick zakupit 3,5 tys. akcji po $redniej cenie 4,98 zt w dniu 31 grudnia br.
OPONEO.PL Czlonek RN nabyt 2,2 tys. akcji po $redniej cenie 5,8 zt.

PRAGMA INKASO BDM sprzedat 490 tys. akcji (16,12% gtoséw) Magnusowi.
Opracowanie: Michat Witkowski, Adam Nowakowski, Kamil Budziriski

WIADOMOSCI GOSPODARCZO-POLITYCZNE

MAKROEKONOMIA

Bud zet panstwa - po listopadzie deficyt budzetu panstwa wynidst 24.342,120 min zt wobec 24.416,8 min zt szacowanych wczesniej i planowanego po
jedenastu miesigcach 25.618,9 min zt - wynika ze sprawozdania operatywnego z wykonania budzetu panstwa.

Prezydent Lech Kaczy nski wskaze swoich cztonkéw Rady Polityki Pienieznej prawdopodobnie w drugiej potowie stycznia - powiedziat PAP szef
kancelarii prezydenta Wtadystaw Stasiak.

Ministerstwo Finans6w szacuje inflacje w grudniu 2009 roku na poziomie 3,6 proc. rdr, a w ujeciu mdm spodziewa sie wzrostu cen o 0,1 proc

Strefa euro - indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym strefy euro, przygotowywany przez Markit Economics, wyniést w grudniu
2009 roku 51,6 pkt wobec 51,2 pkt na koniec listopada

Strefa euro - wskaznik zaufania wérdd inwestoréw w strefie euro na styczen 2010 r. wzrést do minus 3,7 pkt z minus 5,5 pkt w grudniu 2009

USA - wskaznik aktywnosci w przemysle amerykanskim wzrést w grudniu do 55,9 pkt z 53,6 pkt w poprzednim miesigcu

OPINIE
Stawomir Dudek, wicedyrektor Departamentu Polityki Finansowej, Analiz i Statystyki MF poinformowat PAP, ze wskaznik CPI zacznie sie
prawdopodobnie obniza¢ od stycznia tego roku, jednak znaczace obnizenie inflacji nastgpi od lutego 2010 roku

KALENDARIUM

WTOREK, 5 STYCZNIA

Hyperion - poczatek zapisow na akcje spétki w wezwaniu ogtoszonym przez MNI Telecom

T2 INvestment - NWZA spéitki ws. zmian w sktadzie rady nadzorczej;

Marvipol - wprowadzenie do obrotu 614 tys. akcji s. D;

Bioton - wprowadzenie do obrotu 595 min akcji s. U;

NIEMCY (10.00) - Stopa bezrobocia s.a. (Poprz. 8,1%, Oczek. 8,1%) za grudzien

EUROLAND (11.00) - Dane szacunkowe dot. inflacji HICP (Poprz. 0,6% r/r, Oczek. 0.9% r/r) za grudzien

USA (16.00) - Indeks podpisanych uméw kupna domoéw (Poprz. 3,7% m/m, Oczek. 0,2% m/m) za listopad
USA (16.00) - Zaméwienia na dobra trwatego uzytku (Poprz. -0,6%% m/m, Oczek. 0,2% m/m) za listopad
USA (16.00) - Zamdwienia na dobra bez srodkéw trans. (Poprz. -0,7% m/m, Oczek. 2% m/m) za listopad
USA (16.00) - Zamoéwienia w przemysle (Poprz. 0,6% m/m, Oczek. 0,5% m/m) za listopad

SRODA, 6 STYCZNIA

EUROLAND (11:00) - Nowe zamdwienia przemystu za pazdziernik.

EUROLAND (11:00) - Inflacja PPI za listopad.

USA (13:30) — Raport Challengera za grudzien.

USA (14:45) - Raport ADP za grudzien. Prognoza —73 tys.; poprz. —169 tys.

USA (16:00) — Indeks ISM dla ustug za grudzien. Prognoza 50 pkt.; poprz. 48,7 pkt
USA (16:30) — Tygodniowa zmiana zapasow paliw

USA (20:00) - Protokét z posiedzenia FOMC

CZWARTEK, 7 STYCZNIA

Centrum Klima - NWZA ws. zmian w skfadzie rady nadzorczej i zmian w statucie spofki;
Pozbud - WZA spétki w sprawie powotania nowego cztonka rady nadzorczej;
Centrozap - wprowadzenie do obrotu 7.085.527 akcji s. R;

EUROLAND (11:00) - Indeks nastrojéw biznesu i w gospodarce.

EUROLAND (11:00) - Indeks nastrojéw konsumentéw w grudniu.

EUROLAND (11:00) - Sprzedaz detaliczna w listopadzie.

NIEMCY (12:00) - Zamdwienia w przemysle w listopadzie.

WLK. BRYTANIA (13:00) - Decyzja ws. stép procentowych. Prognoza i poprz. 0,5%
NBP (14:00) - poda dane o stanie rezerw walutowych w koncu grudnia.

USA (14:30) - Wnioski o zasitek dla bezrobotnych. Prognoza 445 tys.; poprz. 432 tys.

DZISIEJSZE KOMENTARZE NA GOR ACO W INWESTOR ONLINE

USA (16.00) - Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku (poprz. -0,6%% m/m, oczek. 0,2% m/m) za listopad

Uwaga! Dane publikowane s g niezwtocznie po ich odczycie, natomiast komentarz z kilkuminutowym opé Znieniem
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Indeks 04.01. zZmiana
BNPIBZNE 722,3934 ¢ 0,40%
BNPIREER 210,8140 ¢ -0,43%
BNPIEEER 175,3561 & -0,53%
BNPIGWER 150,0405 ¢ -0,50%
BNPIWAER 141,0324 g -0,69%
BNPITPER 180,8142 0,18%
BNPIGIER 217,0915 g -0,32%
KMAISER 105,4613 g -0,26%

« Indeksy wchodzace w sktad portfela inwestycyjnego (koszyka indekséw) Certyfikatu BZ WBK Przyjazna Planeta : 1) BNP Paribas Global Renewable

Energies ER; 2) BNP Paribas Global Energy Efficiency ER; 3) BNP Paribas Global Waste Management ER; 4) BNP Paribas Global Water ER.

« Indeksy wchodzace w sktad portfela inwestycyjnego (koszyka indekséw) Obligacji BZ WBK Infrastruktura+ : 1) BNP Paribas Global Infrastructure ER;

2) BNP Paribas COMAC Isovol 8 LS ER.

Dane do wykreséw dostarcza Bloomberg. Zrédlem pozostatych danych sa 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 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 zagwarantowa¢ ich doktadnosci i petnosci.
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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.
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