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KOMENTARZ PORANNY

Wczorajsza sesja zakonczyta sie spadkiem indekséw, a najbardziej ucierpiaty akcje spétek o duzej kapitalizacji. W
pierwszej fazie sesji rynek wykazywat nie$miatg ochote do wzrostu, ale w potowie dnia na rynku zapanowata
psychoza strachu, ktéra przetozyta sie na spadki cen. WIG-20 przetamat wsparcie wynikajace z minimum na 2218,
a w dalszej czesci sesji indeks testowat linie taczaca minima na 2165 i 2172 pkt. Mimo jej naruszenia mozna
powiedzie¢, iz w jej okolicach inicjatywe prébowali przeja¢ kupujacy. Wczorajszy spadek byt nieco ,na site”, ale jak
spojrzymy na wykres dzienny to jest kolejny czarny korpus, potwierdzony zostat opér wynikajacy ze znizkujacej
$redniej krétkoterminowej z 15 sesji i linii trendu spadkowego. To sa niestety negatywne aspekty w obrazie
technicznym indeksu. Dzisiejsza sesja winna rozpocza¢ sie wzrostu, a najblizszy op6r znajduje sie na 2218 pkt. W
przypadku jego przebicia bede zwracat uwage na 2229 oraz wczorajsze maksimum na 2248 pkt. Przebicie tego
poziomu jest konieczne do poprawy sytuacji w krotkim terminie. Jak patrze na wykres intraday to od ostatniego
lokalnego maksimum na 2284 pkt., kolejne ruchy spadkowe sg coraz dtuzsze, co z kolei wskazuje na narastajaca
przewage sprzedajacych. Najblizsze wsparcie wytyczajg minima na 2185; 2172 oraz 2165 pkt. Spadek ponizej
tego ostatniego putapu bedzie potwierdzat trend spadkowy w krétkim terminie i bedzie sugerowat test 2154 lub tez
2087 pkt. Patrzac na zachowanie spotek z WIG-20 po wczorajszej sesji uwage przykuwajg walory BRE, ktére
przetamaly wczesniejsze minima na 222, co moze mie¢ niestety negatywne przestanie w postaci mozliwej formaciji
potréjnego szczytu. W takim wypadku wczorajszy spadek oznacza wybicie z formacji, co z kolei winno przetozy¢
sie na pogtebienie tendencji spadkowej. Kolejne wsparcia widzialbym na 196 lub tez na 145. Stabe wrazenie
sprawiajg tez walory Cersanitu, gdzie chyba dojdzie do definitywnego przetamania linii trendu wzrostowego jak i
GTC. Tomasz Jerzyk

KOMENTARZ TERMINOWY

Przetamanie waznej zapory popytowej: 2215 — 2218 pkt okazato sie dos¢ silnym impulsem, w wyniku ktérego
przetestowana zostata znana nam juz strefa wsparcia Fibonacciego: 2168 — 2175 pkt. Jak wida¢ na zataczonym
wykresie, przebiegajg tutaj takze dwie median line (kolor zielony i niebieski). Ten fakt wzmacnia bezsprzecznie
znaczenie wymienionego przedzialu cenowego. Biorac pod uwage przebieg wczorajszej sesji za oceanem,
niedzwiedziom nie uda sie (przynajmniej w poczatkowej fazie notowan) przedosta¢ ponizej poziomu: 2168 pkt.
Notowania rozpoczna si¢ bowiem od silnego ruchu kontrujacego. W tym kontekscie istotng role moze ponownie
odegrac strefa cenowa: 2215 — 2218 pkt, gdzie dodatkowo koncentrujg sie obecnie projekcje wygenerowane na
bazie biezacego impulsu spadkowego (miedzy innymi zniesienie 14.6% calego ruchu spadkowego). Zanegowanie
wymienionej zapory podazowej powinno w jeszcze wiekszym stopniu wzmocni¢ kupujacych. Nie wykluczam zatem,
ze w takiej sytuacji realnym wariantem pozostatby test kolejnego obszaru: 2242 — 2247 pkt. Warto nadmienié, ze
wskazany zakres plasuje sie bardzo wysoko w hierarchii waznosci. Z calg pewnoscig mozna zatem spodziewac sie
tutaj naprawde silnej presji ze strony sprzedajacych. Osobiscie mam watpliwosci, czy kupujacych bedzie obecnie
sta¢ na to, by pokona¢ w tym kluczowym rejonie cenowym obéz podazowy. Gdyby tak sie jednak stato, uktad
techniczny wykresu ulegiby znaczacej poprawie. To z kolei nalezatoby zinterpretowa¢ jako zapowiedz kontynuaciji
ruchu wzrostowego (wtgcznie z mozliwoscig przetestowania wéwczas strefy: 2299 — 2304 pkt). (Komentarz stanowi
fragment opracowania "Analiza Futures - Przed Otwarciem") Pawet Danielewicz
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KOMENTARZ DO SESJI W USA

Obecnego tygodnia zmagan gietdowe byki z pewnosciag nie beda mogly zaliczy¢ do udanych. W czwartek kolejny
raz bowiem musialy sie¢ zmagac¢ z silng presjg podazowa, ktérej ogniwem zapalnym ponownie okazaly sie marnej
jakosci publikacje z amerykanskiej gospodarki. Jedynie na pierwszy rzut oka zaméwienia na dobra trwatego uzytku
za styczen wypadly okazale. Zgodnie z raportem ww. wskaznik wzrést w styczniu o 3%m/m, wobec prognoz
zaktadajacych poprawe o 1,5% (w grudniu wzrost w tym kontekscie wyniést 1,5%). Tym niemniej eliminujac udziat
zamowien sektora transportowego dane wypadajg bardzo blado, a wskaznik ten notuje najmocniejszy spadek od
sierpnia ubiegtego roku (-0,6% vs. prog. +1%m/m). Za imponujacym wzrostem zamoéwien stoi firma Boeing, ktéra
otrzymata zamoéwienia na 59 samolotéw juz dwa miesigce temu, lecz mimo to zwyzka ta nie zostata uwzgledniona
w grudniowych danych. W styczniu ztozone zaméwienia opiewaly na jed 10 sztuk maszyn tej firmy. Bardzo stabe
okazaly sie takze cotygodniowe dane z rynku pracy, ktére potwierdzity ze sytuacja na tym obszarze nadal nie jest
unormowana, a odczyty w dalszym ciggu zaskakujg negatywnie. Podobnie byto wczoraj. Bowiem zgodnie z danymi
przedstawionymi przed Departament Pracy USA, liczba ztozonych wnioskéw wzrosta w ubieglym tygodniu o 22 tys.
do 496 tys., wobec konsensusu rynkowego zakladajgcego poziom 460 tys. Gorzej niz sie spodziewano wypadta
takze liczba os6b kontynuujacych pobieranie zasitku (4,627 min vs, prog. 4,57 min). Po marnej jakosci publikacjach
danych makro reakcja inwestoréw mogta by¢ tylko jedna. Gietdy w pierwszych minutach zanurkowaly i przez
pierwszg potowe sesji poruszaty sie na poziomach o ponad 1% nizszych w odniesieniu do $rodowego zamknigcia.
W drugiej czesci do gry powrdcita strona popytowa, ktérej ciagle kartg przetargowg w utrzymywaniu obecnych
pozioméw wydaje sie by¢ prognoza Bena Bernanke dotyczaca wzrostu gospodarczego za oceanem. Zgodnie z
jego szacunkami amerykanska gospodarka wzrosnie w 2010 roku o 3-3,5%. Niemniej jednak podziw budzi
mobilizacja handlujgcych w samej koncéwce. Udalo sig jej bowiem wyprowadzi¢ indeksy na niewielkie minusy, co
niewatpliwie dobrze rokuje przed ostatnig w tygodniu sesjg. W ostatecznym rozrachunku wyniki czwartkowej sesji
prezentuja sie nastgpujaco: Dow Jones -0,51%, S&P500 -0,21%, Nasdaq -0,08%. Michat Witkowski

Indeks 25.02. zZmiana
WIG 20 21984 ¢ -1,55%
WIG 379495 ¢ -1,29%
mWIG40 22878 ¢ -0,77%
WIG-Banki 5479,1 ¢ -1,78%
WIG-Budowl 51114 ¢ -1,00%
WIG-Info 1167,2 T 2,09%
WIG-Media 3204,7 ¢ -0,87%
WIG-Spoz. 34129 ¢ -2,04%
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Indeks 25.02. zZmiana
FTSE 5278,2 -1,21%
DAX 5532,3 ¢ -1,48%
BUX 21099,0 ¢ -1,04%
RTS 1386,3 ¢ 0,96%
ISE 100 49795,2 ¢ 0,27%
Ameryka Pin. i Pid.
Indeks 25.02. zmiana
Dow J. 10321,0 ¢ -0,51%
S&P 500 1102,9 ¢ -0,21%
Nasdaq 22342 0 -0,08%
Bovespa 66644,0 0,37%
Azja
Indeks 26.02. zZmiana
NIKKEI 10126,0 ¢ 0,24%
HangSen 20605,6 ¢ 1,01%
Shanghai 3051,9 o -0,28%
Towary i surowce
Indeks 25.02. zmiana
Ropa 78,51 & -1,86%
Miedz 6969,3 0 -2,15%
Ztoto 1111,59 ¢ 0,36%
Srebro 16,14 ¢ 0,21%
Waluty
Indeks 25.02. zmiana
EURPLN 3,98 ¢ -0,18%
USDPLN 2,93 ¢ -0,47%
CHFPLN 2,72 § -0,21%
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GLOWNE WIADOMO SCI ZE SPOLEK

BZ WBK

BZ WBK, ktéry w 2009 roku pozyskat 187 tys. kont os
proc.

obistych, planuje w 2010 roku zwi ekszy ¢ ten przyrost o 50

PKN ORLEN, LOTOS

PKN rozmawia z jednym z bankéw o o dkupieniu rezerw obowi gzkowych

PKN Orlen rozmawia z jednym z bankéw w sprawie odkupienia rezerw obowigzkowych spoétki. Spotka ocenia, ze wartosc tej
transakcji mogtaby wynies¢ kilkaset milionéw ztotych.

Komentarz: Bardzo dobra informacja. Majac okreslony koszt, PKN uwolni bardzo duzg kwote gotowki uwigziong w
rezerwach obowigzkowych jednoczesnie zabezpieczajac sobie prawo odkupienia sprzedanych wczesniej zapaséw. Bank,
jako strona transakcji, nie bedzie magt nic zrobi¢ z rezerwami ropy, ktére i tak beda utrzymywane w magazynach PKN. Na
koniec 2009 roku PKN utrzymywat rezerwy obowigzkowe o wartosci 6 mid zt (vs. 10,3 min zt dtugu netto), z czego 5,4 mid zt
moze podlegac potencjalnej umowie odkupu z bankami.

Dodatkowo, zaktadamy, ze podobna sytuacja moze dotyczy¢ Lotosu (2,5 mld zt rezerw obowigzkowych ujetych w bilansie),
gdy PKN sprzeda pierwszg czes$¢ swoich rezerw stronie trzeciej. Tak jak sygnalizowaliSmy w rocznych perspektywach dla
spotek naftowych, jakakolwiek zmiana dotyczaca rezerw obowigzkowych (zaréwno na poziomie oficjalnej nowelizacji ustawy,
czy tez podobnego przypadku, jaki moze mie¢ miejsce wzgledem PKN) bytaby przyczyna, dla ktorej nalezy przewazac¢ obie
spotki w 2010 roku. Podtrzymujemy nasze rekomendacje Kupuj dla PKN i Lotosu. (Pawet Burzynski)

BIOTON Akcjonariusze Biotonu zdecyduj @ 24 marca o wyrazeniu zgody na zbycie aktywoéw spoétki zwi  gzanych z produkcj q i
dystrybucj a antybiotykéw
W koncéwce 2009 roku Bioton oczekiwat 90-110 min zt ze sprzedazy polskich jednostek antybiotykowych do Polpharmy,
jednakze obecnie cena moze zosta¢ zrewidowana w doét na skutek pogorszenia sie sytuacji segmentu antybiotykowego w
2009 roku.
Komentarz: Sprzedaz biznesu antybiotykowego jest pozadana i zarazem uzasadniona w naszej ocenie, gdyz 1) wyniki
segmentu sa w trendzie spadkowym od czterech lat ze wzgledu na coraz ciezszg konkurencje (EBIT w latach 2006-2009 na
poziomie odpowiednio 18, 15, 12, 9 min z}); 2) Bioton bedzie potrzebowat kilkadziesiat milionéw zt na komercjalizacje swoich
produktéw biotechnologicznych/biopodobnych. Bez wzgledu na to, ze Bioton mdgtby otrzymac nieznacznie mniej niz 90 min
zl, jest to ostatni dzwonek dla spoétki by sprzeda¢ segmenty antybiotykéw po relatywnie wysokiej cenie. (Pawet Burzynski)

PKN ORLEN Zarz ad PKN Orlen podtrzymuje, ze nie b edzie rekomendowat wyptaty dywidendy z zysku za rok 2009
Komentarz: Zalozylismy, ze PKN wyptaci 30% dywidendy z zysku za 2009 rok.

PKN ORLEN PKN planuje uruchomienie instalacji PX/PTA pod koni ec tego roku, ktéra b edzie produkowa ¢ 600 tys. ton PTA
rocznie

PKN ORLEN Negocjacje z jednym inwestorem o sprzeda  zy Anwilu w ci agu kilku tygodni

PKN Orlen w ciggu kilku tygodni powinien wybraé jednego inwestora, z ktérym bedzie prowadzit ostateczne negocjacje na
temat sprzedazy Anwilu, a sprzedaz jest nadal mozliwa w Il kw. '10.

Komentarz: Biorac pod uwage doskonate przeptywy operacyjne z IV kw.'09 oraz dalsze mozliwe przedsiewziecia kosztowe
w najblizszym czasie, PKN moze oczekiwa¢ wyzszych cieé, gdyz moze odwleka¢ termin ostatecznej transakcji. Tym
niemniej, PKN musi by¢ swiadomy, ze bez sprzedazy swoich udziatbw w spoétkach nie ma jak unikng¢ ztamania warunkéw
umoéw kredytowych z bankami (wskaznik Ditug netto/EBITDA na poziomie 2,5x na koniec 2009 roku vs. 3,5x wymaganego
przez banki). Poniewaz sprzedaz udzialéw Polkomtela wydaje sie mato prawdopodobna, w dalszym ciggu uwazamy, ze PKN
pozbedzie sie Anwilu w Il kw.’10 (potencjalny zastrzyk gotowki rzedu 1,5-1,8 mid z}). (Pawet Burzynski)

ASSECO POLAND

Asseco Poland za 2,6 min zt dostarczy ~ system dla ZOZ-u w Tomaszowie Lubelskim
Asseco Poland wygrato przetarg na dostawe, instalacje i uruchomienie systemu informatycznego dla Samodzielnego
Publicznego Zaspotu Opieki Zdrowotnej w Tomaszowie Lubelskim. Warto$¢ kontraktu to 2,6 min zt netto.

ASSECO POLAND

Asseco Poland chce przeprowadzi
2009
Zarzad spodziewa sie, ze nastapi to w drugim kwartale.

¢ ofert @ do 3,41 min zt na podstawie pro spektu zawieraj acego dane finansowe za

BUDIMEX Budimex zto zy} najni zszg ofert @ warto $ci 1,73 mld z na odcinek autostrady A4
Budimex zlozyt najnizsza oferte cenowg na 33 km odcinek autostrady A4 Debica Pustynia - Rzeszéw wartosci 1,73 mld zt
brutto.

ATREM Atrem zaktada dalszy wzrost przychodéw w '10 i utrzymanie mar z

Obecny portfel zaméwien grupy Atrem na 2010 r. ma warto$¢ okoto 125 min zt i jest o prawie 80 proc. wyzszy niz przed
rokiem, co przemawia za mozliwoscig zwiekszenia przychodéw do ponad 152 min zt. Atrem zaktada takze utrzymanie marz
na poziomie z 2009 r. Spétka nadal rozglada sie za akwizycjami i sklania sie w strone zrealizowania jednej wiekszej
akwizycji, niz dwoéch - trzech mniejszych.

CYFROWY POLSAT

Spéitka jest gotowa wyptaci ¢ 100% dywidendy z zysku netto za 2009 rok — prezes

Zgodnie z obowigzujacym konsensusem, spétka wypracowata zysk netto rzedu 220 min zt w 2009 roku — 0,82 zt na akcje.
Prezes twierdzi, ze w przypadku braku potencjalnych atrakcyjnych inwestycji, CPS wyptaci 100% zysku z 2009 roku w formie
dywidendy. W ubiegtym roku dywidenda na akcje wyniosta 0,75 zt.

PGNIG/ PGE PGNIG oraz PGE zainteresowane zakupem ud ziatéw w Grupie Energetycznej Energa

SYGNITY Sygnity podtrzymuje plan obni  zenia kosztéw o min. 40 min zt
Zarzad Sygnity podtrzymuje plan obnizenia kosztéw o min. 40 min zt w ramach tzw. Il etapu programu oszczednos$ciowego,
w skali 12-miesiecznej. Obecnie taczne zadtuzenie grupy Sygnity z tytutu kredytéw bankowych oraz wyemitowanych obligacii
wynosi 77 min zt, a poziom $rodkéw na rachunkach bankowych 83 min zt.

POLIMEX Akcjonariusze Polimeksu-Mostostalu zdecyduj g 26 lutego o pot aczeniu z Naftobudow g

EKO HOLDING IPO

Cena emisyjna akcji w ofercie publi  cznej EKO Holding zostata ustalona na 7,20 zt

POZOSTALE WIADOMO SCI ZE SPOLEK

APATOR

Apator prognozuje, ze w tym roku zysk netto grupy wyniesie 40 min zt, a przychody 400 min zi. Zdaniem prezesa grupy
Janusza Niedzwieckiego, prognoza ta jest bardzo ostrozna.
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Komentarz: W pei zgadzamy sie z prezesem spo6iki, ze prognoza ma konserwatywny charakter, zwtaszcza w kontekscie
zaktadanego wyniku netto Apatora. Trzeba mie¢ na uwadze, ze juz w 2009 roku, gdyby nie wptyw obcigzen wynikajacych z
zawartych w 2008 roku bardzo niekorzystnych uméw opcyjnych, Apatorowi nie bytoby daleko do zrealizowania prognozy
zysku netto, ktéra obowigzuje na rok 2010, przy znacznie nizszych przychodach niz zaktadane na rok biezacy (367,6 min zt
w 2009 roku). Nasze szacunki wskazujg na wypracowanie 44,3 min zt na poziomie bottom line, przy przychodach bliskich
396 min zt w 2010 roku. (Adam Nowakowski)

APATOR Apator zamierza wyptaci¢ 0,5 zt brutto na akcje dywidendy z zysku za rok 2009 i 0,25 zt brutto zaliczki na poczet
przewidywanej dywidendy z zysku za rok 2010.

APATOR Apator planuje restrukturyzacje w grupie, o szczeg6tach moze poinformowa¢ w maju tego roku. Spotka ocenia, ze pierwsze
efekty i oszczednosci pojawig sie w 2012 roku. W 2010 roku Apator chce wydac¢ do 20 min zt na akwizycje, rozmawia w tej
sprawie z réznymi firmami w kraju i za granica.

BPH Bank BPH oczekuje, ze dziatania w zakresie ograniczenia kosztéw operacyjnych banku powinny mie¢ korzystny wptywac na
wyniki w 2010 roku.

BPH Strata netto grupy Banku BPH w czwartym kwartale 2009 roku wyniosta 33,06 min zt.

COMP Oferta Compu o wartosci 21,46 min zt brutto zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu Ministerstwa Spraw

Zagranicznych na zaprojektowanie, wykonanie, zainstalowanie, uruchomienie i wdrozenie systemu elektronicznego obiegu
dokumentéw w resorcie.

COMP Czwartkowe NWZA Compu wyrazito zgode na sprzedaz zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa spoétki. Zgodnie z
podpisang wczesniej umowg Centrum Systeméw Sprzedazy ma kupi¢ Novitus za 16,036 min zt.

ENERGOINSTAL Konsorcjum Energoinstalu i Warbudu zlozylo najkorzystniejszg oferte na budowe uktadu wysokosprawnej kogeneracji.
Wartos¢ kontraktu brutto wynosi 73,7 min zt.

ERGIS-EUROFILMS Ergis-Eurofilms planuje w tym roku osiggna¢ kilkuprocentowy wzrost sprzedazy w ujeciu ilosciowym. Spétka w najblizszych
latach nie planuje wyptaty dywidendy.

GANT Przychody Ganta w 2010 r. majg wynie$¢ 312,76 min zt, a zysk netto 58,61 min zt, w 2011 r. sp6tka prognozuje 427,28 min zt
przychodéw i 108,81 min zt zysku netto.

JUTRZENKA Jurzenka zamierza skupié sie w tym roku na akwizycjach. Liczy, ze uda jej sie przeprowadzi¢ transakcje do konca roku.

MNI MNI jest otwarta na propozycje przejecia, jesli znalaztby sie chetny. Sama tez chce nadal uczestniczy¢ w procesie

konsolidacji rynku telekomunikacyjnego.

NG2 NG2 liczy, ze w 2010 roku przychody spétki wzrosng o 22 proc. do 1,126 mld zt. Firma sktania sie do wyptaty dywidende za
rok 2009 w wysokosci 1-2 zt na akcje.

OPONEO.PL Oponeo.pl, firma prowadzaca sprzedaz opon za posrednictwem internetu, liczy, ze najgorsze ma juz za soba, a w 2010 roku
zanotuje wzrost przychodéw o kilkadziesigt procent. Wzrost ten zawdziecza¢ ma wzrostowi sprzedazy poza Polska, a takze
przejeciu Favonii Polska, posiadajacej prawa do domen internetowych opony.pl i ogumienie.com.

PAMAPOL Pamapol podpisat kontrakt z Agencjg Rynku Rolnego na dostawe zywnosci dla organizacji charytatywnych.

RUCH Ministerstwo Skarbu Panstwa w pierwszym tygodniu marca opublikuje zaproszenie do sktadania ofert, a nastepnie negocjacji
w celu zakupu 56,85 proc.akcji Ruchu.

SELENA Grupa Selena, ktérej przychody w 2009 roku wzrosty o 23 proc. do 651,1 min z}, przewiduje w 2010 roku ich dalszg
poprawe. Zysk brutto na sprzedazy Grupy Selena w ubieglym roku wzrdst o 45 proc. do 233,5 min zi. Zysk operacyjny
zwiekszyt sie do 20,9 min zt z 7,7 min zt.Zysk netto w 2009 roku spadt do 4,7 min zt z 14,3 min zt. Spétka tlumaczy
zmniejszenie wyniku netto utworzeniem odpisu aktualizacyjnego naleznosci od rosyjskiego dystrybutora w wysokosci 18 min
zt.

TELFORCEONE TelForceOne, ktéra planuje emisje nie wiecej niz 750 tys. akcji bez prawa poboru o wartosci ok. 4 min zi, chce, by caly
proces emisji zakonczyt sie w ciggu maksymalnie szesciu miesiecy.

ZELMER Zelmer planuje w tym roku wzrost wynikéw, zaréwno sprzedazy jaki i zyskéw. Spoétka jest ponadto sktonna wyptaci¢
dywidende z zysku za 2009 rok.

ZYWIEC Zarzad Grupy Zywiec zamierza zaproponowaé wyptate z zysku netto za 2009 rok wyzszej dywidendy niz za 2008 rok, kiedy
wyniosta ona 20 zt na akcje.

TRANSAKCJE

AMREST BZ WBK AIB TFI zmniejszyto swdj udziat w spétce do 14,94% z 15,01%.

B3SYSTEM W wyniku rejestracji podwyzszenia kapitatu, Totmes TMT posiada 2,36 min akcji (24,89% kapitatu).

MAKARONY POLSKIE Polsat OFE zwiekszyt swoj udziat w spéice do 5,28% z 4,99%.

NWR Insider sprzedat 15 tys. akcji po 6,0679 GBP.

REMAK Legg Maison zwiekszyt swoj udziat w spétce do 19,68% z 17,9%.

WSIP W kilku transakcjach pakietowych obrécono 159,8 tys. akcji (0,65% udziatu). Jednostkowa cena transakcji wynosita 17,15 zt.

Opracowanie: Michat Witkowski, Adam Nowakowski, Kamil Budzirski

WIADOMOSCI GOSPODARCZO-POLITYCZNE

MAKROEKONOMIA

NBP - oczekiwania inflacyjne gospodarstw domowych w lutym wyniosty 3,2 proc., ksztaltujac sie ha tym samym poziomie, co w styczniu

Strefa euro - indeks nastrojéw w gospodarce strefy euro spadt niespodziewanie w lutym 2010 do 95,9 pkt z 96,0 pkt w poprzednim miesigcu, po
korekcie

Strefa euro - stopa bezrobocia w Niemczech w lutym 2010, po uwzglednieniu czynnikéw sezonowych, wyniosta 8,2 proc. wobec 8,1 proc. w styczniu
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Strefa euro - we Francji w lutym niespodziewanie pogorszyly sie nastroje konsumentéw. Wskaznik spadt w tym miesiacu do minus 33 pkt z minus 30
pkt w styczniu, po korekcie

USA - liczba os6b ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubieglym tygodniu wzrosta w USA o 22 tys. wobec poprzedniego
tygodnia i wyniosta 496 tys

USA - zamoéwienia na dobra trwate w USA w styczniu wzrosty mdm o 3,0 proc., po wzroscie miesigc wczesniej o 1,9 proc. po korekcie

OPINIE

Zdaniem ministra finanséw Jacka Rostowskiego , rzgdowa prognoza wzrostu PKB w Polsce w 2010 roku na poziomie 3,0 proc. jest bardziej trafna
niz prognozy Komisji Europejskiej szacujace wzrost PKB na 2,6 proc. Zdaniem Rostowskiego, w obu scenariuszach efekty fiskalne dla Polski beda takie
same.

RPP - zdaniem Anny Zielinskej-Glebockiej z Rady Polityki Pienieznej obecnie jest za wczes$nie na zmiane nieformalnego nastawienia RPP z
neutralnego na restrykcyjne. W najblizszych tygodniach nalezy pilnie obserwowac¢ procesy zachodzace w polskiej gospodarce i jej otoczeniu.
Ewentualne nieoczekiwane zdarzenia mogtyby przyspieszy¢ koniecznos¢ weryfikacji obecnej oceny Rady, jednak jesli te nie wystapia, do potowy roku
neutralne nastawienie mogtoby zosta¢ utrzymane.

Strefa euro - unijna gospodarka powoli wychodzi z kryzysu - podata Komisja Europejska w opublikowanych w czwartek prognozach gospodarczych dla
najwiekszych gospodarek Unii Europejskiej. W Polsce wzrost gospodarczy ma by¢ najwyzszy i ma wynies¢ w 2010 r. 2,6 proc. PKB, natomiast wzrost
inflacji KE prognozuje na 2,3 proc.

USA - Ben Bernanke powiedziat przed komisjg bankowg amerykanskiego Senatu, ze Fed zbada czy szereg firm z Wall Street, w tym bank inwestycyjny
Goldman Sachs, swym dziataniem przyczynity sie do ukrycia rozmiaru greckiego dtugu publicznego, ktéry spowodowat kryzys zaufania do europejskiej
waluty.

KALENDARIUM

PIATEK, 26 LUTEGO

KGHM - Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2009 roku.

Eko Holding - Ogtoszenie ceny oferowanych akcji w ofercie publicznej oraz ich liczby w poszczegélnych transzach. Poczatek przyjmowania zapiséw na
akcje w ofercie publicznej.

Dolno s$laskie Surowce Skalne - Koniec zapiséw w transzy indywidualnej i instytucjonalnej

POLIMEXMS - WZA w sprawie potgczenia ze spétkami zaleznymi m.in. Naftobudowa i Energomontazem Pétnoc

EUROLAND (11:00) - Publikacja wskaznika inflacji HICP za styczen. Prognoza: -0,7% m/m i 1,0% r/r; poprz. 0,3% m/m i 0,9% r/r.

USA (14:30) - Publikacja zrewidowanych danych o dynamice PKB za IV kwartat 2009 roku. Prognoza: 5,6%; poprz.2,2%.

USA (14:30) - Publikacja zweryfikowanych danych o deflatorze PKB za IV kwartat. Prognoza: 0,6%; poprz. 0,4%.

USA (15:45) - Publikacja wskaznika Chicago PMI za luty. Prognoza 59 pkt.; poprz. 61,5 pkt.

USA (15:55) - Publikacja zrewidowanych danych indeksu nastrojow konsumentéw Michigan za luty. Prognoza 73,9 pkt.; poprz. 72,8 pkt.
USA (16:00) - Publikacja wielko$ci sprzedazy domoéw na rynku wtérnym za styczen. Prognoza 5,5 min; poprz. 5,45 min

PONIEDZIALEK, 1 MARCA

BRE - Raport roczny za 2009 rok

BIOTON - Raport za IV kwartat 2009

GUS (9:00) - Indeks PMI dla przemystu za luty. Prognoza 51,9 pkt.; poprz. 51 pkt.

EUROLAND (9:58) - Indeks PMI dla przemystu za luty. Prognoza 54,1 pkt.; poprz. 52,4 pkt.

MF (10:00) - Prognoza inflacji Ministerstwa Finanséw za luty. Prognoza 3,2%t/r; poprz. 3,5%t/r

EUROLAND (10:00) - Stopa bezrobocia za styczen. Poprz. 10%

USA (14:30) - Dochody (prog.0,3%m/m; poprz. 0,4%m/m) i wydatki (prog.0,4%m/m; poprz. 0,2%m/m) Amerykan6w za styczen.
USA (16:00) - Indeks ISM dla przemystu za luty. Prognoza 58,2 pkt.; poprz. 58,4 pkt.

USA (16:00) - Wydatki na inwestycje budowlane w styczniu. Prognoza -0,7%m/m; poprz. -1,2%m/m

WTOREK, 2 MARCA

EKO HOLDING - Koniec przyjmowania w DM BZ WBK zapiséw na 3.311.250 akcji serii D w transzy inwestorow indywid. oraz 9.933.750 w transzy
instyt.

INBOOK - NWZA o prywatnej emisji 1,6 mln akcji serii D

CHEMOSERVIS-DWORY - Przydziat akcji nowej emisji

GUS (10:00) - Dane o PKB za IV kw. Poprz. 1,7%r/r

EUROLAND (11:00) - Inflacja HICP - dane szacunkowe za luty. Poprz. 0,1%m/m i -2,9%r/r

EUROLAND (11:00) - Inflacja PPI za luty. Poprz. 1%r/r

DZISIEJSZE KOMENTARZE NA GOR ACO W INWESTOR ONLINE

USA (15:45) - Publikacja wskaznika Chicago PMI za luty. Poprzednia warto$¢: 61,5 pkt. Prognoza: 59,0pkt.

Uwaga! Dane publikowane s g niezwtocznie po ich odczycie, natomiast komentarz z kilkuminutowym opé Znieniem
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BNP Paribas Indexes

Indeks 25.02. zZmiana
BNPIBZNE 703,4437 g -0,03%
BNPIREER 187,6025 g -0,89%
BNPIEEER 174,2423 g -0,43%
BNPIGWER 148,8670 1 0,21%
BNPIWAER 138,2983 g -0,59%
BNPITPER 182,8341 g -0,10%
BNPIGIER 215,2165 g -0,04%
KMAISER 104,1364 o 0,00%

« 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. 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 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.
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Dane prezentowane w niniejszym raporcie zostaly uzyskane lub zaczerpnigte 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 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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