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Informacje biezace

WIG Index * Cena iD iM YTD

400 s WIG 40,754.77 0.90% 0.3% 1.9%

Y on WIG20 2,360.15 1.14%  -0.8%  -1.2%

K e il AT MIDWIG 2,412.16 0.10% -0.3% -0.3%

" MscI EE 191.59  1.40% 3.4%  -8.2%

20 =0 DOW JONES 10,216.27 0.18% 0.1% -2.0%

[ o s i i w00 NASDAQ 2,198.36 0.09% -2.0% -3.1%

100 Tl T 70T T T . - S&P 500 1,078.75 0.07% -1.2% -3.3%

o5 se0s  weos  0s  guos w0 mato mao e CAC 40 3,567.66 0.37% 0.3% -9.4%

ot ) T Gena 0 S DAX 6,077.19  0.20% 0.5% 2.0%

ISE 100 57,321.35 -0.43% 4.0% 8.5%

BUX 22,448.65 -0.64% 5.5% 5.8%

PX 1,148.70 0.08% 0.3% 2.8%

EUR 4.07 CHF 3.05

usb 3.24 HUF 0.015

GBP 4.86 CzZK 0.161

Surowce Cena 1D YTD

LME MIEDZ 3MO ($) 6,630.0 -1.9% -10.1%

LME ALUMINIUM 3MO (%) 1,971.0 -1.6% -11.6%

Cena ztota Spot $/0Z 1,198.3 0.1% 9.2%

Yoo swm wim mow wm o w0 w0 0w @0 WO Cena ropy Spot 73.0 -0.7% -5.4%

Zrédfo: Bloomberg
Wydarzenia najblizszego tygodnia
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WIG20 (wykres roczny) WIG20 (wykres dzienny)

2800.0

—Cena — 30D Sr. Krocz.

2380.00
2600.0
2370.00
2400.0
2360.00
2200.0

2350.00
2000.0

2340.00
1800.0

2330.00
16000 - — — — — — — = — — — - - - - -~ — -

2320000 - — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — —
14000 — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — —

1200.0 231000 - — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — 1

2300.00
9:00 9:45 10:30 11:15 12:00 12:45 13:30 14:15 15:00 15:45

80 Cena Najwyzsza Najnizsza

v zamkniecia 2,360.2 cena 2,374.9 cena 2,326.9
Zrédto: Bloomberg
Stopy BC WIBOR Obligacje skarbowe
. Repo 3.50% O/N 3.20% 1Y 3.33%
200 Lomb 5.00% iM 3.53% 3Y 4.88%
o | EWowmen iy
Disc 3.75% 1y 4.14% 10Y 5.82%

2004 — - — - ———————

150 - — — — — — —

1004 — — — — — —

50

Zrédio: Bloomberg

o0
lip09 sie09 wrz09 paz09 1is09 gru09 sty10 Iut10 mar10 kwil0 maji0 cze10 lip 10

WIG20 (najwieksze wzrosty dzienne): WIG20 (najwieksze wzrosty od poczatku roku):

Spotka Zmiana % cena Spotka Zmiana % cena
POWSZECHNY ZAKLA 3.05 372.00 POLIMEXMS 17.13 4.65
GTC 2.64 22.90 TVN 14.07 16.30
POLIMEXMS 2.20 4.65 PKNORLEN 11.34 37.80
PBG 1.92 212.00 GETIN 7.67 9.54
KGHM 1.88 94.70 CYFRPLSAT 7.28 14.59
WIG20 (najwieksze spadki dzienne): WIG20 (najwieksze spadki od poczatku roku):
Spoétka Zmiana % cena Spotka Zmiana % cena
BZWBK -2.75 191.00 PGE -13.47 21.20
PGE -0.47 21.20 GTC -10.72 22.90
BRE -0.37 243.50 KGHM -10.66 94.70
BIOTON 0.00 0.21 BIOTON -8.70 0.21
CYFRPLSAT 0.27 14.59 ASSECOPOL -8.54 57.30
Zrédio: Bloomberg Zrédto: Bloomberg

Na ostatniej stronie znajdujg sie wazne o$wiadczenia, stanowigce nierozerwalng cze$c¢ dokumentu 2
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BZ WBK Trzymaj
BZW PW
Kurs akcji PLN 191.00
Wycena 200.80
Kapitalizacja m€ 3,420.5
Free Float 29.6%
EPS P/E
FY09 12.1 15.7
FY10E 14.1 13.6
FY11E 16.3 11.7
Polimex Kupuj
PXM PW
Kurs akcji PLN 4.65
Wycena 5.90
Kapitalizacja €m 533.7
Free Float 60.0%
EPS P/E
FY09 0.35 13.5
FY10E 0.36 12.8
FY11E 0.38 12.3
Ronson Kupuj
RON PW
Kurs akcji PLN 1.72
Wycena 2.07
Kapitalizacja €m 115.0
Free Float 17.5%
EPS P/E
FY09 0.08 22.3
FY10E 0.15 11.8
FY11E 0.10 17.3
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Przeglad informacji

BZ WBK: trzech inwestorow wycofato sie

Wedtug Bloomberga, UniCredit SpA, HSBC Plc i Intesa Sanpaolo wycofaty
sie z zakupu udziatdbw BZ WBK. Bloomberg podat takze, powotujac sie na
niezidentyfikowane zrédta, ze PKO BP jest w kolejnym etapie przetargu.

Naszym zdaniem:

Poprzednio prasa spekulowata, ze 7 bankdéw ztozylo niewigzace oferty.
Jednakze po wykluczeniu trzech wspomnianych wyzej na krétkiej liscie
powinny znajdowac sie PKO BP, Nordea Bank, BNP Paribas i fundusz
private equity Apax Partners. Zaden z nich nie potwierdzit oficjalnie tych
spekulacji. Sberbank oficjalnie oznajmit, ze nie bierze udziatu w przetargu.
Rzad irlandzki zwieksza naciski na AIB, aby do wrzesnia wybrat nabywce
na udziat w BZWBK i do konca roku sfinalizowat transakcje. Oczekujemy
neutralnego wptywu informacji na notowania banku.

michal.konarski@kbcsecurities.pl

Polimex: fuzja wewnetrzna

W poniedziatek na NWZA akcjonariusze wyrazili zgode na fuzje spétki z 7
spotkami zaleznymi: Energomontaz Potnoc, Naftoremont, Zakfady
Remontowe Energetyki Krakéw, Zakiady Remontowe Energetyki Lublin,
EPE-Rybnik and ECeRemont. Bylo to drugie podejscie; w marcu
akcjonariusze spdétki odmowili glosowania na tg uchwatg, po odrzuceniu
parytetu wymiany akcji dla Naftobudowy. Tym razem akcjonariusze
zdecydowali sie na obnizenie parytetu wymiany akcji Energomontazu
Potnoc (1 akcja Energomontazu za 3,62 akcje Polimeksu), ale nie zgodzili
sie na obnizenie parytetu w przypadku Naftobudowy.

Naszym zdaniem:

Informacja nie zaskoczyta rynku, jest uwzgledniona i konsensusie i w
naszych prognozach. Jedynym novum jest informacja, ze Polimex
wyemituje mniej akcji niz oczekiwano (56,6 min, a nie 57,7 min) ze
wzgledu na poprawke w parytecie wymiany akcji pomiedzy Polimeksem a
Energomontazem. Postrzegamy to jako mato istotng kwestie. Grzeszymy
nadmiarem ostroznoéci i nie zakladamy znaczacych oszczednosci
kosztowych ptynacych z fuzji. jednakze dostrzegamy jeszcze miejsce na
zwiekszenie kontroli kosztéw w zreorganizowanej grupie Polimeksu.

robert.maj@kbcsecurities.pl

Ronson: pozwolenie na budowe dla projektow Gemini
i Nautica

Wedtug PAP, spotka otrzymata pozwolenie na budowe dla warszawskich
inwestycji Gemini i Nautica (Ursynéw). Do tej pory przedsprzedaz
wyniosta 85% dla projektu Gemini (tacznie 136 lokali) i 95% dla projektu
Nautica (facznie 147 lokali).

Naszym zdaniem:

Otrzymanie w lipcu pozwolenia na budowe oznacza, ze Ronson bedzie
mogt zaksiegowal przychody ze sprzedazy tych projektéw dopiero w III
kwartale br. W drugiej potowie czerwcu spoétka zasygnalizowata, ze jesli
otrzyma pozwolenie na budowe w cigqgu kilku dni, bedzie mogta
zaksiegowac przychody ze sprzedazy okoto 20 lokali w II kwartale, co
pozytywnie wptynetoby na poziom przychodéw w tym okresie. Wydaje sie
prawdopodobne, ze Ronson pokaze w II kw. br. nizsze przychody niz rok

Na ostatniej stronie znajdujg sie wazne o$wiadczenia, stanowigce nierozerwalng cze$¢ dokumentu 3
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Elstar Oils
ELS PW

Kurs akcji PLN

Wycena
Kapitalizacja €m
Free Float

EPS
FY09 0.41
FY10E 0.56
FY11E 0.74

Trzymaj

6.17
8.64
73.0
50.0%
P/E
15.2
111
8.3
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temu ze wzgledu na nizszy wolumen przekazanych mieszkan. Z drugiej
strony, oczekujemy, ze II potowa br. bedzie dobra, gtdwnie w nastepstwie
przekazania okoto 190 lokali w projektach Gemini i Nautica (60%
oczekiwanej liczby przekazanych mieszkan w tym okresie). W efekcie,
zgodnie z naszymi szacunkami, zysk netto za 2010 rok, ktory
prognozujemy na 39,7 min zt, podwoitby swoja wartos¢ w ujeciu rok-do-
roku. Informacja dotarta na rynek podczas wczorajszej sesji i kurs akcji
spotki spadt tylko o 0,58%. Oczekujemy neutralnego wptywu informacji na
dzisiejsze notowania Ronsona.

cezary.bernatek@kbcsecurities.pl

Elstar Oils: sprzedaz wzrosta w czerwcu

Przychody spotki na dziatalnosci podstawowej (bez sprzedazy rzepaku i
produkcji biodiesla) wyniosty w czerwcu 52,9 min zt (+9,5% m/m i
+8,0% r/r).

Naszym zdaniem:

Informacja dotarta na rynek podczas wczorajszej sesji, zatem dzisiejsza
reakcja rynku bedzie ostabiona. Oceniamy informacje jako pozytywng
przed publikacja wynikéow za I potrocze br. W kwietniu i maju spdtka
zanotowata przecietne wyniki.

robert.maj@kbcsecurities.pl

Na ostatniej stronie znajdujg sie wazne o$wiadczenia, stanowigce nierozerwalng cze$¢ dokumentu 4
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Spotki pokrywane

Potencjat

Spotka Ticker Rekomendacja Cena Wycena wzrostu c/z c/z
(%) 10E 11E

Agora AGO PW Kupuj 22.75 27.50 20.9 30.2 15.6
Amrest EAT PW Kupuj 71.00 79.50 12.0 23.8 17.1
Asseco ACP PW Kupuj 57.85 68.00 17.5 11.6 10.8
Asseco SL ACS PW Kupuj 21.90 30.00 37.0 12.4 9.2
Bank Millennium MIL PW Trzymaj 4.63 4.80 3.7 19.3 12.1
Bank Pekao PEO PW Sprzedaj 157.00 139.00 -11.5 15.9 13.8
Bioton BIO PW Sprzedaj 0.21 0.16 -23.8 14.9 15.6
BRE Bank BRE PW Kupuj 246.00 253.40 3.0 15.6 12.3
Budimex BDX PW Trzymaj 89.60 91.42 2.0 12.3 13.4
BZ WBK BZW PW Trzymaj 191.00 200.80 5.1 13.6 11.7
Cersanit CST PW Trzymaj 13.10 13.86 5.8 10.3 10.4
Cinema City CCI PW Kupuj 41.00 41.00 0.0 18.6 17.6
Comarch CMR PW Trzymaj 80.20 95.00 18.5 16.1 13.0
Comp CMP PW Kupuj 68.30 75.00 9.8 11.7 10.4
Cyfrowy Polsat CPS PW Trzymaj 14.65 18.00 22.9 11.3 9.4
Dom Development DOM PW Sprzedaj 45.27 46.15 1.9 22.3 13.0
Echo Investment ECH PW Kupuj 4.30 5.24 21.9 11.2 10.0
Elstar Oils ELS PW Trzymaj 6.11 8.64 41.4 10.9 8.2
Emperia EMP PW Kupuj 81.50 90.00 10.4 15.5 12.9
Empik M & F EMF PW Trzymaj 18.10 18.00 -0.6 21.7 15.5
Eurocash EUR PW Trzymaj 22.80 21.50 -5.7 23.6 19.0
Getin Holding GTN PW Kupuj 9.52 11.78 23.7 20.7 9.4
Grupa Lotos LTS PW Kupuj 30.35 38.90 28.2 7.0 5.4
GTC GTC PW Kupuj 23.30 26.94 15.6 10.8 7.3
ING BSK BSK PW Trzymaj 787.00 773.90 -1.7 14.8 12.8
JW Construction JWC PW Trzymaj 16.90 16.11 -4.7 8.4 18.3
Kety KTY PW Trzymaj 103.00 113.00 9.7 13.5 12.1
KGHM KGH PW Kupuj 95.35 115.00 20.6 8.4 8.3
LC Corp LCC PW Kupuj 1.47 1.89 28.6 21.8 14.3
LPP LPP PW Sprzedaj 1,743.00 1,540.00 -11.6 19.6 13.6
Netia NET PW U.R. 4.85 32.3 18.5
NG2 CCC PW Kupuj 54.00 63.50 17.6 14.3 12.3
Nowa Gala CNG PW Kupuj 2.80 3.00 7.1 10.8 8.7
PBG PBG PW Kupuj 212.00 247.00 16.5 12.4 11.2
PGNIiG PGN PW Kupuj 3.45 4.32 25.2 12.0 10.9
PKN Orlen PKN PW Trzymaj 37.94 36.00 -5.1 11.8 9.5
PKO BP PKO PW Kupuj 37.91 43.15 13.8 14.5 11.4
Polimex PXM PW Kupuj 4.65 5.90 26.9 14.6 14.0
Ronson RON PW Kupuj 1.72 2.07 20.3 11.8 17.3
Sygnity SGN PW Sprzedaj 13.07 12.00 -8.2 n.m. n.m.
TPSA TPS PW U.R. 15.40 15.9 14.4
TVN TVN PW Trzymaj 16.38 17.00 3.8 25.2 24.8
Vistula VST PW Kupuj 2.58 3.40 31.8 15.2 7.9

Na ostatniej stronie znajdujg sie wazne o$wiadczenia, stanowigce nierozerwalng czes$c¢ dokumentu
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Analitycy

Dyrektor, Banki
Banki

Paliwa, Farmaceutyki

Telekomunikacja, Media,
IT

Handel Detaliczny
Przemyst, Metale
Nieruchomosci

Koordynator

Titumacz

Mark MacRae, CFA
Marta Czajkowska-Batdyga
Michat Konarski
Peter Tordai

Barbara Janosi
Olena Kyrylenko
Lajos Meszaros
Peter Csaszar
Leszek Iwaszko, CFA
Piotr Janik

Kamil Szlaga

Robert Maj

Lucian Albulescu
Cezary Bernatek

Piotr Owdziej

Renata Kania

+48 22 581 08 06
+48 22 581 08 09
+48 22 581 08 22
+36 1 483 40 46
+36 1 483 40 56
+36 1 483 40 66
+36 1 483 40 66
+36 1 483 40 36
+48 22 581 08 08
+48 22 581 09 19
+48 22 581 08 18
+48 22 581 08 24
+40 21 40 84 219
+48 22 581 08 20

+48 22 581 09 18

+48 22 581 08 23

mark.macrae@kbcsecurities.pl
marta.czajkowska@kbcsecurities.pl
michal.konarski@kbcsecurities.pl
peter.tordai@kbcsecurities. hu
barbara.janosi@kbcsecurities.hu
olena.kyrylenko@kbcsecurities. hu
lajos.meszaros@kbcsecurities. hu
peter.csaszar@kbcsecurities.hu
leszek.iwaszko@kbcsecurities. pl
piotr.janik@kbcsecurities.pl
kamil.szlaga@kbcsecurities.pl
robert.maj@kbcsecurities.pl
lucian.albulescu@kbcsecurities.ro
cezary.bernatek@kbcsecurities.pl

piotr.owdziej@kbcsecurities.pl

renata.kania@kbcsecurities.pl

Departament Sprzedazy Detalicznej

Urszula Kowalska

+48 22 581 07 99

urszula.kowalska@kbcsecurities.pl

Na ostatniej stronie znajdujq sie wazne o$wiadczenia, stanowigce nierozerwalng cze$¢ dokumentu
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