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Deutsche Bank

Deutsche Bank PBC
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Komentarz do sesji — Zmienne nastroje nie daja wiekszych rozstrzygnieé

Po spokojnej reakcji gietd amerykanskich na gorsze od spodziewanych poniedziatkowe dane, spowodowata ze w oczekiwaniu na
wczorajszg porcje informacji makro, rynki europejskie wiekszo$¢ notowan spedzity na plusach. Atmosfera byta podobna jak dzien
wczesdniej, a fatalny odczyt niemieckiego indeksu ZEW nie zrobit na inwestorach wigkszego wrazenia. Trudno tez jednak moéwi¢ o
wzmozonym optymizmie i wiele parkietéw, podobnie jak nasz, po nieztym poczatku weszto w konsolidacje i poruszato sie bez
wyrazniejszego kierunku. Zza oceanu naptynely generalnie wiadomosci gorsze niz sie spodziewano, ale dopiero dane o produkciji
przemystowej spowodowaty nieco wieksze spadki. Obraz rynku nie ulegt wigkszym zmianom, cho¢ lekko niekorzystng wymowe ma
nieskuteczny, pomimo mocnego naruszenia, test kilku oporéw. Spora zmienno$¢é nastrojow w ostatnich dniach i niezdecydowanie nie dajg
obecnie istotniejszych wskazéwek co do kierunku. Réwniez wysokie obroty nie dajg jeszcze podstaw do zbytniego optymizmu, biorac pod
uwage, ze byly one zastuga zaledwie kilku spotek, w tym gtéwnie PKOBP, Pekao i TPSA.

Otwarcie WI1G20 wypadto na plusie i cho¢ na poczatku podaz starata sie $ciagna¢ indeks nizej, to nie doszto do gtebszego ostabienia. Po
kilkudziesieciu minutach rynek zaczat powoli pia¢ sie do gory, a poprawa nastrojéw na gietdach europejskich byta dla bykéw dodatkowym
argumentem. Pierwsza mocniejsza préba zatrzymania zwyzki miata miejsce po naruszeniu oporu, ale korekta nie potrwata dtugo. Drugi
atak wyniost wskaznik do nowego maksimum, jednak tym razem podaz zareagowata mocniej, a impulsem dla niej byt staby odczyt
niemieckiego indeksu ZEW. Przecena nie byta wprawdzie wieksza niz wczesniejsza, ale po jej wyhamowaniu byki nie byty juz w stanie
zainicjowa¢ mocniejszego wzrostu. Rynek zaczat sie konsolidowa¢ w oczekiwaniu na dane. Tuz przed publikacjg pierwszych danych z
USA popyt starat sie zaatakowa¢ szczyty. Informacje byty nieco gorsze od oczekiwan, ale wywotaty jedynie przejSciowy spadek. Kolejny
ruch wzrostowy byt do$¢ dynamiczny i przyniést nowe maksima. Krotko przed danymi o produkcji przemystowej w USA, WIG20 dotart tuz
ponizej 2750 pkt., gdzie zwyzka zostata zatrzymana i rynek zaczat stabngé. Odczyt byt gorszy od spodziewanego, co przyspieszyto
przecene i cho¢ udato sie utrzyma¢ na plusie, to W1G20 wrécit ostatecznie w poblize otwarcia.

Sesja nie zmienita znaczaco sytuacji. Oznakg pewnej stabosci popytu moze by¢ to, iz pomimo mocnego naruszenia nie zdotat on upora¢
sie z kilkoma oporami, jak cho¢by poziomem 2742 pkt. Nie jest to jednak jeszcze sygnat dla wyrazniejszego ostabienia, a na rynku
zaczyna rysowac sie niewielka stabilizacja. Silniejszg barierg jest jej gérne ograniczenie, gdzie znajduje sie m.in. luka bessy w przedziale

2777-2796 pkt., ale wydaje sie, ze ten stan moze utrzymac sie jeszcze przez kilka najblizszych dni.



Deutsche Bank

Informacje ze spotek

PULAWY Close: 131,00 zt Change: 0,00%

ZA Putawy zawarty umowe z firmg Air Liquide Polska Sp. z 0.0. Przedmiotem umowy sg dostawy gazowego tlenu i azotu produkowanego
w instalacjach do separacji powietrza, ktére zostang wybudowane i beda uzytkowane przez Air Liquide. Umowa zostata zawarta na okres
15 lat od momentu rozpoczecia dostaw tlenu i azotu, ktory jest przewidziany na dzien 1 stycznia 2010r. Szacunkowa warto$¢ umowy
wynosi 680 000 000 zt. Umowa zawiera zobowigzanie ZA Putawy do odbioru okreslonych minimalnych ilosci tlenu i azotu. Umowa jest
wynikiem realizacji w ramach strategii spo6tki inwestycji rozbudowy ciagu produkcyjnego "tlenownia-amoniak-mocznik". Dzieki niej
zwiekszona zostanie produkcja mocznika o 270 000 ton rocznie do poziomu 1 215 000 ton/rok.

DB PBC Informacja neutralna z punktu widzenia zachowania kursu w najblizszych dniach. Realizacja kontraktu zwigkszy moce
produkcyjne mocznika o niemal 30 proc., co jest niewatpliwie pozytywnym elementem, jednak efekty umowy beda widoczne w dtugim

terminie, a wiec i dzisiejsza reakcja rynku moze by¢ ograniczona.

MOSTOSTAL-EXPORT Close: 2,98 zt Change: - 0,67%

Pioneer Pekao Investment Management SA zmniejszyt faczne zaangazowanie w catkowitej liczbie gtoséw Mostostal-Export do poziomu
4,97%. Przed zmiang udziatu PPIM w ramch zarzadzanych portfeli inwestycyjnych posiadat akcje stanowiace 6,39% kapitatu zaktadowego
i 5,87% ogolnej liczby gtoséw. Poz mianie udziatu PPIM posiada akcje stanowigce 5,42% kapitatu zaktadowego i 4,97% ogdlnej liczby
gtosow.

DB PBC Informacja o zmniejszeniu zaangazowania przez inwestora finansowego ma niekorzystng wiadomos¢. Jesli chodzi o liczbe
gtosow udziat zmniejszyt sie o ponad 15 proc., a wiec w zauwazalnym stopniu, a ponadto dalsza ewentualna sprzedaz akcji nie bedzie
wymagaé koniecznosci raportowania. Wiadomos¢ moze mie¢ negatywny wptyw na dzisiejsze zachowanie kursu na dzisiejszej sesji i da¢

impuls dla ataku na dolng granice niewielkiej stabilizacji z ostatnich dni.

MOSTOSTAL-WARSZAWA Close: 56,70 zt Change: 0,35%

Mostostal Warszawa zawart z Realia Polska Inwestycje Sp. z 0.0., umowe na realizacje kontraktu pn. "Budynek mieszkalny wielorodzinny,
z garazem podziemnym", skfadajacy sie z 5 kondygnacji naziemnych i 2 kondygnacji podziemnych. Termin realizacji rob6t strony okreslity
od dnia protokolarnego przejecia placu budowy tj. 17.06.2008 r. , za$ zakonczenie realizacji kontraktu okreslono na dzieh 2.11.2009 r.
Warto$¢ przedmiotu umowy wynosi 33,88 min PLN netto.

DB PBC Informacja lekko pozytywna, ale raczej bez wiekszego wptywu na dzisiejsze zachowanie kursu. Warto$¢ kontraktu jest bowiem
niezbyt duza biorac pod uwage ubiegtoroczne przychody grupy kapitatowej. Réwniez relatywnie dtugi termin realizacji powoduje, ze wptyw

na wyniki finansowe nie bedzie zbyt widoczny.

HYDROBUDOWA POLSKA Close: 56,70 zt Change: 0,35%

Konsorcjum firm wchodzacych w sktad grupy kapitatowej PBG w sktadzie : Hydrobudowa Polska (lider konsorcjum), PBG S.A. (partner
konsorcjum) oraz Hydrobudowa 9 P.I-B. S.A. (partner konsorcjum) wspdlnie ze sp6tka Atrem (partner konsorcjum) podpisato umowe z
t6dzka Spdtka Infrastrukturalng Sp. z 0.0. na wykonanie zadania "Modernizacja systemu zasilania £odzi w wode" realizowanego w ramach
Projektu "Wodociagi i oczyszczalnia sciekéw w todzi II" . W ramach zadania objetego Czescig 2 — Kontraktem nr 02B konsorcjum firm
wykona : System Tomaszéw — £odz. Wartosé zawartej umowy wynosi: 4.112.290 euro netto. Strony ustality, iz kazdy z odcinkdw robot
zostanie ukonczony w terminie 380 dni od daty podpisania umowy.

DB PBC Informacja lekko pozytywna. Na spotki wchodzace w sktad grupy PBG przypada 95 proc. wartosci kontraktu, w tym na
Hydrobudowe 50 proc. Warto$¢ umowy nie jest jednak duza w odniesieniu do wielkosci skonsolidowanych przychodéw PBG, a wiec i

wptyw na wyniki finansowe bedzie raczej umiarkowany. Reakcja rynku nie powinna by¢ wiec na dzisiejszej sesji zbyt mocna.
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Kalendarium

14:00 Polska — dynamika produkcji przemystowej i budowlano-montazowej za maj (oczekiwane: 7,4%. poprzednio: 14,9%.)
14:00 Polska — wskaznik cen produkcji sprzedanej przemystu i produkcji budowlano-montazowej za maj

16:30 USA — zapasy paliw na koniec poprzedniego tygodnia

Wydarzenia w spoétkach

Mewa - wprowadzenie do obrotu 2.584.707.000 akcji serii D

Izolacja Jarocin - WZA spotki

Gamet - publikacja ceny emisyjnej akcji

Qumak-Sekom - ustalenie prawa do 0,25 zt dywidendy na akcje

Rafako - NWZA w sprawie podziatu zysku za 2007 rok i wyboru cztonkéw rady nadzorczej na VI kadencje
Wielton - ZWZA podejmie uchwate o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego za 2007 rok oraz o podziale zysku
North Coast - ZWZA podzieli zysk za 2007 rok

Intersport - ZWZA w sprawie podziatu zysku za 2007 rok

PBG - ZWZA podejmie uchwate o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego za 2007 rok oraz o podziale zysku
Ferrum — ZWZA

Hydrobudowa Polska — ZWZA

One-2-One — ZWZA

ZS ERG - ZWZA, m.in. o pokryciu straty i zbyciu nieruchomosci

B3System - ZWZA podzieli zysk netto za 2007 rok

Raport ten zostat opracowany przez Zesp6t Ustug Maklerskich Deutsche Bank PBC S.A, ktéry to podmiot jest czescig Grupy Deutsche Bank. Raport przygotowany zostat
zgodnie z najlepszg wiedzg i starannoscig autoréw, w oparciu o publicznie dostepne zrédia, jednak Deutsche Bank PBC SA nie gwarantuje, ze informacje w nim zawarte sg
w petni doktadne i kompletne. Zawarto$¢ publikacji ma charakter wytacznie informacyjny, Deutsche Bank PBC SA nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody wynikle z
podjecia decyzji inwestycyjnej na podstawie informacji zawartych w publikacji. Opracowanie nie moze byé powielane ani dystrybuowane w jakikolwiek sposéb bez zgody
Deutsche Bank PBC SA.

Deutsche Bank PBC Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, Aleja Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa; Zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru pod nr 0000022493; Wysokos$¢ kapitatu zaktadowego 581 655 552 zt (kapitat optacony w catosci), NIP 676 01 07 416,
REGON: 350526107; Zarzad: dr Marek Kulczycki, Leszek Niemycki, Tomasz Kowalski.




