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Informacje i komentarze zawarte w niniejszym raporcie nie stanowig rekomendacji w rozumieniu Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku

w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcéw. DM PKO BP nie ponosi odpowiedzialnosci

za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie informacji zawartych w niniejszym opracowaniu.

Najwazniejsze informacje

W 2010 r. spétka nie powinna mie¢ straty netto

Wg czionka zarzadu spotki ds. finansowych, zawigzanie rezerw zwigzanych z niekorzystnym rozstrzygnieciem
sporu z DTPG w Ill kwartale nie powinno skutkowa¢ wykazaniem straty w catym 2010 r. Wedtug niektérych
analitykow taki wtasnie miatby by¢ skutek przegranej w sporze z Duriczykami. Spotka nie zmienia swojej polityki
inwestycyjnej ani dywidendowe;.

Zapowiedz nizszych odpisow
PKO BP spodziewa sie w trzecim kwartale stabilizacji odpiséw na poziomie drugiego kwartatu oraz
zmniejszenia ich w czwartym kwartale. W drugim kwartale tego roku odpisy PKO BP wyniosty 453 min zt.

Wynik sektora bankowego w 2010 r. moze wynies¢ 10 mid zt

Wynik sektora bankowego w tym roku moze wynies¢ 10 mld zt - ocenia Stanistaw Kluza, przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego. Zysk netto sektora po dwdch kwartatach biezacego roku wzrést do 5,42 mid zt
(+22% r/r). Z kolei po czterech kwartatach 2009 roku wynidst on 8,7 mid zt, (-36% r/r). Poprawa wyniku netto w
duzym stopniu wynika ze zmniejszenia poziomu zawigzanych rezerw, a nie wyniku na dziatalnosci bankowe;j.

Optymistyczne prognozy dla branzy

W dzisiejszym Dzienniku GP znajduje sie obszerny artykut przedstawiajacy $wietlane perspektywy sektora
hotelowego w Polsce. Branza notuje ozywienie, rosnie liczba podrézy stuzbowych i konferencji przez co rosnie
wskaznik obtozenia. Poprawa w segmencie biznesowym jest bardzo dobrg wiadomoscia dla Orbisu,
ktory znaczng czes¢ przychoddéw czerpat z obstugi tego segmentu rynku (wiekszos¢ hoteli Orbisu
ulokowana jest w miastach). (M. Sztabler)

Na rynku ptytek ceramicznych widaé oznaki ozywienia, poprawa bedzie stopniowa

Otoczenie rynkowe producentéw ptytek ceramicznych pozostaje trudne, cho¢ wida¢ juz pierwsze sygnaty
odbicia. Zdaniem analitykow, rynek bedzie odzywat stopniowo. Trzeci kwartat, bedacy szczytem sezonu,
potwierdzi, czy ten trend zostanie utrzymany. W tym okresie spodziewany jest wzrost cen produktow
oferowanych przez spéitki, co moze pozytywnie przetozy¢ sie na wyniki rok do roku.

Nowa telewizja rozrywkowa tuba.tv

Agora uruchomi 13 wrzesnia serwis internetowy, w ramach ktérego bedzie jednocze$nie nadawac telewizje
rozrywkowg Tuba.tv. Stacja bedzie mie¢ charakter rozrywkowy i znajda sie w niej m.in. relacje z imprez,
programy dotyczace nowych technologii, mody, show-biznesu i muzyki. Projektem Tuba.tv kieruje Dawid
Podhajski.

Kolejny etap projekty Regaty
Dom Development rozpoczyna sprzedaz i budowe projektu Regaty V na Biatotece. W inwestycji powstanie 180

mieszkan, ktére majg trafi¢ do klientdéw w |l kwartale 2012 rokuSrednia powierzchnia mieszkania bedzie
wynosi¢ 53,5 mkw, a przedziat cenowy metra to 5.380-5.860 zt.

Kontrakt o wartosci 54,5 min zt

Oferta Mirbudu zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu na budowe Centrum Nauk Biologiczno-
Chemicznych Uniwersytetu Warszawskiego. Wartos$¢ brutto oferty wynosi 54,4 min zt.

Sptata kredytu na realizacje projektu Dom na Dolnej

Ze wzgledu na osiggniecie nadptynnosci finansowej, spotka zalezna Realty 3 Management Sp. z 0.0. Projekt
Developerski 3 Sp.k., sptacita w dniu 31 sierpnia 2010 roku, tj. przed zatozonym w umowie kredytowej
terminem przypadajgcym na ostatni dzien pazdziernika 2010 roku, w catosci zobowigzania wynikajace z
udzielonego przez Raiffeisen Bank kredytu na faczng kwote 31,5 min zt na realizacje inwestycji "Dom na
Dolnej".

Emisja obligacji
Akcjonariusze ABM Solid zdecydowali o emisji do 400 obligacji niezabezpieczonych o wartosci 100.000 z
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kazda. Emisja dojdzie do skutku jesli do 30 czerwca 2011 roku zostang subskrybowane obligacje o wartosci co
najmniej 12 min zt.

Szacunki zysku netto w 2011 r.

Dystrybutor alkoholi i napojéw Advadis liczy, ze dzieki restrukturyzacji osiagnie w 2011 roku 2 proc. rentownosci
i 8-10 min zt zysku netto. Prezes firmy, Grzegorz Wasniewski, poinformowat, ze juz trzeci i czwarty kwartat
2010 roku moga by¢ na plusie.

EBITDA szacowana na poziomie 1,2-1,3 mid zt

Energa spodziewa sie, ze zysk EBITDA grupy wyniesie w tym roku miedzy 1,2 a 1,3 mid zi. Po siedmiu
miesigcach roku EBITDA grupy wyniosta ponad 900 min zt, a zysk netto ok. 500 min z. Obecnie trwa proces
prywatyzacji spotki. Ministerstwo Skarbu Panstwa dopuscito do negocjaciji w sprawie sprzedazy 82,9 proc. akc;ji
Energi Polskg Grupe Energetyczng i Energeticky a Prumyslovy Holding. W potowie wrzesnia resort planuje
wybra¢ jedng z ofert.

Pozostate informacje

Zawarto umowe z Przedsiebiorstwem "Rado" na dostawe oprogramowania hotelowego, gastronomicznego
autorstwa LS| Software oraz kompleksowe wyposazenie teleinformatyczne kompleksu hotelowo-
restauracyjnego i SPA. Warto$¢ umowy wyniesie ok. 0,8 min PLN plus ustugi serwisu. Termin realizacji umowy
to grudzien biezacego roku.

Zawarto przedwstepng umowe, przedmiotem ktérej jest zobowigzanie stron do zawarcia w terminie do dnia 20
wrzesnia 2010 r. notarialnej umowy przeniesienia przez sprzedajacego wiasnosci nieruchomosci na rzecz
Marvipolu, przy czym warunkiem jej zawarcia jest przedtozenie przez sprzedajacego okreslonej w tresci umowy
dokumentacji.

Zostata podpisana znaczaca umowa pomiedzy emitentem a Novainvest, przedmiotem ktérej jest nawigzanie
szeroko zakrojonej wspotpracy operacyjnej w zakresie realizacji projektéw niskopragdowych, budowlanych,
telekomunikacyjnych oraz zwigzanych z budowg sieci Swiattowodowej i telekomunikacyjnej. Szacunkowa
wartos¢ umowy wynosi 4 miliony ztotych w ciggu 12 miesiecy od podpisania umowy.

Pozostate informacje - zmiany w akcjonariacie

Osoba zobowigzana w dniu 1 wrzesnia 2010r. zbyta 159 sztuk akcji banku po $redniej cenie 252,70 zt./szt.

Osoba wchodzgca w sktad organu nadzorczego emitenta w okresie od 5 marca 2010r. do 6 wrzesnia 2010r.
zbyta 6.840 akcji emitenta po Sredniej cenie 15,75 zt./szt oraz nabyta w dniu 5 marca 2010r. 549 akcji emitenta
po sredniej cenie 15,40 zt./szt. Obecnie cztonek RN posiada 1.118.709 szt. akcji co stanowi 29,85 % udziatu w
KZ spoiki i w ogdlnej liczbie gloséw za WZA spotki.

Czlonek RN zbyt w okresie od 2 wrzesnia 2010r. do 8 wrzesnia 2010r. 262.099 akcji po $redniej cenie 22,70
zt./szt.

Marek Piechocki - prezes zarzadu wnidst w dniu 7 wrzesnia 2010 roku aportem do spétki Monistor Limited
149.390 akcji zwyktych LPP w cenie jednostkowej 1.817,25 zt bedacych w posiadaniu Eutropia Limited, wobec
ktérej Marek Piechocki jest podmiotem dominujagcym. W zamian za wniesiony przez Eutropia Limited aport,
Eutropia Limited objeta udziaty w spotce Monistor Limited . Po dokonaniu transakcji posiada (wytacznie
bezposrednio) 175.000 tysiecy akcji imiennych LPP, stanowigcych 10,00% KZ LPP, dajacych 875.000 gtoséw
na WZA LPP, czyli 27,78% ogétu gtosow.

Jerzy Lubianiec - prezes RN wniost aportem do spoétki Monistor Limited 51.338 akcji zwyktych LPP w cenie
jednostkowej 1.817,25 zt bedacych w posiadaniu Zinen Investments, wobec ktérej Jerzy Lubianiec jest
podmiotem dominujgcym. W zamian za wniesiony przez Zinen Investments aport, Zinen Investments objeta
udziaty w spotce Monistor Limited.

7 wrzesnia 2010 roku spétka Monistor Limited nabyta 200.728 akcji zwyklych LPP poprzez wniesienie ich
aportem do spétki Monistor Limited Po transakcji spotka Monistor Limited posiada 200.728 akcji zwyktych LPP
stanowigcych 11,47% KZ LPP, dajacych 200.728 gtoséw na WZA LPP, stanowigcych 6,37% ogdlnej liczby
gtoséw

Dorota Kenicer - prezes zarzadu w zwigzku z przeprowadzanym scaleniem akcji obecnie posiada 2.137.948
akgji po 1,06 24, 1. 7,4 % ogotu akcji spotki.

Jozef Kiszka - wiceprezes zarzadu w zwigzku z przeprowadzanym scalenie akcji obecnie posiada 3.209.886
akcji po 1,06 z, tj. 11,1 % ogdtu akcji spotki.
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Cztonek RN zbyt w dniu 2 wrzes$nia 2010 r. 235.000 szt. akcji Sfinks Polska po cenie 10 zt za akcje.
Czionek zarzadu nabyt w dniu 2 wrzesnia 2010 r. 235.000 szt. akcji Sfinks Polska po cenie 10 zt za akcje.

Cztonek RN w okresie od 3 do 7 wrzesnia nabyt 2.710 sztuk akcji emitenta po $redniej cenie 56,97 zt./szt.

Pozostate informacje - skup akcji wtasnych

Spotka w dniu 8 wrzesnia 2010 r. nabyta 9.000 akcji wtasnych, po $redniej jednostkowej cenie nabycia 7,31
PLN. tacznie posiada 18.222.505 akcji wlasnych, ktore stanowig 8,099% KZ.

Spotka nabyta 378.850 akcji wlasnych po Sredniej cenie jednostkowej 4,02 zt za jedng akcje. tacznie od dnia
rozpoczecia programu nabywania akcji wtasnych w celu ich umorzenia, spotka nabyta 11.293.725 akcji
dajacych prawo do 11.293.725 gtosow, co stanowi 5,2895% gtoséw na WZ spotki.

Dziatajgc w imieniu witasnym i na zlecenie PROCAD, DM AmerBrokres nabyt na wtasny rachunek 6.546 sztuk
akcji PROCAD po $redniej jednostkowej cenie nabycia 3,01 zt za szt. Po odkupieniu akcji od DM AmerBrokres,
emitent bedzie posiadat fagcznie 950.602 sztuk akcji wtasnych, stanowigcych 10,540% KZ i gloséw na WZ.
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R . Data Cena P/E skorygowane P/BV
ekomendacja "

rekomendacji docelowa 2009P 2010P 2011P 2009P 2010P 2011P
Banki
BRE Sprzedaj 2010-06-24 182,30 60,9 21,4 16,5 1,9 17 1,5
BZ WBK zawieszona 2010-06-24 - - - - - - -
Handlowy Neutralnie 2010-06-24 73,19 25,7 18,1 13,5 1,7 1,6 1,6
ING BSK Neutralnie 2010-06-24 768,30 17,5 15,4 12,9 2,1 1,9 1,6
Kredyt Bank Redukuj 2010-06-24 14,25 - 17,8 12,3 1,6 1,4 1,3
Millennium Sprzedaj 2010-06-24 3,71 - 21,7 16,5 1,4 1,3 1,2
Pekao Sprzedaj 2010-06-24 140,00 17,9 17,7 16,0 2,3 2,1 2,1

Rekomendacja Data Cena P/E skorygowane EV/ EBITDA

rekomendacji docelowa 2009P 2010P 2011P 2009P 2010P 2011P

Paliwa i Chemia

Lotos Redukuj 2010-03-15 25,41 4,6 9,8 8,5 13,0 11,8 7,3
PGNiG Kupuj 2010-05-10 4,02 16,9 10,3 11,4 7,6 4,8 4,9
PKN Orlen Redukuj 2010-04-09 35,00 13,4 12,8 10,9 7,5 6,4 55
Putawy * Kupuj 2010-06-30 78,18 7,5 41,2 16,6 3,2 15,7 7,2
Sy nthos Redukuj 2010-06-25 1,64 18,5 15,1 15,7 10,2 8,2 8,2
T™T

Agora Redukuj 2009-11-13 18,70 41,6 29,7 21,6 10,1 9,7 8,2
Cyfrowy Polsat Redukuj 2009-11-12 13,50 15,2 14,0 13,7 10,9 9,8 9,4
TPSA Redukuj 2010-03-29 15,40 17,7 19,8 17,0 4,3 4,5 4,4
TVN Akumulyj 2009-12-18 14,49 31,1 36,9 23,6 16,6 15,9 12,9
Budowlany i deweloperski

Budopol Kupuj 2010-08-25 2,00 29,5 10,9 8,9 42,1 6,0 4,8
Elektrotim Sprzedaj 2010-03-31 14,00 12,6 17,4 13,3 4,9 6,6 4,9
Energomontaz Pin. Redukuj 2009-11-03 12,70 16,7 66,3 16,7 7,5 24,1 8,4
PA Nova Kupuj 2010-01-19 32,00 14,0 12,0 10,2 10,0 8,8 6,7
Polimex Mostostal utajniona do: 2010-09-11 - - - - - - -
Projprzem Kupuj 2010-03-24 19,00 - 35,0 11,4 14,0 9,6 57
Remak Kupuj 2009-08-10 46,50 8,3 7,6 7,3 5,8 3,6 3,6
Drzewny i papierniczy

Forte Kupuj 2009-09-29 17,40 7,6 8,5 9,7 5,6 5,6 6,2
Grajewo Redukuj 2009-12-17 14,50 - - 27,6 11,6 9,9 6,4
Mondi Swiecie Akumuluyj 2009-10-21 74,60 51,5 15,8 14,7 17,6 8,0 7,8
Spozywczy

AmRest Redukuj 2009-11-19 68,30 23,4 16,2 14,4 8,5 7,8 7,0
Mispol Kupuj 2010-07-22 7,10 - 13,3 11,3 13,1 7,9 7,3
Mieszko Akumuluyj 2009-06-30 2,04 15,9 12,6 9,2 6,7 6,2 6,1
Pozostate

Apator Kupuj 2009-09-18 21,00 17,9 12,9 12,1 8,9 8,3 7,9
Aplisens Neutralnie 2010-07-14 9,50 16,7 13,6 11,8 9,0 8,0 6,8
Ceramika Nowa Gala ~ Akumuluj 2009-09-18 3,65 15,5 12,5 10,4 7,2 6,7 6,1
Cersanit Redukuj 2009-12-21 13,70 - 15,6 9,7 9,6 8,2 6,7
Emperia Redukuj 2009-12-09 75,80 17,4 15,8 14,0 8,9 8,1 7,1
Eurocash Akumuluyj 2009-12-09 - 28,9 21,9 19,0 14,7 12,4 11,3
Kety Redukuj 2009-09-24 91,00 15,8 12,2 10,7 8,0 7.2 6,5
KGHM Redukuj 2010-03-29 98,30 8,8 7,2 7,5 5,9 4,8 4,8
LPP Akumuluyj 2010-02-22 2120,00 29,7 14,1 1,7 12,2 8,4 7,5
Macrologic Akumuluyj 2010-07-14 55,00 10,4 1,7 10,1 52 55 4,9
Netmedia Kupuj 2010-01-20 9,60 16,2 14,2 11,2 16,9 16,0 13,3
Oponeo.pl Kupuj 2010-03-01 7,37 68,0 31,7 22,5 29,4 15,4 12,2
Orbis Sprzedaj 2009-05-22 30,00 - - - 11,4 10,2 9,3
Qumak-Sekom Kupuj 2010-01-22 16,50 10,3 10,4 11,9 6,7 6,5 7,3
Sonel Kupuj 2009-11-23 6,30 28,2 12,6 9,7 12,5 8,7 7,0
TIM Kupuj 2010-03-25 14,00 27,9 20,5 10,7 13,7 10,9 6,2
Torfarm Kupuj 2009-06-19 80,00 14,3 8,2 6,9 71 6,6 5,9
Trav elplanet.pl Sprzedaj 2010-08-13 14,81 - - - 34,6 - 25,5

*wskaznik dla roku 2008 zawiera wskaznik dla roku obrotowego 2008/2009, dla pozostatych lat analogicznie

Materiaty periodyczne w Raporcie Dziennym:

Poniedzialek: wykresy cen metali
Wtorek: wykresy dla sektora paliw i chemii
Sroda: wykres cen papieru

Zrodta informacji: komunikaty spotek w systemie ESPI, Parkiet, Rzeczpospolita, Puls Biznesu, Gazeta Wyborcza, Gazeta Prawna, PAP, Reuters, Bloomberg
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