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Za nami nieudane otwarcie tygodnia na warszawskim parkiecie. Przez pierwsza czes$¢ sesji mogto sie wydawac, ze
piatkowe poziomy zostang przynajmniej obronione. Do godziny 13:00 kurs WIG-u poruszat sie w zakresie
43 750 pkt. — 43980 pkt., z ktérego jednak nastgpito wybicie dotem. Do kohca notowan przewaga strony
podazowej byta wyrazna, co dodatkowo podkreslaty podwyzszone obroty, w sumie na catym rynku wyniosty
ok. 1,4mld zh., czyli wyraznie powyzej $redniej z ostatnich sesji. WIG, WIG20, mWIG40 w poniedziatek tracity
odpowiednio -0,7%, -1,2%, -0,2%. In plus wyrdzniat sie sSWIG80, ktéry zyskat 0,8%, niestety tego wyniku nie mozna
Sesja traktowac¢ do konca powaznie przy bardzo niktej aktywnosci inwestoréw (niecate 42min zt. obrotu). Sposréd duzych
spotek najwieksze straty zanotowaty banki: Pekao (-4%), BZWBK (-3,7%), Getin (-3,7%). Po raz kolejny nalezy
zwroci¢ uwage na kurs akcji TPSA, ktéry wbrew ogdélnemu trendowi na rynku, ro$nie juz pigta sesje z rzedu.
Wyglada na to, ze w tym tygodniu WIG moze testowac wsparcie w okolicach styczniowego minimum (intraday
42 506pkt.), co bedzie zalezato od publikowanych dzisiaj danych z USA. O 14:30 dowiemy sie jaka byfa inflacja w
cenach producentéw (konsensus: 1% m/m, bazowa 0,2% m/m), a o 15:15 poznamy wskaznik dynamiki produkciji
przemystowej (prognoza 0,1%).

Powstata na wczorajszej sesji czarna obszerna $wieca przy stosunkowo duzych obrotach niespetna 1,4 mid zt
oddaje obecne nastawienie inwestoréw do rynku, ktérzy kupujg ostroznie a sprzedajg agresywnie. Jednak szansa
na powr6t do wzrostéw nie zostata jeszcze definitywnie stracona. Waznym wsparciem dla WIG-u pozostaje poziom
42 820 pkt., gdyz ponowny udany test tej linii utworzy podwdjne dno i tym samym powstanie mocny sygnat
Sytuacja techniczna | motywujgcy strone popytowa do dziatania. W dodatku naruszony zostat opdr 43 882 pkt., przesuwajgc ta linie do
43 938 pkt. Kupujacym sprzyjaja wcigz niskie wskazania oscylatoréw, sugerujgcych mocne wyprzedanie rynku, z
ktérych na uwage zastuguje STS, generujacy po wczorajszej sesji sygnat kupna. W przypadku jednak przetamania
linii 42 820 pkt., kolejnym mocnym wsparciem jest poziom 42 506 pkt., powstrzymujacy indeks przed spadkiem w
okolice 35 000 pkt.
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16.06 br. RN spotki przyjeta zaktualizowang strategie Grupy Kapitatowej Grupy Lotos S.A. do roku 2012. W
segmencie poszukiwawczo — wydobywczym catkowita produkcja zgodnie z zaktualizowanymi zatozeniami
strategii osiggnie poziom min. 10% przerobu ropy w GK LOTOS w roku 2012 i wzrosnie powyzej 20% do roku
2015. Poziom ROACE dla dziatalnosci w catym segmencie bedzie $rednio wynosit powyzej 15%. Szacunkowe
naktady zwigzane z realizacjg tego celu mogg osiggna¢ w latach 2006-2012 poziom 5,1 mid PLN. Przewidywane
naktady na realizacje zadan w obszarze dziatalnosci operacyjnej w latach 2006 — 2012 osiagng poziom ok. 6,7
mid PLN, w tym na realizacje | etapu (lata 2006 - 2010) Programu 10+ przewidywane naktady wynoszg ok. 5,2
mld PLN. Szacunkowe nakfady zwigzane z realizacjg celéw w obszarze dziatalno$ci handlowej moga osiagnac¢ w
latach 2006-2012 poziom 1,1 mid PLN. Ocena efektywnosci funkcjonowania Grupy Kapitatowej LOTOS opiera¢
sie bedzie na analizie wskaznika marzy EBITDA (bez akcyzy) oraz stopy zwrotu z kapitatu zaangazowanego,
ktorych wysoko$¢ w 2012r. winna wynosi¢ odpowiednio nie mniej niz 9% i 12%. Strategia GK LOTOS
przewiduje, ze w latach 2006-2012 taczne naktady inwestycyjne wyniosg ok. 12,9 mid PLN. Wyptaty dywidendy
podporzadkowane zostang optymalizacji struktury finansowania GK LOTOS. W okresie realizacji gtdéwnych
programéw strategicznych wyptaty dywidendy nie beda przekracza¢ 10% zysku netto. Po ich realizacji intencjg
jest wzrost dywidendy do poziomu 30% zysku netto.

BM BPH GK Lotos w strategii przekazanej w czerwcu ub. r. zaktadata, ze po realizacji kluczowych programéw
strategicznych relacja dtugu do kapitatu wtasnego spétki powinna miesci¢ sie w przedziale 0,3-0,4 natomiast
warto$ci ROACE i marza EBITDA nie powinny spasé¢ ponizej odpowiednio 12 proc. i 9 proc. Obecna strategia
GK Lotos zaktada nie przekroczenie relacji 0,8 diugu do kapitatu wiasnego i nie precyzuje preferowanego
stosunku dtugu do KW po zakonczeniu realizacji strategii. Gtéwng przyczyng wzrostu diugu jest planowane
zwiekszenie wydatkow na poszukiwanie i wydobycie ropy naftowej (wzrost wydatkow w stosunku do poprzedniej
strategii 0 4,6 mid zt). Plany spétki mozna uzna¢ za ambitne, ale wzrost stop procentowych i trudnosci w
zorganizowaniu finansowania dla programu 10+, moga ograniczy¢é skale potencjalnego programu
inwestycyjnego. Reakcja rynku na nowg strategie moze by¢ nieznacznie pozytywna.
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Spétka 16.06 br. poinformowata, ze po 5 miesigcach br. przychody ze sprzedazy, zysk z dziatalnosci operacyjnej
i zysk netto wyniosty odpowiednio 33,356 min zt, 3,754 min zt i 2,463 min zt. W maju spotka uzyskata 7,902 min
NOVITA zt przychodéw ze sprzedazy, 0,852 min zt zysku z dziatalno$ci operacyjnej oraz 0,602 min zt zysku netto.

BM BPH Spétka kontynuuje proces poprawy wynikow finansowych w stosunku do ub. r., co powinno wptyng¢ na
relatywnie korzystne zachowanie kursu akcji spotki.
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Spotka 16.06 br. poinformowata o zmniejszeniu zaangazowania przez AXA OFE z 5,47 proc. do 3,60 proc.
udziatu w KZ i ogolnej liczbie gtoséw na WZA.

BM BPH Zmniejszenie zaangazowania przez instytucje finansowa ma krétkoterminowo niewatpliwie negatywna
wymowe. Zbycie akcji spotki moze by¢ efektem relatywnie mocnego zachowania kursu akcji spétki w ostatnim
okresie i mogto skfoni¢ inwestora finansowego do wyjscia z inwestycji. Reakcja rynku na raport moze by¢
negatywna, cho¢ jego skale powinien ograniczy¢ mocny spadek kursu akcji spétki na wczorajszej ses;ji.
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Spétka poinformowata, ze podczas sesji gietdowej w dniu 16.06.2008r. dokonata nabycia 7 089 sztuk akciji
wtasnych w celu umorzenia. Srednia jednostkowa cena zakupionych akcji wyniosta 4,45 zt za sztuke. Nabyty
pakiet stanowi 0,02% kapitatu zaktadowego i daje 7 089 gtosy (0,02%) na WZA. Po powyzszej transakcji spotka
posiada 578 282 akcje wtasne, stanowigce 1,91% kapitatu zaktadowego i dajgce 578 282 gtosy (1,35%) na
WZA. Srednia cena skupionych dotychczas akcji wynosi 5,42 zt.

BM BPH Zarzad wykonujac uchwate z nr 4 NWZA z 18.03.2008r. upowazniony jest do skupu do 3 min akcji po
cenie nie wyzszej niz 8 zt. Laczna wartos¢ srodkow przeznaczonych na skup akcji wynosi 24 min zt. Skup akcji
zakonczy sie 31.12.2008r. Informacja podana przez spotke moze lekko pozytywnie wptyng¢ na zachowanie

kursu akciji.
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Spotka poinformowata, ze BZ WBK AM SA. w wyniku sprzedazy akcji rozliczonych 11 czerwca zmniejszyt
zaangazowanie z 5,01 proc. udziatu w KZ spéiki oraz ogdlnej liczby gloséw na WZ do 4,99 proc. udziatu w KZ i
ogdlnej liczbie gtoséw. Przed zmiang zaangazowania BZ WBK AM SA posiadat 1 001 010 akcji spotki, po
zmianie 998 822 akcje. Ponadto BZ WBK AIB AM S.A. poinformowato, iz BZ WBK AIB TFI SA z siedzibg w
Poznaniu, zlecito zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych, spotce BZ WBK AIB AM S.A.
BM BPH Zmniejszenie zaangazowania przez inwestora finansowego nie jest istotne, zaledwie 0,02 p.p.
Najprawdopodobniej inwestor finansowy dokonat takiej transakcji aby zmniejszy¢é zaangazowanie ponizej 5
proc., gdyz ponizej tego poziomu nie jest juz zobowigzany do informowania o ewentualnych dalszych
posunieciach. W czerwcu Arka BZ WBK poinformowata o zmniejszeniu zaangazowania z 5,01 proc. do 4,76
proc. w KZ i ogdlnej liczbie gtoséw na WZ. Mimo iz spdtka poinformowata o podpisaniu w ostatnim czasie
znaczacych umow, inwestorzy finansowi redukujg zaangazowanie. Informacja podana przez spotke jest
niekorzystna i moze przyczyni¢ sie do gorszego od rynku zachowania kursu akciji.
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KALENDARIUM
Dane makro

10:30 Wielka Brytania - inflacja (CPI) za maj. (poprzednio: 0,8% m/m i 3,0% r/r. prognozy: 0,5% m/m i 3,1% r/r.)

11:00 Strefa euro - bilans handlowy za kwiecien. (poprzednio wartos¢ salda bilansu: -2,3 mld euro. prognoza: -0,9 mld euro.)
11:00 Niemcy - wskaznik nastrojéw inwestorow ZEW za czerwiec. (poprzednio: -41,4 pkt. prognoza: -42,5 pkt.)

14:30 USA - liczba i dynamika zmian rozpoczetych inwestycji budowlanych za maj. (poprzednio: 1.032 tys. prognoza: 980 tys.)
14:30 USA - inflacja cen producentéw za maj. (poprzednio: 0,2% m/m. oczekiwania: 1,0%.)

14:30 USA - pozwolenia wydane na budowe domdw za maj. (poprzednio: 978 tys. oczekiwania: 950 tys.)

14:30 USA - inflacja bazowa cen producentéw w maju. (poprzednio: 0,4% m/m. oczekiwania: 0,2%.)

15:15 USA - dynamika produkcji przemystowej za maj. (poprzednio: -0,7% m/m. prognoza 0,1%.)

15:15 USA - wykorzystanie mocy produkcyjnych za maj. (poprzednio: 79,7%. oczekiwania: 79,7%.)

KALENDARIUM
Wydarzenia w spétkach

BOS - WZA o zmianach w statucie banku

BOS - WZA o zmianach w statucie banku, zatwierdzeniu sprawozdania za 2007 rok oraz wyptacie dywidendy

Budimex - Zwyczajne walne w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego z ubiegty rok i podziatu zysku

Elektrotim - WZA w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego z ubiegty rok i podziatu zysku

Hefal Serwis - Przyjmowanie zapiséw w transzy inwestorow instytucjonalnych i zamkniecie oferty publicznej

Gamet - Koniec przyjmowania zapiséw na akcje spotki w transzy inwestorow indywidualnych oraz zakonczenie budowy ksiegi popytu
Kogeneracja - WZA podzieli zysk netto za 2007 rok

Lima - Poczatek zapiséw na akcje spofki

Macrologic - ZWZA, m.in. o podziale zysku i skupie akcji wtasnych

Mewa - Ostatni dzien notowania 2.584.707.000 praw do akc;ji serii D

Permedia - ZWZA podzieli zysk za 2007 rok

Quantum Software PDA - WZA w sprawie podziatu zysku spoétki za rok 2007 oraz emisji warrantow subskrypcyjnych serii A, z wytgczeniem

prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy
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