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Srodowa sesja przebiegata pod dyktando sprzedajgcych. Juz na otwarciu WIG tracit 0,6%, potem spadki jeszcze
bardziej zostaty pogtebione, i zamknigcie zanotowat na poziomie 42 925 pkt. (-1,5%). Przewage strony podazowe;j
pokazujg statystyki: 248 spoétek znizkujgcych wobec 87 zwyzkujacych, WIG20 -1,5%, mWIG40 -1,8%,sWIG80 -1%.
Z szerokiego rynku negatywnie wyrdzniat sie Mostostal-Export (-12,75%, 8,3mlIn zt obrotu). To reakcja na wtorkowy
komunikat Pioneer Pekao IM o zmniejszeniu zaangazowania w spétce (z 5,87% do 4,97% udziatu w ogélnej liczbie
Sesja glosow na WZA). Na pocieszenie dla tych, ktérzy nie pozbyli sie akcji spdtki pozostaje informacja (opublikowana
18.06 po godz. 17:00) o podpisaniu kontraktu, wartego 30 min dol., na przebudowe Domu Kultury w Chabarowsku
(Rosja). Sposrod blue chipdw najwigksze straty zanotowaty GTC (-5%) i PBG (-5,8%), zyskiwat czeski CEZ
(+3,35%) przy relatywnie wysokim obrocie ok. 24 min zi. Znaczaco potaniaty walory beneficjenta ostatnich ses;ji -
TPSA (-3,6%, 21,5 zt). Zamknigcie najwazniejszych europejskich gietd (ponad procentowe minusy) oraz spadki w
USA (ok. -1%) sugeruija, ze pod koniec tygodnia mozemy testowa¢ wazne wsparcie na poziomie 42 506 pkit.

Wyrazny spadek na srodowej sesji wptynat na pogorszenie ukiadu technicznego. W cenach zamkniecia WIG
sforsowat minimum z poczatku czerwca br. i jest na najnizszym poziomie od sierpnia 2006r. Negatywng wymowe
ma roéwniez pokonanie wsparcia w postaci SK5 (43 378 pkt.), a przede wszystkim relatywnie staba korekta ruchu
spadkowego z czerwca br., co potwierdza dominacje strony podazowej i uwiarygodnia potencjalny test najblizszych
Sytuacja techniczna | wsparé, czyli miniméw ,intraday” na poziomie 42 821 pkt., a zgtasza na poziomie 42 506 pkt. Ewentualne
zamkniecie na nizszym poziomie stanowitoby silny negatywny dtugoterminowy sygnat i otworzyto by droge do
odlegtego psychologicznego wsparcia na 40 000 pkt. Pogorszenie wskazan %R, przy spadku STS, ktéry nadal
premiujacego strone popytowa, oraz wzrost -DI przy rosngcej sile trendu dominujacego $wiadczy o pogarszajacej

sie Srednioterminowej perspektwie i malejacej potenc'alne'l szansie na krétkoterminowe odbicie.

Zlecenia telefoniczne: 0 801 377 933 (koszt jak za jednostke taryfikacyjng) (012) 682 83 84 (koszt wg taryfy operatora) Internet: www.bm.bph.pl
Zespdt Analiz Biura Maklerskiego Banku BPH: ul. Towarowa 25, 00-958, Warszawa; tel.: (22) 531 89 22, fax: (22) 531 88 22, tel.: (12) 682 64 55

Opracowanie niniejsze jest przeznaczone wytacznie dla klientéw Biura Maklerskiego Banku BPH, ktérzy otrzymali je bezposrednio od Biura Maklerskiego Banku BPH Informacje zawarte w niniejszym raporcie nie stanowig rekomendacji w
rozumieniu Rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji stanowiacych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcow.

© 2007 BM Banku BPH Spodtka Akcyjna. Powielanie badz publikowanie w jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego czesci, oraz zwartych w nim zalecen, oraz wykorzystywanie materiatu do wlasnych opracowarn celem publikacji,
bez pisemnej zgody BM Banku BPH SA jest zabronione.



Raport Rynek Akcji Bank BPH

Czwartek, 19 czerwca 2008 r.

Spétka 18.06 br. poinformowata, iz wielko$¢ przychoddw ze sprzedazy zrealizowanych przez spétke w maju br.
wyniosta 3.811,3 tys. zt i wzrosta 0 104,7% r/r. Wielko$¢ przychodow ze sprzedazy narastajgco od stycznia 2008
r. do maja 2008 r. wyniosta 16.969,6 tys. zt i wzrosta o 138,8% r/r.
BM BPH Dynamika przychodow ze sprzedazy za kwiecien br. wyniosta 158,55 proc. r/r, a za styczen-kwiecien
br. 150,90 proc., wiec tempo wzrostu przychodéw ze sprzedazy uzyskane w maju jest na nieznacznie nizszym
poziomie. Utrzymanie wysokiej dynamiki ma pozytywna wymowe, cho¢ przy obecnie dominujacym negatywnym
nastroju na rynku informacja moze mie¢ ograniczony wptyw na kurs akcji. Warto dodaé, ze prezes EFH Zurawi
Wiezowych sygnalizowat mozliwo$¢ wejscia nowego znaczacego inwestora branzowego do akcjonariatu spéfki i
rozwazeniu potencjalnego rozpoczecia wspoétpracy na rynku butgarskim i rumunskim.
= 50
- PN MACD (-0,12088) B
——— Rt 0
Zurawie Wiezowe EFH (3.39000, 3.40000, 3.31000, 3.34000, -0.05000) C 13
EFH ZI:JRAWIE C 12
WIEZOWE * C 1
— 10
— 9
— 8
— 7
C 6
— 5
— 4
— 3
- 2
Volume (34,698) E_ 10000
NPT " " xto00 /00
20015 |Feb |Mar |Apr |May |Jun |Ju| |Aug |Sep | |Nov |Dec|2008| |Mar| |May|
Spotka 18.06 br. poinformowata o zmniejszeniu zaangazowania przez PKO TFI z 5,09 proc. do 4,86 proc.
udziatu w KZ i ogolnej liczbie gtoséw na WZA.
BM BPH Po transakcji znaczacymi akcjonariuszami spotki sg Butruk tukasz, Ortowski Marek, Opera TFl i ING
OFE. Zmniejszenie stanu posiadania akcji Nepentes moze $wiadczy¢ o pogorszeniu relacji ceny do perspektyw
spofki, a relatywnie mocne zachowanie kursu w biezgcym roku zacheca do czesciowej realizacji zysku.
Informacja ma lekko negatywng wymowe i najprawdopodobniej skioni inwestorow do weryfikacji rynkowej
wyceny spoitki. Zarzad spétki zarekomendowat RN przeznaczenie 4 min zt (z blisko 13,5 min zt zysku netto) na
dywidende, co implikuje ponad 0,25 zt dywidendy na akcje, stope wyptaty dywidendy na 29,6 proc. a stope
dywidendy na 0,81 proc.
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Spotka 18.06 br. poinformowata o zmniejszeniu zaangazowania przez ING FIO MIS z 5,05 proc. do 4,68 proc.
KZ i ogolnej liczby gtoséw na WZA.

BM BPH Informacja ma negatywng wymowe. Po transakcji w akcjonariacie spétki znaczacymi akcjonariuszami
sg OFE PZU Ztota Jesien, ING TFI oraz AIG OFE. Warto doda¢, ze 16.06 br. spétka informowata o zmniejszeniu
zaangazowania ponizej piecioprocentowego progu ogolnej liczby gtoséw na WZA przez AXA OFE. W kontekscie
redukcji zaangazowania przez dwoéch inwestordw instytucjonalnych w krotkim czasie moze niekorzystnie
wptyng¢ na postrzeganie srednioterminowych perspektyw spéiki i negatywnie przetozy¢ sie na rynkowg wycene
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Spotka poinformowata, ze w dniu 17.06.2008 roku konsorcjum firm sktadajace sie z nastepujacych podmiotow:
Trakcja Polska SA (Lider Konsorcjum), Przedsigbiorstwo Robét Kolejowych i Inzynieryjnych S.A.,
Przedsiebiorstwo Rob6t Komunikacyjnych — 7 SA, Przedsigbiorstwo Robét Komunikacyjnych w Krakowie,
Bombardier Tranportation (ZWUS) Polska Sp. z 0.0. zawarto z PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. umowe na
wykonanie robét wspétfinansowanych przez Unie Europejskg. Wartos¢ kontraktu netto: 101 117 014,36 EUR.
(okoto 341,4 min zt). Termin zakonczenia robdt: 1.07.2010.

BM BPH W informacji podanej przez spotke nie podano sposobu podziatu prac oraz rozliczenia wartosci umowy
pomiedzy poszczegolnych cztonkdw konsorcjum. Nalezy jednak przypuszczaé, ze znaczgca wartos¢ umowy
przypadnie spotce jako liderowi konsorcjum. Przychody ze sprzedazy grupy za poprzedni rok wyniosty ponad
646 min, a to oznacza, ze przychody z tytutu wykonania kontraktu bedg istotng pozycja w przychodach ze
sprzedazy za dwa najblizsze lata. Informacja jest korzystna i nalezy oczekiwac pozytywnej reakcji inwestorow.
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19.06 spétka poinformowata, iz wielko$¢ przychoddéw ze sprzedazy netto osiggnietych przez spétke w maju 2008
roku wyniosta 6 698 tys. zt i stanowita 233% przychodoéw osiggnigtych w maju 2007 roku.
BM BPH Wedtug informacji podanej przez spotke, gtdownag przyczyng zwiekszenia przychoddw ze sprzedazy w
maju br. w relacji do tego samego okresu roku ubiegtego byt wzrost liczby zamowien wynikajacy z poszerzenia
oferty handlowej oraz z udoskonalenia oferty informatycznej. Kolejnym czynnikiem, ktéry wplynat na osiggniecie
takiego wyniku jest dynamiczne tempo rozwoju i dostepu do Internetu oraz wzrastajaca $wiadomos¢ korzysci
ptynacych z zaméwien w sklepach internetowych. Informacja podana przez spotke powinna przetozy¢ sie na
mochniejsze od rynku zachowanie kursu akciji.
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KALENDARIUM
Dane makro

09:30 Szwajcaria - decyzja Banku Szwajcarii w sprawie stép procentowych (obecnie: 2,75%, konsensus: 2,75%)
14:00 Polska - wyniki finansowe towarzystw i funduszy inwestycyjnych w 2007 r.

14:30 USA - podania o zasitki dla bezrobotnych za ostatni tydzien (poprzednio: 384 tys., konsensus: 370 tys.)

16:00 USA - nastroje Banku Rezerwy Federalnej w Filadelfii za czerwiec (poprzednio: -15,6 pkt., konsensus: -12 pkt.)
16:00 USA - wskaznik wyprzedzajacy koniunkture za maj (poprzednio: 0,1%, konsensus 0,0%)

KALENDARIUM
Wydarzenia w spoétkach

Arcs - pierwszy dzien notowania na GPW akc;ji spotki (w miejsce PDA);

Asseco Slovakia - wprowadzenie do obrotu 3.560.000 akcji spotki;

Capital Partners - ZWZA spoiki;

Bank Handlowy - zwyczajne walne w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego z ubiegty rok i podziatu zysku i wyptaty 4,75 zt
dywidendy;

Elstar Oils - WZA o podziale zysku za 2007 rok;

Energoaparatura - ZWZA spdiki;

Hutmen - ZWZA zdecyduje o pokryciu straty netto za 2007 rok;

JW Construction - ZWZA o podziale zysku netto za 2007 rok i upowaznieniu zarzadu do wykupu akcji wtasnych spétki z rynku;
Lima - ostatni dzien zapisow na akcje spotki;

Marvipol - debiut akcji na GPW, spoétka debiutuje bez przeprowadzenia oferty;

Noble Bank - WZA podzieli zysk za 2007 rok;

Orbis - WZA spétki zdecyduje o podziale zysku za 2007 i zmianach w statucie;

PGF - ZWZA podziatu zysk netto za 2007 rok i wyrazi zgode na wykup przez spotke akcji wtasnych z rynku;

Sniezka - WZA w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego;

Wandalex - WZA zdecyduje o wyptacie dywidendy;
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