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Czwartkowa sesja obrazowata dtugo niewidziang site WIG-u na tle Swiatowych parkietow. Po stabych srodowych
zamknieciach na DJIA (-1,08 proc.), BOVESPA (-1,97 proc.) i NIKKEI225 (-2,23 proc.) mozna byto oczekiwac
stabego otwarcia notowan, ktére wypadto na poziomie 42 383 pkt. (-1,26 proc. ponizej Srodowego koncowego
fixingu) co jest najnizszg wartoscig ,intraday” na indeksie szerokiego rynku od konca sierpnia 2006 r. . Tak staby
poczatek notowan zmotywowat strone popytowag do zajmowania pozycji oraz obrony minimum ze stycznia br. W
przeciagu kilkudziesieciu minut rynek skokowo odrobit wiekszo$¢ strat. Potem nastgpita blisko potgodzinna
konsolidacja, po ktérej trwat zdecydowany marsz w goére, ktory zakonczyt sie ok. godz. 11 ustanowieniem lokalnego
szczytu w okolicy 43 350 pkt. (+0,99 proc.). Od tego momentu do konca sesji niewiele sie dziato i ostatecznie
indeks zostat zamkniety na 43 310 pkt. (+0,90 proc.), co byto jednym z najwiekszych wzrostéw w czwartek na
Swiatowych parkietach. Obroty na poziomie blisko 1,2 mild zt, nalezy uzna¢ za przyzwoite na tle aktywnosci
inwestorow w ostatnich miesigcach. Z najwiekszych spétek, przy wysokich obrotach, wyraznie wzrosty ceny akcji
bankéw (PKO BP +2,06 proc., Pekao +3,01 proc.) oraz KGHM-u (+2,04 proc.), natomiast stabo wypadta TPSA (-
0,88 proc.). Bardzo dobrze zakonhczyt sie debiut Marvipol-u (+23,08 proc., przy wartosci obrotu na 113 tys. zt). Po

umiarkowanie pozztzwnxm zakonczeniu sesji w USA mozna oczekiwac korzxstnego rozpoczecia sesji na GPW.

Interpretacja wczorajsza sesji ponownie przedstawia sie dwojako. Z jednej strony powstate biate marubozu
otwarcia, bedace silng formacjg prowzrostowa, niestety nie popartqg wolumenem niespetna 1,2 mid bedacy
przecietnym w poréwnaniu do kilku ostatnich sesji. Pomimo to uktad ostatnich kilku ses;ji jest bardzo podobny do
tego, ktory uformowat sie w okolicach styczniowego minimum. Zgodnie z jedng z gtéwnych przestanek AT —
Sytuacja techniczna | ,historia lubi sie powtarza¢” mozna podejrzewac zblizajace sie krotkoterminowe odbicie. Temu scenariuszowi wcigz
przychylne sg krétkoterminowe oscylatory, ktdrych niskie wartosci wskazujg na silne wyprzedanie rynku. Z drugiej
jednak strony naruszenie silnego wsparcia 42 506 pkt. nie jest dobrym sygnatem a przyszly kierunek rynku moze
nakresli¢ dzisiejsza i poniedziatkowa sesja. Obecnym wsparciem pozostaje wczorajsze otwarcie 42 382 pkt. i jak
obecnie jest ono najsilniejszym poziomem bronigcym indeks przed ewentualnym kontynuowaniem spadku.
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Spotka 19.06 br. poinformowata o zatwierdzeniu przez RN Regulaminu Programu Motywacyjnego, ktory
przewiduje nieodptatng emisje przez spotke 264.285 warrantdw subskrypcyjnych. Kazdy warrant uprawnia do
objecia jednej akcji serii E spoétki po cenie emisyjnej 227 ztotych za jedng akcje. Osobami uprawnionymi do
objecia warrantow sg cztonkowie zarzadu spotki. Osoby uprawnione majg prawo do objecia tacznie nie wiecej niz
264.285 akcji serii E stanowigcych 4,11 % kapitatu zakladowego spofki.

BM BPH Regulamin PM zostat uchwalony przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy 29 kwietnia
br. i mozna bylo oczekiwaé, ze zatwierdzenie w/w regulaminu przez rade nadzorcza bedzie formalnoscia. Tym
niemniej znaczaca ilos¢ akcji w ramach programu motywacyjnego powinna by¢é bardzo silnym czynnikiem
motywujgcym zarzad spétki do wzrostu rynkowej wartosci akc;ji.
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Spotka 19.06 br. poinformowata o podpisaniu umowy zbycia Osrodka Wypoczynkowego Dzieci i Miodziezy
~otawa” za kwote 1600 tys. zt brutto. Wartos¢ ewidencyjna tych aktywéw w ksiegach rachunkowych spofki
wynosi 1 767 195,48 ziotych.

BM BPH Spoétka na sprzedazy osrodka wykaze strate w wysokosci ponad 167 tys. zi. Sprzedaz osrodka jest
konsekwencjg realizacji procesu restrukturyzacji spotki. Srodki pozyskane ze sprzedazy osrodka zostang
przeznaczone na inwestycje spotki. W lipcu br. we Wroctawiu ma zostaé otwarte biuro Interferie Travel i bedzie
to druga placéwka firmy po tej w Lublinie. Biorac pod uwage, ze spdtka osiaga najwyzsze przychody ze
sprzedazy w 11Q roku obrotowego, a do uzyskania petnej sprawnos$ci sprzedazowej przez nowo otwarty punkt
trzeba czasu, to korzystny wptyw tego zdarzenia na tegoroczne wyniki finansowe bedzie raczej ograniczony.
Warto réwniez dodac, ze 16.06 br. spétka poinformowata o przekroczeniu piecioprocentowego progu ogolnej
liczby gtoséw na WZA przez Mariana Urbaniaka. Informacja przekazana przez spotke dot. sprzedazy osrodka ze
stratg ma negatywng wymowe, a niekorzystng reakcje rynku na raport moze ztagodzi¢ perspektywa skutecznej
restrukturyzaciji.

ZaN __MACD (-0.14055)
INTERFERIE
INTERFERIE (4.78000, 4.89000, 4.78000, 4.88000, -0.01000)

|
MMMMWWM

Volume (4,374)

Moo

R R U I I I L o L L
N
>

:\WM
10000

-I. " P L l L " x100
2006 |0 [N |D ]200 M |a M [ [ |a |s Jo [N |p [2008f M [A [m [

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 Spotka 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.



Bank BPH

Raport Rynek Akcji

Piatek, 20 czerwca 2008 r.

19.06 br. spétka poinformowata, iz wykonujac uchwate NWZA z 27 maja br. w sprawie skupu akcji wlasnych w
celu umorzenia, dokonata zakupu tacznie 18 845 akcji w dniach 18 i 19 czerwca. Skupione akcje stanowig 0,12
% udziatu w kapitale zaktadowym spotki i dajgcych 0,12 % udziatu w ogodlnej liczbie gtoséw na WZA Spotki.
Srednia cena skupionych dotychczas akcji wyniosta 5,11 zt.
BM BPH Uchwata NWZA upowaznia zarzad do skupu maksymalnie 3 188 297 akcji, stanowigcych nie wigcej
niz 10 proc. kapitatu wtasnego spotki. Zarzad moze dokonywac¢ skupu akcji w okresie 18 miesiecy liczonym od
27.05 br. Realizacja programu skupu akcji wtasnych w celu umorzenia wptynie korzystnie na warto$¢ rynkowg
akcji, co bezposrednio przetozy sie na korzysci dla aktualnych akcjonariuszy spétki. Dodatkowy popyt i znaczaca
ilos¢ akcji przeznaczonych do umorzenia, bedzie czynnikiem wzrostowym dla kursu akcji. W $rednim terminie,
od sierpnia ub. roku notowania akcji spotki znizkowaty juz o okoto 2/3. Mozna oczekiwaé pozytywnego odbioru
podanej informacji przez inwestorow.
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KALENDARIUM
Dane makro

14:00 POLSKA - dane o dziatalnosci biur i domoéw maklerskich oraz bankéw powierniczych w 2007 r.
14:00 POLSKA - obroty handlu zagranicznego ogotem i wedtug krajow I-1V 2008 r.

KALENDARIUM
Wydarzenia w spoétkach

Agora - WZA w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego z ubiegty rok, wyptacie 0,5 zt dywidendy na akcje, zmian w radzie
nadzorczej i przyjecia programu nabywania akcji wkasnych w celu umorzenia;

Amrest - Zgromadzenie wstepne WZA;

Beef-San - ZWZA podzieli zysk netto za 2007 rok;

BlueTax - ZWZA podzieli zysk netto za 2007 rok;

EFH Zurawie Wiezowe - ZWZA podzieli zysk za 2007 rok;

ES-System - WZA w sprawie podziatu zysku oraz wprowadzenia zmian w zatozeniach do programu motywacyjnego;
Konsorcjum Stali - ZWZA podzieli zysk za 2007 rok;

KPPD Szczecinek - dzien nabycia prawa do dywidendy;

HTL Strefa - wprowadzenie do obrotu 399.330 akc;ji serii C2;

MCI Management - ZWZA zdecyduje o podziale zysku za 2007 rok;

MNI - ZWZA zatwierdzi sprawozdanie finansowe za 2007 rok oraz podzieli zysk;

Procad - ZWZA w sprawie przeznaczenia zysku naetto za 2007 rok na kapitat zapasowy;
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