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Sesja

Wtorek przyniost kontynuacje spadkéw na WIG-u. Indeks otworzyt si¢ na plusie (+0,4%, 42 562 pkt.), jednak jeszcze przed 10:00,
pod wplywem gietd europejskich, przewage osiggneli sprzedajacy. Strone podazowg umochita publikacja danych o sprzedazy
detalicznej w Polsce za maj, ktéra wyniosta 14,9% r/r wobec konsensusu 15,4% r/r. Ok. 13:30 WIG ustalit minimum intraday 41 836
pkt.,, po czym nastagpito lekkie odreagowanie, w wyniku czego zanotowat zamkniecie 42 006 pkt. (-0,63%). W poréwnaniu do
poniedziatku zwigkszyly sig¢ obroty, przekroczyty 950 min zi., przy 276 walorach znizkujacych i 85 rosnacych. Relatywnie dobrze
wypadt WIG20 - zyskat 0,1%, przy czym spéitka dnia okazat si¢ Getin (+4,7%). To prawdopodobnie reakcja na informacje o zakupie
przez Pana Leszka Czarneckiego akcji Getinu w trybie sesyjnym 17 i 18 czerwca 2008 (lgczna wartos¢ transakcji to ok. 7,6 min zi,
$rednio po ok. 10,9zt za akcje). Nadal trwa przecena Lotosu, ktérego kurs spadt do 25,11zt za akcje na zamknieciu (-6%). W dniu
dzisiejszym inwestorzy bedg oczekiwali na dane makro o zaméwieniach na dobra statego uzytku w USA za maj (godz. 14: 30,
konsensus: 0,0 proc.) i dane o sprzedazy nowych doméw w USA za maj (godz. 16:00, konsensus: 510 tys.), ktére mogg mie¢ istotny
wptyw na ocene biezacej kondycji pétnocnoamerykanskiej gospodarki oraz przebieg drugiej potowy sesji na GPW.

Sytuacja
techniczna

Wtorkowa sesja byta kontynuacja wybicia dotem z konsolidacji trwajacej w drugiej dekadzie czerwca br. Wczorajsza trzecia z rzedu
czarna $wieca, czesciowo uwiarygodniona obrotami rzedu 0,95 mid zt, potwierdzita poniedziatkowe wybicie i dominacje strony
podazowej. Obecnie przy skrajnie negatywnych emocjach, negatywnych uktadach szybkich wskaznikéw (ekstremalne wyprzedanie
%R, wkroczenie w strefe wyprzedania STS) oraz pogarszajacych sie konstelacjach indykatoréw trendu (system kierunkowy, MACD,
ADX) prognoza wyznaczenia obowigzujacego wsparcia jest obarczona znacznym marginesem btedu. Potencjalng linig obrony moze
by¢ lokalne minimum na 41 508 pkt. z lipca 2006r., a bardziej wiarygodnej pozycji bronionej przez popyt nalezy oczekiwa¢ w obszarze
39 700 pkt.- 40 000 pkt., ktérego gérne ograniczenie jest psychologicznie istotnym poziomem a dolng bariere tworzy 50 proc.
zniesienia fali wzrostowej trwajacej od pazdziernika 2001 r. do lipca 2007r. Warto rowniez zauwazyc¢, ze skrajny pesymizm moze byé
oznakg zaawansowanej fazy przeceny, po ktérej nalezy oczekiwaé potencjalnego silnego odbicia.
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Spotka 24.06 br. poinformowata o zawarciu przedwstepnej warunkowej umowy sprzedazy akcji spotki, ktéra
dysponuje tytutami prawnymi do okreslonej liczby, w pelni wyposazonych i funkcjonujgcych lokali
gastronomicznych. Minimalna ilo$¢ lokali, ktorymi musi dysponowac¢ spoétka, ktérej akcje stanowi¢ beda
przedmiot umowy przyrzeczonej to 8 a maksymalna ilos¢ to 15. Potencjalna wartos¢ umowy moze wynies¢ od 8
min zt do 22,5 min zt w zaleznosci od liczby lokali wskazanych przez emitenta. Umowa przyrzeczona winna byé
zawarta do 30 grudnia 2008r.
Spétka 24.06 br. poinformowata o zawarta ze spétkg pod firmg PRO VEST Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
umowy sprzedazy wszystkich posiadanych udzialbw w nastepujacych spoétkach z  ograniczong
odpowiedzialnoscia;
1. Nordpol Sp. z 0.0. z siedzibg w Sopocie;
2. Wilda Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu;
3. Sortes Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie;
4. Estpol Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni;

POLREST 5. Litpol Sp. z 0.0. z siedzibg w Bydgoszczy;
6. Sudpol-Gdansk Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku.
Zbycie udziatow w wyzej wymienionych spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia, w zadnym razie nie
doprowadzi do zmniejszenia liczby prowadzonych przez emitenta lokali gastronomicznych, ani tez do zmiany ich
lokalizacji. Wytaczng przyczyng zawarcia objetych niniejszym raportem umoéw sprzedazy udziatow jest
ograniczenie liczby podmiotéw tworzacych Grupe Kapitalowg emitenta, a tym samym zmniejszenie kosztéw jej
funkcjonowania.
BM BPH Warto$¢ nominalna sprzedawanych udziatéw w szesciu spétkach to 300 tys. zt, a taczna cena za
sprzedawane udziaty to 1 000 tys. zt, co implikuje zysk z transakcji na w wysokosci 700 tys. zt (15,9 proc. zysku
grupy za ub. r.) Pozyskanie srodkéw w kontekscie podpisania przedwstepnej warunkowej umowy zakupu spotki
posiadajacej prawa do lokali (od 8 do 15) jest informacjg korzystna. Biorgc pod uwage, ze poprzez
przeprowadzenie audytu w potencjalnie kupowanych lokalach Polrest ogranicza ryzyko nabycia nierentownych
lub stabo zlokalizowanych lokali, to mozna oczekiwa¢ wstepnie przychylnego odbioru raportu przez inwestoréw,
chociaz w kontekscie aktualnej sytuacji na GPW wptyw informacji na kurs bedzie raczej ograniczony.
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Zarzad Bakalland S.A 24.06 br. przekazat informacje na temat skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy, za
okres od 01 lipca 2007 do 31 maja 2008 r., wraz z danymi poréwnywalnymi. Przychody narastajaco za 11
miesiecy roku obrotowego 2007/2008 wyniosty: 178 747 ty$ zt, co oznacza to wzrost przychodéw o 23,6% r/r.

BM BPH Dynamika przychodéw po 10 miesigcach roku obrotowego byta na poziomie 29,9 proc. r/r, wiec tempo
wzrostu przychodéw po 11 miesigcach br. obrotowego ulegto lekkiemu ostabieniu. Przychody ze sprzedazy
grupy charakteryzujg sie sezonowoscig, a szczyt sprzedazy przypada na okres Bozego Narodzenia i
Wielkanocy. Mozna bylo oczekiwa¢ obnizenia tempa sprzedazy, wiec reakcja rynku na raport powinna by¢
ograniczona.
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24.06 spotka poinformowata o zawarciu umowy przez podmiot zalezny GWI Gmbh z VICTORIA 4 . Bauabschnitt
GmbH&Co.KG. Przedmiotem kontraktu jest rozbudowa budynku VICTORIA etap 4 z centrum rozliczeniowym /
roboty ziemne, przekopywanie ziemi fgcznie z utrzymaniem poziomu wody w wykopie. £gczna wartos¢ kontraktu
to: 10 107 206,33 euro, przy czym udziat GWI wynosi: 1 807 610 euro. Termin realizacji 23.06.2008 - 09.02.2009
BM BPH Umowa bedzie realizowana w okresie nieco krotszym niz trzy kwartaty. Wpltywy z realizacji kontraktu
beda miaty umiarkowane znaczenie na wielko$¢ przychoddéw ze sprzedazy grupy. Na podstawie opublikowanego
raportu rocznego wynika, ze skonsolidowane przychody ze sprzedazy za 2007 r. wyniosty 663 min zt i byly o
ponad potowe wigksze niz rok wczesniej. Informacja podana przez spoétke jest korzystna i powinna pozytywnie
przetozy¢ sie na zachowanie kursu akcji. Nie mniej jednak inwestowanie w akcje spétki wigze sie ryzykiem
ptynnosci obrotu.
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KALENDARIUM
Dane makro

Polska - decyzja RPP w sprawie stop procentowych (poprzednio: 5,75 proc., konsensus: 6,00 proc.)
11:00 Strefa euro - zamowienia przemysle za kwiecien (poprzednio: -1,0% m/m)

14:30 USA - zamowienia na dobra trwate za maj (poprzednio: -0,5%, konsensus: 0,0%)

16:00 USA - sprzedaz nowych doméw za maj (poprzednio: 526 tys., konsensus: 510 tys.)

16:30 USA - zapasy paliw w USA za ostatni tydzien (poprzednio: -1.242 tys.)

20:15 USA - decyzja FED w sprawie stop procentowych (obecnie: 2,0%, Konsensus: 2,0%)

KALENDARIUM
Wydarzenia w spétkach

ADS - ZWZA zdecyduje m.in. o potgczeniu ze spétkami MAX BEER ADS w Krakowie, MAG MAR ADS w Rybniku oraz BOMARK ADS w
Katowicach, oraz podwyzszeniu kapitatu w drodze emisji prywatnej;

Alchemia - ZWZA rozpatrzy i zatwierdzi sprawozdanie finansowe rok oraz podzieli zysk za 2007 rok;

Atlanta Poland - WZA spéiki;

Comarch - WZA zdecyduje o podziale zysku za 2007 rok;

Digital Avenue - ZWZA spoiki;

ECM - ZWZA spoiki;

Elzab - WZA w sprawie podziatu zysku netto za 2007 rok, zmiany uchwaly NWZA z 7 stycznia 2008 r. w sprawie nabycia akcji wkasnych w celu
ich umorzenia oraz zmiany w sktadzie rady nadzorczej;

Farmacol - WZA spoiki;

Introl - ZWZA spoiki;

Jutrzenka - WZA spéiki zdecyduje o przeznaczeniu zysku netto za 2007 rok na kapitat zapasowy oraz o podwyzszeniu kapitatu w drodze
emisji akcji seroii D;

Karen Notebook - przydziat akcji serii | subskrybentom;

Kompap - wprowadzenie do obrotu 2.340.248 akcji serii J;

Magellan - ZWZA podejmie uchwate o podziale zysku za 2007 rok;

Makrum - ZWZA zdecyduje o podziale zysku za 2007 rok;

Naftobudowa - ZWZA zdecyduje o przeznaczeniu zysku za 2007 rok na kapitat zapasowy;

PKM Duda - ZWZA spéiki podzieli zysk za 2007 rok;

Police - ZWZA rozpatrzy i zatwierdzi sprawozdania za 2007 rok oraz podzieli zysk;

PZ Cormay - poczatek budowy ksiegi popytu;

R&C Union - debiut na NewConnect;

Redan - ZWZA o pokryciu straty za 2007 rok;

Suwary - ZWZA;

Swarzedz Meble - ZWZA o pokryciu straty za 2007 rok i dalszym istnieniu spotki;

Wawel - zwyczajne walne o wyptacie 7 zt dywidendy na akcje;

ZREMB Chojnice - NWZA zdecyduje o podziale akcji w stosunku 1:100;
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