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Sesja

Za nami kolejna sesja, ktéra udowodnita stabo$¢ popytu na GPW. WIG zanotowat otwarcie +0,4%, tj. 42 289 pkt. i od poczatku
zaznaczyta sie lekka przewaga strony podazowej. O 14:30 zostaty opublikowane dane z USA o zaméwieniach na dobra trwatego
uzytku za maj. Okazaty sig¢ nieznacznie lepsze od prognoz w wyniku czego spadki zostaty wyhamowane i po osiggnigciu minimum
intraday ok.15:00 (41 856 pkt.) nastgpito lekkie odbicie. O godzinie 16:00 przyszia lepsza od prognoz informacja o sprzedazy nowych
doméw w USA w maju (-2,5% vs -3%) i WIG zamkna} sie + 0,2% (42 077pkt.). WIG20 zakonczyt dzien +0,34% na plusie, mWIG40 na
0, sWIGB80 z niewielkg stratg -0,2%. Wszystko to przy obrotach niewielkich obrotach, ponad 730 min zi. na szerokim rynku. W srode
RPP zgodnie z zapowiedziami podniosta stopy procentowe o 25 punktéw procentowych, zgodnie z obrang drogg walki z inflacjg. W
USA zostat opublikowany komunikat po posiedzeniu Fed. Pan Bernanke zwrdcit uwage na spadek kursu dolara oraz rosnace ceny
ropy, co prawdopodobnie przetozy sie na zaciesnianie polityki monetarnej. W lipcu spodziewamy sig¢ podwyzszenia stép procentowych
w Stanach co bedzie miato raczej niekorzystny wptyw na gietdy. Wracajgc do rodzimego rynku w czwartek spodziewane sg wzrosty o
dodatnich zamknieciach S&P500 (+0,6&) i NASDAQ (+1,4%).

Sytuacja techniczna

Woczorajszy nieznaczny wzrost stabilizuje krotkoterminowa sytuacje techniczng. Co prawda na wykresie powstata czwarta z rzedu
czarna swieca, ale jej ksztalt zblizony do szpulki obrazuje zbieranie przez rynek sity przed nastepnym ruchem. Zdecydowana
dominacja strony podazowej na ostatnich sesjach (zaledwie 4 biate korpusy na 14 swiec) uwienczona ustanowieniem we wtorek
nowego rocznego minimum na WIG-u moze zache¢ popyt do préby wykorzystania relatywnie niskiego poziomu gtéwnego indeksu do
zajmowania dtugich pozycji. Argumentem przemawiajgcym za ewentualng realizacjg pozytywnego scenariusza jest bliskos¢ wsparcia
na poziomie 41 508 pkt. oraz stosunkowo niewielka odlegto$¢ od psychologicznej linii obrony na 40 000 pkt. Nalezy jednak zatozy¢, ze
dopiero potencjalne pokonanie jednego z oporéw (potowy czarnej $wiecy z wtorku na 42 284 pkt. czy SK5 na 42 439 pkt.) mozna
bedzie uzna¢ za sygnat uwiarygodniajacy odradzajacq sie site popytu. Warto zauwazyé, ze w przypadku potencjalnego wysokiego
otwarcia na wykresie WIG-u mozliwe jest utworzenie prowzrostowej formacji powracajacej jaskotki wzrostu lub najnizszego szczebla
drabiny. Péki co, niewielki wzrost %R jest zanegowany przez kontynuacje procesu pogarszania wskazan przez STS, a wskazniki
trendu nadal sprzyjaja stronie podazowe;j.
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Spétka 25.06 br. poinformowata o zgtoszeniu przez Alme Market S.A. kandydatury Jerzego Mazgaja do RN
spotki V&W. Pan Jerzy Mazgaj jest gldbwnym akcjonariuszem i Prezesem Zarzadu Alma Market S.A. Funkcje
prezesa zarzadu Alma Market S.A. petni od maja 1999 roku. Petni réwniez funkcje w spétkach zaleznych od
Alma Market S.A.: w Krakchemia S.A. — jest Przewodniczagcym Rady Nadzorczej, w ALMA Development Sp. z
0.0. i Krakowski Kredens Sp. z 0.0. — jest Prezesem Zarzadu. Do 2007 roku byt udziatowcem Paradise Group
Sp. z o.0., ktéra zajmuje sie dystrybucjg artykutdbw luksusowych oraz ktéra to spotka jest partnerem i
przedstawicielem w Polsce firm: Hugo Boss. Ermenegildo ZEGNA, Burberry, Armani, Max&CO, Church, JM
Weston. Jerzy Mazgaj jest takze gtébwnym udziatowcem spétki Premium Cigars Sp. z 0.0. bedacej wytacznym
przedstawicielem wszystkich marek cygar kubanskich w Polsce.
VISTULA & BM BPH Kandydatura prezesa Almy Market S.A. na cztonka RN V&W jest konsekwencjg przekroczenia 19.06
WOLCZANKA br. przez Alme Market piecioprocentowego progu ogdlnej liczby gtoséw na WZA. Sytuacja przed ZWZA V&W,
ktore odbedzie sie 30.06 br. jest coraz ciekawsza. 23.06 br. spétka poinformowata o przekroczeniu 5 proc.
ogdinej liczby gtosow na WZA przez spéiki nalezace do oséb zwigzanych z Wojciechem Krukiem (Ewa Kruk-
Cieslik, Pawet Cieslik, Wojciech Henryk Kruk, Ewa Kruk) bylym znaczacym akcjonariuszem firmy jubilerskiej
W.Kruk (przejetej przez V&W). Warto dodaé, ze Wojciech Kruk publicznie deklarowat che¢ wejscia do RN V&W.
O ostatecznym skladzie RN po najblizszym ZWZA zadecyduje postawa inwestoréw finansowych, w tym przede
wszystkim OFE PZU Ziota Jesien (posiada 19,87 proc. ogolnej liczby gtoséw na WZA). Ze wstepnych
wypowiedzi cztonkoéw zarzadu jednego z inwestoréw instytucjonalnych wynika, ze wejscie Wojciecha Kruka do
RN wydaje sie dobrym pomystem. Informacja lekko pozytywna, a skala jej ewentualnego $rednioterminowego
wpiywu na kurs akciji deZIe zalezata od deklaracu dot. strategu V&W i AImy Market.
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Rada Dyrektoréow Kernel Holding S.A. poinformowata, ze w dniu 23 czerwca br. zostato podpisane porozumienie
miedzy spoétka zalezng Kernel Holding S.A. a ukrainskim przedsiebiorstwem o nabyciu firmy ukrainskiej, ktéra
dzierzawi 2 817 hektaréw gruntéw w $rodkowej czesci Ukrainy (umowa dzierzawy zostata zawarta na 10 lat).
Wartos$¢ transakcji wynosi 3 617 tysiecy USD.

BM BPH Spétka systematycznie zwieksza dzierzawiony areat, wiec informacja o nabyciu kolejnej spotki
dzierzawigcej, w tym wypadku 2,8 tys. ha, moze by¢ juz w cenie akcji. Warto doda¢, ze spotka podpisata w
czerwcu br. umowe kredytowg na 90 min USD i zamierza dokona¢ w trzecim kwartale br. przejecia znaczacego
podmiotu. Ponadto spétka zamierza zainwestowaé w dziatalno$é rolnicza w br. ok. 170 min USD. Zrédtem
finansowania rozwoju grupy oprécz wspomnianego kredytu bedg réwniez $rodki pochodzace z marcowej emisji
akciji, z ktérej Krenel pozyskat blisko 190 min zt. Informacja ma korzystng wymowe, ale nalezy oczekiwac, ze
skala ekspansji grupy wynikajaca z dodatkowej dzierzawy 2,8 tys. ha gruntéw, jest w duzym stopniu w cenie
akciji.
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Zarzad ATM S.A. z siedzibg w Warszawie informuje, ze poczawszy od dnia 26.06.2008 r., w zwigzku z niskg
ptynnoscig walorow ATM S.A. na GPW, sp6tka moze przy dziennym zakupie akcji wkasnych przekroczyé granice
25 % $redniej dziennej wielkosci z ostatnich 20 dni poprzedzajacych dzieh zakupu akcji w ramach Programu
Motywacyjnego dla pracownikéw Grupy Kapitatowej ATM S.A., na ktérego realizacje zgode wyrazito WZA spotki
z dnia 5 czerwca 2008 r. Jednoczesnie Zarzad ATM S.A. oswiadcza, ze spotka nie przekroczy 50 % $redniej
ATM dziennej wielkosci.

BM BPH Uchwata ZWZA z 5.06 br. uprawnia spétke do nabycia w latach 2008-2010 nie wiecej niz 1,5 min akc;ji
spotki, ktore beda zaoferowane do nabycia pracownikom spoétek Grupy Kapitatowej ATM S.A., zgodnie z
Regulaminem Programu Motywacyjnego dla pracownikdw GK ATM. Potencjalna intensyfikacja skupu akcji
whasnych powinna zosta¢ korzystnie przyjeta przez rynek i wptynaé na relatywna site akcji spotki w stosunku do
szerokiego rynku.
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Spotka 26.06 br. poinformowata, ze w maju br. przychody ze sprzedazy wyniosty 4,8 min zt i byly nizsze o 5,33
proc. r/r, a marza brutto ze sprzedazy wyniosta 36,67 proc. i byta nizsza o 0,05 proc. r/r. Za styczen-maj br.
przychody ze sprzedazy wyniosty 23,08 min zt i byty nizsze o 5,68 proc. r/r, a marza brutto ze sprzedazy byta na
poziomie 36,57 proc. i wzrosta o 1,00 proc. r/r.

VARIANT BM BPH Spadek w maju przychodéw ze sprzedazy (r/r) ma negatywna wymowe, jednak roczne tempo spadku
przychodoéw ze sprzedazy jest wyraznie lepsze niz dynamika (r/r) za kwiecien (-5,33 proc. r/r vs. -10,81 proc. r/r).
Natomiast dynamika marzy brutto ze sprzedazy za styczen-maj br. (+1,00 proc. r/r) jest nieco stabsza niz za
styczen-kwiecien br. (+1,28 proc.). Poprawa tempa wzrostu przychodow ze sprzedazy kosztem marzy brutto ze
sprzedazy ma lekko negatywng wymowe, ale wptyw informacji na kurs akcji, po silnym dtugoterminowym spadku

kursu, moze by¢ ograniczony.
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KALENDARIUM
Dane makro

10:00 Strefa euro - podazy pienigdza M3 za maj (poprzednio: 10,6% r/r, konsensus: 10,4% r/r)

14:30 USA - podania o zasitki dla bezrobotnych za ostatni tydzien (poprzednio: 381 tys., konsensus: 375 tys.)
14:30 USA - ostateczne dane o deflatorze PKB za | kwartat (poprzednio: 2,6%, konsensus: 2,6%)

14:30 USA - PKB za | kwartat br. (poprzednio: 0,9% r/r, konsensus: 1,0% r/r)

16:00 USA - sprzedaz domoéw na rynku wtérnym za maj (poprzednio: 4,89 min, konsensus: 4,96 min)

KALENDARIUM
Wydarzenia w spétkach

Bomi - ZWZA zdecyduje o podziale zysku netto za 2007 rok;

Ciech - WZA podzieli zysk netto za 2007 rok;

Doradcy24 - debiut sp6tki na rynku NewConnect;

Emperia Holding - WZA spéiki o wyptacie 0,88 zt dywidendy;

Forte - ZWZA zatwierdzi sprawozdanie finansowe za 2007 rok i podzieli zysk netto;

Gadu-Gadu - WZA podzieli zysk netto za 2007 rok;

HTL Strefa - NWZA ws potgczenia z HAEMEDIC POLSKA Sp. z o.0.

1&B SYSTEM - WZA spoiki;

Impexmetal - ZWZA zatwierdzi sprawozdanie finansowe za 2007 rok oraz zdecyduje o wyptacie dywidendy i o skupie akcji wtasnych;
Indykpol - ZWZA zdecyduije o skupie akcji wiasnych dajacych do 10 proc. gtoséw na WZA oraz o podziale zysku;
Inter Groclin Auto - ZWZA spéiki;

Inwest Consulting - ZWZA spoiki;

Jago - WZA spotki;

Karen Notebook - dodatkowy przydziat akcji serii | w przypadku nieobjecia wszystkich akcji na podstawie zapiséw;
KGHM - WZA podzieli zysk netto za 2007 rok, spo6tka chce wyptaci¢ 9 zt dywidendy na akcje;

Kompap - ZWZA w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego za 2007 rok i podziatu zysku;

Krakchemia - ZWZA spoiki;

Lentex - WZA akcjonariuszy w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego za 2007 rok i podziatu zysku;
Lubawa - WZA spéiki zdecyduje o wyptacie 0,04 zt dywidendy na akcje;

Netmedia - WZA o podziale zysku za 2007 rok,

NKT Cables - ZWZA zdecyduje o przeznaczeniu zysku netto za 2007 rok na pokrycie straty z lat ubiegtych;

Pani Teresa Medica - WZA spo6tki o wyptacie 0,6 zt dywidendy;

Pemug - WZA podzieli zysk netto za 2007 rok;

Pepees - WZA w sprawie podziatu zysku i wyrazenia zgody na sprzedaz nieruchomosci nalezacych do spotki;
Pertolinvest - ZWZA podejmie uchwate o pokryciu straty za 2007 rok;

PGNIG - ZWZA zdecyduje o wyptacie dywidendy;

Pragma Inkaso - ZWZA spotki;

Relpol - WZA o pokryciu straty za 2007 rok:

Seco/Warwick - ZWZA spoiki;

Simple - WZA sp6tki zdecyduje o przeznaczeniu zysku netto za 2007 rok na kapitat zapasowy;
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