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Patrzac na przebieg dwoch poprzednich sesji mozna dostrzec pewien powtarzajacy sie scenariusz. Przez pierwszg czes$¢ dnia
obserwujemy spadki po czym do glosu dochodzg kupujacy i straty sa w niewielkim stopniu odrabiane. W czwartek byto podobnie,
aczkolwiek mozna bylo zaobserwowac kilka odstepstw od schematu. WIG otworzyt sie w okolicach srodowego odniesienia, po
krétkich i gwattownych ruchach (najpierw ok. 170 pkt ,w dot” a nastepnie ponad 400 pkt. ,w gore”, caty ruch w przeciggu p6t godziny)
osiggnat maksimum (42 248 pkt.) po czym przewage uzyskata strona podazowa. Systematyczne osuwanie kursu zostato zwiericzone
minimum intraday ok. 15:20 (41 707 pkt.). W miedzyczasie, o 14:30 nadeszia informacja o PKB w USA za | kwartat 2008, zgodnie z
prognozami wyniost +1%. Publikacja ta nie wptyneta na zachowanie rodzimych inwestoréw. Oczekiwano na dane o sprzedazy doméw
na rynku wtérnym w Stanach, ktére miaty zobrazowac¢ kondycje newralgicznego sektora gospodarki. Okazato sie, ze sprzedaz wzrosta
0 2% (vs 1,4%), co pomogto wynies¢ kurs WIG-u do poziomu 42 117 pkt. (+0,1%). Pozytywnym zjawiskiem byta relatywna sita GPW.
Na gietdach europejskich caty dzien trwata wyprzedaz, spowodowana ciggle powracajacymi obawami o sytuacje duzych instytucji
finansowych oraz historycznie wysokimi cenami ropy (prawie 140 dol. za barytke crude oil). Beneficjentami wzrostu cen tego surowca
okazaty sig PKN (+5,1%) i LOTOS (+3,2%), najlepsze sposrdd blue chipéw. To gtdwnie dzigki nim WIG20 zyskat 0,6%. W obliczu
ponad dwuprocentowych spadkéw w Europie i ok. trzyprocentowych w USA prognozy na pigtek sg raczej jednoznaczne — na
warszawskim parkiecie réwniez beda dominowaty spadki. Nadziei na wzrosty nalezy upatrywa¢ w prawdopodobnej korekcie na
zachodzie i tym, ze rynek krajowy péjdzie tym sladem.

Sesja

Wczorajsza sesja byta kolejnym etapem krétkoterminowej stabilizacji. Na wykresie powstata pierwsza biata $wieca od pieciu sesji, a
druga z rzedu szpulka. Oceniajgc aktualny ukitad techniczny z perspektywy kilku sesji, to wyhamowanie fali spadkowej oraz uzyskanie
lekkiej przewagi przez strone popytowag (m.in. dwie wzrostowe sesje z rzedu) daje nadzieje uformowanie silnego wsparcia w okolicy
42 000 pkt. Za takim postrzeganiem biezacej sytuacji przemawia trzykrotnie nieudana préba przebicia linii obrony na 42 000 pkt.,
pomimo zdecydowanego wnikniecia na poziomy ponizej tego wsparcia. Réwniez zachowanie szybkich wskaznikéw (przetamanie
przez Stochastic swojej $redniej, umacnianie sie od kilku sesji %R) moze zapowiada¢ potencjalne obicie od dna. Jednak z
Srednioterminowej i dtugoterminowej perspektywy WIG jest wyraznie ponizej SK5 czy SK15, relatywnie diugo utrzymuje sie na
najnizszym poziomie od lipca 2006r. Dodatkowo wskazania indykatoréw trendu (ADX, -DI, +DI, MACD) réwniez premiujg strone
podazowa, ale niska warto$¢ obrotow w tym tygodniu $wiadczy (3,1 mld zt po 4 sesjach biezacego tygodnia vs. 7,0 mid zt w zesztym
tygodniu) o malejacej determinacji do zamykania dtugich pozyciji.

Sytuacja techniczna
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Spotka poinformowata, ze PTE PZU SA dzialajagce w imieniu OFE PZU ,Zlota Jesien” zmniejszyta
zaangazowanie w KZ spotki oraz ogolnej liczbie gtoséw z 19,11 proc. do 15,86 proc. w KZ i ogoélnej liczby gloséw
na WZA. Przed transakcjg fundusz posiadat 3 822 701 akcji spétki, po transakcji posiada 3 172 701 akg;ji.

BM BPH OFE PZU ,Zlota Jesien” zmniejszyto zaangazowanie o okoto 17 proc. Istotne zmniejszenie
zaangazowania przez inwestora finansowego moze $wiadczy¢ o negatywnym postrzeganiu perspektyw spotki, w
tym ksztattowania sie kursu akcji w horyzoncie dtugoterminowym. W ostatnim miesigcu spoétka informowata o
zmniejszeniu udziatu w jej KZ oraz ogolnej liczbie gtoséw na WZA przez kolejnego inwestora finansowego. Byto
nim BZ WBK AIB AM, ktére zmniejszyto swdj udziat do 4,99 proc., otwierajac tym samym mozliwos¢ dalszych
redukcji bez ustawowej koniecznosci informowania uczestnikow rynku. Kurs akcji znajduje sie 9 proc. ponizej
szczytu z 23.04.2007r. Informacja podana przez spoétke powinna przyczyni¢ sie do gorszego od rynku
zachowania kursu akgciji.
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Spotka 26.06 br. poinformowata o zwiekszeniu zaangazowania przez Lukas FIO (zarzgdzanym przez BZ WBK
AIB TFI) z 4,81 proc. do 5,01 proc. ogolnej liczby gtoséw na WZA.

BANKIER.PL BM BPH Zwigkszenie zaangazowania przez inwestora instytucjonalnego niewatpliwie korzystng wymowe,
jednak aktualna sytuacja na WGPW raczej przetozy sie na ograniczony wptyw raportu na kurs akcji. Warto
zauwazyc¢, ze w 2008r kurs akcu spoiki zachowu1e sie wyraznie lepiej niz szeroki rynek.

50

—MACD (-0.0
——— V’_ AN

BANKIER (12.9500, 13.0000, 12.8600, 13.0000, +0.01000)
— 15

14
13
12

r'Lnr[r

11

ﬂf"ﬂuhn-mrmﬁ T “'tFt;

10

——-
==
I T

[ee] [{e]

Volume (608)

10000
000

September [October November [Decembef2008

Zlecenia telefoniczne: 0 801 377 933 (koszt jak za jednostke taryfikacyjng) (012) 682 83 84 (koszt wg taryfy operatora) Internet: www.bm.bph.pl
Zespot Analiz Biura Maklerskiego Banku BPH: ul. Towarowa 25, 00-958, Warszawa; tel.: (22) 531 88 94, fax: (22) 531 88 22, tel.: (12) 682 64 55, (12) 682 64 24

Opracowanie niniejsze jest przeznaczone wytacznie dla klientéw Biura Maklerskiego Banku BPH, ktorzy 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 stanowigcych 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 opracowan celem publikacji,

bez pisemnej zgody BM Banku BPH SA jest zabronione.



Raport Rynek AKgji Bank™BPH

Piatek, 27 czerwca 2008 r. BIURO MAKLERSKIE

SWARZEDZ

Spétka 26.06 br. poinformowata, ze osoba zarzadzajaca dokonata w dniach 19 - 20.06.2008 r. sprzedazy
320.000 akcji spotki Swarzedz Meble S.A. w przedziale cenowym 0,44 - 0,45 zt za jedng akcje. Sprzedaz
dokonana zostata w trybie zwykiej transakcji sesyjnej na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
BM BPH Informacja negatywna. Zbycie akcji spotki nastgpito w poblizu absolutnego historycznego minimum
cenowego, co moze $wiadczy¢ o negatywnym postrzeganiu wyceny spotki w stosunku do jej perspektyw przy
obecnym poziomie cenowym. Mozna oczekiwa¢ wyraznie negatywnej reakcji rynku na informacje.
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Spotka zawarta umowe z POL-AM-PACK S.A. (Grupa Can Pack S.A.) na wykonanie hali produkcyjno-
magazynowej wraz z zapleczem w Orzeszu. Warto$¢ umowy to 28 900 000,00 PLN netto. Termin zakonczenia:
30 styczen 2009r.

BM BPH Informacja pozytywna. Jest o kolejna znaczaca umowa podpisana przez spétke w tym miesigcu. Na
poczatku czerwca br. spétka poinformowata o podpisaniu kontraktu o wartosci blisko 100 min zt netto, przy
ktoérego realizacji ABM SOLID jest liderem konsorcjum. Grupa kapitatowa w opublikowanej prognozie na 2008 r.
zaktada uzyskanie 401,30 min zt przychod6éw netto ze sprzedazy, warto$¢ zysku z dziatalnosci operacyjnej
powinna wynies¢ 20,58 min zi, a zysku netto 15,05 min zt. Biorac pod uwage, ze portfel zlecen na dzien
opublikowania prognozy (18.03 br.), zaktadany do realizacji w GK ABM SOLID, wynosit 331,2 min z}, to mozna
oczekiwa¢ ze po podpisaniu kolejnych kontraktow wykonanie prognozy uwiarygodnia sie.
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Zarzad Grupy Kety S.A. 27.06 br. poinformowal, iz w drugim kwartale br. spodziewa sie osiggng¢ ok. 290 - 300
min zt skonsolidowanej sprzedazy, co oznacza spadek ok. 6 - 9 % r/r. Gtéwnymi czynnikami wptywajacymi
negatywnie na poziom sprzedazy byta umacniajgca sie ztotéwka. Cena aluminium przeliczona na PLN spadta w
Il kwartale 2008 roku o ponad 15% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego, co miato kluczowe
znaczenie dla osiggnietego poziomu sprzedazy. Ponadto zarzad przypomniat, iz relacje kursowe majg istotny
wplyw na realizowany poziom sprzedazy oraz zysku ze wzgledu na fakt, iz ok. 60% sprzedazy uzalezniona jest
od EUR, ok. 5% od USD i ok. 35% od PLN. Koszty natomiast w 45% sg uzaleznione od USD, w 25% od EUR a
pozostalg czes¢ (30%) stanowig koszty ztotowkowe. Skonsolidowany zysk operacyjny Il kwartatu wyniesie ok.
GRUPA KETY 31-33 min zt, natomiast skonsolidowany zysk netto bedzie miescit sie w przedziale 22 — 24 min zt. Wzrost zysku
z dziatalnosci operacyjnej (od 8 do 15%) wynika m. in. z korzystnych relacji EUR/USD. Zysk netto moze
natomiast osiggna¢ poziom o ok. 14% wyzszy od wartosci osiggnietej w roku 2007 pomimo wyzszych kosztoéw
finansowania. Na koniec pierwszego kwartatu 2008 roku prognozuije sie, iz diug netto Grupy Kety wyniesie ok.
350 — 360 min zt.
BM BPH Prognozowanie zwigkszenia (r/r) w drugim kwartale br. zysku netto oraz EBIT przy nizszych (r/r)
przychodach ze sprzedazy powinno by¢ korzystnie przyjete przez rynek. Warto podkresli¢, iz grupa w spos6b
naturalny jest zabezpieczona przed umacnianiem sie ztotowki (przede wszystkim wobec EUR) poniewaz
znaczna czes$é kosztow (45 proc.) jest uzalezniona od kursu USD/PLN.
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KALENDARIUM
Dane makro

14:00 Polska - koniunktura konsumencka w czerwcu br.

14:30 USA - wydatki ludnosci za maj (poprzednio: 0,2% m/m, konsensus: 0,7%)

14:30 USA - dochody ludnosci za maj. (poprzednio: 0,4% m/m, konsensus: 0,2%)

14:30 USA - inflacja wydatkéw konsumpcyjnych bez paliw i zywnosci za maj (poprzednio: 0,1% m/m. konsensus: 0,2% m/m)
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KALENDARIUM
Wydarzenia w spoétkach

Artman - WZA spokki;

Asseco Business Solutions - NWZA w sprawie uzupetnienia rady nadzorczej spoiki;

Astarta - ZWZA w sprawie podziatu zysku;

Atlas - WZA sp6iki;

Barlinek - ZWZA;

Belvedere - WZA;

Boryszew - ZWZA zdecyduje o podziale zysku za 2007 rok i za lata poprzednie;

Budvar Centrum - wyptata 0,30 zt dywidendy na akcje;

Decora - wprowadzenie do obrotu gieldowego 9348 akciji serii B;

Elkop - ZWZA podejmie uchwate o dalszym istnieniu spoétki;

Energopol-Potudnie - ZWZA o podziale zysku netto za 2007 rok, spétka chce przeznaczy¢ zysk na kapitat zapasowy;
Erbud - ZWZA o podziale zysku;

Fam GK - ZWZA zdecyduje o sposobie pokrycia straty za 2007 rok;

Fasing - ZWZA zatwierdzi sprawozdanie finansowe za 2007 rok oraz dokona podziatu zysku netto;

Gino Rossi - ZWZA podzieli zysk netto za 2007 rok;

Hyperion - WZA spotki;

Integer.pl - WZA w sprawie podziatu zysku za 2007 rok, spétka chce przeznaczy¢ zysk na kapitat zapasowy;

K2 Internet - WZA spdiki w sprawie przeznaczenia zysku netto za 2007 rok na kapitat zapasowy;

Koelner - ZWZA zdecyduje o podziale zysku za 2007 rok, spotka przeznaczy zysk na kapitat zapasowy;

Krosno - ZWZA o podziale zysku netto za 2007 rok;

LZPS Protektor - zdecyduje o przeznaczeniu zysku netto za 2007 rok na pokrycie straty z lat ubiegtych i na kapitat zapasowy;
Masters - WZA spotki zdecyduje o sposobie pokrycia straty za 2007 rok;

Mispol - ZWZA;

OPTOPOL - WZA spoiki;

PC Guard - ZWZA w sprawie przeznaczenia zysku netto za 2007 rok na kapitat zapasowy oraz NWZA o emisji warrantéw;
Pfleiderer Grajewo - ZWZA zdecyduje o podziale zysku za 2007 rok;

Plast-Box - WZA w sprawie podziatu zysku i zmiany statutu spoétki;

PPWK - WZW w sprawie podziatu zysku i zmiany statutu spotki;

Praterm - NWZA podejmie uchwate w sprawie zniesienia dematerializacji akcji;

Projprzem - proponowany dzien nabycia prawa do dywidendy w wysokosci 50 gr na akcje z zysku za 2007 rok. Wyptata dywidendy nastgpi 18
lipca;

Prosper - ZWZA spoiki;

Protektor - ZWZA spoiki;

Prochnik - ZWZA podejmie uchwate o dalszym istnieniu spotki;

PZ Cormay - ostatni dzien budowy ksiegi popytu; wstepny przydziat akcji serii D w transzy duzych inwestoréw; ustalenie i upublicznienie ceny
emisyjnej dla akciji serii D;

SFINKS Polska - WZA w sprawie podziatu zysku;

Skyline Investment - WZA;

Sovereign Capital - ZWZA spoiki;

Swissmed - zatwierdzi sprawozdanie finansowe za 2007 rok;

UNIMA 2000 - WZA spokki;

ViaGuara - ZWZA spotki;

Zastal - ZWZA podzieli zysk netto za 2007 rok;

Zelmer - WZA zdecyduje o wyptacie dywidendy;
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Zespot Analiz Biura Maklerskiego Banku BPH: ul. Towarowa 25, 00-958, Warszawa; tel.: (22) 531 88 94, fax: (22) 531 88 22, tel.: (12) 682 64 55, (12) 682 64 24

Opracowanie niniejsze jest przeznaczone wytacznie dla klientéw Biura Maklerskiego Banku BPH, ktorzy 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 stanowigcych 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 opracowan celem publikacji,
bez pisemnej zgody BM Banku BPH SA jest zabronione.
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