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- 0d 11 grudnia do 2006 roku do 16 lutego 2007 potrwa wezwanie na akcje spotki Broker FM S.A. (RMF) ogtoszone przez

Bauer Media Invest GmbH. Oferowana w wezwaniu cena 144,8 zt za akcje, rowna dla wszystkich akcjonariuszy, byta
sporym zaskoczeniem dla rynku, ktory jeszcze tego samego dnia, tuz przed ogtoszeniem wezwania, wyceniat jedng akcje
spotki na 178,9 zt. Roznica pomiedzy wycena rynkowa a ceng zaoferowana w wezwaniu pojawita sie jednak dopiero w
trakcie ostatnich dziewieciu sesji, podczas ktorych kurs akcji wzrast ze 145 zt do 178,9 zt.

- Struktura akcjonariatu RMF jest dwubiegunowa. Z jednej strony ,zatozyciele radia”, ktorzy dysponuja 56,35%

kapitatu spotki (ponad 73,2% gtosow na WZA). Na drugim biegunie fundusze, ktére na swoich kontach maja 37,71%
akcji RMF. Do pozostatych akcjonariuszy nalezy bardzo niewiele, bo zaledwie 6% kapitatu. RMF to jedna z nielicznych
spotek notowanych na warszawskiej gietdzie, ktorej niemal 90% akcji pozostajacych w wolnym obrocie, czyli poza rekami
inwestorow strategicznych, nalezy do funduszy inwestycyjnych, emerytalnych i ubezpieczeniowych.

Struktura akcjonariatu Broker FM S.A. Akcje posiadane przez fundusze

akcjonariusz udziat data rodzaj funduszy ilos¢ akcji ilos¢ funduszy udziat data
Tyczynski Stanistaw 28,87% 2006-09-25 inwestycyjne 389 299 25 11,80%  30-06-2006
Jodtowski Marek 5,78% 2006-09-25 emerytalne 762 912 6 23,12% 31-12-2005*
Zieleniewska Aleksandra 5,77% 2006-09-25 ubezpieczeniowe 92 140 31 2,79%  31-12-2005*
Koztowska-Kalbarczyk Anna 5,77% 2006-09-25 Razem 1152 211 62 37,71%
Dworak Marek 3,02% 2006-09-25 * fundusze emerytalne i ubezpieczeniowe w sprawozdaniach pétrocznych publikujq
Team FM Sp. z 0.0. 5,77% 2006-09-25 niepetny sktad portfela.
U-Insure-U.com S.a.r.l.** 1,37% 2006-09-25 Zrédto: Holder
Fundusze* 37,71% 2006-30-30
Pozostali 5,94%

* fundusze inwestycyjne (stan na 06-2006), emerytalne (stan na 12-
2005) i ubezpieczeniowe (stan na 12-2005)

** Podmiot zalezny od Stanistawa Tyczyriskiego

Zrédto: Holder

Najwiekszymi akcjonariuszami spotki, spoza grona zatozycieli, sa fundusze emerytalne, ktore na koniec 2005 roku posiadaty
niemal jedna czwarta kapitatu RMF. Wsréd nich prym wiedzie OFE PZU ,,Ztota Jesien”, do ktdérego nalezy ponad jedna
trzecia tych akcji (9% udziat w kapitale), nastepnie Generali OFE (5,7%), AIG OFE (4%), OFE Ergo Hestia (2,7%). Sposrod
funduszy inwestycyjnych, ktore dysponowaty udziatem 12%, najwiecej akcji byto pod zarzadem TFI PKO (3,7%). Zas$ liderem
wsérod firm ubezpieczeniowych jest Commercial Union TUnZ, ktory w portfelach swoich funduszy posiadat 2,2% akcji RMF.

Akcje spotki w portfelach funduszy Udziat spétki w tacznym portfelu akcyjnym funduszy

rodzaj funduszy 2004-12-31 2005-06-30 2005-12-31 2006-06-30 rodzaj funduszy 2004-12-31 2005-06-30 2005-12-31 2006-06-30
inwestycyjne 264 588 273 158 300 781 389 299 inwestycyjne 0,19% 0,26% 0,23% 0,21%
emerytalne* 355 255 n/a 762 912 n/a emerytalne* 0,11% n/a 0,31% n/a
ubezpieczeniowe 82 092 n/a 92 140 n/a udziat w WIG 0,09% 0,17% 0,16% 0,14%
* fundusze emerytalne i ubezpieczeniowe w sprawozdaniach pétrocznych publikujq * fundusze emerytalne w sprawozdaniach pétrocznych publikujq niepetny sktad
niepetny sktad portfela. portfela inwestycyjnego
Zrédto: Holder Zrédto: Holder

- Juz od samego poczatku spotka cieszyta sie zainteresowaniem inwestorow finansowych. Jedynie jej niska

kapitalizacja byta przeszkoda w ich silniejszym angazowaniu sie. Podczas oferty publicznej w 2004 roku, fundusze
nabyty ponad 20% akcji RMF. W pozniejszym okresie systematycznie zwiekszaty swoj stan posiadania. Sprzyjata temu
poprawa koniunktury gospodarczej, silnie przektadajaca sie na sytuacje w branzy i na wyniki spotki. W catej historii
notowan RMF na warszawskim parkiecie, udziat spotki w portfelach akcyjnych zaréwno funduszy inwestycyjnych, jak i
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emerytalnych byt wyzszy niz udziat spotki w WIG. Przewazenie akcji RMF miato miejsce, mimo tego, ze zaledwie 30%
funduszy inwestycyjnych i 40% funduszy emerytalnych (wedtug ostatnich sprawozdan) posiadato akcje spotki. Dla reszty
funduszy nie byto juz miejsca w akcjonariacie spotki.

Zespot Analiz Online

Spotka Analizy Online jest niezalezng firmqg analitycznqg zajmujgcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji
zbiorowego lokowania (funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych). Zakres dziatalnosci
firmy obejmuje réwniez monitoring zmian akcjonariatu polskich spétek publicznych oraz analize rynku polskich papierow dtuznych.

HOLDER jest serwisem prowadzonym przez firme Analizy Online. Jest od dedykowany inwestorom finansowym oraz podmiotom
posredniczqcym w transakcjach na rynku kapitatowym. Podstawowq funkcjonalnosciq HOLDERA jest analiza stanu oraz zmian
zachodzqcych w akcjonariacie polskich spotek publicznych.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia autorow. Dane wykorzystane
przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrodet uwazanych przez firme Analizy Online Sp. z 0.0. za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja,
iz sa one kompletne i odzwierciedlaja stan faktyczny.

Opinie zawarte w niniejszym opracowaniu czesciowo bazuja na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z metodologia stosowana przez
Analizy Online Sp. z 0.0., ktore moga odbiegac od danych rzeczywistych.

Spotka Analizy Online Sp. z 0.0. nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji zawartych w
niniejszym opracowaniu. Niniejsze opracowanie jest przeznaczone do wytacznego, wtasnego uzytku Klientow spotki Analizy Online Sp. z o.0., ktorzy
otrzymali je bezposrednio od spotki Analizy Online Sp. z o.o0.

Publikowanie niniejszego opracowania w prasie, internecie i innych srodkach masowego przekazu w catosci badz w czesci, jak rowniez przytaczanie
zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spo6tki Analizy Online Sp. z 0.0.
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