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Komentarz do sesji — Rosnie ryzyko powrotu do spadkow

Przecena za oceanem pozbawita wczoraj rynki europejskie wigkszych szans na poprawe. Danych makro byto niewiele, a wiec kupujacy
nie mieli argumentéw by podtrzymywaé indeksy, ktére praktycznie od samego rana sukcesywnie sie osuwaly. Zdecydowana wigkszos¢
parkietéw na naszym kontynencie zakonczyta spadkami, a nasza gielda znalazta sie w tym gronie. Do wiekszej aktywnosci nie zachecity
popytu wyniki dwéch amerykanskich gigantbw — Morgan Stanley oraz FedEx. Pierwsza z firmy wypracowata wprawdzie rezultat nieco
lepszy od konsensusu, ale to nie wystarczyto by utrzymac¢ kurs, a druga z firm ucierpiata z powodu drogiej ropy i wynik okazat sie duzym
rozczarowaniem. Rodzimych kupujacych mogt dodatkowo zdeprymowaé spadek w koncéwce wtorkowej sesji na GPW, a jednoczesnie
podaz dostata kolejny argument w postaci stabszych od oczekiwan informacji o majowej produkcji przemystowej i inflacji producenckiej PPI
w naszym kraju. Te dane mogg bowiem nie wystarczyé, by RPP powstrzymata sie z podwyzkami stép, ale sg argumentem dla opinii
zaktadajacych spowolnienie gospodarcze. Sytuacja indeksu WIG20 znéw zaczyna sie pogarsza¢ i cho¢ wczoraj udato sie obronic¢
dotychczasowe minimum spadkdw, to odlegtos¢ jest na tyle niewielka, ze kolejny atak moze nastapi¢ w kazdej chwili. Na razie nie wida¢
mocniejszych argumentéw mogacych w najblizszym czasie wyrazniej popchna¢ rynek w gore.

WIG20 zaczat na minusie, ale po kilku minutach miata miejsce préba odrabiania strat. Podaz zatrzymata jg jednak w do$¢ jednoznaczny
sposéb tuz ponizej wtorkowego minimum na 2710 pkt. i to praktycznie rozstrzygneto o przebiegu notowan. Indeks cofnat sie bowiem
wyznaczajac howe minimum, a odreagowanie w okolicach 2690-2693 pkt. byto jedynie korekcyjnym wzrostem. Podobnie jak inne parkiety
europejskie nasz rynek sukcesywnie osuwat sie coraz nizej, a proby zatrzymania przeceny nie przynosity efektéw. Dwie godziny przed
koncem miat miejsce pierwszy test dotychczasowego minimum na 2673 pkt. Popyt podjat walke w tym rejonie doprowadzajac do odbicia,
ale nie zmienito ono obrazu rynku, gdyz po kilkudziesieciu minutach, WIG20 zndéw zaczat stabng¢. Koncéwka przyniosta powrét do
spadkdéw oraz nowe dno i z wielkim trudem udato sie ostatecznie obroni¢ powyzsze wsparcie.

Sesja nie pozostawia dobrego wrazenia. Nasza gietda zachowata sie wczoraj podobnie jak wiekszos¢ gietd europejskich, ale szybkie
zniesienie i tak mizernego odreagowania z ostatnich dni, nie wystawia najlepszego $wiadectwa popytowi. Indeks pozostat wprawdzie
powyzej dotychczasowego minimum na 2673 pkt., ale w obecnych warunkach i przy aktualnych poziomach, kolejne testy sg jedynie
kwestig czasu, a ryzyko powrotu do trendu znizkowego jest duze. Wczorajsza przecena za oceanem jest nastepnym ciosem dla bykow i

cho¢ atmosfere moze lekko stabilizowa¢ oczekiwanie na dane makro, to ostabienie na dzisiejszej sesji nie bedzie raczej zaskoczeniem.
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Informacje ze spotek

BAKALLAND Close: 5,68 zt Change: 1,43%

Bakalland podpisat umowe o wspoipracy handlowej zawarta z Tesco Polska Sp. z 0.0. Umowa reguluje szczeg6towe zasady wspotpracy
handlowej i zawarta zostata na czas nieokreslony, przy czym szczegétowe warunki handlowe obowiazywa¢ bedg do dnia 31 grudnia 2008
roku.

DB PBC Informacja nie precyzuje wielkosci umowy, a wiec oszacowanie jej wptywu na wyniki finansowe jest niemozliwe. Tym samym
réwniez przetozenie na dzisiejsze notowania nie bedzie raczej duze. Biorgc jednak pod uwage, ze partnerem jest jedna z najwiekszych
sieci handlowych w naszym kraju mozna przypuszczac, iz wspétpraca z Tesco bedzie jednym z istotnych zrédet przychodéw Bakallandu i

w tym kontekscie wiadomos$é ma pozytywng wymowe.

VISTULA&WOLCZANKA Close: 8,08 zt Change: - 2,06%

ING TFI zmniejszyto zaangazowanie w spoice Vistula & Wdlczanka ponizej 5% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu. Przed
zmiang udziatu ING fundusz posiadat 4.051.280 szt. akcji spotki, co stanowito 5,05% kapitatu zakladowego i ogélnej liczby gtoséw. Po
zmianie fundusz posiada 3.751.280 szt. akcji, co stanowi 4,68% kapitatu zaktadowego i og6lnej liczby gtosow.

DB PBC Jest to juz kolejny w ostatnim czasie inwestor finansowy, ktéry informuje o zmniejszeniu zaangazowania ponizej 5 proc. glosow.

Kilka dni temu o redukcji udziatu poinformowat AXA OFE. Informacja moze mie¢ niekorzystny wptyw na dzisiejsze notowania akcji.

TRAKCJA POLSKA Close: 5,04 zt Change: - 2,14%

Konsorcjum firm w sktad, ktérego wchodzg Trakcja Polska, Przedsiebiorstwo Rob6t Kolejowych i Inzynieryjnych S.A., Przedsigbiorstwo
Rob6t Komunikacyjnych — 7 SA., Przedsiebiorstwo Rob6t Komunikacyjnych w Krakowie oraz Bombardier Tranportation (ZWUS) Polska
Sp. z 0.0. z zawarto z PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. umowe na modernizacje linii kolejowej E-65, odcinek Warszawa — Gdynia,
polegajaca na wykonaniu kompleksowej modernizacji stacji Legionowo, Nowy Dwoér Mazowiecki, Modlin. Wartos¢ kontraktu netto: 101 117
014,36 EUR. Termin zakonczenia robét 1 lipca 2010.

DB PBC Informacja nie precyzuje udziatébw w kontrakcie poszczego6lnych cztonkéw, konsorcjum, niemniej jednak ma pozytywng wymowe.
Termin realizacji tego typu przedsiewzie¢ jest stosunkowo diugi, ale mozna oczekiwa¢, iz umowa bedzie mie¢ zauwazalny wptyw na

przychody Trakcji.

ENERGOINSTAL Close: 8,68 zt Change: - 1,25%

Prezes zarzadu Energoinstal S.A. Pan Stanistaw Wiecek dokonat zakupu 30 118 sztuk akcji Energoinstal S.A. po $rednie cenie 8, 68 zt
kazda.

DB PBC Informacja o nabyciu akcji przez prezesa zarzadu ma pozytywna wymowe. Warto$¢ transakcji wyniosta nieco ponad 261 tys. co
biorac pod uwage niewielkg ptynnos¢ spdtki jest wielkoscig znaczaca. Ponadto liczba nabytych akcji stanowita gtéwna cze$¢ wolumenu w

dniu kupna, czyli 16 czerwca. Informacja nie wptynie w wigkszym stopniu na zachowanie kursu w dniu dzisiejszym.
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Kalendarium

14:30 USA - tygodniowa liczba nowych wnioskéw o zasitki dla bezrobotnych (oczekiwane: 375 tys. poprzednio: 384 tys.)
16:00 USA - indeks wskaznikdw wyprzedzajacych koniunktury LEI za maj (oczekiwane: 0,0 %. poprzednio: 0,1%.)
16:00 USA - indeks nastrojow Philadelphia Fed za czerwiec (oczekiwane: -10,0 pkt. poprzednio: - 15,6 pkt.)

Wydarzenia w spoétkach

AD DRAGOWSKI - przydziat akcji

CAPITAL - ZWZA spéiki w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego za rok 2007 i w sprawie podziatu zysku
ELSTAROIL - WZA o podziale zysku za 2007 rok

ENAP - ZWZA w sprawie zatwierdza sprawozdania finansowego spoétki oraz w sprawie sposobu podziatu zysku za rok 2007
HANDLOWY - Zwyczajne walne w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego za ubiegty rok i podziatu zysku
HUTMEN - ZWZA zdecyduje o pokryciu straty netto za 2007 rok

JW CONSTR - ZWZA o podziale zysku netto za 2007 rok i upowaznieniu zarzadu do wykupu akcji wkasnych spoétki z rynku
NOBLE BANK - WZA podzieli zysk za 2007 rok

ORBIS - WZA spéitki zdecyduje o podziale zysku za 2007 i zmianach w statucie

PGF - ZWZA podziale zysk netto za 2007 rok i wyrazi zgode na wykup przez spotke akcji wtasnych z rynku

SNIEZKA - WZA w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego

WANDALEX - WZA zdecyduje o wyptacie dywidendy

Raport ten zostat opracowany przez Zesp6t Ustug Maklerskich Deutsche Bank PBC S.A, ktéry to podmiot jest czescig Grupy Deutsche Bank. Raport przygotowany zostat
zgodnie z najlepszg wiedzg i starannoscig autoréw, w oparciu o publicznie dostepne zrédia, jednak Deutsche Bank PBC SA nie gwarantuje, ze informacje w nim zawarte sg
w petni doktadne i kompletne. Zawarto$¢ publikacji ma charakter wytacznie informacyjny, Deutsche Bank PBC SA nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody wynikle z
podjecia decyzji inwestycyjnej na podstawie informacji zawartych w publikacji. Opracowanie nie moze byé powielane ani dystrybuowane w jakikolwiek sposéb bez zgody
Deutsche Bank PBC SA.
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