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Informacje ze Spoétek

e CDRL — W grudniu spotka osiagneta 11,8 min PLN przychodéw ze sprzedazy
detalicznej (+25% r/r) , zas w catym 2014 roku sprzedaz detaliczna wzrosta o
27% r/r do 106,2 min PLN.

Rafat Materka
Analityk

o« EC Bedzin — Spoétka planuje emisje niezabezpieczonych obligacji o wartosci do
30 mIn PLN z terminem wykupu w 2018.

Maciej Katowski
Analityk

e Introl — Spotka opublikowata wstepne wyniki za 2014 (skonsolidowane):
przychody 450 min PLN, zysk brutto ze sprzedazy 70 min PLN, zysk netto 32,9

min PLN (uwzglednia tarcze podatkowg z tytutu amortyzacji znakéw b 1M YTD
¢ h WIG 51,706 02% 1.1% 0.6%
owarowych). WIG20 2,319 04% 0.7% 0.1%
. . . . . - 0,
o Mostostal Zabrze — Spotka zalezna Mostostal Zabrze Gliwickie mWIG40 3522 -02% 14% 11%
- . . o SWIG80 12,407 0.7% 32% 2.5%
Przedsiebiorstwo Budownictwa Przemystowego podpisata kontrakt z Gérazdze
na modernizacje siloséw cementu za 13 min PLN. RYNKIWSCHODZACE
1D 1M YTD
e PKP Cargo - taczna warto$¢ zobowigzan z tytutu programu dobrowolnych MSCl 125.9 0.1% 7.2% 7.8%
s o . . BUX 16,919  -0.2% 2.4% 1.7%
odejs¢ wyniesie ostatecznie 266 min PLN. Wedtug Adama Purwina (Prezes RTS 765 23% -3.7% -3.2%
Zarzgdu), oszczednosci z tytutu PDO szacowane sg na 100 min PLN rocznie. ISE 90,342  -0.9% 7.4% 5.4%
e PZU - Spotka nie zmieni swojej polityki dywidendowej w latach 2015-2020 (ale
moze ona zosta¢ skorygowana w ramach wdrozenia Wyptacalnosci II; obecnie b M YTD
] i ] DJIA 17,191  -11% -47% -3.5%
zaktadana jest wyptata od 50% do 100% skonsolidowanego zysku netto jako S&P500 2002 -13% -42% -2.8%
dywidendy). PZU moze zainwestowa¢ 800 min PLN w segment ochrony NASDAQ 4,638  -0.9% -3.5% -2.1%
. . ) DAX 10,711 08% 7.9% 9.2%
zdrowia do 2020 roku (z czego 450 min PLN moze zosta¢ przeznaczone na FTSE100 6.826 02% 29% 4.0%
akwizycje). Spétka zamierza zmieni¢ strukture zysknu netto: udziat CAC40 4611  -03% 6.8% 7.9%
. . ) ano o .
ubezpieczen ma spas¢ do 70-80% (w stosunku do 95% obecnie), a pozostata
czes¢ zostanie podzielona na segment ochrony zdrowia oraz zarzgdzanie
aktywami. PZU oczekuje, ze rynek ubezpieczeniowy bedzie rost w temie WIBORO/N ~ 201% USDPLN 37626 0.9%
) ) WIBORIM  2.02% EURPLN 42472 0.1%
inflacyjnym. WIBOR 1Y 1.98% CHFPLN 4.1557 0.7%
StopaREPO  2.00% EURUSD 1.1288 -0.8%

Sektor bankowy — Minister Gospodarki przedstawit zestaw rekomendac;ji dla
bankéw w zakresie walutowych kredytow hipotecznych. Gtdwne rekomendacje
Ministra Piechocinskiego obejmuja: (1) uwzglednienie ujemnej stopy Libor w
catkowitym oprocentowaniu kredytéw; (2) bezprowizyjng zmiane waluty kredytu
z CHF na PLN po srednim kursie NBP; (3) wyznaczenie maksymalnego
poziomu raty kredytowej na poziomie z grudnia 2014 roku; (4) podziat ryzyka
kursu walutowego przez kredytobiorcéow i banki; (5) umozenie zadtuzenia nie
bedzie przychodem podatkowym dtuznika, ale bedzie stanowi¢ podatkowy
koszt uzyskania przychodu dla bankow.

Sygnity — Janusz R. Guy (Prezes Zarzadu) cytowany przez PAP: 1. Oczekuje
nizszego r/r zysku netto w | kwartale 2014/15; 2. Sygnity rozwaza skup akcji
wiasnych.

Biuro Analiz DMBH
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Wezwania

« North Coast — Castelli Polska (Salford Investments przed zmiang nazwy) ogtosito wezwanie do sprzedazy
2.600.150 akcji (85,72% gtosow na WZA), oferowana cena 3,8 PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 13 stycznia do 23
lutego. Wzywajgcy zamierza osiggng¢ 100% ogolnej liczb gtoséw, a po przeprowadzeniu wezwania zwota¢ WZA w
sprawie wycofania spétki z obrotu na GPW.

e ZM Kania — Babhrija Limited ogtosit wezwanie do sprzedazy 29.380 akcji (0,02% kapitatu akcyjnego), oferowana
cena 2,61 PLN za udziat. Zamiarem wzywajgcego jest osiggniecie progu 66% kapitatu akcyjnego. Zapisy potrwajg
od 13 lutego do 26 lutego.
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Wskazniki Spotek (1)

ciz CIWK EV/EBITDA

Spotka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
BOGDANKA 96.4 13.6 9.7 9.1 1.3 1.2 11 5.8 4.9 4.6
BUDIMEX 152.00 22.2 21.8 18.8 7.8 7.7 7.2 11.2 114 9.4
ELECTRICA 12.21 16.5 14.0 12.3 0.7 0.7 0.7 5.2 3.8 3.8
ENEA 16.59 8.4 10.7 13.9 0.6 0.6 0.6 4.9 6.3 7.7
ENERGA 21.39 8.6 8.7 12.3 1.0 1.0 0.9 55 5.6 6.7
EUROCASH 36.75 24.8 191 15.9 51 4.3 3.6 13.7 11.7 10.1
FARMACOL 53.50 11.8 111 104 11 1.0 0.9 7.9 6.8 5.7
GRUPA AZOTY 71.24 39.9 17.0 16.5 1.2 1.2 1.1 11.0 7.7 7.4
INTERCARS 214.5 17.2 15.7 13.8 2.8 24 21 12.8 11.8 10.5
JSW 18.7 -4.1 -2.9 -8.9 0.3 0.3 0.3 4.9 6.3 3.4
KETY 278.60 14.6 14.0 13.3 2.2 2.0 1.9 9.1 8.7 8.2
KGHM 103.05 9.9 7.2 6.6 0.9 0.8 0.7 3.7 3.2 2.9
LPP 7553.6 33.8 31.0 18.7 8.0 6.8 53 175 16.8 111
NEUCA 241.15 14.6 11.6 9.8 2.3 1.9 1.7 9.7 7.7 6.5
CCC 153 26.4 20.8 16.9 7.8 6.3 5.2 21.9 17.4 144
ORANGE POL SKA 9 25.4 30.4 27.2 0.9 1.0 1.0 4.1 4.2 4.2
ORBIS 41.80 221 20.5 18.8 1.0 1.0 1.0 7.8 7.3 6.7
PELION 85.00 10.1 9.3 8.8 15 1.4 13 7.7 7.2 6.7
PGE 19.05 9.6 10.6 10.8 0.8 0.8 0.7 5.0 6.0 6.4
PGNIG 4.28 7.9 11.0 10.0 0.8 0.8 0.7 4.4 4.6 4.3
PKP CARGO 89 19.2 11.2 9.2 1.1 1.0 1.0 5.9 4.6 4.0
PKN 52.79 16.4 16.1 11.2 0.8 0.8 0.8 7.2 7.1 5.8
LOTOS 23.9 -10.1 10.1 8.3 0.4 0.4 0.4 40.0 7.9 71
ROVESE 14 -118.1 67.8 26.3 0.6 0.6 0.6 8.8 7.8 6.5
TAURON 4.97 7.1 8.0 12.3 0.5 0.5 0.4 4.8 5.2 6.2
ZEPAK 27 8.6 12.6 55 0.4 0.3 0.3 4.8 5.6 4.7
Zrédio: DMBH
Wskazniki Spoétek (2)

(074 CWK ROE

Spétka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 015 2016
BANK MILLENNIUM 7.37 14.3 15.7 13.8 15 15 14 11% 10% 10%
mBANK 471.3 155 14.2 13.8 18 1.7 17 12% 12% 12%
BZ WBK 342.65 17.3 13.9 151 21 18 1.7 13% 14% 12%
ING BSK 136.90 15.7 15.7 155 17 17 16 12% 11% 10%
ALIOR BANK 84.73 19.9 17.8 14.4 20 1.8 1.6 11% 11% 12%
PEKAO 184.7 17.9 19.2 16.9 2.0 2.0 20 11% 11% 12%
PKO BP 34.11 135 15.0 13.0 15 14 13 12% 10% 11%
GETIN NOBLE BANK 1.94 12.0 11.9 11.2 1.0 0.9 0.8 9% 8% 8%
GETIN HOLDING 1.97 7.0 8.4 5.7 0.6 0.6 0.5 10% 7% 10%
BNP PARIBAS POL SKA 62 19.4 20.5 16.0 1.0 0.9 0.9 5% 5% 6%
PZU 494.95 13.7 185 16.9 3.2 34 34 24% 18% 20%
GPW 44,75 17.6 15.9 16.0 2.7 2.5 2.4 16% 16% 15%
OPEN FINANCE 2.8 4.0 6.0 5.2 0.3 0.3 0.3 9% 5% 6%

Zrédto: DMBH
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Informacja Dodatkowa
PRZYSTAPIENIEM PRZEZ PANSTWA DO LEKTURY BIULETYNU DMBH INFORMUJE, ZE:

Niniejszy biuletyn zostat sporzadzony przez Dom Maklerski Banku Handlowego S.A. (zwany dalej DMBH). Sporzadzanie i
udostepnianie biuletynu nie stanowi dziatalno$ci maklerskiej w rozumieniu art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi i jest wykonywane w ramach dziatalno$ci poza maklerskie;j.

Biuletyn zostat przygotowany na podstawie dostepnych i wiarygodnych danych z zastrzezeniem, ze DMBH nie jest uprawniony do
oceny wiarygodnosci lub rzetelnosci danych, na podstawie, ktérych biuletyn zostat sporzadzony. W zwigzku z przyjetymi zasadami
sporzadzania powyzszego materiatu, informacje w nim zawarte podawane sg w formie przetworzonej oraz uproszczonej przez DMBH
dlatego tez moga mie¢ charakter niepetny oraz skondensowany w stosunku do materiatéw zrédtowych.

Informacje zawarte w biuletynie mogg by¢ wykorzystywane wytgcznie dla wtasnych potrzeb i nie mogg by¢ kopiowane w jakiejkolwiek
formie ani przekazywane osobom trzecim.

Informacje zawarte w biuletynie nie moga by¢ rozpowszechniane na terenie USA ani w zadnej innej jurysdykcji, w ktérej takie
rozpowszechnianie byloby sprzeczne z prawem. Biuletyn nie jest przeznaczony dla oséb posiadajacych state miejsce zamieszkania w
USA (US citizens).

DMBH informuje, ze w zwigzku z wykonywaniem biezgcej dziatalnosci operacyjnej moze dziata¢ jako dealer / animator / organizator
spotki na rynku gietdowym lub pozagietdowym, nabywac lub zbywaé papiery wartosciowe spotek wchodzacych w skfad klas aktywéw
wymienianych w wydawanych przez siebie materiatach oraz wykonywac inne czynnosci w zakresie dziatalnosci maklerskiej w stosunku
do tych spotek. Powyzsze zastrzezenie stosuje sie odpowiednio do podmiotéw, w stosunku, do ktérych DMBH jest w jakimkolwiek
stosunku zalezno$ci a pracownicy tych podmiotow tgcznie z DMBH moga piastowaé stanowiska kierownicze lub inne majgce wptyw na
dziatalnos¢ spoétek wechodzacych w sktad klas aktywéw ujetych w materiatach.

Opinie oraz wnioski zawarte w niniejszym biuletynie wazne sg na dzien jego ukazania sie, a DMBH zastrzega sobie prawo ich zmiany
bez uprzedzenia.

Informacje podane w biuletynie DMBH nie uwzgledniajg polityki inwestycyjnej, pozycji finansowej ani potrzeb specyficznego odbiorcy,
dlatego tez moga nie odpowiada¢, w kontekscie podejmowanych decyzji inwestycyjnych wszystkim inwestorom korzystajgcym z
materiatbw DMBH. Biuletyn DMBH nie powinien stanowi¢ jedynego zrodta podjecia decyzji inwestycyjnej przez inwestora.

Inwestor podejmujagc decyzje o zakupie lub sprzedazy papieréw wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych powinien wzig¢
pod uwage fakt wystepowania ryzyka, ktére wigze sie z podjeciem decyzji inwestycyjnej, a w szczegdlnosci mozliwos¢ zmiany ceny
instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem tej decyzji wbrew oczekiwaniom inwestora i w zwigzku z tym nie uzyskania
zatozonych przez inwestora zyskéw, a nawet utraty zainwestowanego kapitatu.

O ile nie jest to wyraznie okreslone w tresci prospektu emisyjnego, warunkéw emisji lub innego dokumentu informacyjnego,
instrumenty finansowe nabyte przez Klienta za posrednictwem DMBH nie majg charakteru depozytu bankowego, nie sg gwarantowane
lub zabezpieczane przez DMBH lub Bank Handlowy w Warszawie S.A ani zaden z podmiotéw z grupy Citi jak réwniez nie sa
gwarantowane lub zabezpieczane przez Skarb Panstwa lub inne instytucje panstwowe; nie sg takze zobowigzaniem tych podmiotéw
wzgledem Klienta.

Inwestor powinien dazyé do dywersyfikacji polegajgcej na odpowiednim zréznicowaniu portfela instrumentéw finansowych celem
zmniejszenia globalnego poziomu ryzyka.

Niniejszy materiat zostat wydany jedynie w celach informacyjnych i nie jest ofertg ani zachetg do dokonywania transakcji kupna lub
sprzedazy papieréw wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych,. Biuletyn nie stanowi analizy inwestycyjnej, analizy
finansowej ani innej rekomendacji o charakterze ogélnym dotyczacej transakcji w zakresie instrumentéw finansowych, o ktérych mowa
w art. 69 ust. 4 pkt 6 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi. Biuletyn nie jest sporzadzany w ramach
ustugi doradztwa inwestycyjnego i nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej. Biuletyn nie stanowi rekomendacji w rozumieniu
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace
instrumentow finansowych, ich emitentéw lub wystawcow.

Inwestor ponosi odpowiedzialno$¢ za wyniki decyzji inwestycyjnych podjetych w oparciu o informacje zawarte w niniejszym materiale.
Wyniki inwestycyjne osiagniete przez inwestora w przeszitosci z wykorzystaniem materiatéw przygotowywanych przez DMBH nie moga
stanowi¢ gwarancji ani podstawy twierdzenia, ze zostang powtorzone w przysztosci.
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Autor niniejszego opracowania zaswiadcza, ze informacje w nim przedstawione doktadnie odzwierciedlajg jego wtasne opinie, oraz ze
nie otrzymat zadnego wynagrodzenia od emitentéw, bezposrednio lub posrednio, za wystawienie tych informacji.

Niniejszy materiat odzwierciedla opinie i wiedze jego autoréw na dzien sporzadzenia materiatu.
Dodatkowych informacji udziela Biuro Analiz DMBH.

Nadzér nad dziatalnoscig DMBH sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Dom Maklerski Banku Handlowego S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Senatorskiej 16, zarejestrowany w rejestrze przedsigbiorc éw
Krajowego Rejestru Sadowego przez Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000002963, NIP: 526-10-05-097, wysoko$¢ kapitatu zaktadowego wynosi 70 950 000,00 ziotych;
kapitat zostat w petni optacony.




