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Biuletyn Dzienny

Informacje ze Spoétek

o Ciech — Spotka opublikowata wyniki za IV kwartat:

4Q14 konsensus vs konsensus 4Q13 rir
Przychody 786 767 3% 795 -2%
EBITDA 145 116 26% 22.0 561%
EBIT 91.2 64.1 42% -36.0 -
Zysk netto 111 23.6 370% -18.7 -
o Elektrobudowa — Spoétka opublikowata wyniki za IV kwartat:
4Q14 konsensus vs konsensus 4013 rir
Przychody 351 350 0% 30%
EBITDA 16.9 16.4 3% -12%
EBIT 13.4 13.8 -3% -17%
Zysk netto 11.0 9.8 12% -6%
Zarzgd rekomenduje niewyptacanie dywidendy z zysku za 2014
e Farmacol — Spotka opublikowata wyniki za IV kwartat:
4Q14 konsensus vs konsensus Citi Vs Citi 4013 rir
Przychody 1411 1402 1% 1339 5% 1260 12%
EBITDA 47.3 33.2 43% 31.3 51% 43.7 8%
EBIT 41.6 26.7 56% 25.4 64% 37.9 10%
Zysk netto 40.4 27.1 49% 27.2 49% 43.9 -8%
Wyniki lepsze od oczekiwan ze wzgledu na rozwigzanie rezerw na
przeterminowane naleznosci w kwocie 14 min PLN netto.
e GTC — Spotka opublikowata wyniki za IV kwartat:
4Q14 konsensus vs konsensus  40Q13 rir
Przychody 29.5 31.6 -6% 33 1%
EBIT -110 -111 - -94.3 -
Zysk netto -125 -112 - -80.8 -
e Medicalgorithmics — Spoétka opublikowata wyniki za IV kwartat:
4Q14 konsensus vs konsensus 40Q13 rir
Przychody 8.8 11.0 -20% 4.8 5%
EBITDA 2.5 4.6 -46% 3.1 -39%
EBIT 2.3 4.5 -49% 3.0 -40%
Zysk netto 2.8 4.4 -37% 3.0 -33%
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o Pelion — Spotka opublikowata wyniki za IV kwartat:

4Q14 konsensus vs konsensus Citi Vs Citi  4Q13 rir

Przychody 2047 1932 6% 1945 5% 1848 11%
EBITDA 57.0 38.0 50% 33.4 70% 37.4 52%
EBIT 45.6 25.8 7% 23.3 95% 28.0 63%
Zysk netto 25.2 21.9 15% 14.7 72% 319 -21%

Wyniki powyzej oczekiwan ze wzgledu na jednorazowe elementy: 16 min zysku z okazyjnego nabycia Polbity oraz
18,6 mIn PLN zysk z transakcji leasingu zwrotnego.

Unibep — Spoétka opublikowata wyniki za IV kwartat:

4Q14 konsensus vs konsensus 4Q13 rir
Przychody 331 328 1% 229  45%
EBITDA 10.8 13.6 -20% 9.7 12%
EBIT 9.0 11.8 -23% 59 53%
Zysk netto 7.3 7.3 0% 29 152%

ZE PAK — Spotka opublikowata wyniki za IV kwartat:

4Q14 konsensus vs konsensus Citi Vs Citi 4Q13 rir

Przychody 709 682 4% 720 -2% 747 -5%
EBITDA 118 115 2% 122 -4% 136 -14%
EBIT 28.1 26.8 5% 44 -36% 46  -39%
Zysk netto 15.1 14.1 7% 37 -59% 19 -21%

Zarzad rekomenduje dywidende w wysokosci 0,8 PLN na akcje (stopa dywidendy 3,3%).

4Fun Media — Spotka opublikowata prognozy na 2015: przychody ze sprzedazy 20,3 min PLN, EBITDA 5,8 min
PLN, EBIT 3,56 min PLN, zysk netto 3,1 min PLN.

Boryszew — Zarzad rekomenduje dywidende w wysokosci 0,1 PLN na akcje (stopa dywidendy 1,6%).

Open Finance — Maurycy Kiihn (prezes spotki cytowany przez PAP) poinformowat, ze Open Finance oczekuje
silnego wzrostu przychodoéw i zysku netto (zysk netto moze wzrosngé w tempie dwucyfrowym) w stosunku do
ubiegtego roku (spo6tka zaraportowata 348 min PLN przychodéw i 29,7 min PLN zysku w 2014 roku). W wynikach |
kw. '15 roku powinny by¢ widoczne skutki zakohczonej restrukturyzaciji sieci oddziatow (zarowno Open Finance, jak
i Home Broker), a petna rentownos$¢ oddziatéw powinna zosta¢ osiggnieta juz w kwietniu. Spoétka oczekuje dalszego
wzrostu swoich spotek zaleznych: Open Life oraz Open TFI (TFl zwieksza swoje aktywa pod zarzgdzaniem o ok.
200m kwartalnie, a na koniec 2015 roku chce przekroczy¢ 4 mld PLN aktywéw w stosunku do 3,5 mld PLN na
koniec 2014 roku). Sprzedaz kredytow gotowkowych powinna sie zwigkszy¢ do 200 min PLN kwartalnie do konca
roku ze 180 min PLN sprzedazy w | kw. 2015 roku. Dywidenda nie zostanie wyptacona (prawdopodobnie rowniez w
2016 roku) z powodu zadtuzenia spétki (100 min PLN) i planowanych sptat (20 min PLN planowane na 2015 rok).

PKO BP - Puls Biznesu donosi, ze PKO BP prowadzi zaawansowane rozmowy dotyczgce sprzedazy 25% udziatéw
w Banku Pocztowym. Wycena pakietu akcji Banku Pocztowego w ksiegach PKO BP wynosi ok. 120 min PLN.

Polwax — Zarzad rekomenduje dywidende w wysokosci 12,3 min PLN (1,22 PLN na akcje, stopa dywidendy 6,3%).
Qumak — Spoétka podpisata kontrakt na modernizacje pasa startowego na lotnisku Poznan-tawica za 12,2 min PLN.

Sektor bankowy — Rp.pl donosi, ze KNF moze zadecydowaé na wtorkowym posiedzeniu o podniesieniu wymogu
kapitatowego dla kredytéw hipotecznych denominowanych w walutach obcych.

Trans Polonia — Spotka zrealizowata 4,1 min PLN przychodéw w lutym (bez zmian r/r) oraz 7,92 min PLN
narastajgco od poczgtku roku (bez zmian r/r).

TVN — Standard&Poor’s moze podwyzszy¢ rating TVN w ciggu trzech miesiecy.
Vistal Gdynia — Zarzad rekomenduje dywidende w wysokosci 0,3 PLN na akcje (stopa dywidendy 3%).
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o Wawel — Zarzad rekomenduje dywidende w wysokosci 29,99 min PLN (20 PLN na akcje, stopa dywidendy 1,7%),
proponowany dzien ustalenia prawa do dywidendy 18 maja, proponowany dzien wyptaty dywidendy 2 czerwca.

e Work Service — Tomasz Hanczarek (Prezes Zarzgdu) cytowany przez PAP: 1. W Il kwartale Work Service
zamierza sfinalizowac¢ przejecie dwdch spoétek informatycznych (obie generujg po 80 min PLN przychodéw oraz 6
min PLN EBIT); 2. Oczekuje co najmniej 20% wzrostu organicznego w 2015.

Transakcje
e mBank — ING OFE zwiekszyt swoj udziat z 4,99% do 5,05%.
e Vistula — Podmiot powigzany z Cztonkiem Rady Nadzorczej nabyt 200 tys. akcji po 2,45 PLN za udziat.

Kalendarium Spétek

e Bytom - Pierwszy dzien obrotu 5.637.499 akc;ji serii N.

* Novatis — Wznowienie obrotu po zmianie wartosci nominalnej akcji spotki.

Kalendarium Makro

e GUS - Biezagcy wskaznik ufnosci konsumenckiej wyniost -16,4 w marcu (-16,6 w lutym).
e GUS - Wyprzedzajacy wskaznik ufnosci konsumenckiej wynidst -19,5 w marcu (-21,7 w lutym).
e GUS - Koniunktura w budownictwie wyniosta -7 w marcu (+11 w lutym).

e GUS - Koniunktura w handlu detalicznym wyniosta +3 w marcu (-1 w lutym).

e GUS - Koniunktura w przemysle wyniosta +6 w marcu (+4 w lutym).
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Wskazniki Spotek (1)
Clz C/WK EV/EBITDA

Spétka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
BOGDANKA 82.9 111 10.8 9.4 1.1 1.1 1.0 4.9 4.9 4.5
BUDIMEX 167.00 25.5 23.7 17.2 8.5 8.4 7.4 11.8 12.5 9.5
ELECTRICA 12.31 16.6 14.1 12.4 0.7 0.7 0.7 5.3 3.8 3.8
ENEA 16.6 8.4 10.7 13.9 0.6 0.6 0.6 4.9 6.3 7.7
ENERGA 24.7 10.0 10.0 14.2 1.2 1.1 1.1 6.1 6.2 7.3
EUROCASH 33 22.2 17.1 14.2 4.6 3.8 3.3 12.4 10.5 9.1
FARMACOL 61.50 13.6 12.7 11.9 1.2 11 1.0 9.5 8.3 7.1
GRUPA AZOTY 77.08 43.2 18.4 17.9 1.3 1.3 1.2 11.7 8.2 8.0
INTERCARS 224 17.9 16.4 14.4 3.0 25 2.2 13.3 12.3 11.0
JSW 19.2 -4.2 -3.0 -9.1 0.3 0.3 0.3 5.0 6.4 3.5
KETY 320.00 16.7 16.0 15.2 25 2.3 2.2 10.3 9.9 9.4
KGHM 120.25 11.6 85 7.7 1.0 0.9 0.9 4.5 3.9 3.6
LPP 7100 31.7 29.1 17.5 7.5 6.4 5.0 16.4 15.8 10.4
NEUCA 293.50 17.8 14.1 12.0 2.8 2.4 2.0 114 9.2 7.8
CcccC 183.8 34.3 28.4 22.1 9.6 8.0 6.5 23.2 19.2 15.4
ORANGE POL SKA 9.56 235 60.1 56.8 1.0 11 11 4.1 4.8 5.2
ORBIS 51.48 27.2 25.2 231 1.2 1.2 12 9.8 9.2 8.6
PELION 80.00 9.5 8.8 8.3 14 13 12 7.4 6.9 6.4
PGE 20.55 10.3 115 11.7 0.9 0.8 0.8 5.4 6.3 6.8
PGNIG 5.3 9.8 13.6 12.4 1.0 1.0 0.9 5.2 55 5.3
PKP CARGO 86.7 18.7 10.9 8.9 1.1 1.0 0.9 5.7 4.5 3.9
PKN 57 17.7 17.4 12.1 0.9 0.9 0.8 7.6 7.5 6.1
LOTOS 26 -11.0 11.0 9.0 0.5 0.5 0.4 35.2 6.9 6.2
ROVESE 1.3 -109.7 62.9 24.4 0.6 0.6 0.6 8.4 7.5 6.2
TAURON 4.74 6.8 7.6 11.7 0.5 0.4 0.4 4.7 5.0 6.0
ZEPAK 23.9 7.6 11.2 4.9 0.3 0.3 0.3 4.5 5.3 4.5
Zrédto: DMBH
Wskazniki Spétek (2)

ciz CWK ROE

Spétka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
BANK MILLENNIUM 7.37 13.7 17.3 14.7 1.6 15 14 12% 9% 10%
m BANK 459.8 15.1 17.8 15.1 1.8 1.7 1.6 12% 11% 11%
BZ WBK 343 17.3 15.4 14.1 2.1 18 1.7 13% 15% 12%
ING BSK 137.00 17.1 16.2 15.8 1.7 1.7 1.6 11% 10% 10%
ALIOR BANK 83.19 17.6 18.6 13.6 1.9 1.7 1.6 12% 10% 12%
PEKAO 189.5 18.3 20.3 17.8 2.1 2.1 21 11% 10% 12%
PKO BP 35.75 14.0 16.3 13.4 1.6 1.5 1.4 12% 10% 12%
GETIN NOBLE BANK 1.90 11.9 155 14.9 1.0 0.9 0.9 8% 6% 6%
GETIN HOLDING 2.29 8.2 9.8 6.6 0.7 0.7 0.6 10% % 10%
BNP PARIBAS POL SKA 56.5 17.6 18.7 14.6 0.9 0.9 0.8 5% 5% 6%
PZU 483.00 13.4 18.1 16.5 3.1 3.3 34 24% 18% 20%
GPW 49.72 19.5 17.7 17.8 3.0 2.8 2.7 16% 16% 15%
OPEN FINANCE 5.1 7.2 10.9 9.5 0.6 0.6 0.5 9% 5% 6%

Zrédto: DMBH
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Informacja Dodatkowa
PRZED 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 posiadajgcych state miejsce zamieszkania w
USA (US citizens).

DMBH informuje, ze w zwigzku z wykonywaniem biezgcej dziatalno$ci operacyjnej moze dziata¢ jako dealer / animator / organizator
spotki na rynku gietdowym lub pozagietdowym, nabywac lub zbywaé papiery wartosciowe spotek wchodzacych w skfad klas aktywéw
wymienianych w wydawanych przez siebie materiatach oraz wykonywac inne czynnosci w zakresie dziatalnosci maklerskiej w stosunku
do tych spétek. Powyzsze zastrzezenie stosuje sie odpowiednio do podmiotéw, w stosunku, do ktéorych DMBH jest w jakimkolwiek
stosunku zalezno$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 zrddta podjecia decyzji inwestycyjnej przez inwestora.

Inwestor podejmujgc decyzje o zakupie lub sprzedazy papieréw wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych powinien wzigé
pod uwage fakt wystepowania ryzyka, ktére wigze sie z podjeciem decyzji inwestycyjnej, a w szczegdlnosci mozliwo$é zmiany ceny
instrumentéw finansowych bedgcych 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 zacheta 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, XI| 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.




