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Informacje ze Spoétek

o Bank BPH — Bank poinformowat, ze grupa GE planuje zmniejszy¢ jednostke
GE Capital, ktdra kontroluje wiekszosciowych akcjonariuszy Banku BPH: GE
Investment Polans, Selective American Financial Enterprises oraz DRB
Holdings. GE informowato juz wczesniej o planowanej sprzedazy udziatow w
Banku BPH.

Rafat Materka
Analityk

Maciej Katowski
Analityk
o BNPP Polska, BGZ — EBC wyrazito zgode na potgczenie BNPP Polska i BGZ

(zgodnie ze wczesniejszg decyzjg KNF w tym zakresie). Fuzja prawna powinna

zosta¢ zakonczona w najblizszych tygodniach. 1D 1M YTD
. ) . . WIG 55026  -0.1% 3.7% 7.0%
e Budimex — Spoétka podpisata kontrakt z LC Corp Invest na budowe biurowca w WIG20 2444 01% 51% 55%
Katowicach za 61,5 min PLN. mWIG40 3780  -0.6% 1.1% 85%
) ] ) o ) SWIG80 13594  0.0% 1.0% 12.3%
o Elektrotim — Zarzad rekomenduje dywidende w wysokosci 0,6 PLN na akcje
(stopa dledendy 5%) RYNKI WSCHODZACE
1D 1M YTD
Energoinstal — Zarzad rekomenduje dywidende w wysokosci 0,65 PLN na MSCl 140.4 0.9%  4.4% 20.3%
. . BUX 21,152 15% 132% 27.2%
akcje (stopa dywidendy 5,9%). RTS 999 -0.4% 17.9% 26.4%
ISE 82,646  -1.0% 5.6% -3.6%

GNB — Nowa polityka dywidendowa banku zakfada, ze caty zysk za 2014 i
2015 rok zostanie zatrzymany w spotce, a z zysku netto za 2016 rok zostanie
wyptacone 180-300 min PLN (wskaznik wyptaty dywidendy nie wiekszy niz

RYNKI SWIATOWE

1D M

YTD

. . . DJIA 18,058  0.6% 2.4% 1.3%

50%). Poprzednia polityka dywidendowa zaktadata, ze zysku za 2015 rok S&P500 2102 05% 3.0% 2.1%
zostanie wyptacone 180-300 min PLN dywidendy (nie wiecej niz 50% zysku NASDAQ 4996  04% 3.0% 5.5%
. . . . DAX 12375  17% 4.8% 26.2%

netto). Zgodnie z politykg dywidendowa, zarzgd banku rekomenduje ZWZA FTSE100 7090 119% 550 8.0%
(zaplanowanego na 12 maja) niewyptacanie dywidendy z zysku osiggnietego w CAC40 5,240 0.6% 4.9% 22.6%

2014 roku. Krzysztof Spyra zostat odwotany z zarzadu banku w zwigzku z
uptywem terminu zatrudnienia w banku.

RYNEK PIENIEZNY | WALUTOWY

. ) . WIBORO/N  1.62% USDPLN 37953 0.5%
Inter Cars — W marcu spétka osiggneta 20% wzrost przychodéw do 384 min WIBORIM  1.64% EURPLN 4.0245 0.0%
PLN, w tym +11% r/r (do 263 mIn PLN) Inter Cars Polska oraz +47% r/r (do 121 WIBOR 1Y 1.68% CHFPLN 38755 0.3%

StopaREPO  1.50% EURUSD 1.0604 -0.5%

min PLN) w zagranicznych spétkach zaleznych.

Kruk — W | kwartale spétka nabyta portfel wierzytelnosci o wartosci 511 min
PLN za 43,9 min PLN (rok temu Kruk nabyt wierzytelno$ci o wartosci 1,02 mid
PLN za 269 min PLN).

Prime Car Management — ZWZA zatwierdzito wyptate dywidendy w wysokosci
62,6 ml PLN (5,26 PLN na akcje, stopa dywidendy 11,4%), dzien ustalenia
prawa do dywidendy 14 kwietnia, dzien wyptaty dywidendy 29 kwietnia.

Biuro Analiz DMBH



Biuletyn dzienny
13 kwietnia 2015

o PZU - Spotka poinformowata o zawarciu porozumienia dotyczacego planowanej restrukturyzacji zatrudniania w
2015 roku ze zwigzkami zawodowymi. Spotka planuje przeprowadzi¢ restrukturyzacje obejmujgcg maksymalnie 350
stanowisk z czego nie wiecej niz 152 pracownikéw zostanie zwolnionych. Koszt programu restrukturyzacji
zatrudnienia i korzys$ci z jego przeprowadzenia bedg znane po zakohczeniu programu.

e Ropczyce — ZWZA zatwierdzito wyptate dywidendy w wysokosci 0,75 PLN na akcje (stopa dywidendy 3,8%), dzien
usalenia prawa do dywidendy 30 kwietnia, dzien wyptaty dywidendy 20 maja.

e Sektor bankowy — W nawigzaniu do opublikowanych przez KNF planéw finansowych bankéw na 2015 rok, polskie
banki oczekujg 10,3% r/r spadku zysku netto ze wzgledu na spadek wyniku odsetkowego o 0,5% r/r, spadek wyniku
prowizyjnego o 5,7% r/r oraz wzrost optat na rzecz BFG (catkowita optata wzrosta z poziomu 0,137% do 0,239%
aktywow wazonym ryzykiem). Wspétczynniki kapitatowe nie ulegng znacznym zmiang: zgodnie z planami bankéw
catkowity wspoétczynnik kapitatowy ma wynies¢ 15,18%, a wskaznik Tier 1 13,87% (w stosunku do odpowiednio
15,3% i 13,98% w 2014 roku). Banki zaktadajg dobry rok w zakresie wzrostu bilansu dzieki wzrostom kredytow dla
przedsigbiorstw o +14,4% r/r, kredytéw konsumpcyjnych o +13,6% oraz kredytéw mieszkaniowych o +3,48% r/r. Po
stronie depozytowej banki oczekujg wzrostu depozytéw detalicznych o +6,7% r/r przy wzroscie depozytow
przedsiebiorstw o +9,2% r/r.

Transakcje

o Kernel — Podmiot powigzany przez dyrektora sprzedat 10.942 akcji po 39 PLN za udziat.

e Kompap — Waldemar Lipka (Prezes Zarzadu) sprzedat 3.170 akcji po 7-7,37 PLN za udziat.

e Medicalgorithmics — Aviva Investors TFI Poland zmniejszyto swoj udziat z 5,09% do 4,87%.

e Robyg — Aviva OFE zwigkszyt swoj udziat z 4,98% do 7,48%. OFE PZU zwiekszyt swdj udziat do 9,2%.
e Selena FM — Czionek Zarzadu sprzedat 4 tys. akcji po 24,5 PLN za udziat.

Kalendarium Spétek

e Alumetal — ZWZA ws. podziatu zysku za 2014 r. i lata ubiegte, powotania cztonkéw rady nadzorczej oraz
wynagrodzenia cztonkow rady nadzorczej.

e Calatrava Capital — NWZA ws. emisji warrantow subskrypcyjnych oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego z pozbawieniem prawa poboru.

e Cloud Technologies — Publikacja wynikéw za 2014 rok.

e Echo Investment — NWZA ws. zmian w skfadzie rady nadzorcze;.

e e-Kancelaria — NWZA ws. zmian w skfadzie rady nadzorczej.

e Ekobox — Publikacja wynikow za 2014 rok.

o Elzab — Publikacja wynikéw za 2014 rok.

o Kruszwica — NWZA ws. ustalenia wynagrodzenia cztonka rady nadzorczej.

e Mr Hamburger — NWZA ws. potwierdzenia umowy pozyczki, ustalenia zasad i wysokosci wynagrodzenia cztonkow
rady nadzorczej oraz zmiany statutu.

e MVA Green Energy — Publikacja wynikéw za 2014 rok.
e PKP Cargo — NWZA ws. powotania cztonka rady nadzorczej oraz zmiany statutu.
e Plasma System — Publikacja wynikéw za 2014 rok.

e Poltronic — ZWZA ws. podziatu zysku za 2014 rok, zmian w skfadzie rady nadzorczej oraz zmiany statutu.
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Kalendarium Makro

e NBP — Saldo rachunku biezgcego w lutym (oczekiwane +46 min EUR w stosunku do +56 min EUR w styczniu).

Wezwania

e Agora — Agora ogtosita oferte skupu do 1.138.380 akcji wiasnych (2,23% kapitatu), oferowana cena 12 PLN za
udziat. Przyjmowanie ofert sprzedazy potrwa od 7 do 17 kwietnia 2015r.

o Everest Investments — SIG Limited ogtosit wezwanie do sprzedazy 13 tys. akcji (0,1% kapitatu), oferowana cena
6,32 PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 20 kwietnia do 4 maja. Wzywajacy zamierza osiggnac¢ prég 66% gtosow na
WZA.

e GTC - Lone Star ogtosit wezwanie do sprzedazy 117.685.000 akc;ji (33,5% kapitatu), oferowana cena 6,1 PLN za
udziat w dniach 18-22 maja oraz 5,5 PLN za udziat w dn. 23 maja — 3 czerwca. Wzywajgcy zamierza osiggnac¢ prég
66% gtosow na WZA. Wezwanie zostato ogtoszone pod warunkiem podjecia przez ZWZA uchwaty dotyczgcej
podwyzszenia kapitatu w drodze emisji z prawem poboru.

o Immofinanz — PHI Finanzbeteiligungs und Investment oraz O1 Group ogtosity wezwanie do sprzedazy 150.893.280
akcji (13,5% kapitatu), oferowana cena 2,8 EUR za udziat. Zapisy potrwajg od 25 marca do 15 kwietnia.
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Wskazniki Spotek (1)

Clz C/WK EV/EBITDA

Spotka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
BOGDANKA 83 11.1 10.9 9.4 11 11 1.0 4.9 4.9 4.5
BUDIMEX 163.45 25.0 23.2 16.9 8.3 8.3 7.3 115 12.1 9.2
ELECTRICA 12.03 16.3 13.8 12.1 0.7 0.7 0.7 5.2 3.7 3.7
ENEA 16.54 8.4 10.7 13.9 0.6 0.6 0.6 4.9 6.3 7.7
ENERGA 26.4 10.7 10.7 15.2 13 1.2 12 6.4 6.5 7.7
EUROCASH 36 24.3 18.7 15.5 5.0 4.2 35 13.5 114 9.9
FARMACOL 55.81 12.3 115 10.8 1.1 1.0 0.9 8.4 7.2 6.1
GRUPA AZOTY 84.97 47.6 20.3 19.7 1.5 1.4 13 12.7 8.9 8.7
INTERCARS 229 18.3 16.7 14.7 3.0 2.6 2.3 13.5 12.5 11.2
JSW 16.88 -3.7 -2.6 -8.0 0.3 0.3 0.3 4.5 6.0 3.3
KETY 302.40 15.8 15.2 14.4 2.3 2.2 2.1 9.8 9.4 8.9
KGHM 119.30 11.5 8.4 7.6 1.0 0.9 0.8 4.5 3.9 35
LPP 6800 25.7 32.3 21.7 7.5 6.7 55 15.9 17.6 12.5
NEUCA 283.00 17.1 13.6 115 2.7 2.3 1.9 11.1 8.9 7.5
CCC 175.1 32.7 271 211 9.1 7.6 6.2 221 18.4 14.7
ORANGE POL SKA 10.12 24.8 63.7 60.1 11 11 11 4.3 5.0 5.4
ORBIS 47.70 25.2 23.4 214 1.1 1.1 1.1 9.0 8.5 7.9
PELION 85.17 10.2 9.3 8.8 1.5 1.4 13 7.7 7.2 6.7
PGE 20.58 10.3 11.5 11.7 0.9 0.8 0.8 5.4 6.3 6.8
PGNIG 5.89 12.3 10.8 12.8 1.2 11 1.0 6.4 5.3 5.7
PKP CARGO 87.5 18.8 11.0 9.0 11 1.0 0.9 5.8 4.5 3.9
PKN 63 19.6 19.3 13.4 1.0 1.0 0.9 8.2 8.1 6.6
LOTOS 30.4 -12.9 12.8 10.5 0.6 0.5 0.5 379 7.5 6.7
ROVESE 1.27 -107.2 61.5 23.9 0.6 0.6 0.6 8.3 7.4 6.1
TAURON 4.72 6.8 7.6 11.6 0.5 0.4 0.4 4.7 5.0 6.0
ZEPAK 23.6 7.5 11.0 4.8 0.3 0.3 0.3 4.5 5.3 4.5
Zrédto: DMBH
Wskazniki Spoétek (2)

Ciz CWK ROE

Spoétka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
BANK MILLENNIUM 7.2 134 16.9 14.4 1.5 1.5 1.4 12% 9% 10%
m BANK 458.15 15.0 17.8 15.0 1.8 1.7 1.6 12% 11% 11%
BZ WBK 358 18.0 16.1 14.7 2.1 1.9 1.7 13% 15% 12%
ING BSK 145.50 18.2 17.2 16.8 1.8 1.8 1.7 11% 10% 10%
ALIOR BANK 84.99 18.0 19.0 13.9 2.0 18 1.6 12% 10% 12%
PEKAO 186.6 18.0 20.0 17.5 2.0 2.1 2.0 11% 10% 12%
PKO BP 33.99 13.3 155 12.7 15 14 13 12% 10% 12%
GETIN NOBLE BANK 1.77 11.1 14.5 13.9 0.9 0.8 0.8 8% 6% 6%
GETIN HOLDING 2.09 7.5 9.0 6.1 0.7 0.6 0.6 10% % 10%
BNP PARIBAS POLSKA 56.3 17.6 18.7 14.6 0.9 0.9 0.8 5% 5% 6%
PZU 495.90 13.7 18.5 16.9 3.2 34 34 24% 18% 20%
GPW 49.00 18.3 18.4 16.0 2.9 2.9 2.8 17% 16% 18%
OPEN FINANCE 5.23 9.6 13.7 10.2 0.6 0.6 0.6 % 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 dziatalnos$ci maklerskiej w rozumieniu art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi i jest wykonywane w ramach dziatalno$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 wytacznie dla wiasnych 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 bytoby sprzeczne z prawem. Biuletyn nie jest przeznaczony dla os6b posiadajgcych state miejsce zamieszkania w
USA (US citizens).

DMBH informuje, ze w zwigzku z wykonywaniem biezgcej dziatalno$ci operacyjnej moze dziata¢ jako dealer / animator / organizator
spotki na rynku gietdowym lub pozagietdowym, nabywaé lub zbywa¢ papiery warto$ciowe spotek wchodzgcych w sktad klas aktywow
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 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 aktywow 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 uwzgledniaja polityki inwestycyjnej, pozycji finansowej ani potrzeb specyficznego odbiorcy,
dlatego tez moga nie odpowiada¢, w kontekscie podejmowanych decyzji inwestycyjnych wszystkim inwestorom korzystajgcym z
materiatébw DMBH. Biuletyn DMBH nie powinien stanowi¢ jedynego zrédta 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 szczegdlno$ci mozliwos¢é 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 sg
gwarantowane lub zabezpieczane przez Skarb Panstwa lub inne instytucje panstwowe; nie sg takze zobowigzaniem tych podmiotéw
wzgledem Klienta.

Inwestor powinien dgzy¢ do dywersyfikacji polegajacej 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 ogdlnym dotyczgcej 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 powtérzone 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 przedsigbiorcow
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.




