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Informacje ze Spoétek

Alior Bank — Bank wyemitowat dwuletnie obligacje o wartosci 250 min PLN
(oprocentowanie oparte o Wibor 6M + 1,2pp. marzy).

Alior Bank — Sad zarejestrowat z dniem 30 czerwca fuzje prawng pomiedzy
Alior Bankiem i Meritum Bankiem. Fuzja operacyjna powinna sie zakonczy¢ w
IV kw. "15 roku.

Atende — Spotka podpisata kontrakt z Resortowym Centrum Zarzgdzania
Sieciami i Ustugami Teleinformatycznymi na budowe i wdrozenie centrum
danych oraz osrodkow przetwarzania i archiwizacji danych za 66,4 min PLN.

Budimex — Spotka ztozyta najlepszg oferte na budowe odcinka drogi
ekspresowej S6 o wartosci 343,9 min PLN.

Bytom — Spétka opublikowata dane o przychodach oraz zysku brutto za
czerwiec:

Czerwiec rir YTD rir
Przychody 10.7 30% 58.1 31%
Detal 10.5 30% 55.6 35%
Hurt 0.2 89% 2.5 -23%
Zysk brutto na sprzedazy 6.0 38% 31.6 35%
Detal 5.9 37% 30.7 39%
Hurt 0.1 600% 0.9 -26%

Comp — ZWZA zatwierdzito wyptate dywidendy w wysokosci 1,06 PLN na akcje
(stopa dywidendy 1,7%), dzien ustalenia prawa do dywidendy 7 lipca, dzien
wyptaty dywidendy 23 lipca.

Doradztwo finansowe, ubezpieczenia — UOKIiK wyrazito zgode na przejecie
Expander Advisors przez Aviva TU.

Elzab — ZWZA zatwierdzito wyptate dywidendy w wysokosci 0,89 PLN na akcje
(stopa dywidendy 5,2%), dzien ustalenia prawa do dywidendy 7 lipca, dzien
wyptaty dywidendy 23 lipca.

Enea — ZWZA zatwierdzito wyptate dywidendy w wysokosci 0,47PLN na akcje
(stopa dywidendy 2,9%), dzieh ustalenia prawa do dywidendy 22 lipca, dzienh
wyptaty dywidendy 11 sierpnia.

Grajewo — NWZA w dn. 27 lipca podejmie decyzje o emisji do 40 min akgc;ji.

Pozyskane srodki majg zostang wykorzystane do nabycia 100% udziatow w
swojej spotce-matce Pfleiderer AG. Zarzad proponuje polityke dywidendowg
zaktadajgcg wyptate 25%-50% skonsolidowanego zysku netto poczawszy od
roku 2017.
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Analityk

1D IM  YTD
WIG 53320  0.8% -40% 3.7%
WIG20 2318 12% -49% 0.1%
mWIG40 3685  -01% -42% 5.8%
SWIGS0 12902 02% -62% 6.6%
RYNKI WSCHODZACE

D IM  YTD
MSCI 1292 -13% -48% 10.7%
BUX 21903 13% -2.1% 31.7%
RTS 940  13% -30% 18.9%
ISE 82250  0.6% -0.9% -4.0%

1D IM  YTD
DJIA 17620 01% -22% -11%
S&P500 2063 03% -21% 0.2%
NASDAQ 4987  06% -16% 5.3%
DAX 10945  -12% -4.1% 11.6%
FTSE100 6521  -15% -6.6% -0.7%
CAC40 4790  -16% -43% 12.1%

RYNEK PIENIEZNY | WALUTOWY

WIBOR O/N
WIBOR 1M
WIBOR 1Y
Stopa REPO

1.61% USDPLN 3.7629

1.66% EURPLN 4.1909 -
1.82% CHFPLN 4.0223 -0.
1.50% EURUSD 1.1138 -

Biuro Analiz DMBH



Biuletyn dzienny
1 lipca 2015

GTC - ZWZA zatwierdzito emisje do 140 min akcji z zachowaniem prawa poboru (dzien ustalenia prawa 10
wrzesnia).

KGHM — Spoétka rozpoczeta komercyjng produkcje w kopalni Sierra Gorda.
Macrologic — ZWZA zatwierdzito skup do 100 tys. akcji wtasnych po cenie z przedziatu 50-80 PLN za akcje.
Pekao — Standard & Poor’s obnizyt perspektywe ratingu (,BBB+") dla banku do negatywnej.

Pozbud — Konsorcjum z Pozbudem na czele ztozyto najlepszg oferte na remont linii kolejowej E59 za 55,9 min
PLN.

Private Equity Managers — ZWZA zatwierdzito wyptate dywidendy w wysokosci 12,04 PLN na akcje (stopa
dywidendy 8,3%), dzien ustalenia prawa do dywidendy 10 lipca, dzien wyptaty dywidendy 24 lipca.

PZU — Andrzej Klesyk, prezes spotki cytowany przez PAP powiedziat, ze utrzymanie dynamiki zysku netto z | kw.
"15 roku w Il kw. '15 roku nie bedzie mozliwe ze wzgledu na staby wynik inwestycyjny (staba koniunktura na GPW w
stosunku do | kw.), pomimo solidnej dziatalnos$ci ubezpieczeniowe;j.

PZU — ZWZA zadecydowato o wyptacie 30 PLN dywidendy na akcje (stopa dywidendy 6,9%). Dzien dywidendy to
30 wrzes$nia, wyptata ma nastgpi¢ 21 pazdziernika. Akcjonariusze zadecydowali réwniez o podziale akcji spotki w
stosunku 1:10, Pan Klesyk poinformowat, ze podziat akcji nastapi najprawdopodobniej w listopadzie (po ptatnosci
dywidendy). Zmianie ulegt status spotki, zgodnie z wnioskiem Skarbu Panstwa w tym zakresie — rada nadzorcza
spotki bedzie mogta powotywaé i odwotywaé cztonkéw zarzadu spétki (dotychczas robita to na wniosek prezesa
zarzgdu). Rada nadzorcza bedzie réwniez ustalata zakres odpowiedzialnosci poszczegoélnych czionkéw zarzadu
spofki (obecnie nalezato to kompetencji prezesa spotki).

Sektor ubezpieczeniowy, PZU — Andrzej Klesyk, prezes spotki powiedziat, ze wynik techniczny sektora
ubezpieczeniowego moze sie pogorszy¢ Il kw. 15 roku w stosunku do | kw. (co wigze sie z nowymi wytycznymi
KNF w zakresie likwidacji szkdd). Prezes ocenia, ze w PZU sytuacja nie byta zta.

Stalprodukt — ZWZA zatwierdzito wyptate dywidendy w wysokos$ci 2 PLN na akcje (stopa dywidendy 0,4%), dzieh
ustalenia prawa do dywidendy 15 wrzesnia, dzieh wyptaty dywidendy 30 wrzesnia.

Wielton — ZWZA zatwierdzito wyptate dywidendy w wysokosci 0,24 PLN na akcje (stopa dywidendy 3,4%), dzien
ustalenia prawa do dywidendy 31 lipca, wyptata nastgpi w dwoch ratach: 0,1 PLN na akcje 21 sierpnia, 0,14 PLN na
akcje 10 grudnia.

Transakcje

BSC Drukarnia Opakowan — Norges Bank zmniejszyt swoj udziat z 5,74% do 4,99%.
Famur — ING OFE zmniejszyt swéj udziat z 10% do 9,99%.
KB Dom — PKO TFI zwiekszyto swéj udziat do 5,32% gtosow na WZA.

Unibep — Cztonek Rady Nadzorczej sprzedat 25.393 akcji po 11,7-12,13 PLN za udziat.
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Kalendarium Spétek

o Boryszew — Pierwszy dzien obrotu bez prawa do dywidendy (0,1 PLN na akcje).

e Centurion Finance — ZWZA w sprawie m.in. podziatu zysku za rok 2014, podwyzszenia kapitatu zaktadowego
poprzez emisje akcji serii D z zachowaniem prawa poboru dla wszystkich os6b bedgcych akcjonariuszami na dzieh
31 lipca 2015 r. (dzien prawa poboru) oraz zmiany statutu.

o Ekopol - ZWZA w sprawie m.in. podziatu zysku.

o Elektromont — Ostatni dzien obrotu z prawem do dywidendy (0,03 PLN na akcje).

e Eurotel — Przyznanie prawa do dywidendy (1 PLN na akcje).

e Gekoplast — Ostatni dzien obrotu z prawem do dywidendy (0,35 PLN na akcje).

e |Al = Przyznanie prawa do dywidendy (0,1 PLN na akcje).

e Kruk — Przyznanie prawa do dywidendy (1,5 PLN na akcje).

e Mercator Medical — Pierwszy dzien obrotu bez prawa do dywidendy (0,25 PLN na akcje).
e Mineral Midrange — Pierwszy dzien obrotu bez prawa do dywidendy (0,09 PLN na akcje).
e Modecom — Pierwszy dzieh obrotu bez prawa do dywidendy (0,33 PLN na akcje).

e Novita — Pierwszy dzien obrotu bez prawa do dywidendy (0,6 PLN na akcje).

e Oponeo.pl — Ostatni dzien obrotu z prawem do dywidendy (0,05 PLN na akcje).

e Pharmena — Przyznanie prawa do dywidendy (0,11 PLN na akcje).

e Plast-Box — Ostatni dzien obrotu z prawem do dywidendy (0,09 PLN na akcje).

e Seko — Przyznanie prawa do dywidendy (0,32 PLN na akcje).

e Synthos — Pierwszy dzien obrotu bez prawa do dywidendy (0,25 PLN na akcje).

e TVN - NWZA w sprawie ustalenia liczby cztonkdw rady nadzorczej oraz zmian w sktadzie rady nadzorczej.

e Unimot — Ostatni dzien obrotu z prawem do dywidendy (0,24 PLN na akcje).

Kalendarium Makro

e Markit Economics — PMI w czerwcu (52,4 w maju).

Makro

e BIEC — Wskaznik rynku pracy wyniést 81,9 w czerwcu (81,7 w maju po rewizji).

e NBP — Saldo rachunku biezgcego wyniosto 1.648 min EUR w | kw. 15 roku (oczekiwano 2.200 min EUR w
stosunku do -1.647 min EUR w IV kw. ’15).
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Wezwania

o« Bioton — NovoTek Pharmaceuticals ogtosito wezwanie na 28.335.186 (33% gtoséw na WZA), oferowana cena 7
PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 16 lipca do 7 sierpnia. Wzywajgcy zamierza kupic¢ akcje wytgcznie, jezeli ztozone
zostang zapisy na co najmniej 25.759.260 akcji (odpowiadajgce 30% gtoséw na WZA).

e Echo Investment — Lisala ogtosita wezwanie do sprzedazy 100.897.904 akcji (24,45% gtoséw na WZA), oferowana
cena 6,75 PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 14 do 29 lipca. Wzywajgcy zamierza osiagna¢ tgcznie prég 66%
gtosow na WZA.

e FAM - Fundusze Fulcrum FIZ, Falcon FIZ oraz Napoleon FIZ ogtosity wezwanie do sprzedazy 14.736.346 akcji
(46,22% gtosow na WZA), oferowana cena 0,6 PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 2 do 15 lipca. Wzywajgcy
zamierzajg osiggnac¢ tacznie prog 66% gtoséw na WZA.

e Global City Holdings — Global City Holdings ogtosit wezwanie do sprzedazy 20.769.368 swoich akcji (42,5%
gtoséw na WZA), oferowana cena 47,7 PLN za udziat (pomniejszana o podatek u zrédta w wysokosci 5,97 PLN na
akcje). Zapisy potrwajg od 29 czerwca do 22 lipca.

o Octava — Beresford (nalezy do Grupy Kapitatowej Elliott International) ogtosit wezwanie do sprzedazy 72,01% akcji
spotki, oferowana cena 1,1 PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 8 czerwca do 8 lipca 2015. Wzywajgcy zamierza
osiggna¢ 100% akcji spotki i moze zdecydowac o wycofaniu jej akcji z obrotu.

e PKM Duda — Cedrob ogtosit wezwanie do sprzedazy 9.176.857 akcji (33,01% kapitatu), oferowana cena 7,4 PLN za
udziat. Zapisy potrwajg od 10 czerwca do 7 lipca. Wzywajgcy zamierza osiggnac¢ prég 66% gtoséw na WZA.

e W lInvestments — PJW Holdings ogtosit wezwanie do sprzedazy 2.324 akcji spoétki (0,1% kapitatu), oferowana
cena 6,75 PLN za udzial, zapisy potrwaja od 18 czerwca do 1 lipca. Wzywajacy zamierza osiggna¢ prog 66%
glosow na WZA.
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Wskazniki Spétek (1)
Clz C/WK EV/EBITDA

Spétka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
BOGDANKA 51.85 6.5 10.4 12.9 0.7 0.7 0.7 3.2 4.0 4.2
BUDIMEX 163.00 24.9 23.1 16.8 8.3 8.2 7.3 11.4 12.0 9.2
ELECTRICA 12.38 16.7 14.2 12.5 0.7 0.7 0.7 5.3 3.9 3.9
ENEA 15.95 8.1 10.3 13.4 0.6 0.6 0.5 4.7 6.2 7.5
ENERGA 22.74 9.2 9.2 131 11 1.0 1.0 5.8 5.9 6.9
EUROCASH 37.35 28.9 29.2 20.1 5.2 4.8 4.1 14.0 14.2 11.3
FARMACOL 52.01 13.6 12.0 11.5 11 1.0 0.9 7.5 7.0 6.0
GRUPA AZOTY 82.61 35.3 17.2 18.8 14 13 13 12.0 8.2 8.4
INTERCARS 222 17.8 15.8 14.0 2.9 25 2.2 13.4 12.5 11.3
JSW 11.87 -2.6 -1.9 -5.6 0.2 0.2 0.2 3.7 5.2 2.8
KETY 301.00 15.7 15.1 14.3 2.3 2.2 21 9.8 9.4 8.9
KGHM 106.55 10.3 7.5 6.8 0.9 0.8 0.8 3.9 3.4 3.1
LPP 6647.6 251 31.6 21.2 7.4 6.6 5.4 15.5 17.2 12.2
NEUCA 280.00 22.5 145 12.6 2.8 24 2.0 14.0 9.8 8.4
CcccC 174 15.8 29.7 22.3 7.0 6.3 5.3 23.4 18.7 14.9
ORANGE POL SKA 8.16 20.0 33.2 39.9 0.9 0.9 0.9 3.7 4.4 4.8
ORBIS 53.50 27.6 19.0 17.6 13 12 12 10.5 8.0 8.2
PELION 70.50 18.7 14.4 14.0 13 12 12 8.3 9.7 9.4
PGE 18.44 9.2 10.3 10.5 0.8 0.7 0.7 4.9 5.8 6.2
PGNIG 6.6 13.8 121 14.3 13 12 11 7.1 5.9 6.3
PKP CARGO 82.78 14.2 11.0 7.8 11 1.0 0.9 7.9 3.8 4.2
PKN 73.83 41.4 7.0 10.7 1.7 14 13 -15.0 5.4 6.8
LOTOS 30 -2.2 11.2 11.0 0.5 0.6 0.6 -10.2 6.4 7.3
TAURON 4.38 6.5 7.7 11.0 0.4 0.4 0.4 4.6 5.2 6.1
ZEPAK 21.3 6.8 10.0 4.4 0.3 0.3 0.3 4.3 5.1 4.3
Zrédto: DMBH
Wskazniki Spétek (2)

ciz CWK ROE

Spétka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
BANK MILLENNIUM 6.55 12.2 14.1 12.3 14 13 12 12% 9% 10%
m BANK 412.65 135 15.9 14.0 1.6 14 13 12% 11% 10%
BZ WBK 341.25 17.2 16.1 16.1 2.0 17 1.7 13% 14% 11%
ING BSK 127.00 15.9 15.7 14.8 1.6 1.6 15 11% 10% 11%
ALIOR BANK 89.33 18.9 18.5 13.0 21 18 1.6 12% 11% 14%
PEKAO 180.0 17.4 195 17.3 2.0 2.0 2.0 11% 10% 11%
PKO BP 31.12 12.0 151 12.7 14 13 12 12% 9% 11%
GETIN NOBLE BANK 1.37 10.1 11.9 131 0.7 0.7 0.6 % 6% 5%
GETIN HOLDING 1.66 5.9 7.1 4.8 0.5 0.5 0.5 10% % 10%
PzU 432.65 12.9 14.6 15.0 2.8 2.8 2.9 23% 20% 19%
GPW 47.34 17.7 17.8 15.4 2.8 2.8 2.7 17% 16% 18%
OPEN FINANCE 5.17 9.5 135 10.1 0.6 0.6 0.6 7% 5% 6%

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

Niniejszy biuletyn zostat sporzgdzony 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 dziatalnosci 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 wytagcznie dla wiasnych potrzeb i nie moga by¢ ko piowane 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$ci operacyjnej moze dziata¢ jako dealer / animator / organizator
spotki na rynku gietdowym lub pozagieldowym, nabywaé lub zbywa¢ papiery wartosciowe spotek wchodzgcych w sktad klas aktywow
wymienianych w wydawanych przez siebie materiatach oraz wykonywac inne czynnosci w zakresie dziatalnosci maklerskiej w stosunku
do tych spétek. Powyzsze zastrzezenie stosuje sie odpowiednio do podmiotéw, w stosunku, do ktérych DMBH jest w jakimkolwiek
stosunku zalezno$ci a pracownicy tych podmiotow tgcznie z DMBH moga piastowaé stanowiska kierownicze lub inne majgce wptyw na
dziatalnos¢ spoétek wehodzacych 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 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 zachetag 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 dotyczgce
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 wlasne 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 ztotych;
kapitat zostat w petni optacony.




