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Informacje ze Spoétek

o Alior Bank — Spoétka opublikowata wyniki za |l kwartat.

Rafat Materka
2Q15 konsensus vs kons Citi  vs Citi 2Q14 rir Analityk
Wynik odsetkowy 373 365 2% 377 -1% 304 23%
Wynik prowizyjny 70 96 -27% 93 -25% 84 -17% . .
EBIT 262 272 4% 279 6% 232 13% Maciej Katowski
Saldo rezerw -160 -166 4% 171 6%  -130 230  alivk
Zysk netto 88 86 2% 86 2% 91 -3%

Wynik prowizyjny wyraznie ponizej oczekiwan ze wzgledu na nizsze optaty z

tytutu bancassurance. Wynik netto nieznacznie lepszy od prognoz dzieki 1D 1M YTD
. ) WIG 52,453 1.0% -0.6% 2.0%
nizszym rezerwom oraz podatkowi. WIG20 2192 1.0% -2.3% -5.3%
. . i mWIG40 3,840 11% 2.2% 10.2%
e Bogdanka — Spétka opublikowata wyniki za Il kwartat. SWIGE0 13730 07%  2.9% 13.4%
2Q15 konsensus vs kons Citi vs Citi 2Q14 r/r
RYNKI WSCHODZACE
Przychody 415 410 1% 415 0% 464 -10% 1D 1M YTD
EBITDA 147 136 9% 143 3% 130 14% MSCI 128.9 -1.8% -6.5% 10.4%
EBIT 53.2 40.0 33%  46.2 15% 40.7  31% BUX 22120 05% -1.6% 33.0%
- 04 - 0, 0,
Zysknetto  42.8 27.8 54% 320  34% 288  49% il e e
Zyski lepsze od oczekiwan dzieki wyzszej od oczekiwanej zrealizowanej ceny ’
(213 PLN/t, +8% powyzej naszych oczekiwan) oraz istotnej redukcji kosztow
ustug obcych oraz materiatow. DJIA 17,349 L0.9% -4.2% -2.7%
) . L S&P500 2,080  -0.8% -23% 1.0%
o Duon — Spoétka opublikowata wyniki za Il kwartat. NASDAQ co10 0 80/2 5 80/3 6_00/2
2Q15 konsensus  vs kons  2Q14 rir DAX 10682  -21% -9.0% 8.9%
FTSE100 6,403  -1.9% -57% -2.5%
Przychody 186 214 -13% LR CAC40 4884  -18% -5.0% 14.3%
EBITDA 11.0 12.6 -13% 12.6 -13%
EBIT 8.8 107 -18% 109  -19%
Zysk netto 7.0 79 -11% 82 -15% WIBORO/N  1.62% USDPLN 3.7593 -0.5%
WIBOR1IM  1.66% EURPLN 4.1801 0.4%
. . .- WIBOR 1Y 1.83% CHFPLN 3.8948 0.7%
L] GTC - Spolka Opubllkowala Wynlkl za |l kwartat. StopaREPO  1.50% EURUSD 1.1120 0.9%
2Q15 konsensus vs kons 2Q14 rir
Przychody 30.4 28.7 6% 33.0 -8%
EBIT 15,3 13.9 10% -47.8 -
Zysk netto -1.9 3.0 - -63.0 -
o LPP — Spoétka opublikowata wyniki za Il kwartat
2Q15 konsensus vs kons Citi vs Citi 2Q14 rir
Przychody 1,291 1,291 0% 1,291 0% 1,185 9%
EBITDA 193 184 4% 158 22% 227 -15%
EBIT 137 130 5% 106 29% 178 -23%
Zysk netto 137 110 25% 78.0 75% 168 -19%

Wyniki lepsze od oczekiwan dzieki istotnej redukcji kosztéw zarzadu oraz

znaczgcego wptywu dodatnich réznic kursowych.

Biuro Analiz DMBH



Biuletyn dzienny
20 sierpnia 2015

e Robyg - Spodtka opublikowata wyniki za Il kwartat

2Q15 konsensus vs kons 2Q14 rir
Przychody 64.9 61.1 6% 103 -37%
EBIT 3.3 1.5 116% 17.3 -81%
Zysk netto 2.7 -0.8 - 11.7 -T7%

o« Tauron — Spodtka opublikowata wyniki za Il kwartat

2Q15 konsensus vs kons Citi vs Citi 2Q14 rir
Przychody 4,430 4,427 0% 4,495 -1% 4,339 2%
EBITDA 894 866 3% 816 10% 906 -1%
EBIT 458 428 7% 368 24% 450 2%
Zysk netto 217 282 -23% 226 -4% 338 -36%

e Cube.ITG — NWZA w dn. 16 wrzesnia podejmie decyzje o skupie do 400 tys. akcji wtasnych za nie wiecej niz 3 min
PLN (cena nie wyzsza niz 10 PLN za akcje).

e MNI — Spétka opublikowata wstepne wyniki za | pétrocze: przychody 81,5 min PLN (92,7 min PLN rok wczesniej),
EBIT 14,1 min PLN (8,75 min PLN w | pétroczu 2014), EBITDA 34,8 min PLN (+3,6 min PLN r/r), zysk netto 14,4
min PLN (1,3 min PLN w | pétroczu 2014).

e Getin Holding — Spétka podpisata warunkowg umowe sprzedazy swojej spotki leasingowej w Rosji (Carcade) na
rzecz Artertesia Consulting Ltd (podmiot powigzany z BinBank). Jednym z warunkéw realizacji transakcji jest zgoda
urzedu antymonopolowego w Rosji. Cena zostata ustalona na 3 mid RUB (172,5 min PLN, 0,96x warto$¢
ksiegowa). Prezes spotki, Piotr Kaczmarek cytowany przez PAP powiedziat, ze transakcja, ktdrej zamknigcie jest
oczekiwane na IV kw. 15 roku bedzie miata negatywny wptyw na wynik spoéfki, ale pozostanie bez wptywu na
kapitaty (deprecjacja RUB/PLN zostata juz odzwierciedlona w kapitatach, teraz strata na FX przejdzie przez
rachunek wynikéw), za to pozytywnie wptynie na przeptywy pieniezne holdingu. Ponad 120 min PLN ze $rodkow
pozyskanych z transakcji moze zosta¢ przeznaczone na przejgcia na rynkach o nizszym profilu ryzyka i
stabilniejszym otoczeniu polityczno-ekonomicznemu.

o Sektor Bankowy — KNF szacuje, ze koszty restrukturyzacji walutowych kredytéw hipotecznych obnizg przychody z
tytutu podatku CIT od banku o 3,5 mid PLN (zaktadajgc udziat bankéw w kosztach na poziomie 90%), 2 mid PLN
(zaktadajgc udziat bankow w kosztach na poziomie 50%) bgdz az 12 mid PLN (umozliwiajgc wszystkim
kredytobiorcg uczestnictwo w programie, zgodnie z propozycjg PiS). KNF uwaza, ze kredytobiorcy z kredytami w
CHF nie powinni otrzymaé zadnej nadzwyczajnej pomocy przy sptacie kredytéw, poniewaz nie byloby to uczciwe w
stosunku do ztotéwkowych kredytobiorcow. Rada Stabilnosci Finansowej negatywnie ocenita obecny ksztatt ustawy
o restrukturyzacji walutowych kredytéw hipotecznych, ktéra jest obecnie na etapie prac w Senacie.

o Sektor Bankowy — PO ztozy w przysztym tygodniu w Sejmie projekt ustawy, ktérej celem jest utworzenie funduszu,
ktérego zadaniem bedzie wsparcie kredytobiorcéw sptacajgcych ztotowkowe kredyty hipoteczne w przypadku utraty
pracy badz niskich dochodéw. Kredytobiorcy przez okres nie dtuzszy niz 1,5 roku otrzymajg 1.500 PLN miesiecznie
wsparcia, ktére bedzie zwrotne do funduszu (w okresie 8 lat). Fundusz zostanie utworzony w oparciu o wptaty
bankéw oparte na ich udziale rynkowym w kredytach hipotecznych.

Transakcje

e Amrest — Inmobiliaria Tagba (podmiot zalezny od Finaccess Capital — meksykanskiego funduszu private equity)
nabyta od WP Holdings VII B.V. 31,71% udziatow spotki.

e Graal — Quercus TFl zmniejszyto swoj udziat z 5,11% do 4,52%.
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e mBank — Osoba z dostgpem do informacji poufnych nabyta 100 akcji po 342,5 PLN za udziat.

Kalendarium Spétek

o Aplisens — Pierwszy dzien obrotu bez prawa do dywidendy (0,3 PLN na akcje).
e DTP - Ostatni dzieh obrotu z prawem do dywidendy (0,08 PLN na akcje).

e EuCO - Pierwszy dzien obrotu bez prawa do dywidendy (2,68 PLN na akcje).

o Krka-WZA.

Kalendarium Makro

e GUS - Biezacy wskaznik ufnosci konsumentéw w sierpniu (-10,9 w lipcu).

e GUS - Wyprzedzajacy wskaznik ufnosci konsumentoéw w sierpniu (-14,3 w lipcu).

e NBP — Publikacja protokotu z posiedzenia RPP w sierpniu.
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Makro

GUS — Produkcja przemystowa wzrosta o +3,8% r/r w lipcu (oczekiwano +4,1% r/r w stosunku do +7,6% r/r w
czerwcu).

GUS — Sprzedaz detaliczna wzrosta o +1,2% r/r w lipcu (oczekiwano +2,85% r/r w stosunku do +3,8% r/r w
czerwcu).

GUS — Inflacja PPI wyniosta -1,7% r/r w lipcu (oczekiwano -1,55% r/r w stosunku do -1,4% r/r w czerwcu po rewizji).

Wezwania

Paged — Mespila Investments Limited ogtosito wezwanie na 14.989 akcji spotki (0,1% gtoséw na WZA), oferowana
cena 55,46 PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 21 sierpnia do 3 wrze$nia.

Pamapol — Amerykanka Struktura (kontrolowana przez Pawta oraz Mariusza Szataniak) ogtosit wezwanie do
sprzedazy 6.642.200 akcji (21,13% gtoséw na WZA), oferowana cena 1,15 PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 17
sierpnia do 18 wrzesnia. Wzywajgcy zamierza osiggnga¢ 100% gtoséw na WZA i nie planuje na obecng chwile
wycofywac spotki z obrotu na GPW.

Polcolorit — Barbara Urbaniak-Marconi ogtosita wezwanie do sprzedazy 4,27 min akcji spotki (20,2% gtoséw na
WZA), oferowana cena 0,75 PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 27 lipca do 1 wrze$nia. Wzywajacy ma zamiar
wycofac spotke z GPW.

TVN — Southbank Media ogtosit wezwanie do sprzedazy 160.952.702 akcji spétki (45,63% kapitatu akcyjnego),
oferowana cena 20 PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 24 lipca do 24 sierpnia. Wzywajacy ma zamiar wycofa¢
spotke z GPW.
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Wskazniki Spotek (1)
Clz C/WK EV/EBITDA

Spétka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
BOGDANKA 51.39 6.4 10.3 12.8 0.7 0.7 0.7 3.2 4.0 4.2
BUDIMEX 202.00 30.9 28.6 20.9 10.3 10.2 9.0 154 16.1 12.1
ELECTRICA 12.98 12.5 13.0 13.7 0.8 0.8 0.8 5.0 3.8 4.3
ENEA 14.58 7.1 8.5 9.1 0.5 0.5 0.5 4.0 5.7 6.4
ENERGA 19.5 8.2 8.7 11.0 0.9 0.9 0.9 5.2 5.6 6.3
EUROCASH 41.81 32.3 32.6 22.4 5.8 5.4 4.6 15.5 15.7 12.6
FARMACOL 55.00 14.3 12.7 12.1 11 1.0 1.0 8.1 7.7 6.6
GRUPA AZOTY 88.31 37.7 18.4 20.1 1.5 1.4 13 12.7 8.7 8.9
INTERCARS 240 19.3 17.0 15.2 3.2 2.7 2.4 14.4 13.4 12.0
JSW 12.41 -2.7 -1.9 -5.9 0.2 0.2 0.2 3.8 5.2 2.9
KETY 330.00 17.3 16.5 15.7 2.6 2.4 2.3 10.9 10.4 9.9
KGHM 84.00 6.9 9.0 16.2 0.7 0.6 0.6 2.4 2.6 34
LPP 7440 28.1 354 23.7 8.2 7.4 6.0 17.4 19.2 13.6
NEUCA 324.50 26.0 16.8 14.6 3.2 2.8 2.4 15.5 10.8 9.4
CcccC 189.9 17.2 325 24.4 7.6 6.8 5.8 255 20.3 16.2
ORANGE POL SKA 7.95 19.5 324 38.9 0.8 0.9 0.9 3.6 4.3 4.7
ORBIS 60.72 314 215 20.0 14 14 14 12.1 9.1 9.2
PELION 72.30 19.2 14.7 14.4 1.3 1.2 12 8.4 9.8 9.5
PGE 16.08 8.3 8.6 9.2 0.7 0.6 0.6 4.5 5.2 5.7
PGNIG 6.71 14.0 12.3 14.6 1.3 1.2 12 7.2 6.0 6.4
PKP CARGO 72.44 12.4 9.7 6.8 1.0 0.9 0.8 6.8 3.4 3.8
PKN 83.4 46.7 7.9 12.1 1.9 1.6 1.5 -16.5 5.9 7.5
LOTOS 32.69 -2.4 12.2 12.0 0.6 0.7 0.6 -10.6 6.7 7.6
TAURON 3.39 5.0 5.6 8.0 0.3 0.3 0.3 4.1 4.7 5.5
ZE PAK 18.37 11.4 20.9 8.4 0.2 0.2 0.2 4.9 6.1 5.6
Zrédto: DMBH
Wskazniki Spoétek (2)

ciz WK ROE

Spotka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 015 2016
BANK MILLENNIUM 5.85 10.9 12.6 11.0 1.2 1.1 1.0 12% 9% 10%
m BANK 347 11.4 13.3 11.7 1.3 1.2 1.1 12% 11% 10%
BZ WBK 294.5 14.8 13.9 13.9 1.8 15 14 13% 14% 10%
ING BSK 132.70 16.6 16.5 15.5 1.7 1.7 1.6 11% 10% 11%
ALIOR BANK 88.76 18.8 18.3 12.9 2.1 1.8 1.6 12% 11% 14%
PEKAO 159.5 15.4 17.3 15.3 1.7 1.8 1.7 11% 10% 11%
PKO BP 28.65 11.0 13.9 11.7 1.3 1.2 11 12% 9% 11%
GETIN NOBLE BANK 0.90 6.6 7.8 8.6 0.5 0.4 0.4 % 6% 5%
GETIN HOLDING 1.64 6.9 74 4.8 0.6 0.6 0.5 9% 8% 11%
PZU 422.95 12.6 14.2 14.7 2.8 2.8 2.9 23% 20% 19%
GPW 47.43 17.8 17.8 15.5 2.8 2.8 2.7 17% 16% 18%
OPEN FINANCE 511 9.4 134 10.0 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 dziatalnosci 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 wytacznie dla wlasnych potrzeb i nie moga 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 oséb posiadajgcych state miejsce zamieszkania w
USA (US citizens).

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

Opinie oraz wnioski zawarte w niniejszym biuletynie wazne sa 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
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 mozliwo$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 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 sporzgdzany 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 sporzgdzenia 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, zareje strowany 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.




