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Informacje ze Spoétek

e Echo Investment — NWZA w dn. 21 grudnia podejmie decyzje o utworzeniu

kapitatu rezerwowego w wysokosci 555,8 min PLN na poczet dywidendy. /Ifaf;l kMaterka
nality
e PCC Intermodal — tgczna warto$¢ ustug przewozu intermodalnego

dostarczonych dla MSC od konca sierpnia wyniosta 8,7 min PLN. Maciej Katowski

o Police — Spotka podpisata dwie umowy na dostawe mocznika i nawozéw Analityk
wielosktadnikowych w latach 2016-187: z Witt Handel o wartosci 481 min PLN

oraz z Hokr s.r.o. o wartosci 126 min PLN.

e PZU — Podziat akcji spotki (1:10) zostanie przeprowadzony 30 listopada. 1o

WIG 47908 -14% -64% -6.8%
o Sektor bankowy — Banki zostang obcigzone dodatkowa sktadka na rzecz BFG G20 1944 -19% -7.8% -16.1%
. - . - . MWIGA40 3584 0.4% -44% 2.9%

w zwigzku z upadtoscig SK Wotomin. Szacowane wysokosci sktadki wynoszg: SWIGS0 13118 -0.6% -2.3% 8.3%

Pekao — 243 min PLN, Millennium — 106 min PLN, BPH — 24 mIn PLN, BGZ
RYNKI WSCHODZACE
BNPP — 93 min PLN, Bank Handlowy — 66 min PLN, ING BSK — 165 min PLN, 1D IM

YTD

Getin Noble — 120 min PLN, mBank — 146 min PLN, PKO BP — 350 min PLN. MSCI 126.8  -1.2% -0.6% 8.7%

BUX 23397  -0.4% 6.9% 40.7%

o Sektor bankowy — KNF poinformowato, ze polski sektor bankowy jest stabilny i RTS 868  -3.3% -0.6% 9.7%

. . . . ’ . . - 0, - 0, - 0,

wiarygodny, co zostato potwierdzone przez EBA w europejskim éwiczeniu ISE 76,243 -4.4% -4.8% -11.1%

ujawniajgcym, w ktdrym uczestniczyto 13 polskich bankow (odpowiadajgcym za

81% aktywéw bankéw komercyjnych w Polsce; zagregowany wspétczynnik Tier b 1M YTD

o ) ) DJIA 17,812 01% 09% -0.1%

1 wyniést 14,23% na koniec Il kw. '15 roku). S&P500 2,089 01% 07% 15%

- . NASDAQ 5,103 0.0% 14% 7.7%

e Sektor bankowy — Wojciech Kwasniak, szef nadzoru bankowego w KNF, w DAX 10934 -14% 13% 11.5%

wywiadzie dla Rzeczpospolitej powiedziat, ze wysokie bufory kapitatowe FTSE100 6,277  -04% -2.6% -4.4%

. . . . . . . . - 0, - 0, 0,

natozone na mBank i Millennium s3g skutkiem uzywania przez te banki CAC40 4,820 14% -2.1% 12.8%

wewnetrznych modeli szacunku ryzyka, ktére mogg nie doszacowac ryzyk (co
jest zgodne z metodologig EBA). Pan Kwasniak podkreslit, ze wymogi

) ) o i g WIBORO/N  1.63% USDPLN 4.0046 0.2%

kapitatowe w Polsce nie sg tak restrykcyjne jak w Niemczech, Szwecji czy w WIBOR 1M 1.67% EURPLN 4.2613 0.2%

Czechach. Indywidualne wymogi kapitatowe i bufory muszg zostac spetnione WIBOR1Y ~ 1.82% CHFPLN 3.9384 0.4%

StopaREPO  1.50% EURUSD 1.0641 0.0%

zaréwno na poziomie jednostkowym jak i skonsolidowanym. Pan Kwasniak
przypomina, ze w zwigzku z wprowadzeniem nadzoru makroostroznosciowego
w Polsce, dywidendy bankéw beda zalezne od buforéw natozonych przez
Komitet Stabilnosci Finansowej i Ministra Finansow. Bufor ochrony kapitatu
wyznaczony ha 1,25% w 2016 roku bedzie stopniowo rosng¢ tak by w 2017
roku osiggnat 2,50%. Pan Kwasniak uwaza, ze koszt restrukturyzaciji
walutowych kredytow hipotecznych powinien by¢ podzielony 50:50 (bank:klient)
i by¢ roztozony w czasie. KNF nie ma nic przeciwko dalszej konsolidacji
sektora bankowego, w tym bankow z top 5, ale kluczowa jest jako$é nowego
wsciela banku. Wojciech Kwasniak zauwaza, ze niskie ptace w sektorze
bankoéw spoétdzielczych moga sie przetozy¢ na niskg jakos$¢ kadr, co moze

utrudni¢ spetnienie wyzwan regulacyjnych stojgcych przed sektorem.
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Tauron — Spotka ustanowita program emisji obligacji o wartosci 6,27 mld PLN w celu sfinansowania programu
inwestycyjnego oraz refinansowania obecnego zadtuzenia.

WDX — Wedtug Marka Skrzeczynskiego (Prezes Zarzgdu) tegoroczne przychody wzrosng o ok. 20% (+40% po
trzech kwartatach 2015).

Transakcje

Eurocash — Osoba z dostepem do informacji poufnych sprzedata 20 tys. akcji po 53,08 PLN za udziat.
Mirbud — NN Investment Partners TFl zmniejszyto swéj udziat z 5,53% do 3,11%.

Netmedia — SO SPV (podmiot powigzany z cztonkiem Rady Nadzorczej) nabyt 24 tys. akcji po 4,89-4,9 PLN za
udziat.

Projprzem — Quercus TFIl zmniejszyto swdj udziat z 8,07% do 2,82%.

Kalendarium Spétek

01Cyberaton — Podziat akcji spotki (1:20).
ABM Solid — Zawieszenie obrotu w zwigzku ze zmiang wartosci nominalnej akcji.

Action — NWZA w sprawie zmiany uchwat nr 3 i 4 NWZ z 15 listopada 2006 r. w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu zakladowego oraz emisji warrantow subskrypcyjnych i zmiany statutu.

Adiuvo Investments — Ostatni dzien obrotu 1.000.000 praw do akcji serii I.

Browar Gontyniec — NWZA w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje akcji serii F w drodze
subskrypcji prywatnej z wytgczeniem prawa poboru, wprowadzenia akcji i praw do akcji serii F do obrotu na
NewConnect oraz zmiany statutu.

GKS Katowice — NWZA w sprawie zatwierdzenia kierunkow rozwoju spétki oraz programu jej dziatalnosci, zmian w
statucie, zatwierdzenia Regulaminu Rady Nadzorczej, zmiany wysokos$ci wynagrodzenia cztonkéw rady nadzorczej.

Immobile — NWZA w sprawie upowaznienia do nabycia akcji wtasnych oraz okreslenia warunkéw przeprowadzenia
skupu akcji, utworzenia kapitatu rezerwowego i zmian w skfadzie rady nadzorczej.

JWW Invest — NWZA w sprawie zmiany statutu, uchylenia uchwaty nr 19 ZWZ z 5 maja 2015 roku oraz podjecia
nowej uchwaty w sprawie sporzgdzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych zgodnie z MSSF/MSR, zmian
sktadu rady nadzorczej, powierzenia zadan komitetu audytu radzie nadzorczej, udzielenia upowaznienia zarzgdowi
w przedmiocie mozliwosci odstgpienia od przeprowadzenia oferty publicznej akcji serii E.

Miraculum — Pierwszy dzien obrotu 20.000 akcji serii M1 oraz 538.819 akcji serii S.

Work Service — NWZA w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie zastawu rejestrowego na przedsiebiorstwie
spotki, obejmujgcego wszystkie ruchomosci i zbywalne prawa (w tym prawa wiasnosci intelektualnej), zaréwno

istniejgce jak i przyszte oraz uruchomienia programu emisji obligacji.
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Wezwania

e ACE - Grupo Industrial Saltillo gtosit wezwanie do sprzedazy 21.230.515 akcji (100% gtoséw na WZA), oferowana
cena 13,5 PLN za udziat. Intencjg wzywajgcego jest nabycie co najmniej 95% akcji spotki. Wzywajacy nie wyklucza
przymusowego wykupu akcjonariuszy oraz wycofania akcji ACE z obrotu na GPW. Zapisy potrwajg od 17 listopada
do 16 grudnia.

e Pani Teresa Medica — Sigvaris Holding ogtosit wezwanie do sprzedazy 2.408.077 akcji (100% gtoséw na WZA),
oferowana cena 15,45 PLN za udziat. Intencjg wzywajacego jest wycofanie akcji spotki z obrotu na GPW. Zapisy
potrwajg od 30 wrzesnia do 27 listopada.
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Wskazniki Spoétek (1)

Clz C/WK EV/EBITDA

Spotka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
BOGDANKA 41.45 5.2 6.8 7.3 0.6 0.5 0.5 2.7 33 33
BUDIMEX 213.45 29.7 235 20.8 10.5 9.2 8.5 15.2 13.1 10.6
EL EKTROBUDOWA 148.75 25.6 14.4 13.7 2.1 1.8 1.7 13.9 8.8 7.7
TRAKCJA PRKil 12.17 7.9 11.9 15.8 0.9 0.9 0.8 6.4 6.7 7.5
ELECTRICA 11.96 11.6 11.9 12.7 0.8 0.7 0.7 45 34 3.9
ENEA 11.68 5.7 5.4 6.7 0.4 0.4 0.4 34 5.0 55
ENERGA 135 5.7 6.6 7.6 0.7 0.6 0.6 4.1 4.7 5.1
EUROCASH 53.5 41.4 38.0 26.6 7.4 6.8 5.8 19.4 18.2 14.8
FARMACOL 51.15 13.3 11.8 11.3 1.0 1.0 0.9 7.3 6.9 5.8
GRUPA AZOTY 101 43.2 21.0 22.9 17 1.6 15 14.2 9.8 10.0
INTERCARS 233 18.7 16.5 14.7 3.1 2.6 2.3 14.0 13.1 11.7
Jsw 12.24 -2.2 -1.3 -1.6 0.2 0.2 0.3 6.1 30.7 11.5
KETY 278.00 15.4 13.3 14.0 2.2 2.1 2.0 9.2 9.0 9.0
KGHM 73.44 6.0 7.9 14.2 0.6 0.6 0.6 2.0 22 29
LPP 6971 26.3 32.8 225 7.7 6.4 5.3 16.3 17.4 13.1
NEUCA 348.95 28.0 18.0 15.7 34 3.0 2.5 16.5 11.6 10.0
CccC 154.15 14.0 26.4 19.8 6.2 55 4.7 20.9 16.7 13.3
ORANGE POL SKA 6.84 16.8 27.9 335 0.7 0.7 0.8 3.3 3.9 4.3
CYFROWY POLSAT 25.32 46.7 10.6 13.9 1.8 1.5 1.4 8.5 7.6 7.4
ORBIS 65.50 33.8 23.2 215 15 15 15 13.1 9.8 9.9
PELION 53.51 14.2 10.9 10.6 1.0 0.9 0.9 7.0 8.4 8.1
PGE 13.13 6.7 7.1 7.5 0.5 0.5 0.5 3.8 45 5.0
PGNIG 5.84 12.2 10.7 12.7 11 11 1.0 6.4 5.3 5.7
PKP CARGO 65.5 11.3 18.6 9.5 0.9 0.8 0.8 6.1 4.7 4.4
PKN 69.28 -5.1 6.8 8.3 1.6 13 1.2 -14.3 5.3 5.7
LOTOS 28.85 -2.1 54 10.5 0.5 0.6 0.6 -9.9 5.2 6.5
TAURON 2.78 4.1 4.6 6.6 0.3 0.3 0.2 3.8 4.4 5.1
ZEPAK 9.54 5.9 10.9 4.3 0.1 0.1 0.1 4.0 5.1 4.8
Zrédito: DMBH
Wskazniki Spoétek (2)

Ciz CIWK ROE

Spotka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 015 2016
BANK MILLENNIUM 5.16 9.6 10.0 9.1 11 1.0 0.9 12% 10% 10%
m BANK 306.85 10.1 11.7 10.3 1.2 1.1 1.0 12% 11% 10%
BZ WBK 263.65 13.3 13.3 12.8 1.6 14 13 13% 14% 10%
ING BSK 115.65 14.5 12.6 12.7 1.4 1.4 13 11% 11% 11%
ALIOR BANK 71.71 15.2 15.6 12.4 17 15 13 12% 11% 12%
PEKAO 137.0 13.2 15.1 14.7 15 15 15 11% 10% 10%
PKO BP 26.66 10.2 11.6 9.7 1.2 11 1.0 12% 10% 12%
GETIN NOBLE BANK 0.60 44 7.7 4.1 0.3 0.3 0.3 7% 4% 7%
GETIN HOLDING 1.3 5.5 5.9 3.8 0.5 0.4 0.4 9% 8% 11%
PzU 381.80 114 14.3 13.2 25 2.6 2.7 23% 18% 20%
GPW 40.94 15.3 13.9 14.5 2.5 2.8 2.7 17% 19% 19%
OPEN FINANCE 3.48 6.4 9.1 6.8 0.4 0.4 0.4 7% 5% 6%
Zrédito: 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 wytgcznie dla wtasnych 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$ci operacyjnej moze dziata¢ jako dealer / animator / organizator
spotki na rynku gietdowym lub pozagietdowym, nabywaé lub zbywac papiery warto$ciowe spétek 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 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 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 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.




