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Informacje ze Spoétek

e Alior Bank — NWZA banku zostato wstrzymane do 22 grudnia w zwigzku z
przygotowaniem powotania nowych cztonkéw rady nadzorczej spoétki z nowymi
przepisami Prawa Bankowego. W zwigzku z rekomendacjg zarzadu banku,
NWZA nie bedzie glosowa¢ nad programem motywacyjnym dla zarzgdu.

Rafat Materka
Analityk

Maciej Katowski
e« Alma Market — Matgorzata Moska zrezygnowata ze stanowiska cztonka rady Analityk

nadzorczej.

e Ceramika Nowa Gala — Spoétka oczekuje, ze konkurencja cenowa bedzie
kontynuowana na rynku w 2016 roku, ale powinno sie uda¢ utrzymacé tempo b IM

. . - WIG 47916  -02% -4.7% -6.8%
wzrostu sprzedanych wolumenoéw przez spotke. Oszczednosci dotyczgce WIG20 1926 -05% -6.5% -16.8%
zakupu gazu w przysztym roku mogg wynie$¢ 5 min PLN. Spétka podtrzymuje mWIG40 3,654 0.6% -0.7% 4.9%

SWIG80 13,371 0.5% -1.7% 10.4%

swoj zamiar podzielenia sie zyskiem za 2015 rok z akcjonariuszami.

e JSW — Spétka porozumiata sie ze swoimi obligatariuszami (PKO BP, BGK, ING RYNKIWSCHODZACE

1D 1M YTD
BSK, PZU FIZAN BIS1) w zakresie przyszitej wspotpracy i restrukturyzacji Mscl 130.0 0.4% 25% 11.4%
zadtuzenia JSW (ostateczna umowa restrukturyzacji zadtuzenia ma zostaé BUX 23,769 0.2% 10.3% 42.9%
. . S L RTS 847  -11% 02% 7.%
podpisana do konca czerwca 2016 roku). JSW sptaci obligacje o wartosci 15 SE 75233 -05% -5.3% -12.2%

min PLN na rzecz PKO BP, BGK i PZU FIZAN BIS1.
e Kredyt Inkaso — NWZA powotato w sktad rady nadzorczej spétki Mariusza iD 1M  YTD
Banaszuka, Mirostawa Gronickiego oraz Piotra Urbanczyka. DJIA 17,720 -04% 0.3% -0.6%
S&P500 2080 -05% 0.1% 1.0%
o Sektor bankowy — Sktadki na fundusz wsparcia kredytobiorcow zostang NASDAQ 5109  -04% 11% 7.9%
. . . o DAX 11,382 08% 4.9% 16.1%
ustalone w przeciggu 30 dni poczawszy od 5 grudnia, prawdopodobnie jeszcze FTSE100 6356  03% -01% -3.2%
w 2015 roku. Termin wptat sktadek zostanie ustalony przez rade funduszu; CAC40 4,958 0.6% 1.2% 16.0%
Ministerstwo Finansow uwaza, ze termin ptatnosci sktadek moze zostaé

ustalony na 2016 rok.

WIBORO/N  1.61% USDPLN 4.0412 0.4%
e Torpol — Sebastian Siwek zrezygnowat ze stanowiska przewodniczgcego rady WIBORIM  1.67% EURPLN 4.2693 0.1%
nadzorczej. WIBOR1Y  1.82% CHFPLN 39284 0.6%
StopaREPO  1.50% EURUSD 1.0565 -0.3%

Transakcje

Alchemia — Skotan sprzedato 950.000 akcji po cenie 4,20-4,80 PLN za udziat.

Rainbow Tours — Aviva Investors Poland TFI zmniejszyto zaangazowanie w
spotce do 5,7% akcji (3,89% gtosow) z 7,41% (5,05%).

Robyg — Oscar Kazanelson (przewodniczacy rady nadzorczej) sprzedat
3.700.000 akcji spotki po 2,21 PLN za udziat.

Votum — Cztonek zarzgdu nabyt 809 akcji po cenie 15,18 PLN za udziat.

Biuro Analiz DMBH
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Kalendarium Spétek
e AB - Ostatni dzien obrotu z dywidendg (0,7 PLN na akcje).

o Atlantis — NWZA w sprawie podziatu spotek FON SA, ELKOP SA, INVESTMENT FRIENDS CAPITAL SA,
ATLANTIS SA, RESBUD SA, INVESTMENT FRIENDS SA poprzez przeniesienie czesci majatkéw na spoétke IFERIA
SA (podziat przez wydzielenie).

e Biomed-Lublin — NWZA w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie zastawow rejestrowych oraz wyboru cztonka

rady nadzorczej.

e Blirt - NWZA w sprawie emisji warrantéw subskrypcyjnych, warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego,
wytgczenia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, upowaznienia dla organow spoétki oraz zmiany statutu.

o Dase — Pierwszy dzien obrotu 93.750 akgcji serii F.

e Elkop — NWZA w sprawie podziatu spétek FON SA, ELKOP SA, INVESTMENT FRIENDS CAPITAL SA, ATLANTIS
SA, RESBUD SA, INVESTMENT FRIENDS SA poprzez przeniesienie czesci majgtkéw na spotke IFERIA SA
(podziat przez wydzielenie).

e FON — NWZA w sprawie podziatu spotek FON SA, ELKOP SA, INVESTMENT FRIENDS CAPITAL SA, ATLANTIS
SA, RESBUD SA, INVESTMENT FRIENDS SA poprzez przeniesienie czesci majatkdw na spoétke IFERIA SA
(podziat przez wydzielenie).

e IMS - NWZA w sprawie ustalenia wynagrodzenia cztonka rady nadzorczej petnigcego funkcje sekretarza rady
nadzorczej, upowaznienia zarzgdu do zakohnczenia nabywania akcji wkasnych na podstawie i w granicach
upowaznienia udzielonego uchwatg Nr 9 NWZ z 17 lutego 2014, upowaznienia zarzgdu do nabywania akcji
wiasnych na podstawie i w granicach upowaznienia udzielonego przez WZ oraz okreslenia srodkéw na
sfinansowanie nabycia akcji wkasnych.

e Investment Friends — NWZA w sprawie podziatu spotek FON SA, ELKOP SA, INVESTMENT FRIENDS CAPITAL
SA, ATLANTIS SA, RESBUD SA, INVESTMENT FRIENDS SA poprzez przeniesienie cze$ci majgtkdw na spotke
IFERIA SA (podziat przez wydzielenie).

e Investment Friends Capital - NWZA w sprawie podziatu spétek FON SA, ELKOP SA, INVESTMENT FRIENDS
CAPITAL SA, ATLANTIS SA, RESBUD SA, INVESTMENT FRIENDS SA poprzez przeniesienie czesci majgtkow na
spotke IFERIA SA (podziat przez wydzielenie) oraz obnizenia wartosci nominalnej akcji wszystkich serii przy
jednoczesnym proporcjonalnym zwiekszeniu ich ilosci bez zmiany wysoko$éci kapitatu zaktadowego i zmiany statutu.

e Resbud — NWZA w sprawie podziatu spétek FON SA, ELKOP SA, INVESTMENT FRIENDS CAPITAL SA,
ATLANTIS SA, RESBUD SA, INVESTMENT FRIENDS SA poprzez przeniesienie czesci majgtkow na spotke IFERIA
SA (podziat przez wydzielenie).

o Wittchen — Pierwszy dzieh obrotu 1.600.000 akcji serii B.

Kalendarium Makro

e Markit Economics — PMI w listopadzie (oczekiwane 52.8 w stosunku do 52.2 w pazdzierniku).

o BIEC — Wskaznik Rynku Pracy (79,3 w pazdzierniku).

Makro

e GUS - PKB w Il kw. '15 roku wzrdst o +3,5% r/r (oczekiwano +3,4% r/r w stosunku do +3,3% r/r w pazdzierniku).

e GUS - Szacunek inflacji CPI w listopadzie wyniést -0,5% r/r (oczekiwano -0,4% r/r w stosunku do -0,7% r/r).
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Wezwania

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.

Variant — Wiestaw Cholewa, Leszek Kotodziej, Tomasz Gubata, Marek Forystek, Piotr Wrona, Pawel Wicherek,
Marek Lesniak, Demetriusz Kurosad, Joanna Kotodziej, Rafat Matek, Franciszek Kotodziej ogtosili przymusowy
wykup 963.163 akcji spotki (9,88% gtoséw) po 1,67 PLN za udziat. Dniem wykupu jest 3 grudnia.
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Wskazniki Spoétek (1)

Clz C/WK EV/EBITDA

Spoétka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
BOGDANKA 40.99 5.1 6.7 7.2 0.6 0.5 0.5 2.7 33 33
BUDIMEX 211.50 29.5 23.3 20.6 10.4 9.2 8.4 15.0 12.9 10.5
EL EKTROBUDOWA 147.95 25.4 14.4 13.6 2.1 1.8 17 13.9 8.7 7.7
TRAKCJA PRKil 12.80 8.3 12.5 16.6 1.0 0.9 0.9 6.7 7.1 7.9
ELECTRICA 12.12 11.7 12.1 12.8 0.8 0.8 0.7 4.6 35 3.9
ENEA 11.52 5.6 5.3 6.6 0.4 0.4 0.4 3.3 4.9 5.4
ENERGA 13.65 5.8 6.7 7.7 0.7 0.6 0.6 4.2 4.7 5.2
EUROCASH 52 40.2 37.0 25.8 7.2 6.6 5.7 18.9 17.7 14.4
FARMACOL 56.00 14.6 13.0 12.3 11 1.0 1.0 8.3 7.9 6.8
GRUPA AZOTY 107.95 46.1 225 245 1.9 1.7 1.6 15.0 10.4 10.6
INTERCARS 253.3 20.3 18.0 16.0 3.4 2.9 25 15.1 14.0 12.6
JSW 12.59 -2.2 -1.3 -1.7 0.2 0.2 0.3 6.2 31.0 11.6
KETY 290.00 16.1 13.9 14.6 23 22 21 9.6 9.3 9.3
KGHM 72.30 5.9 7.7 14.0 0.6 0.5 0.5 2.0 2.1 2.8
LPP 6808 25.7 32.0 22.0 7.5 6.3 5.2 15.9 17.0 12.8
NEUCA 333.10 26.7 17.2 15.0 3.3 2.8 2.4 15.9 111 9.6
CCC 159 14.4 27.2 20.4 6.4 57 4.9 215 17.2 13.7
ORANGE POL SKA 6.76 16.6 27.5 331 0.7 0.7 0.7 3.2 3.8 4.3
CYFROWY POLSAT 24.06 44.4 10.1 13.2 1.7 1.4 13 8.2 7.4 7.2
ORBIS 63.22 32.7 18.9 17.0 1.5 1.7 1.6 12.6 8.6 8.6
PELION 50.92 135 10.4 10.1 0.9 0.9 0.8 6.8 8.1 7.9
PGE 13.26 6.8 7.1 7.6 0.6 0.5 0.5 3.8 4.5 5.0
PGNIG 5.39 11.3 12.4 13.7 1.1 1.0 1.0 6.0 55 5.5
PKP CARGO 64.46 11.1 18.3 9.4 0.9 0.8 0.8 6.0 4.6 4.4
PKN 67.93 -5.0 6.7 8.1 15 13 12 -14.1 5.2 5.6
LOTOS 28.51 -21 53 10.4 0.5 0.6 0.6 -9.8 5.2 6.4
TAURON 2.84 4.2 4.7 6.7 0.3 0.3 0.3 3.8 4.4 5.2
ZEPAK 9.35 5.8 10.7 4.3 0.1 0.1 0.1 4.0 5.1 4.8
Zrédto: DMBH
Wskazniki Spoétek (2)

Ciz CIWK ROE

Spoétka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 015 2016
BANK MILLENNIUM 5.29 9.9 10.3 9.3 1.1 1.0 0.9 12% 10% 10%
m BANK 300.15 9.8 114 10.1 11 1.0 0.9 12% 11% 10%
BZ WBK 260.6 13.1 13.2 12.7 1.6 14 1.3 13% 14% 10%
ING BSK 115.00 14.4 12.5 12.6 1.4 1.4 13 11% 11% 11%
ALIOR BANK 73.12 15.5 15.9 12.6 1.7 15 14 12% 11% 12%
PEKAO 137.1 13.3 15.1 14.7 15 15 15 11% 10% 10%
PKO BP 26.95 10.4 11.8 9.8 1.2 11 1.0 12% 10% 12%
GETIN NOBLE BANK 0.58 4.3 75 4.0 0.3 0.3 0.3 % 4% 7%
GETIN HOLDING 1.31 5.5 5.9 3.9 0.5 0.4 0.4 9% 8% 11%
PzU 38.60 11.5 14.5 13.4 25 2.6 2.7 23% 18% 20%
GPW 41.09 15.4 14.0 14.6 25 2.8 2.7 17% 19% 19%
OPEN FINANCE 3.38 6.2 8.9 6.6 0.4 0.4 0.4 % 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). Sporzgdzanie 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 byé 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¢ spoétek wechodzgcych 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 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 zyskow, 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 oferta 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 ogdélnym 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 informaciji.

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, XIl 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.




