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Informacje ze Spoétek

Budimex — Spétka podpisata kontrakt z Bouygues Immobilier na budowe
osiedla mieszkaniowego w Warszawie o wartosci 64,5 min PLN.

Enel-Med — Spoétka zalezna Enel Invest nabyta 65% udziatéw w Jovimed
Osrodek Opiekunczo-Rehabilitacyjny.

Kofola — Spoétka zalezna Radenska podpisata umowe na wytaczng dystrybucje
produktéw PepsiCo na rynku chorwackim.

Pekao — Federico Ghizzoni, prezes Unicredit w wywiadzie dla Rzeczpospolitej
powiedziat, ze grupa jest otwarta na przejecia w Polsce, ale jednoczes$nie
podkreslit, ze Unicredit nie uczestniczy obecnie w zadnym procesie
dotyczgcym przejecia w Polsce, a strategii Pekao skupia sie na wzroscie
organicznym.

PKP Cargo — Zwigzki zawodowe wyznaczyty 18 grudnia jako dzien
rozpoczecia strajku generalnego.

Qumak — Pawet Jagus ztozyt rezygnacje ze stanowiska Prezesa Zarzadu.

Sektor bankowy — Puls Biznesu donosi, ze restrukturyzacja walutowych
kredytow hipotecznych nie jest obecnie priorytetem rzgdu. Rzad jest obecnie
skupiony na wprowadzeniu podatku bankowego. W zwigzku z wyzszymi
wymogami kapitalowymi, podatkiem bankowym i wptatami na BFG (zwigzanymi
z upadtoscig SK Banku) sektor bankowy nie moze przyja¢ na siebie wiecej
obcigzen. Rozwigzanie problemu walutowych kredytéw hipotecznych moze by¢
kosmetyczne i wejs¢ w zycie w 2017 roku.

Sektor bankowy — Rzeczpospolita informuje, ze zaproponowana formuta
opodatkowania aktywow bankéw zawiera kilka kontrowersyjnych zapiséw.
Dotyczg one m.in. opodatkowania obligacji skarbowych, podwadjne
opodatkowanie jednostek zaleznych bankéw (bankéw hipotecznych,
ubezpieczycieli) oraz sposéb wyliczania bazy podatku, ktéry zostat oparty nie o
warto$¢ bilansowa aktywow, ale o zestawienie obrotow i sald ksiegi gtéwnej,
gdzie w niektérych pozycjach wystepujg pozycje otwarte, co moze zwiekszyc¢
baze opodatkowania o kilka bgdz kilkanascie miliardow ztotych w wypadku
najwiekszych bankow. Watpliwosci budzi rowniez opodatkowanie dziatalnosci
maklerskiej, ktéra podlega opodatkowaniu jezeli dziatalno$¢ maklerska jest
prowadzona w strukturach banku i nie podlega opodatkowaniu, jezeli jest
realizowana przez zewnetrzny podmiot.

Sygnity — Warto$¢ portfela zaméwien na 2015/16 wynosi prawie 300 min PLN.
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1D IM  YTD
WIG 44670  -2.1% -9.6% -13.1%
WIG20 1773 -2.3% -11.9% -23.4%
mWIG40 3467  -18% -53% -0.5%
SWIGS0 12766 -15% -6.1% 54%
RYNKI WSCHODZACE

D IM  YTD
MSCI 1224 06% -35% 4.9%
BUX 23432 05% 4.2% 40.9%
RTS 792 20% -7.3% 02%
ISE 74584 2.0% -9.1% -13.0%

1D IM  YTD
DJIA 17492 -04% -13% -19%
S&P500 2048 -08% -15% -0.5%
NASDAQ 5023  -15% -14% 6.1%
DAX 10592 -0.8% -2.1% 8.0%
FTSE100 6127  -01% -27% -6.7%
CAC40 4637  -09% -56% 8.5%
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Transakcje

Ropczyce — Jézef Siwiec (Prezes Zarzadu) nabyt 1.260 akcji po 20,26 PLN za udziat.

Kalendarium Spoétek

Aiton Caldwell — NWZA w sprawie zmian w radzie nadzorczej.
Apator — Pierwszy dzien obrotu bez prawa do dywidendy (0,3 PLN na akcje).

Emperia — NWZA w sprawie umorzenia 900.219 akcji nabytych przez spotke i obnizenia kapitatu zaktadowego o
kwote 900.219 zt., celem dostosowania okre$lenia kapitatu zakladowego do jego wysokosci po dokonaniu
umorzenia akcji, upowaznienia RN do ustalenia jednolitego tekstu statutu oraz uzycia kapitatu zapasowego na
rozliczenie kosztow nabycia akcji wkasnych w celu umorzenia.

Getin Noble Bank — NWZA w sprawie zmiany statutu, upowaznienia zarzgdu do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego spotki w ramach kapitatu docelowego wraz z mozliwo$cig wytaczenia prawa poboru za zgoda rady
nadzorczej, obnizenia kapitatu zaktadowego oraz utworzenia kapitatu rezerwowego.

Kernel Holding — ZWZA.

Komputronik — Ostatni dzien obrotu z prawem do dywidendy (0,5 PLN na akcje).
Korporacja KGL — Debiut; pierwszy dzien obrotu 1.750.000 praw do akcji serii C.
MagnifiCo — NWZA w sprawie wyrazenia zgody na zbycie przedsiebiorstwa spotki.
Megaron — Ostatni dzien obrotu z prawem do dywidendy (0,54 PLN na akcje).

SMS Kredyt — NWZA w sprawie umorzenia akcji wkasnych, obnizenia kapitatu zaktadowego w zwigzku z
umorzeniem akcji wkasnych, zmiany statutu, udzielenia zarzagdowi upowaznienia do nabywania akcji wtasnych.

Tell — Pierwszy dzieh obrotu bez prawa do dywidendy (0,6 PLN na akcje).
Wielton — Wyptata dywidendy (0,14 PLN na akcje).

Zetkama — NWZA w sprawie ustalenia liczebnosci rady nadzorczej, zmian w sktadzie rady nadzorczej, w tym
podjecie uchwaty w sprawie powotania niezaleznego cztonka rady nadzorczej.

Wezwania

ACE - Grupo Industrial Saltillo ogtosit 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. Wzywajgcy nie wyklucza
przymusowego wykupu akcjonariuszy oraz wycofania akcji ACE z obrotu na GPW. Zapisy potrwajg od 17 listopada
do 16 grudnia.

Quantum Software — Quantum Qguar gtosit wezwanie do sprzedazy 235.000 akcji (15,87% udziatéw), oferowana
cena 6,15 PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 29 grudnia do 15 stycznia 2016.
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Wskazniki Spoétek (1)

Clz C/WK EV/EBITDA

Spotka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
BOGDANKA 344 43 5.6 6.1 0.5 0.4 0.4 24 3.0 29
BUDIMEX 196.00 27.3 21.6 19.1 9.6 8.5 7.8 13.6 11.6 9.4
EL EKTROBUDOWA 130.05 22.4 12.6 12.0 1.8 1.6 1.5 12.1 7.6 6.6
TRAKCJA PRKil 12.01 7.7 11.7 15.6 0.9 0.9 0.8 6.3 6.7 7.4
ELECTRICA 11.92 115 11.9 12.6 0.8 0.7 0.7 45 34 3.9
ENEA 10.77 5.2 5.0 6.2 0.4 0.4 0.4 31 4.7 53
ENERGA 11.27 4.8 55 6.4 0.5 0.5 0.5 3.7 4.3 4.7
EUROCASH 52 40.2 37.0 25.8 7.2 6.6 5.7 18.9 17.7 14.4
FARMACOL 53.99 14.1 12.5 11.9 1.1 1.0 0.9 7.9 7.5 6.4
GRUPA AZOTY 106.95 45.7 22.3 24.3 1.8 1.7 1.6 14.9 10.3 10.5
INTERCARS 245 19.7 17.4 155 3.2 2.8 2.4 14.6 13.6 12.3
Jsw 10.5 -1.9 -11 -14 0.2 0.2 0.2 5.8 29.5 111
KETY 279.00 15.5 13.4 14.1 2.2 2.1 2.0 9.3 9.0 9.0
KGHM 59.36 4.8 6.4 115 0.5 0.4 0.4 15 1.6 21
LPP 5830 22.0 274 18.8 6.5 54 45 13.7 14.6 11.0
NEUCA 345.00 27.7 17.8 15.5 34 2.9 2.5 16.4 11.4 9.9
CccC 132.85 12.1 22.7 17.0 53 4.8 4.1 18.1 14.5 11.6
ORANGE POL SKA 6.47 15.9 26.3 31.7 0.7 0.7 0.7 3.1 3.7 4.2
CYFROWY POLSAT 22.95 42.3 9.6 12.6 1.6 14 1.2 7.9 7.2 7.0
ORBIS 60.97 315 18.2 16.4 14 1.6 15 12.2 8.3 8.3
PELION 43.50 115 8.9 8.6 0.8 0.8 0.7 6.3 7.6 7.3
PGE 12.16 6.2 6.5 6.9 0.5 0.5 0.5 3.6 43 4.8
PGNIG 5.11 10.7 11.7 13.0 1.0 0.9 0.9 5.7 5.2 53
PKP CARGO 61 10.5 17.3 8.9 0.8 0.8 0.7 5.7 4.4 4.2
PKN 63.57 -4.7 6.2 7.6 1.4 1.2 1.1 -134 5.0 53
LOTOS 28 -2.0 5.2 10.2 0.5 0.6 0.5 -9.7 51 6.4
TAURON 2.59 3.8 4.2 6.1 0.3 0.2 0.2 3.7 4.3 5.0
ZEPAK 9.31 5.8 10.6 4.2 0.1 0.1 0.1 4.0 5.0 4.8
Zrédito: DMBH
Wskazniki Spoétek (2)

Ciz CIWK ROE

Spotka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 015 2016
BANK MILLENNIUM 4.97 9.3 9.6 8.8 1.0 1.0 0.9 12% 10% 10%
m BANK 295 9.7 11.2 9.9 11 1.0 0.9 12% 11% 10%
BZ WBK 253.5 12.8 12.8 12.3 15 13 13 13% 14% 10%
ING BSK 113.45 14.2 12.4 12.4 1.4 1.4 13 11% 11% 11%
ALIOR BANK 60.35 12.8 13.1 10.4 14 1.2 11 12% 11% 12%
PEKAO 137.8 13.3 15.2 14.8 15 15 15 11% 10% 10%
PKO BP 25.11 9.6 11.0 9.2 1.1 1.0 1.0 12% 10% 12%
GETIN NOBLE BANK 0.50 3.7 6.4 35 0.3 0.3 0.2 7% 4% 7%
GETIN HOLDING 0.96 4.0 4.3 2.8 0.3 0.3 0.3 9% 8% 11%
PzU 32.27 9.6 14.0 15.6 21 2.2 2.2 23% 16% 14%
GPW 36.81 13.8 12.5 13.1 2.2 2.5 2.5 17% 19% 19%
OPEN FINANCE 2.49 4.6 6.5 4.9 0.3 0.3 0.3 7% 5% 6%
Zrédito: 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). Sporzagdzanie 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 dziatalno$ci poza maklerskiej.

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 mogg by¢ kopiowane w jakiejkolwiek
formie ani przekazywane osobom trzecim.

Informacje zawarte w biuletynie nie moga byé 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 dziatalnosci operacyjnej moze dziata¢ jako dealer / animator / organizator
spotki na rynku gietdowym lub pozagietdowym, nabywac lub zbywaé papiery wartosciowe spotek wchodzacych w skfad klas aktywéw
wymienianych w wydawanych przez siebie materiatach oraz wykonywaé inne czynnosci w zakresie dziatalnosci maklerskiej w stosunku
do tych spétek. Powyzsze zastrzezenie stosuje sie odpowiednio do podmiotéw, w stosunku, do ktéorych DMBH jest w jakimkolwiek
stosunku zalezno$ci a pracownicy tych podmiotéw tgcznie z DMBH mogg 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 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 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 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 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 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$¢ za wyniki decyzji inwestycyjnych podjetych w oparciu o informacje zawarte w niniejszym materiale.
Wyniki inwestycyjne osiagniete przez inwestora w przeszito$ci 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 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, 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.




