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Informacje ze Spoétek

o Apator — Spoétka wygrata przetarg na dostawe licznikdw energii elektrycznej dla
PGE Dystrybucja o wartosci 31,7 min PLN (z mozliwoscig zwiekszenia
zamoéwienia o 39,8 min PLN).

Rafat Materka
Analityk

e Atrem - kaczna warto$¢ uméw podpisanych z OPG Gaz-System od wrzes$nia

Maciej Katowski
wyniosta 5,9 min PLN.

Analityk
o BGZ BNPP - Bankier.pl donosi, ze BGZ BNPP zlikwiduje marke Sygma Bank

(dziatajacg w segmencie consumer finance) i planuje przeprowadzenie fuzji

prawnej Sygma Bank Polska z BGZ BNPP do konca | pot. '16 roku. 1D 1M YTD
45,684 1.8% -7.0% -11.1%

e Budimex — Spotka ztozyta najlepszg oferte na budowe odcinka drogi WIG20 1,841 2.0% -8.3% -20.5%
. ] - 0/ - 0,

ekspresowej S5 o wartosci 359,3 min PLN. miG40 3467 15% -4.5% -0.5%
SWIG80 12654  11% -47% 45%

e Getin Holding, Idea Bank — Puls Biznesu informuje, ze Idea Bank (spotka
RYNKI WSCHODZACE
zalezna Getin Holding) jest bliski sprzedazy GetBack (spoétki windykacyjnej). 1D IM

YTD
Jedynym podmiotem wyrazajgcym che¢ przejecia spotki jest fundusz PE — MSCl 122.9 13% -41% 53%
; . L - BUX 23,703 0.0% 3.7% 42.5%
Abris Capital. Spotki odmowity komentarza. RTS 702 0.9% -8.2%  0.2%
o Grupa Cosmed — Spdtka opublikowata prognozy na 2016: przychody 274 min ISE 737z L2 -9.2% -14.0%
PLN, EBITDA 24,2 min PLN, EBIT 19,3 min PLN, zysk netto 15,7 min PLN.
1D 1M YTD
e JSW - Tomasz Gawlik zostat powotany na stanowisko Prezesa Zarzadu. DJIA 17496 -14% 0.0% -1.8%
. . . . S&P500 2042  -15% -04% -0.8%
e Kopex, Famur — Konsorcjum Kopeksu (lider) oraz Famuru ztozyto najlepsza NASDAQ 5003 -14% 03% 56%
oferte na dostawe scianowych sekcji obudéw zmechanizowanych do JSW o DAX 10,738 26% -21% 9.5%
- FTSE100 6,103 0.7% -27% -7.1%
wartosci 74 min PLN. CAC40 4,678 11% -53% 9.5%
e Kruk, PRESCO - UOKIiK wyrazit zgode na przejecie PRESCO Investment | NS .
FIZ przez Kruk TFI.
, . . L . WIBORO/N  1.62% USDPLN 3.9732 0.8%
NWR — Moody’s obnizyt perspektywe ratingéw spotki do negatywne;. WIBOR 1M 1.66% EURPLN 43011 0.0%
. . - . . . WIBOR1Y  1.79% CHFPLN 3.9923 0.3%
PKO BP - Parkiet donosi, ze Zbigniew Jagietto pozostanie na stanowisku StopaREPO  150% EURUSD 10826 -0.8%

prezesa banku.

PzU, Alior Bank — PZU zawarto umowe nabycia drugiej transzy akcji Alior
Banku od Carlo Tassara (9.96% akcji banku). Rozliczenie transakcji powinno
nastgpi¢ 18 grudnia. PZU bedzie w posiadaniu 19,92% akcji Alior Banku a
docelowo chce osiggngc 25.19% (co zostanie osiagniete w ostatniej, trzeciej
transzy). PZU ustalito cene nabycia akcji Alior Banku w wysokosci 89,25 PLN
(cena rynkowa wynosi obecnie 63,54 PLN; 89,33 PLN w dniu ogtoszenia
umowy).

Biuro Analiz DMBH
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e Sektor bankowy — ZBP (Zwigzek Bankow Polskich) w liscie wystanym do Marszatka Sejmu cytowanym przez PAP
informuje, ze wprowadzenie podatku bankowego w ksztatcie zaproponowanym przez PiS (przy otoczeniu niskich
stop procentowych, wysokich $wiadczen na BFG i utworzenie funduszu wsparcia kredytobiorcéw) moze
spowodowac, ze znaczgca liczba z najwiekszych 20 bankéw w Polsce zacznie raportowac straty. ZBP proponuje
zmiane podstawy opodatkowania na pasywa catkowite pomniejszone o kapitaty wtasne, gwarantowane depozyty i
wyemitowane listy zastawne (inng mozliwoscig jest opodatkowanie aktywéw wazonych ryzykiem; obecna
propozycja obejmuje opodatkowanie przekraczajgcych 4 mld PLN aktywow catkowitych po wytgczeniu kapitatéw
wiasnych). ZBP uwaza, ze podstawa do ptatnosci podatku powinna by¢ stata np. na koniec 2015 roku, a nie
zmienna z miesigca na miesigc jak jest to planowane w obecnym projekcie. Stata baza podatku sktonita by banki do
dynamicznego wzrostu w celu zrekompensowania negatywnego wptywu podatku na wyniki. Zwigzek sugeruje
rowniez, ze aktywa zwigzane z dziatalnoscig maklerska i obligacje skarbu panstwa rowniez powinny byé zwolnione
z podatku. Banki przygotowujgce bgdz realizujgce program naprawczy powinny by¢ zwolnione z ptacenia podatku.
ZBP obawia sie, ze obecny ksztatt regulacji doprowadzi do arbitrazu regulacyjnego — zagraniczne grupy bankowe
beda udziela¢ kredytow polskim klientom poprzez swoje spotki zagraniczne badz spétki matki, co nie tylko zwigkszy
koszty kredytéw, ale rowniez spowoduje powstania ryzyka walutowego (kredyty nie bytyby denominowane w PLN).
Podatek bankowy w obecnym ksztalcie moze rowniez podwazy¢ biznesowe uzasadnienie dziatania bankéw
hipotecznych.

e Sektor bankowy — Grupa frankowiczow przygotowata poprawki do projektu ustawy dotyczacej restrukturyzaciji
walutowych kredytow hipotecznych, ktéry zostat przedstawiony przez prezydenta. Pierwszg zmiang w stosunku do
zaproponowanej przez prezydenta ustawy jest poszerzenie grupy podmiotow, ktdre mogg skorzysta¢ z rozwigzan w
ustawie o osoby spetniajgce w dniu udzielenia kredytu statusu mikroprzedsiebiorcy. Restrukturyzacji mogtyby zostaé
poddane nie tylko kredyty hipoteczne majgce na celu realizacje potrzeb mieszkaniowych, ale réwniez pozyczki
hipoteczne. Restrukturyzacja mogtaby réwniez dotyczy¢ nie tylko obecnie obowigzujgcych umoéw, ale réwniez juz
sptaconych kredytéw i np. tych wypowiedzianych przez bank z powodu braku obstugi zadtuzenia. Koszty
restrukturyzacji kredytéw bytyby ponoszone nie tylko przez banki, ale rowniez przez podmioty, ktére w drodze np.
transakcji staty sie prawnym witascicielem wierzytelnosci kredytu hipotecznego. W przeciwienstwie do projektu
prezydenckiego, proponowane zmiany zaktadajg, ze bank musi przeprowadzi¢ restrukturyzacje (przewalutowanie)
kredytu na wniosek klienta (warunki przewalutowania nie ulegty zmianie). Drugg mozliwoscig na jakg moze sie
zdecydowac kredytobiorca jest kontynuowanie sptaty kredytu w obecnej walucie, ale to bank pokryje koszty réznicy
pomiedzy biezagcym kursem waluty a kursem w dniu udzielenia kredytu. Banki miatby by¢ rowniez zobligowane
prawnie (poprzez wprowadzenie zmiany w prawie bankowym) do przyjecia nieruchomosci stanowigce;j
zabezpieczenie kredytu w zamian za rozliczenie zadtuzenia — rozwigzanie to dotyczytoby wszystkich kredytéw
hipotecznych, nie tylko walutowych.

o Sektor Energetyczny — URE zatwierdzit taryfy dla dystrybutoréw energii na 2016:

Srednia zmiana taryfy dystrybucyjnej

Enea Operator -1.0%
Energa Operator/Energa Obrot -0.3%
PGE Dystrybucja/PGE Obrét -2.6%
RWE Stoen Operator -0.9%
Tauron Dystrybucja -1.9%
Srednia -1.6%

e Sygnity — W IV kwartale 2014/15 spotka osiagneta: 95,8 min PLN przychodéw (15% ponizej konsensusu), EBITDA
-1,6 min PLN (wobec konsensusu na poziomie 6,4 min PLN), EBIT -5,5 min PLN (konsensus oczekiwat 2,9 min
PLN), strata netto 10,2 min PLN (oczekiwano zysk na poziomie 1,7 min PLN).
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Transakcje

Ropczyce — Robert Duszkiewicz (Wiceprezes Zarzgdu ds. Finansowych) nabyt 1.209 akcji po 20,08 PLN za udziat.

Kalendarium Spoétek

11 bit studios — Debiut na gtdwnym rynku.

Alumast — Pierwszy dzien obrotu 1.200.000 akcji serii L.

Apator — Wyptata zaliczki na poczet dywidendy (0,3 PLN na akcje).
Boomerang — Zmiana nazwy spotki na Parcel Technik (PTE).

Dent-a-Medical — NWZA w sprawie zmiany statutu, upowaznienia zarzadu do nabycia akcji wtasnych w celu
umorzenia, umorzenia akcji wtasnych, obnizenia kapitatu zakladowego oraz potaczenia (scalenia) akcji spotki.

Helio — ZWZA w sprawie m.in. sposobu podziatu zysku netto za rok obrotowy 2014/2015.
Mabion — Pierwszy dzieh obrotu 510.000 akcji serii L oraz 360.000 akcji serii M.

Medicalgorithmics — NWZA w sprawie zmiany statutu w zakresie udzielenia zarzgdowi upowaznienia do
podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach kapitatu docelowego, w drodze emisji nowych akcji z wytgczeniem
prawa poboru, w drodze subskrypcji prywatnej.

Makro

GUS - Produkcja przemystowa wzrosta w listopadzie o +7,8% r/r (oczekiwane +5,6% r/r w stosunku do +2,4% r/r w
pazdzierniku).

GUS — Sprzedaz detaliczna wzrosta w listopadzie o +3,3% r/r (oczekiwane +2,1% r/r w stosunku do +0,8% r/r w
pazdzierniku).

GUS - Inflacja producencka wyniosta w listopadzie -1,8% r/r (oczekiwane -2% r/r w stosunku do -2,3% r/r w
pazdzierniku).
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Wskazniki Spoétek (1)

Clz C/WK EV/EBITDA

Spotka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
BOGDANKA 34.45 43 5.6 6.1 0.5 0.5 0.4 24 3.0 29
BUDIMEX 191.95 26.7 21.1 18.7 9.4 8.3 7.6 13.2 11.3 9.1
EL EKTROBUDOWA 128.20 22.0 12.4 11.8 1.8 1.6 1.5 119 7.5 6.5
TRAKCJA PRKil 12.80 8.3 125 16.6 1.0 0.9 0.9 6.7 7.1 7.9
ELECTRICA 11.8 114 11.8 125 0.7 0.7 0.7 45 3.3 3.8
ENEA 11.18 5.4 5.2 6.5 0.4 0.4 0.4 3.2 4.8 5.4
ENERGA 125 5.3 6.0 7.4 0.6 0.6 0.6 4.0 4.3 5.0
EUROCASH 52.5 40.6 37.3 26.1 7.3 6.7 5.7 19.1 17.9 14.5
FARMACOL 52.50 13.7 12.2 11.6 1.1 1.0 0.9 7.6 7.1 6.1
GRUPA AZOTY 97.9 41.8 20.4 222 17 1.6 15 13.8 9.5 9.7
INTERCARS 244 19.6 17.3 15.4 3.2 2.8 2.4 14.6 13.6 12.2
Jsw 10.5 -1.9 -11 -14 0.2 0.2 0.2 5.8 29.5 111
KETY 285.00 15.8 13.7 14.4 2.2 2.1 2.0 9.5 9.2 9.2
KGHM 59.07 4.8 6.3 11.4 0.5 0.4 0.4 1.5 1.6 21
LPP 5423.05 20.5 25.7 19.3 6.0 5.0 4.2 12.8 13.8 10.9
NEUCA 338.00 27.1 17.5 15.2 3.3 2.9 2.5 16.1 11.2 9.8
CccC 137 125 22.3 22.4 55 4.9 4.4 18.8 19.0 14.5
ORANGE POL SKA 6.54 16.0 345 89.1 0.7 0.7 0.7 3.2 3.7 4.2
CYFROWY POLSAT 21.64 39.9 9.0 11.9 15 1.3 1.2 7.6 7.0 6.8
ORBIS 58.50 30.2 17.5 15.8 14 15 15 11.6 8.0 8.0
PELION 49.86 15.6 21.4 14.4 0.9 0.9 0.9 6.8 8.9 8.7
PGE 12.52 6.4 -7.2 7.2 0.5 0.6 0.6 3.6 41 53
PGNIG 5.12 10.7 11.7 13.0 1.0 1.0 0.9 5.7 5.2 53
PKP CARGO 61.28 10.5 17.4 8.9 0.8 0.8 0.7 5.7 4.4 4.2
PKN 65.99 -4.9 6.5 7.9 15 13 11 -13.8 5.1 5.4
LOTOS 28.14 -2.0 5.2 10.3 0.5 0.6 0.5 -9.8 51 6.4
TAURON 2.81 4.2 3.6 6.4 0.3 0.3 0.2 3.8 4.0 5.1
ZEPAK 9.06 5.6 10.3 4.1 0.1 0.1 0.1 4.0 5.0 4.7
Zrédito: DMBH
Wskazniki Spoétek (2)

Ciz CIWK ROE

Spotka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 015 2016
BANK MILLENNIUM 5.4 10.1 10.2 13.8 11 11 1.0 12% 9% 9%
m BANK 316 10.4 11.7 17.1 1.2 1.1 1.0 12% 11% 7%
BZ WBK 280.5 14.1 14.0 18.8 1.7 15 14 13% 13% 9%
ING BSK 113.95 14.2 12.4 19.6 1.4 1.4 1.4 11% 10% 8%
ALIOR BANK 63.54 13.5 13.6 19.5 15 13 13 12% 9% 7%
PEKAO 150.1 14.5 16.2 23.0 1.6 1.7 1.7 11% 9% 8%
PKO BP 27 10.4 11.3 14.5 1.2 1.1 1.1 12% 9% 10%
GETIN NOBLE BANK 0.59 43 5.2 -839.1 0.3 0.3 0.3 7% 2% 0%
GETIN HOLDING 1.25 5.3 5.6 3.7 0.5 0.4 0.4 9% 8% 11%
PzU 33.12 9.9 144 16.0 2.2 2.3 2.3 23% 16% 14%
GPW 34.75 13.0 11.8 12.3 2.1 24 2.3 17% 19% 19%
OPEN FINANCE 2.39 4.4 6.3 4.7 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 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 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$ci operacyjnej moze dziata¢ jako dealer / animator / organizator
spotki na rynku gietdowym lub pozagietdowym, nabywac lub zbywac¢ papiery wartosciowe spétek wchodzacych w sktad klas aktywow
wymienianych w wydawanych przez siebie materiatach oraz wykonywac inne czynnosci w zakresie dziatalnosci maklerskiej w stosunku
do tych spotek. Powyzsze zastrzezenie stosuje sie odpowiednio do podmiotéw, w stosunku, do ktérych DMBH jest w jakimkolwiek
stosunku zalezno$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 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 odpowiadac¢, w kontekscie podejmowanych decyzji inwestycyjnych wszystkim inwestorom korzystajgcym z
materiatbw DMBH. Biuletyn DMBH nie powinien stanowi¢ jedynego Zrodta podjecia decyzji inwestycyjnej przez inwestora.

Inwestor podejmujac decyzje o zakupie lub sprzedazy papieréw warto$ciowych lub innych instrumentéw finansowych powinien wzigé
pod uwage fakt wystepowania ryzyka, ktére wigze sie z podjeciem decyzji inwestycyjnej, a w szczegdlnosci mozliwo$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 dgzy¢ do dywersyfikacji polegajacej na odpowiednim zréznicowaniu portfela instrumentéw finansowych celem
zmniejszenia globalnego poziomu ryzyka.

Niniejszy materiat zostat wydany jedynie w celach informacyjnych i nie jest ofertg 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 ogdlnym 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 przedsiebiorcow
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.




