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Informacje ze Spoétek

e CCC - Spotka opublikowata wyniki za IV kwartat 2015:

- . Rafat Materka
4Q15 konsensus vs konsensus  Citi Vs Citi 4014 rir Analityk
Przychody 755.4 750.6 1% 750 1% 679.2 11%
EBITDA 134.0 113.4 18% 112 19% 118.1 13% . .
EBIT 118.3 94.4 25% 95.4  24%  98.8  20% Maciej Kalowski
Zysknetto  105.2 91.9 14% 86,5  22% 309.9 -66% Analityk
Wyniki powyzej oczekiwan ze wzgledu na lepszg marze brutto na sprzedazy
oraz 8 min PLN w pozostatych przychodach operacyjnych netto. Bardzo solidne GPW
rzeplywy operacyjne na poziomie 254 min PLN. 1D 1M YTD
przeplywy op y) P WIG 45192  -1.2% 4.6% -2.7%
e Eurocash — Spétka opublikowata wyniki za IV kwartat 2015: WIG20 1818  -14% 5.1% -2.2%
. N mWIG40 3445  -11% 4.4% -3.4%
4Q15 konsensus vs konsensus  Citi Vs Citi  4Q14 rir SWIGS0 12626 -0.5% 2.4% -4.4%
Przychody 5044 5307 -5% 5458 -8% 4446 13%
EBITDA 185 186 -1% 186 -1% 157 17% D M YTD
EBIT 145 147 -1% 149 -2% 125 16% MSCI 107.8 23% -4.8% -12.4%
Zysk netto 97 103 -6% 100 -3% 75 34% BUX 22,941 -1.0% -1.3% -4.1%
Wyniki lekko ponizej oczekiwan, marza brutto wyniosta 10,96%. Wyraznie RTS 738 31%8.2% -2.6%
T ] ISE 74067  -1.9% 50% 3.3%
poprawity sie przeptywy operacyjne +94 min PLN (+84% r/r).
e GPW - Spotka opublikowata wyniki za IV kwartat 2015: 1D 1M YTD
4Q15 konsensus vs konsensus  Citi Vs Citi 4014 rir DJIA 16485 0.3% 3.8% -5.4%
S&P500 1,930  04% 2.8% -56%
Przychody 83.8 81.2 3% 82.0 2% 83.9 0% NASDAQ 4,543 09% 05% -9.3%
EBITDA 43.4 39.3 10% 39.0 11% 49.1 -12% DAX 9,168 -2.6% -5.8% -14.7%
EBIT 38.1 32.9 16% 33.0 15% 331 15% FTSE100 5867  -1.6% -02% -6.0%
CAC40 2.0% -3.6% -10.4%
Zysknetto  28.2 26.0 8% 26.0 8% 241 17% 4155 0 SO A%
Wyniki powyzej oczekiwan wsparte przez nizsze koszty operacyjne.

o Kopex — Spéika opublikowa’ra wyniki za |V kwartat 2015: WIBOR O/N 1.20% USDPLN 3.9740 0.0%
4Q15 konsensus vs konsensus 4Q14 rir ngi 1:\(/' i%;‘: E:Estr’j 3:3122 S;Zf;
Przychody 224 237 -5% 358 -24% StopaREPO  1.50% EURUSD 1.1013 -0.1%

EBITDA -407 31.6 - 63.0 -

EBIT -448 0.1 - 26. -

Zysk netto -504 -3.2 - 210 -

Negatywny wptyw na wyniki miaty odpisy na aktywa niefinansowe w wysokosci
368 min PLN oraz na aktywa finansowe w wysokos$ci 62 min PLN.

e Netia — Spotka opublikowata wyniki za IV kwartat 2015:

4Q15 konsensus vs konsensus 4Q14 rir
Przychody 403 409 -2% 409 -2%
EBITDA 102.0 108.1 -6% 108 -6%
EBIT -8.5 6.7 - 6.7 -
Zysk netto -13.9 2.9 - 2.9 _

Skorygowane przeptywy pieniezne wyniosty 55 min PLN (+6% r/r), zadtuzenie
netto wyniosto 253 min PLN (0,6x skorygowana EBITDA.

— Biuro Analiz DMBH
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e Apator — Zarzad rekomenduje dywidende w wysokos$ci 1 PLN na akcje (w tym 0,3 PLN dywidendy zaliczkowej
wyptaconej w grudniu, stopa dywidendy 3,7%).

e Asseco Poland — Spoétka podpisata kontrakt z ARiIMR na modernizacje systemu do obstugi wyptat pomocy
finansowej dla rolnikéw o wartosci 12,9 min PLN.

e Lokum Deweloper — Spétka zalezna podpisata przedwstepng umowe nabycia gruntu o powierzchni 3,75ha we
Wroctawiu za 6 min EUR oraz podpisata umowe kupna dziatki o powierzchni 1,83 ha za 11,76 min PLN.

e PKO BP - Dawid Jackiewicz, Minister Skarbu Panstwa cytowany przez PAP powiedziat, ze NWZA (zaplanowane
na 25 lutego) zadecyduje o zmianach w radzie nadzorczej banku, a nowa rada nadzorcza przygotuje raport z
dziatalnosci zarzadu banku. Raport ten bedzie podstawowym zrédtem informacji stuzgcych do podjecia mozliwej
decyzji w zakresie zmian w zarzadzie PKO BP w przysziosci. NWZA zadecyduje rowniez o zmianach w statucie
banku, ktére wyposazg rade nadzorczg w wieksze mozliwosci dotyczgce decyzji personalnych w ramach zarzadu
banku.

e Sektor bankowy — Kancelaria Prezydenta poinformowata, ze we wtorek miato miejsce spotkanie z ekspertami w
zakresie ksiegowosci, audytu i przedstawicielami ministerstwa finanséw. Spotkanie byto poswigecone mozliwosci
roztozenia w czasie (na lata) ksiegowania kosztéw restrukturyzacji walutowych kredytoéw hipotecznych. Nie podano
informacji o rezultatach spotkania.

e Sektor bankowy — KNF zlozyta wniosek o upadito$¢ SKOK Polska (172,9 min PLN depozytow, -92 min PLN
kapitatow).

e Sektor bankowy — PiS ztozyt w Sejmie projekt ustawy o zmianie ustawy o BFG, ktéry wprowadza kwartalng
ptatnos¢ sktadek na rzecz funduszu (w stosunku do obecnie obowigzujacej jednorazowej, rocznej ptatnosci).
Zmiana zapisow ustawy ma pozwoli¢ bankom na ksiggowanie kosztéw zwigzanych ze sktadkami na rzecz BFG w
cyklu kwartalnym (zgodnie z obecng opinig ESMA, koszty sktadek na BFG powinny zosta¢ zaksiggowane w catosci
w momencie powstania obowigzku do ich zaptaty, co moze zmusic¢, banki do zaksiegowania catej sktadki w
wynikach za | kw. '16 roku).

o Tarczynski — Zarzad rekomenduje dywidende w wysokos$ci 0,65 PLN na akcje (stopa dywidendy 4,8%).

e WDX — Marek Skrzeczynski (Prezes Zarzgdu) w wywiadzie dla PAP: 1. do 2019 spdtka zamierza podwoi¢
przychody (w 2015 wyniosty 137 min PLN); 2. Wptyw na rentownos$¢ w IV kwartale miaty koszty remontow w
wysokosci 2 min PLN oraz realizacja niskomarzowego kontraktu; 3. Podtrzymuje polityke dywidendg zaktadajgca
przeznaczenie na dywidende ok. 50% zysku; 5. W latach 2016-17 spétka zamierza sprzedac trzy nieruchomosci o
tacznej wartosci 9-10 min PLN.

Transakcje
e DTP — Rawmove nabyt 3,55 min akcji (9,94% kapitatu).

e Stalprodukt — W ramach drugiej transzy skupu akcji wtasnych spétka nabyta 358.400 akcji po 250 PLN za udziat.
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Kalendarium Spoftki

Apator — Publikacja wynikéw za IV kw. ‘15 roku.
Arena.pl — ZWZA w sprawie m.in. pokrycia straty za rok obrotowy 2015.

BGE — NWZA w sprawie zmian wysokosci i zasad przyznawania wynagrodzenia cztonkom rady nadzorczej oraz
zmian w skfadzie rady nadzorczej.

Budopol Wroctaw — NWZA w sprawie zmian w sktadzie zarzadu, zmian w sktadzie rady nadzorczej, zmiany statutu
oraz uchylenia uchwaty nr 5 NWZ z 7 lipca 2014 roku w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Elektotim — Publikacja wynikow za IV kw. ‘15 roku.

e-Muzyka — Publikacja wynikow za 2015 rok.

Eurocash — Publikacja wynikéw za IV kw. ‘15 roku.

GPW - Publikacja wynikéw za 2015 rok.

Hydrapres — NWZA w sprawie zmian w sktadzie rady nadzorczej.
Kopex — Publikacja wynikow za IV kw. ‘15 roku.

Kruk — Pierwszy dzien obrotu 117.398 akcji serii E.

Lark.pl — Wznowienie obrotéw po zmianie wartosci nominalnej akcji.
LZMO - Publikacja wynikéw za IV kw. ‘15 roku.

mBank — Publikacja wynikow za 2015 rok.

Netia — Publikacja wynikéw za 2015 rok.

Olympic Entertainment — Publikacja wynikéw za 2015 rok.

PKO BP — NWZA w sprawie zmian w skfadzie rady nadzorczej oraz zmian statutu.

Polimex-Mostostal — NWZA w sprawie zmian w skfadzie rady nadzorczej oraz wyrazenia zgody na zbycie
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa.

Quercus TFI — Publikacja wynikéw za 2015 rok.
Qumak — Publikacja wynikéw za IV kw. ‘15 roku.

Venture Incubator — NWZA w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii F z
pozbawieniem prawa poboru, wprowadzenia do obrotu na NC akcji serii F i praw do akcji serii F oraz zmiany
statutu.

Wezwania

Duon — Fortum Holding ogtosit wezwanie do sprzedazy 115.572.647 akcji (100% udziatéw), oferowana cena 3,85
PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 28 stycznia do 26 lutego 2016.

Ferro — Palmyra ogtosit wezwanie do sprzedazy 21.242.655 akcji (100% udziatéw), oferowana cena 10,5 PLN
za udziat. Zapisy potrwaja od 25 lutego do 25 marca 2016.

Magellan — Banca Farmafactoring ogtosit wezwanie do sprzedazy 6.720.037 akcji (100% udziatéw), oferowana
cena 64 PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 28 stycznia do 29 lutego 2016.
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Wskazniki Spotek (1)

Clz CIWK EV/EBITDA

Spétka Kurs 2015 2016 2017 2015 2016 2017 2015 2016 2017
BOGDANKA 33.35 5.4 5.9 5.6 0.4 0.4 0.4 29 2.8 2.6
BUDIMEX 193.50 21.3 18.9 14.6 8.4 7.7 6.9 11.4 9.2 6.5
EL EKTROBUDOWA 124.50 121 115 121 15 14 1.3 7.3 6.3 6.0
TRAKCJA PRKil 13.40 131 17.4 14.6 0.9 0.9 0.9 7.4 8.3 7.4
ELECTRICA 11.8 11.8 12.5 114 0.7 0.7 0.7 3.3 3.8 3.8
ENEA 11.17 5.2 6.5 6.8 0.4 0.4 0.4 4.8 54 5.8
ENERGA 12.89 6.2 7.7 8.2 0.6 0.6 0.5 4.4 5.0 55
EUROCASH 53.85 38.3 26.7 22.8 6.9 5.9 51 18.3 14.9 13.3
FARMACOL 51.99 12.0 11.5 10.9 1.0 0.9 0.8 7.0 6.0 5.0
GRUPA AZOTY 94.84 16.5 14.8 15.7 15 1.4 1.2 8.6 7.8 7.7
INTERCARS 248.45 17.6 15.7 14.3 2.8 2.4 21 13.8 12.4 11.4
JSW 10.7 -1.1 -1.4 -15.5 0.2 0.2 0.2 29.7 11.2 3.7
KETY 282.00 13.5 14.2 13.9 2.1 2.0 1.9 9.1 9.1 8.9
KGHM 65.30 -6.4 -44.6 -39.3 0.6 0.6 0.6 1.9 3.2 3.3
LPP 5060.05 24.0 18.0 155 4.7 4.0 35 12.9 10.2 8.9
NEUCA 331.00 17.1 14.9 134 2.8 24 21 11.2 9.7 8.6
CCcC 131.9 21.5 21.5 16.8 4.7 4.3 3.7 18.4 14.0 11.6
ORANGE POLSKA 6.28 33.2 85.6 59.5 0.7 0.7 0.7 3.6 4.1 4.4
CYFROWY POLSAT 22.7 9.5 12.4 12.9 13 12 1.1 7.2 7.0 6.7
ORBIS 61.00 18.3 16.4 15.1 1.6 15 1.5 8.3 8.3 7.6
PELION 49.86 21.4 14.4 14.2 0.9 0.9 0.8 8.9 8.7 8.6
PGE 13.33 -7.6 7.7 9.3 0.6 0.6 0.6 4.2 5.6 6.7
PGNIG 4.92 11.3 125 14.0 0.9 0.9 0.8 5.0 5.1 53
PKP CARGO 47.4 13.5 6.9 6.6 0.6 0.6 0.6 3.5 3.5 3.4
PKN 62.5 7.6 7.9 9.8 12 11 1.0 5.0 51 55
LOTOS 25.52 17.7 111 11.7 0.5 0.5 0.5 7.2 6.0 6.2
TAURON 2.55 33 5.8 6.9 0.2 0.2 0.2 3.9 5.0 5.6
ZEPAK 7.2 105 28.3 4.1 0.1 0.1 0.1 4.8 53 4.6
Zrédto: DMBH
Wskazniki Spétek (2)

oz CWK ROE

Spoétka Kurs 2015 2016 2017 2015 2016 2017 2015 2016 2017
BANK MILLENNIUM 5.94 11.1 17.0 12.8 11 1.0 0.9 9% 9% 8%
m BANK 343 12.2 16.2 12.3 12 11 1.0 11% 8% 9%
BZ WBK 288.3 13.9 17.7 145 15 1.4 1.4 13% 9% 10%
ING BSK 115.00 11.9 18.2 14.6 14 14 1.3 11% 9% 9%
ALIOR BANK 61.26 13.3 18.8 12.7 13 12 1.1 9% 7% 10%
PEKAO 147.5 15.4 21.2 16.1 17 17 1.6 10% 9% 10%
PKO BP 24.31 105 13.0 11.0 1.0 1.0 0.9 9% 8% 10%
GETIN NOBLE BANK 0.55 5.3 7.2 4.1 0.3 0.3 0.3 1% 4% 6%
GETIN HOLDING 13 5.9 3.8 3.7 0.4 0.4 0.4 8% 11% 10%
PzU 34.02 14.8 16.4 11.9 2.3 24 2.2 16% 14% 19%
GPW 37.00 12.6 131 12.0 25 25 23 19% 19% 20%
OPEN FINANCE 2.85 5.2 10.5 8.6 0.4 0.4 0.4 8% 4% 4%

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 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 zamieszk ania 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 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.




