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Informacje ze Spoétek

o AAT Holding - Zarzad spétki rekomenduje wyptate dywidendy z zysku za 2016

w wysokosci 3,2 min PLN (DPS 0,40 PLN). Pozostata cze$¢ zysku ma trafi¢ na
kapitat zapasowy.

AC - CEO Katarzyna Rutkowska cytowana przez PAP liczy na dwucyfrowy wzrost

Wyniki operacyjne nieznacznie powyzej oczekiwan, pozytywny wptyw na wyniki
netto miato aktywo na odroczony podatek w wysokosci 100 min PLN (nie

Wyniki zblizone do oczekiwan, marza brutto na sprzedazy wyniosta na poziomie
9,4% byta nizsza od oczekiwan, cho¢ skompensowana zostata nizszymi kosztami
sprzedazy i ogdlnego zarzadu oraz pozostatymi kosztami operacyjnymi. Spoétka
prognozuje 115 min PLN zysku netto w 2017 (wobec konsensusu i naszych
oczekiwan na poziomie 118 min PLN). Zarzad rekomenduje dywidende w
wysokosci 5,75 PLN na akcje (stopa dywidendy 1,4%).

PGNiG, PGE, Enea, Energa — PGNiG Termika odstgpito od udziatu w transakcji
przejecia aktywdédw EDF w Polsce. Dotychczasowy udziat spétki w transakcji
przejety zostanie przez PGE, ktérej udziat w catym przedsiewzieciu wzrosnie do
60% Udziaty Enei i Enerai, wynoszace po 20%, pozostana bez zmian.

sprzedazy oraz wzrost zysku w 2017. Spoétka ocenia, ze perspektywy rozwoju /Ifaflg: kMaterka
. . . . . . nall
krajowego rynku sg dobre - zwieksza sie import aut, a relacje cen paliw y
sprzyjaja konwersji na gaz. Dodata, ze duze mozliwosci rozwoju daje tez i
eksport Alan Witczak
port. Analityk
Amrest — Spétka podpisata z KFC France wstepne porozumienie dotyczace S— YR
przejecia 42 restauracji marki KFC we Francji. wIG 59,109  -0.3%  2.2% 14.2%
i ) o WIG20 2230 -04%  23% 145%
Cyfrowy Polsat — Spotka opublikowata wyniki za IV kwartat 2016: mWIG40 4844 -03%  07% 14.9%
o o SWIG80 16,302 -0.4% 52% 14.3%
4016 konsensus vs konsensus Citi  vs Citi  4Q15 rir
Przychody 2535 2518 1% 2518 1% 2610 -3% RYNKI WSCHODZACE
1D M YTD
EBITDA 902 878 3% 874 3% 881 2% MsCl 126.9 0.4% 139 3.6%
EBIT 390 380 3% 369 6% 444 -12% BUX 32,636 0.0%  -22%  2.0%
Zysk netto 350 207 69% 303 15% 186 89% RTS 1,063  -01%  -94% -7.8%
ISE 89,446 0.3% 1.0% 14.5%

RYNKI ROZWINIETE
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uwzglednione w konsensusie). Spotka spodziewa sie, ze 2017 wolne przeptywy DJIA 20050  05%  26%  6.0%
pieniezne beda nie nizsze niz w 2016 (1,56 mid PLN), zas naktady inwestycyjne S&P500 2385  08%  24%  65%

- o . NASDAQ 5,900 0.7% 24%  9.6%
nie przekrocza 10% przychodow. DAX 12,010 0.2% Do ac
Enea — CEO Mirostaw Kowalik cytowany przez PAP poinformowat, ze spbtka FTSEL00 7,869 0% - 12%  32%

) - ) ) ' T CAC40 4985  02%  20%  25%
planuje przedstawi¢ rekomendacje dotyczacg dywidendy przy okazji publikacji

wynikéw za 2016 rok, czyli 30 marca. R il oW
GPW - Jarostaw Grzywinski, cztonek Rady Nadzorczej GPW, zostat powotany WIBORO/N  1.65% USDPLN 40178 -1.3%
o o WIBORIM  1.66% EURPLN 43129 -0.1%
na prezesa spotki na okres 3 miesiecy poczgwszy od 15 marca. WIBOR 3M 1.73% CHFPLN  4.0166  -0.3%
P . - WIBOR 6M 1.81% EURUSD 1.0735 1.2%
Neuca — Spotka opublikowata wyniki za IV kwartat 2016: WIBOR 1Y 1.850/2 0
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4Q16 konsensus vs konsensus Citi  vs Citi  4Q15 rir Stopa O 150%

Przychody 1,846 1,759 5% 1,818 2% 1,714 8%

EBITDA 38.4 39.8 -3% 38.6 0% 32.1 20%

EBIT 30.6 32.0 4%  31.1 2% 247 24%

Zysk netto 26.8 27.2 -1%  26.6 1% 229 17%
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e PZU - CEO Michat Krupinski poinformowat na konferencji wynikowej, ze spotka pozyskata ponad 700k nowych
klientéw. Oczekuje on rowniez dobrego wyniku inwestycyjnego w 1Q17. PZU planuje emisje obligacji
podporzadkowanych w kwocie 3 mld PLN na koniec 2Q17. Ponadto, spdétka planuje wyptaci¢ dywidende znaczgco
powyzej 50% z zysku za 2016.

« Robyg - Spétka opublikowata wyniki za IV kwartat 2016:

4Q16 konsensus vs konsensus Citi  vs Citi  4Q15 rir
Przychody 216 213 1% 146 48% 216 213
EBITDA 57.5 56.3 2% 37.6 165% 57.5 56.3
Zysk netto 52.7 46.4 14% 16.5 220% 52.7 46.4

Spotka prognozuje 90 min PLN zysku netto w 2017 (w pordéwnaniu z 109 min PLN w 2016, spadek ze wzgledu na
przesuniecie w realizacji czesci projektéw na 2018) oraz 2,5 tys. mieszkan rozpoznanych w przychodach (w tym
2.400 projektéw realizowanych bez partneréw).

e« Tauron — 1. Spotka liczy na osiggniecie 432 min PLN oszczedno$ci kosztowych w 2017 w ramach poprawy
efektywnosSci grupy. 2. Spétka oczekuje, ze wzrost zuzycia energii elektrycznej w Polsce w 2017 roku bedzie co
najmniej taki, jak w 2016, w ktdrym wynidst 1,59%.

o Vivid Games - Portfolio spotki na 2017 jest najwieksze w historii, co powinno przetozy¢ sie na rekordowe wyniki
finansowe w 2017. W tym roku spdtka chce wydac jeszcze co najmniej trzy gry, a najwazniejszy tytut to Metal Fist.
W marcu zapadnie decyzja o ewentualnej emisji obligacji.

e ZUE - Spotka opublikowata, ze portfel zamoéwien ma obecnie wartos¢ 613 min PLN. Ponadto, spétka ztozyta
najkorzystniejsze oferty samodzielnie lub w konsorcjum o tgcznej wartosci ok. 1 mid PLN.

Transakcje

o Pekao — Unicredit zmniejszyt udziat w akcjonariacie Pekao do 39,06% z 40,1%, poprzez sprzedaz akcji posiadaczom
certyfikatéw

Kalendarium Spofki

e« Amrest - Publikacja raportu za 2016.

e« Asseco Poland — Publikacja raportu za 2016.

. BGZ BNP Paribas Polska - Publikacja raportu za 2016.

o Cyfrowy Polsat — Publikacja raportu za 2016.

o ES-System - Publikacja raportu za 2016.

o Inpost — Rozpoczecie zapiséw na sprzedaz akcji w wezwaniu ogtoszonym przez Ai Prime Bidco oraz Rafata Brzoske.

o Integer — Rozpoczecie zapisbw na sprzedaz akcji w wezwaniu ogtoszonym przez Ai Prime Bidco oraz Rafata
Brzoske.

o Izo-Blok- Publikacja raportu za III kwartat 2016/2017.
e JSW - Publikacja raportu za 2016.

e Kety — Publikacja raportu za 2016.

e KGHM - Publikacja raportu za 2016.

¢ Kino Polska — Publikacja raportu za 2016.

¢« Neuca — Publikacja raportu za 2016.

¢ Octava — Publikacja raportu za 2016.
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e Putawy — Publikacja raportu za 2016.
« Robyg - Publikacja raportu za 2016.
o Ronson - Pierwszy dzien notowania akcji bez prawa do zaliczki na dywidende za 2016 (0,09 PLN na akcje).

¢ Summa Linguae — Wprowadzenie do obrotu na New Connect 200 tys. akcji serii E, 191.130 akcji serii G oraz 150
tys. akcji serii G.

e« Toya - Publikacja raportu za 2016.
o Ulma - Publikacja raportu za 2016.
o Unimot - Ostatni dzien notowania na GPW 2,2 min praw do akcji serii J.

¢ X-System — NWZA ws. podwyzszenia kapitatu.

Makro

e GUS - W lutym inflacja bazowa w lutym bez cen zywnosci i energii wyniosta +0,3% r/r (oczekiwania +0,4% r/r, w
styczniu +0,3% r/r).

Kalendarium Makro

¢  GUS - Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw w lutym (oczekiwania +4,5% r/r, w styczniu +4,5% r/r).
¢ GUS - Przecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw w lutym (oczekiwania +4% r/r, w styczniu +4,3% r/r).

o NBP - Saldo obrotéw biezacych za styczen (oczekiwania 360 min EUR, w grudniu -533 mIn EUR).

Wezwania

« Orzel Bialy — NEF Battery Holdings ogtosit wezwanie do sprzedazy 6 568 261 akcji (39,45% kapitatu
zaktadowego), oferowana cena 8,65 PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 10 lutego do 20 marca.

« Vantage Development - Fedha ogtosita wezwanie do sprzedazy 18.783.120 akcji (30,08% kapitatu
zaktadowego), oferowana cena 3,25 PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 23 lutego do 27 marca.

« Kopex — TDJ ogtosita wezwanie do sprzedazy 127 855 akcji (0,17% kapitatu zaktadowego), oferowana cena 3,63
PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 7 marca do 20 marca. Cena w wezwaniu zostala podwyzszona do 3,64 PLN za
udzial.

e Polcolorit — Unilin Poland (kontrolowany przez Mohawk) ogtosit wezwanie do sprzedazy akcji Polcoloritu (100%
kapitatu zaktadowego), oferowana cena 5,8 PLN za udzial. Rodzina Marconi (gtéwni akcjonariusze Spétki)
zobowigzali sie do sprzedazy akcji w wezwaniu. Zapisy potrwajg od 8 marca do 19 kwietnia.

« Integer — Rafal Brzoska oraz AI Prime Bidco S.a.r.l. oglosita wezwanie do sprzedazy 5 435 833 akcji
(70,01% kapitatu zakladowego), oferowana cena 41,1 PLN za udzial. Zapisy potrwaja od 16 marca do
19 kwietnia.

« InPost — Rafal Brzoska oraz AI Prime Bidco S.a.r.l. ogltosita wezwanie do sprzedazy 11 558 000 akcji
(100% kapitatu zaktadowego), oferowana cena 9,5 PLN za udziat. Zapisy potrwaja od 16 marca do 20
kwietnia.

o Pelion — KIPF ogtosit wezwanie do sprzedazy 8.273.693 akcji (45.87% gtoséw na WZA), oferowana cena 52,33 PLN
za udziat. Zapisy potrwajg od 31 marca do 12 maja.
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Wskazniki Spoétek (1)

cliz CIWK EV/EBITDA

Spotka Kurs 2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018
BOGDANKA 80 15.9 15.5 15.3 1.2 1.1 11 5.8 55 5.4
BUDIMEX 260.00 21.0 20.0 19.9 9.5 8.8 8.4 11.6 10.4 10.3
EL EKTROBUDOWA 123.00 12.3 135 14.2 1.4 1.3 1.2 6.0 6.2 6.3
TRAKCJA PRKil 16.83 16.2 19.4 14.6 1.1 1.1 1.0 7.3 8.8 7.0
ELECTRICA 13.96 12.3 12.3 12.4 0.8 0.8 0.8 3.8 3.9 4.1
ENEA 11.43 5.4 6.4 6.4 0.4 0.4 0.4 5.3 5.9 5.3
ENERGA 10.98 17.6 8.2 7.7 0.5 0.5 0.5 4.8 5.0 5.0
EUROCASH 315 20.3 18.4 16.3 3.7 3.4 3.1 9.4 8.6 7.8
GRUPA AZOTY 69.83 17.7 16.0 17.3 1.0 1.0 0.9 8.0 7.5 7.5
INTERCARS 311.1 18.5 14.6 12.9 3.1 25 2.2 14.3 11.9 10.6
JSW 72.7 -24.4 -19.8 -19.5 2.4 2.8 33 17.0 17.1 17.5
KETY 422.75 14.6 17.2 15.9 2.9 2.8 2.6 10.8 10.5 9.8
KGHM 123.45 -6.7 7.9 7.0 1.5 1.3 11 -10.6 4.3 3.7
LPP 6550 68.4 32.0 24.3 5.9 5.2 4.5 25.4 16.1 13.3
NEUCA 398.10 18.5 17.4 15.5 3.0 2.7 2.4 11.6 10.9 9.9
CCC 238.5 35.7 27.9 23.0 7.2 6.1 5.2 24.0 18.8 15.8
ORANGE POLSKA 4,71 -35 -49.6 -126.1 0.6 0.6 0.6 3.7 4.6 45
CYFROWY POLSAT 23.44 15.3 14.7 13.8 1.3 1.2 11 7.3 7.2 6.8
ORBIS 79.26 20.3 18.6 16.8 1.9 1.8 1.8 10.2 9.5 8.7
PELION 56.16 15.4 15.5 13.6 0.9 0.8 0.8 9.1 8.8 8.0
PGE 12.03 10.0 8.6 8.5 0.5 0.5 0.5 5.4 6.1 6.2
PGNIG 6.02 16.9 14.4 13.9 1.1 1.1 1.0 6.8 5.7 55
PKP CARGO 54.7 133.0 325 24.7 0.7 0.7 0.7 5.3 4.7 4.2
PKN 103.5 8.3 8.9 9.4 1.7 15 1.3 5.4 55 5.6
LOTOS 56.57 10.3 14.6 105 12 1.1 1.0 6.0 7.0 59
TAURON 3.06 11.6 4.9 4.8 0.3 0.3 0.3 4.9 5.1 53
ZEPAK 18 35 3.0 54 0.4 0.4 0.3 4.2 3.4 3.8
Zrédto: DMBH
Wskazniki Spétek (2)

Ciz CIWK ROE

Spotka Kurs 2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 017 2018
BANK MILLENNIUM 6.65 17.0 135 10.7 1.2 1.1 1.0 10% 8% 10%
m BANK 395.25 16.5 14.7 11.5 1.3 1.2 11 10% 8% 10%
BZ WBK 343.85 15.3 14.9 12.6 1.7 15 1.4 13% 11% 12%
ING BSK 178.30 211 18.0 14.5 2.2 2.0 1.8 12% 12% 13%
ALIOR BANK 71.97 14.7 18.9 13.3 1.6 15 1.4 8% 4% 11%
PEKAO 135.2 18.3 16.6 13.8 1.5 1.4 1.4 10% 9% 10%
PKO BP 32.52 16.6 14.4 11.0 1.2 1.1 1.0 9% 8% 10%
BGZ BNPP 66.99 109.9 21.9 13.7 0.9 0.9 0.8 1% 4% 6%
GETIN NOBLE BANK 2.07 -44.6 87.2 11.1 0.4 0.4 0.3 -1% 0% 3%
GETIN HOLDING 1.49 4.0 8.7 8.0 0.5 0.5 0.5 14% 6% 6%
PzU 36.96 17.9 15.0 13.1 2.5 2.3 2.2 14% 16% 17%
GPW 45.01 15.3 13.4 12.9 2.5 2.4 2.3 17% 18% 18%
OPEN FINANCE 1.66 -2.0 22.3 45 0.3 0.3 0.3 -13% 1% 7%

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 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 niepeiny oraz skondensowany w stosunku do materiatéow 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 ktorej 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 biezacej dziatalno$ci operacyjnej moze dziata¢ jako dealer / animator / organizator
spotki na rynku gietdowym lub pozagietdowym, nabywac lub zbywaé papiery wartosciowe spotek wchodzacych w skfad klas aktywéw
wymienianych w wydawanych przez siebie materiatach oraz wykonywaé inne czynnos$ci 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 mozliwos¢ 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 zachetag 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 dotyczgce
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 wlasne 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 ztotych;
kapitat zostat w petni optacony.




