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Informacje ze Spotek

ATM — Cena proponowana w wezwaniu na akcje ATM w wysokosci 11,50 PLN za
akcje odpowiada wartosci godziwej spotki - ocenit zarzad ATM.

Budimex — 1. Oferta spotki za 102,7m PLN netto zostata wybrana jako
najkorzystniejsza w przetargu GDDKIiA na dostosowanie drogi krajowej nr 3 do
parametrow drogi ekspresowej na odcinku Miekowo — Rzesnica. 2. Oferta spotki
za 293,1m PLN netto zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu
GDDKIA dotyczacym obwodnicy Brzozowa.

GTC - Spdtka opublikowata wyniki za 2Q17:

Rafat Materka

Analityk

mEUR 2Q17 kons. vs. kons r/r q/q
Przychody 28,2 30,0 -6,0% 0,6% -6,6% e 62053  02%  -08%  19.9%
EBIT 21,1 18,8 12,20/0 '0,50/0 '3,70/0 WIG20 2,360 0.3% -0.6% 21.1%
Zysk netto 27,5 29,7 -7,4% 45,8% -14,7%  mwiG4o 4866  00%  -0.8% 154%
sWIG80 15,366 0.0% -2.5% 7.8%

marza EBIT 74,8% 61,8% 13,06 -0,83 2,32
marza netto 97,4% 99,4% -2,00 30,19 -9,24 1D M YTD
MSCI 126.3 -0.7% -2.9% 3.1%

« IMS — Rada nadzorcza spotki przyjeta program motywacyjny dla cztonkéow ELT»S( 3‘;:322 :8:232 ig;‘j 12:222
zarzadu i kluczowych pracownikow spoétki na latach 2018-2020. W ramach ISE 107,202 04%  -0.2%  37.2%

programu do uprawnionych os6b moze trafi¢ do 1,5m akcji spotki, o ile

odpisow na aktywa gdrnicze w wynikach za 2017 - poinformowat wiceprezes
Robert Ostrowski. 6. Do konca wrzesnia, na poczatku pazdziernika bedzie
prezentacja strategii na lata 2017-30, a od czwartego kwartatu jej wdrazanie -
poinformowat p.o. prezesa Daniel Ozon.

KGHM — Spétka podtrzymuje, ze w catym 2017 wyda na inwestycje rzeczowe
okoto 2mld PLN, z kolei naktady kapitatowe mogg by¢ nizsze od zaktadanego
imld PLN. Grupa jest zadowolona z obecnych pozioméw uzyskow miedzi i
molibdenu w Sierra Gorda w Chile i zamierza teraz skupi¢ sie na obnizeniu
kosztéw funkcjonowania tej kopalni.

RYNKI ROZWINIETE

wypracuje ona odpowiednio 16,5m PLN EBITDA w 2018, 20m PLN w 2019 i 23m 1D M YTD
DJIA 21,675 -0.4% 0.2% 9.7%
PLN w 2020. S&P500 2,426 -0.2% -2.0% 8.3%
_ . . . - _ NASDAQ 6,217 -0.1% -2.6%  15.5%
e JSW - 1. Spotka w I potroczu 2017 zwiekszyta naktady na nowe wyrobiska — r/r DAX 12165 03%  23%  60%
o ponad 44m PLN. Wykonata ich blisko 34 km, czyli o 5 km wiecej niz przed FTSE100 7324 -09%  -14%  25%
rokiem. Celem jest udostepnianie nowych frontdw wydobycia wegla cAc40 5114 06%  -20%  52%
koksowego. 2. JSW chce w czwartym kwartale podja¢ decyzje co do RYNEK PIENIEZNY | WALUTOWY
finansowania dlugoterminowego. Rozwaza m.in. wy]sa,e na zagraniczny rynek WIBORON  161% USDPLN 36334 -0.3%
obligacji - poinformowat p.o. prezesa Daniel Ozon. 3. Spotka nie rozwaza obecnie WIBORIM  1.66% EURPLN  4.2735  0.0%
odkupu udziatéw w koksowni Victoria - poinformowat p.o. prezesa Daniel WIBORSM  1.73% CHFPLN = 3.7651  -0.5%
T T ) WIBOR6M  181% EURUSD 11762  0.3%
Ozon. 4. JSW przeanalizuje mozliwos¢ wyptaty dywidendy w 2018 - WIBOR1Y  1.85%
poinformowat p.o. prezesa Daniel Ozon. 5. JSW moze rozwazy¢ odwrécenie StopaREPO  1.50%

Biuro Analiz DMBH
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e PGNiG — 1. Trzeci kwartat w przypadku spotki historycznie jest najgorszy w roku, podobnie moze by¢ i w tym roku.
Nie ma jednak na horyzoncie czynnikdw, ktére zachwiatyby wynikami grupy - poinformowat wiceprezes Michat
Pietrzyk. 2. Naktady inwestycyjne grupy PGNiG w I potroczu 2017 wyniosty ok. 1,5mld PLN. Tymczasem strategia
grupy zaktada s$rednioroczny CAPEX na poziomie 5,7mld PLN. Spdtka ttumaczy, ze wydatki kumulujg sie zazwyczaj
pod koniec roku i sygnalizuje, ze wcigz mozliwy jest zakup aktywéw wydobywczych.

e PZU — Ok. 200m PLN moze wynie$¢ wartos¢ szkdd spowodowanych nawatnicami, jakie przeszty w ostatni weekend
przez Polske - ocenia prezes PZU Pawet Surowka. Dodat, ze dotad zgtoszono 26 tys. szkdd, najwiecej majatkowych,
ale takze komunikacyjnych.

e« Sygnity — Sygnity i Sygnity International podpisaty z bankami i obligatariuszami posiadajgcymi ok. 99% obligacji
Sygnity umowe dotyczaca procesu uzgodnien zasad sptat zadtuzenia finansowego.

o Synthos — Skonsolidowany oraz jednostkowy zysk netto Synthosu za I potrocze 2017 bedzie nizszy o 112m PLN z
powodu odpisu po przeprowadzonych testach na utrate wartosci aktywdw spotki nabytych w 2016 od Grupy Ineos.

o Tauron — 1. Spdtka zaktada, ze koszty porozumienia ptacowego w latach 2018 i 2019 bedgq takie jak w 2017, czyli
na poziomie 55m PLN rocznie. Mogg by¢ jednak wyzsze o maksymalnie 20%, jesli rezultaty programu poprawy
efektywnosci beda lepsze od zatozen - poinformowat wiceprezes Marek Wadowski. 2. Spdtka spodziewa sie wzrostu
cen wegla w przysztym roku (2018), poinformowat wiceprezes Marek Wadowski. 3. Tauron szacuje, ze koszty
dostosowania jednostek wytworczych grupy do wymagan BAT mogg wynies¢ okoto 500-800min PLN - poinformowat
Dariusz Niemiec, dyrektor wykonawczy ds. handlu. 4. Osiggniecie dodatniej EBITDA segmentu wydobycie Tauronu w
2017 bedzie wyzwaniem - poinformowat wiceprezes spotki Marek Wadowski.

e ZUE — Grupa posiada obecnie portfel zaméwien o wartosci 1,43mld PLN. Wartos$¢ przetargéw, w ktorych ZUE ztozyta
(samodzielnie lub w konsorcjum) najkorzystniejsze oferty to 805m PLN, co - jak podano - daje taczng wartos¢
potencjalnego portfela zlecen ok. 2,2mld PLN.

Transakcje

o Braster — 1. Aviva OFE Aviva BZ WBK wszedt w akcjonariat Brastera i ma obecnie 9,78% gtoséw na walnym
zgromadzeniu tej spotki. 2. Ipopema TFI zwiekszyty zaangazowanie w akcjonariacie spotki i majg obecnie 7%
gtoséw na walnym zgromadzeniu. Przed zmiang fundusze Ipopema TFI miaty 1,1% gtoséw na walnym Brastera.

o LC Corp — Open Life TU Zycie blisko zwigzany z RN spétki sprzedat 10 000 akcji po cenie 2,03 PLN za akcje.

e« PBG - UniFundusze FIO i UniFundusze SFIO sprzedaty wszystkie posiadane dotad akcje spotki PBG. Przed zmiang
fundusze miaty facznie 6,49% kapitatu zaktadowego spofki.

Makro

e GUS — Wzrost produkcji przemystowej w lipcu +6,2% r/r (oczekiwania +8,4% r/r, w czerwcu +4,5% r/r).

e GUS — Wzrost produkcji budowlano-montazowej w lipcu +19,8% r/r (oczekiwania +13,8% r/r, w czerwcu +11,6%
r/r).
e GUS — Wzrost sprzedazy detalicznej w lipcu +7,1% r/r (oczekiwania +7,5% r/r, w czerwcu 6,0% r/r).

e GUS — Wzrost PPI w lipcu 2,2% r/r (oczekiwania +1,9% r/r, w czerwcu +1,8% r/r).

Kalendarium Spotek
e Alumetal — Publikacja raportu za I pdtrocze 2017 roku.
o Atlantis — Publikacja raportu za I pétrocze 2017 roku.

o Getin Holding — Publikacja raportu za I p6trocze 2017 roku.
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e GTC - Publikacja raportu za I potrocze 2017 roku.

o IDM SA — Publikacja raportu za I pétrocze 2017 roku.

o Investment Friends Capital — Publikacja raportu za I pétrocze 2017 roku.

e Mercator — NWZA.

e« Mercor — Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartat roku obrotowego 2017/2018.
o Pelion — Wyptata II raty dywidendy w wysokosci 1 PLN na akcje.

o Resbud — Publikacja raportu za I potrocze 2017 roku.

« Sopharma — Wyptata dywidendy 0,10 BGN na akcje.

o Wawel — Publikacja raportu za I pétrocze 2017 roku.

e Yolo — NWZA.

Publiczna emisja certyfikatow inwestycyjnych
1) QUERCUS Multistrategy FIZ seria 014
e Termin zapisdéw: 07.08 - 31.08.2017
e Cena emisyjna: 1.111,06 PLN
e Minimalna wielko$¢ zapisu: 10 CI
e Maksymalna wielko$¢ zapisu: 20 000 CI
e Zlecenia przyjmowane w POK DBH, PPZ BH oraz telefonicznie.
2) PZU FIZ AKORD seria O
e Termin zapiséw: 07.08 - 24.08.2017
e Cena emisyjna: 113,88 PLN
e Minimalna wielko$¢ zapisu: 100 CI
e Maksymalna wielkos¢ zapisu: wielko$¢ emisji serii O

e Zlecenia przyjmowane w POK DBH, PPZ BH oraz telefonicznie.

Wezwania

e« Awbud — Murapol wezwatl do sprzedazy 867.150 akcji Awbudu, uprawniajacych do 10,52% gloséw na
walnym zgromadzeniu spoétki, po 7,5 PLN za papier. Zapisy potrwaja od 31 sierpnia do 13 wrzesnia
2017.

e« ATM — MCI.PrivateVentures wzywa do sprzedazy 15 782 413 akcji ATM-u po 11,50 PLN, co stanowi 43,43% ogolnej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki. W wyniku wezwania, wzywajacy chce osiaggna¢ 100 proc. ogdlnej
liczby gtoséw na WZ spotki. Zamiarem jest zdjecie ATM z gietdy. Zapisy rozpoczng sie 23 sierpnia i potrwajg do 25
wrzesnia.

« Exillon Energy — Seneal International Agency wzywa do sprzedazy 10 265 akcji Exillon Energy, stanowigcych
0,0064% kapitatu zaktadowego spoétki, po 7,15 zt za akcje. Zapisy rozpoczng sie 4 sierpnia i potrwaja do 4 wrzesnia.

« Paged — Mespila Investments ogtosita wezwanie do sprzedazy 5 438 391 akcji (35,1% kapitatu zaktadowego),
oferowana cena 57,63 PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 27 lipca do 8 wrzesnia.
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Wskazniki Spoétek (1)

Clz C/WK EV/EBITDA

Spotka Kurs 2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018
BOGDANKA 74.15 13.9 12.0 10.2 11 1.0 1.0 4.9 4.3 3.8
BUDIMEX 233.00 14.2 14.2 17.1 7.4 7.1 7.4 7.4 6.9 8.1
EL EKTROBUDOWA 110.00 9.8 11.0 12.0 1.2 1.2 1.2 5.8 5.9 6.0
TRAKCJA PRKil 13.26 14.1 14.9 11.1 0.9 0.9 0.8 5.6 6.4 53
ENEA 15.75 8.9 6.1 5.7 0.6 0.5 0.5 6.2 55 5.0
ENERGA 13.61 37.4 9.0 8.3 0.6 0.6 0.6 5.4 5.4 5.4
EUROCASH 33.42 26.0 20.6 17.9 4.3 3.9 3.5 111 10.0 8.9
GRUPA AZOTY 68.58 17.4 15.7 17.0 1.0 1.0 0.9 7.9 7.4 7.4
INTERCARS 278.1 16.5 14.4 12.6 2.8 2.3 2.0 12.8 11.5 10.2
JSW 90.91 -30.5 -24.8 -24.4 3.1 35 4.1 20.4 204 20.6
KETY 431.30 14.7 17.6 16.2 2.9 3.0 2.8 11.2 10.7 10.2
KGHM 118.70 -6.5 7.6 6.7 14 1.2 1.1 -10.2 4.1 3.6
LPP 7649.45 79.5 37.7 285 6.5 57 5.0 29.5 19.1 15.6
NEUCA 280.00 12.7 12.1 10.9 2.1 1.9 1.7 8.3 7.9 7.1
CCC 248.45 314 27.8 22.3 8.2 6.9 5.7 23.0 18.8 15.3
ORANGE POL SKA 5.65 -4.2 -73.2 -100.2 0.7 0.7 0.8 4.1 5.0 5.2
CYFROWY POLSAT 26.49 16.3 16.0 14.6 15 14 1.3 7.7 7.7 7.3
ORBIS 84.62 18.8 18.5 17.2 2.0 19 18 9.8 9.4 9.1
PELION 58.80 16.1 16.2 14.3 0.9 0.9 0.8 9.3 9.0 8.2
PGE 14.07 10.3 10.2 8.7 0.6 0.6 0.5 5.3 6.4 5.9
PGNIG 6.54 16.3 111 12.2 1.2 11 1.1 6.8 5.2 5.3
PKP CARGO 61.96 -57.4 47.5 30.2 0.9 0.8 0.8 7.7 55 5.1
PKN 108.35 8.6 9.3 9.8 1.7 1.5 1.4 5.6 5.8 59
LOTOS 51 9.3 13.2 9.4 11 1.0 0.9 5.7 6.6 5.6
TAURON 3.74 15.1 4.3 4.6 0.4 0.4 0.3 4.9 4.7 51
Zrédto: DMBH
Wskazniki Spotek (2)

Ciz CIWK ROE

Spoétka Kurs 2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 017 2018
BANK MILLENNIUM 7.1 18.2 13.8 12.2 1.2 1.1 1.0 10% 9% 9%
m BANK 417.3 17.4 15.5 12.6 14 1.2 11 10% 8% 9%
BZ WBK 349 18.0 16.1 13.8 1.8 1.6 1.4 11% 10% 11%
ING BSK 196.70 23.3 18.7 16.3 2.4 2.2 2.0 12% 12% 13%
ALIOR BANK 61.41 19.7 14.5 11.0 1.3 1.2 1.1 13% % 11%
PEKAO 122.3 16.5 15.6 13.6 1.4 1.3 1.2 10% 10% 9%
PKO BP 35.11 18.0 15.0 12.8 1.3 1.2 1.1 9% 9% 9%
BGZ BNPP 64.2 125.8 16.6 13.2 0.9 0.8 0.8 1% 5% 6%
GETIN NOBL E BANK 1.23 -25.7 -12.7 34.7 0.2 0.2 0.2 -1% -2% 1%
GETIN HOLDING 1.46 4.1 6.4 6.6 0.5 0.5 0.4 13% 8% %
PZU 44.90 51.8 13.7 13.8 3.0 3.0 2.8 6% 22% 21%
GPW 45.35 14.5 12.7 13.1 2.6 2.4 2.2 18% 19% 18%
OPEN FINANCE 2.2 -6.2 9.9 7.7 0.3 0.4 0.4 -5% 4% 5%
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 niepetny oraz skondensowany w stosunku do materiatéw zrédtowych.

Informacje zawarte w biuletynie mogg by¢ wykorzystywane wytgcznie dla wtasnych 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 osdb posiadajgcych state miejsce zamieszkania w
USA (US citizens).

DMBH informuje, ze w zwigzku z wykonywaniem biezgcej dziatalno$ci operacyjnej moze dziata¢ jako dealer / animator / organizator
spotki na rynku gietdowym lub pozagietdowym, nabywac lub zbywaé papiery wartosciowe spotek wchodzacych w skfad klas aktywéw
wymienianych w wydawanych przez siebie materiatach oraz wykonywac inne czynnosci w zakresie dziatalnosci maklerskiej w stosunku
do tych spétek. Powyzsze zastrzezenie stosuje sie odpowiednio do podmiotéw, w stosunku, do ktéorych DMBH jest w jakimkolwiek
stosunku zalezno$ci a pracownicy tych podmiotéw tacznie 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 dzieh 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 korzystajagcym z
materiatbw DMBH. Biuletyn DMBH nie powinien stanowi¢ jedynego Zrodta podjecia decyzji inwestycyjnej przez inwestora.

Inwestor podejmujac decyzje o zakupie lub sprzedazy papieréw wartosciowych 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 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 sporzgdzany 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
instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcow.

Inwestor ponosi odpowiedzialno$¢ za wyniki decyzji inwestycyjnych podjetych w oparciu o informacje zawarte w niniejszym materiale.
Wyniki inwestycyjne osiggniete przez inwestora w przesztosci z wykorzystaniem materiatow 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 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.




