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Informacje ze Spotek

Alior Bank - Alior Bank nie planuje emisji dtugu podporzadkowanego w
horyzoncie strategii. Sekurytyzacja portfela korporacyjnego jest rozwazana w
2018 roku, ale w ograniczonej wysokosci. 2. Bank podnosi m.in. cel ROE na 2020
do 16,2%, po uwzglednieniu m.in. scenariusza wzrostu stop proc. zgodnego z
konsensusem, wdrozenia MSSF-9 i planowanego zniesienia limitu dla skfadek
ZUS. 3. Alior Bank szacuje, ze wzrost wolumenu kredytéw brutto wyniost 6,8 mld
PLN w 2017, 0,8 mld PLN powyzej gbrnego progu zatozen

British Automotive Holding — Spdtka chce wyptaca¢ w formie dywidendy ok.
80% skonsolidowanego wyniku. Zarzad spotki zamierza rekomendowacé wyptate
dywidendy na tym poziomie za 2017 rok. 2. Ksigzek Holding, spdtka zalezna od
Mariusza Ksigzka, rozpoczeta sprzedaz 8 310 370 akcji British Automotive
Holding w procesie ABB.

Budimex — Budimex Nieruchomosci przedsprzedat 237 mieszkan w 4Q17 vs.
494 rok wczesniej. Sprzedaz notarialna wyniosta w tym czasie 426 mieszkan,
podczas gdy w 4Q16 byto to 521 mieszkan.

CDRL — CDRL zakonczyt 2017 rok z 505 sklepami i chce ich mie¢ ponad 540 w
2018.

CI Games — CI Games chce zrealizowac trzy projekty o tgcznej wartosci okoto
100m PLN do 2020, podpisat umowy z mBankiem na kredyt obrotowy odnawialny
oraz kredyt w rachunku biezagcym o tacznej wartosci 35m PLN.

Inter Cars — Sprzedaz spotek dystrybucyjnych z grupy Inter Cars wyniosta
520,5m PLN w grudniu 2017, +7,1% r/r. kacznie w 2017 roku skonsolidowane
przychody grupy wyniosty 6.794,4m PLN, +15,3% r/r.

Marvipol — Marvipol Development sprzedat 193 mieszkania i lokale ustugowe w
4Q17, -6,8% r/r. W catym 2017 roku sprzedaz wyniosta 765 sztuk, +22% r/r.

PGE - Wiceminister energii Grzegorz Tobiszowski cytownay przez PAP
poinformowat, ze PGE powinna w tym roku ztozy¢ wniosek o koncesje na
wydobycie wegla ze ztoza Ztoczew.

Polnord — Grupa Polnord sprzedata na podstawie zawartych umoéw
przedwstepnych i rezerwacyjnych tacznie 1389 lokali netto wobec 1024 lokali w
2016, +35,7% r/r. W samym 4Q17 spdtka zakontraktowata 355 lokali, +47% r/r.

PZU - PZU planuje uproszczenie oferty produktowej i uniwersalizacje sieci
sprzedazy, zaktada tez zaciesnienie wspdtpracy z Alior Bankiem i Pekao. PZU
chce przeznaczac co najmniej 50% zysku na dywidende za lata 2017-20, zaktada
w najblizszych latach brak emisji akcji 2. PZU zaktada, ze w 2020 roku wskaznik
ROE przypisany jednostce dominujgcej wyniesie co najmniej 22%, czyli bedzie
wyzszy niz zaktadano w poprzedniej aktualizacji strategii — 18%. 3. PZU
zaktadata osiggniecie do 2020 roku poziomu 65 mld PLN aktywdéw klientéw
zewnetrznych. 4. PZU zaktada, ze aktywa filaru bankowego grupy do 2020 roku
wzrosng do co najmniej 300 mid PLN.
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o Stelmet — Stelmet uruchomit produkcje pelletu w nowym zaktadzie w Grudzigdzu. Warto$¢ inwestycji wyniosta ok.
20m PLN.

o Sygnity — Spdtka szacuje, ze zmiana wyceny projektu e-Podatki i aktualizacja budzetéw innych uméw obniza wynik
spotki za rok obrotowy 2016/2017 o okoto 62m PLN.

o Synektik — Spétka liczy, ze po przejeciu spotki Montrol Poland, jego udziaty w rynku radioznacznikéw w Polsce do
roku 2022 wzrosng do 42%. Udziat w rynku radioznacznikdw specjalnych moze wzrosng¢ w tym okresie do 71%
Szacowane taczne roczne optymalizacje i synergie to 3m PLN. 2. Wiceprezes Dariusz Korecki cytowany przez PAP
poinformowat, ze zarzad moze pod koniec 2018 roku zarekomendowa¢ wyptate dywidendy.

o Wikana — Wikana zawarta w 2017 umowy deweloperskie i przedwstepne na 270 lokali wobec 260 przed rokiem. Z
wyliczen PAP Biznes wynika, ze w samym 4Q17 sprzedaz wyniosta 79 lokali.

Transakcje

¢ Robyg - Grupa Otwartych Funduszy Emerytalnych oraz fundusze zarzadzane przez BZ WBK TFI nie zamierzajg
sprzedawac akcji Robygu po cenie 3,55 PLN za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Bricks Acquisitions Limited.

Kalendarium Makro

e NBP - Decyzja RPP ws. stopy procentowej (oczekiwania: bez zmian, obecnie: 1,5%).

Kalendarium Spoétek

« FAM - NWZA.

o IFirma — Wyptata zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za 3Q17 w wysokosci 0,02 PLN na akcje.
e Monnari - NWZA.

Wezwania i skupy akcji

e PEPEES — Maksymilian i Michat Skotniccy wzywajg do sprzedazy 31 396 707 akcji PEPEES, stanowigcych 33,05%
ogdlnej liczby akcji spotki, po 1,45 PLN za sztuke. W wyniku wezwania wzywajacy zamierzajg osiggna¢ 66% ogolnej
liczby akcji spotki. Rozpoczecie okresu przyjmowania zapisOw to 26 stycznia, a zakonczenie okresu przyjmowania
zapisow to 8 lutego 2018.

o Fortuna — Forbet Holdings wzywa do sprzedazy 354 543 akcji Fortuna Entertainment Group, ktére dajg 0,68%
gtoséw, po 29,8 PLN za akcje. Akcje objete wezwaniem reprezentujg 0,68% liczby akcji spétki. Przyjmowanie
zapisdw rozpocznie sie 23 stycznia 2018 i potrwa do 23 lutego 2018.

o Tarczynski — EJT Investment wzywa do sprzedazy 6m akcji Tarczynskiego, ktére dajg 41,82% gtoséw, po 10,5 PLN
za akcje. Akcje objete wezwaniem reprezentujg 52,88% liczby akcji spotki. Podmiotem bezposrednio dominujgcym
wobec EJT Investment sg Elzbieta i Jacek Tarczynscy. Przyjmowanie zapisow rozpocznie sie 30 stycznia 2018 i
potrwa do 28 lutego 2018.

e Sare — Tomasz Sebastian Pruszczynski i spotka Polinvest 7 wzywajg do sprzedazy 1696 021 akcji Sare,
stanowigcych ok. 74,01% jej kapitatu zaktadowego, po 22,7 PLN. Po rozliczeniu wezwania Tomasz Sebastian
Pruszczynski i spotka Polinvest 7 zamierzajq posiadac tgcznie 2 291 551 akcji spotki, stanowigcych 100% ogolnej
liczby gtosdw. Zapisy na sprzedaz akcji przyjmowane bedg od 9 stycznia do 15 lutego 2018.

e WDX — Abris wzywa do sprzedazy 2 336 521 akcji WDX, stanowigcych 21,54% kapitatu zaktadowego, oferujac po
14,88 PLN za papier. Rozpoczecie przyjmowania zapisOw nastagpi 8 stycznia 2018, a zakonczenie 6 lutego 2018.
Przewidywanym dniem transakcji nabycia akcji na GPW jest 8 lutego 2018.
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e Netia — Cyfrowy Polsat wzywa do sprzedazy 119 349 971 akcji Netii, stanowigcych 34,24% kapitatu zaktadowego,
oferujac po 5,77 PLN za papier. Rozpoczecie przyjmowania zapiséw nastapi 30 stycznia 2018, a zakonczenie 5 marca
2018. Przewidywanym dniem transakcji nabycia akcji na GPW jest 8 marca 2018.

e« Robyg — Bricks Acquisitions Limited, podmiot nalezacy do funduszy inwestycyjnych Goldman Sachs International,
wezwat do zapisywania sie na sprzedaz 100% akcji Robygu, po cenie 3,55 PLN za akcje. Wezwanie dotyczy tacznie
289 401 199 akcji spotki. Zapisy rozpoczng sie 2 stycznia 2018 roku i potrwajg do 2 lutego (godz. 15.00).
Przewidywanym dniem zakupu akcji jest 7 lutego.

o Emperia Holding — Maxima Grupe wzywa do sprzedazy 12 342 027 akcji Emperii, odpowiadajacych 100% ogdlinej
liczby gtoséw na WZ, po 100 PLN za papier. Przyjmowanie zapisdw na akcje rozpocznie sie 14 grudnia 2017 i potrwa
do 21 lutego 2018.

o Comperia.pl — Adam Jabtonski i Marek Dojnow wzywajg do sprzedazy 1 184 262 akcji Comperii oferujgc po 6,56
PLN za jeden papier. Po zakonczeniu wezwania Jabtonski i Dojnow tacznie chcg posiada¢ 66% gtosdw na walnym
zgromadzeniu Comperii. Zapisy w wezwaniu rozpoczng sie 19 grudnia i zakoficzg 11 stycznia. Przewidywany termin
zakupu akcji to 16 stycznia.

¢ Gekoplast — Cristallum 2 wezwat do sprzedazy 6 049 399 akcji Gekoplastu po 15,31 PLN, z wyjatkiem 4 458 616
akcji, bedacych wtasnoscig Capital Partners Investment I FIZ, ktére bedg nabywane po 14,88 PLN. Po
przeprowadzeniu wezwania Cristallum 2 chce mie¢ 6 049 399 akcji spotki, co stanowi 100% gtoséw na WZ oraz akcji

w kapitale zaktadowym. Rozpoczecie przyjmowania zapisow nastgpi 20 grudnia 2017, a zakonczenie nastgpi 19
stycznia 2018.

Publiczna emisja certyfikatow inwestycyjnych
1) Ipopema Global Profit Absolute Return Plus FIZ seria B
o  Termin zapisow: 05.01 - 23.01.2018

o Cena emisyjna: 100,01 PLN

e Minimalna wielko$¢ zapisu: 50 CI

e  Zlecenia przyjmowane w POK DMBH, PPZ BH oraz telefonicznie.
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Wskazniki Spoétek (1)
Clz CWK EV/EBITDA

Spétka Kurs 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019
BOGDANKA 70.7 115 9.7 9.5 1.0 0.9 0.9 4.1 3.7 35
BUDIMEX 208.50 12.7 15.3 14.9 6.3 6.6 6.3 5.7 6.7 6.4
EL EKTROBUDOWA 82.00 8.2 8.9 8.6 0.9 0.9 0.9 4.1 4.0 35
TRAKCJA PRKil 7.41 8.3 6.2 4.6 0.5 0.5 0.4 3.3 2.7 21
ENEA 12.32 5.7 6.4 6.4 0.4 0.4 0.4 5.4 5.1 5.1
ENERGA 12.55 8.1 7.0 6.4 0.6 0.5 0.5 51 5.0 4.8
EUROCASH 26.3 16.2 14.1 12.4 3.0 2.8 25 8.0 7.1 6.4
GRUPA AZOTY 73.3 153 14.1 14.9 1.0 1.0 0.9 7.5 6.9 6.9
INTERCARS 313 16.3 14.2 12.7 2.6 2.3 21 12.7 11.3 10.1
JSW 105.8 -28.8 -28.4 -192.6 4.1 4.7 4.9 23.1 23.2 15.0
KETY 410.00 16.7 15.4 14.0 2.9 2.7 2.4 10.3 9.8 8.9
KGHM 112.25 7.2 6.3 5.6 12 1.0 0.9 3.9 34 2.8
LPP 9900 48.8 36.9 28.9 7.4 6.5 5.7 24.7 20.2 16.7
NEUCA 280.00 121 10.9 9.9 19 17 15 7.9 7.1 6.3
CCC 299 33.4 26.8 21.3 8.3 6.9 5.6 23.4 19.0 16.3
ORANGE POLSKA 6.05 -78.4 -107.3 72.7 0.8 0.8 0.8 5.2 5.3 4.9
CYFROWY POLSAT 23.8 14.4 13.1 11.9 13 1.2 11 7.2 6.8 6.4
ORBIS 95.00 20.7 19.3 17.8 21 2.0 1.9 105 10.1 9.3
PGE 12.79 6.4 7.5 7.4 0.5 0.5 0.5 4.9 5.2 5.0
PGNIG 6.26 10.3 11.0 10.8 11 1.0 0.9 5.2 51 4.9
PKP CARGO 56 43.0 27.3 22.7 0.8 0.7 0.7 51 4.8 4.5
PKN 107 7.3 9.0 9.4 14 13 1.2 4.7 5.2 53
LOTOS 56.08 7.2 6.8 6.2 1.0 0.9 0.8 5.6 4.7 4.1
TAURON 3.13 3.7 4.1 4.1 0.3 0.3 0.3 4.5 4.8 4.9
Zrédto: DMBH
Wskazniki Spoétek (2)

ciz CWK ROE

Spotka Kurs 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 018 2019
BANK MILLENNIUM 9.22 16.3 14.2 11.9 14 13 12 9% 10% 10%
m BANK 489.6 19.0 14.3 13.0 14 13 1.2 8% 10% 10%
BZ WBK 401.8 17.8 17.2 14.4 18 1.6 1.5 11% 10% 11%
ING BSK 216.00 20.2 18.6 17.2 2.4 2.2 2.0 12% 12% 12%
ALIOR BANK 76.60 16.9 13.4 11.0 15 13 1.2 8% 11% 12%
PEKAO 133.6 17.7 15.0 11.9 14 1.4 1.3 10% 9% 11%
PKO BP 45.05 18.0 14.7 12.4 1.6 14 13 9% 10% 11%
BGZ BNPP 66 17.0 15.0 12.0 0.9 0.8 0.8 5% 6% 7%
GETIN NOBLE BANK 171 -4.9 11.2 5.7 0.3 0.3 0.3 -6% 3% 5%
GETIN HOLDING 1.48 6.5 6.6 6.0 0.5 0.5 0.4 8% 7% %
PZU 44.59 13.6 13.7 13.1 3.0 2.8 2.6 22% 21% 21%
GPW 46.30 125 13.1 12.8 24 2.3 21 20% 18% 17%
OPEN FINANCE 1.45 -19.3 5.4 4.5 0.3 0.3 0.3 -1% 5% 6%

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
sporzgdzania powyzszego materiatu, informacje w nim zawarte podawane sg w formie przetworzonej oraz uproszczonej przez DMBH,
dlatego tez mogg mie¢ charakter niepetny oraz skondensowany w stosunku do materiatéw zrédtowych.

Informacje zawarte w biuletynie mogg by¢ wykorzystywane wytgcznie dla wlasnych potrzeb i nie mogg 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 biezgcej dziatalnosci operacyjnej moze dziata¢ jako dealer / animator / organizator
spotki na rynku gietdowym lub pozagieldowym, nabywaé lub zbywa¢ papiery wartosciowe spotek wchodzgcych w sktad klas aktywow
wymienianych w wydawanych przez siebie materiatach oraz wykonywac inne czynnosci w zakresie dziatalnosci maklerskiej w stosunku
do tych spoétek. Powyzsze zastrzezenie stosuje sie odpowiednio do podmiotéw, w stosunku, do ktérych DMBH jest w jakimkolwiek
stosunku zaleznosci a pracownicy tych podmiotéw tgcznie z DMBH mogg piastowaé stanowiska kierownicze lub inne majace wptyw na
dziatalnos¢ spoétek wechodzacych w sktad klas aktywdw 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 mogg nie odpowiadaé, w kontekscie podejmowanych decyzji inwestycyjnych wszystkim inwestorom korzystajacym z
materiatbw DMBH. Biuletyn DMBH nie powinien stanowi¢ jedynego zrodta podjecia decyzji inwestycyjnej przez inwestora.

Inwestor podejmujgc 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 szczegoélnosci mozliwos¢ zmiany ceny
instrumentow finansowych bedgcych 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 réowniez nie sg
gwarantowane lub zabezpieczane przez Skarb Panstwa lub inne instytucje panstwowe; nie sg takze zobowigzaniem tych podmiotow
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 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 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 emitentow lub wystawcow.

Inwestor ponosi odpowiedzialno$¢ za wyniki decyzji inwestycyjnych podjetych w oparciu o informacje zawarte w niniejszym materiale.
Wyniki inwestycyjne osiggniete przez inwestora w przesziosci 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 inform acji.

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 przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sgdowego przez Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl| 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.




