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Informacje ze Spotek

Archicom — Grupa Archicom sprzedata w pierwszym kwartale 2018 r. 257 mieszkan,
czyli 0 29,8% mniej niz przed rokiem.

Auto Partner — Auto Partner planuje skoncentrowac sie w 2018 roku na poprawie
rentownosci, szczegdlnie zysku netto.

Echo Investment — Grupa Echo Investment sprzedata w 1Q18 roku umowami
przedwstepnymi 348 mieszkan wobec 257 mieszkan rok wczesniej, co oznacza
wzrost r/r o 35,4%.

Emperia Holding — UOKiK wydat bezwarunkowa zgode na przejecie przez Maxima
Grupe bezposredniej kontroli nad Emperia Holding - podata Maxima Grupe w
komunikacie.

Esotiq&Henderson — Esotiq & Henderson w 2018 r. skupi sie na rozwoju
organicznym gtdéwnie poprzez franczyze, planuje wej$¢ do kilku nowych krajéw. Chce
utrzymac marze brutto na sprzedazy i stawia na rozwoj e-sprzedazy.

Grupa Azoty — 1. Grupa Azoty szacuje, ze jest okoto 30 bankdw i instytucji
zainteresowanych finansowaniem projektu Polimery Police, a w drugiej potowie roku
ma powstaC krdtka lista. Wybdr generalnego wykonawcy i bankdw nastgpi pod
koniec 2019 roku. 2. Pozytywny wptyw nowej instalacji poliamidéw o zdolnosciach
produkcyjnych na poziomie 80 tys. ton rocznie, ktdra zostata uruchomiona jesieniag
zesztego roku, powinien by¢ widoczny w wynikach Grupy Azoty juz od pierwszego
kwartatu 2018 roku. 3. Grupa Azoty spodziewa sie, ze do 2022 roku jej naktady
inwestycyjne beda stopniowo rosty, dlatego przygotowuje sie do pozyskiwania
finansowania z zewnatrz na te cele. Jedng z opcji jest emisja obligacji, ale raczej nie
teraz, lecz w kolejnych latach. 4. Grupa Azoty caty czas szuka spdtek z szeroko
pojetego sektora chemii, ktdre potencjalnie mogtyby sta¢ sie przedmiotem przejecia.
Obecnie analizowane cele to wytacznie podmioty zagraniczne.

Gino Rossi — Przychody grupy Gino Rossi w marcu 2018 roku wyniosty 17,8m PLN i
byty 0 24,6% nizsze rok do roku.

ING Bank Slaski — 1. Walne ING BSK zdecydowato, ze bank wyptaci 416,3m PLN
dywidendy, czyli 3,20 PLN brutto na akcje. 2. Obstugujacy obecnie ok. 4,6 min
klientow detalicznych ING Bank Slaski zakitada w kolejnych latach utrzymanie
stabilnego wzrostu liczby klientéw, zaréwno indywidualnych jak i korporacyjnych.
Duzg wage bank przyktada do pozyskiwania mikroprzedsiebiorstw, zatrudniajacych
do 5 pracownikow.

Inter Cars — Sprzedaz spotek dystrybucyjnych z grupy Inter Cars wyniosta w marcu
2018 roku 611m PLN, co oznacza spadek r/r o 2,7%. Narastajaco od poczatku roku
sprzedaz grupy wzrosta r/r 0 6,4% do 1.635m PLN.

J.W. Construction — Liczba zawartych przez grupe J.W. Construction w pierwszym
kwartale 2018 r. umoéw deweloperskich, przedwstepnych uméw sprzedazy lokali oraz
ptatnych rezerwacji wyniosta 426. Szacowana liczba lokali, ktore zostang rozpoznane
w przychodach za pierwszy kwartat wynosi ok. 80 sztuk.

Rafat Materka

Analityk

1D M YTD
e 50244  15%  -31%  -7.1%
WIG20 2244 19%  -41%  -8.8%
mWIG40 4637 08%  -11%  -43%
SWIGS0 14261 08%  -14%  -23%

1D M YTD
MSsCI 1269 24%  13%  -34%
BUX 38065  21%  0.1%  -33%
RTS 1253 11%  -22%  86%
ISE 114948  09%  -15%  -0.3%

RYNKI ROZWINIETE

DJIA
S&P500
NASDAQ
DAX
FTSE100
CAC40

24,505

12,305

1D
1.0%
0.7%
0.5%
2.9%
2.4%
2.6%

2,663
7,077

7,200
5,277

M
-1.5%
-2.4%
-4.0%

1.6%
0.7%
2.1%

YTD

-0.9%
-0.4%

2.5%

-4.7%
-6.4%
-0.7%

RYNEK PIENIEZNY | WALUTOWY

WIBOR O/N
WIBOR 1M
WIBOR 3M
WIBOR 6M
WIBOR 1Y
Stopa REPO

1.59% USDPLN
1.64% EURPLN
1.70% CHFPLN
1.78% EURUSD
1.83%
1.50%

3.4268
4.1943
3.5569
1.2240

0.2%

-0.2%
-0.1%
-0.3%

Biuro Analiz DMBH



Biuletyn dzienny
6 kwietnia 2018

¢ KGHM - Rada nadzorcza KGHM uniewaznita postepowanie kwalifikacyjne na stanowiska prezesa i wiceprezesa ds.
aktywdw zagranicznych w KGHM - poinformowat KGHM w komunikacie prasowym.

o Lotos — Lotos szacuje, ze modelowa marza rafineryjna spotki w marcu 2018 r. wyniosta 6,78 USD/bbl wobec 6,71
USD/bbl w lutym.

« Mangata — Mangata przeznaczy w 2018 r. na inwestycje 75,2m PLN. Dodatkowo spdtka czeka na zgode rady
nadzorczej na budowe nowej odlewni za 100-120m PLN. Prezes Mangaty Leszek Jurasz poinformowat, ze
rekomendacja zarzadu dotyczaca dywidendy za 'l7 bedzie zblizona do ubiegtorocznej, kiedy stopa dywidendy
wyniosta 5%.

e Marvipol — Marvipol Development sprzedat w 1Q18 roku 200 lokali, a przekazat klientom 30. Dla poréwnania, w
1Q17 roku Marvipol sprzedat 180 lokali.

e Orbis — Orbis chce wyptaci¢ z zysku netto za 2017 rok 1,60 zt dywidendy na akcje. Taka propozycje zarzad spotki
przedstawi walnemu zgromadzeniu Orbisu.

o PGNIiG — Rozstrzygniecie arbitrazu PGNIG-Gazprom nie jest spodziewane w kwietniu, ale do konca miesigca powinno
by¢ wiadome w jakim terminie zapadnie postanowienie.

e« PKN Orlen — Modelowa marza rafineryjna PKN Orlen w marcu 2018 r. wyniosta 4,3 USD na barytce wobec 4,1 USD
w lutym.

- Rafako — 1. Grupa Rafako w zaktualizowanej strategii na lata 2018-20 zakfada m.in. umacnianie pozycji na
krajowym rynku energetyki oraz wejScie w sektor gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw poprzez przejecie
kompetencji od PBG. Celem strategicznym jest tez m.in. osiggniecie zdolnosci dywidendowej w 2020 roku. 2. Grupa
Rafako w zaktualizowanej strategii na lata 2018-20 zakfada m.in. umacnianie pozycji na krajowym rynku energetyki
oraz wejscie w sektor gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw poprzez wykorzystanie kompetencji, do$wiadczenia i
referencji grupy PBG. Celem strategicznym jest tez m.in. osiggniecie zdolnosci dywidendowej w 2020 roku.

e Rainbow - Rainbow Tours i jej spotki zalezne zawarty z Bankiem Gospodarstwa Krajowego umowe
dtugoterminowego kredytu inwestycyjnego o wartosci do 15,5m EUR. Srodki majq stuzy¢ finansowaniu inwestycji
hotelowych w Grecji.

¢ Redan — Przychody grupy Redan wzrosty w marcu o 7 proc. rdr do ok. 47m PLN. W ujeciu narastajgcym sprzedaz
grupy wyniosta do marca ok. 122m PLN i byta "nieznacznie wyzsza" od osiagnietej w analogicznym okresie 2017
roku.

e Robyg - Grupa Robyg zakontraktowata w 1Q18 roku 914 lokali, po uwzglednieniu rezygnacji klientéw.

o Unibep — 1. Unibep zawarl ze Spétdzielnig Mieszkaniowg "Stuzewiec" umowe na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa inwestycji mieszkaniowej w Warszawie. Wynagrodzenie spoétki za wykonanie inwestycji wynosi ok.
50m PLN netto. 2. Unibep uchwalit program emisji obligacji o tacznej warto$ci nominalnej do 80m PLN. 3. Unibep
spodziewa sie spadku marzy brutto w segmencie generalnego wykonawstwa w 2018 roku do ok. 3%. Zarzad
oczekuje wyzszych przychoddw niz w roku ubiegtym i zamierza rekomendowa¢ wyptate dywidendy.

¢ Wikana — Wikana zawarta w pierwszym kwartale 2018 r. umowy deweloperskie i przedwstepne na 74 lokale wobec
63 przed rokiem.

Kalendarium Spoétek

e 4fun Media — Publikacja raportu za 2017 rok.
¢ Archicom — Publikacja raportu za 2017 rok.
e« Bioton — Publikacja raportu za 2017 rok.

e Braster — Publikacja raportu za 2017 rok.
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Bytom — Publikacja raportu za 2017 rok.

Comperia.pl — NWZA.

Capital Park — Wprowadzenie do obrotu na GPW 111 359 akcji zwyktych na okaziciela serii D.
Master Pharm — Publikacja raportu za 2017 rok.

PCC Rokita — ZWZA.

Pozbud — Publikacja raportu za 2017 rok.

Sonel — Publikacja raportu za 2017 rok.

Trans-Pol — Publikacja raportu za 2017 rok.

Wezwania i skupy akcji

Colian — Gtowni akcjonariusze Colian Holding wezwali do sprzedazy 41 858 454 akcji Colian Holding, stanowigcych
21,72% gtosow, po 3,76 PLN za akcje. Przyjmowanie zapisow ma rozpoczgc sie 20 kwietnia i potrwa¢ do 14
czerwca 2018 roku.

Emperia Holding — Maxima Grupe wzywa do sprzedazy 12 342 027 akcji Emperii, odpowiadajgcych 100% ogdinej
liczby gtosow na WZ, po 100 PLN za papier. Przyjmowanie zapisOw na akcje rozpocznie sie 14 grudnia 2017 i
potrwa do 12 kwietnia 2018.
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Wskazniki Spoétek (1)

Clz C/WK EV/EBITDA

Spotka Kurs 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019
BOGDANKA 52.1 8.5 7.2 7.0 0.7 0.7 0.6 3.1 2.7 25
BUDIMEX 215.00 12.3 14.7 17.8 6.3 6.6 6.8 6.1 7.7 9.2
EL EKTROBUDOWA 96.40 10.0 10.0 11.2 11 11 11 5.1 4.8 5.0
TRAKCJA PRKil 6.70 21.8 12.6 11.2 0.4 0.4 0.4 4.1 4.1 3.8
ENEA 9.1 4.2 4.7 4.8 0.3 0.3 0.3 4.8 4.6 4.6
ENERGA 9.96 6.4 55 51 0.4 0.4 0.4 4.6 4.5 4.3
EUROCASH 24.41 15.1 13.0 115 2.8 2.6 2.3 7.5 6.6 6.0
GRUPA AZOTY 56.2 11.7 10.8 114 0.8 0.8 0.7 6.1 5.6 5.6
INTERCARS 267 13.9 12.1 10.8 2.2 1.9 1.8 11.1 9.9 8.8
JSW 86.78 2.9 8.7 211 14 1.2 11 1.9 3.7 5.7
KETY 346.00 14.1 13.0 11.8 2.4 2.2 2.1 8.9 8.5 7.7
KGHM 90.24 5.8 5.1 4.5 0.9 0.8 0.7 3.2 2.7 2.2
LPP 8900 43.8 331 259 6.6 5.8 5.1 22.2 18.2 15.0
NEUCA 313.50 16.5 17.0 15.3 2.2 2.0 1.8 10.1 10.3 9.3
CCC 257.4 28.8 231 18.4 7.2 5.9 49 20.3 16.5 14.3
ORANGE POL SKA 5.83 -90.5 54.9 28.3 0.8 0.8 0.7 5.1 4.7 4.5
CYFROWY POLSAT 24.84 17.0 12.8 12.6 13 1.2 11 7.4 6.9 6.6
ORBIS 99.60 21.7 20.2 18.6 2.2 21 2.0 11.0 10.6 9.7
PGE 9.81 4.9 5.8 5.7 0.4 0.4 0.3 4.2 4.5 4.3
PGNIG 5.71 9.4 10.0 9.9 1.0 0.9 0.9 4.8 4.6 4.5
PKP CARGO 41.95 32.2 20.4 17.0 0.6 0.6 0.5 4.2 3.9 3.7
PKN 89.52 5.7 8.8 8.7 1.2 11 1.0 3.9 5.3 5.0
LOTOS 54.6 6.0 7.5 6.1 0.9 0.8 0.8 5.0 4.6 3.9
TAURON 2.38 2.8 3.1 3.1 0.2 0.2 0.2 4.1 4.4 4.5
Zrédio: DMBH
Wskazniki Spoétek (2)

Ciz CIWK ROE

Spétka Kurs 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019
BANK MILLENNIUM 8.35 14.7 12.8 10.8 13 1.2 1.1 9% 10% 10%
m BANK 435.6 16.9 12.7 11.6 13 1.2 1.1 8% 10% 10%
BZ WBK 352.4 15.6 15.1 12.6 1.6 14 1.3 11% 10% 11%
ING BSK 198.40 18.5 17.1 15.8 2.2 2.0 1.9 12% 12% 12%
ALIOR BANK 71.25 15.7 12.5 10.2 1.4 1.3 1.1 8% 11% 12%
PEKAO 123.0 16.3 13.8 11.0 1.3 1.2 1.2 10% 9% 11%
PKO BP 39.74 15.9 129 10.9 1.4 1.3 1.2 9% 10% 11%
BGZ BNPP 66 17.0 15.0 12.0 0.9 0.8 0.8 5% 6% %
GETIN NOBLE BANK 1.34 -3.9 8.8 4.5 0.2 0.2 0.2 -6% 3% 5%
GETIN HOLDING 1.13 4.9 51 4.6 0.4 0.3 0.3 8% % %
PzU 41.81 12.9 119 11.7 2.8 2.7 2.5 22% 23% 22%
GPW 39.70 10.7 11.2 11.0 2.1 1.9 1.8 20% 18% 17%
OPEN FINANCE 1.16 -15.5 4.3 3.6 0.2 0.2 0.2 -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 maklerskiej.

Biuletyn zostat przygotowany na podstawie dostepnych i wiarygodnych danych z zastrzezeniem, ze DMBH nie jest uprawniony do
oceny wiarygodnosci lub rzetelno$ci danych, na podstawie, ktérych biuletyn zostat sporzadzony. W zwigzku z przyjetymi zasadami
sporzgadzania 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 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 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, nabywac lub zbywaé papiery wartosciowe spétek wchodzacych w skfad 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 wechodzgcych 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 mogg nie odpowiadaé, w kontekscie podejmowanych decyzji inwestycyjnych wszystkim inwestorom korzystajagcym z
materiatbw DMBH. Biuletyn DMBH nie powinien stanowi¢ jedynego zrédta 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 szczegolnosci 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 réwniez nie sa
gwarantowane lub zabezpieczane przez Skarb Panstwa lub inne instytucje pafnstwowe; nie sg takze zobowigzaniem tych podmiotow
wzgledem Klienta.

Inwestor powinien dazy¢ 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 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 dotyczace
instrumentow finansowych, ich emitentéw lub wystawcow.

Inwestor ponosi odpowiedzialnos¢ 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 informaciji.

Niniejszy materiat odzwierciedla opinie i wiedze jego autoréw na dzien sporzgdzenia materiatu.
Dodatkowych informacji udziela Biuro Analiz DMBH.

Nadzér nad dziatalno$cig 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 Sgdowego przez Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego, pod numerem KRS 0000002963, NIP: 526-10-05-097, wysokos¢ kapitatu zaktadowego wynosi 70 950 000,00 ziotych;
kapitat zostat w petni optacony.




