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Catalyst: Obligacje wg tygodniowych zmian cen
A (pkt.

Obrét

spéika Seria proc.) (PLNK) FUNDUSZE OBLIGACII KORPORACYJNYCH - Wartos¢ wptywow do 16 funduszy obligacji
Atal ATL1015 2.90 364.52 korporacyjnych w listopadzie 2013 wyniosta PLN 459.7m, o 2% wiece] niz miesigc wczesniej.

pork lioutut 25 2 FUNDUSZE OBLIGAC)I KORPORACYINYCH — Zarzad Copernicus TFI wstrzymat wyptaty z funduszu
Mera MER0614 1.40 26.50 obligacji korporacyjnych na 2 tygodnie. Od poczatku roku z funduszu wyptyneto PLN 76m, a wartos¢
2C Partners 2CP0415 130 21.55 aktywow spadta do PLN 84m, z PLN 172m na koniec grudnia 2012.

Witodarzewska WLDO0516 1.30 13.07 . ) ) .. - ) )

Nettle NELO414 1.20 16.17 ATAL — Dwie serie obligacji spotki: ATL1015 (PLN 7.9m) i ATL1016 (PLN 17.6m) zadebiutowaty na
Airon Inv. ARNO0315 1.00 9.90 BondSpot. Oprocentowanie serii wynosi odpowiednio 4.2 pkt proc. i 5.0 pkt proc. ponad WIBOR6M.

S d M. SCM1115 0.95 10.25

Gciizr;ﬁssi GRIOG1S 095 851 BANK POCZTOWY - Spotka wyemitowata obligacje serii B2 o tacznej wartosci PLN 148m. Termin
Admiral Boats  ADMO0115 -1.50 131.74 zapadalnosci ustalono na 13 grudnia 2016. Oprocentowanie serii wynosi WIBOR6M+1.4 pkt proc.
?fu':t IT?zsulc());i j’gg lg'si BOS — Spdtka zakoriczyta emisje obligacji o wartosci PLN 200m. Jest to emisja w ramach programu do
GClInvestment  GClO414 1.99 10.82 wartosci PLN 2bn przyjetego w 2010 roku. Termin zapadalnosci serii przypada na 2 czerwca 2018.
Minox MNX0414 -2.59 49.36 . . . S " .
East Pictures EAPL213 100 5ee ORZI.EL — Spoétka otrzymata .w.ezwame do wykupu .w.szystklch obligacji serl.l ORL0814 (wart.osc
E-Kancelaria EKA1213 4.60 19.52 nominalna: PLN 10m) od administratora zastawu. Administrator wyznaczyt termin sptaty na 60 dni od
BGK IDS1018 -4.72 999.50 daty ogtoszenia (do 13 lutego).

Werth-Hol WHH1214 -6.63 40.18 . . L . . N .

Trj_: o TRU1214 -8.00 412 POLIMEX-MOSTOSTAL — Wierzyciele spotki przedtuzyli termin sptaty zobowigzan do 31 stycznia 2014.

Zrédio: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors Polimex informowat 30 listopada, ze nie zaptacit odsetek od restrukturyzowanych zobowigzan.

Catalyst: Dzie ustalenia praw do odsetek SCO-PAK — Spodtka zakonczyta emisje obligacji kuponowych o wartosci PLN 7.6m z dwuletnim

Dzien Spotka Seria Oprocentowanie terminem wykupu. Seria byta emitowana po cenie rdwnej 92% wartosci nominalne;j.
16.1p Mera  MER0616  WIBOR3SM+5.25%  TRUST — Spétka poinformowata, ze nie dokona wykupu obligacji serii TRU1213 o wartoéci PLN 13.7m
e-Kancelaria EKA0616 10.00% . taci od k od ii TRUO614 i TRU1214. ktd b . ta si taci¢ 16 dni
Profabet PBEOGLA  WIBORGML6.26% oraz nie sptaci odsetek od serii i , ktére zobowigzata sie sptaci¢ 16 grudnia.
Casus Finanse  Seria C WIBOR6M+4.95% -
Kruk KRUO618  WIBOR3M+4.50% Kredyt Pod Lupq' LC corp'
ZPS Krzetle ZPS1214 12.50% . . L -
1712 0 Rossi GRIOG1S  WIBOREN+6.75% LC Corp pomfor'mowai 6 grudnla o zakupie nleru'chomosa Sky Tower. Budynek zostat n?byty 'za PLN
BBFSp.zo.0. BBFO615 11.00% 259m, ponadto jest obcigzony kredytem o wartosci EUR 56,8m (ok. PLN 237m). Transakcja ma istotny
PGE PGE0618  WIBOR6M+0.70% wptyw na poziom zadtuzenia i wartos$¢ nieruchomosci inwestycyjnych spotki.
Oshee Polska ~ OSH0314  WIBOR3M+7.00% )
2C Partners 2CP0914  WIBOR3M+7.00% Wyniki spétki po trzecim kwartale ulegty znacznej poprawie, szczegdlnie na poziomie sprzedazy
Poznariska37  PZN1213 20.00% mieszkan, ktdra byta najwyzsza od dwéch lat. Rosnie zadtuzenie netto spétki, w poréwnaniu z drugim
Alior Bank ALROG15 — WIBOR6M+1.30% kwartatem 2013 wzrosto 0 99%, do ok. PLN 696m po przejeciu Sky Tower.
18.12  Amrest AMR0618  WIBOR6M+2.40%
Getin Noble  GNB0618 ~ WIBOR6M+3.95% Wyniki na poziomie przeptywdéw pienieznych od trzech lat pozostajg ujemne, jednak w ostatnich
BESTIINS FIZ BS30616  WIBOR3M+4.30% - - o " .
BESTIINS FIZ BS30615  WIBOR3M+4.00% okreslalgh.Jest to.g’ro.wnle wynik mwes?yql W zapasy. Plogorszenlu w stosunku do zes.zlego roku ulegty
pariska PANO31S 11.00% wskazniki zadtuzenia, dtug netto/kapitat wtasny wzrdst z 0.26x do 0.61x po nabyciu Sky Tower. LC
GPW GPWO0117  WIBOR6M+1.17% Corp posiada znaczne ilosci gotowki (PLN 86m 3Q13). W potgczeniu z pazdziernikowa emisjg na 50
pcz PCZ0615  WIBOR3M+6.00% mln zt $rodki to powinny wystarczyé na sptate najblizszych zobowigzan.
Pariska PAN0614 11.00% . .
Paniska PAN1214 11.00% Nowe emisje.
Pz PCZ1015 11.00% Termin Wartost
1912 East Elctures EAPO214 17.00% Spétka Oprocentowanie  Zabezpieczenie wykupu nomi (PLN) Status
Trakeja TRIL215 — WIBOR6M+4.75% Bank Pocztowy WIBOR6M+1.40%  b.d. 2016 147.850.000 zakoniczona
Hygienika HGN1214 11-00°/° BOS bd.  brak 2018 200.000.000 zakoficzona
pCz . PCZ0416 10'005’ e-Kancelaria b.d.  brak 2015 4.880.000 zakoriczona
Admlral Boats  ADMO0614 WIBOR3M+6'SO°/° SCO-PAK b.d. poreczenie, akcje 2015 7.600.000 zakoriczona
Trakeja TRK1215 — WIBOR6M+3.75% Austostrada Wikp. bd.  bd 2028 3.000.000.000 w planie
PCz PCZ0514 14-°°D/° BGK bd.  b.d. b.d. 1.500.000.000 w planie
Kredytinkaso  KRIOL16 — WIBORGM+S.50% Bioton bd. b b.d. 72.900.000 w planie
Kredytinkaso  KR20116  WIBOREM+S.40% BZ WBK b.d. brak 2016 500.000.000 w trakcie
20.12  Uboat-Line Seria C W'B°R3'V'+5-°°o/° Cl Games bd.  b.d. b.d. 20.000.000 w planie
Pariska PAN0915 11.00% DT Partners b.d.  brak 2016 2.000.000 w trakcie
____Uboat-Line UBT0915 _ WIBOR3M+6.00% Enea bd. b.d. b.d. 5.000.000.000 w planie
Zrédto: GPW Catalyst GTC bd. b.d. b.d. *50.000.000 w planie
Kompania Weglowa b.d. b.d. 2018 1.230.000.000 w planie
Krzysztof Kubiszewski Kruk WIBOR3M+4.00% brak 2017 15.000.000 zakonriczona
(+48) 22 378 9195 Kruk WIBOR3M+4.30% brak 2018 10.000.000 zakor’lczona
K tof Kubi K@i N | mBank b.d. brak 2023 500.000.000 zakoriczona
rzysztotr.Kubiszewski@investors.p MIT b.d. b.d. b.d. 55.000.000 w planie
Marek Szymanski Orphée b.d. b.d. b.d. 40.000.000 w planie
(+48) 22 378 9217 PCZ WIBOR3M+5.50%  b.d. 2016 50.000.000 w trakcie
Marek.S K@i t | PKO BP (progr. EMTN) b.d. b.d. b.d. b.d. w planie (1Q14)
arek.>zymanski@investors.p Polfa WIBOR3M+7.00%  zabezpieczone 2016 10.000.000 w trakcie
Préchnik WIBOR6M+4.50%  b.d. 2015 6.000.000 zakoniczona
PTH 11.00% (12.00%)  b.d. 2020 *300.000.000 w planie
Siédemka b.d.  brak b.d. 60.000.000 w planie
Tatra Mountain R. b.d. b.d. b.d. *70.000.000 w planie
Tauron b.d. b.d. b.d. 1.500.000.000 w planie

Zrédto: Dane spotek, PAP, Bloomberg, Parkiet, Dziennik Gazeta Prawna, Rzeczpospolita, Puls Biznesu

*Dane w euro




tydzien na kredyt N
S

mBank Polish Corporate Bond Index

\ \
’«‘,‘7 Investors

DOM INWESTYCY]NY

CREDIT / RESEARCH

Wzrosty i spadki. Najwieksze obroty.
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mBank PCB Index TBSP

Tygodniowa zmiana mBank PCB Index 0.07%

Tygodniowa zmiana TBSP Index 0.40%

Zrédto: Bloomberg

Catalyst: Obligacje z najwyzsza premia oraz dyskontem

Najwiekszy wzrost kursu w minionym tygodniu odnotowaty debiutujgce we wtorek obligacje spotki
Atal (ATL1015). Podczas debiutu na BondSpot papiery podrozaty o 2.9 pkt proc. przy obrocie
przekraczajagcym PLN 0.36m. Pozostate wzrosty na rynku odbyty sie przy niewielkich obrotach
nieprzekraczajacych PLN 30k.

Najmocniejszy spadek kursu odnotowaty papiery Trust (TRU1214), ktdre przeceniono o 8 pkt proc.
po tym jak spotka podata informacje, ze nie wykupi zapadajacej w grudniu serii. Obrét na papierach
tej serii wynidst jedynie PLN 4k. Znaczny wzrost przy obrocie wynoszacym prawie PLN 1m
zanotowaty papiery BGK notowanej na BondSpot serii IDS1018.

Tygodniowy obrét na catym rynku wynidst PLN 16.4m i wzrdst o 70% w poréwnaniu do poprzedniego
tygodnia.

Fundusze obligacji korporacyjnych.

Spotka Seria Kurs Biez. oproc.
BGK (GPW) IDS1018 110.35 6.25
BGK (BS) IDS1018 110.13 6.25
Meritum Bank MRT0421 109.50 8.50
Kruk KRUO618 108.60 7.17
IPF Investments  IPP0615 107.75 10.21
BGK 1DS1022 107.60 5.75
Warimpex WXB0316 107.15 9.70
BBI Dev. BBI0215 106.00 9.21
Dominium DMMO0714 105.50 9.68
E-Kancelaria EKAO515 105.01 12.00
MO-BRUK MBR0814 87.99 7.71
Trust TRU1214 82.00 7.70
Milmex MLX0714 75.00 9.68
Werth-Holz WHH1214 74.25 8.85
GPF Causa GPF0214 72.00 15.00
Milmex MLX0414 70.00 9.01
Gant Dev. GNTO0314 57.94 8.20
Orzet ORL0814 48.00 11.00
Digate DGT0414 35.00 14.00
Gant Dev. GNT0814 23.00 11.00

Zrédto: GPW Catalyst

Catalyst: Obligacje wg tygodniowego obrotu (PLNk)

Spotka Seria Zmiana Obrét
PKN Orlen PKN1117 0.36 4450.78
PKN Orlen PKN0617 0.04 1436.59
BGK IDS1018 -4.72 999.50
Marvipol MVP0415 -0.50 667.78
Getin Noble GNBO0218 0.35 464.36
Getin Noble GNBO0318 0.39 463.72
Rank Progress RNK0616 0.40 462.38
Getin Noble GNBO0819 0.30 388.59
Atal ATL1015 2.90 364.52
Ferratum Cap. FRR0514 0.00 361.80

Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors

Rentownos¢ polskich obligacji, stawki WIBOR, stopa
procentowa

Wartos¢ wptywow do 16 funduszy obligacji korporacyjnych w listopadzie 2013 wyniosta PLN 459.7m,
o PLN 9.2m wiecej niz miesigc wczesniej. Byt to najwiekszy miesieczny wptyw do funduszy od maja
2013 oraz piaty co do wielkosci w tym roku. Od poczatku roku wartosé¢ wptywow do funduszy
dtuznych papieréw korporacyjnych wyniosta PLN 4.4bn. Jedynie dwa fundusze zanotowaty w
listopadzie odptyw aktywow: KBC Gamma (PLN -15.4m) i Copernicus Dtuinych Papierow
Korporacyjnych (PLN -5.8m). Najwieksze wptywy odnotowaty dwa fundusze BZ WBK TFI — Arka
Prestiz Obligacji Korporacyjnych (PLN 130.7m) i Arka Obligacji Korporacyjnych (PLN 63.6m) oraz
fundusz zamkniety Open Finance Obligacji Przedsiebiorstw (PLN 87.0m).

taczna wartosé aktywow funduszy obligacji korporacyjnych wzrosta o 7.4% i wyniosta PLN 6.81bn, w
poréwnaniu do PLN 6.34bn na koniec pazdziernika. Od poczatku roku aktywa funduszy wzrosty z
wartosci PLN 2.31bn.

Wptywy do funduszy obligacji korporacyjnych
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Zrédto: Analizy Online, obliczenia DI Investors

Informacje ze spotek.

Rentownos¢ obligacji dwuletnich 3,02%
Rentownos¢ obligacji piecioletnich 3,65%
Rentownos¢ obligacji dziesiecioletnich 4,45%
WIBOR6M 2.70%
WIBOR3M 2.65%
Stopa referencyjna 2.50%

Zrédto: Bloomberg

ATAL (10.12) — Dwie serie obligacji spotki: ATL1015 (PLN 7.9m) i ATL1016 (PLN 17.6m) zadebiutowaty
na rynku hurtowym BondSpot. Niezabezpieczone serie sg oprocentowane w oparciu o stope
WIBOR6M powiekszong o marze 4.2 pkt proc w przypadku serii ATL1015 i 5.0 pkt proc. w przypadku
serii ATL1016. Maksymalnie Atal chciat pozyska¢ PLN 40m, ostatecznie spotce udato sie wyemitowacé
papiery o tgcznej wartosci PLN 25.5m.

Nastepnym celem wtascicieli spétki jest publiczna emisja akcji, jednak spdétka chce poczekac z IPO na
poprawe koniunktury. Zatozyciele chcg wyemitowa¢ nowe akcje, ktére stanowityby 20-25%
podwyzszonego kapitatu. Taka emisja moze dac spétce dodatkowe PLN 70-100m na rozwo;j.

Atal jest jednym z najwiekszych deweloperdw w kraju, w ciggu trzech kwartatéw 2013 sprzedat 928
mieszkan (Robyg w tym czasie sprzedat 1 181 lokali, a Dom Development 1 139).
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Catalyst: Obligacje zapadajace do korica marca

Wartoé¢  Premia/
Data wykupu Spoétka (PLNm) dyskonto
2013-12-17 Navi Group 2 n.d.
2013-12-18 Skystone Capital 4 n.d.
2013-12-20 East Pictures 1 n.d.
2013-12-21 Kofola 3 n.d.
2013-12-22 E-Kancelaria 1 n.d.
2013-12-29 Poznanska 37 14 3.00%
2014-01-04 Marvipol 20 0.19%
2014-01-11 E-Kancelaria 1 -0.05%
2014-01-20 NMV 2 -9.60%
2014-01-29 IIF 5 0.20%
2014-02-04 Kruk 20 3.50%
2014-02-17 Marka 4 -2.50%
2014-02-17 Dekpol 13 -0.30%
2014-02-21 BBI Development 5 0.00%
2014-02-21 BBI Development 27 -2.00%
2014-02-23 GPF Causa 1 -28.00%
2014-02-26 East Pictures 1 -7.00%
2014-02-28 AOW Faktoring 10 0.50%
2014-03-03 Navi Group 1 0.00%
2014-03-23 Akcept Finance 3 -0.60%
2014-03-26 Oshee Polska 4 0.20%
2014-03-27 Gant Dev. 26 -42.06%
2014-03-27 Organika 35 0.20%
2014-03-31 MCl Mgmt 35 0.01%

Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors
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BANK POCZTOWY (13.12) — Spotka wyemitowata obligacje serii B2 o tacznej wartosci PLN 148m.
Termin zapadalnosci serii ustalono na 13 grudnia 2016. Oprocentowanie serii wynosi 1.4 pkt proc.
ponad stope WIBOR6M. Bank zamierza wprowadzi¢ serie na rynek Catalyst.

BOS (12.12) — Spétka zakoriczyta emisje niezabezpieczonych obligacji serii 01 o wartoéci PLN 200m.
Jest to emisja w ramach programu do wartosci PLN 2bn przyjetego w 2010 roku. Termin
zapadalnosci serii przypada na 2 czerwca 2018. Oprocentowanie obligacji jest oparte o zmienng
stope zwrotu WIBOR6M powiekszong o marze, ktorej wielko$¢ nie zostata ujawniona.

EAST PICTURES (09.12) — Spoétka poinformowata, ze nie wykupi serii C (EAP1213) w terminie ich
zapadalnosci, ktéry mija 20 grudnia. Warto$¢ nominalna tej serii wynosi PLN 0.74m. Papiery
oprocentowane w oparciu o statg stope procentowg 17%. Spétka podata, ze ,powodem opdznienia
jest konieczno$¢ zmiany zamierzen emitenta odnosnie zrédta pozyskania srodkow na wykup.”

Spotka miata juz trudnosci ze sptatg odsetek od tej emisji w ciggu dwdch ostatnich okreséw
odsetkowych. We wrzesniu East Pictures opdznito sie w sptacie odsetek o 8 dni.

GANT (11.12) — Odbyto sie kolejne, trzecie juz posiedzenie sgdu w sprawie upadtosci spdtki. Sad we
Wroctawiu kolejny raz odroczyt wydanie decyzji, tym razem do 20 grudnia. Zarzad spétki wnosi o
ogtoszenie upadtosci uktadowe], natomiast kilku wierzycieli wniosto pozew o ogtoszenie upadtosci
likwidacyjne;j.

Gant Development posiada w obrocie na rynku Catalyst dwie serie obligacji o tacznej wartosci PLN
38m. Deweloper nie wykupit w tym roku w terminie 5 serii obligacji o facznej wartosci PLN 75m.
Kolejna seria obligacji Ganta — GNT1213, o wartosci PLN 30m, zapada 30 grudnia.

GTC (12.12) — Spodtka oczekuje, ze zakonczy proces sprzedazy Galerii Kazimierz jeszcze w tym roku.
Cena sprzedazy jest ustalona na poziomie ok. EUR 90m, co powinno dac¢ spotce dodatkowg gotéwke
w wysokosci ok. EUR 50m.

Ponadto GTC ogtosita 13.12, ze planuje emisje 31.9m akcji, ktéra ma zosta¢ przeprowadzona w
drodze budowy ksiegi popytu. Zgode na emisje ma wyrazi¢ WZA w dniu 9 stycznia.

ORZEL (13.12) — Spodtka otrzymata wezwanie do wykupu wszystkich obligacji serii B (ORL0814) od
administratora zastawu. Administrator wyznaczyt termin sptaty na 60 dni od daty ogtoszenia (do 13
lutego). taczna warto$é nominalna zapadajacej w sierpniu serii wynosi PLN 10m.

11 grudnia spdtka podata, ze rozwaza skup serii przy cenach nizszych od wartosci nominalnej. Spétka
spOznita sie w listopadzie o 7 dni z wyptatg kuponu o wartosci PLN 0.28k.

taczna wartos¢ zobowigzan finansowych spétki na koniec 3. kwartatu wynosita PLN 15.0m,
natomiast warto$¢ wszystkich zobowigzan byta réwna PLN 282m, z ktérych PLN 26.6m posiada
termin zapadalnosci krdtszy niz 12 miesiecy.

POLIMEX-MOSTOSTAL (14.12) — Wierzyciele spétki przedtuzyli termin sptaty zobowigzan do 31
stycznia 2014. Polimex informowat 30 listopada, ze naruszyt warunki finansowania, poniewaz nie
zaptacit odsetek od zobowigzan, ktérych termin pfatnosci zostat odroczony do 29 listopada.
Podpisany w pazdzierniku aneks w sprawie obstugi zadtuzenia obejmuje restrukturyzacje zadtuzenia
z tytutu kredytéw oraz obligacji spétki o wartosci nominalnej 144 min zt.

PKN ORLEN (09.12) — Do obrotu na Catalyst trafity obligacje serii C (PKN1117) oraz D (PK11117),
ktére wyemitowano w listopadzie tego roku. Serie te s3 emitowane w ramach programu emisji
obligacji detalicznych o wartosci nominalnej odpowiednio PLN 200m i PLN 100m. Oprocentowanie
serii C wynosi 1.4 pkt proc. ponad WIBOR6M, natomiast oprocentowanie serii D jest o 10 punktow
bazowych nizsze. Na rynku Catalyst sg teraz notowane cztery serie obligacji detalicznych spétki oraz
jedna seria na rynku hurtowym Bond Spot, o wartosci PLN 1bn.

SCO-PAK (11.12) — Spétka zakonczyta emisje obligacji serii G o wartosci PLN 7.6m z dwuletnim
terminem wykupu. Oprocentowanie emisji nie zostato ujawnione. Oprdcz odsetek inwestorzy beda
mogli zarobic na dyskoncie — seria byta emitowana po cenie réwnej 92% wartosci nominalnej.

TRUST (12.12) — Spétka poinformowata, ze nie dokona wykupu obligacji serii B (TRU1213) o wartosci
PLN 13.7m. Jako przyczyne zarzad podat nizsze niz planowane wptywy ze sprzedazy gruntéw i
nieruchomosci oraz opdznienia w wydawaniu decyzji administracyjnych przez organy administracji
samorzadowej i rzadowej. Spoétka proponuje obligatariuszom aneks zakfadajacy przedtuzenie
terminu zapadalnosci serii o pdt roku. Deweloper poinformowat takze, ze nie sptaci odsetek od serii
A (TRUO614) i C (TRU1214), ktére zobowigzat sie sptaci¢ 16 grudnia.

Trust podat takze, ze nie powiodta sie emisja obligacji nowej serii o wartosci PLN 16.2m, z ktérej
czes¢ Srodkdéw miata by¢ przeznaczona na sptate zapadajgcej w grudniu serii oraz odsetek od
pozostatych serii. tgczna wartos¢ opdznionych ptatnosci z tytutu wykupu i odsetek za ostatni okres
od wszystkich serii wynosi PLN 15.7m.
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Kredyt Pod Lup3: LC Corp.

Wyniki spotki za trzeci kwartat 2013

LC Corp w trzecim kwartale 2013 sprzedat 254 mieszkania (+15% r/r, +80% k/k), najwiecej we
Wroctawiu (125 lokali) i w Warszawie (81 lokali). Liczba przekazan wyniosta 88 mieszkan (+57% r/r, -
31% k/k). Wzrost ilosci przekazanych mieszkan przyczynit sie do wzrostu przychoddw ze sprzedazy o
12% r/r, do PLN 32m. Zysk brutto ze sprzedazy wzrdst o 14% r/r w wyniku niewielkiej poprawy marz
(marza brutto ze sprzedazy wzrosta z 39% do 40% r/r).

Zysk operacyjny wynidst PLN 10m w 3Q13, w poréwnaniu z PLN -11m rok wczesniej. Po skorygowaniu
zysku operacyjnego o wptyw rewaluacji zysk operacyjny wynidst w trzecim kwartale PLN 6.8m w
poréwnaniu z PLN 7.0m rok wczesniej.

Dtug brutto spotki wzrdst w przeciggu ostatniego kwartatu o PLN 34m, do PLN 546m. Dtug netto
spotki wzrést w poréwnaniu z poprzednim kwartatem o PLN 110m, do PLN 459m, przede wszystkim w
wyniku spadku poziomu gotéwki o PLN 77m k/k.

LC Corp: Wyniki finansowe

W PLNm o ile nie podano inaczej
1Q12 2Q12 3Q12 4Q12 1Q13 2Q13 3Q13 Zmianak/k  Zmianar/r

Sprzedaz mieszkan (szt.) 79 69 220 242 89 141 254 80% 15%
Przekazania mieszkan (szt.) 48 72 56 277 155 128 88 -31% 57%
Przychody ze sprzedazy 26 35 29 87 50 47 32 -31% 12%
Zysk brutto ze sprzedazy 12 13 11 24 14 14 13 -8% 14%

marza brutto ze sprzedazy (%) 46% 38% 39% 28% 28% 29% 40% n.m. n.m.
Rewaluacje aktywow -28 4 -18 56 16 32 3 n.m. n.m.
EBITDA -19 14 -11 71 27 42 10 -76% n.m.
EBIT -19 13 -11 71 27 41 10 -76% n.m.

marza EBIT (%) -76% 39% -39% 82% 54% 88% 31% n.m. n.m.
EBIT skoryg. o rewaluacje 8 9 7 15 11 9 7 -27% -4%
Zysk netto 7 6 6 51 17 27 16 -42% 157%

zysk netto (%) 27% 18% 21% 59% 35% 57% 49% n.m. n.m.
Dtug brutto 340 405 430 435 465 512 546 7% 27%
Gotéwka 128 160 155 153 165 163 86 -47% -44%
Dtug netto 212 244 274 282 300 349 459 32% 67%
Kapitat wiasny 1040 1047 1053 1079 1096 1124 1139 1% 8%
Aktywa 1493 1567 1619 1623 1710 1795 1857 3% 15%

Zrédto: Dane spétki, obliczenia DI Investors
W ciggu czterech ostatnich kwartatéw przeptywy operacyjne spétki (PLN -3m) poprawity sie w
poréwnaniu z 2012 (PLN -23m) oraz 2011 (PLN -43m). Niskie wartosci przeptywdw operacyjnych w
ostatnich okresach to gtéwnie wynik inwestycji w zapasy, ktére w ciggu 2012 wzrosty o PLN 55m, a w
ciggu trzech kwartatéw 2013 o PLN 85m. Po skorygowaniu tych przeptywdw o zmiany w kapitale
obrotowym ich wartos¢ wynosi PLN 36m za ostatnie 4 kwartaty i jest prawie potowe nizsza niz w
2012.

W ciggu ostatnich czterech kwartatéw wskaznik CFO Pre-WC/Odsetki zaptacone wynidst 1.8 x w
poréwnaniu do 3.5x w 2012. Wskaznik dtug netto/kapitat wtasny po nabyciu Sky Tower wynosi 0.61x,
a dtug netto/aktywa 0.25x. Zadtuzenie netto, razem z kredytem na Sky Tower, jest ponad 19 razy
wyzsze od zysku operacyjnego skorygowanego o rewaluacje aktywOw za ostatnie 4 kwartaty.

LC Corp: Wskazniki zadtuzenia i wyptacalnosci
W PLNm o ile nie podano inaczej

2011 2012 4Q12-3Q13 (z uwzgl. Sky Tower)
CFO -43 -23 -3
CFO Pre-WC* -61 63 36
CFO Pre-WC*/Odsetki zaptacone -6.1x 3.5x 1.8x
(EBIT+Rewaluacje)/Odsetki zaptacone 4.1x 2.3x 2.1x
Dtug netto/CFO Pre-WC* -2.7x 4.5x 19.4x
Dtug netto/(EBIT+Rewaluacje) 4.0x 7.0x 16.5x
Dtug netto/Kapitat wtasny 0.16x 0.26x 0.61x
Dtug netto/Aktywa 0.11x 0.17x 0.30x
Zrédto: Dane spétki, obliczenia DI Investors * CFO Pre-WC = CFO + zmiana zapasow + zmiana naleznosci handlowych — zmiana

zobowigzar nie odsetkowych
Struktura zadtuzenia

Zobowigzania odsetkowe spotki sktadaja sie z kredytdw i obligacji. Najwiekszg grupa zobowigzan sg
kredyty, ktére stanowig 75% catego dtugu spotki. Ich wartosé bilansowa wynosi PLN 613m, w tym PLN
237m zwigzane jest z nabytym w grudniu Sky Tower. Spétka posiada takze emisje obligacji o wartosci
PLN 208m (25% zadtuzenia), wigcznie z nowa emisja z paidziernika na kwote PLN 50m i
przedterminowa sptatg PLN 11m z tytutu obligacji.

Z segmentem deweloperskim powigzanych jest 31% zadtuzenia (PLN 252m), natomiast pozostate 69%
zadtuzenia (PLN 568m) to dtug segmentu wynajmu powierzchni ustugowych. Okoto PLN 237m to
kredyt zwigzany z nieruchomoscig Sky Tower.
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LC Corp: Struktura zadtuzenia. Stan na 3Q13 z LC Corp: Struktura zadtuzenia wg segmentéw

uwzglednieniem nabycia Sky Tower dziatalnosci. Stan na 3Q13 z uwzglednieniem nabycia
Sky Tower

W PLNm o ile nie podano inaczej W PLNm o ile nie podano inaczej

M Dtug zwigzany

z dz. najmu
M Kredyty
M Obligacje
B Dtug zwigzany
zdz.
deweloperska
Zrédto: Dane spétki, obliczenia DI Investors Zrédto: Dane spotki, obliczenia DI Investors

Zdolnos¢ do sptaty zobowigzan

Operacyjne przeptywy pieniezne skorygowane o zmiany w kapitale obrotowym ulegty pogorszeniu w
ciggu ostatnich czterech kwartatéw, w poréwnaniu z 2012. Spétka utrzymuje jednak wysoki poziom
gotoéwki, co wptywa pozytywnie na ptynnos¢ dewelopera. Mimo spadku pozycji gotéwkowej prawie o
potowe w poréwnaniu do 2012 (do PLN 86m) LC Corp jest w stanie pokry¢ prawie 40% swoich
zobowiazan posiadanymi srodkami pienieznymi.

LC Corp: Przeptywy pieniezne i zadtuzenie
W PLNm o ile nie podano inaczej

2011 2012 4Q12-3Q13 (z uwzgl. Sky Tower)
CFO -43 -23 -3
Zmiana zapaséw -22 56 84
CFO Pre-WC -61 63 36
Dtug brutto 324 435 783
Gotéwka 160 153 86
Dtug netto 164 282 696

Zrédto: Dane spétki, obliczenia DI Investors

W 2014 spoétce zapadaja kredyty o wartosci bilansowej PLN 37m oraz obligacje serii LCC0515, ktérych
wartos¢ nominalna wynosi obecnie PLN 89m (spdétka dokonata wykupu PLN 11m w listopadzie). Przy
wartosci srodkdw pienieznych na poziomie PLN 86m spdtka nie powinna mieé trudnosci z
uregulowaniem przysztorocznych zobowigzan. Ponadto 30 pazdziernika LC Corp wyemitowat nowe
papiery dtuzne o wartosci PLN 50m, co zapewni deweloperowi kolejng porcje gotéwki. Najwiecej
zobowigzan odsetkowych zapada spétce w 2017 roku, spétka musi wtedy sptaci¢ kredyt inwestycyjny
zwigzany z inwestycjg Arkady Wroctawskie o wartosci PLN 170m.

Dodatkowo w grudniu zadtuzenie spétki wzrosto o ok. PLN 237m w wyniku nabycia Sky Tower. Kredyt
bedzie sptacany przez 10 lat w réwnych ratach kapitatowo-odsetkowych. Bazujac na obliczeniach
kalkulatora kredytowego szacujemy, ze w najblizszym roku obcigzenie z tytutu rat kapitatowych
wyniesie ok. PLN 19m (przy oprocentowaniu réwnym 4.5%) i bedzie rosna¢ osiggajac w ostatnim roku
ok. PLN 29m.

LC Corp: Harmonogram sptaty zadtuzenia.*
W PLNm o ile nie podano inaczej

250 ~
200 A
150
100
50
0
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
B Sky Tower M Kredyty M Obligacje
Zrédto: Dane spétki, GPW Catalyst, obliczenia DI * Stan na 3Q 2013 zaktualizowany o nowq emisje z pazdziernika o wartosci PLN 50m,
Investors przedterminowy wykup obligacji (PLN 11m) z listopada oraz kredyt na Sky Tower (PLN 237m)
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Najwiekszg pozycje w aktywach spétki po nabyciu Sky Tower stanowig nieruchomosci inwestycyjne o
wartosci bilansowej PLN 1 388m (59% aktywow), kolejng znaczng pozycjg sg zapasy o wartosci PLN
788m (33% aktywow). Gotédwka i naleznosci krétkoterminowe o tacznej wartosci PLN 117m
odpowiadajg za kolejne 5% aktywodw.

Portfel nieruchomosci inwestycyjnych sktada sie z trzech zrealizowanych inwestycji: Wola Center,
Arkady Wroctawskie oraz Sky Tower. Ponadto spétka posiada jeden projekt inwestycyjny w budowie i
jeden w przygotowaniu w ramach inwestycji Silesia Star. Projekty na koniec trzeciego kwartatu
pozostawaty jeszcze w zapasach. taczna wartos$é zadtuzenia zwigzanego z segmentem najmu wynosi
PLN 568m, co implikuje Srednig wartos¢ wskaznika LTV na poziomie 41% dla nieruchomosci
inwestycyjnych (37% przed nabyciem Sky Tower).

Obecnie w realizacji sg projekty mieszkaniowe na 2 518 lokali, z czego 1 485 z nich (59% oferty) jest
juz sprzedanych. Kolejne projekty na 1 776 lokali s3 obecnie w przygotowaniu. LC Corp realizuje swoje
projekty w najwiekszych miastach w kraju, najwieksza cze$¢ portfela mieszkan znajduje sie w
Warszawie, Wroctawiu i Krakowie.

LC Corp poinformowat o zakupie nieruchomosci Sky Tower 6 grudnia. Budynek zostat nabyty za PLN
259m, ponadto jest obcigzony kredytem o wartosci EUR 56,8m (ok. PLN 237m).

LC Corp: Struktura aktywoéw. Stan na 3Q 2013
W PLNm o ile nie podano inaczej

117 PLNm; 60 PLNm; 3%
5% N\ _

892 PLNm; Gotdéwka i naleznosci krétkoterm.

1388 PLNm; 38%
59%

W Zapasy

M Pozostate

788 PLNm;

{
B Pozostate nieruchomosci inwestycyjne

W Sky Tower

Zrédto: Dane spétki, obliczenia DI Investors
Emisje obligacji
LC Corp posiada obecnie trzy serie obligacji o tgcznej wartosci nominalnej PLN 204m. Dwie z emisji
(LCCO414 i LCCO515) sa notowane na rynku BondSpot. Najnowsza emisja — LCC1018 o wartosci PLN
50m zostata wyemitowana juz po ostatnim dniu bilansowym, w dniu 30 pazdziernika. Jej
oprocentowanie nie zostato podano do publicznej wiadomosci. Ostatnie znane oprocentowanie
obligacji spotki wynosi 3.8 pkt proc. ponad WIBOR6M i dotyczy emisji z lipca 2012.

W przysztym roku spétce zapada jedna seria obligacji — LCC0414 o biezgcej wartosci nominalnej PLN
89m (poczatkowa wartos¢ emisji wynosita PLN 100m, w listopadzie spotka dokonata wykupu PLN
11m).

LC Corp: Emisje obligacji
Wartos¢ emisji,

Obligacje PLNm Data emisji  Data wykupu Oprocentowanie YTM (13.12) Cena (13.12)
LCCo414 89 2011-04-15 2014-04-15 WIBOR 6M+4.00% 4.89% 100.0%
LCCO515 65 2012-07-01 2015-05-25  WIBOR 6M+3.80% 6.60% 100.6%
LCC1018 50 2013-10-31 2018-10-30 b.d. b.d. b.d.

Zrédto: Dane spétki, GPW Catalyst, obliczenia DI Investors
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Ratingi i notowania.
Ratingi Fitch na polskie banki

Spotka BZ WBK Alior Bank Millennium BRE GetiN.B. BOS Pekao
Rating BBB BB BBB- A BB BB A-

Data 12/04/2013 9/5/2013 5/20/2013 5/20/2013 5/20/2013 4/30/2013 3/20/2013
Perspektywa stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna

Zrédo: Fitch

Ratingi Fitch na pozostate spotki

Spotka Energa PKN Orlen  PGE Tauron Enea Aquanet EFL

Rating BBB BBB- BBB+ BBB BBB BBB- A

Data 10/11/2013  8/30/2013  8/9/2013 6/21/2013 4/4/2013 3/13/2013 12/11/2012
Perspektywa stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna negatywna

Zrédto: Fitch

Euroobligacje polskich emitentéow.

Warto$¢  Tygodniowa Kurs Z-spread z

Data emisji  zmiana ceny zamkniecia zamkniecia

Emitent wykupu Kupon  Waluta (m) (pkt. proc.) (13.12.2013) (13.12.2013)
BOS 11.05.2016 6.000% EUR 250 -0.070 109.005 137.329
BE Bank 12.10.2015 2.750% EUR 500 0.092 102.518 69.734
BRE Bank 08.10.2018 2.500% CHF 200 0.156 100.467 174.193
Ciech 30.11.2019 9.500% EUR 245 0.305 113.617 479.008
Cyfrowy Polsat 20.05.201 7.125% EUR 350 0.058 107.366 93.965
Energa 19.03.2020 3.250% EUR 500 0.026 102.800 126.627
PGNiG 14.02.2017 4.000% EUR 500 0.130 106.738 95.204
PKO BP 21.12.2015 2.536% CHF 500 0.001 102.480 101.719
PKO BP 21.10.2015 3.733% EUR 800 -0.027 104.414 62.993
PKO BP 07.07.2016 3.538% CHF 250 -0.231 105.005 122.153
PKO BP 26.09.2022 4.630% usb 1000 0.250 100.000 201.656
Polish Television H. 15.05.2017 11.25% EUR 260 0.000 103.000 b.d.
Polkomtel 31.01.2020 11.75% EUR 543 -0.224 121.124 319.190
Polkomtel 31.01.2020 11.63% usb 500 0.000 120.500 362.127
Polkomtel 15.08.2020 14.25% usb 201 0.000 107.730 b.d.
TPSA 22.05.2014 6.000% EUR 700 -0.131 102.229 20.566
TVN 15.11.2018 7.875% EUR 175 0.098 106.254 -372.091
TVN 15.12.2020 7.375% EUR 430 0.393 107.007 454.805
ZtOMREX 01.02.2014 8.500% EUR 170 0.500 60.125 b.d.

Zrédto: Bloomberg, obliczenia DI Investors
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Wskazniki zadluzenia: Deweloperzy.

Dane za okres 12 miesiecy zakoriczony 30 wrze$nia 2013

Seria (ostatnia Dtug

emisja na Kurs zamkniecia Dtug EBIT/Odsetki netto/Kapitaty
Spoétka Catalyst) YTM (13.12.2013) Oprocentowanie netto/EBITDA zaptacone wtasne Dtug netto/Aktywa
BBI Development BBI0216 9.40% 100.00% WIBOR6M+6,50% 14.8x 1.0x 65% 34%
Dom Development DOMO0318 5.18% 100.90% WIBOR6M+2,65% 1.2x 2.1x 10% 5%
Gant Development GNT0814 872.6% 23.00% 11,00% -1.9x -8.5x 211% 61%
LC Corp LCCO0515 6.60% 100.00% WIBOR6M+3,80% 3.1x 7.5x 40% 25%
Marvipol MVP0914 8.61% 99.00% WIBOR3M+4,29% 6.9x 1.7x 168% 36%
Polnord PNDO116 7.93% 99.60% WIBOR3M+4,85% 10.8x 1.0x 47% 27%
Rank Progress RNK0616 8.65% 99.40% WIBOR6M+5,00% 16.2x 1.5x 108% 49%
Robyg RBG0616 6.51% 101.83% WIBOR6M+4,50% 3.5x 1.5x 34% 12%
Ronson RONO0716 7.38% 100.00% WIBOR6M+4,55% 2.7x 1.8x 27% 17%
Warimpex** WXB0316 6.39% 107.15% WIBOR6M+7,00% 7.8x 1.0x *214% 65%
Wikana WIK0713 n.d. nd. n.d. 8.0x 1.5x 91% 26%
Wiodarzewska** WLDO0516 12.65% 96.00% WIBOR3M+7,50% 3.3x 4.6x 103% 37%

*NNNAV zamiast Kapitatéw wtasnych, **Dane za okres 12 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2013
Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors

Wskazniki zadluzenia: Spétki wierzytelnosciowe.

Dane za okres 12 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2013

Dtug

Seria (ostatnia Kurs zamknigcia Dtug EBIT/Odsetki netto/Kapitaty
Spotka emisja na Catalyst) YTM (13.12.2013) Oprocentowanie netto/EBITDA zaptacone wtasne Dtug netto/Aktywa
Best BST0916 8.37% 101.89% 8,98% 0.8x 9.2x 45% 26%
Cash Flow CFLO414 22.44% 97.00% 12,00% -46.2x -0.3x 259% 64%
DTP DTP1114 7.87% 101.60% WIBOR3M+6,75% 0.5x 9.0x 14% 9%
Fast Finance* FFI0116 7.46% 104.50% WIBOR6M+7,00% 4.0x 1.7x 140% 21%
Kredyt Inkaso* KRI10916 6.67% 104.50% WIBOR6M+5,70% 4.1x 2.0x 141% 53%
Kruk KRU1018 6.86% 101.90% WIBOR3M+4,50% 3.4x 3.1x 143% 50%
MW Trade MWT0616 6.36% 101.89% WIBOR6M+4,40% 25.2x 1.0x 731% 87%
Pr. Faktoring PRF0315 5.56% 101.99% WIBOR6M+4,50% 6.8x 2.5x 156% 58%
Pr. Inkaso n.d. n.d. n.d. n.d. 6.2x 2.9x 174% 56%
PRESCO PRE0815 5.52% 103.50% WIBOR6M+5,00% 2.3x 2.8x 45% 25%

*Dane za okres 12 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2013
Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors
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Oproc. w Naroste Tygodniowa
Data biezacym odsetki Kurs zamkniecia zmiana kursu Tygodniowy obrét w PLNk

Spotka Seria wykupu okresie (%) (PLN)  13.12 12.12 11.12 1012 09.12  (pkt. proc.) Sesyjny Pakietowy Razem
2C Partners 2CP0415 2015.04.30 11.5000 148 101.30 101.30 101.69 101.69 1.30 21.55 0.00 21.55
2C Partners 2CP0914 2014.09.30 9.7000 2.07 100.50 100.50 100.50 100.50 100.50 0.00 0.61 0.00 0.61
A

Admiral Boats ADMO0714 2014.07.31 9.1700 1.18 101.58 100.50 100.00 101.00 101.30 0.58 96.88 0.00 96.88
Admiral Boats ADMO0415 2015.04.16 9.8800 17.32 100.80 100.80 101.00 101.95 101.70 -0.41 81.17 0.00 81.17
Admiral Boats ADMO0115 2015.01.16 9.6800 16.97 100.50 100.50 101.50 102.00 102.00 -1.50 29.74 102.00 131.74
Airon Investment ARNO315 2015.03.19 9.2000 0.25 99.00 99.00 99.00 99.00 98.00 1.00 9.90 0.00 9.90
Akcept Finance AFC0314 2014.03.23 11.2000 26.08 99.40 99.40 99.40 99.40 99.40 0.00 4.08 0.00 4.08
AOW Faktoring AOWO0214 2014.02.28 10.2000 0.53 100.50 100.50 100.50 100.50 100.50 0.10 44.82 0.00 44.82
AOW Faktoring AOWO0416 2016.04.26 7.6600 1.09 100.50 100.50 100.50 100.50 100.50 0.00 8.02 0.00 8.02
Atal ATL1015 2015.10.08 6.9100 13.44 102.90 102.90 102.90 102.90 2.90 364.52 0.00 364.52
B

BBF BBF0615 2015.06.29 11.0000 5.18 98.00 98.00 98.00 97.90 97.90 0.10 4.64 0.00 4.64
Best BST0916 2016.09.28 8.9800 197 101.89 101.65 101.80 101.94 101.88 0.01 59.22 0.00 59.22
Best BSTO0516 2016.05.28 7.3500 0.38 101.20 101.20 101.20 102.00 102.00 -0.80 20.31 0.00 20.31
BGK 1DS1022 2022.10.25 5.7500 835 107.60 107.60 107.60 107.60 107.60 -0.90 4.33 0.00 4.33
BGK (GPW) IDS1018 2018.10.24 6.2500 9.25 110.35 110.20 112.00 112.00 112.00 -1.65 16.67 0.00 16.67
BGK (BS) IDS1018 2018.10.24 6.2500 9.25 110.13 114.85 114.85 114.85 114.85 -4.72 999.50 0.00 999.50
C

Capital Park CAPO715 2015.07.09 7.7000 3.40 100.70 100.70 100.50 100.30 100.30 0.20 185.99 0.00 185.99
Cash Flow CFLO414 2014.04.26 12.0000 17.10 97.00 96.80 96.80 96.80 96.80 0.20 5.92 0.00 5.92
Casus Finanse CAS0515 2015.05.28 7.5500 0.39 102.00 102.00 102.00 102.00 102.00 0.00 5.63 0.00 5.63
CDRL CDL1014 2014.10.07 8.1700 17.46  99.50 100.50 100.50 100.50 100.20 -0.70 21.37 0.00 21.37
Cl Games ClIG1214 2014.12.18 8.2000 0.00 99.75 99.75 99.50 99.50 99.00 0.75 109.37 0.00 109.37
Czerwona Torebka CZT0416 2016.04.15 7.7100 133.08 99.50 99.50 99.50 99.50 99.00 0.50 10.07 0.00 10.07
D

Dekpol DKP0214 2014.02.17 8.9600 3.04 99.70 99.70 99.70 99.70 99.50 0.20 0.10 0.00 0.10
Digate DGT0414 2014.04.05 14.0000 28.00 35.00 35.00 35.00 35.00 35.00 0.00 2.92 0.00 2.92
Dominium DMMO0914 2014.09.22 9.8300 23.97 99.75 99.75 100.50 100.50 100.50 -0.75 4.08 0.00 4.08
DTP DTP0816 2016.08.22 7.1500 490 101.60 101.60 101.60 101.60 101.60 1.60 10.20 0.00 10.20
E

East Pictures EAP1213 2013.12.20 17.0000 33.53 80.00 84.50 -4.00 2.55 0.00 2.55
E-Kancelaria EKA1214 2014.12.17 8.7300 0.00 100.49 100.49 100.49 100.89 101.00 0.29 43.26 0.00 43.26
E-Kancelaria EKA0616 2016.06.27 10.0000 0.00 100.36 100.45 100.40 100.40 100.40 0.16 85.93 0.00 85.93
E-Kancelaria EKA1115 2015.11.06 10.0000 1.12 100.85 100.85 100.95 100.95 100.36 0.16 64.61 0.00 64.61
E-Kancelaria EKA1014 2014.10.29 8.7000 11.68 100.05 100.04 100.05 99.90 100.03 0.10 59.65 0.00 59.65
E-Kancelaria EKA0215 2015.02.26 11.0000 6.33 101.80 101.70 101.70 101.70 101.70 0.10 7.17 0.00 7.17
E-Kancelaria EKA0715 2015.07.11 10.5700 46.04 101.30 101.30 101.30 101.30 101.30 0.00 5.29 0.00 5.29
E-Kancelaria EKAO0515 2015.05.06 12.0000 1.35 105.01 105.01 105.01 106.40 105.81 -0.80 22.19 0.00 22.19
F

Fabryka Konstr. Drew. FKD1014 2014.10.31 12.0000 15.45 102.40 102.40 102.40 101.75 101.75 0.90 26.93 0.00 26.93
Fast Finance FFI0315 2015.03.23 10.2300 2438 102.19 102.00 102.45 102.45 101.60 0.51 73.88 0.00 73.88
Fast Finance FFI0116 2016.01.15 9.7100 41.23 104.50 104.50 104.50 104.50 104.50 0.01 2.16 0.00 2.16
Ferratum Capital Poland FRRO514 2014.05.23 10.2000 6.71 101.70 101.70 101.70 101.70 101.70 0.00 361.80 0.00 361.80
Ferro FRO0416 2016.04.04 8.2100 16.64 104.80 104.80 104.80 104.80 104.00 0.80 3.19 0.00 3.19
G

Gant Development GNTO0814 2014.08.28 11.0000 6.33 23.00 23.00 23.00 22.57 22.57 0.43 3.01 0.00 3.01
GC Investment GClo414 2014.04.29 9.2000 12.60 98.00 96.50 96.50 96.50 99.99 -1.99 10.82 0.00 10.82
Getin Noble GNB1020 2020.10.07 5.7100 11.11 100.40 100.40 100.40 100.40 0.40 14.20 0.00 14.20
Getin Noble Bank GNB1019 2019.10.21 6.2600 9.78 100.90 100.20 100.90 100.50 100.50 0.90 100.16 0.00 100.16
Getin Noble Bank GNB0418 2018.04.27 6.2500 8.56 101.00 101.00 101.00 100.95 100.60 0.70 106.53 0.00 106.53
Getin Noble Bank GNB0620 2020.06.05 5.7000 1.87 100.00 100.00 100.10 99.80 100.00 0.70 96.12 0.00 96.12
Getin Noble Bank GNB0420 2020.04.27 5.8000 7.95 9990 99.90 99.70 99.50 99.50 0.40 170.71 0.00 170.71
Getin Noble Bank GNB0320 2020.03.30 5.8000 12.39 100.00 99.95 99.95 99.60 99.60 0.40 16.18 0.00 16.18
Getin Noble Bank GNB0318 2018.03.23 6.2800 14.62 100.67 100.67 101.00 100.99 100.65 0.39 463.72 0.00 463.72
Getin Noble Bank GNB1119 2019.11.18 6.1500 4.89 100.45 100.45 100.45 100.25 100.11 0.35 136.23 0.00 136.23
Getin Noble Bank GNB0218 2018.02.23 6.4700 20.56 101.00 101.00 101.00 101.00 100.75 0.35 464.36 0.00 464.36
Getin Noble Bank GNB0919 2019.09.26 6.2600 14.06 100.60 100.60 100.60 100.60 100.60 0.34 37.73 0.00 37.73
Getin Noble Bank GNB0819 2019.08.27 6.2700 19.24 100.80 100.80 100.89 100.80 100.20 0.30 388.59 0.00 388.59
Getin Noble Bank GNB0220 2020.02.28 5.8200 17.70  99.50 99.50 99.50 99.50 99.50 0.00 37.46 0.00 37.46
Getin Noble Bank GNB0720 2020.07.10 5.7100 25.03 99.50 99.50 99.50 99.50 99.50 0.00 2.04 0.00 2.04
Getin Noble Bank GNBO0518 2018.05.23 6.2500 3.77 100.85 100.85 100.90 100.90 100.90 -0.05 16.20 0.00 16.20
Getin Noble Bank GNB1219 2019.12.23 6.1400 0.00 100.15 100.15 100.15 100.15 100.25 -0.10 15.46 0.00 15.46
Gino Rossi GRI0615 2015.06.26 9.4400 45.00 102.95 102.95 102.95 100.80 100.30 0.95 8.51 0.00 8.51
GPW GPWO0117 2017.01.02 3.8700 1.80 100.30 100.30 100.32 100.60 100.34 -0.01 86.46 0.00 86.46
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Oproc. w Naroste Tygodniowa
Data biezagcym odsetki Kurs zamkniecia zmiana kursu Tygodniowy obrét w PLNk

Spétka Seria wykupu okresie (%) (PLN)  13.12 12,12 1112 1012  09.12 (pkt. proc.) Sesyjny  Pakietowy Razem
H

Hygienika HGN1214 2014.12.31 10.5000 489 101.75 101.75 10150 102.00 102.00 -0.50 100.78 0.00 100.78
|

Instalexport INE1015 2015.10.19 9.4600 15.29 100.80 100.80 100.80 100.80 100.80 0.20 10.22 0.00 10.22
Invista INV0615 2015.06.18 9.7000 0.00 9740 97.40 97.35 97.35 97.20 0.00 35.02 0.00 35.02
J

Jedynka JEDO415 2015.04.04 8.4600 1.72 9498 9498 94.98 94.98 94.98 0.00 0.29 0.00 0.29
K

Kancelaria Medius KME1014 2014.10.15 11.5000 1.98 102.25 102.25 102.00 102.00 102.00 0.25 6.04 0.00 6.04
Kofola KFL1213 2013.12.21 6.3900 30.81 99.50 99.50 99.50 0.50 8.21 0.00 8.21
Koncept WS KWS0914 2014.09.05 8.9500 3.19 100.19 100.50 100.60 100.65 100.54 -0.31 113.84 0.00 113.84
Kredyt Inkaso KRI0615 2015.06.08 7.6900 190 102.20 102.20 102.20 102.20 102.20 0.00 204.53 0.00 204.53
Kredyt Inkaso KR20116 2016.01.02 8.1100 37.33 103.00 103.00 103.00 103.00 103.00 0.00 10.67 0.00 10.67
Kredyt Inkaso KRI0116 2016.01.02 8.2100 37.79 102.00 102.00 102.50 102.50 102.50 -0.50 2.12 0.00 2.12
Kruk KRUO818 2018.08.13 7.1600 6.67 103.24 103.24 103.25 103.25 103.25 0.74 14.54 0.00 14.54
Kruk KRUO317 2017.03.07 7.2500 1.99 102.00 102.00 102.00 102.00 102.00 0.30 30.65 0.00 30.65
Kruk KRUO517 2017.05.20 6.8500 5.07 101.89 101.62 101.76 101.76 101.76 0.14 41.89 0.00 41.89
Kruk KRU1216 2016.12.06 7.2500 2.18 102.47 102.60 102.60 102.60 102.40 0.07 13.35 0.00 13.35
Kruk KRU1018 2018.10.03 7.1700 14.73 101.90 102.60 102.60 102.40 102.40 -0.50 24.82 0.00 24.82
L

LST Capital LST0614 2014.06.12 11.5000 1.58 102.00 102.00 102.00 102.00 101.51 0.49 3.06 0.00 3.06
M

M.W. Trade MWT0616 2016.06.11 7.1000 0.12 101.89 101.89 101.89 101.89 101.50 0.39 21.81 0.00 21.81
M.W. Trade MWTO0316 2016.03.19 7.1300 1.74 100.62 100.62 100.62 100.50 100.54 0.00 219.61 0.00 219.61
M.W. Trade MWT1115 2015.11.06 7.1000 0.80 101.10 101.10 101.10 101.10 101.10 0.00 2.34 0.00 2.34
M.W. Trade MWT0216 2016.02.19 7.1100 2.34 100.00 100.50 100.50 100.50 100.50 -0.50 20.51 0.00 20.51
M.W. Trade MWDO0216 2016.02.19 7.1300 2.34 100.50 100.50 100.50 100.50 101.01 -0.51 10.28 0.00 10.28
Marka MRK0214 2014.02.17 10.7100 36.09 97.50 97.50 97.50 98.00 94.90 2.60 18.23 0.00 18.23
Marvipol MVP0114 2014.01.04 9.4500 1.92 100.19 100.19 100.19 99.40 99.40 0.79 20.40 0.00 20.40
Marvipol MVP0914 2014.09.16 6.9900 0.19 99.00 98.90 99.20 99.75 99.75 0.00 276.62 0.00 276.62
Marvipol MVP0415 2015.04.08 8.5800 1.65 98.50 99.20 99.00 99.50 99.40 -0.50 667.78 0.00 667.78
Masterform MAS0714 2014.07.15 9.4300 16.28 100.60 100.60 100.60 100.60 100.60 0.40 3.06 0.00 3.06
MCI Management MCl0314 2014.03.31 6.7100 14.34 100.01 100.01 100.01 100.01 100.01 0.01 12.16 0.00 12.16
Mera MERO0614 2014.06.17 10.1900 0.00 101.90 101.90 10190 101.90 101.90 1.40 26.50 0.00 26.50
Meritum Bank MRT0421 2021.04.29 8.5000 114.11 109.50 109.50 110.00 110.00 110.00 -0.50 22.16 0.00 22.16
Milmex MLX0714 2014.07.09 9.6800 18.30 75.00 75.00 99.00 99.00 99.00 0.00 1.54 0.00 1.54
Milmex MLX0414 2014.04.25 9.0100 13.33  70.00 70.00 70.00 71.00 71.00 -1.00 11.41 0.00 11.41
Minox MNX0414 2014.04.25 12.0000 1.74 97.50 97.50 97.39 97.39 97.54 -2.59 49.36 0.00 49.36
MO-BRUK MBR0814 2014.08.12 7.7100 26.83 87.99 86.52 86.52 88.99 89.33 -1.36 114.70 0.00 114.70
Multimedia Polska MMP0617 2017.06.06 6.7000 20.19 104.20 104.20 104.20 103.50 103.50 0.70 10.43 0.00 10.43
Multimedia Polska MMP0520 2020.05.10 5.9500 603.15 99.00 99.00 99.00 99.00 99.00 -0.50 99.51 0.00 99.51
Murapol MUR0814 2014.08.22 8.6500 0.59 99.00 98.80 99.20 98.85 99.50 -0.40 254.86 0.00 254.86
N

Navi Group NAV0915 2015.09.16 9.2000 0.25 101.50 101.50 101.50 101.00 101.00 0.50 17.20 0.00 17.20
Nettle NELO414 2014.04.30 10.7000 14.36 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 1.20 16.17 0.00 16.17
(o]

Organika ORK0314 2014.03.27 10.2300 22.98 100.20 100.20 100.20 99.60 99.60 0.60 5.12 0.00 5.12
Orzet ORLO814 2014.08.22 11.0000 7.53 48.00 50.00 50.00 47.50 47.50 0.50 14.51 329.00 343.51
OT Logistics ODR1114 2014.11.28 6.7000 3.85 101.25 101.25 101.25 101.25 101.25 0.25 4.07 0.00 4.07
P

P.R.E.S.C.O. Group PRE0815 2015.08.08 7.7100 27.67 103.50 102.70 102.70 102.70 102.70 0.80 5.31 0.00 5.31
PC Guard PCG0415 2015.04.13 8.7100 16.23 101.75 101.75 101.75 101.75 101.75 -1.36 10.32 0.00 10.32
PCC Rokita PCR1014 2014.10.03 9.0000 1.87 103.00 103.00 102.80 102.80 102.80 0.60 14.95 0.00 14.95
PCC Rokita PCRO416 2016.04.15 7.5000 1.32 103.25 103.00 103.00 103.00 103.00 0.44 37.56 0.00 37.56
PCC Rokita PCRO615 2015.06.18 8.3000 0.00 103.30 103.00 103.00 102.88 102.88 0.42 29.06 0.00 29.06
PCC Rokita PCRO517 2017.05.28 6.8000 0.37 101.94 101.94 10197 101.91 101.77 0.14 84.81 0.00 84.81
pPCz PCz0916 2016.09.30 9.5000 8.33 100.68 100.69 100.75 100.75 100.59 0.47 74.98 0.00 74.98
PCz PCZ0615 2015.06.30 8.6700 18.53 101.99 101.99 101.29 101.95 101.95 0.04 72.22 0.00 72.22
PCz PCz0416 2016.04.15 10.0000 21.37 101.00 101.01 101.00 101.29 101.29 -0.40 287.70 0.00 287.70
PCz PCZ1015 2015.10.31 11.0000 23.51 101.60 101.50 101.50 102.00 102.00 -0.40 25.96 0.00 25.96
PKN Orlen PKN1117 2017.11.06 4.1000 0.46 100.36 100.37 100.35 100.35 100.30 0.36 3445.78 1005.00 4450.78
PKN Orlen PK11117 2017.11.14 4.0000 0.36 100.18 100.14 100.18 100.00 100.27 0.18 137.41 0.00 137.41
PKN Orlen PKNO617 2017.06.03 4.2000 0.16 100.84 100.84 100.84 100.63 100.82 0.04 1436.59 0.00 1436.59
PKN Orlen PKNO517 2017.05.28 4.2000 0.22 100.60 100.69 100.69 100.91 100.91 -0.18 240.77 0.00 240.77
Polfa PLF0814 2014.08.29 9.6500 5.02 98.05 98.05 98.05 98.05 99.20 -0.95 74.37 0.00 74.37
Pragma Faktoring PRF1214 2014.12.12 7.2000 1.18 101.35 100.89 100.88 100.60 101.00 0.71 64.67 0.00 64.67
Pragma Inwestycje PIN1014 2014.10.30 7.7000 10.34 100.40 100.40 100.50 100.50 100.50 0.10 63.89 0.00 63.89
Pragma Inwestycje PIN1016 2016.10.10 7.7100 14.79 101.39 101.40 101.40 101.40 101.40 0.04 71.93 0.00 71.93
PTI PTI1115 2015.11.08 7.7000 4.22 100.30 100.20 100.20 100.60 100.30 0.10 58.64 0.00 58.64
PTI PTIO615 2015.06.22 8.7000 0.00 101.49 101.49 10149 101.49 101.49 0.00 56.83 0.00 56.83
PTI PTI0714 2014.07.30 9.2100 35.33 101.50 101.50 101.50 101.50 101.50 0.00 6.30 0.00 6.30
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Oproc. w Naroste Tygodniowa
Data biezacym odsetki Kurs zamkniecia zmiana kursu Tygodniowy obrét w PLNk

Spétka Seria wykupu okresie (%) (PLN)  13.12 12.12 11.12 1012  09.12 (pkt. proc.) Sesyjny Pakietowy Razem
R

Rank Progress RNK0616 2016.06.14 8.2000 0.22 99.40 99.49 99.00 99.00 99.00 0.40 462.38 0.00 462.38
Raport RAP0815 2015.08.13 7.9100 2.73 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 -0.50 10.26 0.00 10.26
Raport RAP0215 2015.02.21 8.2200 2.66 101.00 101.50 101.50 101.50 101.50 -0.50 9.95 0.00 9.95
Robyg ROB0415 2015.04.18 8.9000 146 101.25 101.25 101.30 101.50 101.00 0.25 175.19 0.00 175.19
Robyg ROB0615 2015.06.20 6.4900 0.00 100.50 100.50 100.10 100.10 100.10 0.00 51.37 0.00 51.37
S

Scanmed Multimedis SCM1115 2015.11.16 8.4100 7.14 101.95 101.95 101.95 101.95 101.00 0.95 10.25 0.00 10.25
T

The Farm 51 Group F510914 2014.09.08 11.6500 0.35 102.25 102.25 102.25 102.25 102.00 0.25 10.24 0.00 10.24
Trakcja TRJ1215 2015.12.31 7.4600 34.75 100.00 100.00 100.00 100.10 100.10 -0.10 3.10 0.00 3.10
Trust TRUO614 2014.06.03 7.4500 2.86 90.00 90.00 91.90 91.90 91.90 -1.90 2.71 0.00 2.71
Trust TRU1214 2014.12.02 7.7000 3.16 82.00 90.00 90.00 90.00 90.00 -8.00 4.12 0.00 4.12
V)

Uboat - Line UBT0915 2015.09.27 8.7000 19.31 100.60 100.65 100.69 100.59 100.59 0.01 104.56 0.00 104.56
Uboat - Line UBT0914 2014.09.11 12.1500 1.66 104.50 104.50 104.50 104.60 104.60 -0.10 1.05 0.00 1.05
Uboat - Line UBT0415 2015.04.22 8.9800 13.78 100.80 100.80 100.80 100.80 102.18 -1.38 11.23 0.00 11.23
Uniserv-Piecbud PCB1015 2015.10.02 9.2100 1.92 100.20 100.20 100.50 100.10 100.10 0.10 13.80 0.00 13.80
\"

VIG VIG0515 2015.05.08 12.0000 12.82 101.70 102.32 102.32 102.32 102.32 -0.62 6.18 0.00 6.18
Voxel VOX0615 2015.06.17 7.2000 0.00 101.50 101.50 101.50 101.00 101.49 0.01 13.18 0.00 13.18
w

Werth-Holz WHH1214 2014.12.07 8.8500 0.24 74.25 77.26 77.28 77.30 77.30 -6.63 40.18 0.00 40.18
Witodarzewska WLD0516 2016.05.15 10.1600 8.91 96.00 96.00 95.10 95.99 94.70 1.30 13.07 0.00 13.07
Whtodarzewska WL01214 2014.12.15 8.2000 0.04 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 -0.30 9.10 0.00 9.10
Work Service WSE1016 2016.10.04 7.4200 15.04 101.50 101.50 101.55 101.55 101.55 -0.45 80.36 0.00 80.36
WZRT-Energia WZR1115 2015.11.16 9.6600 0.82 103.90 102.60 103.20 103.20 103.20 0.70 8.20 0.00 8.20
z

ZM Henryk Kania KAN1214 2014.12.04 8.7500 3.36 103.25 103.25 103.50 103.50 103.50 -0.25 5.18 0.00 5.18
ZPS Krzetle ZPS1214 2014.12.30 12.5000 2.71 98.73 98.73 98.50 99.32 99.32 0.53 6.67 0.00 6.67
Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors RAZEM 14 966.98 1436.00 16 402.98
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Materiat ten zostat opracowany przez Dom Inwestycyjny Investors S.A. (DI Investors), spdtke podlegajaca przepisom ustawy o obrocie instrumentami finansowymi z dnia 29 lipca 2005 r.
(Dz. U. nr 211 z 2010 r., poz. 1384 - tekst jednolity, z pézniejszymi zmianami), ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych z dnia 29 lipca 2005 r. (Dz. U. nr 185 z 2009 r., poz. 1439 — tekst jednolity z pdzniejszymi zmianami), ustawy o nadzorze nad rynkiem
kapitatowym z dnia 29 lipca 2005 r. (Dz. U. nr 183 z 2005 r., poz. 1537 z pdzniejszymi zmianami).

Analitycy dziatali z nalezytg starannoscig przy sporzadzaniu tego materiatu. Niniejsza analiza stosownych spétek lub instrumentéw finansowych jest oparta na osobistych opiniach
analitykow. Opublikowane w niniejszym raporcie opinie, prognozy i szacunki odzwierciedlajg osobiste przekonania analitykdw w czasie, gdy ta publikacja zostata wydana.

DI Investors, jego dyrektorzy lub pracownicy moga posiadac pozycje w papierach wartosciowych, o ktdrych mowa w niniejszym dokumencie, lub posiadajg opcje, warranty lub stosowne
do nich prawa, lub do innych papieréw wartosciowych takich emitentéw i moga oddziatywaé na rynek lub w inny sposéb dziata¢ jako zleceniodawca przy transakcjach dotyczacych
kazdego z tych papierow wartosciowych. Wyzej wymienione osoby mogty naby¢ wspomniane instrumenty finansowe na wtasny rachunek przed wydaniem niniejszej publikacji. DI
Investors oraz jego dyrektorzy lub pracownicy DI Investors moga od czasu do czasu $wiadczy¢ ustugi bankowosci inwestycyjnej lub ustugi konsultingowe, lub zajmowa¢ stanowisko
dyrektora spétki opisanej w niniejszym dokumencie.

NINIEJSZA PUBLIKACJA JEST PRZEZNACZONA WYLACZNIE DO CELOW INFORMACYJNYCH ORAZ DO UZYTKU INWESTOROW, OD KTORYCH SIE OCZEKUJE, ABY PODEJMOWALI SWOJE
WHASNE DECYZJE INWESTYCYJNE.

Inwestorzy muszg podejmowac swoje wtasne decyzje o zasadnosci inwestycji dokonywanych w dowolne papiery wartosciowe, o ktérych mowa w niniejszym dokumencie, w oparciu o
istniejace przestanki merytoryczne oraz zagrozenia, swoja wtasng strategie inwestycyjng oraz swojg pozycje prawna, podatkowa oraz finansowa. Nikt z DI Investors oraz jego
pracownikdw nie bedzie odpowiedzialny za podjecie jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej na podstawie niniejszej publikacji.

DI Investors jest autorem tego dokumentu. DI Investors nie gwarantuje, ze podjat jakiekolwiek kroki w celu zapewnienia, ze papiery wartosciowe, o ktérych mowa w niniejszym
raporcie, s odpowiednie dla danego inwestora. DI Investors nie bedzie traktowat odbiorcéw niniejszego raportu jako swoich klientéw ze wzgledu na fakt otrzymania przez nich tego
raportu. Inwestycje oraz ustugi przedstawione lub zawarte w niniejszym dokumencie mogg nie by¢ wtasciwe dla konkretnego inwestora i zaleca sie konsultacje u niezaleznego doradcy
inwestycyjnego w przypadku pojawienia sie watpliwosci dotyczacych wspomnianych inwestycji badz ustug inwestycyjnych. Niniejszy materiat nie stanowi porady inwestycyjnej,
prawnej, ksiegowej lub podatkowej, lub o$wiadczenia, ze dowolna inwestycja lub strategia jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora lub ze w inny sposdb stanowi osobistg
rekomendacje dla konkretnego inwestora.

Informacje oraz opinie zawarte w niniejszym dokumencie zostaty skompilowane lub zebrane przez DI Investors ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jednak DI Investors oraz jego
podmioty stowarzyszone nie ponoszg zadnej odpowiedzialnosci prawnej ani finansowej w odniesieniu do jakichkolwiek niedoktadnosci lub pominie¢ w dokumencie przygotowanym
przez DI Investors w stosunku do dowolnej osoby i w zwigzku z ofertg instrumentdow finansowych, a kazda taka osoba jest odpowiedzialna za przeprowadzenie wtasnego dochodzenia i
analizy informacji zawartych lub wymienionych w niniejszym dokumencie oraz za dokonani e oceny merytorycznej i zagrozen zwigzanych z instrumentami finansowymi stanowigcymi
przedmiot tego lub innego podobnego dokumentu. Informacje i opinie zawarte w niniejszym dokumencie mogg ulec zmianie bez powiadomienia.

DI Investors nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody wynikajgce ze sktadania zlecen na podstawie niniejszego dokumentu.

Niniejszy dokument nie stanowi ani oferty ani zaproszenia do subskrypcji lub zakupu dowolnych instrumentéw finansowych i nie powinien by¢ traktowany jako oferta sprzedazy lub
zakupu papieréw wartosciowych. Ten dokument zostat przygotowany i zaprezentowany wytacznie w celach informacyjnych i nie moze by¢ kopiowany lub dalej dystrybuowany
jakimkolwiek osobom trzecim.

Niniejszy dokument, ani zadna jego kopia nie moga by¢ bezposrednio lub posrednio rozpowszechniane w Stanach Zjednoczonych, Kanadzie, Australii lub Japonii, ani przekazywane
obywatelom lub rezydentom panstwa, w ktérym jego dystrybucja moze by¢ prawnie ograniczona. Osoby, ktére rozpowszechniaja ten dokument powinny mie¢ $wiadomos$é
koniecznosci stosowania sie do takich ograniczen.

DI Investors informuje, ze lokowanie aktywdw w instrumenty finansowe wigze sie z ryzykiem utraty czesci lub wszystkich zainwestowanych aktywdw.
Wyniki historyczne nie sa gwarancjg osiagnigcia takich samych wynikéw w przysztosci.

DI Investors wskazuje, ze na cene instrumentéw finansowych ma wptyw wiele réznych czynnikéw, ktére sa lub nie mogg by¢ zalezne od emitenta i jego wynikéw biznesowych.
Wspomniane czynniki to np.: zmiany ekonomiczne, prawne, polityczne lub uwarunkowania podatkowe.

DI INVESTORS W OKRESIE OSTATNICH 12 MIESIECY PRZED PUBLIKACJA NINIEJSZEGO RAPORTU WYDAt REKOMENDACIE NA RZECZ SPOtKI LC CORP. NINIEJSZY DOKUMENT NIE ZOSTAL
PRZYGOTOWANY PRZEZ LUB WE WSPOLPRACY ZE SPOLKA LC CORP.

DECYZJA O ZAKUPIE JEDNEGO Z INSTRUMENTOW FINANSOWYCH POWINNA ZOSTAC PODJETA TYLKO NA PODSTAWIE PROSPEKTU EMISYJNEGO, MEMORANDUM LUB INNYCH
DOKUMENTOW | MATERIALOW, KTORE SA OGOLNIE PUBLIKOWANE NA PODSTAWIE POLSKIEGO PRAWA.

Wszelkie znaki towarowe, oznaczenia i loga zawarte w niniejszym dokumencie stanowig znaki towarowe, oznaczenia lub loga DI Investors lub podmiotéw powigzanych.

Wszystkie materiaty prezentowane w niniejszym materiale, o ile wyraznie nie zaznaczono inaczej, s3 objete prawami autorskimi DI Investors. Zaden materiat, jego tres¢, ani jego kopie
nie moga by¢ w zaden sposob zmieniane, przekazywane, kopiowane lub dystrybuowane bez uprzedniej pisemnej zgody DI Investors.
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