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Tydzien w skroécie - gléwne wydarzenia.

Catalyst: Obligacje wg tygodniowych zmian cen

A (pkt. Obrét , i L . . L.
spétka Seria p?:c_) (PLNK) ECHO INVESTMENT - Spétka zakonczyta emisje piecioletnich obligacji o wartosci PLN 100m.
Werth-Holz WHH1214 6.06 24.43 Oprocentowane obligacji oparto na stopie WIBOR6M, spdtka nie podata jednak marzy.
Invista INVO615 2.51 10.85
Kredyt Inkaso KRI1216 2.50 6262.86 GTC — Spotka zamkneta zapisy na obligacje o wartosci PLN 200m. Emisja serii obligacji ma nastgpic
Witodarzewska WLD0516 2.30 3.82 w potowie marca.
Gino Rossi GRI0615 2.10 64.50
Fast Finance FFI0916 1.95 35.62 JEDYNKA — Spotka ztozyta do sgdu wniosek o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu.
Ronson Europe RONO0616 1.50 3653.61
Scanmed Mult. ~ SCM1115 1.49 15.51 ORGANIKA - Spétka przedtuzyta o 2 tygodnie termin zakonczenia przyjmowania zapisow na
pTP DTP0816 1.20 1021 obligacje serii D emitowane w ramach emisji publicznej do wartosci PLN 10m.
SAF SAF1115 1.10 35.19
¥°:_e'N ble s \G’%ﬁg '1'28 1(7)2':2 OT LOGISTICS — Spdtka zakoriczyta emisje trzyletnich obligacji serii B o wartoéci PLN 30m.
etin Noble b. -1, N . . .
Indos INS1214 1.50 18.58 Oprocentowanie oparto o stope WIBOR6M powiekszong o 400 pb marzy.
Uboat - Line UBT0915 -1.98 26.89 , . . . ..
Minox MNX0414 -1.99 16.92 POLNORD - Spétka dokonata kolejnego przedterminowego wykupu obligacji. Tym razem Polnord
Wiodarzewska ~ WLO0516 -1.99 11.20 wykupit czesciowo serie zapadajgcg w marcu 2014, wartos¢ wykupu wyniosta PLN 13.6m.
Orzet ORL0814 -2.00 98.22
PC Guard PCG0415 -2.29 6.30 WARIMPEX — Spétka zatwierdzita program emisji obligacji o wartosci do EUR 50m oraz emisje
Gant Dev. GNT0814 -2.90 3.84 obligacji do PLN 30m na polskim rynku w lutym 2014.
GC Investment GCl0o414 -5.80 8.20
Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors - .
New Connect po wynikach: Admiral Boats, DT Partners, PCZ,
Catalyst: Dzien ustalenia praw do odsetek
Dzien Spétka Seria Biez. oproc. Werth-Holz
24.02 ZM Henryk Kania  KAN1214 8.75% . .
Kredyt Inkaso KRI0916 8.43% Kredyt po Lupq' warlmpex'
25.02  Kruk KRU1218 6.95%
Koncept WS KWS0914 8.95% Do konca trzeciego kwartatu 2013 Warimpex dokonat sprzedazy hoteli La Palais i The Palace, co
Farm 51 Group F510914 11.65% pozwolito spétce na redukcje zadtuzenia netto z EUR 386m na koniec 2012 do EUR 362m na koniec
26.01 KUk KRU1216 7.25%  3Q13. Po zakoriczeniu 3Q13 Warimpex zwiekszyt zadtuzenie w wyniku emisji obligacji o wartosci
Kruk KRU1217 6.65% L .
Pragma Faktoring PRF0315 7.23% PLN 25m (EUR 5.9m), w tym PLN 17m (EUR 3.9m) obligacji zamiennych.
Kruk KRU0317 7.25% . . . . - . . , . . .
27.02 K:Ek KRU0914 7 15,;; Spétka posiada obecnie trzy serie obligacji zamiennych o tgcznej wartosci nominalnej PLN 50.5 (stan
Werth-Holz WHH1214 8.85% na 19.02). Uwazamy jednak, ze tylko dwie serie mogg zosta¢ wymienione na akcje. Szacujemy, ze
Zrodto: GPW Catalyst dzieki potencjalnej konwersji stosunek dtug netto/kapitat wtasny moze spas¢ z 4.07x na koniec
mBank Polish Corporate Bond Index 3Q13 do 3.59x.
190% o Oczekujemy, Ze ogtoszone w zesztym tygodniu nowe emisje obligacji nie bedg miaty istotnego
wptywu na wskazniki kredytowe, gdyz Srodki pozyskane z emisji powinny zosta¢ wykorzystane na
108% === - mm T Sty ) sptate biezacego zadtuzenia.
106% 4= === === ===~ e -
Nowe emisje.
B i A R Termin Wartos¢
w029 LA __ Spotka Oprocentowanie  Zabezp. wykupu nominalna (PLN) Status
Echo Investment WIBOR6M+marza brak 2019 200.000.000 zakonczona
100% . . . . . GTC bd.  b.d. b.d. 200.000.000 w trakcie
paz12 sty13 kwil3 lip13 pazl13 sty14 Mieszko (conv.) 4.00%  brak 2015 123.417.000 zakonczona
mBank PCB Index TBSP OT Logistics WIBOR6M+4.00%  brak 2017 30.000.000 zakoriczona
- - Warimpex b.d. b.d. b.d. *50.000.000 w planie (2016-2018)
Tygodniowa zmiana mBank PCB Index 0.09% Warimpex bd. b.d. 2018 30.000.000 w planie (02.2014)
Tygodniowa zmiana TBSP Index 0.27% Wikana b.d.  hipoteka 2016 4.000.000 w trakcie
Zrédto: Bloomberg Autostrada WIkp. bd. bd. 2028 3.000.000.000 w planie
Lo Best b.d. b.d. b.d. 300.000.000 w planie
Marek Szymanski BGK bd. b.d. b.d. 1.500.000.000 w planie
(+48) 22 378 9217 Bogdanka b.d. b.d. b.d. b.d. w planie (2014)
Marek.Szymanski@investors.pl BZ WBK b.d. b.d. b.d. 3.000.000.000 w planie (1H14)
Enea b.d. b.d. b.d. 5.000.000.000 w planie
Maciej Wardejn Integer b.d. b.d. b.d. b.d. w planie
(+48) 22 378 9216 Kompania Weglowa b.d. b.d. 2018 1.230.000.000 w planie
1 T Millennium b.d. b.d. b.d. b.d. w planie (1H14)
Maciej.Wardejn@investors.pl Mirbud bd. bd. 2017/18 50.000.000 w planie (02.2014)
Organika 8.5%  hipoteka 2017 10.000.000 w trakcie
Orphée b.d. b.d. b.d. 40.000.000 w planie
PCC Rokita b.d. b.d. b.d. 200.000.000 w trakcie
PGE b.d. b.d b.d. b.d. w planie
PKN Orlen b.d. b.d. b.d. *500.000.000 w planie
Polnord WIBOR3M+4.35% brak 2017 50.000.000 zakonczona
PTH 11.00%/ 12.00%  b.d. 2020 *300.000.000 w planie
PZU bd. bd. ok. 2024 3.000.000.000 w planie (1H14)
Tauron zmienne  b.d. 2019-2028 5.000.000.000 w planie
Unibep b.d. b.d. b.d. 20.000.000 w planie (02.2014)

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

*Dane w euro
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CREDIT / RESEARCH

Catalyst: Obligacje z najwyisza premia oraz dyskontem WZI'OSty i Spadki- NajWikaze ObI'Oty.

tydzien na kredyt

W minionym tygodniu najwyzszy wzrost kursu odnotowano na obligacjach Werth-Holz WHH1214,

Spétka Seria Kurs  Biez. oproc. , X L. X i X ; R o
Meritum Bank  MRT0421 108.60 8.50 ktére podrozaty o 606pb do 73% wartoéci nominalnej po tym jak spétka opublikowata dobre wyniki
BGK IDS1018 108.20 6.25 kwartalne w poniedziatek 17 lutego. Obrét na obligacjach tej serii wynidst PLN 25k. O 250pb wzrdst
BGK ID51022 107.90 5.75 kurs obligacji Kredyt Inkaso (KRI1216), ktére podrozaty do 102.5% nominatu w wyniku transakcji o
Warimpex WXB0316 106.05 270 wartosci ponad PLN 6m. Rentowno$¢ serii spadta do 7.6% z 8.6%

BBI Dev. BBI0O215 106.00 9.24 : : 270

mﬂ:ﬁ:g}a p. &'\:ﬂ'\:ggi? 182:22 2:;8 Najwyzsze spadki na Catalyst miaty miejsce przy bardzo matych wolumenach obrotu, ktére nie
E-Kancelaria EKAO515 105.30 12.00 przekraczaty PLN 100k. Najwyzszy spadek kursu zanotowano na papierach GC Investment
Ekopaliwa Ch.  EPC0716 105.00 15.00 (GCl0414), ktdre potaniaty o o 580pb, do 86% wartosci nominalnej. Obrét wynidst jednak tylko PLN
Farm 51Group 510914 104.99 1165 8k. W zesztym tygodniu taniaty takze obligacje emitentéw w upadtoéci: Ganta (-290pb) i Orta
GC Investment GClo414 86.00 9.20

Cash Flow CFLO414 85.00 12.00 (-200pb).

T TRU1214 82.00 7.70

G;”;:De\,. GNTO0314 78.99 .20 Najwyzszy obrét odnotowano na obligacjach BGK zapadajgcych w maju 2014. Kurs serii wzrdst o
Milmex MLX0414 73.99 9.01 5pb przy obrocie przekraczajgcym PLN 50m. Silne obroty odnotowano tez na obligacjach
W‘Trth’HO'Z WHH1214 73.05 8.85 deweloperdéw, obrét na obligacjach Ronsona (RON0616), Robygu (ROB0616) oraz Ganta (GNT0314)
Milmex MLX0714 57.46 9.70

Digate DGT0414 40.00 14.00 przekraczat PLN 3m.

Gant Dev. GNT0814 27.10 11.00 . - . . .
Orzet ORLO814 57,00 11.00 Obrot ,nla catym rynk.u obligacji korporacyjnych przekroczyt PLN 79m, podczas gdy tydzien wczesniej
Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors wartos¢ obrotu WanOSfa PLN 14m.

Catalyst: Obligacje wg tygodniowego obrotu
Zmiana Obrét New Connect po WynlkaCh-

Spoétka Seria (%) (PLNK)

BGK BGKO514 0.05 50505.00 ADMIRAL BOATS — Przychody w 4Q13 wzrosty o 18% r/r i wyniosty PLN 11.2m. Marza ze sprzedazy
Kredyt Inkaso KRI1216 250  6262.86 wzrosta natomiast z 21% w 4Q12 do 29% w 4Q13. Spdtka odnotowata jednak strate netto w
Ronson Europe  RONO616 150 3653.61 wysokosci PLN 0.4m w poréwnaniu z PLN 0.4m zysku netto rok wczesniej.

Robyg ROB0616 -0.41  3610.01

Gant Dev. GNTO314 0.00  3447.00 W catym 2013 przychody wyniosty PLN 48.6m, co oznacza wzrost o 21% r/r. EBIT natomiast wzrdst
PKN Orlen PKN1117 0.03  1656.45 o - . . o
Getin Noble B.  GNB0320 016 612.08 do PLN 5.0m (+ 20% r/r). Zysk netto w 2013 wynidst PLN 2.3m i byt wyzszy od zysku w 2012 o 70%
Ferratum Cap.  FRRO514 0.01 554.17 mimo wzrostu kosztéw finansowych o 52%, do PLN 3.9m. Spdtka odnotowata w 2013 PLN 18.6m
pcz PCz0117 0.30 546.91 operacyjnych przeptywéw pienieznych, podczas gdy na inwestycje wydata PLN 24.1m. Brakujace
PKN Orlen PKNO517 -0.18 511.48

Frodio: GPW Catalysr, oblicsenia DI Tnvestors srodki zostaty pozyskane w drodze podwyzszenia kapitatu o PLN 16.9m.

Admiral Boats: Wyniki finansowe

R $¢ polskich obligacji, ki WIBOR, o . .
entownosé polskich obligacji, stawki OR, stopa Dane w PLNm o ile nie podano inaczej

procentowa P
Rentownos¢ obligacji dwuletnich 3.05% Q12 413 %r/r 2012 2013 %r/r
Rentownos¢ obligacji piecioletnich 3.73% Przychody . 9:5 11.2 17% 40.1 48.7 21%
Rentownos¢ obligacji dziesigcioletnich 4.44% Zysk ze sprzedazy 2.0 33 63% o8 129 32%
WIBOR6M 2.74% Zysk netto 0.3 -0.2 -171% 1.5 2.3 57%
WIBOR3M 2.71% Aktywa 47.9 86.7 81%
Stopa referencyjna 2.50% Aktywa obrotowe 271 42.5 57%
Frodo: Bloomberg Gotéwka 0.3 5.8 1840%

Kapitat wtasny 16.3 24.9 52%

Zobowigzania dtugoterminowe 17.5 14.0 -20%

Zobowigzania krétkoterminowe 14.0 26.1 86%

Aktywa obrotowe/zob. biezace 1.94x 1.63x

Zobowigzania netto/kapitat wtasny 1.91x 1.37x

Zrédto: Dane spétki, obliczenia DI Investors
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Catalyst: Obligacje zapadajace do korica czerwca New conne‘:t po WynlkaCh-

) Wartos¢ . Premia/  nTp _  4Q13 spétka wygenerowata zysk netto w wysokosci PLN 4.2m (+29% r/r, -14% k/k).
Data wykupu Spétka (PLNm) dyskonto i . o, j
2014.02.26  East Pictures 1 nd. Mimo wyzszych wptat od dtuznikéw (przychody ze sprzedazy wzrosty +56% r/r, do PLN 15.9m),
2014.02.28  AOW Faktoring 10 n.d. zZnaczgco wyzszy poziom kosztu wiasnego sprzedazy (+108%, do PLN 11.8m, stanowigcy 74%
2014.03.03  Navi Group 1 nd. przychoddw) skutkowat spadkiem zysku brutto ze sprzedazy do PLN 4.1m (-9% r/r). Wyzsze koszty
;gii:g;:;: gif\:‘:;’l‘sak':e z ;;ZZ‘: zarzadu przyczynity sie do wzrostu kosztéw ogétem (do PLN 1.4m, +86% r/r), natomiast przychody
2014.03.27  Gant Dev. 26 -21.0% finansowe netto spadty o 12% r/r. Wyzszy r/r zysk netto w 4Q13 (przy zysku brutto nizszym o 33%)
2014.03.27  Organika 35 -1.0% wynikat ze zwrotu podatku dochodowego (PLN 2.0m wobec zerowego podatku w 4Q12).
2014.03.31  MCI Mgmt 35 0.1%
2014.04.05 Digate 1 -60.0% DTP: Wyniki finansowe
2014.04.15 LC Corp 100 0.6% Dane w PLNm o ile nie podano inaczej
2014.04.18 Ronson Europe 5 0.0% 4Q12 4Q13 %r/r 2012 2013 %r/r
2014.04.25  Milmex 13 -26.0% Przychody ze sprzedazy 10.2 15.9 56% 31.9 114.3 258%
2014.04.25  Minox 5 -11.0% 2Zysk brutto ze sprzedazy 4.5 41 9% 19.3 38.9 101%
2014.04.26  Cash Flow 1 -15.0% EBIT 3.8 2.7 -30% 14.7 31.8 117%
2014.04.29 GC Investment 18 -14.0% Zysk netto 3.2 4.2 29% 12.6 25.1 99%
2014.04.30 Nettle 1 0.0% Aktywa 112.5 143.4 27%
2014.05.06  Warimpex 26 0.0% Aktywa obrotowe 91.7 122.1 33%
2014.05.11  BGK 1000 0.1% Gotéwka 9.9 7.8 -21%
2014.05.23 Ferratum Capital 28 0.0% Kapitat wtasny 86.2 111.0 29%
2014.05.25 Kruk 25 0.5% Zobowiazania biezace 11.6 18.5 59%
2014.05.29 Ferratum Capital 6 0.8% Dtug brutto 26.1 27.6 6%
2014.06.03 Trust 22 -10.0% Dtug netto 16.2 19.8 22%
2014.06.12 Indygotech Mat. 1 -0.5% Aktywa obrotowe/zob. biezgce 7.9x 6.6x 7.9x 6.6x
2014.06.17 Mera 4 0.0% Dtug netto/kapitat wtasny 0.19x 0.18x 0.19x 0.18x
2014.06.22  BestIINSFIZ 30 2.5% Diug netto/EBIT 1.1x 1.8x 1.8x 0.9x
2014.06.27 Prefabet-B.B. 5 -10.0% Zrédto: Dane spétki, obliczenia DI Investors
2014.06.30 Admiral Boats 3 0.7% R .. L e . )
Zrodio: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors PCZ - Przychody w 4Q13 wyniosty PLN 17.8m i byly wyisze o 55% niz rok wczesniej. Mimo

wzrostu kosztow operacyjnych jedynie o 36% spotka odnotowata PLN 4.2m straty ze sprzedazy, w
poréwnaniu z PLN -4.7m w 4Q12. W wyniku znacznego obnizenia pozostatych kosztéw
operacyjnych EBIT wynidst PLN -0.6m, natomiast rok temu spétka odnotowata EBIT w wysokosci
PLN -3.3m. Zysk netto w 4Q13 wynidst PLN 21.6m w poréwnaniu z PLN -2.1m rok wczesniej. Jest to
jednak gtownie efekt pozytywnych aktualizacji wartosci nieruchomosci na kwote PLN 24.5m (vs.
PLN 3.1m w 4Q12).

Warto$¢ zobowigzah na koniec 2013 wyniosta PLN 100.3m, co implikuje wskaznik
zobowigzania/kapitat wtasny na poziomie 22%. Spétka posiada obecnie 5 serii obligacji na Catalyst,
wszystkie serie sg notowane z premig (2pb-237pb), a sredni YTM wynosi 8.9%.

PCZ: Wyniki finansowe

Dane w PLNm o ile nie podano inaczej

4Q12 4Q13 % r/r 2012 2013 % r/r
Przychody ze sprzedazy 11.5 17.8 55% 66.8 73.3 10%
Zysk ze sprzedazy -4.7 -4.2 n.m. 8.9 131 47%
EBIT -3.3 -0.7 n.m. 11.5 16.4 43%
Zysk netto -2.4 20.8 n.m. 7.9 33.0 317%
Aktywa 497.0 561.2 13%
Aktywa obrotowe 35.3 38.4 9%
Gotowka 8.0 8.5 7%
Kapitat wiasny 412.1 455.8 11%
Zobowigzania biezace 23.7 30.5 28%
Zobowigzania diugoterminowe 57.3 69.8 22%
Aktywa obrotowe/zob. biezace 1.5x 1.3x 1.5x 1.3x
Zobowigzania netto/kapitat wtasny 0.18x 0.20x 0.18x 0.20x

Zrédto: Dane spétki, obliczenia DI Investors

WERTH-HOLZ - W pierwszym kwartale roku obrotowego 2013/14 przychody spoétki wzrosty o 502%
do PLN 5.7m. W wyniku wzrostu marzy na sprzedazy spdétka odnotowata zysk ze sprzedazy w
wysokosci PLN 0.4m w poréwnaniu z PLN 0.5m straty rok wczesniej. EBITDA spotki wyniosta
PLN -0.17m w poréwnaniu z PLN -0.95m w 1Q2012/13. Na poziomie gotéwkowym Werth-Holz
odnotowata PLN 0.75m pozytywnych przeptywdw operacyjnych.

Spotka posiada jedng serie obligacji na Catalyst o wartosci PLN 5m, ktdrej termin zapadalnosci mija w
grudniu 2014. Na pigtkowym zamknieciu papiery wyceniano na 75% nominatu, co daje rentownos¢ do
wykupu na poziomie 48%.
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New Connect po wynikach.

Werth-Holz: Wyniki finansowe
Dane w PLNm o ile nie podano inaczej

1Q12/13 1Q13/14 % r/r
Przychody 0.9 5.7 503%
Zysk brutto ze sprzedazy -0.5 0.4 n.m.
EBIT -1.2 -0.4 n.m.
Zysk netto -1.6 -0.7 n.m.
Aktywa 30.6 31.5 3%
Aktywa obrotowe 125 14.0 12%
Gotéwka 0.2 11 471%
Kapitat wiasny 10.7 8.0 -25%
Zobowigzania krétkoterminowe 4.7 7.7 65%
Dtug brutto 15.0 14.6 -2%
Dtug netto 14.8 13.5 -9%
Aktywa obrotowe/zob. biezace 2.7x 1.8x
Dtug netto/kapitat wtasny 1.4x 1.7x

Zrédto: Dane spétki, obliczenia DI Investors

Informacje ze spoétek.

ECHO INVESTMENT (19.02) — Spotka zakonczyta emisje niezabezpieczonych obligacji serii ECH0219
o wartosci PLN 100m. Termin zapadalnosci serii mija 19 lutego 2019. Oprocentowane obligacji
oparto na stopie WIBOR6M, spétka nie podata jednak marzy. Srodki z emisji bedg przeznaczone na
rolowanie zapadajgcej w czerwcu serii ECH0614 o wartosci PLN 300m.

Za ostatniag wyemitowang serie obligacji (ECH06178 z czerwca 2013) spotka ptaci marze ponad
WIBOR6M w wysokosci 350pb. Marza na pozostatych dwdch seriach notowanych na Catalyst —
ECHO515 i ECHO417 wynosi odpowiednio 350pb i 380pb.

GTC (19.02) — Spdtka zamkneta zapisy na obligacje o wartosci PLN 200m. Emisja serii obligacji ma
nastgpi¢ w potowie marca. Agencja Bloomberga informowata o rozpoczeciu zapiséw w dniu 17
stycznia.

Zarzad podat réwniez szacunkowe dane jednostkowe o wartosci zadtuzenia na koniec 2013.
Niezaudytowane warto$¢ zobowigzan wynosita PLN 841m, z czego PLN 642 to zobowigzania z tytutu
obligacji. Spotka posiada 3 serie obligacji, w tym jedna zapadajaca w tym roku — GTC0414. Biezgca
wartos¢ nominalna niewykupionych papieréw tej serii wynosi PLN 344m. Pozostate dwie serie:
GTC0418 i GTE 0418 posiadajg warto$¢ nominalng odpowiednio PLN 206m i PLN 88m.

JEDYNKA (21.02) — Spdtka ztozyta do sadu wniosek o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia
uktadu. Nie jest to pierwszy wniosek o upadtos¢ emitenta. W pazdzierniku 2013 wniosek ztozyta
firma Zakatdy Miesne Herman, jednak po tygodniu zostat on wycofany, gdy spoétka podata, ze
zdecydowata sie na polubowne rozwigzanie problemu.

Na pigtkowym zamknieciu obligacje spétki serii JEDO415 byty wyceniane na 88% wartosci
nominalnej, co daje rentownosé do wykupu na poziomie 21%.

ORZEL (17.02) — Zarzad spdtki ztozyt wniosek o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu.
Spotka na poczatku lutego informowata, ze prébuje porozumiec sie z gtdéwnymi dostawcami w celu
restrukturyzacji zadtuzenia, oraz ze brak takiego porozumienia moze doprowadzi¢ do ztozenia
whniosku o upadtosé.

Ponadto 10 lutego minat 60 dniowy okres wezwania do wykupu obligacji serii B (ORL0814)
zgtoszonego przez administratora zastawu. Spétka planowata do tego czasu zawrzeé porozumienie z
obligatariuszami w celu restrukturyzacji zobowigzan z tytutu tej serii, jednak uzalezniata ten fakt od
efektéw porozumienia z dostawcami, do ktérego nie doszto.

Do wniosku o upadtos¢ zarzad dotaczyt propozycje uktadowe, ktdre zaktadajg m.in. sptate obligacji
serii B poprzez emisje serii C, ktorej oprocentowanie ma wynosi¢ 5%, podczas gdy oprocentowanie
serii B wynosi 11%. W zakresie pozostatych wierzytelnosci spétka proponuje sptate catych
wierzytelnosci bez odsetek od PLN 50k oraz 50% wartosci zobowigzan przekraczajgcych PLN 50k.
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Informacje ze spoétek.

OT LOGISTICS (21.02) — Spdtka zakonczyta emisje obligacji serii B o wartosci PLN 30m. Termin
wykupu serii ustalono na 17 lutego 2017. Oprocentowanie serii oparto o stope WIBOR6M
powiekszong o 400 pb marzy, tak samo jak w przypadku poprzedniej emisji z 2011 (ODR1114).

Na emisje natozono kowenanty nakazujace utrzymywanie wskaznika ogdlnego zadtuzenia na
poziomie nizszym niz 75%, rentownosci EBITDA powyzej 5% i wskaznika dtug netto/EBITDA na
poziomie nie wyzszym niz 4.0x na podstawie danych rocznych.

MBANK (18.02) — KNF wyrazit zgode na zaliczenie PLN 500m pozyskanych z grudniowej emisji
obligacji podporzadkowanych MBK1223 do funduszy uzupetniajgcych banku Tier II.

MIESZKO (18.02) — Spodtka zakoriczyta emisje obligacji zamiennych na akcje serii B. Wartos¢
nominalna obligacji wynosi PLN 123.4m. Termin wykupu serii ustalono na 18 lutego 2015.
Oprocentowanie obligacji jest state i wynosi 4%. Celem emisji byto refinansowanie biezgcego
zadtuzenia, w szczegélnosci z tytutu obligacji zamiennych serii A.

ORGANIKA (18.02) — Spotka zmienita termin zakoriczenia przyjmowania zapiséw na obligacje serii D
emitowane w ramach emisji publicznej do wartosci PLN 10m. Przedtuzone o 2 tygodnie zapisy na
obligacje potrwajg do 4 marca. Aby emisja doszta do skutku inwestorzy muszg ztozy¢ zapisy na co
najmniej PLN 6m.

W dniu 27 marca mija termin zapadalnosci obligacji serii C2 (ORK0314) o wartosci PLN 35m. Seria C
jest jedyng serig obligacji spotki notowanga na Catalyst. Na wtorkowym zamknieciu kurs obligacji byt
rowny wartosci nominalnej, zaréwno na rynku GPW, jak i BondSpot.

POLNORD (17.02) — Spodtka dokonata kolejnego przedterminowego wykupu obligacji. Tym razem
Polnord wykupit czesciowo serie zapadajgcg 31 marca 2014, wartos¢ wykupu wyniosta PLN 13.6m.
Do wykupu pozostaty papiery warte PLN 2.9m.

Jest to juz drugi wykup obligacji po tym jak deweloper zakoriczyt wartg PLN 50m emisje obligacji 11
lutego. Poprzednio spotka dokonata wykupu o wartosci PLN 10m.

WARIMPEX (18.02) — Spotka zatwierdzita program emisji obligacji o wartosci do EUR 50m. Transze
w ramach programu moga by¢ emitowane od lutego 2014 do lutego 2016. Szczegdtowe warunki i
terminy emisji beda okreslane w zaleznosci od biezacych potrzeb finansowych.

Zarzad zatwierdzit réwniez emisje obligacji na polskim rynku o wartosci do PLN 30m z czteroletnim
terminem wykupu. Seria zostanie uplasowana w lutym w drodze emisji prywatne;j.

Ostatnie serie obligacji bez opcji konwersji na akcje sg oprocentowane w oparciu o stope WIBOR6M
powiekszong o marze w wysokosci 700pb dla emisji z marca 2013 (WXB0316) i 640pb dla emisji z
pazdziernika 2013 (WXF1017).

WIKANA (20.02) — Spdtka rozpoczeta program emisji obligacji spétki zaleznej Wikana Property o
maksymalnej wartosci PLN 15m. W ramach pierwszego etapu programu deweloper chce pozyskac
do PLN 4m z tytutu emisji 23-miesiecznych papieréw.

Celem emisji jest realizacja inwestycji Miasteczko Wikana w Lublinie (70 lokali) i Swierkowa Aleja w
Zamosciu (56 lokali). Wedtug wypowiedzi prezesa spotka zamierza w tym roku uruchomi¢ budowe
nawet 500 mieszkan na posiadanych gruntach.
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Kredyt pod Lupa: Warimpex.

tydzien na kredyt

Struktura zadtuzenia

Na koniec trzeciego kwartatu spotka posiadata EUR 264m zadtuzenia brutto bezposrednio
przypisanego do spotki oraz kolejne EUR 108m kredytéw projektowych zwigzanych z
nieruchomosciami posiadanymi na zasadzie joint-venture. W ostatnich kwartatach spétce udato sie
obnizy¢ poziom dtugu z EUR 386m na koniec 2012 do EUR 362m na koniec 3Q13. Spadek ten to
przede wszystkim efekt sprzedazy hoteli Le Palais i Palace Hotel w Pradze oraz czesSciowej sptaty
obligacji zamiennych zapadajacych w maju 2014.

Warimpex: Struktura zadtuzenia (na koniec 3Q13*, EURm)
Dane w EURm

B Kredyty projektowe

M Dtug holdingowy
17 EURm
25 EURm M Kredyty odnawialne

12 EURm Kredyty bankowe
Obligacje

Obligacje zamienne

Zrédto: Dane spétki, obliczenia DI Investors * skorygowane o EUR 5.9m obligacji wyemitowanych w pazdzierniku 2013

Dtug na poziomie holdingu

Na koniec trzeciego kwartatu Warimpex posiadat dtug na poziomie holdingu w wysokosci EUR 82m,
w tym EUR 25m kredytéw bankowych oraz EUR 23m obligacji. Po zakorczeniu trzeciego kwartatu
(29 pazdziernika) spotka dokonata kolejnej emisji obligacji o wartosci PLN 25m (EUR 5.9m), z
ktérych PLN 17m (EUR 3.9m) to obligacje zamienne. Najblizsza emisja obligacji spétki zapada w
maju tego roku, jej obecna wartos¢ (na dzien 19 lutego) nominalna wynosi PLN 11.5m (EUR 3m).

Warimpex: Emisje obligacji
Dane w PLNm o ile nie podano inaczej

Wartos¢ Cena Akcje po
Wartos¢ biez. konw. konwersji

Seria obligacji emisji (19 luty) Data emisji Data wykupu Oproc. (PLN) (min)
WXF0514 (conv.) 66.250 11.500 2011-05-06 2014-05-06 8.500% 12.79 0.899
WXB0316, C 63.100 63.065 2013-03-04 2016-03-31 WIBOR6M+7.0% n.a. n.a.

WXF0316 (conv.) 26.500 24.000 2013-03-29 2016-03-31 4.875% 7.06 3.399
WXF1016, D (conv.) 16.500 15.000 2013-10-29 2016-10-29 3.900% 7.65 1.961
WXF1017, E 8.500 8.000 2013-12-06 2017-10-29 WIBOR6M+6.4% n.a. n.a.

Razem 121.565 6.269

Zrédto: Dane spotki, GPW Catalyst, obliczenia DI Investors

Dtug zapadajacy w najblizszych latach

W nadchodzacych 12 miesigcach na poziomie holdingowym spétka musi sptaci¢ EUR 2m kredytéw
bankowych oraz ok. EUR 3m z tytutu niewykupionej czesci emisji obligacji zapadajgcych w maju b.r.
Ponadto spétka posiada na poziomie holdingu EUR 22m kredytéw odnawialnych zapadajgcych w
ciggu najblizszych 12 miesiecy. Uwazamy jednak, Zze termin ich zapadalnosci zostanie
najprawdopodobniej przedtuzony.

Warimpex: Harmonogram sptaty zadtuzenia na poziomie holdingu z wytaczeniem kredytow

odnawialnych (na koniec 3Q13*)
Dane w EURm

D T i
P i Bl
-
10 +--=-===-=-=--—=-=-=-—+ 19 T T T Tl T T T T T T T T s s o oo o — oo
5 T~ "i _________________________________________________
0 2 , , , [ | I & ,
0-1lat 1-2 lata 2-3 lata 3-4 lata 4-5 lat >5 lat
Kredyty bankowe M Obligacje M Obligacje zamienne
Zrédto: Dane spétki, obliczenia DI Investors * skorygowane o EUR 5.9m obligacji wyemitowanych w 10.2013
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Potencjalna konwersja obligacji

tydzien na kredyt

Zwracamy uwage, ze potencjalna konwersja obligacji serii WXF0316 i WXF1016 spowoduje znaczng
poprawe wskaznikow zadtuzenia spétki. Dtug netto w przypadku konwersji spadnie o EUR 9.3m
zwiekszajgc kapitat wiasny spoétki o te samg kwote. Taka operacja spowoduje spadek stosunku
dtugu netto do kapitatu wtasnego z 4.07x do 3.59x oraz spadek dtugu netto/NNNAV z 2.20x do
2.03x.

Warimpex: Wskazniki zadtuzenia przed i po konwersji obligacji WXF0316 i WXF1016 na akcje

Dane w EURm o ile nie podano inaczej

Przed konwersjg Po konwersji
Liczba akcji (mln) 54.0 59.3
Aktywa* 521.4 521.4
Kapitat wiasny* 88.8 98.1
NNNAV* 164.8 1741
Dtug netto* 361.9 352.6
Dtug netto/aktywa 0.69x 0.68x
Dtug netto/kapitat wtasny 4.07x 3.59x
Dtug netto/NNNAV 2.20x 2.03x
Zrodto: Dane spétki, obliczenia DI Investors * na koniec 3Q13

Zaktadamy, ze prawdopodobna jest zamiana na akcje jedynie obligacji serii WXF0316 i WXF1016,
gdyz seria WXF0514 ma cene konwersji na poziomie PLN 12.79 (cena akcji w ciggu ostatnich 3
miesiecy wahata sie w przedziale PLN 6.5 i PLN 8.9). Serie WXF0316 i WXF1016 majg cene konwers;ji
na poziomie PLN 7.06 i PLN 7.65 oraz bardziej odlegty termin zapadalnosci, dlatego szansa na
konwersje tych serii naszym zdaniem jest wyzsza.

Nowe emisje obligacji

18 lutego spotka zatwierdzita program emisji obligacji do kwoty EUR 50m, ktéry ma zostaé
zrealizowany w ciggu najblizszych dwdch lat. Dodatkowo zarzad ogtosit plan nowej emisji obligacji
na rynku polskim o wartosci PLN 30m, ktéra moze zosta¢ zakonczona jeszcze w tym miesigcu.

Oczekujemy jednak, ze nowe emisje nie wptyng znaczaco na poziom zadtuzenia, gdyz pozyskane
srodki zostang prawdopodobnie wykorzystane na sptate zapadajacych w najblizszym czasie
zobowigzan.

Warimpex: Zrédta gotéwki a sptata zadtuzenia holdingowego (2014E-2016E)*

Dane w EURmM
160 T — == —mmm e e e e e e o
140 +-======————— === - - - = E —————— ———————————————————————————
120 +--------------—-————————————————— - - - - —-—-—————
100 +----------- - - - - —-————————————— -~ - - - - - - - - - - -—-—-—————

80 Tommmmmmmmo 102 | H """"""
60 +-----—-—-——--\. =l -

40- ______________________________________________________ H___
20 t =~ - - m = mmmmmmmmmm e mmm e m e m e m oo - -

24
0

Gotdwka 2013E EBITDA Segm. EBITDA Segm. Sprzedaz Koszty fin. i Capex Sptata dtugu
Hotelowy dew. i AM Jupitera podatki holdingowego*

Zrédto: Dane spétki, obliczenia DI Investors ~ * skoryg. o EUR 5.9m obligacji wyemitowanych w 10.2013, z wytqczeniem kredytéw odnawialnych
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Ratingi i notowania.
Ratingi Fitch na polskie banki

Spotka ING Pekao BZ WBK Alior Bank Millennium BRE Getin Noble
Rating A A- BBB BB BBB- A BB

Data 2014.01.24 2014.01.24 2013.12.04 2013.09.05 2013.05.20 2013.05.20 2013.05.20
Perspektywa negatywna stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna

Zrédto: Fitch

Ratingi Fitch na pozostate spétki

Spotka Energa PKN Orlen  PGE Tauron Enea Aquanet EFL

Rating BBB BBB- BBB+ BBB BBB BBB- A

Data 2013.10.11 2013.08.30 2013.08.09 2013.06.21 2013.04.04 2013.03.30 2012.02.11
Perspektywa stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna negatywna

Zrédo: Fitch

Euroobligacje polskich emitentéow.

Warto$¢  Tygodniowa Kurs Z-spread z

Data emisji  zmiana ceny zamkniecia zamkniecia

Emitent wykupu Kupon  Waluta (min) (pkt. proc.) (21.02.2014) (21.02.2014)
BOS 11.05.2016 6.000% EUR 250 -0.17 109.30 104.3
mBank 12.10.2015 2.750% EUR 500 0.01 102.39 69.2
mBank 08.10.2018 2.500% CHF 200 0.10 102.52 146.4
Ciech 30.11.2019 9.500% EUR 245 0.63 115.73 339.4
Byfrowy Polsat 20.05.2018 7.125% EUR 350 0.02 106.11 165.5
Energa 19.03.2020 3.250% EUR 500 0.29 103.36 1344
PGNIiG 14.02.2017 4.000% EUR 500 0.02 106.88 92.0
PKO BP 21.12.2015 2.536% CHF 500 0.01 102.77 83.2
PKO BP 21.10.2015 3.733% EUR 800 -0.05 104.22 57.9
PKO BP 07.07.2016 3.538% CHF 250 -0.01 105.70 87.2
PKO BP 26.09.2022 4.630% usb 1000 0.00 100.55 201.4
PKO BP 23.01.2019 2.324% EUR 500 0.06 100.51 117.6
Polish Television H. 15.05.2017 11.25% EUR 260 0.00 103.00 b.d.
Polkomtel 31.01.2020 11.75% EUR 543 0.17 121.03 274.9
Polkomtel 31.01.2020 11.63% usb 500 0.00 119.50 3525
Polkomtel 15.08.2020 14.25% usb 201 0.00 104.75 b.d.
TPSA 22.05.2014 6.000% EUR 700 -0.10 101.26 6.0
TVN 15.11.2018 7.875% EUR 175 0.35 106.24 -278.2
TVN 15.12.2020 7.375% EUR 430 0.45 108.74 448.9
ZEOMREX 01.02.2014 8.500% EUR 170 -0.19 71.94 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 (21.02.2014) Oprocentowanie netto/EBITDA zaptacone wtasne Dtug netto/Aktywa
BBI Development BBI0216 9.13% 100.00% WIBOR6M+6.50% 14.8x 1.0x 65% 34%
Dom Development DOMO0318 5.11% 100.80% WIBOR6M+2.65% 1.2x 2.1x 10% 5%
Gant Development GNT0814 397.0% 27.10% 11.00% -1.9x -8.5x 211% 61%
LC Corp LCCO515 6.36% 100.00% WIBOR6M+3.80% 3.1x 7.5x 40% 25%
Marvipol MVP0914 8.12% 99.20% WIBOR3M+4.29% 6.9x 1.7x 168% 36%
Polnord PNDO116 6.88% 101.00% WIBOR3M+4.85% 10.8x 1.0x 51% 30%
Rank Progress RNK0616 8.13% 100.00% WIBOR6M+5.00% 16.2x 1.5x 108% 49%
Robyg ROB0616 6.25% 101.90% WIBOR6M+4.50% 3.5x 1.5x 34% 12%
Ronson RONO0716 6.00% 102.60% WIBOR6M+4.55% 2.7x 1.8x 27% 17%
Warimpex WXF1017 9.07% 100.00% WIBOR6M+6.40% 11.6x 1.0x *220% 69%
Wikana WIK0713 n.d. n.d. n.d. 8.0x 1.5x 91% 26%
Wiodarzewska** WLDO0516 11.61% 97.10% 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 emisja Kurs zamknigcia Dtug EBIT/Odsetki netto/Kapitaty
Spotka na Catalyst) YTM (21.02.2014) Oprocentowanie netto/EBITDA zaptacone wtasne Dtug netto/Aktywa
Best BST0916 8.02% 102.00% 8.98% 0.8x 9.2x 45% 26%
Cash Flow CFLO414 120.42% 85.00% 12.00% -46.2x -0.3x 259% 64%
DTP** DTP1114 6.38% 102.00% WIBOR3M+6.75% 1.0x 10.6x 25% 19%
Fast Finance* FFI0116 7.41% 103.81% WIBOR6M+7.00% 4.0x 1.7x 140% 21%
Kredyt Inkaso** KRI10916 6.33% 104.50% WIBOR6M+5.70% 4.4x 2.1x 144% 54%
Kruk KRU1018 6.45% 102.81% WIBOR3M+4.00% 3.4x 3.1x 143% 50%
MW Trade MWT0616 6.33% 101.50% WIBOR6M+4.40% 25.2x 1.0x 731% 87%
Pr. Faktoring PRF0315 5.99% 101.00% 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%
P.R.E.S.C.O. PRE0815 5.05% 103.50% WIBOR6M+5.00% 2.3x 2.8x 45% 25%

*Dane za okres 12 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2013
**Dane za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2013
Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors




)
\,t Investors

DOM INWESTYCY]NY

CREDIT / RESEARCH

Catalyst: Podsumowanie tygodnia.

tydzien na kredyt

Oproc. w Naroste Tygodniowa
Data biezacym odsetki Kurs zamkniecia zmiana kursu Tygodniowy obrét w PLNk

Spétka Seria wykupu okresie (%) (PLN)  21.02 20.02 19.02 18.02 17.02 (pkt. proc.) Sesyjny Pakietowy Razem
#

2C Partners 2CP0914 2014.09.30 9.66 148 99.95 99.95 99.95 99.95 99.95 0.00 20.06 0.00 20.06
2C Partners 2CP0415 2015.04.30 11.50 0.79 103.50 103.50 103.50 103.50 103.50 0.00 7.61 0.00 7.61
A

Admiral Boats ADMO0415 2015.04.16 9.90 11.66 101.00 101.10 101.20 101.25 101.25 -0.75 54.27 0.00 54.27
Admiral Boats ADMO0614 2014.06.30 9.16 1.41 100.65 100.50 100.50 100.49 100.49 0.55 13.96 0.00 13.96
Admiral Boats ADMO0115 2015.01.16 9.70 11.43 101.50 101.50 101.50 102.00 102.00 -0.50 5.13 0.00 5.13
Airon Investment ARNO315 2015.03.19 9.15 17.80 99.63 99.63 99.63 99.63 98.50 0.05 87.76 0.00 87.76
Akcept Finance AFC0314 2014.03.23 11.20 47.56 98.80 98.64 98.99 98.99 98.64 0.16 21.75 0.00 21.75
AOW Faktoring AOWO0416 2016.04.26 7.70 0.63 101.25 101.25 101.25 100.60 100.60 0.65 3.05 0.00 3.05
B

Bank Pocztowy BPOO0714 2014.07.10 4.42 56.92 100.00 100.00 100.00 100.29 100.29 -0.29 40.21 0.00 40.21
BBF BBF0615 2015.06.29 11.00 1.78 98.80 99.00 99.50 99.50 99.50 -0.70 9.06 0.00 9.06
Best BSTO0516 2016.05.28 7.35 0.00 101.78 101.20 101.20 101.20 101.20 0.58 147.82 0.00 147.82
Best BST0916 2016.09.28 8.98 3.69 102.00 102.00 102.00 101.99 101.98 0.00 39.49 0.00 39.49
BGK BGK0514 2014.05.11 3.18 9.24 100.13 100.13 100.13 100.13 100.08 0.05 50 505.00 0.00 50 505.00
BGK 1DS1022 2022.10.25 5.75 19.38 107.90 107.90 107.90 107.90 107.90 0.00 40.60 0.00 40.60
BGK IDS1018 2018.10.24 6.25 21.23 108.20 108.20 108.20 108.20 108.20 0.90 33.07 0.00 33.07
BOS BOE1014 2014.10.04 4.41 17.52 99.00 99.00 100.00 100.01 100.01 -1.01 41.69 0.00 41.69
BZ WBK BZW1216 2016.12.19 3.90 7.37 101.30 101.30 101.30 101.00 101.00 0.30 30.65 0.00 30.65
C

Capital Park CAP0715 2015.07.09 7.72 0.99 101.00 101.00 101.00 100.60 100.55 -0.50 46.29 0.00 46.29
Casus Finanse CAS0515 2015.05.28 7.55 1.84 99.10 99.10 99.10 99.10 99.10 -0.90 5.55 0.00 5.55
CDRL CDL1014 2014.10.07 8.21 12.60 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 0.00 14.07 0.00 14.07
Cl Games CIG1214 2014.12.18 8.15 15.41 100.22 100.22 100.23 100.10 100.11 0.11 35.56 0.00 35.56
D

Debt Trading DTP1114 2014.11.28 9.40 0.00 102.00 102.00 102.00 101.60 101.60 0.40 8.16 0.00 8.16
Dominium DMMO0914 2014.09.22 9.83 42.82 99.00 99.00 99.00 99.00 99.00 -0.50 1.03 0.00 1.03
DTP DTP0816 2016.08.22 7.15 0.59 102.20 102.20 102.20 101.00 101.00 1.20 10.21 0.00 10.21
E

E-Kancelaria EKA1115 2015.11.06 10.00 0.52 100.90 100.90 100.97 100.92 100.60 0.30 56.86 0.00 56.86
E-Kancelaria EKA0215 2015.02.26 11.00 0.00 101.66 101.66 101.66 101.50 101.20 0.46 41.61 0.00 41.61
E-Kancelaria EKA0616 2016.06.27 10.00 1.64 101.06 101.06 101.06 101.07 101.07 -0.02 35.91 0.00 35.91
E-Kancelaria EKA1214 2014.12.17 8.70 16.68 100.15 100.15 99.20 99.20 99.20 0.95 17.29 0.00 17.29
E-Kancelaria EKA0715 2015.07.11 10.58 13.04 101.30 101.65 101.65 101.65 101.65 -0.35 13.27 0.00 13.27
E-Kancelaria EKA1016 2016.10.17 9.00 3230 99.05 99.05 99.05 99.05 99.05 -0.40 10.21 0.00 10.21
E-Kancelaria EKA1014 2014.10.29 8.70 2836 99.95 99.95 99.95 99.31 99.31 0.64 4.11 0.00 4.11
Eurocent ERC0815 2015.08.30 10.00 0.00 101.10 101.10 101.10 101.10 100.40 0.70 19.24 0.00 19.24
F

Fabryka Konstr. Drew. FKD1014 2014.10.31 12.00 38.47 100.60 100.60 100.50 101.51 101.55 -1.35 16.77 0.00 16.77
Fast Finance FFI0315 2015.03.23 10.23 44.00 101.50 101.69 101.69 101.69 101.75 -0.25 65.77 0.00 65.77
Fast Finance FFI0916 2016.09.27 9.70 40.13 101.95 101.50 1.95 35.62 0.00 35.62
Ferratum Capital Poland FRRO514 2014.05.23 10.20 26.27 100.00 99.99 99.99 99.99 99.99 0.01 554.17 0.00 554.17
Ferro FRO0416 2016.04.04 8.21 32.39 102.45 102.45 102.50 102.98 102.98 -0.53 6.34 0.00 6.34
G

Gant Development GNTO0314 2014.03.27 8.20 3.39 78.99 78.99 78.99 78.99 78.99 0.00 0.00 3447.00 3447.00
Gant Development GNTO0814 2014.08.28 11.00 0.00 27.10 27.10 27.10 30.10 31.00 -2.90 3.84 0.00 3.84
GC Investment GClo414 2014.04.29 9.20 30.25 86.00 86.00 86.00 86.00 86.00 -5.80 8.20 0.00 8.20
Getin Noble Bank GNB0320 2020.03.30 5.80 23.52 99.99 99.50 100.00 100.15 100.15 -0.16 612.08 0.00 612.08
Getin Noble Bank GNBO0518 2018.05.23 6.25 15.75 101.50 101.30 101.30 101.30 101.80 -0.30 383.90 0.00 383.90
Getin Noble Bank GNBO0819 2019.08.27 6.27 0.00 101.50 101.80 101.40 101.40 101.45 0.05 331.70 0.00 331.70
Getin Noble Bank GNB0218 2018.02.23 6.47 0.18 102.00 102.00 102.30 102.30 101.84 0.30 310.85 0.00 310.85
Getin Noble Bank GNB0318 2018.03.23 6.28 26.67 100.85 100.80 100.76 100.90 100.90 -0.63 234.00 0.00 234.00
Getin Noble Bank GNB0220 2020.02.28 5.82 0.00 100.10 100.10 100.05 100.00 100.00 0.10 171.04 0.00 171.04
Getin Noble Bank GNB0720 2020.07.10 5.72 7.21 100.00 100.00 100.20 99.50 99.50 -0.20 132.52 0.00 132.52
Getin Noble Bank GNB1119 2019.11.18 6.15 16.68 101.35 101.80 101.80 101.80 101.80 -0.45 129.76 0.00 129.76
Getin Noble Bank GNB0820 2020.08.28 5.72 0.00 99.95 99.95 99.91 99.85 99.80 -0.05 104.05 0.00 104.05
Getin Noble Bank GNB1219 2019.12.23 6.15 10.78 100.51 100.90 102.00 102.00 102.00 -1.49 100.84 0.00 100.84
Getin Noble Bank GNB0420 2020.04.27 5.80 19.07 100.00 100.00 100.00 100.10 100.10 -0.10 84.53 0.00 84.53
Getin Noble Bank GNB0418 2018.04.27 6.25 20.55 100.89 100.89 100.89 100.89 101.50 -0.61 77.34 0.00 77.34
Getin Noble Bank GNB0620 2020.06.05 5.70 12.81 100.00 100.00 100.00 100.05 100.05 -0.05 20.24 0.00 20.24
Getin Noble Bank GNB1019 2019.10.21 6.26 21.78 100.86 100.86 100.86 102.49 102.49 -1.14 13.47 0.00 13.47
Gino Rossi GRI0615 2015.06.26 9.47 15.83 104.00 102.15 102.15 101.90 101.90 2.10 64.50 0.00 64.50
GPW GPWO0117 2017.01.02 3.89 0.60 100.47 100.35 100.47 100.28 100.47 0.21 219.10 0.00 219.10
Granit-Color GRAO0816 2016.08.08 9.50 4.42 99.50 101.70 101.70 101.70 100.50 -0.60 40.10 0.00 40.10
Grupa Emmerson GEMO0715 2015.07.10 12.00 15.12 101.30 101.29 101.29 101.05 100.62 0.70 33.76 0.00 33.76
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Oproc. w Naroste Tygodniowa

Data biezagcym odsetki Kurs zamkniecia zmiana kursu Tygodniowy obrét w PLNk
Spétka Seria wykupu okresie (%) (PLN)  21.02 20.02 19.02 18.02 17.02 (pkt. proc.) Sesyjny  Pakietowy Razem
|
Indos INS1214 2014.12.08 8.69 19.05 101.25 102.25 102.25 102.75 102.75 -1.50 18.58 0.00 18.58
Invista INV0615 2015.06.18 9.65 18.51 9850 98.50 98.50 96.00 95.99 2.51 10.85 0.00 10.85
Invista INV1215 2015.12.21 8.95 16.18 96.00 96.00 96.00 97.00 97.00 -1.00 2.93 0.00 2.93
Indos INS1214 2014.12.08 8.69 19.05 101.25 102.25 102.25 102.75 102.75 -1.50 18.58 0.00 18.58
K
Kanc. Medius KME1015 2015.10.04 9.00 12.82 100.10 100.10 100.10 100.10 100.10 0.10 74.93 0.00 74.93
Klon KLN1115 2015.11.18 8.21 0.16 101.10 101.10 101.10 101.10 101.10 0.00 3.04 0.00 3.04
Klon KLNO215 2015.02.15 9.21 0.25 101.00 101.00 101.00 101.00 101.00 0.00 0.20 0.00 0.20
Kopa-Haus KOP0814 2014.08.13 8.23 2.71 100.00 100.00 100.00 100.60 100.60 -0.60 19.05 0.00 19.05
Kredyt Inkaso KRI1216 2016.12.08 8.69 18.81 102.50 100.00 100.00 100.00 100.00 2.50 6262.86 0.00 6262.86
Kredyt Inkaso KRI10118 2018.01.15 7.12 8.39 101.00 100.00 100.00 100.00 100.00 1.00 509.20 0.00 509.20
Kredyt Inkaso KRI0717 2017.07.13 6.92 8.15 101.00 100.00 100.00 100.00 100.00 1.00 509.08 0.00 509.08
Kredyt Inkaso KRI0116 2016.01.02 8.22 12.16 104.18 104.18 104.18 104.18 104.00 0.18 5.26 0.00 5.26
Kruk KRUO317 2017.03.07 7.25 15.89 102.70 102.70 102.70 102.70 102.65 0.45 21.88 0.00 21.88
Kruk KRU1217 2017.12.06 6.65 149 101.95 101.95 101.95 102.00 101.95 0.00 16.33 0.00 16.33
Kruk KRU1216 2016.12.06 7.25 16.09 102.70 102.70 102.70 102.48 102.48 0.50 14.59 0.00 14.59
Kruk KRUO517 2017.05.20 6.91 0.95 102.84 102.84 102.84 102.80 102.80 0.04 12.34 0.00 12.34
Kruk KRUO115 2015.01.05 7.71 10.77 102.30 102.30 102.30 102.30 102.30 -0.70 5.17 0.00 5.17
Kruk KRU1018 2018.10.03 7.21 10.47 102.81 102.81 102.81 102.81 102.60 0.21 3.11 0.00 3.11
Kruk KRUO818 2018.08.13 7.21 2.37 104.00 104.00 104.00 104.00 104.00 0.00 1.04 0.00 1.04
M
M.W. Trade MWT0316 2016.03.19 7.13 3.11 100.42 100.42 100.42 100.50 100.50 -0.58 353.34 0.00 353.34
M.W. Trade MWT1115 2015.11.06 7.10 2.16 101.70 101.70 101.70 101.70 101.30 -0.30 79.66 0.00 79.66
M.W. Trade MWDO0216 2016.02.19 7.16 0.12 101.80 101.80 101.80 101.80 101.80 -0.10 11.41 0.00 11.41
M.W. Trade MWTO0216 2016.02.19 7.14 0.12 101.50 101.50 101.50 101.50 101.50 -0.60 10.15 0.00 10.15
M.W. Trade MWD1115 2015.11.07 7.06 0.35 101.40 101.40 101.40 101.00 101.00 -0.60 7.71 0.00 7.71
Marvipol MVP0415 2015.04.08 8.60 1.13  99.99 99.61 99.60 99.71 99.70 0.04 53.68 0.00 53.68
Marvipol MVP0914 2014.09.16 6.94 13.50 99.20 99.20 99.00 99.95 99.15 0.05 21.13 0.00 21.13
Masterform MAS0215 2015.02.13 7.71 2,53 101.75 101.75 101.75 101.95 101.95 -0.20 7.13 0.00 7.13
mBank MBK1223 2023.12.20 4.95 1139.18 101.40 101.40 101.40 101.40 101.40 0.00 409.85 0.00 409.85
Mera MERO0614 2014.06.17 10.20 19.56 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 0.00 5.09 0.00 5.09
Mera MERO0616 2016.06.27 7.90 13.20 100.51 100.50 100.50 100.50 100.50 0.01 4.09 0.00 4.09
Meritum Bank MRT0421 2021.04.29 8.50 277.12 108.60 108.10 108.10 108.10 108.10 0.50 22.27 0.00 22.27
Minox MNX0414 2014.04.25 12.00 404 89.00 88.99 88.99 89.00 89.00 -1.99 16.92 0.00 16.92
MO-BRUK MBRO814 2014.08.12 7.73 2.75 91.90 91.90 91.90 91.90 91.90 -0.11 15.52 0.00 15.52
Murapol MUR0814 2014.08.22 8.65 0.07 100.00 99.40 99.40 100.50 100.00 0.00 35.38 0.00 35.38
Murapol MURO0515 2015.05.16 7.93 0.20 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 -0.30 15.51 0.00 15.51
N
Nanotel NAN1015 2015.10.01 12.00 1.81 101.98 101.98 101.98 101.90 101.90 0.08 10.36 0.00 10.36
Nanotel NANO0415 2015.04.16 12.00 1.32 102.42 102.42 102.42 102.42 102.42 0.00 2.90 0.00 2.90
Navi Group NAVO0515 100.90 100.90 100.90 -0.90 23.21 0.00 23.21
Navi Group NAV0915 2015.09.16 9.15 17.80 101.50 101.50 101.50 101.50 101.50 0.00 5.16 0.00 5.16
Nettle NELO414 2014.04.30 10.70 34.88 100.04 99.00 99.00 99.00 99.00 1.04 13.45 0.00 13.45
(o]
Organika ORK0314 2014.03.27 10.23 42.60 99.05 100.00 100.00 100.00 100.00 -0.45 16.56 0.00 16.56
Orzet ORL0814 2014.08.22 11.00 0.90 27.00 27.00 27.00 25.75 28.00 -2.00 98.22 0.00 98.22
P
P.R.E.S.C.O. PRE1117 2017.11.28 7.10 17.31 102.20 102.20 102.20 102.20 101.99 0.30 35.22 0.00 35.22
PC Guard PCG0415 2015.04.13 8.71 32.93 102.00 101.50 104.29 104.29 104.29 -2.29 6.30 0.00 6.30
PCC Consumer Products KOS0516 2016.05.05 6.80 0.39 101.40 101.40 101.40 101.50 101.60 -0.20 1.53 0.00 1.53
Kosmet
PCC Rokita PCRO517 2017.05.28 6.80 0.00 102.30 102.18 102.18 102.15 102.18 0.31 67.86 0.00 67.86
PCC Rokita PCR1014 2014.10.03 9.00 1.33 102.00 102.00 102.59 102.59 102.65 -0.65 36.90 0.00 36.90
PCC Rokita PCRO615 2015.06.18 8.30 1.59 103.09 103.09 103.07 103.08 102.50 0.59 12.75 0.00 12.75
pPCz PCz0117 2017.01.31 9.50 6.51 100.30 100.30 100.30 100.85 100.84 0.30 546.91 0.00 546.91
PCz PCZ0916 2016.09.30 9.50 26.55 100.50 100.50 100.50 100.61 100.58 -0.50 72.24 0.00 72.24
pPCz PCz1015 2015.10.31 11.00 16.88 102.37 102.10 102.10 102.00 102.39 0.08 70.62 0.00 70.62
PCz PCz0416 2016.04.15 10.00 15.34 101.25 101.59 101.59 101.59 101.59 0.75 16.43 0.00 16.43
PCz PCZ0615 2015.06.30 8.71 13.36 100.99 100.99 100.99 100.99 100.99 0.00 1.02 0.00 1.02
PKN Orlen PKN1117 2017.11.06 4.10 1.25 100.45 100.44 100.45 100.44 100.44 0.03 1656.45 0.00 1656.45
PKN Orlen PKNO517 2017.05.28 4.20 1.02 100.70 100.70 100.70 100.69 100.68 -0.18 511.48 0.00 511.48
PKN Orlen PK11117 2017.11.14 4.00 1.13 100.14 100.14 100.20 100.20 100.10 0.04 212.07 0.00 212.07
PKN Orlen PKNO617 2017.06.03 4.20 0.97 100.79 100.79 100.79 100.67 100.67 0.00 180.85 0.00 180.85
Polfa PLFO814 2014.08.29 9.65 23.53 9940 99.80 99.75 99.75 99.75 -1.10 30.52 0.00 30.52
Polnord PNDO116 2016.01.22 7.55 0.70 101.00 101.50 103.00 101.00 101.00 0.00 26.64 0.00 26.64
Pragma Faktoring PRFO115 2015.01.29 7.22 5.54 101.00 101.40 101.40 101.40 101.00 0.00 15.27 0.00 15.27
Pragma Faktoring PRF1214 2014.12.12 7.20 14.99 101.01 101.01 101.01 101.01 101.20 -0.19 6.14 0.00 6.14
Pragma Inwestycje PIN1016 2016.10.10 7.71 29.57 101.00 100.76 100.76 100.76 101.00 0.00 23.88 0.00 23.88
Pragma Inwestycje PIN1014 2014.10.30 7.70 25.10 100.02 100.01 100.79 100.80 100.80 -0.78 5.13 0.00 5.13
Préchnik PRC1215 2015.12.04 7.20 16.37 100.44 100.20 100.20 100.45 100.50 -0.06 43.84 0.00 43.84
PTI PTI1115 2015.11.08 7.70 11.60 100.10 100.10 100.10 100.00 100.05 0.05 39.38 0.00 39.38
PTI PTIO615 2015.06.22 8.70 16.21 101.50 101.49 101.49 101.49 101.49 0.01 10.31 0.00 10.31
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Oproc. w Naroste Tygodniowa
Data biezacym odsetki Kurs zamkniecia zmiana kursu Tygodniowy obrét w PLNk

Spétka Seria wykupu okresie (%) (PLN) 21.02 20.02 19.02 18.02 17.02 (pkt. proc.) Sesyjny Pakietowy Razem
R

Rank Progress RNK0616 2016.06.14 8.20 15.95 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 0.00 40.63 0.00 40.63
Raport RAP0215 2015.02.21 8.24 0.09 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 0.00 19.00 0.00 19.00
Raport RAP0815 2015.08.13 7.93 0.26 99.80 99.80 100.90 100.15 100.15 -0.35 14.95 0.00 14.95
Robyg ROB0616 2016.06.23 7.20 12.62 101.90 101.90 102.31 102.31 102.31 -0.41 3610.01 0.00 3610.01
Robyg ROB0615 2015.06.20 6.50 1.19 100.30 100.30 100.30 100.30 100.50 0.30 34.89 0.00 34.89
Ronson Europe RONO0616 2016.06.14 7.25 14.30 101.50 101.50 100.00 100.00 100.00 1.50 3653.61 0.00 3653.61
S

SAF SAF1115 2015.11.15 9.00 0.25 102.30 102.30 102.30 101.35 101.80 1.10 35.19 0.00 35.19
Scanmed Multimedis SCM1115 2015.11.16 8.46 2.09 103.99 103.99 103.99 103.99 102.50 1.49 15.51 0.00 15.51
SMT SMT1114 2014.11.16 8.60 24.03 99.99 100.00 100.00 100.00 100.00 -0.01 20.45 0.00 20.45
V)

Uboat - Line UBT0415 2015.04.22 9.00 8.63 99.00 97.00 98.00 98.00 98.00 -1.01 488.34 0.00 488.34
Uboat - Line UBT0915 2015.09.27 8.70 14.06 98.00 97.99 97.99 98.60 98.60 -1.98 26.89 0.00 26.89
Uboat - Line UBT0914 2014.09.11 12.15 24.97 100.71 100.71 100.71 100.71 102.00 -1.29 3.09 0.00 3.09
\'

VIG VIG0515 2015.05.08 12.00 5.59 102.00 102.00 102.00 102.00 102.00 0.00 5.12 0.00 5.12
Voxel VOX0615 2015.06.17 7.20 14.01 100.90 100.90 100.90 100.90 100.90 -1.40 79.50 0.00 79.50
Voxel VOX0716 2016.07.31 7.72 5.50 101.70 101.70 101.70 101.70 101.70 -0.90 19.40 0.00 19.40
w

Werth-Holz WHH1214 2014.12.07 8.85 1.94 73.05 73.05 75.45 75.45 67.50 6.06 24.43 0.00 24.43
Witodarzewska WLO0516 2016.05.15 10.21 2.80 93.00 93.00 93.00 93.00 94.97 -1.99 11.20 0.00 11.20
Whtodarzewska WL01214 2014.12.15 8.15 1.61 96.00 96.00 96.00 96.00 96.00 0.00 5.85 0.00 5.85
Witodarzewska WLD0516 2016.05.15 10.21 2.80 97.10 97.10 97.10 97.10 97.10 2.30 3.82 0.00 3.82
WZRT-Energia WZR1115 2015.11.16 9.71 0.24 102.75 102.75 102.50 102.50 103.00 -0.25 0.61 0.00 0.61
z

Zastal Z5T0215 2015.02.27 8.65 0.00 101.50 101.50 101.50 101.50 101.50 0.00 7.11 0.00 7.11
ZPS Krzetle ZPS1214 2014.12.30 12.50 1.95 98.10 98.00 98.00 98.00 98.00 0.10 0.60 0.00 0.60
Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors RAZEM  75654.12 3447.00 79101.12
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Materiat ten zostat opracowany przez Dom Inwestycyjny Investors S.A. (DI Investors), spotke podlegajgca przepisom ustawy o obrocie instrumentami finansowymi z dnia 29 lipca 2005 r.
(Dz. U. 2014 r., poz. 94 - tekst jednolity, z pdzniejszymi 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. 2013 r., poz. 1382 — 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 pézniejszymi 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 odzwierciedlaja osobiste przekonania analitykdw w czasie, gdy ta publikacja zostata wydana.

DI Investors, jego dyrektorzy lub pracownicy moga posiadaé pozycje w papierach wartosciowych, o ktérych mowa w niniejszym dokumencie, lub posiadajg opcje, warranty lub stosowne
do nich prawa, lub do innych papieréw wartosciowych takich emitentéw i mogg oddziatywaé na rynek lub w inny sposdb dziata¢ jako zleceniodawca przy transakcjach dotyczacych
kazdego z tych papierow wartosciowych. Wyzej wymienione osoby mogty naby¢é wspomniane instrumenty finansowe na wtasny rachunek przed wydaniem niniejszej publikacji. DI
Investors oraz jego dyrektorzy lub pracownicy DI Investors mogg od czasu do czasu $wiadczy¢ ustugi bankowosci inwestycyjnej lub ustugi konsultingowe, lub zajmowa¢ stanowisko
dyrektora spotki 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
istniejgce przestanki merytoryczne oraz zagrozenia, swojg wiasng strategie inwestycyjng oraz swoja pozycje prawng, podatkowa oraz finansowa. Nikt z DI Investors oraz jego
pracownikéw 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, s3 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 moga 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 oswiadczenia, ze dowolna inwestycja lub strategia jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora lub ze w inny sposéb stanowi osobistg
rekomendacje dla konkretnego inwestora.

Informacje oraz opinie zawarte w niniejszym dokumencie zostaty skompilowane lub zebrane przez DI Investors ze Zzrédet 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 instrumentéw 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 wynikajace 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 papieréow warto$ciowych. Ten dokument zostat przygotowany i zaprezentowany wytgcznie w celach informacyjnych i nie moze by¢ kopiowany lub dalej dystrybuowany
jakimkolwiek osobom trzecim.

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

DI Investors informuje, ze lokowanie aktywdw w instrumenty finansowe wigze sig z ryzykiem utraty czesci lub wszystkich zainwestowanych aktywoéw.
Woyniki historyczne nie sa gwarancjg osiaggniecia takich samych wynikéw w przysztosci.

DI Investors wskazuje, ze na cene instrumentéw finansowych ma wptyw wiele réznych czynnikdw, ktére sg 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 WYDAL W DNIU 26 WRZESNIA 2013 ROKU REKOMENDACIE DLA SPOtKI WARIMPEX S.A.
O TRESCI TRZYMAJ ORAZ WYDAL W DNIU 17 LUTEGO 2014 ROKU KOLEJNA REKOMENDACJE ROWNIEZ O TRESCI TRZYMAJ. DI INVESTORS NIE WYKLUCZA, ZE POWYZSZE REKOMENDACIE
MOGtY ZOSTAC PRZYGOTOWANE WE WSPOLPRACY ZE SPOLKA WARIMPEX S.A. DI INVESTORS NIE WYKLUCZA, ZE W OKRESIE NAJBLIZSZYCH 12 MIESIECY MOZE WYDAC KOLEINE
REKOMENDACJE DLA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH EMITOWANYCH PRZEZ SPOLKE, KTOREJ DOTYCZY NINIEJSZY RAPORT.

DINVESTORS ZAWARL ZE SPOtKA WARIMPEX S.A. UMOWE W PRZEDMIOCIE SWIADCZENIA UStUG BANKOWOSCI INWESTYCYINE) (W TYM BYt CZLONKIEM KONSORCIUM
OFERUJACEGO INSTRUMENTY FINANSOWE EMITOWANEJ PRZEZ SPOtKE WARIMPEX S.A.), KTORA OBOWIAZYWALA W OKRESIE OSTATNICH 12 MIESIECY PRZED SPORZADZENIEM
NINIEJSZEGO RAPORTU. WYNAGRODZENIE OTRZYMYWANE PRZEZ OSOBY SPORZADZAJACE NINIEJSZY DOKUMENT MOGLO BYC LUB MOZE BYC W SPOSOB POSREDNI UZALEZNIONE OD
WYNIKOW FINANSOWYCH UZYSKIWANYCH W RAMACH TRANSAKCII Z ZAKRESU BANKOWOSCI INWESTYCYINEJ, A DOTYCZACYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH EMITOWANYCH
PRZEZ SPOtKE WARIMPEX S.A., DOKONYWANYCH PRZEZ DI INVESTORS LUB PODMIOTY Z NIM POWIAZANE. DI INVESTORS W OKRESIE OSTATNICH 12 MIESIECY OTRZYMYWAL
WYNAGRODZENIE Z TYTULU SWIADCZENIA UStUG MAKLERSKICH NA RZECZ SPO£KI WARIMPEX S.A.

Nie jest wykluczone, ze DI Investors w okresie nastepnych 12 miesiecy bedzie sktadaé oferte swiadczenia ustug z zakresu bankowosci inwestycyjnej na rzecz spotki WARIMPEX S.A., jak
réwniez nabywac lub zbywaé instrumenty finansowe wyemitowane przez spétke WARIMPEX S.A., lub ktérych wartos¢ zalezna jest od wartosci instrumentdw wyemitowanych przez
sp6tke WARIMPEX S.A.

Podmioty powigzane z DI Investors lub DI Investors ,moga, w zakresie dopuszczonym przepisami prawa powszechnie obowigzujgcego, uczestniczy¢ lub inwestowaé w transakcje
finansowe z udziatem spdtki WARIMPEX S.A., Swiadczy¢ ustugi, posredniczy¢ w $wiadczeniu ustug, mie¢ mozliwosé lub realizowa¢ transakcje instrumentami finansowymi emitowanymi
przez spotke WARIMPEX S.A. DI Investors moze, zakresie dopuszczalnym przepisami prawa powszechnie obowigzujacego, swiadczy¢ ustugi bankowosci inwestycyjnej oraz zarzadzania
portfelem instrumentdéw finansowych lub zacheca¢ do korzystania z takich ustug spoétki, do ktdrej odnosi sie niniejszy raport.

DECYZJA O ZAKUPIE JEDNEGO Z INSTRUMENTOW FINANSOWYCH POWINNA ZOSTAC PODJETA TYLKO NA PODSTAWIE PROSPEKTU EMISYJNEGO, MEMORANDUM LUB INNYCH
DOKUMENTOW | MATERIAtOW, 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 tre$¢, ani jego kopie
nie mogg by¢ w zaden sposdb zmieniane, przekazywane, kopiowane lub dystrybuowane bez uprzedniej pisemnej zgody DI Investors.
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