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Catalyst: Obligacje wg tygodniowych zmian cen Tdeieﬁ w skrécie - giéwne wydarzenia'
A (pkt. Obrét OT LOGISTICS — Spdtka zamierza przeprowadzi¢ emisje prywatng niezabezpieczonych obligacji serii

Spétka Seria proc)  (PINK) D g tacznej wartosci nominalnej do PLN 100m.

E-Kancelaria EKA0616 10.10 9.84

E-Kancelaria EKA1214 6.00 4496  ALIOR - Spétka umorzyta obligacje serii C o tacznej wartoséci PLN 15.7m.

E-Kancelaria EKA0215 4.00 45.03

Wtodarzewska WLD0516 3.17 19  €CC - 16.10.2014r. miato miejsce pierwsze notowanie obligacji serii CCC0619 o tgcznej wartosci
E-Kancelaria EKA1115 2.80 22.10 . . . . o . . o

Ghelamco Invest GHEOT18 210 10.66 nominalnej PLN 210m. Oprocentowanie obligacji rowne jest stopie WIBOR 6M+1.47%.

Gino Rossi GRIO615 2.09 5.34 . . . . L L.

Midas MDS0421 500 381 CAPITAL PARK - Spodtka ztozyta prospekt dotyczacy publicznej oferty obligacji o wartosci do PLN
Robyg ROG0218 1.25 42.50 100m do KNF.

Nanotel NAN0415 0.95 10.30 . L. X X . . X X .
Polbrand PBDO116 1.05 105.73 SMS KREDYT HOLDING - Dnia 17 pazdziernika 2014r. miato miejsce pierwsze notowanie obligacji
Copernicus CRS0416 -1.15 19.74 serii SMS0716 o wartosci nominalnej PLN 4.0m.

Ciech CI21217 -1.19 167.72

Masterform MAS0215 -1.30 4.07 ELEMENTAL HOLDING - Dnia 15 pazdziernika 2014 spétka zatwierdzita warunki emisji serii D i E
Eurocash EUH0618 -1.50 496.94 o ’rqcznej PLN 50m.

Hussar HGR0517 -1.60 23.57

Kruk kRU1216 -2.50 1045 2¢C PARTNERS (16.10) — Dnia 16 pazdziernika 2014r. do obrotu na rynku Catalyst trafity obligacje
Uboat - Line UBT0415 -3.00 2.25 . s . . ) )

E-Kancelaria EKK1016 410 0.79 serii E spotki o tacznej wartosci nominalnej PLN 4.2m.

Warimpex WXB0316  -10.00 69.60

Zrddfo: GPW Catalyst, obliczenia Dl Investors ECHO INVESTMENT - Spodtka wyemituje obligacje serii D o wartosci nominalnej do PLN 50m.

o . EUROCASH (15.10) — EuroRating obnizyt rating Eurocash z BB- do B+ z perspektywag stabilna.
Catalyst: Obligacje wg tygodniowego obrotu

A (pkt. Obrét  E_KANCELARIA — W zwigzku z wydtuzeniem terminu subskrypcji obligacji serii S1 do 22 pazdziernika

Spotka Seria proc.) (PLNK) . . . . . . P .

Alior Bank ALRO230 0.00 16 209.00 2014r. przesunieciu ulega termin wykupu obligacji, ktéry nastgpi 23 pazdziernika 2015r.

BGK BGK0215 0.40 15143.25

Echo Investment  ECH0318 -0.15 10210.97

Robyg ROBO116 0.40  8264.45

Getin Noble GNB0321 -0.23 433362

Kruk KRU0316 0.00  4205.00

mBank MBK1223 0.00  2269.40

PKN Orlen PKN0418 -0.10 1604.30

PKN Orlen PKN0420 -0.57 1215.30

Capital Park CAP0715 045  1127.12

Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors

mBank Polish Corporate Bond Index Kredyt po Lupq: OT LogIStlcs'

120% pommmmmmomommmmo oo mm s Spétka przygotowuje emisje obligacji do PLN 100m. W 1H14 OT Logistics odnotowat wzrost

115% oo . przychodéw o 73% r/r do PLN 393.9m. Wzrost spowodowany byt gtéwnie skonsolidowaniem
wynikéw spotki C. Hartwig Gdynia przejetej 3. stycznia 2014r., ktérej kontrybucja do przychodéw w

110% fr==-==---------mmm o T pierwszym poétroczu wyniosta PLN 121.5m. Przejecie oraz wzrost skali dotychczasowe] dziatalnosci

przetozyty sie na wzrost zysku brutto na sprzedazy o 25% r/r do PLN 43m, oraz na spadek jego

WET WL A Y T marzowosci z 15% do 11%. Zysk netto wynidst PLN 6.4m wobec PLN 8.3m w 1H13 (-23% r/r).

100% T T T T T T T T
paz 12 sty 13 kwi 13 lip 13 paz 13 sty 14 kwi 14 lip 14 paz 14

0d 3Q14 do wynikéw grupy kontrybuowac bedzie réwniez BTDG, przejety w lipcu 2014 za

mBank PCB Index TBSP PLN 57.8m.
Zmiana tygodniowa mBank -0.05%
Zmiana tygodniowa TBSP 0.32%

Zrédto: Bloomberg, obliczenia DI Investors
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Catalyst: Obligacje z najwyzsza premia oraz dyskontem

Najwieksze obroty, wzrosty i spadki.

Spétka Seria Kurs _Biez. oproc. Obroty na obligacjach korporacyjnych na rynku Catalyst w minionym tygodniu wyniosty PLN 95.3m
BGK 1DS1022 115.00 5.75% . . L -

BGK IDS1018 112.40 6.25% w poréwnaniu z PLN 60.7 m tydzien wczesniej.

gSanaﬁska 37 :)'305:837 Eg:;g g:(z)z: Najwyzszy obroét, w wysokosci PLN 16.2m, odnotowano na obligacjach Alior Bank serii ALR0220.
Kredyt Inkaso KRI0916 106.50 8.28% Catos¢ obrotu na instrumencie to obrét pakietowy, kurs serii nie zmienit sie.

Ekopaliwa Chetm EPC0716 106.11 15.00% o L Lo . . .
Warimpex WXF0218 106.00 8.62% Najwyzszy wzrost kursu odnotowano na obligacjach spétki E-Kancelaria (seria EKA0616). Kurs serii
Kruk KRU1018 105.88 6.77%  wzrdst 0 10.1 punkty procentowe, z poziomu 38.8% do 48.9%. Obrdt na serii wynidst PLN 9.84k.
Meritum Bank  MRT0421 105.40 8.54%

Warimpex WXF0316 105.20 4.88% Obligacje spétki Warimpex, serii WXB0316, odnotowaty najwiekszy spadek kursu w minionym
E-Kancelaria EKA0215 72.00 11.00%  tygodniu: 0 10.0 punktéw procentowych z 97.0% do 87.0%. Obrét na tej serii wynidst PLN 69.6k.
Uboat - Line UBT0915 70.00 8.42%

E-Kancelaria EKA0715 64.00 10.55%

E-Kancelaria EKA0816 63.24 9.00% |nformacje ze spélek_

E-Kancelaria EKA1016 60.00 8.32% — - — — - -
E-Kancelaria EKA1115 52.80 10.00% OT LOGISTICS (13.10) — Spodtka zamierza przeprowadzi¢ emisje prywatng niezabezpieczonych
WZRT-Energia ~ WZR1115 51.15 9.67% obligacji serii D o tgcznej wartosci nominalnej do PLN 100m.

E-Kancelaria EKA0616 48.90 10.00% 3

E-Kancelaria EKA1215 47.00 9.00% Srodki z emisji obligacji przeznaczone zostang na refinansowanie obligacji serii A o wartosci
E-Kancelaria EKK1016 37.50 9.00%  nominalnej PLN 60m oraz finansowanie rozwoju grupy. Uwolnienie zabezpieczenia w postaci Portu

Zrédto: GPW Catal liczenia DI I . s . .
rédfo: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors Miejskiego we Wroctawiu o wartosci ok.PLN 60m umozliwi rozpoczecie procedury sprzedazy tego

Catalyst: Dzieri ustalenia praw do odsetek aktywa nieoperacyjnego. Warto$¢ ksiegowa nieruchomosci na koniec pierwszego pétrocza wyniosta

priers  SPOtka Seria Biez.  PLN 34m, jednak wobec operatéw szacunkowych OT Logistics Port Miejski wart jest PLN 69.5m.
oproc.
20.10 GHE0418 Ghelamco 7.24 ALIOR (13.10) — Spo6tka umorzyta obligacje serii C o tgcznej wartosci PLN 15.7m.
Inv.
SMS0716 SMS Kredyt ~ 10.49 CCC (16.10) — Dnia 16 pazdziernika 2014r. miato miejsce pierwsze notowanie obligacji serii CCC0619
21.10  SBK1020 BS-KBS 6.74 o tacznej wartosci nominalnej PLN 210m.
Krakow
MRT0421 Meritum 8.54 Oprocentowanie obligacji rowne jest stopie WIBOR 6M powiekszonej o marze 1.47 pkt. proc.
2210  EFMO0416 EFM 101 Termin wykupu instrumentéw to 10 czerwca 20109r.
BST0418 Best 6.47
VIG0115 VviG 12 CAPITAL PARK (15.10) — Spdtka ztozyta prospekt dotyczacy publicznej oferty obligacji o wartosci do
LCcC1018 LC Corp 6.24 PLN 100m do KNF
PIN1014 Pragma Inw. 7.74 :
DMM1014 Dominium  9.84 . . . . . L
3310 WXFI016 Warimpex 3.9 Obllgaq‘e majg zo.s.tac ’\’Nyem.lt.c.)w.ane w rama?h progtamu .z c?.ma 10 pazdIZ|.ern|ka 2014r.
2CPO415 2CPartners 115 zaktadajacego mozliwos¢ emisji jednej lub kilku serii obligacji do wartosci PLN 100m.
WXF1017 Warimpex ~ 9.14 Oprocentowanie oparte bedzie o stope WIBOR powiekszong o marze. Termin wykupu obligacji nie
ECHO417 IE°h°t . 6.54 bedzie dtuzszy niz trzy lata od dnia emisji danej serii obligacji. Obligacje nie bedg zabezpieczone.
nvestmen L L . . L
GTC0418 G¥CeS © 6.74 Przypominamy, ze w sierpniu CFO spotki powiedziat, ze Capital Park nie wyklucza emisji transzy o
2410 QLT1115 Quality All 9.92 wartosci PLN 65m pod koniec 2014r. w celu refinansowania obligacji zapadajacych w potowie
Dev. 2015r.

Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors
SMS KREDYT HOLDING (17.10) — Dnia 17 pazdziernika 2014r. miato miejsce pierwsze notowanie

Rentownos¢ polskich obligacii, stawki WIBOR, stopa obligacji serii SMS0716 o wartosci nominalnej PLN 4.0m.

procentowa . ., . . , . . . T .o
Rentowno&t obligacji dwuletnich 172%  ELEMENTAL HOLDING (15.10) — Dnia 15 paZdziernika 2014 spétka zatwierdzita warunki emisji serii
Rentownosé¢ obligacji piecioletnich 2.05% DiE otgcznej PLN 50m.
Rentownos¢ obligacji dziesiecioletnich 2.65% o L . . L .
WIBOR6M 2.00% W ramach emisji obligacji serii D zostato wyemitowanych 2 600 obligacji zwyktych o tacznej
WIBOR3M 2.02%  wartosci nominalnej wynoszacej PLN 26m. W ramach emisji obligacji serii E zostato wyemitowanych
Stopa referencyjna 2.00% 2 400 obligacji zwyktych o facznej wartosci nominalnej wynoszacej PLN 24m. Termin wykupu serii D

Zrddto: Bloomberg to 17 pazdziernika 2017r., a serii E 17 pazdziernika 2019r. Oprocentowanie obligacji jest zmienne,

oparte o stope WIBOR 6M powiekszong o marze. Kupony wyptacany beda co pét roku. Obydwie

Rentownos¢ polskich obligacji, stawki Atyg. serie zabezpieczone s poreczeniami spétek Syntom oraz Collect Point.

WIBOR, stopa procentowa
Rentownos¢ obligacji dwuletnich  1.74% 0053 >c pARTNERS (16.10) — Dnia 16 pazdziernika 2014r. do obrotu na rynku Catalyst trafity obligacje

Rentownos¢ obligacji pigcioletnich 2.05% -0.081 .. s . L . .
o ovngadipie ° serii E spotki o tgcznej wartosci nominalnej PLN 4.2m.
Rentownos¢ obligacji

dziesiecioletnich

2.65% -0.102
ECHO INVESTMENT (17.10) — Spdtka wyemituje obligacje serii D o wartosci nominalnej do

WIBOR6M 2.00% -0.050
WIBOR3M 202% 0040  PLN50m.
Stopa referencyjna 2.00% 0.000

Obligacje wyemitowane bedg w ramach programu emisji zatwierdzonego w dniu 24 czerwca 2014r.
Instrumenty oprocentowane bedg wedtug stopy zmiennej opartej o stawke WIBOR 6M
powiekszong o marze w wysokosci 3.15%. Kupon wyptacany bedzie w okresach pétrocznych.
Termin wykupu obligacji to 3.5 roku.

Zrédto: Bloomberg




\ |
4‘,‘7 Investors

tdeier" na kredyt \ DOM INWESTYCY|NY
wtorek, 21 pazdziernika 2014 CREDIT / RESEARCH

Catalyst: Obligacje zapadajace do korica 2014 roku EUROCASH (15.10) — EuroRating obnizyt rating Eurocash z BB- do B+ z perspektywa stabilna.

Data Wartosé Premia/
wykupu Spétka (PLNm) dyskonto  Na obnizenie wiarygodnosci kredytowej spétki wptyneto obserwowane w ciggu kilku ostatnich
igijig;g gGKK i & 892 ”':' kwartatéw ostabienie zdolnosci do generowania przeptywéw pienieznych z dziatalnosci operacyjne;j,
3014.10.30 Do;?ﬁﬁ]i:'a 1 1n5% przy jednoczesnym wzroscie naktadow inwestycyjnych. Zdaniem agencji Eurocash charakteryzuje
2014.10.30  Pragma Inw. 10 -0.5% sie agresywng strukturg aktywow, niekorzystng strukturg czasowa zadtuzenia oraz niskg pozycja
2014.11.16  SMT 4 -09%  gotéwkowa.
2014.11.25  Kruk 30 1.0%
2014.11.28  Debt Trad. 14 -0.9%  E-KANCELARIA (16.10) — W zwigzku z wydtuzeniem terminu subskrypcji obligacji serii S1 do 22
2014.11.28 OT Logistics 60 0.9%  nhazdziernika 2014r. przesunieciu ulega termin wykupu obligacji, ktéry nastapi 23 pazdziernika
2014.12.04  ZM Henryk 18 0.0%

Kania 2015r.
2014.12.02  Trust 16 0.0% . ) .
2014.12.07  Werth-Holz 5 15y  Pozostate warunki emisji serii S1 pozostaja bez zmian.
2014.12.08  Indos 8 0.0%
2014.12.12  Pragma Fak. 15 -0.6%
2014.12.15  Wiod. 10 -1.5%
2014.12.17  E-Kancelaria 3 -12.0%
2014.12.18 Cl Games 6 -0.2% - -
2014.12.30  ZPS Krzetle 2 1s0% Kredyt po Lupa: OT Logistics.

Zrédfo: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors Wyniki spétki za pierwsza potowe 2014r

W 1H14 OT Logistics odnotowat wzrost przychodéw o 73% r/r do PLN 393.9m. Wzrost
spowodowany byt gtdwnie konsolidacja wynikow spétki C. Hartwig Gdynia przejetej 3. stycznia
2014r., ktérej kontrybucja do przychodéw w pierwszym pétroczu wyniosta PLN 121.5m. Eliminujac
wptyw konsolidacji, wzrost przychoddw wynidst 19% r/r. Przejecie oraz wzrost skali dotychczasowej
dziatalnos$ci przetozyty sie na wzrost zysku brutto na sprzedazy o 25% r/r do PLN 43m, oraz na
spadek jego marzowosci z 15% do 11%. Zysk netto wynidst PLN 6.4m wobec PLN 8.3m w 1H13 (-

23% r/r).

Tabela 1. Wyniki finansowe 1H14

W PLNm

2012 2013 1Q14 2Q14 %k/k 1H13 1H14 % r/r

Przychody ze sprzedazy 460.7 490.4 183.6 210.3 15% 228.2 393.9 73%
Koszty sprzedazy 396.4 418.6 163.8 187.1 14% 193.8 350.9 81%
Zysk brutto ze sprzedazy 64.3 71.8 19.8 23.2 17% 344 43.0 25%
EBITDA 68.1 71.6 10.4 15.6 50% 26.5 25.9 -2%
Znorm. EBITDA 52.7 60.2 10.4 13.7 32% 26.5 24.0 -9%
EBIT 42.5 435 5.1 8.9 75% 13.0 14.0 7%
Koszty finansowe netto 10.9 8.8 2.6 3.2 23% 3.4 5.9 75%
Zysk brutto 31.6 34.6 2.5 6.2 151% 9.8 8.7 -12%
Podatek -6.0 -6.0 -1.0 13 n.d. -1.5 23 n.d.
Zysk netto 25.6 28.6 1.5 4.9 230% 8.3 6.4 -23%
Zysk netto przyp. ake. j.d. 22.6 27.2 0.9 4.2 379% 5.1 5.1 -17%

Zrédto: Dane spéftki, obliczenia DI Investors

Przejecie C.Hartwig pozwolito Spoétce na podwojenie przychodéw z segmentu Spedycja do poziomu
PLN 264m za pdtrocze 2014r., (udziat spedycji w rozbiciu przychodéw wzrdst z 38% w 2013r.
do 54%) oraz na poszerzenie oferty o transport na bazie NVOCC (operator transportu
multimodalnego nieposiadajacy wtasnego statku) w relacji Polska-USA.

Tabela 2. Przychody - rozbicie na segmenty dziatalnosci

W PLNm

2012 2013 1Q14 2Q14 %k/k 1H13 1H14 % r/r

Transport srodladowy 275 289 78 93 20% 126 171 36%
Spedycja 264 257 116 148 27% 125 264 111%
Ustugi portowe 66 107 23 22 -6% 48 45 -6%
Pozostate 17 19 3 4 41% 10 7 -22%
Przychody bez wytaczen 622 671 220 267 21% 309 488 58%
Wytqczenia -161 -181 -37 -57 53% -81 -94 16%
Przychody razem 461 490 183 211 15% 228 394 73%

Zrédto: Dane spéftki, obliczenia DI Investors

W celu sfinansowania przejecia 100% udziatéw w Battyckim Terminalu Drobnicowym Gdynia
sp. z 0.0., W ostatnim poétroczu Spétka wyemitowata 2 serie obligacji — B i C o wartosci odpowiednio
PLN 30m i EUR 5m. W wyniku emisji zadluzenie brutto OTL wzrosto w 1 pétroczu 2014 z poziomu
PLN 137m do PLN 207m. Dtug netto wzrdst z PLN 90m na koniec 2013r. do poziomu PLN 133m na
dzien 30 czerwca 2014r. Przy uwzglednieniu akwizycji BTDG za kwote PLN 57.8m, ktére miato
miesjce w lipcu 2014r., skorygowany dtug netto wyositby do PLN 190.6m,co implikuje wskaznik dtug
netto/12mEBITDA na poziomie 2.7x wobec 1.9x na zaraportowanych wynikach.
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Tabela 3. Bilans — wybrane pozycje

2012 2013 1H14 %r/r

Aktywa razem 454.1 501.2 609.5 36%
Aktywa trwate 323.6 346.4 386.9 19%
Aktywa obrotowe 130.5 154.8 222.6 82%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 76.3 89.1 143.2 82%
Gotéwka 33.8 47.7 74.7 213%
Kapitat wtasny 173.2 225.5 218.5 22%
Dtugoterminowe zobowigzania finansowe 113.3 45.4 95.9 -15%
Krétkoterminowe zobowigzania finansowe 37.8 91.9 111.5 307%
Dtug brutto 151.1 137.3 207.4 48%
Dtug netto 117.3 89.6 132.7 14%

Zrédto: Dane spotki, obliczenia DI Investors

Suma przeptywdw operacyjnych i inwestycyjnych w spdtce w pierwszym pdtroczu wyniosta
PLN -5.4m wobec PLN +14.8m w 1H13. Zdecydowane zmniejszenie przeptywow operacyjnych
spowodowane byto zmniejszeniem stanu zobowigzan spotki, na ktory to cel przeznaczone zostato
ponad PLN 23m wobec PLN 2m zwiekszenia w 1H13.

Tabela 4. OT Logistics: Wskazniki zadtuzenia.

W PLNm

2012 2013 1H14
CFO+CFI 32.7 21.9 -5.4
Zmiana gotowki -0.1 13.8 26.8
EBIT/Odsetki zaptacone 3.5 4.4 5.0
Dtug netto/Kapitat wtasny 0.7 0.4 0.6
Dtug netto/EBITDA 1.7 13 1.9
Dtug netto/CFO 3.7 2.1 5.7

Zrédto: Dane spotki, obliczenia DI Investors, *uwzgledniajgc emisje obligacji serii A po dacie bilansowej

Przejecia w pierwszym pétroczu 2014r.

W 1 pétroczu 2014r. OT Logistics dokonata zakupu 75% udziatéw w C.Hartwig Gdynia za PLN 15m,
a 1 lipca nabyta 100% udziatéw w Battyckim Terminalu Drobnicowym Gdynia sp. z 0.0. za PLN
57.83m.

C. Hartwig Swiadczy ustugi spedycyjne i transportowe w Polsce, Wielkiej Brytanii, Niemczech i USA.
Specjalizuje sie w relacjach zaréwno transatlantyckich jak i europejskich. Posiada wysokie
kompetencje w transporcie konteneréw, spedycji lotniczej i targowej.

BTDG jest w petni uniwersalnym terminalem drobnicy konwencjonalnej zlokalizowanym w porcie w
Gdyni. Posiada dominujgcg pozycje w Polsce w przetadunku towaréw ro-ro (tadunki toczne,
naczepy) oraz przetadunku i magazynowaniu papieru. W 1H14 BTDG, osiggnat przychody ze
sprzedazy na poziomie PLN 32.8m przy zysku EBITDA PLN 4m. BTDG konsolidowane bedzie w
wynikach grupy OT Logistics od 3Q14.

Naszym zdaniem przeprowadzane przejecia idealnie wpasowuja sie w strategie OT Logistics
wprowadzajagc do grupy nowe kompetencje, nowg grupe klientdw, a takie generujac synergie
zaréwno przychodowe (np. korzystanie w wiekszym zakresie z ustug portow OT Logistics przez
spedytoréw), jak i kosztowe. Sukces Portu Handlowego Swinoujécie, ktérego spdtka odkupita
46% udziatéw (zwiekszajgc swdj udziat do 95%) w 2012r. za PLN 21m, jest najlepszym przyktadem
kompetencji OT Logistics w dziatalnosci akwizycyjne;j.

Struktura zadtuzenia

Na koniec drugiego kwartatu zadtuzenie brutto OT Logistics wyniosto PLN 207.4m
(PLN +7.7m k/k; PLN +66.9m r/r). Wzrost zadtuzenia r/r byt wynikiem emisji obligacji B i C
o wartosci odpowiednio PLN 30m i EUR 5m. Emisja serii B przeznaczona zostata na finansowanie
przejecia BTDG. Obecnie w strukturze zadluzenia najwiekszg pozycjg sg obligacje (PLN 111.3m,
54% zadtuzenia). Pozostata cze$¢ zadtuzenia to gtéwnie kredyty krétkoterminowe (PLN 37m; 18%),
oraz umowy leasingu dtugoterminowego (PLN 29.7m; 14%). 80% kredytéw krétkoterminowych
(14% catosci zadluzenia) to kredyty w rachunku biezgcym.




\ \
IS
¢ Investors

tydzien na kredyt
wtorek, 21 pazdziernika 2014

OTL: Struktura zadtuzenia. Stan na 1H14

W PLNm

250.0 250.0
200.0 200.0 —
150.0 - 150.0 +—
100.0 - 100.0 -

50.0 - 50.0 - I

0.0 T T T 0.0 - T T T

2012 2013 1Q14 2Q14 2012 2013 1Q14 2Q14
M Krotkoterminowy M Dtugoterminowy M Obligacje M Kredyty Inne

Zrédto: Dane spétki, obliczenia DI Investors

Emisje obligacji

OT Logistics posiada 3 aktywne serie obligacji, z ktérych jedna zapada w listopadzie 2014r.
(zabezpieczona seria A; PLN 60m) a dwie pozostate niezabezpieczone w lutym 2017r. (serie B i C;
PLN 30m i EUR 5m). Ponadto OT Logistics jest w trakcie przygotowywania kolejnej emisji obligacji o
wartosci do PLN 100m. Srodki pozyskane w wyniku emisji przeznaczone beda na sptate obligacji
serii A, nadwyzka pozyskanych srodkéw przeznaczona bedzie na realizacje strategii spofki.

Seria Wartos¢ emisji Oprocentowanie Data emisji Data wykupu
Seria A PLN 60.0m WIBOR6M+4.00% 2011-11-30 2014-11-28
Seria B PLN 30.0m WIBOR6M+4.00% 2014-02-19 2017-02-17
Seria C EUR 5.0m 6.50% 2014-03-27 2017-02-17
Nowa emisja do PLN 100.0m n.d. planowana 4Q14 n.d.

Zrédto: Dane spotki, Bloomberg

Strategia ,,One stop shop”

Celem OT Logistics jest stworzenie wiodgcego zintegrowanego operatora logistycznego
dziatajgcego na zasadzie one-stop-shop. Stad spdtka nieustannie poszerza zakres swoich
kompetencji, gtéwnie w drodze przeje¢. Dzieki kompleksowej ofercie ustug (spedycja morska
i ladowa, logistyka portowa, transport rzeczny) jest w stanie zapewnié¢ transport towaréw do
klienta koricowego. Przejecia dokonane w 1H14 wpisujg sie w realizacje strategii. Spétka liczy na
uzyskanie synergii przychodowych dzieki wzrostowi skali dziatalnosci i cross-sellingowi, a takzena
synergie kosztowe. Spdtka konsekwentnie rozwija portfel Swiadczonych ustug, dazac do realizacji
profilu kompleksowego spedytora. Spétka zamierza dalej rozwijac sie przez akwizycje i zgodnie z
deklaracja prezesa zarzadu spotka obecna jest aktualnie w kilku procesach akwicyzyjnych.
Priorytetem w dziatalnosci inwestycyjnej spoétki jest wejscie w segment kolejowy, ktére moze sie
takze odbywac poprzez sukcesywny rozwdj organiczny tej dziatalnosci w grupie.

Spétka generuje stabilne dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej: PLN 31.8m
2012r. i PLN 43.4m w 2013r., przy nakfadach inwestycyjnych(bez inwestycji kapitatowych) w
wysokosci PLN 5.4m w 2012r. i PLN 20.2m w 2013r. W pierwszym potroczu 2014r. spoétka
zaraportowata PLN 5.4m ujemnych przeptywdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej i
inwestycyjnej. Ujemna pozycja spowodowana zostata zmniejszeniem stanu zobowigzarn o PLN 23m
wobec PLN 2m zwiekszenia w 1H13., co jestem efektem sptaty zobowiazan handlowych C.Hartwig.
Whytaczajagc zmiany w kapitale obrotowym przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej
i inwestycyjnej tgcznie wyniosty PLN 19.8m (+76% r/r).

Na zdolnos¢ do sptaty zobowigzan OT Logistics wptywa znaczaco fakt, iz spétka posiada aktywa
nieoperacyjne o wartosci bilansowej ok. PLN 128m (wartos$¢ wg operatow ponad PLN 160m) wobec
dtugu netto PLN 133m na koniec czerwca 2014. W wyniku sptaty obligacji serii A uwolnione
zostanie zabezpieczenie serii w postaci Portu Miejskiego we Wroctawiu. Wartos$¢ ksiegowa tej
nieruchomosci nieoperacyjnej na koniec pierwszego poétrocza wyniosta PLN 34m, jednak wedtug
operatéw szacunkowych OT Logistics Port Miejski wart jest PLN 69.5m.
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Na koniec pierwszego potrocza stosunek stanu gotdwki do zadtuzenia zapadajgcego w 2H14
wyniost 1.19x. Korygujac stan gotowki o zaptate PLN 58m za BTDG wskaznik zmniejsza sie do
niskiego poziomu 0.27x, ktory zostanie znacznie poprawiony nowg emisja obligacji. Zaktadajac, ze
nowa emisja dojdzie do skutku i pozyskane z niej bedzie PLN 100m, zapotrzebowanie na
finansowanie zewnetrzne spotki zostanie w zupetnosci zaspokojone.

DTP: Schemat sptaty zadtuzenia
W milionach PLN

70

60

50 A

40 1 M Obligacje
30 1 H Kredyty
20 A

10 A

0 . — — . L - .:

2H14* 2015* 2016 2017 2018 2019

* 2H14, oraz 2015r. uwzgledniajg kredyty obrotowe w wysokosci PLN 29.4m
Zrédto: Dane spdtki, obliczenia DI Investors

Tabela 4. OT Logistics: Najwazniejsze aktywa nieoperacyjne.

Wart. wg operatow

Lokalizacja Przeznaczenie szacunkowych (PLNm)  Hipoteka
Wroctaw Przeznaczona do sprzedazy. 69.5  Obligacje seria A
Wroctaw Przeznaczona do sprzedazy. 61.4 gﬁgyt Raiffeisen,
Szczecin Przeznaczona do sprzedazy. 13.9 Brak

Wroclaw Przeznaczona do sprzedazy. Obecnie budynek 115 Obligacie seria A

biurowy jest wynajmowany.

Teren przeznaczony pod zabudowe
administracyjna, skladowg i magazynowa
Zrédto: Dane Spétki

Gdanisk 9.8 Brak

Ocena kredytowa

Korzystajgc z metodologii agencji ratingowej Moody’s dla spétek transportowych zaprezentowane;j
w raporcie ,Moody’s Investors Service. Rating Methodology. Global Surface Transportation and
Logistics Companies” wydanym w kwietniu 2013r. prezentujemy podstawowe wskazniki dtuzne
wykorzystywane przez Moody’s przy przydzielaniu ratingu.

Rating Moody’s przydzielany jest na podstawie 5 kryteridw: (1) Model biznesowy — waga 15%;
(2) Skala dziatalnosci — waga 20%; (3) Rentownos$¢ — waga 20%; (4) Poziom zalewarowania
i zdolnosci sptaty zadtuzenia — waga 30%; oraz (5) Polityka finansowa — waga 15%.

Model biznesowy informuje o sile firmy w zakresie jej otoczenia rynkowego, zréznicowanie i jakos¢
jego bazy dochodowej, oraz oceny udziatu w rynku przygotowywanej przez agencje. Wspotczynnik
stanowi wskazanie do prawdopodobnej stabilnosci i trwatosci przeptywdw pienieznych spétki.

Skala dziatalnosci jest wskaznikiem sukcesu w rozwijaniu bazy klientéw i catkowitej wielkosci
biznesu. Wieksze firmy majg wiekszg elastycznos$¢ kosztow dzieki efektowi skali. Firmy te réwniez
majg zazwyczaj lepszy dostep do rynkow kapitatowych i wiecej mozliwosci dokonywania przejeé.

Rentownos¢ jest szczegdlnie istotna dla obligatariuszy jako, ze okresla zdolnos¢ spétki do
generowania gotowki. W przypadku firm transportowych, przy duzej sezonowosci dziatalnosci, jest
rowniez wyznacznikiem konkurencyjnosci spofki.

Poziom zalewarowania i zdolnosci sptaty zadtuzenia okresla czy spétka jest w stanie zwiekszaé
finansowanie swojej dzialalnosci dtugiem.
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Polityka finansowa jest wskaznikiem jakosciowym przygotowywanym przez agencje. Zawiera ocene
zarzadu spétki pod wzgledem tolerancji na ryzyko finansowe.

Investors

DOM INWESTYCY|NY

Metodologia przygotowana zostata dla okreslenia ratingu dla 32 spétek transportowych. 24 z nich
majg swoje siedziby w Stanach Zjednoczonych, do zestawienia trafily rowniez spoétki z Brazylii,
Australii, Kanady, Wielkiej Brytanii, Rosji i Kazachstanu. Kryterium uwzglednienia spotki w
zestawieniu byt znaczacy udziat transportu samochodowego lub kolejowego w strukturze
przychodow. Catkowity dtug 32 spotek uwzglednionych siegat USD 95mlid na dzien publikacji
metodologii.

Przedstawiamy skale metodologii Moody’s wraz z zaznaczeniem na jakich poziomach wskazniki
ksztattowaty sie w OT Logistics w 2013r. oraz w 1H14. Zaznaczamy, ze przedstawione wskazniki
kontrybuuja do ostatecznego ratingu w 50% ponadto skala dostosowana byta do duzych firm
transportowych o przewadze przychoddw z transportu kolejowego lub samochodowego.

Tabela 5. Rentownos¢ (waga 20%)

Marza EBIT Przeplywy operacyjne EBITDA/$redni poziom aktywow

(bez AKO)/dtug
waga faktora 5% 10% 5%
Aaa 240% 265% 260%
Aa 30%-40% 45%-65% 40%-60%
A 20%-30% 30%-45% 20%-40%
Baa 10%-20% 20%-30% 10%-20%
Ba 5%-10% 12.5%-20% 5%-10%
B 2.5%-5% 5%-12.5% 2%-5%
Caa 1%-2.5% 0%-5% 0%-2%
Ca <1% <0% <0%

Zrédto: Moody’s “Global Surface Transportation and Logistics Companies” Kwiecieri 2013

Tabela 6. Poziom zalewarowania i zdolnosci sptaty zadtuzenia (waga 30%)

Dtug/EBITDA EBIT/odsetki zaplacone
waga faktora 15% 15%

Aaa <0.5x 215.0x

Aa 0.5x-1.5x 10.0x-15.0x

A 1.5x-2.5x 5.0x-10.0x
Baa 2.5x-3.5x 3.0x-5.0x

Ba 3.5x-4.5x 2.0x-3.0x

B 4.5-6.0x 1.0x-2.0x
Caa 6.0x-9.0x 0.5x-1.0x

Ca 29.0x <0.5x

Zrédto: Moody’s “Global Surface Transportation and Logistics Companies” Kwiecieri 2013

Tabela 7. OT Logistics

2013 1H14
Kondycja rentownosci

Marza operacyjna 9% 4%
Przeptywy operacyjne (bez zmian w KO)/dtug 33% 26%
EBITDA/Sredni poziom aktywow 9% 8%

Poziom zalewarowania i zdolnosci sptaty zadtuzenia
Dtug/EBITDA 19 2.9
EBIT/odsetki zaplacone 4.4 5.0

Zrédto: Dane spétki, Moody’s, obliczenia DI Investors
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Ostatnie emisje obligacji: Deweloperzy.

Kursy i rentownosci obligacji na zamkniecie sesji 2014-10-17

Spoétka Seria Wartosé (PLNm) Data emisji Data zapadalnosci Okres emisji WIBOR Marza Zabezp. (% wart. emisji)  Kurs YTM
MAK DOM MKDO0317 5.5 2014-09-30 2017-03-31 2.5 6M  4.80% b.d. 101.0 6.40%
UNIDEVELOPMENT UNDO0317 20.0 2014-09-18 2017-07-08 2.8 6M  5.00% brak 100.0 4.40%
Echo Investment ECHO0318 75.0 2014-09-04 2018-03-04 3.5 6M  3.15% brak 100.3 5.07%
Ronson RONO0218 5.0 2014-09-03 2018-02-23 3.5 6M  4.25% brak 101.0 5.78%
Ghelamco Invest GHE1117 37.8 2014-08-26 2017-11-27 33 6M  4.75% brak 100.5 6.59%
Ghelamco Invest GHI0718 30.0 2014-07-09 2018-07-09 4.0 6M  4.50% brak 101.5 6.29%
Ghelamco Invest GHK0718 11.2  2014-07-16 2018-07-09 4.0 6M  4.50% brak 100.5 6.32%
Ghelamco Invest GHC0718 30.8 2014-07-15 2018-07-16 4.0 6M  5.00% brak  98.5 7.51%
Ghelamco Invest GHJ0718 30.0 2014-07-04 2018-07-04 4.0 6M  4.50% brak 100.7 6.29%
Echo Investment ECHO716 25.0 2014-07-07 2016-07-02 2.0 6M  2.85% brak 100.4 4.50%
Echo Investment ECHO0616 50.0 2014-07-01 2016-06-26 2.0 6M  2.95% brak 100.4 4.59%
Polnord PNDO0617 13.5 2014-06-12 2017-06-12 3.0 6M  4.30% brak n.d. n.d.
Polnord PNDO616 20.0 2014-10-19 2016-06-12 1.6 6M  4.00% brak n.d. n.d.
LC Corp LCC0619 50.0 2014-06-06 2019-06-06 5.0 b.d. b.d. brak n.d. n.d.
Echo Investment ECHO0519 70.5 2014-05-15 2019-05-15 5.0 6M  3.60% brak n.d. n.d.
Ghelamco Invest GHEO718 120.4 2014-04-11 2018-07-11 4.3 6M 5.00% 180% 104.5 6.12%
Erbud ERBO318 52.0 2014-03-26 2018-03-26 4.0 6M  3.00% brak 102.0 n.d.
GTC GTC0319 200.0 2014-03-10 2019-03-11 5.0 6M  4.50% brak 100.2 6.42%
Robyg ROG0218 15.0 2014-02-26 2018-02-28 4.0 6M  4.00% brak 104.5 4.74%
Robyg ROB0218 45.0 2014-02-26 2018-02-26 4.0 6M  4.00% brak 104.3 4.67%
Warimpex WXF0218 9.0 2014-02-24 2018-02-28 4.0 6M  6.00% brak n.d. n.d.
Echo Investment ECH0219 100.0 2014-02-19 2019-02-19 5.0 6M  3.60% brak 101.0 5.39%
Polnord PND0217 50.0 2014-02-11 2017-02-11 3.0 6M  4.35% brak 100.5 6.10%
BBI Development BBI0217 53.0 2014-02-07 2017-02-07 3.0 6M  6.00% brak 101.0 7.58%
Ghelamco Invest GHEO0118 1145 2014-01-29 2018-01-29 4.0 6M  5.00% 180%  99.5 7.05%
Marvipol MVN1116 60.0 2013-12-05 2016-12-05 3.0 b.d. b.d. 153% n.d. n.d.
LC Corp LCC1018 50.0 2013-10-31 2018-10-30 5.0 6M  3.50% brak 100.0 5.50%
Warimpex WXF1017 85 2013-10-29 2017-10-29 4.0 6M  6.40% brak n.d. n.d.
Vantage Development VAN0816 20.0 2013-08-14 2016-08-14 3.0 3M  5.50% 150% 101.5 6.35%
Wikana WIKO0716 20.5 2013-07-16 2016-07-16 3.0 6M 5.95% brak n.d. n.d.
Ronson RONO0716 9.3 2013-07-15 2016-07-15 3.0 6M  4.55% brak 102.5 4.81%
Echo Investment ECH0618 80.0 2013-06-19 2018-06-19 5.0 6M  3.50% brak 101.5 5.07%
Rank Progress RNKO0616 131.8 2013-06-14 2016-06-14 3.0 6M  5.50% 150% 97.5 9.52%
Ronson RONO0617 83.5 2013-06-14 2017-06-14 4.0 6M  3.75% 120% 103.0 4.55%
Ronson RON0616 23.6 2013-06-14 2016-06-14 3.0 6M  4.55% brak 103.0 4.38%
Wiodarzewska WLO0516 17.5 2013-05-15 2016-05-15 3.0 6M  7.50% 365%  96.0 12.25%
Polnord PNDO516 46.0 2013-05-13 2016-05-13 3.0 6M b.d. b.d. n.d. n.d.
Dom Development DOMO0318 50.0 2013-03-26 2018-03-26 5.0 6M  2.65% brak 101.7 4.16%
BBI Development BBI0216 22.0 2013-02-20 2016-02-22 3.0 6M  6.50% brak 100.0 8.64%

Wskazniki zadluzenia: Deweloperzy.

Dane za okres 12 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2014

spotka Dtug netto/ Dtug netto/  Akt. obrotowe/ Akt. Obrotowe - Gotéwka/Dtug Dtug netto/ EBITDA/ Odsetki  CFO/ Odsetki

Kapitaty wiasne Aktywa Zob. biezace Zapasy/Zob. biezace  krétkoterminowy EBITDA zaptacone zaptacone
BBI Development 79% 40% 1.7x 0.3x 0.1x -28.0x -0.6x -1.3x
Dom Development 16% 8% 3.6x 0.7x 2.8x 1.5x 3.4x 2.3x
Echo Investment 72% 36% 2.1x 1.2x 1.5x 5.1x 3.7x 1.5x
Gant Development 521% 72% 0.6x 0.1x 0.0x 115.2x 0.4x 2.7x
GTC 138% 50% 1.3x 1.0x 1.2x -7.2x -2.7x 1.8x
JW Construction 117% 43% 1.7x 1.6x 0.2x 11.0x 1.5x 3.6x
LC Corp 57% 28% 3.4x 0.7x 1.3x 10.0x 2.6x 0.2x
Marvipol 92% 26% 1.6x 0.2x 0.4x 4.0x 2.1x 4.4x
Polnord 46% 27% 2.5x 0.7x 0.6x 23.5x 0.6x 2.6x
Rank Progress 117% 47% 0.9x 0.5x 0.1x -21.2x -0.9x 0.5x
Robyg 31% 14% 2.6x 1.0x 2.2x 2.4x 2.3x 5.1x
Ronson 30% 18% 5.8x 0.6x 2.3x 11.3x 1.0x 3.0x
Vantage Development 23% 15% 2.6x 1.3x 3.2x 31.3x 0.3x 0.7x
Wikana 252% 44% 1.2x 0.2x 0.2x -8.0x -27.4x -28.1x

Zrédto: Dane spotek, GPW Catalyst, cBonds, obliczenia DI Investors
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Ostatnie emisje obligacji: Spétki wierzytelnosciowe.

Kursy i rentownosci obligacji na zamkniecie sesji 2014-10-17

Spotka Seria Wartosé (PLNm)  Data emisji Data zapadalnosci Okres emisji WIBOR Marza Zabezp. (% wart. emisji)  Kurs YTM
Magellan n.d. 14.8  2014-09-25 2016-09-26 2.0 6M 2.50% brak n.d. n.d.
Magellan n.d. 11.0 2014-09-25 2019-09-25 5.0 6M  4.00% brak n.d. n.d.
Magellan n.d. 32,5 2014-09-25 2018-09-25 4.0 6M 3.50% brak n.d. n.d.
Magellan MAGO0617 27.0 2014-06-26 2017-06-26 3.0 6M b.d. brak n.d. n.d.
MW Trade MWT0417 15.0 2014-04-17 2017-04-17 3.0 6M  4.00% brak 101.6 4.93%
Kredyt Inkaso | NS FIZ KI10517 50.0 2014-05-09 2017-05-09 3.0 6M 3.85% 150% 100.0 5.23%
Best BST0418 45.0 2014-04-30 2018-04-30 4.0 3M 3.80% brak  99.0 5.77%
Kredyt Inkaso KRI0717 53.0 2014-01-13 2017-07-13 35 6M  4.20% brak 100.0 6.25%
Kredyt Inkaso KRI0118 17.0 2013-12-13 2018-01-15 4.1 6M  4.40% brak 101.8 5.83%
Kruk KRU1217 15.0 2013-12-06 2017-12-06 4.0 3M  4.00% brak 103.6 4.79%
Kruk KRU1218 10.0 2013-12-05 2018-12-05 5.0 3M  4.50% brak 104.2 3.91%
P.R.E.S.C.O. PRE1117 35.0 2013-11-28 2017-11-28 4.0 6M  4.40% brak 100.9 6.10%
Fast Finance FFI1116 8.6 2013-11-18 2016-11-15 3.0 6M 7.00% 349% 100.0 9.05%
Vindexus VIN1116 10.0 2013-11-08 2016-11-08 3.0 3M 6.25% 200% 104.6 5.88%
Kruk KRU1018 40.0 2013-10-03 2018-10-03 5.0 3M  4.40% brak 105.9 5.38%
Fast Finance FFI0916 3.9 2013-09-30 2016-09-27 3.0 6M 7.00% 388% 100.4 8.79%
DTP DTPO816 11.0 2013-08-23 2016-08-22 3.0 3M  4.50% 130% 101.5 5.11%
Kruk KRUO818 50.0 2013-08-13 2018-08-13 5.0 3M  4.40% brak 102.1 3.44%
MW Trade MWT0716 15.0 2013-07-08 2016-07-08 3.0 6M b.d. brak n.d. n.d.
MW Trade MWT0616 15.0 2013-06-28 2016-06-28 3.0 6M  4.40% brak 101.0 5.48%
Kruk KRUO618 15.0 2013-06-25 2018-06-25 5.0 3M  4.40% brak 104.8 5.51%
Kruk KRUO317 60.0 2013-06-07 2017-03-07 3.8 3M 4.40% brak 104.8 4.64%
Best BST0916 14.7  2013-03-28 2016-09-28 35 n.d. 8.98% brak 103.0 7.19%
Vindexus GPMO0216 5.0 2013-02-28 2016-02-28 3.0 nd. 11.00% brak n.d. n.d.
Best BST0516 39.0 2012-11-28 2016-05-28 35 3M  4.70% 135% 100.7 6.10%
P.R.E.S.C.O. PRE0815 10.0 2012-08-08 2015-08-08 3.0 6M 5.00% brak 103.5 2.79%
Kredyt Inkaso KRI0916 30.0 2012-03-05 2016-09-05 4.5 6M 5.70% brak 106.5 3.89%
P.R.E.S.C.O. PREO814 30.0 2012-02-23 2014-08-23 2.5 6M 5.20% brak n.d. n.d.
DTP DTP1114 13.4  2011-11-29 2014-11-28 3.0 3M 6.75% 140%  99.0 9.27%

Wskazniki zadluzenia: Spétki wierzytelnosciowe.

Dane za okres 12 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2014

. Dtug netto/ Kapitaty Dtug netto/ Aktywa obrotowe/ Gotéwka/Dtug Dtug netto/ EBITDA/ Odsetki Marza .
Spotka . . B ) Marza netto
wiasne Aktywa Zob. biezace  krétkoterminowy EBITDA zaptacone operacyjna
Best 30% 16% 7.9x 3.8x 1.0x 7.7x 56% 43%
Cash Flow* 435% 70% 0.8x 0.0x -9.9x -3.0x -203% -448%
DTP 20% 15% 6.2x 0.2x 1.2x 8.3x 19% 21%
Fast Finance 118% 19% 4.8x 0.2x 4.0x 1.8x 48% 30%
Kredyt Inkaso 130% 45% 3.7x 0.8x 4.4x 2.6x 64% 37%
Kruk 143% 54% 8.3x 0.6x 3.5x 4.4x 44% 31%
Magellan 311% 74% 1.4x 0.0x 15.1x 1.1x 40% 33%
MW Trade 799% 88% 1.3x 0.0x 29.1x 0.5x 27% 22%
P.R.E.S.C.O. 41% 24% 5.2x 1.0x 3.4x 1.5x 18% 7%
Vindexus 37% 24% 16.8x 2.0x 2.7x 2.5x 32% 23%

Zrédto: Dane spdtek, GPW Catalyst, cBonds, obliczenia DI Investors; *dla spétki Cash Flow dane za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 marca 2014r.
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Ratingi Fitch dla polskich spoétek.

Ratingi Fitch na polskie banki

Spotka BZ WBK mBank Millennium Alior Bank Getin Noble BOS Handlowy Pekao
Rating BBB+ A BBB- BB BB BBB A- A-

Data 2014.06.02 2014.05.19 2014.05.19 2014.05.19 2014.05.19 2014.04.23 2014.04.14 2014.01.24
Perspektywa stabilna negatywna stabilna stabilna stabilna negatywna stabilna stabilna

Zrédto: Fitch

Ratingi Fitch na pozostate spétki

Spotka Energa PKP P4 Tauron PGE Enea PKN Orlen PKP Intercity
Rating BBB BBB B+ BBB BBB+ BBB BBB- BBB-

Data 2014.10.07 2014.08.14 2014.07.30 2014.07.18 2014.05.23 2014.04.30 2014.04.08 2014.01.16
Perspektywa stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna pozytywna

Zrédto: Fitch

Euroobligacje polskich emitentow.

Okres Biezgca Tyg. zm. Kurs YTM (%) Rating Z-Spread
Emitent Data emisji Data wykupu emisji Kupon Waluta wart.emisji ceny zamkniecia (2014-10- Fitch (2014-10-

(lata) (min) (2014-10-17)  17) 17)
Synthos 2014-09-30 2021-09-30 7.0 4.000% EUR 350.00 -0.96% 97.08 4.49% Ba2* 375 pb
BOS 2011-05-11 2016-05-11 5.0 6.000% EUR 250.00 -0.12% 107.56 1.07% BBB 43 pb
mBank 2012-10-12 2015-10-12 3.0 2.750% EUR 500.00 0.00% 101.87 0.82% A 33 pb
mBank 2013-10-08 2018-10-08 5.0 2.500% CHF 200.00 -0.09% 103.77 1.51% A 130 pb
mBank 2014-04-01 2019-04-01 5.0 2.375% EUR 500.00 0.17% 103.51 1.55% A 109 pb
Ciech 2012-11-28 2019-11-30 7.0 9.500% EUR 245.00 -0.91% 109.25 7.30% B2* 461 pb
Energa 2013-03-19 2020-03-19 7.0 3.250% EUR 500.00 -0.29% 107.99 1.69% BBB 95 pb
PGE 2014-06-09 2019-06-09 5.0 1.625% EUR 500.00 -0.07% 102.00 1.18% BBB+ 67 pb
PGNIG 2012-02-14 2017-02-14 5.0 4.000% EUR 500.00 0.32% 106.22 1.26% Baa3* 65 pb
PKN Orlen 2014-06-30 2021-06-30 7.0 2.500% EUR 500.00 -0.81% 97.73 2.88% BBB- 208 pb
PKO BP 2012-09-21 2015-12-21 3.2 2.536% CHF 500.00 -0.02% 102.30 0.55% A2* 47 pb
PKO BP 2010-10-21 2015-10-21 5.0 3.733% EUR 800.00 -0.03% 102.96 0.75% A2* 29 pb
PKO BP 2011-07-07 2016-07-07 5.0 3.538% CHF 250.00 -0.07% 104.80 0.71% A2* 56 pb
PKO BP 2012-09-26 2022-09-26 10.0 4.630% usb 1000.00 0.00% 104.80 3.92% A2* 188 pb
PKO BP 2014-01-23 2019-01-23 5.0 2.324% EUR 500.00 -0.16% 104.01 1.35% A2* 89 pb
Polkomtel 2012-01-26 2020-01-31 8.0 11.750% EUR 542.50 -2.42% 113.00 8.62% B2* 350 pb
Polkomtel 2012-01-26 2020-01-31 8.0 11.625% usb 500.00 0.00% 115.75 7.93% B2* 299 pb
PzU 2014-07-03 2019-07-03 5.0 1.375% EUR 500.00 0.00% 100.49 1.27% A-** 78 pb
TVN 2013-09-16 2020-12-15 7.3 7.375% EUR 430.00 -1.27% 107.19 5.96% B1* 411 pb
TVN 2010-11-19 2018-11-15 8.0 7.875% EUR 140.00 -0.06% 103.94 6.75% B1* 489 pb

* rating Moody's ** rating S&P
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Catalyst: Podsumowanie tygodnia.

Oproc. w Naroste Tygodniowa
Data biezagcym odsetki Kurs zamknigcia zmiana kursu Tygodniowy obrét w PLNk

Spotka Seria wykupu okresie (%) (PLN) 17.10 16.10 15.10 14.10 13.10 (pkt. proc.) Sesyjny  Pakietowy Razem
A

ABS Investment AINO717 2017.07.24 8.50 0.00 98.00 98.49 98.49 98.49 98.50 -0.50 6.91 0.00 6.91
Admiral Boats ADMO0415 2015.04.16 9.45 2.07 9850 98.60 98.50 97.50 97.50 0.00 21.63 0.00 21.63
Alior Bank ALR0220 2020.02.14 7.44 13.86 100.88 100.88 100.88 100.88 100.88 0.00 0.00 16 209.00 16 209.00
American Heart of Poland AHP0916 2016.09.21 6.93 5.70 102.70 102.70 102.70 102.70 102.70 0.00 515.78 0.00 515.78
B

Bank Pocztowy BPO1216 2016.12.13 4.11 146.38 101.20 101.20 101.20 101.20 101.20 0.00 0.00 1014.00 1014.00
BBI Development BBI0217 2017.02.07 8.69 17.86 101.00 101.00 101.00 101.00 101.00 0.00 82.23 0.00 82.23
Best BST0418 2018.04.30 6.47 1.47 100.19 100.19 99.90 99.89 99.89 0.34 115.93 0.00 115.93
Best BSTO516 2016.05.28 7.34 1.09 100.50 101.00 100.90 100.90 100.90 0.49 49.99 0.00 49.99
Best BST0916 2016.09.28 8.98 0.57 102.80 102.52 102.52 102.96 102.60 0.20 20.16 0.00 20.16
BGK BGKO0215 2015.02.16 3.32 6.00 100.40 100.40 100.40 100.40 100.00 0.40 15 143.25 0.00 15 143.25
C

Capital Park CAP0715 2015.07.09 7.69 2.19 99.60 99.70 99.65 99.80 100.00 -0.45 1127.12 0.00 1127.12
Capital Park CAP0617 2017.06.13 8.21 2.92 100.15 100.15 100.50 100.50 100.50 -0.35 251.29 0.00 251.29
Cl Games ClIG1214 2014.12.18 8.03 7.26 99.80 99.80 99.80 99.80 99.60 0.20 2.01 0.00 2.01
Ciech Cl21217 2017.12.05 7.64 290.95 102.00 102.00 102.00 103.19 103.19 -1.19 167.72 0.00 167.72
Copernicus CRS0416 2016.04.10 5.73 1.73 98.05 98.05 99.20 99.20 99.20 -1.15 19.74 0.00 19.74
Czerwona Torebka CZT0416 2016.04.15 7.21 11.85 91.05 91.05 91.05 91.05 91.05 0.00 27.32 0.00 27.32
E

Echo Investment ECH0318 2018.03.04 5.74 0.74 100.35 100.40 100.50 100.50 100.50 -0.15 10 210.97 0.00 10 210.97
Echo Investment ECHO0616 2016.06.26 5.65 1.81 100.40 100.35 100.70 100.70 100.60 -0.20 1014.86 0.00 1014.86
Echo Investment ECHO716 2016.07.02 5.54 1.68 100.50 100.20 100.80 100.80 100.70 -0.20 397.26 0.00 397.26
E-Kancelaria EKA1014 2014.10.29 8.74 41.66 90.50 87.50 85.50 85.15 -75.00 501.18 0.00 501.18
E-Kancelaria EKA0215 2015.02.26 11.00 16.88 72.00 72.00 69.99 69.99 68.00 4.00 45.03 0.00 45.03
E-Kancelaria EKA1214 2014.12.17 8.47 7.89 88.00 87.85 86.50 87.85 85.00 6.00 44.96 0.00 44.96
E-Kancelaria EKA1115 2015.11.06 10.00 2.08 52.80 56.00 53.99 51.00 55.00 2.80 22.10 0.00 22.10
E-Kancelaria EKA0616 2016.06.27 10.00 3.18 4890 46.00 40.00 40.00 38.80 10.10 9.84 0.00 9.84
E-Kancelaria EKA1215 2015.12.04 9.00 11.59 47.00 47.00 47.00 47.00 47.00 0.00 3.37 0.00 3.37
E-Kancelaria EKK1016 2016.10.25 9.00 0.00 37.50 37.50 37.50 37.50 37.50 -4.10 0.79 0.00 0.79
Ekopaliwa Chetm EPCO716 2016.07.31 15.00 3.37 106.11 106.98 106.98 106.98 106.98 -0.87 2.85 0.00 2.85
Eurocash EUH0618 2018.06.20 4.15 1398.49 98.00 98.00 99.50 99.50 99.50 -1.50 496.94 0.00 496.94
Eurocent ERC0815 2015.08.30 10.00 142 101.50 101.50 101.50 101.50 101.10 0.28 3.69 0.00 3.69
F

Fabryka Konsstr. Drewn. FKD0615 2015.06.13 10.00 3562 99.70 99.70 99.70 99.70 100.00 -0.30 2.06 0.00 2.06
Fast Finance FFI0916 2016.09.27 9.35 6.15 100.39 100.39 100.19 100.00 100.00 0.39 20.17 0.00 20.17
Fast Finance FFI0116 2016.01.15 9.69 26.02 99.40 99.53 99.53 99.53 99.53 -0.13 2.04 0.00 2.04
Ferratum Capital Poland FRR0615 2015.06.18 9.20 31.51 100.50 100.50 100.50 100.50 100.50 0.00 20.72 0.00 20.72
G

Getin Noble GNB0321 2021.03.12 5.51 5.89 99.27 99.27 99.27 99.27 99.27 -0.23 4333.62 0.00 4333.62
Getin Noble GNB0218 2018.02.23 6.41 10.01 101.19 101.01 101.37 101.37 101.00 -0.08 671.56 0.00 671.56
Getin Noble GNB0318 2018.03.23 5.98 4.59 100.37 100.42 100.37 100.42 100.47 -0.23 407.31 0.00 407.31
Getin Noble GNB1019 2019.10.21 6.29 0.15 100.20 100.20 100.23 101.00 101.00 -0.80 335.29 0.00 335.29
Getin Noble GNBO0819 2019.08.27 6.20 9.34 100.25 100.38 100.38 100.42 100.50 -0.26 243.81 0.00 243.81
Getin Noble GNB0320 2020.03.30 5.45 3.28 9850 99.50 99.50 98.65 99.50 -1.00 243.17 0.00 243.17
Getin Noble GNB0917 2017.09.01 6.08 8.33 100.36 100.00 100.39 100.49 100.50 -0.14 134.37 0.00 134.37
Getin Noble GNBO0518 2018.05.23 6.29 26.02 100.80 100.80 101.00 101.00 101.00 -0.20 103.39 0.00 103.39
Getin Noble GNB0220 2020.02.28 5.74 849 99.00 99.58 99.58 99.58 99.58 -0.58 40.00 0.00 40.00
Getin Noble GNB1219 2019.12.23 6.15 20.22 100.40 100.58 100.58 100.58 100.41 -0.01 31.76 0.00 31.76
Getin Noble GNB0418 2018.04.27 6.29 0.00 100.32 100.50 100.70 100.70 100.70 -0.38 31.13 0.00 31.13
Getin Noble GNB1220 2020.12.21 5.45 18.37 98.89 98.89 98.89 99.00 99.00 -0.11 18.13 0.00 18.13
Getin Noble GNB0919 2019.09.26 5.92 4.05 100.35 100.50 100.50 100.50 100.50 -0.15 16.12 0.00 16.12
Getin Noble GNB1020 2020.10.07 5.23 2.01 99.00 99.00 99.50 99.50 99.50 -0.50 9.92 0.00 9.92
Getin Noble GNF0618 2018.06.14 6.25 21.75 100.14 100.14 100.45 100.45 100.45 -0.31 5.11 0.00 5.11
Getin Noble GNB0620 2020.06.05 5.74 21.70 98.60 98.60 98.60 99.60 99.60 -1.00 5.04 0.00 5.04
Getin Noble GNB0221 2021.02.15 5.69 10.60 9850 98.50 98.50 98.50 98.50 0.00 3.98 0.00 3.98
Getin Noble GNB0720 2020.07.10 5.69 16.06 99.49 99.49 99.49 99.49 99.49 0.49 1.01 0.00 1.01
Ghelamco Invest GHEO0718 2018.07.11 7.69 21490 104.50 104.50 104.50 102.40 102.40 2.10 10.66 0.00 10.66
Ghelamco Invest GHK0718 2018.07.09 7.19 191.08 100.49 100.49 100.49 100.49 100.49 0.00 10.23 0.00 10.23
Ghelamco Invest GHEO0118 2018.01.29 7.69 176.98 100.20 100.40 100.40 100.40 100.40 -0.20 10.20 0.00 10.20
Gino Rossi GRI0616 2016.06.26 8.70 27.89 103.00 103.00 103.00 103.00 103.00 0.00 0.00 398.00 398.00
Gino Rossi GRI0615 2015.06.26 9.45 30.29 103.99 103.99 103.99 103.99 103.99 2.09 5.34 0.00 5.34
GPW GPWO0117 2017.01.02 3.87 1.20 100.50 100.52 100.52 100.50 100.75 -0.25 192.60 0.00 192.60
Grupa Emmerson GEMO0715 2015.07.10 12.00 33.86 9895 9895 98.95 98.95 99.00 -0.05 18.40 0.00 18.40
GTC GTC0319 2019.03.11 7.02 78.85 100.20 100.20 100.20 100.20 100.50 -0.55 50.53 0.00 50.53
H

Hussar HGRO0517 2017.05.17 8.50 15.37 97.40 97.40 97.00 96.50 99.00 -1.60 23.57 0.00 23.57
|

Ivopol V00616 2016.06.26 9.70 6.64 100.42 100.42 6.07 0.00 6.07
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Catalyst: Podsumowanie tygodnia.

Oproc. w Naroste Tygodniowa

Data biezagcym odsetki Kurs zamknigcia zmiana kursu Tygodniowy obrét w PLNk
Spotka Seria wykupu okresie (%) (PLN) 17.10 16.10 15.10 14.10 13.10 (pkt. proc.) Sesyjny  Pakietowy Razem
K
Kredyt Inkaso KRI0116 2016.01.02 8.19 2491 102.00 102.85 102.85 102.85 102.85 -0.85 164.36 0.00 164.36
Kredyt Inkaso KRI10118 2018.01.15 7.09 19.23 101.80 101.80 101.80 101.80 101.80 0.00 103.61 0.00 103.61
Kredyt Inkaso KR20116 2016.01.02 8.09 2460 101.61 102.97 102.97 102.97 102.00 -0.39 10.48 0.00 10.48
Kruk KRUO316 2016.03.21 6.85 5.63 104.10 104.10 104.10 104.10 104.10 0.00 0.00 4205.00 4205.00
Kruk KRUO115 2015.01.05 7.27 319 99.80 99.80 99.80 99.80 99.70 -0.90 37.96 0.00 37.96
Kruk KRU1217 2017.12.06 6.56 0.83 103.59 103.00 103.44 103.70 104.00 -0.41 23.05 0.00 23.05
Kruk KRU1216 2016.12.06 7.16 8.83 104.00 106.50 106.50 106.50 106.50 -2.50 10.49 0.00 10.49
L
Leasing-Experts LEX0616 2016.06.05 9.87 12.44 100.00 100.70 100.70 100.70 100.70 -0.70 2.02 0.00 2.02
LZMO LZM1116 2016.11.22 8.75 1462 9885 9885 98.85 99.00 99.00 -0.15 100.22 0.00 100.22
M
M.W. Trade MWTO0316 2016.03.19 6.86 0.60 100.56 100.56 100.56 100.55 100.55 0.01 111.76 0.00 111.76
M.W. Trade MWT0416 2016.04.26 7.14 0.00 100.70 100.70 100.00 100.65 100.65 -0.60 19.90 0.00 19.90
M.W. Trade MWT1215 2015.12.17 7.10 2.45 100.50 100.50 100.50 100.50 100.50 -0.29 19.54 0.00 19.54
M.W. Trade MWT1115 2015.11.06 7.14 3.29 100.30 100.30 100.30 100.90 100.90 -0.60 11.19 0.00 11.19
M.W. Trade MWT0216 2016.02.19 7.08 1.22 100.90 101.00 101.00 101.00 101.00 0.00 10.22 0.00 10.22
M.W. Trade MWDO0216 2016.02.19 7.10 1.23 101.20 101.20 101.20 101.20 101.30 -0.10 1.33 0.00 1.33
Marvipol MVP0415 2015.04.08 8.15 0.29 100.20 100.40 100.50 100.49 100.50 -0.30 303.23 0.00 303.23
Masterform MAS0215 2015.02.13 7.67 14.50 100.50 100.50 100.50 101.80 101.80 -1.30 4.07 0.00 4.07
mBank MBK1223 2023.12.20 4.95 1668.08 101.50 101.50 101.50 101.50 101.50 0.00 2269.40 0.00 2269.40
MCI Management MCI1216 2016.12.19 7.20 24.46 103.15 103.15 103.15 103.15 103.15 0.00 10.55 0.00 10.55
Mera MERO0616 2016.06.27 7.69 5.27 100.01 100.01 100.46 100.46 100.46 -0.45 11.10 0.00 11.10
Meritum Bank MRT0421 2021.04.29 8.54 409.45 105.40 105.40 105.40 104.50 104.50 0.90 43.68 0.00 43.68
Midas MDS0421 2021.04.16 0.00 63.50 63.50 63.50 63.50 63.50 2.00 3.81 0.00 3.81
Millennium MILO317 2017.03.28 3.70 2.33 101.00 101.00 101.00 101.00 100.70 0.30 101.18 0.00 101.18
Mirbud MRB0717 2017.07.03 7.69 2.32 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 0.00 21.58 0.00 21.58
Multimedia Polska MMP0520 2020.05.10 6.00 2695.89 98.00 99.00 99.00 99.00 99.00 -1.00 201.39 17 550.00 17 751.39
Murapol MUR0415 2015.04.27 7.88 0.00 100.00 100.00 99.50 99.50 99.50 0.50 5.00 0.00 5.00
Murapol MURO0515 2015.05.16 7.89 143 100.24 100.24 100.24 100.24 100.28 -0.04 3.15 0.00 3.15
MW Trade MWT0417 2017.04.17 6.04 0.07 101.60 101.60 101.60 101.60 101.60 0.60 7.11 0.00 7.11
MYSLAW MYS0615 2015.06.10 11.50 1.29 102.50 102.50 102.50 102.50 102.50 -0.30 3.52 0.00 3.52
MYSLAW MYS0715 2015.07.25 11.00 0.00 104.00 104.00 105.00 105.00 105.00 -1.00 0.31 0.00 0.31
N
Nanotel NANO0415 2015.04.16 12.00 0.16 102.95 102.95 102.95 102.95 102.00 0.95 10.30 0.00 10.30
Nanotel NAN1015 2015.10.01 12.00 0.66 102.97 103.00 103.00 103.00 103.00 -0.03 0.10 0.00 0.10
Navi Group NAV0915 2015.09.16 9.03 891 9290 9290 92.90 92.90 92.90 0.00 14.05 0.00 14.05
0o
OT Logistics 0TS0217 2017.02.17 6.69 11.55 101.50 101.50 101.50 101.50 101.84 -0.32 73.87 0.00 73.87
P
P.R.E.S.C.O. PRE1117 2017.11.28 7.14 28.56 100.82 100.82 100.00 100.00 100.00 0.82 5.18 0.00 5.18
PCC Autochem AUT0217 2017.02.05 6.80 1.45 103.00 103.00 103.01 103.00 103.00 0.00 0.40 0.00 0.40
PCC Consumer Products KOS0516 2016.05.05 6.80 1.45 100.91 100.90 100.90 100.90 101.25 -0.34 1.63 0.00 1.63
Kosmet
PCC Rokita PCR0419 2019.04.17 5.50 0.08 100.86 100.85 100.85 100.85 100.80 0.16 282.36 0.00 282.36
PCC Rokita PCRO615 2015.06.18 8.30 0.77 102.00 102.00 102.00 102.99 102.99 -0.90 155.80 0.00 155.80
PCC Rokita PCRO416 2016.04.15 7.50 0.14 103.07 103.07 102.60 103.10 103.90 -0.83 79.39 0.00 79.39
PCC Rokita PCRO517 2017.05.28 6.80 1.02 103.50 103.50 103.00 104.00 104.00 -0.50 31.42 0.00 31.42
PCz PCz0117 2017.01.31 9.50 5.47 100.60 100.55 100.55 100.55 100.06 0.54 97.05 0.00 97.05
PCz PCZ0416 2016.04.15 10.00 5.75 100.53 100.53 100.53 100.52 100.95 -0.42 36.38 0.00 36.38
PCz PCz0617 2017.06.30 9.40 5.41 100.30 100.39 100.39 100.36 100.36 -0.08 24.18 0.00 24.18
PCz PCz0916 2016.09.30 9.50 5.47 100.78 99.66  99.66 99.66 100.39 0.39 17.09 0.00 17.09
PCz PCz1015 2015.10.31 11.00 6.33 101.50 101.50 101.48 101.49 101.49 0.00 5.09 0.00 5.09
PCz PCZ0615 2015.06.30 8.36 4.81 100.08 100.08 100.00 100.00 100.00 0.08 5.03 0.00 5.03
PKN Orlen PKNO418 2018.04.02 3.56 0.19 100.65 100.40 100.53 100.50 100.74 -0.10 1604.30 0.00 1604.30
PKN Orlen PKNO420 2020.04.09 5.00 0.16 103.52 105.01 105.00 104.68 104.09 -0.57 1215.30 0.00 1215.30
PKN Orlen PK11117 2017.11.14 4.05 1.78 100.50 100.51 100.36 100.36 100.36 0.00 773.43 0.00 773.43
PKN Orlen PKNO517 2017.05.28 4.24 1.70 101.00 101.32 101.32 101.00 101.00 0.00 175.66 0.00 175.66
PKN Orlen PKN1117 2017.11.06 4.14 1.91 100.70 100.70 100.52 100.50 100.50 0.10 136.44 0.00 136.44
PKN Orlen PKNO617 2017.06.03 4.24 1.63 101.28 101.28 101.28 101.30 101.30 -0.03 113.36 0.00 113.36
Polbrand PBD0116 2016.01.04 11.00 0.51 9595 97.00 97.70 97.70 96.60 -1.05 105.73 0.00 105.73
Polbrand PBDO616 2016.06.09 9.00 1.04 9990 98.80 98.99 98.99 98.99 0.91 45.29 0.00 45.29
Polnord PNDO116 2016.01.22 7.53 0.00 100.70 100.10 100.00 99.60 99.60 -0.29 472.09 0.00 472.09
Polnord PND0217 2017.02.11 7.02 13.66 100.50 100.50 100.50 100.50 100.50 0.35 142.48 0.00 142.48
Polski Gaz PLG1216 2016.12.16 7.50 7.40 100.99 100.99 100.99 100.99 100.99 0.00 41.60 0.00 41.60
Pragma Faktoring PRF1214 2014.12.12 7.21 26.07 99.40 99.99 99.99 99.99 99.99 -0.59 51.00 0.00 51.00
Pragma Faktoring PRF0315 2015.03.06 7.07 8.91 100.35 100.35 100.35 100.35 100.30 0.05 3.03 0.00 3.03
Pragma Inwestycje PIN1016 2016.10.10 7.21 2.57 101.00 101.00 100.50 100.40 100.40 0.60 51.56 0.00 51.56
Pragma Inwestycje PIN1014 2014.10.30 7.74 37.11 99.50 99.50 99.50 99.50 99.50 0.00 3.09 0.00 3.09
PTI PTI1115 2015.11.08 7.54 17.25 100.10 100.00 100.00 100.00 100.25 -0.15 14.49 0.00 14.49
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Catalyst: Podsumowanie tygodnia.

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

Spétka Seria wykupu okresie (%) (PLN) 17.10 16.10 15.10 14.10 13.10 (pkt. proc.) Sesyjny  Pakietowy Razem
R

Raport RAP0215 2015.02.21 8.18 137 99.00 98.50 98.50 99.50 99.50 -0.50 78.57 0.00 78.57
Robyg ROB0116 2016.01.14 7.59 2.06 102.40 102.00 102.00 102.00 102.00 0.40 10.45 8254.00 8264.45
Robyg ROG0218 2018.02.26 6.65 1.02 102.75 102.75 102.75 101.50 101.50 1.25 42.50 0.00 42.50
Robyg ROB0615 2015.06.20 6.50 2.19 100.80 100.80 100.80 100.80 100.65 0.15 14.39 0.00 14.39
Ronson Europe RONO0218 2018.02.23 6.99 2.89 101.00 101.00 101.00 100.60 100.60 0.40 15.56 0.00 15.56
S

Scanmed Multimedis SCM1115 2015.11.16 8.42 1523 99.40 99.40 99.40 99.40 99.40 0.00 14.13 0.00 14.13
V)

Uboat - Line UBT0915 2015.09.27 8.42 571 70.00 70.00 70.00 70.00 71.00 -1.00 8.53 0.00 8.53
Uboat - Line UBT0415 2015.04.22 8.98 0.00 75.00 75.00 75.00 75.00 75.00 -3.00 2.25 0.00 2.25
Uniserv-Piecbud PCB1015 2015.10.02 8.75 0.46 101.00 101.00 101.60 101.00 101.60 0.00 45.62 0.00 45.62
\'

VIG VIG0115 2015.01.30 12.00 27.29 9850 98.50 98.50 98.50 98.50 0.00 9.10 0.00 9.10
Voxel VOXO0716 2016.07.31 7.69 17.49 100.70 100.70 100.70 100.70 100.70 0.00 28.69 0.00 28.69
w

Warimpex WXB0316 2016.03.31 9.30 5.35 87.00 93.00 94.00 97.00 97.00 -10.00 69.60 0.00 69.60
Werth-Holz WHH1214 2014.12.07 8.76 1.06 9850 97.00 97.00 97.00  98.49 0.01 7.80 0.00 7.80
Wind Mobile WMO00317 2017.03.19 8.37 0.73 103.30 103.30 103.30 103.30 103.00 0.30 15.43 0.00 15.43
Wtodarzewska WL01214 2014.12.15 8.00 0.79 9850 98.50 98.50 98.50  99.05 -0.55 13.89 0.00 13.89
Witodarzewska WLDO0516 2016.05.15 10.17 18.67 96.20 96.20 96.20 96.20 96.20 3.17 1.96 0.00 1.96
Work Service WSE1016 2016.10.04 7.07 3.29 102.60 102.30 102.30 102.30 102.30 0.30 514.65 0.00 514.65
Wratislavia-BIO WRA1116 2016.11.21 8.24 34.54 100.70 100.70 100.00 100.00 100.00 0.70 14.57 0.00 14.57
Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors RAZEM: 4762330 47630.00 95 253.30
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ZASTRZEZENIE ODPOWIEDZIALNOSCI

Materiat ten zostat opracowany przez Dom Inwestycyjny Investors S.A. (DI Investors), spotke podlegajaca 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 instrumentdw 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 pdzniejszymi zmianami).

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

DI Investors, jego dyrektorzy lub pracownicy moga posiada¢ 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 oddziatywa¢ na rynek lub w inny sposéb dziata¢ jako zleceniodawca przy transakcjach dotyczacych kazdego z tych papieréw 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 mogg od czasu do
czasu $wiadczy¢ ustugi bankowosci inwestycyjnej lub ustugi konsultingowe, lub zajmowa¢ stanowisko dyrektora spétki opisanej w niniejszym dokumencie.

NINIEJSZA PUBLIKACIJA JEST PRZEZNACZONA WYACZNIE DO CELOW INFORMACYINYCH ORAZ DO UZYTKU INWESTOROW, OD KTORYCH SIE OCZEKUJE, ABY PODEJMOWALI SWOJE WEASNE DECYZJE
INWESTYCYINE.

Inwestorzy musza podejmowaé 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 wtasng strategie inwestycyjng oraz swojg pozycje prawna, podatkowg 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, sa 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 oswiadczenia, ze dowolna inwestycja lub strategia jest
odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora lub ze w inny sposob stanowi osobista 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
ponosza 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 dokonanie oceny merytorycznej i zagrozen zwigzanych z instrumentami finansowymi stanowigcymi przedmiot tego lub innego podobnego dokumentu. Informacje i opinie zawarte w niniejszym dokumencie
moga 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 mogg 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 rozpowszechniajg ten dokument powinny mie¢ swiadomos¢ koniecznosci stosowania sie do takich ograniczen.

DI Investors informuje, ze lokowanie aktywéw w instrumenty finansowe wigze sie z ryzykiem utraty czesci lub wszystkich zainwestowanych aktywoéw.

Wyniki historyczne nie sg gwarancja osiagniecia takich samych wynikéw w przysztosci.

DI Investors wskazuje, ze na ceng instrumentéw finansowych ma wptyw wiele réznych czynnikdw, ktdre sa lub nie moga byc¢ zalezne od emitenta i jego wynikéw biznesowych. Wspomniane czynniki to np.:
zmiany ekonomiczne, prawne, polityczne lub uwarunkowania podatkowe.

W okresie ostatnich 12 miesiecy, DI Investors byt strong umowy z zakresu bankowosci inwestycyjnej zawartej z jednym z akcjonariuszy spétki OT Logistics S.A., ktérej przedmiot stanowito przeprowadzenia transakcji
sprzedazy pakietu jej akcji na rzecz inwestoréw instytucjonalnych. DI Investors otrzymat na tej podstawie wynagrodzenie stanowigce okreslony % wartosci transakcji. Nie jest wykluczone, ze w okresie kolejnych 12
miesiecy DI Investors bedzie sktada¢ oferte swiadczenia ustug w zakresie podobnych transakcji. DI Investors informuje, ze wynagrodzenie oséb sporzadzajacych niniejszy dokument moze by¢ w sposéb posredni
zalezne od wynikow finansowych uzyskanych w ramach transakcji z zakresu bankowosci inwestycyjnej dotyczgcych instrumentéw finansowych spétki OT Logistics S.A., dokonywanych przez DI Investors lub podmioty
z nim powiazane. Powyzsze moze prowadzi¢ do powstania potencjalnego lub rzeczywistego konfliktu intereséw. DI Investors o$wiadcza, ze stosuje odpowiednie regulacje wewnetrzne, ktére maja stuzy¢ zarzadzaniu
tego rodzaju konfliktami w celu eliminacji ich skutkéw i zapewnienia prawidtowej ochrony inwestoréw.

W okresie ostatnich 12 miesigcy DI Investors swiadczyt na rzecz spétki OT Logistics S.A. ustugi w zakresie m.in. odptatnego sporzadzenia raportu analitycznego zawierajacego wycene akcji. W wykonaniu umowy w
dniu 22 maja 2014 r. DI Investors opublikowat rekomendacje dotyczaca spotki OT Logistics S.A., ktdrea nie wskazywata wprost kierunku inwestycyjnego, ale zawierata wycene spétki sporzadzong przy zastosowaniu
dwéch metod.

Na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu, DI Investors jest strong umowy zawartej ze spétkg OT Logistics S.A. w przedmiocie $wiadczenia ustug z zakresu Equity Research Partner na podstawie ktérej DI Investors
bedzie otrzymywac wynagrodzenie z tytutu m.in. sporzadzania raportéw analitycznych sotyczacych spdtki oraz Swiadczenia ustug z zakresu relacji inwestorskich.

DI INVESTORS INFORMULJE, ZE W OKRESIE OSTATNICH 12 MIESIECY PRZED PUBLIKACJA NINIEJSZEGO DOKUMENTU SKtADAt OFERTE W ZAKRESIE SWIADCZENIA USLUG BANKOWOSCI INWESTYCYJNEJ DOTYCZACE)
OFEROWANIA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH NA RZECZ SPOtKI OT LOGISTICS S.A.. POWYZSZE PROWADZI DO POWSTANIA RZECZYWISTEGO KONFLIKTU INTERESOW. DI INVESTORS PODE/MUJE DZIALANIA
ZMIERZAJACE DO NIEPOWSTAWANIA KONFLIKTOW INTERESOW, A GDY OKAZE SIE TO NIEMOZLIWE, PODEJMUJE DZIALANIA ZMIERZAJACE DO TAKIEGO ZARZADZANIA PRZEDMIOTOWYMI KONFLIKTAMI INTERESOW,
KTORE MOZLIWIE NAJPEENIEJ ZABEZPIECZA INWESTOROW PRZED ICH EWENTUALNYMI SKUTKAMI.

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 stanowia znaki towarowe, oznaczenia lub loga DI Investors lub podmiotédw powigzanych.

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

Wszelkie materialy zaprezentowane w tym raporcie, sa chronione prawami autorskimi DI Investors, chyba ze zastrzezono inaczej. Zaden z materiatéw, ich tre$¢ lub kopia nie moga by¢ zmieniane w jakikolwiek
sposob, przekazywane, kopiowane lub dystrybutowane, bez wczesniejszej pisemnej zgody DI Investors.
Copyright © 2014 DI Investors S.A. oraz podmioty powigzane. Wszelkie prawa zastrzezone.

KAZDY KTO KORZYSTA Z NINIEJSZEGO DOKUMENTU ZGADZA SIE NA TRESC POWYZSZYCH ZASTRZEZEN | OGRANICZEN.
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