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Catalyst: Obligacje wg tygodniowych zmian cen

na kredyt

¥/ Vestor

DOM MAKLERSKI

Dayli DAY0916 14.90 53
Rank Progress RNK0616 11.00 257.9
Mikrokasa MKR1116 291 8.0
Ghelamco GHE0619 2.47 18.7
Comp CMP0620 1.70 713
Getin Noble GNB1020 1.50 1.9
LZMO LZM1116 1.50 3.7
Kancelaria Medius KME0916 1.40 13.4
BEST BST1018 1.30 103.2
Kancelaria Medius KME0217 1.20 12.2
IVOPOL V00616 -2.11 10.1
Getin Noble GNO0917 -2.47 16.7
Polbrand PBD0116 -2.80 9.7
Polbrand PBD0616 -2.94 17.3
Kerdos Group KRS0316 -4.00 2.3
Mirbud MRB0717 -4.73 20.4
Indos INS1017 -4.99 46.4
Property Lease PLE0916

Fund (LEX0916) -5:50 o1
Czerwona

Torebka CZT0416 -6.40 73.9
Property Lease PLEO616

Fund (LEX0616) -9.00 >4
Zrédfo: GPW Catalyst, obliczenia Vestor DM

Catalyst: Obligacje wg tygodniowego obrotu

Vindexus VIN1116 0.00 9256.0
Alior Bank ALR1022 0.00 1306.0
BZ WBK BZW1216 -0.01 1100.5
Bank Pocztowy BPO1216 -0.05 1017.6
Millennium MIL0317 0.00 1008.0
Cyfrowy Polsat CPS0721 0.05 840.0
Alior Bank ALR0924 0.05 812.3
mBank MBKO0125 0.10 616.6
Multimedia MMP0520 -0.38 600.3
Polska

Alior Bank ALRO421 0.50 599.2

BANK BGZ BNP PARIBAS (12.11) — Bank przyjat program emisji obligacji i bankowych papieréw
wartosciowych o wartosci do PLN 3.5mld.

KRUK (13.11) — Spotka wyemitowata obligacje serii AA1 o wartosci PLN 100m.

KRUK (13.11) — Spotka zamierza wyemitowac obligacje serii W2 o wartosci nominalnej do PLN 30m.

KREDYT INKASO (10.11) — WZA zwotane na 30 listopada zadecyduje o mozliwosci emisji obligacji do
PLN 80m.

KERDOS (13.11) — Spétka ztozyta wniosek o upadtosé likwidacyjna.
DEKPOL (11.11) — Spétka wyemituje obligacje serii E dla funduszy inwestycyjnych Pioneer.
PTI (10.11) — Spdtka nie wykupita obligacji serii C o wartosci nominalnej PLN 6.7m.

ROBYG (10.11) — Spdtka zwotuje Zgromadzenie Obligatariuszy obligacji serii O na 2 grudnia celem
podjecia uchwat zmiany przedmiotu zabezpieczenia obligacji.

ROBYG (09.11) — Deweloper zmienit przedmiot zabezpieczenia obligacji serii J.

POLNORD (17.11) — Spétka dokonata przedterminowego wykupu, w celu umorzenia, wszystkich
pozostatych obligacji serii C o tacznej wartosci nominalnej PLN 29m.

HYPERION (13.11) — Spdtka zamierza wyemitowac obligacje E02 wartosci nominalnej do PLN 35m.
HYPERION (10.11) — Spdtka wyemitowata obligacje serii EO1 o wartosci nominalnej PLN 5m.

KANCELARIA MEDIUS (13.11) — Do obrotu na Catalyst wprowadzone zostaty obligacje spotki serii F
o wartosci nominalnej PLN 3.5m.

MIRACULUM (13.11) — Spotka skupita obligacje serii Z5 o tacznej wartosci nominalnej PLN 4.5m.

VINDEXUS (13.11) — Spdtka skupita obligacje wtasne serii S1, 01 i M1 o tacznej wartosci nominalnej
PLN 11.3m.

VINDEXUS (10.11) — Spétka wyemituje obligacje serii W1 o wartosci nominalnej do PLN 18m.

PROPERTY LEASE FUND (wczesniej LEASING-EXPERTS) (10.11) — Ze wzgledu na zmiane nazwy
spotki zmianie ulegajg réwniez nazwy skrécone obligacji wyemitowanych przez spétke.

Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia Vestor DM

WIBOR 3M; 3/6 FRA PLN; stopa referencyjna
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Stopa referencyjna 3/6M FRA PLN

WIBOR 3M

Zrédto: Bloomberg
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(+48) 22 378 9220
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Wojciech Wozniak

Analityk, MPW nr 2515

(+48) 22 378 9203
Wojciech.Wozniak@vestor.pl

GETIN NOBLE - Skonsolidowany wspétczynnik Tier | wynidst 10.3% (wobec 9.9% w 2Q15), a CAR
13.4% (wobec 13.1% w 2Q15), przy wiaczeniu zysku netto za 1H15 do kapitatdw.

ROBYG - Wskaznik dtug netto/EBITDA wynidst na koniec 3Q 2015 r. 3.6x wobec 5.1x na koniec 11Q
2015 r., wskaznik dtug netto/kapitaty wtasne wynidst 44% wobec rowniez 46% na koniec 11Q 2015
r., a zsumowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej PLN +33.6m, wobec
PLN -32.1m w [IQ 2015 r.

LC CORP - Wskaznik dtug netto/EBITDA wynidst na koniec 3Q 2015 r. 4.0x wobec 4.9x na koniec 11Q
2015 r., wskaznik dtug netto/kapitaty wtasne wynidst 53% wobec 57% na koniec 11Q 2015 r., a
zsumowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej PLN +45.3m, wobec PLN
+3.5m w 11Q 2015 r.

GTC - Wskaznik dtug netto/kapitaty wtasne wynidst 151% wobec 155% na koniec 11Q 2015 ., a
zsumowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej PLN +39.2m, wobec PLN
+239.8m w 11Q 2015 r.

Obroty na obligacjach korporacyjnych na rynku Catalyst w minionym tygodniu wyniosty PLN 26.9m
wobec PLN 33.7m tydzien wczesniej.

Najwyzszy obrét, w wysokosci PLN 9.3m, odnotowano na obligacjach Vindexus serii VIN1116.
Catos¢ obrotu byta obrotem pakietowym. Kurs serii pozostat bez zmian.

Najwyzszy wzrost kursu odnotowano na obligacjach Dayli (seria DAY0916). Kurs serii wzrést o 14.9
punktu procentowego, z poziomu 27.0% do 41.9%. Obrot na serii wynidst PLN 5.3k.

Obligacje spoétki Property Lease Fund (wczesniej Leasing-Experts), serii PLEO616 (wczesniej
LEX0616), odnotowaty najwiekszy spadek kursu w minionym tygodniu:
procentowych z 30.0% do 21.0%. Obrét na tej serii wynidst PLN 5.4k.

o 9.0 punktéw
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Rentownos¢ polskich obligacji, stawki A tyg.
WIBOR, stopa procentowa (p.p.)
Rentowr'wsc obligacji 1.59% -0.09
dwuletnich

R'ent'owno'sc obligacji 2.05% 0.25
piecioletnich

Rentownodt obiigaci 2o 02
dziesiecioletnich

WIBOR6M 1.80% 0.00
WIBOR3M 1.73% 0.00
Stopa referencyjna 1.50% 0.00

Zrédto: Bloomberg

Catalyst: Obligacje z najwyzsza premia oraz dyskontem

Spotka Seria Kurs Biezgce oprocentowanie
Dzien ustalania praw do odsetek
2015-11-16 Capital Service CSv0217 96.5 9.50
Ghelamco GHE0519 100.0 6.24
2015-11-18 ZM Henryk Kania KAN1117 102.5 6.47
Robyg ROG0218 101.3 5.72
2015-11-19 HB Reavis Finance HBR1117 101.3 5.67
Mikrokasa MKRO517 99.1 8.00
Mikrokasa MKR1116 97.8 9.20
2015-11-20 AOW Faktoring AOWO0517 100.0 6.72
Best BST0820 100.0 5.32
Best BST0516 100.0 6.42
Ghelamco GHE1117 100.0 6.50
Getin Noble GNO1120 90.0 4.75
Kerdos Group KRS0516 94.0 8.00
MO-BRUK MBRO0816 90.0 6.72
PCC Rokita PCRO517 101.8 6.80
P.R.E.S.C.O. PRE1117 100.0 6.15
Unibep UNI0516 102.2 5.00
Terminy wykupu
2015-11-18 Klon KLN1115 n.a. n.a.
2015-11-22 Murapol MUR1115 n.a. n.a.

Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia Vestor DM

BGK 1DS1022 121.00 5.75
BGK IDS1018 112.45 6.25
BGK IDS1018 110.13 6.25
PKN Orlen PKNO420 107.50 5.00
Nordic NOR1016 107.00 10.00
Development

Poznariska 37 POA0117 107.00 8.00
Poznariska 37 POB0117 107.00 8.00
Warimpex WXF0218 106.00 7.80
Kruk KRU0818 105.99 6.22
Kruk KRU0618 105.81 6.22
Kerdos Group KRS0416 68.99 8.00
Midas MDS0421 65.00

Czerwona czT0416 60.00 6.81
Torebka

Kerdos Group KRS0316 54.00 8.00
Dayli DAY0916 41.90 8.50
EBI EIB0617 35.71

Wiodarzewska  WLO0516 35.50 9.22
Midas MDS0421 34.28

Property Lease PLE0916

Fund (LEX0916) 3050 9.00
Property Lease PLE0616

Fund (LEX0616) 21.00 9.00

Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia Vestor DM

GETIN NOBLE

e Wynik odsetkowy spadt 21% r/r (oraz wzrdst 6% kw./kw.). Rentowno$¢ na aktywach zmniejszyta
sie do 4.28% z 4.31% w 2Q15 oraz 5.67% w 3Q14. Kredyty netto wzrosty w 3Q15 o 2% r/r (-1%
kw/kw), depozyty zwiekszyty sie 0 6% r/r (+2% kw/kw).Wynik z optat i prowizji spadt 22% r/r oraz
8% kw./kw.

e  Koszty administracyjne spadty o 2% r/r (oraz o 7% kw./kw.). Spadek r/r byt efektem nizszych
kosztéw osobowych (-6% r/r). Koszty rzeczowe zwiekszyty sie o 1% r/r. Saldo rezerw wyniosto
PLN 128m (-43% r/r, +91% kw./kw.).

e  Zysk netto Getin Noble Banku w 3Q15 wynidst PLN 41m (-49% r/r, -41% kw./kw.).

Getin Noble: Wyniki za 3Q15 (PLNm)

3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15 % r/r % kw/kw
Wynik z tytutu odsetek 380 323 271 285 301 -21% 6%
Wynik z tytutu opfat i prowizji 106 103 95 89 82 -22% -8%
Przychody 503 445 505 384 381 -24% -1%
Koszty -227 -226 -251 -238 -221 -2% -7%
Wynik przed rezerwami 276 219 255 147 161 -42% 10%
Odpisy z tytutu utraty wartosci -224 -189 -128 -67 -128 -43% 91%
Zysk brutto 57 35 128 92 49 -14% -48%
Zysk netto 80 15 129 70 41 -49% -41%
Kredyty 48 581 48 532 49933 50 284 49 681 2% -1%
Depozyty 53337 53847 57 471 55151 56 505 6% 2%

85% 90% 87% 91% 87.9%

Tier |
CAR 8.9% 9.7% 9.5% 9.9% 10.3%
Koszty ryzyka 12.5% 13.1% 12.8% 13.1% 13.4%
Wskaznik kredytow
nieregularnych (NPL) 1.97% 1.61% 1.04% 0.53% 1.02%
Pokrycie rezerwami 13.7% 13.7% 12.8% 12.0% 12.3%
Kapitaty/Aktywa 59.1% 53.6% 49.3% 46.9% 44.7%

Zrédto: Dane spotki, Vestor DM

Skonsolidowany wspoétczynnik Tier | wynidst 10.3% (wobec 9.9% w 2Q15), a CAR 13.4% (wobec 13.1% w
2Q15), przy wtagczeniu zysku netto za 1H15 do kapitatow. Jednostkowy Tier | oraz CAR wyniosty 9.8%
oraz 12.9% (wobec 9.4% oraz 12.6% w 2Q15). Wspoétczynniki uwzgledniajg wtgczenie do kapitatéw 94%
zysku za 1H15 (PLN 187m).

Agencje ratingowe przyznaty Getin Noble oceny:

- Fitch BB z perspektywg stabilng w maju 2015 .

- Moody’s Ba2 z perspektywa stabilng w maju 2015 r.

- Eurorating B+ z perspektywa negatywng w sierpniu 2015 r.




na kredyt

Catalyst: Obligacje zapadajace do korca 1H16
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2015.11.22
2015.12.04
2015.12.08
2015.12.17
2015.12.21
2015.12.23
2015.12.31
2015.12.31
2016.01.02
2016.01.02
2016.01.04
2016.01.15
2016.02.05
2016.02.19
2016.02.19
2016.02.22
2016.03.19
2016.03.21
2016.03.28
2016.03.28
2016.03.31
2016.03.31
2016.03.31
2016.03.31
2016.03.31
2016.04.04
2016.04.10
2016.04.11
2016.04.11
2016.04.15
2016.04.15
2016.04.17
2016.04.26
2016.04.26
2016.04.29
2016.04.30
2016.04.30
2016.05.05
2016.05.09
2016.05.13
2016.05.15
2016.05.15
2016.05.28
2016.05.28
2016.05.31
2016.06.05
2016.06.09
2016.06.11
2016.06.14
2016.06.14
2016.06.17
2016.06.23
2016.06.26
2016.06.26
2016.06.27
2016.06.28
2016.06.28

Murapol 5 n.a.
Préchnik 6 -0.2%
Blue Tax 1 -3.7%
M.W. Trade 10 0.0%
Invista 1 -1.0%
Polkap 1 -0.2%
Trakcja 30 0.0%
Trakcja 3 -0.5%
Kredyt Inkaso 5 0.1%
Kredyt Inkaso 35 -0.2%
Polbrand 13 -4.0%
Fast Finance 11 -5.1%
Certus Capital 1 -3.0%
M.W. Trade 30 -0.8%
M.W. Trade 10 0.1%
BBI Development 22 1.5%
M.W. Trade 30 -0.5%
Kruk 119 2.2%
M.W. Trade 10 0.0%
Veniti 0 -18.0%
Warimpex 27 5.2%
Warimpex 80 -2.0%
2C Partners 2 -4.8%
MEXPOL 2 -17.4%
Kerdos Group 3 -46.0%
Kredyt Inkaso 15 0.0%
Copernicus 5 0.0%
Alior Bank 180 0.8%
MCI 36 0.0%
PCC Rokita 25 1.3%
Cz. Torebka 15 -40.0%
Medius 1 2.9%
AOW Faktoring 5 0.0%
M.W. Trade 20 -0.2%
EFM 3 1.0%
2C Partners 4 -7.5%
Kerdos Group 3 -31.0%
PCC Kosmet 3 0.0%
FKD 3 -6.5%
Wierzyciel 2 -1.0%
Wihodarzewska 5 -17.5%
Witodarzewska 18 -64.5%
Unibep 11 2.2%
Best 39 0.5%
Kerdos Group 2 -6.0%
Leasing-Experts 3 -79.0%
Polbrand 4 -6.0%
M.W. Trade 15 0.0%
Ronson 24 2.5%
Rank Progress 132 -9.0%
Atal 30 1.3%
Robyg 90 1.6%
Echo Investment 50 1.3%
IVOPOL 2 -1.1%
Mera 12 0.0%
MCI 19 0.9%
Best Il NS FIZ 24 0.0%

ROBYG

W 3Q15 przychody wyniosty PLN 194.3m (vs. PLN 43.6m w 3Q14). Spotka wczesniej informowata,
ze w 3Q15 przekazata ok. 730 mieszkan, w tym ok. 30% Lawendowe Wzgdrza, 30% Stoneczna
Morena, 15% Osiedle Krolewskie, 15% City Apartments oraz 10% Albatross Towers (projekt
Osiedle Krélewskie realizowany w formule JV).

Marza brutto ze sprzedazy wyniosta 15.4% (vs. 20.2% w 3Q14). Obnizenie rentownosci brutto ze
sprzedazy r/r spowodowane byto wysokim odsetkiem przekazanych mieszkan w ramach
gdanskich projektow. Zysk operacyjny wyniést PLN 21.0m (vs. PLN 5.5m w 3Q14).

Zysk netto wynidst PLN 43.1m. Pozytywny wptyw na wynik spétki w 3Q15 miato utworzenie
aktywa podatkowego, w zwigzku ze sprzedazg znaku towarowego spoétki wewnatrz grupy o
wartosci PLN 29m. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wyniosty PLN 37.8m, w
poréwnaniu do PLN -27.8m w 3Q14.

Robyg: Wyniki za 3Q15 (PLNm)

3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15 %r/r % kw/kw
Przychody 43.6 125.1 75.7 64.9 194.3 345% 199%
EBITDA 5.8 19.4 13.4 3.8 21.4 267% 463%
EBIT 5.5 19.1 13.0 33 21.0 281% 534%
Zysk netto 2.7 21.6 16.7 1.2 43.1 1495% 3503%
Dtug brutto 350.4 392.8 331.0 454.0 539.6 54% 19%
Dtug netto 182.2 207.0 59.9 216.9 209.0 15% -4%
CFO -28.3 -13.2 64.3 -31.5 37.8 -234% -220%
CFI -5.2 -0.9 -3.6 -0.6 -4.2 -19% 631%
CFF -4.2 31.8 25.0 -1.8 59.7 -1527% -3355%

Zrédto: Dane spotki, Vestor DM

Wskaznik dtug netto/EBITDA wynidst na koniec 3Q 2015 r. 3.6x wobec 5.1x na koniec 11Q 2015 r.,

wskaznik dtug netto/kapitaty wtasne wynidst 44%

wobec réowniez 46% na koniec 11Q 2015 r., a

zsumowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej PLN +33.6m, wobec PLN -
32.1mw 11Q 2015 .

Robyg: Podstawowe wskazniki dtuzne 3Q15

3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15
Dtug netto/EBITDA (x) 3.31 3.35 1.06 5.11 3.60
Dlug netto/kapitaty wtasne (x) 0.43 0.46 0.13 0.46 0.44
CFO+CFI (PLNm) -33.5 -14.2 60.7 -32.1 33.6

Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia Vestor DM

Zrédto: Dane spotki, Vestor DM

LC Corp

Przychody w 3Q15 wyniosty PLN 53.9m (-11% r/r). Spotka przekazata 72 mieszkania w 3Q15 (vs.
114 w 3Q14), co przetozyto sie na przychody segmentu mieszkaniowego na poziomie PLN 21.1m
(-32% r/r). Przychody segmentu najmu wzrosty 0 11% r/r do PLN 32.8m.

Marza brutto ze sprzedazy wyniosta 51%. Segment mieszkaniowy wygenerowat rentownos¢
brutto ze sprzedazy w wysokosci 22%, natomiast segment najmu 69%. EBIT wynidst PLN 47.5m.
Pozytywny wptyw na zysk operacyjny miata aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycyjnych
na PLN 26.1m (vs. PLN 2.7m w 3Q14). EBIT skoryg. o zyski z rewaluacji wyniést PLN 21.4m.

Zysk netto wynidst PLN 25.4m (vs. PLN 11.6m w 3Q14).

LC Corp: Wyniki za 3Q15 (PLNm)

3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15 %r/r % kw/kw
Przychody 60.6 162.7 117.9 92.1 53.9 -11% -41%
EBITDA 22.7 71.0 -3.8 59.7 47.6 109% -20%
EBIT 22.6 70.9 -4.0 59.6 47.5 110% -20%
Zysk netto 11.6 34.1 20.9 19.5 25.4 119% 30%
Dtug brutto 914.8 922.5 961.4 900.1 929.7 2% 3%
Dtug netto 700.4 636.1 663.7 733.5 704.6 1% -4%
CFO 5.7 136.4 -38.4 -37.6 56.0 889% -249%
CFI -2.2 -46.7 -8.0 -84.3 -10.7 383% -87%
CFF 62.4 -17.6 57.7 -84.3 13.1 -79% -116%

Zrédto: Dane spotki, Vestor DM
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Wskaznik dtug netto/EBITDA wynidst na koniec 3Q 2015 r. 4.0x wobec 4.9x na koniec 11Q 2015 r.,
wskaznik dtug netto/kapitaty wtasne wynidst 53% wobec 57% na koniec 11Q 2015 r., a zsumowane
przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej PLN +45.3m, wobec PLN +3.5m w 1IQ
2015r.

LC Corp: Podstawowe wskazniki dtuzne 3Q15

3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15
Dtug netto/EBITDA (x) 8.61 4.45 6.05 4.90 4.03
Dlug netto/kapitaty wtasne (x) 0.57 0.51 0.52 0.57 0.53
CFO+CFI (PLNm) 3.5 89.7 -46.4 -121.9 45.3

Zrédto: Dane spétki, Vestor DM

GTC

e  Spotka zaraportowata przychody na poziomie PLN 117.2m (-9% r/r). Rentownos¢ brutto ze
sprzedazy wyniosta 69.6% (vs. 66.7% w 3Q14). Rentownos¢ segmentu najmu wyniosta 74% (-1pp
r/r), podczas gdy rentowno$¢ segmentu mieszkaniowego ksztattowata sie na poziomie 11% (vs.
6% w 3Q14).

e  Zysk brutto z dziatalnosci operacyjnej wynidst PLN 81.6m (+7% r/r). Zysk netto wyniést PLN 43.5m
wobec PLN 21.4m w 3Q14 oraz PLN -8.2m w 2Q15.

GTC: Wyniki za 3Q15 (PLNm)

3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15 % r/r % kw/kw
Przychody 128.5 125.4 123.9 124.8 117.2 -9% -6%
EBITDA 76.9 -467.7 72.2 83.1 82.0 7% -1%
Zysk brutto z dziatalnosci
operacyjnej 76.3 -468.3 71.7 82.6 81.6 7% -1%
Zysk netto 21.4 -532.8 34.6 -8.2 43.5 103% -628%
Dtug brutto 3930.9 3931.9 3664.3 3219.3 3206.3 -18% 0%
Dtug netto 3534.9 3586.4 3334.7 2880.3 2900.3 -18% 1%
CFO 84.6 69.4 81.5 64.1 67.3 -20% 5%
CFI 12.8 -19.5 23.7 175.7 -28.2 -321% -116%
CFF -74.3 -105.1 -113.8 -233.5 -77.7 5% -67%

Zrédto: Dane spétki, Vestor DM

Wskaznik dtug netto/kapitaty wiasne wynidst 151% wobec 155% na koniec 11Q 2015 r., a zsumowane
przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej PLN +39.2m, wobec PLN +239.8m w 1IQ
2015r.

GTC: Podstawowe wskazniki dtuzne 3Q15

3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15
Dtug netto/EBITDA (x) -8.71 -6.81 -6.45 -12.23 -12.59
Dlug netto/kapitaty wtasne (x) 1.38 1.72 1.63 1.55 1.51
CFO+CFI (PLNm) 97.4 49.9 105.2 239.8 39.2

Zrédto: Dane spotki, Vestor DM

BANK BGZ BNP PARIBAS (12.11) — Bank przyjat program emisji obligacji i bankowych papieréw
wartosciowych o wartosci do PLN 3.5mld. Program ma charakter niepubliczny i nastepuje na czas
nieokreslony. Obligacje bedg emitowane w PLN o tenorze od 1 miesigca do 10 lat, jako
niezabezpieczone i niepodporzgdkowane papiery wartosciowe, o oprocentowaniu zmiennym opartym
o WIBOR.

KRUK (13.11) - Spotka wyemitowata obligacje serii AA1 o wartosci PLN 100m. Obligacje
oprocentowane s3 WIBOR3M+3.0% i maja 6-letni tenor. Na obligacje natozony zostat kowenant w
postaci stosunku zadtuzenia netto do kapitatdw wtasnych ponizej 3.0x. W przypadku wskaznika
zadtuzenia powyzej 2.2x oprocentowanie obligacji wzrasta do WIBOR3M+3.5%. Obligacje zostaty
wyemitowane w ramach programu emisji do PLN 150m.
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KRUK (13.11) — Spétka zamierza wyemitowac obligacje serii W2 o wartosci nominalnej do PLN 30m.
Obligacje beda niezabezpieczone, oprocentowane na poziomie WIBOR3M+2.9%, z 5-letnim okresem
zapadalnosci. Obligacje zostang wyemitowane w ramach programu emisji do PLN 150m. Po emisji do
realizacji w ramach programu pozostanie PLN 20m, zaktadajgc emisje o maksymalnej wartosci.
Obligacje bedg posiadaty opcje wczesniejszego wykupu na zgdanie emitenta, nie bedg na nie natozone
kowenanty finansowe.

KREDYT INKASO (10.11) — WZA zwotane na 30 listopada zadecyduje o mozliwosci emisji obligacji do
PLN 80m. Akcjonariusze beda decydowaé emisji ze wzgledu na brak kworum w Radzie Nadzorczej po
tym jak 20 pazdziernika WZA nie przegtosowato nowego sktadu RN.

KERDOS (13.11) — Spétka ztozyta wniosek o upadtos¢ likwidacyjna. Obligacje serii F (PLN 3m), G (PLN
3m), H (PLN 2m), | (PLN 13m), J (PLN 10m), oraz K (PLN 4m) staty sie natychmiast wymagalne. GPW
zawiesita obrét wspomnianymi obligacjiami w zwigzku z nieopublikowaniem przez spoétke
skonsolidowanego raportu kwartalnego za trzeci kwartat roku 2015.

DEKPOL (11.11) - Spétka wyemituje obligacje serii E dla funduszy inwestycyjnych Pioneer. Obligacje o
tacznej wartosci nominalnej do PLN 40m wyemitowane zostang w 4 transzach, oprocentowanych
zmiennie w oparciu o WIBOR i z nie dtuzszym niz 4-letnim terminem zapadalnosci. Pozyskany kapitat
przeznaczony zostanie na realizacje inwestycji budynku mieszkalnego wielorodzinnego z czesciami
ustugowymi.

PTI (10.11) - Spétka nie wykupita obligacji serii C o wartosci nominalnej PLN 6.7m. Obligacje zostang
wykupione gdy spdtce uda sie pozyskaé dodatkowe zrédta finansowania.

ROBYG (10.11) — Spodtka zwotuje Zgromadzenie Obligatariuszy obligacji serii O na 2 grudnia celem
podjecia uchwat zmiany przedmiotu zabezpieczenia obligacji. W wyniku zmiany dziatki 7/4, 7/5, 7/14,
7/21, 7/22 zostang wyjete z przedmiotu zabezpieczenia, natomiast zostanie ustanowione
zabezpieczenia na dziatkach 9/1i9/2.

ROBYG (09.11) — Deweloper zmienit przedmiot zabezpieczenia obligacji serii J. Hipotekg zostata
obcigzona nieruchomos¢ Jagodno Estates o wartosci PLN 23m.

POLNORD (17.11) — Spotka dokonata przedterminowego wykupu, w celu umorzenia, wszystkich
pozostatych obligacji serii C o tacznej wartosci nominalnej PLN 29m. Obligacje zostaty wyemitowane w
dniu 13.05.2013 r., z terminem zapadalnosci w dniu 13.05.2016r.

HYPERION (13.11) — Spétka zamierza wyemitowac obligacje serii E02 o wartosci nominalnej do PLN
35m. Emisja dojdzie do skutku przy przekroczeniu progu PLN 10m. Warunki emisji pokrywaja sie z
warunkami serii EO1.

HYPERION (10.11) - Spétka wyemitowata obligacje serii EO1 o wartosci nominalnej PLN 5m w ramach
programu do PLN 40m. W ramach serii EO1 wyemitowanych mogto zosta¢ do PLN 40m obligacji, a prég
dojscia do skutku emisji ustalony zostat na PLN 5m. Obligacje oprocentowane s3 8% w skali roku z
odsetkami ptatnymi co kwartat. Obligacje zostaty objete przez 17 oséb fizycznych oraz 2 osoby prawne.

KANCELARIA MEDIUS (13.11) — Do obrotu na Catalyst wprowadzone zostaty obligacje spotki serii F o
wartosci nominalnej PLN 3.5m.

MIRACULUM (13.11) — Spétka skupita obligacje wtasne serii Z5 o tacznej wartosci nominalnej PLN
4.5m. Srednia cena nabycia wyniosta 101.875%

VINDEXUS (13.11) - Spétka skupita obligacje wtasne serii S1, 01 i M1 o tgcznej wartosci nominalnej
PLN 11.3m. Srednia cena nabycia obligacji serii S1 wyniosta 100.109%, natomiast serii O1i M1
100.305%.

VINDEXUS (10.11) — Spétka wyemituje obligacje serii W1 o wartosci nominalnej do PLN 18m.
Obligacje bedg zabezpieczone, o 4.5-letnim tenorze i oprocentowane 7% w skali roku. Pozyskane srodki
przeznaczone zostang czesciowo na przedterminowy wykup obligacji serii H1 (PLN 5m).

PROPERTY LEASE FUND (wczes$niej LEASING-EXPERTS) — Ze wzgledu na zmiane nazwy spoétki zmianie
ulegaja réwniez nazwy skrocone obligacji wyemitowanych przez spétke. Seria B dotychczas LEX0616,
obecnie PLE0616. Seria C dotychczas LEX0916, obecnie PLE0916.
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Ostatnie emisje obligacji na Catalyst: Deweloperzy.

Kursy i rentownosci obligacji na zamkniecie sesji 2015-11-13

Spotka Seria Wartosé (min) Waluta  Data emisji Data zapadalnosci  Okres emisji WIBOR Marza Zabezpieczenie  Kurs YTM
Marvipol MVP0819 60.0 PLN  2015-08-03 2019-08-03 4.0 6M  3.60% 98.1 5.32%
Ghelamco GHE1119 50.0 PLN  2015-11-04 2019-11-04 4.0 6M  4.00% Tak 100.0 5.66%
Capital Park CAP0818 1.9 PLN 2015-08-14 2018-08-14 3.0 3M  4.30% 99.8 5.83%
Robyg SA ROB0219 20.0 PLN 2015-02-06 2019-02-06 4.0 6M  2.80% 100.0 4.44%
GTB Metropolis GTB0617 1.7 PLN  2014-12-19 2017-06-19 2.5 - 9.20% Tak 95.0 9.06%
Victoria DOM VDMO0618 15.0 PLN  2015-06-26 2018-06-25 3.0 6M  5.60% 100.0 7.39%
Salwirak Sp zoo SAL0317 5.0 PLN  2015-02-04 2017-03-06 2.1 3M  5.60% Tak 99.0 8.14%
Dom Development SA DOMO0620 100.0 PLN  2015-06-12 2020-06-12 5.0 6M  1.90% 100.5 3.50%
Capital Park SA CAP0618 33.1 PLN  2015-06-03 2018-06-03 3.0 3M  4.30% 99.9 5.86%
Polnord SA PND0218 34.0 PLN  2015-02-13 2018-02-13 3.0 3M  4.07% Tak 101.0 5.09%
Polnord SA PND0118 10.5 PLN  2015-01-27 2018-01-27 3.0 6M  4.05% Tak 100.5 5.35%
Ronson Europe NV RONO0619 45 PLN  2015-06-18 2019-06-18 4.0 6M  3.60% 99.5 5.55%
Robyg SA ROB1018 60.0 PLN  2014-10-29 2018-10-29 4.0 6M  3.00% n.d. n.d.
Ghelamco GHE0519 50.0 PLN  2015-05-22 2019-05-22 4.0 6M  4.50% Tak 100.9 5.81%
Ghelamco GHC0619 30.0 PLN  2015-06-30 2019-06-16 4.0 6M  4.00% Tak 101.3 5.33%
Ghelamco GHI0619 50.0 PLN  2015-06-25 2019-06-16 4.0 - 5.79% Tak 100.7 5.49%
LC Corp LCC0320 65.0 PLN  2015-03-20 2020-03-20 5.0 6M  3.20% 100.4 4.80%
Ronson Europe NV RONO0419 15.5 PLN  2015-04-21 2019-04-19 4.0 6M  3.60% 100.5 5.08%
Developres SP ZOO DVRO0318 15.0 PLN  2015-03-06 2018-03-06 3.0 6M  5.00% Tak 100.3 6.55%
Capital Park SA CAP0318 11.1 PLN  2015-03-18 2018-03-18 3.0 3M  4.30% 99.5 5.34%
Ronson RONO0119 10.0 PLN  2015-01-26 2019-01-25 4.0 6M  4.00% 100.0 5.62%
BBI Development BBI0218 35.0 PLN  2015-02-20 2018-02-22 3.0 6M  5.00% 100.5 6.79%

Zrédto: GPW Catalyst, Bloomberg

Deweloperzy mieszkaniowi: Dane sprzedazowe

Spoétka Sprzedaz mieszkan (3Q15) %r/r Oferta (2Q15) %r/r Bank ziemi (2Q15) %r/r
Dom Development 640 26% 2658 4% 5762 9%
JW. Construction* 466 50% 612 -49% 4743 -7%
LC Corp 503 96% 1593 n.a. 1272 n.a.
Marvipol 168 8% 473 -30% 2500 n.a.
Robyg 638 24% 1386 3% 8350 9%
Ronson 248 66% 1051 4% 4056 -11%
Vantage Development** 112 120% 313 18% 702 n.a.
* sprzedaz brutto

** bank ziemi raportowany w PUM przeliczony przy zatoZeniu przecietnej wielkosci mieszkania 53mkw
Zrédto: Dane spétek, obliczenia Vestor DM

Wskazniki zadluzenia: Deweloperzy.

Dane za okres 12 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2015

spotka Dtug netto/ Dtug netto/  Akt. obrotowe/ Akt. Obrotowe - Gotéwka/Dtug Dtug netto/ 1122'\::3;:3({ 12:,'20“:"2:%
Kapitaty wiasne Aktywa Zob. biezace Zapasy/Zob. biezace krétkoterminowy 12MEBITDA

zaptacone zaptacone
BBI Development 61% 34% 2.6x 0.5x 0.2x n.d. n.d. -0.1x
Dom Development 12% 5% 2.9x 0.5x 80.7x 1.4x 3.1x 1.8x
Echo Investment 91% 43% 1.7x 0.8x 0.8x 14.1x 1.2x 0.6x
GTC 149% 50% 1.3x 1.2x 1.2x 9.8x 2.1x 2.1x
JHM Development 15% 12% 5.5x 0.7x 0.3x 4.2x 4.5x 5.9x
JW Construction 24% 10% 1.2x 1.1x 1.8x 9.4x 0.5x 4.5x
LC Corp 57% 27% 3.2x 0.7x 2.3x 7.7x 3.1x 2.2x
Marvipol 29% 10% 1.9x 0.5x 1.7x 1.5x 3.3x 11.1x
Polnord 39% 24% 2.3x 0.5x 0.2x 13.9x 1.1x -0.9x
Rank Progress 145% 53% 0.7x 0.3x 0.0x 60.9x 0.3x 1.0x
Robyg 50% 17% 2.3x 0.8x 2.4x 6.8x 1.4x -0.5x
Ronson 43% 21% 3.8x 0.5x 2.0x n.d. n.d. -3.3x
Vantage Development 57% 30% 3.0x 0.9x 2.3x 45.3x 0.4x -5.1x

Zrédto: Dane spéfek, obliczenia Vestor DM
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Ostatnie emisje obligacji na Catalyst: Spoétki wierzytelnosciowe.

Kursy i rentownosci obligacji na zamkniecie sesji 2015-11-13

Spoétka Seria Wartosé (mln)  Waluta Data emisji Data zapadalnosci Okres emisji WIBOR Marza Zabezpieczenie Kurs YTM

Best BST0820 60.0 PLN 2015-08-28 2020-08-28 5.0 3M  3.60% 100.8 4.86%
EGB Investments EGB0618 6.0 PLN 2015-06-22 2018-06-22 3.0 6M  4.50% 100.6 5.54%
Kancelaria Medius KME0217 2.6 PLN 2015-02-17 2017-02-17 2.0 - 850% Tak 102.2 6.39%
MW Trade MWT0618 23.0 PLN  2015-06-26 2018-06-26 3.0 6M  2.70% 100.2 4.33%
Pragma Inkaso PRIO518 5.5 PLN  2015-05-22 2018-05-22 3.0 3M  4.00% Tak 100.3 5.28%
EGB Investments EGB0318 6.0 PLN  2015-03-20 2018-03-20 3.0 6M  4.50% 100.6 5.46%
KRUK KRU0620 13.4 PLN  2015-06-08 2020-06-08 5.0 - 4.50% 100.2 4.39%
Kredyt Inkaso KRI1018 69.0 PLN  2015-04-27 2018-10-29 35 6M  3.60% 100.8 5.10%
Pragma Faktoring PRF0418 10.0 PLN  2015-04-23 2018-04-23 3.0 3M  4.00% Tak 99.0 5.73%
Best BST0319 35.0 PLN  2015-03-10 2019-03-10 4.0 3M  3.30% 100.0 4.96%
Best BST0320 20.0 PLN  2015-03-10 2020-03-10 5.0 3M  3.50% 100.5 4.71%
Pragma Faktoring PRF0218 10.0 PLN  2015-02-19 2018-02-18 3.0 3M  4.25% Tak 100.4 5.53%
Pragma Faktoring PRF1216 20.0 PLN  2014-12-19 2016-12-19 2.0 3M  4.50% Tak 99.4 6.18%
KRUK KRU1220 10.0 PLN  2014-12-03 2020-12-03 6.0 3M  3.35% 102.5 4.22%
Casus Finanse CAS1117 24.0 PLN  2014-11-14 2017-11-14 3.0 6M  5.20% 102.0 5.92%
Best BST1018 50.0 PLN  2014-10-30 2018-10-30 4.0 - 6.00% 101.8 5.33%
Kancelaria Medius KME0916 2.3 PLN  2014-09-26 2016-09-26 2.0 - 9.50% Tak 103.0 5.88%
Kredyt Inkaso | NSFIZ KI10517 50.0 PLN  2014-05-09 2017-05-09 3.0 6M  3.85% Tak 100.0 5.65%
Best BST0418 45.0 PLN  2014-04-30 2018-04-30 4.0 3M  3.80% 100.9 5.13%
MW Trade MWT0417 15.0 PLN  2014-04-17 2017-04-17 3.0 6M 4.00% 100.0 5.42%
BEST Il NSFIZ BS20118 40.0 PLN  2014-01-17 2018-01-17 4.0 6M  4.30% 100.0 5.92%
Kredyt Inkaso KRI10118 17.0 PLN  2014-01-13 2018-01-15 4.0 6M 4.40% 102.7 4.60%
Kredyt Inkaso KRI10717 53.0 PLN  2014-01-13 2017-07-13 3.5 6M  4.20% 102.2 4.59%

Zrédto: GPW Catalyst, Bloomberg

Spotki wierzytelnosciowe: Dane operacyjne

Dane za 2Q15

Spotka Woydatki na portfele (PLNm) r/r Whptaty od dtuznikéw (PLNm) r/r Nominalna wartos¢ portfela (PLNmld)
Kruk 176.6* 301% 211.0 2% 24
Kredyt Inkaso** 8.9 -64% 34.7 19% 6.4
DTP 8.6 -31% 14.7 59% 2.5
*Kruk poinformowat o wydatkach na portfele w 3Q15 w wysokosci PLN 71m (wzrost o 69% r/r)

** Dane za 1Q15/16

Zrédto: Dane spétek, obliczenia Vestor DM

Wskazniki zadluzenia: Spoétki wierzytelnosciowe.

Dane za okres 12 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2015

spotka Dtug netto/ Dtug netto/ Aktywa obrotowe/ Gotéwka/Dtug Dtug netto/ 1:;:':::;::(/' 12M Marza 12M

Kapitaty wiasne Aktywa Zob. biezace  krétkoterminowy 12MEBITDA 2aptacone operacyjna Marza netto
Best 85.0% 40.4% 5.5 43% 2.3 6.2 57% 45%
DTP 18.5% 14.2% 17.3 301% 0.9 9.8 52% 47%
Fast Finance 79.3% 14.7% 6.2 53% 3.5 2.4 47% 37%
Kredyt Inkaso 122.8% 48.1% 4.6 62% 4.7 2.4 73% 42%
Kruk 111.9% 47.1% 10.6 59% 3.5 4.7 40% 31%
GetBack 131.8% 48.8% 2.7 11% 1.5 10.8 62% 50%
P.R.E.S.C.O. 38.1% 24.8% 7.3 69% 5.9 1.5 17% 73%

Zrédto: Dane spétek, obliczenia Vestor DM
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Ratingi Fitch dla polskich bankéw

Spotka BZ WBK mBank Millennium Alior Bank Getin Noble BOS Handlowy Pekao
Rating BBB+ BBB- BBB- BB BB BB A- A-
Data 2014.11.26 2015.05.19 2015.05.19 2015.03.05 2015.05.19 2015.05.19 2014.11.26 2014.11.26
Perspektywa Stabilna Pozytywna Stabilna Stabilna Stabilna Negatywna Stabilna Stabilna
Spotka ING BGK Eurobank
Rating A- A- A-
Data 2015.05.19 2015.03.06 2015.05.22
Perspektywa Stabilna Stabilna Stabilna
Zrédto: Fitch
Ratingi Fitch dla pozostatych spotek
Spotka PKN Orlen Energa PKP P4 Tauron PGE Enea PKP Intercity
Rating BBB- BBB BBB B+ BBB BBB+ BBB BBB
Data 2015.06.17 2015.06.17 2015.11.05 2015.03.12 2015.10.27 2015.09.10 2015.10.29 2015.06.17
Perspektywa Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna Negatywna Stabilna Stabilna Stabilna
Spotka Aquanet KHW Jsw
Rating BBB BB- B+
Data 2015.06.17 2014.11.14 2014.10.20
Perspektywa Stabilna Stabilna Stabilna
Zrédto: Fitch
Ratingi Moody’s dla polskich bankéw
Spotka BZ WBK mBank Millennium Pekao Getin Noble BGZ Credit Agricole  Handlowy
Rating A3 Baa2 Bal A2 Ba2 Baa2 Baal A3
Data 2015.05.21 2015.05.21 2015.06.26 2015.05.21 2015.05.21 2015.05.21 2015.05.21 2015.05.21
Perspektywa Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna
Spotka ING BPH
Rating A3 Ba2
Data 2015.05.21 2015.05.21
Perspektywa Stabilna Stabilna
Zrédto: Moody’s
Ratingi Moody’s dla pozostatych spétek
Spotka PKN Orlen Energa Jsw TVN Ciech Synthos NWR PGNiG
Rating Baa3 Baal Ba2 B1 B1 B1 Caa3 Baa3
Data 2014.06.20 2014.12.18 2014.10.20 2015.03.09 2014.11.28 2014.09.16 2014.10.09 2014.10.01
Perspektywa Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna
Spotka Pfleiderer Cyfrowy Polsat
GmbH
Rating B2 Ba3
Data 2015.07.02 2015.09.23
Perspektywa Pozytywna Pozytywna
Zrédto: Moody’s
Ratingi S&P dla polskich bankéw
Spotka Pekao MBank PKO BP
Rating BBB+ BBB BBB+
Dita 2015.06.30 2015.06.09 2015.06.17
Ziegzzte::r&:wv‘:l:owa Negatywna Stabilna Negatywna
Zrédto: S&P
Ratingi S&P dla pozostatych spétkek
Spotka Ciech Synthos PGNIG Cyfrowy TVN Cognor
Rating B+ BB BBB- BB B+ CCC+
Data 2014.11.17 2014.12.05 2012.11.28 2015.04.30 2015.03.20 2014.02.17
Perspektyvya Stabilna Stabilna Stabilna Pod obserwacjag  Pod obserwacjg  Stabilna
dtugoterminowa
Zrédto: S&P




na kredyt

¥/ Vestor

DOM MAKLERSKI

Ratingi EuroRating na banki

Spotka Alior Bank BGZ BNP Parib. BPH Handlowy Millennium Pekao Bank Pocztowy BOS
Rating BB+ BBB BB+ A- BB A- BB+ BBB-
Data 2015.09.23 2015.10.05 2015.08.10 2015.09.18 2015.08.10 2015.09.18 2015.10.02 2015.08.10
Perspektywa Stabilna Stabilna Negatywna Stabilna Negatywna Stabilna Stabilna Negatywna
Spotka BZWBK Getin Noble PKO BP mBank ING BPS BGK Credit Agricole
Rating BBB+ B+ A- BBB+ BBB+ ccc A- BBB
Data 2015.08.10 2015.08.10 2015.08.10 2015.05.21 2015.09.29 2015.05.20 2015.10.14 2015.07.30
Perspektywa Negatywna Negatywna Negatywna Negatywna Stabilna Negatywna Stabilna Stabilna
Spotka Deutsche Bank  DNB Bank FM Bank Plus Bank Raiffeisen Santander CB SGB Bank
Rating BBB BBB- BB+ BB+ BBB- BBB- BB-
Data 2015.08.10 2015.10.19 2015.07.31 2015.04.30 2015.08.10 2015.08.10 2015.10.19
Perspektywa Negatywna Stabilna Stabilna Stabilna Negatywna Negatywna Stabilna
Zrédto: EuroRating
Ratingi EuroRating na pozostate spotki
Spotka PKN Orlen PGNiG Bogdanka KGHM Orange Cyfrowy Synthos Asseco Poland
Rating BBB BBB+ BBB- BBB BBB- BB- BBB+ BBB+
Data 2015.11.13 2015.09.08 2015.10.21 2015.09.28 2015.09.02 2015.09.11 2015.10.05 2015.10.01
Perspektywa Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna
Spotka Alumetal PGE Enea Energa Tauron LPP Eurocash
Rating BBB A- BBB BBB BBB BBB B+
Data 2015.09.03 2015.09.10 2015.10.21 2015.09.10 2015.07.07 2015.08.27 2015.06.26
Perspektywa Stabilna Stabilna Stabilna Stabilna Negatywna Stabilna Stabilna
Zrédto: EuroRating
Okres Biezaca Kurs YTM (%) . Z-Spread
. .- L - Tyg. zm. . Rating
Emitent Data emisji Data wykupu emisji Kupon Waluta wart.emisji ceny zamknigcia (2015-11- Fitch (2015-11-
(lata) (min) (2015-11-13) 13) 13)
Synthos 2014-09-30 2021-09-30 7.0  4.000% EUR 400.00 0.26% 99.29 4.14% Ba2* 389 pb
BOS 2011-05-11 2016-05-11 5.0 6.000% EUR 250.00 0.03% 102.41 0.93% BB 148 pb
mBank 2013-10-08 2018-10-08 5.0 2.500% CHF 200.00 0.07% 102.46 1.62% BBB- 270 pb
mBank 2014-04-01 2019-04-01 5.0 2.375% EUR 500.00 0.41% 101.63 1.87% BBB- 192 pb
Ciech 2012-11-28 2019-11-30 7.0  9.500% EUR 245.00 -0.17% 107.12 8.89% B1* 1291 pb
Energa 2013-03-19 2020-03-19 7.0 3.250% EUR 500.00 0.17% 107.01 1.56% BBB 150 pb
PGE 2014-06-09 2019-06-09 5.0 1.625% EUR 500.00 0.10% 100.92 1.36% BBB+ 139 pb
PGNIG 2012-02-14 2017-02-14 5.0  4.000% EUR 500.00 0.03% 103.93 0.81% Baa3* 99 pb
PKN Orlen 2014-06-30 2021-06-30 7.0 2.500% EUR 500.00 0.15% 101.10 2.29% BBB- 207 pb
PKO BP 2012-09-21 2015-12-21 3.2 2.536% CHF 500.00 -0.04% 100.24 0.01% A3* 67 pb
PKO BP 2011-07-07 2016-07-07 5.0 3.538% CHF 250.00 -0.02% 102.11 0.22% A3* 122 pb
PKO BP 2012-09-26 2022-09-26 10.0  4.630% usD 1000.00 0.00% 103.23 4.09% A3* 225 pb
PKO BP 2014-01-23 2019-01-23 5.0 2.324% EUR 500.00 0.03% 103.17 1.30% A3* 138 pb
Polkomtel 2012-01-26 2020-01-31 8.0 11.750% EUR 542.50 -0.23% 108.00 9.39% B2* 327 pb
PZU 2014-07-03 2019-07-03 5.0 1.375% EUR 850.00 0.17% 100.06 1.36% 137 pb
TVN 2013-09-16 2020-12-15 7.3 7.375% EUR 344.00 0.17% 108.77 5.38% Ba2* 317 pb
TVN 2010-11-19 2018-11-15 8.0 7.875% EUR 0.00 0.00% 102.25 -23.22% Ba2* -1009 pb
* rating Moody's ~ ** rating S&P
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Tygodniowa
Oproc. w Naroste N
biezacym odsetki - zmiana kursu . .
Data okresie (%) (PLN) Kurs zamkniecia (pkt. proc.) TYgodnlowY obrét w PLNk
Spoétka Seria wykupu 13.11  12.11 10.11 09.11 Sesyjny  Pakietowy Razem
2C Partners 2CP0416 2016.04.30 10.00 0.5 92.6 93.0 94.5 94.5 -1.95 9.8 0.0 9.8
2C Partners 2CP0517 2017.05.12 9.25 4.6 88.0 89.0 89.0 89.0 -1.00 9.8 0.0 9.8
2C Partners 2CP0316 2016.03.31 10.00 1.3 95.3 95.5 98.5 96.0 -0.75 9.2 0.0 9.2
2C Partners 2CP0317 2017.03.17 9.50 12.5 92.3 92.3 92.3 91.4 0.95 5.6 0.0 5.6
Ailleron ALLO317 2017.03.19 7.62 1.2 100.5 100.5 100.5 101.3 -1.50 40.5 0.0 40.5
Alior Bank ALR1022 2022.10.21 5.91 43.7 102.5 102.5 102.5 102.5 0.00 0.0 1306.0 1306.0
Alior Bank ALR0924 2024.09.26 4,94 7.0 101.7 101.6 101.6 101.6 0.05 812.3 0.0 812.3
Alior Bank ALR0421 2021.04.29 7.61 39.6 103.5 102.6 102.8 103.1 0.50 599.2 0.0 599.2
Alior Bank ALR0O321 2021.03.31 5.30 7.0 103.7 103.7 103.7 104.5 -0.80 360.7 0.0 360.7
AOW Faktoring AOWO0317 2017.03.28 6.72 0.9 100.0  100.0 99.0 100.0 -0.71 443 0.0 44.3
Bank Pocztowy BPO1216 2016.12.13 3.17 134.6 100.5 100.5 100.5 100.5 -0.05 1017.6 0.0 1017.6
BBI Development BBI0217 2017.02.07 7.79 22.0 1009  100.9 100.9 100.9 0.00 221.4 0.0 221.4
BEST BST1018 2018.10.30 6.00 0.3 101.8 101.8 101.8 100.5 1.30 103.2 0.0 103.2
Best BST0516 2016.05.28 6.42 1.4 100.5 100.5 100.5 100.5 -0.51 103.0 0.0 103.0
Best BST0418 2018.04.30 5.53 0.3 100.8  100.9 100.9 101.3 -0.60 445 0.0 445
BEST BST0320 2020.03.10 5.22 1.0 100.5 100.5 100.5 100.5 0.00 25.4 0.0 25.4
BEST BST0319 2019.03.10 5.02 0.9 100.0 100.0 100.0 100.0 0.50 16.2 0.0 16.2
BEST BS20118 2018.01.17 6.09 2.1 100.0 100.0 100.3 100.0 -0.05 401.6 0.0 401.6
Biomed BML0818 2018.08.14 7.29 1.9 99.9  100.0 99.9 99.9 0.40 63.0 0.0 63.0
BZ WBK BZW1216 2016.12.19 2.98 12.4 100.5 100.5 100.5 100.5 -0.01 1100.5 0.0 1100.5
Capital Park CAP0617 2017.06.13 7.27 3.1 100.0 100.0 100.0 100.0 -0.01 185.6 0.0 185.6
Capital Park CAP0917 2017.09.23 7.10 1.1 99.9 99.9 99.0 99.5 -0.41 48.5 0.0 48.5
Capital Park CAP0618 2018.06.03 6.02 1.2 99.9 99.9 100.0 100.0 -0.10 13.8 0.0 13.8
Capital Park CAP1217 2017.12.23 6.02 0.9 100.0 100.0 100.0 100.0 0.00 0.2 0.0 0.2
Capital Service CSv0217 2017.02.24 9.50 0.0 96.5 96.5 96.5 96.0 -1.90 5.9 0.0 5.9
Chemoservis-Dwory CHS0318 2018.03.06 7.05 14.3 101.0 101.0 101.0 100.5 0.50 235 0.0 23.5
Comp CMP0620 2020.06.30 4.09 15.7 102.0 100.0 100.3 100.3 1.70 71.3 0.0 71.3
Copernicus CRS0416 2016.04.10 531 5.5 100.0 100.0 100.0 100.0 0.00 5.0 0.0 5.0
Cyfrowy Polsat CPS0721 2021.07.21 4.29 14.0 101.5 1015 101.5 101.5 0.05 840.0 0.0 840.0
Czerwona Torebka CZT0416 2016.04.15 6.81 61.6 60.0 61.2 61.2 61.2 -6.40 73.9 0.0 73.9
Dayli DAY0916 2016.09.05 8.50 17.5 41.9 38.0 38.0 33.0 14.90 5.3 0.0 5.3
Echo Investment ECHO0318 2018.03.04 4.95 1.0 102.0 102.0 102.4 102.0 0.00 105.8 0.0 105.8
Echo Investment ECH0418 2018.04.20 4.96 0.4 1021 102.1 101.8 101.8 0.29 1.3 0.0 1.3
ED Invest EDI1116 2016.11.16 6.72 0.2 98.1 98.1 98.0 98.0 0.04 92.2 0.0 92.2
EFM EFM0416 2016.04.29 10.00 4.9 101.0 101.0 101.0 100.5 0.50 10.1 0.0 10.1
EFM EFM1216 2016.12.20 10.00 15.1 100.0 100.0 100.0 100.0 0.00 1.0 0.0 1.0
Eurocent ERC0617 2017.06.08 8.50 1.6 101.0 101.0 101.0 101.0 0.00 11.0 0.0 11.0
Eurocent ERC0916 2016.09.08 9.00 1.7 101.1 1011 101.1 101.1 0.00 0.3 0.0 0.3
Everest Capital EVC0418 2018.04.14 6.81 6.3 101.0 101.0 101.0 101.0 0.00 24.4 0.0 24.4
Fast Finance FFIO116 2016.01.15 8.79 30.1 94.9 94.0 94.0 94.0 0.90 1.0 0.0 1.0
Ferratum Capital Poland ~ FRR0517 2017.05.23 8.24 0.0 104.2  103.5 103.5 103.8 0.40 44.9 0.0 449
FKD FKD0516 2016.05.09 9.50 2.1 93.5 94.9 94.9 94.5 -0.98 35.8 0.0 35.8
Getin Noble GNB0218 2018.02.23 5.55 12.9 97.8 97.5 97.5 97.5 0.25 275.7 0.0 275.7
Getin Noble GNBO0817 2017.08.10 5.26 1426.7 97.8 97.8 97.8 97.8 0.00 99.2 0.0 99.2
Getin Noble GNB0720 2020.07.10 4.79 17.1 91.1 91.9 91.9 91.1 -0.01 58.6 0.0 58.6
Getin Noble GNBO0318 2018.03.23 5.35 8.1 96.9 96.9 96.9 96.9 0.00 40.0 0.0 40.0
Getin Noble GNB1120 2020.11.09 4.80 11 91.0 91.3 91.5 92.0 -0.98 34.7 0.0 34.7
Getin Noble GNBO0819 2019.08.27 5.35 12.0 95.1 96.0 96.0 96.0 -0.89 27.1 0.0 27.1
Getin Noble GNB1219 2019.12.23 5.23 21.2 93.9 95.0 95.0 94.9 0.90 26.1 0.0 26.1
Getin Noble GNB1017 2017.10.17 5.28 4.2 97.5 97.0 97.0 97.0 -1.90 235 0.0 23.5
Getin Noble GNB0321 2021.03.12 4.80 8.4 91.3 91.3 91.3 91.2 0.25 22.0 0.0 22.0
Getin Noble GNB1019 2019.10.21 5.36 43 95.6 95.6 96.0 96.0 -0.40 19.2 0.0 19.2
Getin Noble GNB1119 2019.11.18 5.17 0.1 93.9 95.0 95.0 95.6 -1.70 18.9 0.0 18.9
Getin Noble GNB0220 2020.02.28 4.90 10.9 92.0 92.0 92.0 92.0 0.01 18.6 0.0 18.6
Getin Noble GNB0421 2021.04.07 4.81 5.4 91.5 91.5 91.5 91.5 0.00 17.5 0.0 17.5
Getin Noble GNB0320 2020.03.30 4.90 6.7 93.0 93.0 93.0 93.0 -0.56 17.5 0.0 17.5
Getin Noble GNB0820 2020.08.28 4.80 10.7 92.0 92.0 92.0 91.6 0.45 16.7 0.0 16.7
Getin Noble GNO0917 2017.09.20 5.27 8.2 97.0 97.0 97.5 99.5 -2.47 16.7 0.0 16.7
Getin Noble GNB0917 2017.09.01 5.27 11.1 97.5 97.5 98.0 98.0 -0.51 15.8 0.0 15.8
Getin Noble GNB0221 2021.02.15 4.79 12.5 90.1 90.1 90.5 91.0 0.06 13.7 0.0 13.7
Getin Noble GNB0518 2018.05.23 5.29 0.0 97.1 97.0 97.0 97.0 0.00 11.9 0.0 11.9
Getin Noble GNB0620 2020.06.05 4.76 21.5 92.5 92.9 92.6 92.6 -0.14 8.5 0.0 8.5
Getin Noble GNB0418 2018.04.27 5.36 3.1 98.9 98.9 98.9 98.9 0.39 4.0 0.0 4.0
Getin Noble GNB1020 2020.10.07 4.81 5.4 93.5 93.5 93.5 93.5 1.50 1.9 0.0 1.9
Ghelamco GHEO0718 2018.07.11 6.79 240.0 102.0 102.0 101.6 101.6 0.35 427.7 0.0 427.7
Ghelamco GHI0619 2019.06.16 5.79 2.3 100.7 101.5 101.7 101.7 -1.00 413.5 0.0 413.5
Ghelamco GHI0718 2018.07.09 6.29 225.8 100.6  100.6 100.6 100.6 -0.40 308.3 0.0 308.3
Ghelamco GHC0619 2019.06.16 5.79 2.2 101.3 101.3 101.3 101.0 -0.20 145.8 0.0 145.8
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na kredyt

Catalyst: Podsumowanie tygodnia.

¥/ Vestor

DOM MAKLERSKI

Tygodniowa
Oproc. w Naroste N
R ) zmiana kursu
Data ollj(lzsqi:y(r;) o(t:,sl-e':;(l Kurs zamkniecia (pkt. proc.) Tygodniowy obrét w PLNk
Spoétka Seria wykupu 13.11  12.11 10.11 09.11 Sesyjny  Pakietowy Razem
Ghelamco GHEO0418 2018.04.25 6.31 4.2 101.0 100.0 99.9 100.0 -1.09 60.2 0.0 60.2
Ghelamco GHE0619 2019.06.16 5.27 2.2 101.0 101.0 100.5 100.5 2.47 18.7 0.0 18.7
Ghelamco GHE1119 2019.11.04 5.80 0.2 100.4  100.0 100.0 0.38 94.1 0.0 94.1
GPW GPWO0117 2017.01.02 2.96 11 100.6  100.6 100.6 100.7 -0.48 110.3 0.0 110.3
Granit-Color GRAO0816 2016.08.08 9.50 1.6 98.5 98.5 98.5 98.5 0.00 14.4 0.0 14.4
GTB Metropolis GTB1117 2017.11.28 9.50 92.4 98.0 98.0 97.4 97.4 0.60 12.8 0.0 12.8
GTC GTC0319 2019.03.11 6.30 117.4 101.5 1015 101.5 101.0 0.50 71.9 0.0 71.9
Hussar HGRO517 2017.05.17 8.50 0.2 100.0 100.0 100.0 100.0 -0.50 7.0 0.0 7.0
Indos INS1017 2017.10.31 8.50 4.0 95.1 100.1 100.1 100.1 -4.99 46.4 0.0 46.4
IPF IPP0620 2020.06.03 6.01 27.5 101.0 101.0 101.0 101.0 0.00 22.8 0.0 22.8
IVOPOL IVO0616 2016.06.26 9.00 12.8 98.9 101.0 101.0 101.0 -2.11 10.1 0.0 10.1
Kancelaria Medius KME0916 2016.09.26 9.50 1.4 103.0 103.0 101.7 101.6 1.40 13.4 0.0 13.4
Kancelaria Medius KMEO0217 2017.02.17 8.50 0.0 102.2 1015 101.3 101.0 1.20 12.2 0.0 12.2
Kerdos Group KRS0316 2016.03.31 8.00 11 54.0 54.0 58.0 58.0 -4.00 2.3 0.0 2.3
Kerdos Group KRS0416 2016.04.30 8.00 0.4 69.0 69.0 69.0 68.0 0.99 0.9 0.0 0.9
Klon KLNO217 2017.02.23 7.22 0.0 102.0 102.0 102.0 102.0 0.00 0.3 0.0 0.3
Kredyt Inkaso KRI10116 2016.01.02 7.29 27.6 99.8 100.0 100.0 100.0 0.20 90.3 0.0 90.3
Kruk KRU0620 2020.06.08 4.50 0.9 100.1  100.1 100.1 100.5 -0.39 170.3 0.0 170.3
Kruk KRU1220 2020.12.03 5.07 10.4 103.9 103.9 103.9 103.9 0.00 10.5 0.0 10.5
Kruk KRU1217 2017.12.06 5.72 11 103.3  103.3 103.0 103.0 0.26 0.3 0.0 0.3
Lokum Deweloper LKD1017 2017.10.17 5.61 4.9 100.2  100.2 100.2 100.2 0.00 50.3 0.0 50.3
LZMO LZmM1116 2016.11.22 8.75 0.0 90.0 90.0 89.5 88.5 1.50 3.7 0.0 3.7
M.W. Trade MWTO0416 2016.04.26 6.21 0.4 99.8 99.8 99.8 99.8 -0.10 295.5 0.0 295.5
M.W. Trade MWT0216 2016.02.19 6.20 1.5 99.2 99.8 99.8 99.7 -0.50 90.5 0.0 90.5
M.W. Trade MWT1215 2015.12.17 6.18 2.6 100.0 100.0 100.0 99.8 0.00 2.9 0.0 2.9
mBank MBK0125 2025.01.17 3.89 1310.9 101.5 1015 101.5 101.4 0.10 616.6 0.0 616.6
mBank MBK1223 2023.12.20 4.03 1656.2 101.3 101.3 101.9 101.9 -0.59 103.0 0.0 103.0
MCI Management MCI1216 2016.12.19 6.28 26.0 100.5 100.8 101.1 101.1 -0.60 39.2 0.0 39.2
Mera MER0616 2016.06.27 6.97 9.9 100.0 100.0 100.0 99.6 0.38 5.0 0.0 5.0
Mikrokasa MKR0916 2016.09.12 9.50 17.4 99.5 99.5 98.0 99.0 0.50 12.1 0.0 12.1
Mikrokasa MKR1016 2016.10.07 9.50 10.7 98.5 98.5 98.5 98.5 -0.01 9.0 0.0 9.0
Mikrokasa MKR1116 2016.11.27 9.20 20.9 97.8 97.8 97.8 94.9 291 8.0 0.0 8.0
Millennium MIL0317 2017.03.28 3.20 4.4 100.1  100.1 100.1 100.1 0.00 0.0 1008.0 1008.0
Mirbud MRB0717 2017.07.03 6.79 2.6 88.1 92.7 92.8 92.8 -4.73 20.4 0.0 20.4
MO-BRUK MBRO0816 2016.08.31 6.72 14.4 90.0 90.0 90.0 90.0 -0.05 4.6 0.0 4.6
Multimedia Polska MMP0520 2020.05.10 5.05 96.9 100.0 100.0 100.0 100.0 -0.38 600.3 0.0 600.3
Murapol MUR1116 2016.11.14 7.42 0.1 100.0 99.0 99.0 100.0 -0.51 114.8 0.0 114.8
Murapol MUR0418 2018.04.29 6.33 0.3 99.9 99.9 99.9 99.9 -0.02 11.2 0.0 11.2
Murapol MUL1116 2016.11.19 7.37 1.2 100.0 100.0 100.0 100.0 0.03 2.0 0.0 2.0
Murapol MUR0816 2016.08.14 7.32 0.6 100.8  100.8 100.8 100.8 0.00 1.0 0.0 1.0
Orbis ORB0620 2020.06.26 2.76 10.9 100.5 100.0 100.0 100.0 0.50 508.0 0.0 508.0
OT Logistics 0TS1118 2018.11.20 5.63 0.0 102.2 1015 101.5 101.5 0.74 56.2 0.0 56.2
OT Logistics 0TS0818 2018.08.18 5.40 0.0 99.5 99.5 100.2 100.2 -0.70 11.9 0.0 11.9
OT Logistics 0TS0217 2017.02.17 5.79 14.4 102.2 1023 102.3 102.3 -0.10 4.2 0.0 4.2
PCC Autochem AUT0217 2017.02.05 6.80 0.2 100.0 101.0 101.0 101.0 -1.00 15.1 0.0 15.1
PCC Consumer Kosmet KOS0516 2016.05.05 6.80 0.2 100.0 99.9 100.0 100.0 0.03 16.0 0.0 16.0
PCC Consumer Kosmet KOS1117 2017.11.05 6.00 0.2 99.9 99.9 99.9 99.9 0.00 14.1 0.0 14.1
PCC Rokita PCR0419 2019.04.17 5.50 0.5 100.9  100.8 100.8 100.9 0.08 442.6 0.0 442.6
PCC Rokita PCR1019 2019.10.15 5.50 0.5 100.8  100.8 100.8 100.8 0.00 87.2 0.0 87.2
PCC Rokita PCRO517 2017.05.28 6.80 1.5 101.8 101.6 101.5 101.5 0.30 16.8 0.0 16.8
PCC Rokita PCR0620 2020.06.25 5.00 0.7 100.2  100.2 100.2 100.2 0.02 7.8 0.0 7.8
PCC Rokita PCRO416 2016.04.15 7.50 0.7 101.3  100.9 100.8 100.8 0.53 2.1 0.0 2.1
PKN Orlen PKN0418 2018.04.02 3.11 0.4 100.9 101.0 101.6 101.6 -0.69 599.2 0.0 599.2
PKN Orlen PKNO0420 2020.04.09 5.00 0.5 107.5 107.5 107.5 107.5 0.31 168.0 0.0 168.0
PKN Orlen PKNO617 2017.06.03 3.26 1.5 101.0 101.5 101.5 101.5 -0.54 110.2 0.0 110.2
PKN Orlen PKNO517 2017.05.28 3.25 1.5 101.1 1011 101.1 101.6 0.39 83.6 0.0 83.6
PKN Orlen PKN1117 2017.11.06 3.20 0.1 101.2 101.2 101.2 101.5 -0.27 74.4 0.0 74.4
PKN Orlen PK11117 2017.11.14 3.01 0.0 101.5 1015 101.5 101.3 0.11 0.2 0.0 0.2
Polbrand PBDO0616 2016.06.09 9.00 1.7 94.0 96.9 96.9 96.9 -2.94 17.3 0.0 17.3
Polbrand PBDO0116 2016.01.04 11.00 13 96.0 96.0 96.0 98.8 -2.80 9.7 0.0 9.7
Polkap SFK1215 2015.12.23 8.02 12.1 99.8 99.8 99.8 99.8 0.68 7.1 0.0 7.1
Polnord PND0217 2017.02.11 6.08 1.0 101.0  100.0 100.2 100.2 -0.40 262.9 0.0 262.9
Polnord PND0118 2018.01.27 5.84 1.8 100.5 100.5 100.5 100.5 0.00 262.1 0.0 262.1
Polnord PND0618 2018.06.30 5.22 0.7 99.4 99.5 99.9 99.9 -0.10 16.2 0.0 16.2
Polnord PND0218 2018.02.13 5.80 0.1 101.0 100.0 100.0 100.0 1.00 14.3 0.0 14.3
Pozbud T&R P0Zz0219 2019.02.13 4.29 11.4 99.4  100.1 100.1 100.1 -0.65 6.1 0.0 6.1
Pragma Faktoring PRF1216 2016.12.19 6.22 10.2 99.4  100.2 100.2 100.2 -0.78 79.6 0.0 79.6
Pragma Faktoring PRF0418 2018.04.23 5.73 4.1 99.0 100.0 100.0 100.0 -0.97 9.9 0.0 9.9
Pragma Inkaso PRI1117 2017.11.14 6.22 0.7 100.3  100.3 100.2 100.2 0.10 24.1 0.0 24.1
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Catalyst: Podsumowanie tygodnia.

Oproc. w Naroste Ty.godmowa
biezacym odsetki - zmiana kursu . .
Data okresie (%) (PLN) Kurs zamkniecia (pkt. proc.) Tygodniowy obrét w PLNk
Spoétka Seria wykupu 13.11  12.11 10.11 09.11 Sesyjny  Pakietowy Razem
Pragma Inwestycje PIN1016 2016.10.10 6.31 6.9 99.2 99.2 99.2 99.7 -0.09 9.0 0.0 9.0
Property Lease Fund PLE1216 2016.12.23 9.00 13.6 99.0 0.00 1.0 0.0 1.0
Property Lease Fund fLLEE)?Og91166) 2016.09.17 9.00 15.0 30.5 36.0 36.0 36.0 -5.50 9.1 0.0 9.1
Property Lease Fund PLE0616 2016.06.05 9.00 18.0 21.0 21.0 21.0 30.0 -9.00 5.4 0.0 5.4
(LEX0616)
Rank Progress RNK0616 2016.06.14 7.27 30.9 91.0 91.0 91.0 80.0 11.00 257.9 0.0 257.9
REGIS RGS0717 2017.07.29 6.73 35 99.8 99.8 99.8 99.8 0.80 3.0 334.0 337.0
Robinson Europe RBS1017 2017.10.17 8.73 7.7 95.2 95.2 94.5 94.5 0.00 5.7 0.0 5.7
Robyg ROG0218 2018.02.26 5.72 1.3 101.3 1015 101.5 101.5 0.20 82.6 0.0 82.6
Ronson RON0119 2019.01.25 5.79 1.8 100.0 100.0 100.0 100.0 0.00 16.2 0.0 16.2
Ronson RON0616 2016.06.14 6.32 27.0 102.5 101.5 101.5 101.5 1.00 10.5 0.0 10.5
Salwirak SAL0317 2017.03.06 7.32 14.6 99.0 99.0 99.6 98.5 0.50 20.1 0.0 20.1
SMS Kredyt SMS0716 2016.07.29 9.55 5.2 100.0 100.0 100.0 100.0 0.00 10.0 0.0 10.0
SMS Kredyt SMS0418 2018.04.29 9.00 4.7 100.0 100.0 100.0 100.0 0.50 5.0 0.0 5.0
SMT SMT0917 2017.09.28 6.55 9.2 100.5  100.5 100.5 100.5 0.00 19.3 0.0 19.3
Vindexus VIN1116 2016.11.08 7.98 2.0 103.0 103.0 103.0 103.0 0.00 0.0 9256.0 9256.0
Voxel VOLO0716 2016.07.11 6.29 22.4 99.0 99.0 99.0 99.0 0.00 72.8 0.0 72.8
Voxel VOX0716 2016.07.31 6.79 20.5 99.6 99.7 99.7 99.6 0.10 19.3 0.0 19.3
Warimpex WXB0316 2016.03.31 8.80 11.6 98.0 98.0 98.0 98.0 0.00 4.0 0.0 4.0
Wierzyciel WRLO0516 2016.05.13 9.60 1.1 99.0 99.0 99.0 97.9 1.07 4.0 0.0 4.0
Wtodarzewska WLO0516 2016.05.15 9.22 0.5 35.5 34.5 34.5 35.1 -2.10 30.8 0.0 30.8
ZM Henryk Kania KANO0318 2018.03.30 6.27 8.4 102.5 102.5 102.5 102.2 0.32 20.7 0.0 20.7
ZM Henryk Kania KAN1117 2017.11.26 6.47 14.5 102.5 101.6 101.6 101.6 0.90 5.2 0.0 5.2
Zrédfo: GPW Catalyst, obliczenia Vestor DM RAZEM: 14 969.2 11 904.0 26 873.2
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ZASTRZEZENIE ODPOWIEDZIALNOSCI

Materiat ten zostat opracowany przez Vestor Dom Maklerski S.A. (Vestor), spétke podlegajaca przepisom ustawy o obrocie instrumentami finansowymi z dnia 29 lipca 2005 r. (Dz. U. 2014 r., poz. 94 - tekst
jednolity, z pézniejszymi zmianami), ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych z dnia 29 lipca 2005 r.
(Dz. U. 2013 r., poz. 1382 — tekst jednolity z pézniejszymi 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.

Vestor, 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 oddziatywac¢ 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. Vestor oraz jego dyrektorzy lub pracownicy Vestor mogg od czasu do czasu
Swiadczy¢ ustugi bankowosci inwestycyjnej lub ustugi konsultingowe, lub zajmowac¢ stanowisko dyrektora spétki opisanej w niniejszym dokumencie.

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

Inwestorzy powinni 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 prawna, podatkowg oraz finansowg. Nikt z Vestor oraz jego pracownikdw nie ponosi odpowiedzialnosci za podjecie
jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej na podstawie niniejszej publikacji przez inwestoréw.

Vestor jest autorem tego dokumentu. Vestor nie gwarantuje, ze podjat jakiekolwiek kroki w celu zapewnienia, ze papiery wartosciowe, o ktérych mowa w niniejszym raporcie, s3 odpowiednie dla danego
inwestora. Vestor nie bedzie traktowat odbiorcdw 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 dotyczgcych 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 sposdb stanowi osobistg rekomendacje dla konkretnego inwestora.

Informacje oraz opinie zawarte w niniejszym dokumencie zostaty skompilowane lub zebrane przez Vestor ze Zzrédet uznawanych za wiarygodne, jednak Vestor oraz jego podmioty powigzane nie ponosza zadnej
odpowiedzialnosci prawnej ani finansowej w odniesieniu do jakichkolwiek niedoktadnosci lub pominie¢ w dokumencie przygotowanym przez Vestor w stosunku do dowolnej osoby i w zwiazku z oferta
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 mogg ulec
zmianie bez powiadomienia.

Vestor nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody wynikajgce ze przyjmowania lub wykonywania zlecen ztozonych na podstawie decyzji podjetych po zapoznaniu sie z trescig niniejszego dokumentu.

Niniejszy dokument nie stanowi ani oferty ani zaproszenia do subskrypcji lub nabycia, zakupu dowolnych instrumentéw finansowych i nie powinien by¢ traktowany jako oferta sprzedazy lub zakupu papieréw
wartosciowych. Ten dokument ten zostat przygotowany i zaprezentowany wyfgcznie 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.

Vestor informuje, ze lokowanie aktywéw w instrumenty finansowe wigze sie z ryzykiem utraty czesci lub wszystkich zainwestowanych aktywow.
Wyniki historyczne nie sg gwarancja osiagniecia takich samych wynikéw w przysztosci.

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

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

Wszelkie znaki towarowe, oznaczenia i loga zawarte w niniejszym dokumencie stanowig wtasnos¢ znaki towarowe, oznaczenia lub loga Vestor lub podmiotéw powigzanych i sg chronione prawami autorskimi.

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

Wszelkie materialy zaprezentowane w tym raporcie, sa chronione prawami autorskimi Vestor, chyba ze zastrzezono inaczej. Zaden z materiatéw, ich tre¢ lub kopia nie mogg by¢ zmieniane w jakikolwiek
sposéb, przekazywane, kopiowane lub dystrybutowane, bez wczesniejszej pisemnej zgody Vestor.

Copyright © 2015 Vestor Dom Maklerski 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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