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Catalyst: Obligacje wg tygodniowych zmian cen

Tydzien w skrocie - glowne wydarzenia.

. . A (pkt. Obrét
Spotka Seria proc.) (PLNK)
PTI PTI1115 5.51 27.4
FKD FKD0615 5.50 43.0
EGB EGB1217 5.00 2.1
Granit-Color GRA0816 2.50 1.0
Eurocent ERC0916 2.02 85.7
PCcz PCz0117 1.90 32.0
mBank MBK1223 1.70 1143.8
Czerwona
Torebka CZT0416 1.50 17.2
Getin Noble GNBO0221 1.50 291.1
Getin Noble GNB1019 1.49 1.0
Getin Noble GNBO0318 -1.19 168.2
MEXPOL MPLO316 -1.50 3.9
Polbrand PBD0616 -1.50 31.0
SAF SAF1115 -2.00 1.4
Getin Noble GNB1017 -2.24 111.4
Robinson Europe  RBS1017 -2.80 10.0
FKD FKDO516 -3.00 17.9
Prochnik PRC1215 -3.99 26.8
Kruk KRU1018 -4.49 3.2
EFM EFM0915 -7.49 9.6
Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors
Catalyst: Obligacje wg tygodniowego obrotu

, . A (pkt. Obrat
Spotka Seria proc.) (PLNK)
Alior Bank ALR0924 -0.91 2,506.6
Pragma Faktoring PRF1216 0.55 2,057.4
Amrest AMR0919 1.37 2,051.3
PKN Orlen PKN0219 1.49 1,864.2
Sygnity SGN1217 0.00 1,553.0
SMT SMT0917 -0.80 1,261.3
mBank MBK1223 1.70 1,143.8
Ghelamco GHE0718 -0.95 1,076.0
Multimedia MMP0520 009 1,011
Polska
Reiffeisen RBP1117 0.23 1,014.5

Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors

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

kwi 15

3/6M FRA PLN

DEWELOPERZY — 8 deweloperéw mieszkaniowych opublikowato wyniki sprzedazy mieszkan w
1Q15. W minionym kwartale sprzedaz mieszkan w analizowanej grupie wyniosta 2 748 lokali w
poréwnaniu do 2 443 lokali rok wczesniej.

PAGED (02.04) — Spotka wykupita obligacje Il serii zgodnie z terminem
POZBUD (01.04) — Obligacje na okaziciela serii A zostaty wprowadzone do obrotu na Catalyst.

POLNORD (01.04) — Prezes spotki Piotr Wesotowski poinformowat na konferencji, ze Polnord
planuje publiczng emisje obligacji niezabezpieczonych o wartosci do PLN 100m.

ALIOR BANK (01.04) — Spdtka wyemitowata obligacje serii G na PLN 192.5m o oprocentowaniu
WIBOR6M+3.5%.

CHEMOSERVIS-DWORY (31.03) — KDPW zarejestrowat obligacje serii A na okaziciela spotki

ELZAB (31.03) — Spdtka zwiekszyta pierwszg transze emitowanych obligacji serii A z PLN 20m do PLN
25m (oprocentowanie WIBOR6M+1.8%).

WORK SERVICE (31.03) — Spdtka wyemituje obligacje serii S o wartosci nominalnej PLN 20m.

BENEFIT SYSTEMS (31.03) — Rada Nadzorcza spotki wyrazita zgode na emisje obligacji o wartosci od
PLN 30m do PLN 50m

SYNTHOS (31.03) — Spotka wyemituje obligacje o wartosci nominalnej EUR 50m o statym
oprocentowaniu 4%.

ZM KANIA (31.03) — Spotka uplasowata emisje o wartosci PLN 25m o oprocentowaniu
WIBOR3M+4.55%.

BEST (30.03) — Spdtka wykupita przedterminowo obligacje serii | o wartosci nominalnej PLN 14.7m.

Spotki po wynikach.

Zrédto: Bloomberg
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W 4Q14 BEST zaraportowat przychody na poziomie PLN 41.4m (+65% r/r). Zysk operacyjny wynidst
PLN 21.6m (+206% r/r), po wytaczeniu wptywu skonsolidowania BEST Il NSFIZ zysk operacyjny
wynidst PLN 10.8m (+53% r/r). Na poziomie zysku netto spétka zaraportowata PLN 22.2m (+369%
r/r), po skorygowaniu PLN 11.4m (+141% r/r).

Najwieksze obroty, wzrosty i spadki.

Obroty na obligacjach korporacyjnych na rynku Catalyst w minionym tygodniu wyniosty PLN 26.3m
wobec PLN 24.1m tydzien wczesniej.

Najwyzszy obrot, w wysokosci PLN 2.5m, odnotowano na obligacjach Alior Banku serii ALR0924.
Catosc¢ obrotu byta obrotem sesyjnym. Kurs serii spadt 0.9 punkta procentowego.

Najwyzszy wzrost kursu odnotowano na obligacjach PTI (seria PTI1115). Kurs serii wzrést o 5.5
punkta procentowego, z poziomu 85.0% do 90.5%. Obrét na serii wynidst PLN 27.4k.

Obligacje  spotki  EFM,  serii  EFM0915, odnotowaty  najwiekszy  spadek  kursu
w minionym tygodniu: o 7.5 punkta procentowego ze 100.0% do 92.5%. Obrét na tej serii wynidst
PLN 9.6k.
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Informacje ze spétek.

Rentownos¢ polskich obligacji, stawki A tyg. (p.p.)
WIBOR, stopa procentowa DEWELOPERZY — 8 deweloperéw mieszkaniowych opublikowato wyniki sprzedazy mieszkan w 1Q15.
Rentownos¢ obligacji 1.58% 0.02
. . 0 -U.
dwuletnich W minionym tygodniu deweloperzy gietdowi podali wyniki sprzedazowe mieszkar za pierwszy kwartat
Rentownos¢ obligacji 1.93% 0.02
6 .

piecioletnich : : 2015. W tym wydaniu Tygodnia na Kredyt dokonali$my analizy sprzedazy lokali dla grupy 8 gietdowych

ze_“t‘?wf“’lé‘: ",b:gacji 2.29% 2002 spotek deweloperskich posiadajgcych obligacje notowane na rynku Catalyst:

zlesigcloletnici

WIBOR6M 1.66% 0.00 e Budimex Nieruchomosci, Dom Development, LC Corp, Vantage Development, Marvipol,
WIBOR3M 1.65% 0.00 Polnord, Robyg, Ronson.

Stopa referencyjna 1.50% 0.00

W minionym kwartale sprzedaz mieszkan w analizowanej grupie wyniosta 2 748 lokali w poréwnaniu do
2 443 lokali rok wczesniej, co oznacza wzrost 0 12% r/r. Dynamika wzrostu r/r spadta w poréwnaniu z

Zrédto: Bloomberg

o o . czwartym kwartatem 2014, gdy sprzedaz mieszkan wzrosta o 24% r/r.
Catalyst: Obligacje z najwyzsza premia oraz dyskontem

Biez. oproc. Sprzedaz mieszkan przez grupe wybranych deweloperéw w ujeciu kwartalnym oraz dynamika

Spétka Seria Kurs
(%) sprzedaiy r/r*
BGK 1D51022 121.00 5.75 Dane w liczbie lokali o ile nie podano inaczej
BGK 1DS1018 115.30 6.25
BGK IDS1018 110.13 6.25 2,875

3,000 === === mmmmmmm e mm e oo mmmmmmmm e m o= 2,748- - 90%

Poznariska 37 POA0117 108.85 8.00 5 401
Poznariska 37  POB0117 108.00 8.00 2,500 4 - - mmm e 2315 o oqgg - I L 75%
Nordic 2,017 !

NOR1016 107.30 12.00 .
Development 2,000 f-------- {65 """ " == == == - - - 60%
PKN Orlen PKN0420 106.90 5.00 1330 - i
Kredyt Inkaso  KRI0916 106.00 7.50 1500 1 -====--1 Ik - m - i r 45%

30%

Warimpex WXF0218 106.00 7.81 1000 + o e N - R
Kruk KRUO517 105.20 6.12 ’
E-Kancelaria EKA0715 68.00 9.91 500 1 - - - .— -- - -
Midas MDS0421 65.00 .
0 -

15%

E-Kancelaria ~ EKA1115 64.80 10.00
E-Kancelaria  EKAO616 64.00 10.00 1Q13 2Q13 3Q13 4Q13 1Q14 2014 3Q14 4Q14 1Q15
E-Kancelaria EKA0515 63.90 12.00 *Suma dia wybraner dewel —
E-Kancelaria EKA1215 39.99 9.00 S Y lane] grt{py (:_>we loperow: BDX, DOM, VTG, LCC, MVP, PND, ROB, RON
EBI EIBO617 35.71 Zrddto: Dane spotek, obliczenia DI Investors
Midas MDS0421 34.28 Ostatnie 2 kwartaty sa najlepszym okresem dla grupy od poczatku 2011 roku. Sprzedaz za ostatnie pot
Uboat - Line UBT0415 11.99 8.34 . . , . . . o
Uboat - Line UBTO915 8.90 roku wyniosta 5623 mieszkan wobec 4758 w analogicznym okresie poprzedniego roku (+18.1% r/r).
Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors Tabela 1. Sprzedaz mieszkan przez wybrang grupe deweloperéw
PLNm
1Q14 2014 3Q14 4Q14 1Q15 %r/r % kw/kw
Catalyst: Dzier ustalenia praw do odsetek Robyg 576 480 513 549 534 7% 3%
Dzien  Spétka Seria Biez. Budimex Nieruchomosci 275 278 478 654 499 81% -24%
oproc. LC Corp 353 264 257 346 480 36% 39%
7-04  CzerwonaTorebka  CZT0416 7.21 Dom Development 400 463 495 531 467 17% -12%
PCC Rokita PCROA16 7.50 Polnord 309 313 303 328 344 11% 5%
PCC Rokita PCR1019 550 Ronson 206 210 149 146 186 -10% 27%
8-04  GNB Auto Plan GNA0725 4.04 Marvipol 271 136 155 214 146 -46% -32%
Admiral Boats ADMO415 9.16 Vantage Development 53 44 51 107 92 74% -14%
9-04  Kancelaria Medius  KMEO416 9.00 Razem 2,443 2,188 2,401 2,875 2,748 12% -4%
Getin Noble GNB1017 5.49
Elemental Holding EMT1019 4.62
Elemental Holding EMT1017 4.52
E-Kancelaria EKAL016 8.32 Najwyzszg sprzedaz mieszkarn odnotowat Robyg, ktéry w 1Q15 sprzedat 534 lokali (-7% r/r), z kolei
Lokum Deweloper  LkD1017 6.01 najwiekszy wzrost sprzedazy w poréwnaniu z pierwszym kwartatem 2014 r. odnotowat Budimex: 81%
MCI Management MCI1017 5.94
MW Trade MWT0417 6.04 r/r.
Eiiiﬁsgﬁurope Eggfgi? ;:gg Sprzedaz mieszkan przez wybranych deweloperéw w pierwszym kwartale 2015 oraz dynamika
10-04  Instalexport INE1015 8.78 sprzedazy w ujgciu rocznym
Getin Noble GNB1019 5.57 Dane w liczbie lokali o ile nie podano inaczej
Ghelamco GHI0415 8.01
Ghelamco GHEO0415 8.01 600 - 100%
Energa ENG1019 3.54 80%
Echo Investment ECH0418 5.17 500 1 60%
Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors 400 - ’
40%
300 - 20%
200 - 0%
-20%
100 1 -40%
0 - -60%

ROB BDX LcC DOM PND RON MVP VTG

Zrédto: Dane spétek, obliczenia DI Investors
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Catalyst: Obligacje zapadajace do konca 1H15

Data Wartosé Premia/
wykupu Spotka (PLNm) dyskonto
2015.04.08 Marvipol 39 n.a.
2015.04.13 PC Guard 5 n.a.
2015.04.14 AdMiral 5 na.
Boats
20150416 A9 5 -2.0%
Boats
2015.04.20 Ghelamco 56 1.5%
2015.04.20 Ghelamco 3 0.0%
2015.04.22 Uboat - Line 3 -88.0%
2015.04.27 Murapol 8 0.1%
2015.04.30 2C Partners 4 -0.2%
2015.05.06 E-Kancelaria 2 -36.1%
2015.05.08 VIG 3 -20.0%
2015.05.16 Murapol 8 -0.2%
2015.05.18 Echo 115 1.0%
2015.05.25 LC Corp 65 0.0%
2015.05.28 Unibep 11 0.3%
2015.05.28 Casus 10 -0.5%
2015.06.08 Kredvt 69 1.1%
Inkaso
2015.06.10 MYSLAW 2 1.6%
2015.06.13 FKD 2 -9.0%
2015.06.18 PCC Rokita 20 1.4%
2015.06.18 Ferratum 10 0.0%
2015.06.18 Invista 4 -1.5%
2015.06.20 Robyg 10 -0.2%
2015.06.22 PTI 4 -7.0%
2015.06.23 Mikrokasa 1 0.0%
2015.06.26  Gino Rossi 20 0.5%
2015.06.29 BBF 3 -1.0%
2015.06.29 Alior Bank 147 0.0%
2015.06.29 Best 13 0.0%
2015.06.30 IPF 200 1.2%
2015.06.30 Kleba Invest 3 -2.0%
2015.06.30 PCZ 8 -0.1%

Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors

PAGED (02.04) — Spétka wykupita obligacje Ill serii zgodnie z terminem. Cena wykupu obligacji (bez
odsetek za ostatni okres odsetkowy) byta rowna wartosci nominalnej obligacji PLN 20m.

POZBUD (01.04) — Obligacje na okaziciela serii A zostaty wprowadzone do obrotu na Catalyst.
Warto$¢ nominalna wprowadzonych do obrotu obligacji wynosi PLN 50m.

POLNORD (01.04) — Prezes spotki Piotr Wesotowski poinformowat na konferencji, ze Polnord planuje
publiczng emisje obligacji niezabezpieczonych o wartosci do PLN 100m. Wesotowski dodat, ze celem
jest zmiana struktury finansowania, a takze zakup nowych projektow, a wyemitowane obligacje maja
by¢ najtanszym jak do tej pory zrédtem finansowania dla spotki.

ALIOR BANK (01.04) — Spétka wyemitowata obligacje serii G na PLN 192.5m o oprocentowaniu
WIBOR6M+3.5%. Obligacje majg termin zapadalnosci za 6 lat.

CHEMOSERVIS-DWORY (31.03) — KDPW zarejestrowat obligacje serii A na okaziciela. Wartos¢
nominalna zarejestrowanych obligacji wynosi PLN 15m.

ELZAB (31.03) — Spotka zwiekszyta pierwsza transze emitowanych obligacji serii A z PLN 20m do PLN
25m (oprocentowanie WIBOR6M+1.8%). Niezabezpieczone obligacje trzyletnie emitowane sg w
ramach programu o wartosci PLN 50m. Termin wykupu obligacji to 3 kwietnia 2018 r. Wiceprezes
Elzabu Jerzy Poptawski w wywiadzie poinformowat, ze celem emisji jest zmiana finansowania
krétkoterminowego na dtugoterminowe. Pomimo emisji obligacji, zarzad nie zmienia planéw wyptaty
dywidendy za 2014 r.

WORK SERVICE (31.03) — Spétka wyemituje obligacje serii S o wartosci nominalnej PLN 20m. 30 marca
zarzad dokonat przydziatu catej puli zaoferowanych obligacji miedzy inwestoréw.

BENEFIT SYSTEMS (31.03) — Rada Nadzorcza spotki wyrazita zgode na emisje obligacji o wartosci od
PLN 30m do PLN 50m. Program zaktada emisje niezabezpieczonych obligacji w trybie emisji
niepubliczne;j.

SYNTHOS (31.03) — Spétka wyemituje obligacje o wartosci nominalnej EUR 50m o statym
oprocentowaniu 4%. Obligacje z gwarancjg do 150% wartosci nominalnej emisji, o statym
oprocentowaniu 4%, zapadaty beda 30 wrzesnia 2021r. Catos¢ emisji obejmie EBOIR. Obligacje zostang
wyemitowane w ramach dodatkowej emisji (tzw. "tap issue") wzgledem emisji o facznej wartosci
nominalnej EUR 350m, ktdrg Synthos sprzedat we wrzeéniu 2014 r. Srodki z emisji dodatkowych
obligacji majg by¢ przeznaczone na finansowanie oraz refinansowanie projektéw inwestycyjnych oraz
prac badawczych i rozwojowych grupy Synthos.

ZM KANIA (31.03) — Spétka uplasowata emisje o wartosci PLN 25m o oprocentowaniu
WIBOR3M+4.55%. Catg emisje objat jeden inwestor. Obligacje majg termin zapadalnosci za 3 lata.

BEST (30.03) — Spotka wykupita przedterminowo obligacje serii | o wartosci nominalnej PLN 14.7m.
Przedterminowy wykup obligacji zostat przeprowadzony na zgdanie emitenta.




\ |
4‘,‘7 Investors

tdeier" na kredyt \ DOM INWESTYCY|NY
sroda, 8 kwietnia 2015 CREDIT / RESEARCH

Spotki po wynikach.

BEST

W 4Q14 BEST zaraportowat przychody na poziomie PLN 41.4m (+65% r/r). Przychody ze sprzedazy
certyfikatdw wyniosty PLN 9.7 (-31% r/r), wzrost wartosci udziatéw w jednostkach konsolidowanych
metodg praw wtasnosci wynidst PLN 20.1m (+113% r/r), dodatkowo przychody w 4Ql4 zostaly
powiekszone o PLN 10.8m w wyniku objecia petng konsolidacjg BEST Il NSFIZ i rozpoznania przychodéw
z wyceny do wartosci godziwej jego certyfikatow. Wytaczajac wptyw tej transakcji przychody w 4Q14
wzrosty 22% r/r do poziomu PLN 30.6m.

Zysk operacyjny wynidst PLN 21.6m (+206% r/r), po wytgczeniu wptywu skonsolidowania BEST Il NSFIZ
zysk operacyjny wynidst PLN 10.8m (+53% r/r). Na poziomie zysku netto spotka zaraportowata PLN
22.2m (+369% r/r), po skorygowaniu PLN 11.4m (+141% r/r).

Tabela 1. BEST: Wyniki za 4Q14.

PLNm
4Q13 3Q14 4Q14 4Q14* YoY YoY* QoQ 2013 2014 2014* YoY  YoY*
Przychody 25.0 28.8 41.4 30.6 65% 22% 43% 1314 124.0 113.2 -6% -14%
EBIT 7.1 11.8 21.6 10.8 206% 53% 83% 80.0 67.9 57.1 -15% -29%
Zysk netto 4.7 8.5 222 11.4 369% 141% 160% 70.6 59.2 48.4 -16% -31%

* skorygowano o wptyw konsolidacji BEST Il NSFIZ
Zrédto: Dane spotki

Dtug netto spdtki wzrdst o 177% r/r do poziomu PLN 160.8m, na dtug netto wptyw miata konsolidacja
BEST Il NSFIZ: PLN 21.4m gotowki, oraz PLN 40.8m wartosci bilansowej obligacji serii C wyemitowanych
przez fundusz. taczne zobowigzania z tytutu obligacji wyniosty PLN 197.8m (99.7% zadtuzenia ogétem).
Zadtuzenie krétkoterminowe wynosito PLN 13.5m. Wskaznik dtugu netto do kapitatéw wtasnych
wyniodst 0.80x wobec 0.38x na koniec 2013r.

W 2015r. BEST do tej pory wykupit przedterminowo statokuponowe obligacje serii H oraz | (PLN 10m i
PLN 15m); a takze wyemitowat obligacje serii K3 i K4 (PLN 35m i PLN 20m). Uwzgledniajgc wptyw tych
dziatan na poziom zadtuzenia dtug brutto BEST wzrést o PLN 30m do poziomu ok. PLN230m

Tabela 2. BEST: aktywne serie obligacji

Wartos¢  Oprocentowanie Data Termin Rodzaj Notowanie

Seria (PLNm) nominal emisji wykupu emisji na Catalyst Status

H 10 898pp 11.03.2013  11.09.2016  prywatna nie Wykupiona**
| 15 8.98pp  28.03.2013  28.09.2016  prywatna tak Wykupiona**
G 39 WIBOR 3M +4.7pp 28.11.2012 28.05.2016 publiczna tak

K1 45 WIBOR 3M + 3.8 pp 30.04.2014 30.04.2018 publiczna tak

K2 50 6.00 pp 30.10.2014 30.10.2018 publiczna tak

C* 40 WIBOR 6M + 4.3 pp 17.02.2014 17.01.2018 prywatna tak

K3** 35 WIBOR 3M + 3.3 pp 10.03.2015 10.03.2019 publiczna tak

K4** 20 WIBOR 3M + 3.5 pp 10.03.2015 10.03.2020 publiczna tak

*seria wyemitowana przez BEST Il NSFIZ
**emisje i wykupy po dniu bilansowym
Zrédto: Dane spotki

Tabela 3. BEST: serie obligacji na Catalyst

Seria Data wykupu Kurs Biezgce oprocentowanie

BST0516 2016.05.28 100.2 6.53
BST0916 2016.09.28 99.7 8.98
BS20118 2018.01.17 101.0 6.34
BST0418 2018.04.30 100.9 5.81
BST1018 2018.10.30 100.7 6.00
BST0319 2019.03.10 100.3 5.11
BST0320 2020.03.10 100.8 5.31

Zrédfto: Catalyst
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Ostatnie emisje obligacji na Catalyst: Deweloperzy.

Kursy i rentownosci obligacji na zamkniecie sesji 2015-04-02

Spotka Seria Wartosé (min) Waluta  Data emisji Data zapadalnosci  Okres emisji WIBOR Marza Zabezpieczenie  Kurs YTM
Capital Park SA CAP1217 53.9 PLN 2014-12-23  2017-12-23 3.0 3M 4.30% 100.0 5.95%
Ghelamco GHE0619 50.0 PLN 2014-12-16  2019-06-16 4.5 6M 3.50% Tak 99.5 5.31%
Echo Investment ECH0418 50.0 PLN 2014-10-20 2018-04-20 35 6M 3.15% 102.5 3.86%
Echo Investment ECHO0318 75.0 PLN 2014-10-06  2018-03-04 3.4 6M 3.15% 102.6 3.74%
Ghelamco GHE0918 6.3 EUR 2014-09-30 2018-09-28 4.0 EURIBOR 4.30% Tak 100.0 4.39%
Ghelamco GHE1117 37.8 PLN 2014-08-26  2017-11-27 33 6M 4.75% Tak 101.3 5.88%
Echo Investment ECHO0716 25.0 PLN 2014-07-22  2016-07-02 1.9 6M 2.85% 101.8 3.08%
Echo Investment ECH0616 50.0 PLN 2014-07-21  2016-06-26 1.9 6M 2.95% 101.7 3.24%
Ghelamco GHK0718 11.2 PLN 2014-07-16  2018-07-09 4.0 6M 4.50% Tak 100.8 5.91%
Ghelamco GHC0718 30.8 PLN 2014-07-15 2018-07-16 4.0 6M 5.00% Tak 100.0 6.21%
Ghelamco GHI0718 30.0 PLN 2014-07-09  2018-07-09 4.0 6M 4.50% Tak 99.5 6.18%
Ghelamco GHJ0718 30.0 PLN 2014-07-04  2018-07-04 4.0 6M 4.50% Tak 100.9 5.89%
Vantage VTG0617 23.5 PLN 2014-06-16  2017-06-16 3.0 3M 4.30% Tak 100.1 5.46%
Vantage VTG0618 13.3 PLN 2014-06-16  2018-06-16 4.0 3M 4.95% 101.4 6.09%
LC Corp SA LCCO619 50.0 PLN 2014-06-06  2019-06-06 5.0 6M 3.50% 102.5 4.51%
Ronson RONO0218 5.0 PLN 2014-05-23  2018-02-23 3.8 6M 4.25% 102.0 4.80%
Ronson RON0518 28.0 PLN 2014-05-20 2018-05-20 4.0 6M 3.50% Tak 101.0 4.82%
Echo Investment ECHO519 70.5 PLN 2014-05-15  2019-05-15 5.0 6M 3.60% 100.0 5.27%
Ghelamco GHE0418 27.2 PLN 2014-04-25 2018-04-25 4.0 6M 4.50% Tak 101.7 5.55%
Ghelamco GHEO0718 120.4 PLN 2014-04-11 2018-07-11 4.3 6M 5.00% Tak 100.0 6.58%
GTC GTC0319 200.0 PLN 2014-03-10 2019-03-11 5.0 6M 4.50% 100.1 6.11%
Robyg ROG0218 15.0 PLN 2014-02-28 2018-02-26 4.0 3M 4.00% 103.9 4.23%
Robyg ROB0218 45.0 PLN 2014-02-25 2018-02-26 4.0 6M 4.00% 104.5 3.55%
Echo Investment ECHO0219 100.0 PLN 2014-02-19 2019-02-19 5.0 6M 3.60% 101.5 3.61%
Polnord PND0217 50.0 PLN 2014-02-11 2017-02-11 3.0 3M 4.35% Tak 99.7 5.58%
BBI Development BBI0217 53.0 PLN 2014-02-06  2017-02-07 3.0 6M 6.00% 102.0 6.53%
Ghelamco GHE0118 1145 PLN 2014-01-29  2018-01-29 4.0 6M 5.00% Tak 101.0 6.30%
Robyg ROB1216 35.0 PLN 2013-12-20 2016-12-20 3.0 6M 3.50% 102.0 3.79%
LC Corp LCC1018 50.0 PLN 2013-10-31 2018-10-30 5.0 6M 3.50% 102.6 4.37%
Ghelamco GHEO0816 9.2 PLN 2013-08-14  2016-08-12 3.0 6M 4.00% 99.5 4.56%
Vantage VTG0816 20.0 PLN 2013-08-09 2016-08-09 3.0 3M 5.50% 100.4 6.69%
Ronson RONO716 9.3 PLN 2013-07-15  2016-07-15 3.0 6M 4.55% 102.5 4.63%
Ghelamco GHEO0716 20.0 PLN 2013-07-12  2016-07-12 3.0 6M 5.00% 100.5 4.66%
Echo Investment ECHO0618 80.0 PLN 2013-06-19  2018-06-19 5.0 6M 3.50% 102.5 4.33%
Robyg ROB0616 90.0 PLN 2013-06-19 2016-06-23 3.0 6M 4.50% 102.1 3.24%
Ronson RONO0616 23.6 PLN 2013-06-14  2016-06-14 3.0 6M 4.55% 102.5 3.65%
Ronson RON0617 83.5 PLN 2013-06-14 2017-06-14 4.0 6M 3.75% Tak 102.5 3.99%
Dom Development DOMO0318 50.0 PLN 2013-03-26  2018-03-26 5.0 6M 2.65% 101.7 3.70%
BBI Development BBI0216 22.0 PLN 2013-02-20 2016-02-22 3.0 6M 6.50% 101.5 7.99%
Echo Investment ECHO417 200.0 PLN 2013-01-31 2017-04-28 4.2 6M 3.80% 103.4 2.65%

Wskazniki zadluzenia: Deweloperzy.

Dane za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 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 90% 42% 1.3x 0.3x 0.1x 25.1x 0.6x -1.1x
Dom Development 9% 5% 3.7x 0.8x 2.5x 1.1x 3.1x 5.8x
Echo Investment 89% 42% 2.6x 1.3x 1.5x 12.8x 1.4x 0.6x
GTC 172% 55% 1.0x 0.9x 0.7x 23.7x 0.9x 1.9x
JW Construction 37% 16% 1.8x 1.7x 0.5x 16.0x 0.4x 2.4x
LC Corp 51% 24% 3.1x 0.9x 2.7x 8.3x 2.4x 4.6x
Marvipol 67% 24% 2.2x 0.5x 0.9x 2.4x 3.7x 6.8x
Polnord 40% 24% 2.7x 0.7x 0.8x 19.1x 0.8x -0.7x
Rank Progress 134% 50% 1.4x 0.7x 0.2x 74.4x 0.3x 1.1x
Robyg 46% 18% 2.6x 1.0x 2.2x 3.2x 2.9x 1.2x
Ronson 37% 20% 5.5x 0.6x 76.0x -10.9x -1.2x -4.0x
Vantage Development 48% 28% 3.5x 1.3x 2.3x 30.0x 0.7x -7.8x

Zrédto: Dane spétek, GPW Catalyst, cBonds, obliczenia DI Investors
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Ostatnie emisje obligacji na Catalyst: Spoétki wierzytelnosciowe.

Kursy i rentownosci obligacji na zamkniecie sesji 2015-04-02

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

Best BST0319 35.0 PLN 2015-03-10 2019-03-10 4.0 3M  3.30% 100.5 4.82%
Best BST0320 20.0 PLN 2015-03-10 2020-03-10 5.0 3M  3.50% 100.8 4.70%
Pragma Faktoring SA PRF1216 20.0 PLN 2014-12-19 2016-12-19 2.0 3M  4.50% Tak 101.3 5.29%
Casus Finanse SA CAS1117 240 PLN 2014-11-14 2017-11-14 3.0 6M  5.20% 100.2 6.61%
KRUK KRU1220 10.0 PLN 2014-12-03 2020-12-03 6.0 3M  3.35% 103.0 4.40%
Best BST1018 50.0 PLN 2014-10-30 2018-10-30 4.0 - 6.00% 100.6 5.78%
e-Kancelaria EKA0916 3.0 PLN 2014-09-15 2016-09-15 2.0 3M  6.39% 74.9 30.20%
Kredyt Inkaso | NSFIZ K110517 50.0 PLN 2014-05-09 2017-05-09 3.0 6M 3.85% Tak 99.9 5.57%
Best BST0418 45.0 PLN 2014-04-30 2018-04-30 4.0 3M  3.80% 100.1 5.31%
e-Kancelaria EKK1016 1.8 PLN 2014-04-25 2016-10-25 2.5 3M  6.29% 82.0 8.96%
MW Trade MWT0417 15.0 PLN 2014-04-17 2017-04-17 3.0 6M  4.00% 101.0 5.12%
e-Kancelaria EKA0816 2.8 PLN 2014-02-19 2016-08-19 2.5 3M  6.29% 69.8 70.17%
BEST Il NSFIZ BS20118 40.0 PLN 2014-01-17 2018-01-17 4.0 6M  4.30% 101.0 5.21%
Kredyt Inkaso KRI10118 17.0 PLN 2014-01-13 2018-01-15 4.0 6M 4.40% 101.8 5.38%
Kredyt Inkaso KRI10717 53.0 PLN 2014-01-13 2017-07-13 3.5 6M  4.20% 102.7 4.95%
e-Kancelaria EKK1215 1.0 PLN 2013-12-23 2015-12-23 2.0 3M  6.30% 80.0 65.06%
KRUK KRU1217 15.0 PLN 2013-12-06 2017-12-06 4.0 3M  4.00% 104.5 3.87%
KRUK KRU1218 10.0 PLN 2013-12-05 2018-12-05 5.0 3M 4.30% 105.2 2.92%
e-Kancelaria EKA1215 4.5 PLN 2013-12-04 2015-12-04 2.0 3M  6.30% 40.0 293.63%
Presco Group PRE1117 35.0 PLN 2013-11-28 2017-11-28 4.0 6M 4.40% 100.6 5.78%
Fast Finance FFI1116 8.6 PLN 2013-11-15 2016-11-15 3.0 6M  7.00% Tak 99.0 9.21%
GPM Vindexus VIN1116 10.0 PLN 2013-11-08 2016-11-08 3.0 3M 6.25% Tak 104.5 4.49%
e-Kancelaria EKA1016 2.3 PLN 2013-10-17 2016-10-17 3.0 6M  6.29% 71.0 135.86%
KRUK KRU1018 40.0 PLN 2013-10-03 2018-10-03 5.0 3M  4.50% 105.0 3.32%
Fast Finance FFI0916 3.9 PLN 2013-09-27 2016-09-27 3.0 6M  7.00% Tak 100.0 8.65%
DTP DTP0816 11.0 PLN 2013-08-23 2016-08-22 3.0 3M  4.50% Tak 100.0 5.33%
KRUK KRU0818 50.0 PLN 2013-08-13 2018-08-13 5.0 3M  4.50% 105.0 3.31%
Best BS30615 31.0 PLN 2013-06-28 2015-06-29 2.0 3M  4.00% 100.0 1.55%
e-Kancelaria EKA0616 2.5 PLN 2013-06-28 2016-06-27 3.0 - 10.00% 64.0 1054.85%
KRUK KRU0618 15.0 PLN 2013-06-25 2018-06-25 5.0 3M  4.50% 104.8 3.35%
Presco Group RNK0616 131.8 PLN 2013-06-14 2016-06-16 3.0 6M  5.50% 95.0 11.35%
KRUK KRUO517 40.0 PLN 2013-05-20 2017-05-20 4.0 3M 4.20% 105.2 3.17%
e-Kancelaria EKA0515 1.8 PLN 2013-05-06 2015-05-06 2.0 - 12.00% 63.9 1324.41%
e-Kancelaria EKA1115 3.6 PLN 2013-05-06 2015-11-06 2.5 - 10.00% 64.8 215.77%
Best BST0916 14.7 PLN 2013-03-28 2016-09-28 3.5 - 8.98% 99.7 n.d.
KRUK KRUO317 30.0 PLN 2013-03-07 2017-03-07 4.0 3M  4.60% 105.0 3.54%
Fast Finance FFI0116 10.9 PLN 2013-01-10 2016-01-15 3.0 6M  7.00% 99.5 9.42%
KRUK KRU1216 20.0 PLN 2012-12-06 2016-12-06 4.0 3M  4.60% 105.0 3.22%
Best BST0516 39.0 PLN 2012-11-28 2016-05-28 3.5 3M  4.70% 100.2 5.35%
KRUK KRU1116 30.0 PLN 2012-11-05 2016-11-05 4.0 3M 4.60% 103.3 3.19%
Presco Group PRE0815 10.0 PLN 2012-08-08 2015-08-08 3.0 6M  5.00% 103.5 -1.99%
e-Kancelaria EKA0715 1.5 PLN 2012-07-11 2015-07-11 3.0 6M 7.86% 68.0 578.91%
Fast Finance FFI0315 30.0 PLN 2012-03-23 2015-03-23 3.0 6M  7.50% Tak 88.9 1.56%
KRUK KRUO316 108.0 PLN 2012-03-21 2016-03-21 4.0 3M 4.40% Tak 103.5 2.32%

Wskazniki zadluzenia: Spétki wierzytelnosciowe.

Dane za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2014

spotka Dtug netto/ Kapitaty Dtug netto/ Aktywa obrotowe/ Gotéwka/Dtug Dtug netto/ EBITDA/ Odsetki Marza Maria netto
wiasne Aktywa Zob. biezace  krétkoterminowy EBITDA zaptacone operacyjna
Best 80.6% 38.1% 14.1 277% 2.3 7.0 55% 48%
DTP 16.0% 12.6% 21.8 270% 0.8 9.1 53% 50%
Fast Finance 113.0% 19.6% 4.9 9% 4.4 2.3 47% 37%
Kredyt Inkaso 134.2% 51.9% 4.7 42% 4.5 2.7 65% 38%
Kruk 131.3% 50.6% 5.0 59% 3.5 4.5 43% 31%
P.R.E.S.C.O. 39.4% 25.7% 7.8 64% 4.6 1.6 19% 53%

Zrédto: Dane spdtek, GPW Catalyst, Bloomberg, obliczenia DI Investors




\ |
e
A\’ Investo rs

tydzien na kredyt
$roda, 8 kwietnia 2015

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 2014.11.26 2015.03.05 2015.03.05 2015.03.05 2015.03.05 2014.10.22 2014.11.26 2014.11.26
Perspektywa stabilna negatywna stabilna stabilna stabilna negatywna stabilna stabilna
Spotka ING BGK

Rating A A-

Data 2014.11.26 2015.03.06

Perspektywa negatywna stabilna

Zrédto: Fitch

Ratingi Fitch na pozostate spétki

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

Data 2014.12.12 2014.10.07 2014.11.06 2015.03.12 2014.10.24 2014.11.06 2014.11.06 2015.01.14
Perspektywa stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna stabilna
Spotka Aquanet KHW JIswW

Rating BBB BB- B+

Data 2014.12.02 2014.11.14 2014.10.20

Perspektywa stabilna stabilna stabilna

Zrédto: Fitch

Euroobligacje polskich emitentow.

Okres Biezaca Tyg. zm. Kurs YTM (%) Rating Z-Spread
Emitent Data emisji Datawykupu  emisji Kupon  Waluta wart.emisji  ceny zamknigcia (2015-04-  Fitch (2015-04-
(lata) (min) (2015-04-03) 03) 03)

Synthos 2014-09-30 2021-09-30 7.0 4.000% EUR 350.00 0.04% 100.35 3.94% Ba2* 352 pb
BOS 2011-05-11 2016-05-11 5.0 6.000% EUR 250.00 -0.04% 106.09 0.39% BBB 15 pb
mBank 2012-10-12 2015-10-12 3.0 2.750% EUR 500.00 -0.05% 101.33 0.15% A -3 pb
mBank 2013-10-08 2018-10-08 5.0 2.500% CHF 200.00 0.17% 104.44 1.20% A 155 pb
mBank 2014-04-01 2019-04-01 5.0 2.375% EUR 500.00 0.16% 102.49 1.72% A 142 pb
Ciech 2012-11-28 2019-11-30 7.0 9.500% EUR 245.00 -0.17% 110.75 6.76% B1* 269 pb
Energa 2013-03-19 2020-03-19 7.0 3.250% EUR 500.00 0.05% 110.27 1.10% BBB 78 pb
PGE 2014-06-09 2019-06-09 5.0 1.625% EUR 500.00 0.03% 103.47 0.78% BBB+ 50 pb
PGNiG 2012-02-14 2017-02-14 5.0 4.000% EUR 500.00 -0.06% 105.81 0.83% Baa3* 62 pb
PKN Orlen 2014-06-30 2021-06-30 7.0 2.500% EUR 500.00 0.06% 103.79 1.85% BBB- 144 pb
PKO BP 2012-09-21 2015-12-21 3.2 2.536% CHF 500.00 0.03% 101.89 -0.15% A2 /*-* 31pb
PKO BP 2010-10-21 2015-10-21 5.0 3.733% EUR 800.00 -0.11% 101.92 0.15% A2 [*-* -12 pb
PKO BP 2011-07-07 2016-07-07 5.0 3.538% CHF 250.00 0.00% 104.35 0.05% A2 /*-* 69 pb
PKO BP 2012-09-26 2022-09-26 10.0 4.630% usb 1000.00 0.00% 106.19 3.68% A2 [*-* 190 pb
PKO BP 2014-01-23 2019-01-23 5.0 2.324% EUR 500.00 -0.08% 105.00 0.98% A2 [*-* 69 pb
Polkomtel 2012-01-26 2020-01-31 8.0 11.750% EUR 542.50 -0.42% 113.59 8.26% B2* 150 pb
Polkomtel 2012-01-26 2020-01-31 8.0 11.625% usb 500.00 0.00% 113.00 8.30% B2* 202 pb
PzU 2014-07-03 2019-07-03 5.0 1.375% EUR 500.00 -0.06% 101.92 0.91% 62 pb
TVN 2013-09-16 2020-12-15 7.3 7.375% EUR 430.00 -0.03% 112.22 4.89% B1* 159 pb
TVN 2010-11-19 2018-11-15 8.0 7.875% EUR 96.00 -0.72% 104.13 6.57% B1* 215 pb

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

Tygodniowa
Oproc. w Naroste N
A , zmiana kursu
Data bleZi?cym odsetkl Kurs zamkniecia (pkt. proc.) Tygodniowy obrét w PLNk
Spoétka Seria wykupu okresie (%) (PLN) 2.04 1.04 31.03 30.03 Sesyjny Pakietowy Razem
2C Partners 2CP0317 2017.03.17 9.50 2.08 100.1 100.1 100.1 99.3 0.75 5.0 0.0 5.0
2C Partners 2CP0316 2016.03.31 10.00 0.22 100.5 99.8 99.8 99.8 0.75 11 0.0 11
2C Partners 2CP0416 2016.04.30 10.00 1.84 100.0 100.1 100.1 100.1 0.41 15.5 0.0 15.5
2C Partners 2CP0517 2017.05.12 9.25 29.90 100.0 100.0 100.0 100.0 0.00 10.3 0.0 10.3
2C Partners 2CP0415 2015.04.30 11.50 2.11 99.8 99.8 100.1 100.1 -0.31 41 0.0 41
ABS Investment AINO717 2017.07.24 8.50 17.47 99.5 99.5 99.5 99.5 0.00 3.0 0.0 3.0
Admiral Boats ADB0415 98.0 98.0 -0.80 3.0 0.0 3.0
Admiral Boats ADMO0415 2015.04.16 9.16 21.82 98.0 98.0 98.0 99.0 -1.00 15.0 0.0 15.0
Alior Bank ALR0924 2024.09.26 4.80 1.71 100.3 101.2 101.2 101.2 -0.91 2506.6 0.0 2506.6
Amrest AMR0919 2019.09.10 4.40 119.34 101.4 100.0 100.0 100.0 1.37 2051.3 0.0 2051.3
AOW Faktoring AOWO0517 2017.05.28 6.83 0.73 101.6 101.6 101.7 101.7 -0.09 0.4 0.0 0.4
AOW Faktoring AOWO0317 2017.03.28 6.65 0.20 101.0 101.1 101.1 101.1 -0.10 10.1 0.0 10.1
BBF BBF0615 2015.06.29 11.00 3.04 99.0 99.0 100.0 98.4 0.65 61.1 0.0 61.1
BBI Development BBI0217 2017.02.07 7.99 13.57 102.0 102.0 102.0 102.0 0.00 78.5 0.0 78.5
BEST BST1018 2018.10.30 6.00 1.12 100.7 100.7 100.6 100.2 0.65 385.4 0.0 385.4
Best BST0418 2018.04.30 5.81 1.08 100.9 100.5 100.5 100.3 0.60 454.0 0.0 454.0
BEST BST0319 2019.03.10 5.11 0.41 100.3 100.1 100.5 100.0 0.15 387.5 0.0 387.5
BEST BST0320 2020.03.10 5.31 0.42 100.8 101.0 101.0 101.0 -0.21 45.7 0.0 45.7
Best BST0516 2016.05.28 6.53 0.70 100.2 100.2 100.2 101.0 -0.84 11 0.0 11
BEST BS20118 2018.01.17 6.34 1.41 101.0 101.0 100.2 100.2 0.85 20.4 0.0 20.4
Capital Park CAP0917 2017.09.23 6.96 0.31 100.2 100.0 100.0 99.8 0.37 43.6 0.0 43.6
Capital Park CAP0617 2017.06.13 7.55 2.40 100.0 100.0 99.9 99.9 0.00 96.0 0.0 96.0
Capital Park CAP1217 2017.12.23 5.95 0.26 100.0 100.0 100.0 100.0 0.00 5.4 0.0 5.4
Capital Park CAPO715 2015.07.09 7.05 1.72 100.0 100.0 100.0 100.0 -0.03 11.4 0.0 11.4
Casus Finanse CAS0515 2015.05.28 6.90 2.48 99.5 99.5 99.5 99.5 0.00 14.2 0.0 14.2
Copernicus CRS0416 2016.04.10 5.73 0.00 98.5 98.5 98.5 97.3 1.20 1.0 0.0 1.0
Cube.ITG CTG0417 2017.04.12 8.21 0.00 100.5 100.5 100.5 99.6 0.45 60.5 0.0 60.5
Czerwona Torebka CZT0416 2016.04.15 7.21 0.00 82.5 825 825 81.0 1.50 17.2 0.0 17.2
Echo Investment ECHO716 2016.07.02 4.90 1.29 101.8 101.8 101.8 101.4 0.40 5.2 0.0 5.2
Echo Investment ECHO0318 2018.03.04 4.95 0.47 102.6 102.6 102.6 102.5 0.10 537.7 0.0 537.7
Echo Investment ECHO0616 2016.06.26 5.00 1.41 101.7 101.7 101.7 101.7 0.05 19.1 0.0 19.1
ED Invest EDI1116 2016.11.16 6.95 9.71 100.0 100.0 100.0 100.0 0.00 87.8 0.0 87.8
EFM EFM0416 2016.04.29 10.10 18.54 98.0 98.0 98.0 98.5 -0.50 8.0 0.0 8.0
EFM EFM0915 2015.09.07 10.80 10.04 92.5 92.5 100.0 100.0 -7.49 9.6 0.0 9.6
EGB EGB1217 2017.12.22 8.05 23.38 102.0 97.0 97.0 97.0 5.00 2.1 0.0 2.1
Ekopaliwa Chetm EPC0716 2016.07.31 15.00 2.75 100.5 100.5 100.8 100.8 -0.55 14.2 0.0 14.2
Eurocent ERC0916 2016.09.08 9.00 0.76 100.0 100.0 100.0 97.5 2.02 85.7 0.0 85.7
Eurocent ERC0815 2015.08.30 10.00 1.01 100.8 100.5 100.2 100.2 0.65 25.8 0.0 25.8
Fast Finance FFI0916 2016.09.27 8.66 2.85 100.0 99.6 99.6 99.6 0.40 32.0 0.0 32.0
Fast Finance FFI0116 2016.01.15 9.05 20.58 99.5 100.0 100.0 99.5 0.00 4.1 0.0 4.1
Fast Finance FFI1116 2016.11.15 9.03 35.63 99.0 99.4 99.4 99.4 -0.50 339 0.0 339
Ferratum Capital Poland ~ FRR0517 2017.05.23 8.55 31.86 102.3 102.3 102.3 102.3 0.00 107.4 0.0 107.4
Ferratum Capital Poland ~ FRR0615 2015.06.18 8.55 26.00 100.0 100.0 100.0 100.0 0.00 13.3 0.0 13.3
FKD FKD0615 2015.06.13 10.00 31.78 91.0 91.0 91.1 88.6 5.50 43.0 0.0 43.0
FKD FKD0516 2016.05.09 9.50 39.56 90.5 90.5 90.0 90.0 -3.00 17.9 0.0 17.9
Getin Noble GNB0221 2021.02.15 4.95 6.92 95.5 95.5 95.5 95.5 1.50 291.1 0.0 291.1
Getin Noble GNB1019 2019.10.21 5.57 25.94 99.0 99.0 99.0 99.0 1.49 1.0 0.0 1.0
Getin Noble GNB0620 2020.06.05 5.05 17.16 97.1 97.1 97.2 97.2 0.83 12.8 0.0 12.8
Getin Noble GNB0320 2020.03.30 4.76 1.17 96.5 96.5 96.5 97.0 0.50 21.3 0.0 21.3
Getin Noble GNB0218 2018.02.23 5.65 6.81 99.9 99.9 100.1 100.1 0.40 363.4 0.0 363.4
Getin Noble GNB0321 2021.03.12 4.66 3.45 95.9 95.0 95.9 95.9 0.40 103.1 0.0 103.1
Getin Noble GNB0418 2018.04.27 5.53 24.70 99.5 99.9 99.5 99.1 0.35 84.5 0.0 84.5
Getin Noble GNB1119 2019.11.18 5.48 21.32 98.8 98.8 98.8 98.4 0.35 1.0 0.0 1.0
Getin Noble GNB0420 2020.04.27 5.08 22.69 96.3 96.0 96.0 96.0 0.30 105.2 0.0 105.2
Getin Noble GNB1219 2019.12.23 5.50 16.12 97.5 98.7 98.8 98.3 0.20 192.9 0.0 192.9
Getin Noble GNB0819 2019.08.27 5.37 5.88 98.8 98.0 98.8 98.7 0.10 66.4 0.0 66.4
Getin Noble GNB0817 2017.08.10 5.43 847.97 100.0 100.0 100.0 100.0 0.00 503.7 0.0 503.7
Getin Noble GNB0220 2020.02.28 4.92 5.39 96.1 96.1 96.1 96.5 0.00 38.7 0.0 38.7
Getin Noble GNB0820 2020.08.28 4.81 4.88 96.0 96.5 96.0 96.0 0.00 8.7 0.0 8.7
Getin Noble GNB0917 2017.09.01 5.27 5.35 99.0 99.0 99.0 99.2 -0.20 49.7 0.0 49.7
Getin Noble GNB0720 2020.07.10 5.05 11.90 97.0 97.0 97.0 97.2 -0.22 218.9 0.0 218.9
Getin Noble GNB0421 2021.04.07 5.23 0.13 96.0 95.4 96.5 96.5 -0.50 335 0.0 335
Getin Noble GNF0618 2018.06.14 5.60 17.49 99.5 99.5 99.5 99.0 -0.50 12.1 0.0 12.1
Getin Noble GNB1220 2020.12.21 4.80 14.47 96.0 96.0 96.0 96.0 -0.50 7.8 0.0 7.8
Getin Noble GNB0318 2018.03.23 5.21 2.28 99.0 99.0 100.0 100.2 -1.19 168.2 0.0 168.2
Getin Noble GNB1017 2017.10.17 5.49 26.02 98.0 98.0 100.2 100.2 -2.24 111.4 0.0 111.4
Ghelamco GHE0619 2019.06.16 5.55 1.61 99.5 99.4 98.7 98.7 0.79 7.0 0.0 7.0
Ghelamco GHE0418 2018.04.25 6.49 29.52 101.7 101.7 101.5 101.5 0.20 12.6 0.0 12.6
Ghelamco GHE0118 2018.01.29 7.00 132.33 101.0 101.0 101.6 101.6 -0.55 10.2 0.0 10.2
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Catalyst: Podsumowanie tygodnia.

Tygodniowa
Oproc. w Naroste N
A , zmiana kursu
Data bleZi?cym odsetkl Kurs zamkniecia (pkt. proc.) Tygodniowy obrét w PLNk

Spoétka Seria wykupu okresie (%) (PLN) 2.04 1.04 31.03 30.03 Sesyjny Pakietowy Razem
Ghelamco GHE0718 2018.07.11 7.05 168.04 100.0 100.4 101.0 101.0 -0.95 1076.0 0.0 1076.0
Gino Rossi GRI0616 2016.06.26 8.05 22.72 102.7 102.4 102.4 102.4 0.35 11 0.0 11
GPW GPWO0117 2017.01.02 3.22 0.86 101.2 101.2 101.2 101.0 0.40 306.4 0.0 306.4
Granit-Color GRA0816 2016.08.08 9.50 13.82 104.0 104.0 104.0 101.5 2.50 1.0 0.0 1.0
Grupa Emmerson GEMO0715 2015.07.10 12.00 28.93 92.5 925 925 925 0.00 2.9 0.0 2.9
Hussar HGR0517 2017.05.17 8.50 11.88 99.1 98.6 98.6 98.6 0.55 5.0 0.0 5.0
Invista INV1215 2015.12.21 7.95 3.70 100.0 100.0 100.0 100.0 0.01 9.0 0.0 9.0
Invista INV0615 2015.06.18 8.75 5.21 98.5 98.5 98.5 98.5 -0.01 31.7 0.0 31.7
IVOPOL V00616 2016.06.26 9.00 3.21 99.3 99.3 99.3 100.0 -0.77 3.0 0.0 3.0
Kancelaria Medius KMEO416 2016.04.17 9.00 19.97 101.5 100.0 100.0 100.0 1.49 1.0 0.0 1.0
Kerdos Group KRS0516 2016.05.31 8.00 0.86 100.5 99.1 99.1 99.1 1.40 15.2 0.0 15.2
Kerdos Group KRS0316 2016.03.31 8.00 0.17 100.6 100.6 100.6 100.4 0.18 7.7 0.0 7.7
Kerdos Group KRS1217 2017.12.15 8.00 1.75 100.0 0.00 48.1 0.0 48.1
Kleba Invest KINO615 2015.06.30 10.00 0.22 98.0 98.0 98.8 98.8 -0.77 37.4 0.0 37.4
Klon KLN1115 2015.11.18 7.44 1.00 100.7 100.7 100.7 100.5 0.20 3.1 0.0 3.1
Kredyt Inkaso KR20116 2016.01.02 7.45 19.59 101.0 101.0 101.0 101.0 -0.35 4.1 0.0 4.1
Kruk KRU1217 2017.12.06 5.81 0.54 104.5 104.5 104.4 103.0 1.49 10.8 0.0 10.8
Kruk KRUO517 2017.05.20 6.12 7.88 105.2 105.2 105.2 104.2 1.00 15.8 0.0 15.8
Kruk KRU0317 2017.03.07 6.41 5.62 105.0 104.6 104.6 104.6 0.99 346.8 0.0 346.8
Kruk KRU1216 2016.12.06 6.41 5.80 105.0 105.0 105.0 104.5 0.99 315 0.0 315
Kruk KR31220 2020.12.03 5.16 5.09 102.8 102.8 102.0 102.8 0.00 72.1 0.0 72.1
Kruk KRU1220 2020.12.03 5.16 5.09 102.0 102.0 102.3 102.5 -0.50 19.5 0.0 19.5
Kruk KRU1018 2018.10.03 6.56 0.84 105.0 109.5 109.5 109.5 -4.49 3.2 0.0 3.2
Leasing-Experts LEX0916 2016.09.17 9.00 5.42 99.0 99.0 99.0 98.6 0.40 2.0 0.0 2.0
Leasing-Experts LEX0616 2016.06.05 9.10 8.48 93.0 93.0 93.0 93.0 0.00 2.8 0.0 2.8
Lokum Deweloper LKD1017 2017.10.17 6.01 28.65 100.0 99.5 99.5 99.5 0.48 3.1 0.0 3.1
LZMO LZM1116 2016.11.22 8.75 11.03 94.0 94.0 94.0 94.0 -0.48 133 0.0 133
M.W. Trade MWDO0316 2016.03.28 6.08 0.18 100.5 100.5 99.5 100.0 0.50 70.1 0.0 70.1
M.W. Trade MWTO0316 2016.03.19 6.06 0.33 100.3 100.3 100.3 100.3 0.10 67.4 0.0 67.4
M.W. Trade MWT1115 2015.11.06 6.34 2.66 99.9 99.8 99.8 99.8 0.03 30.7 0.0 30.7
mBank MBK1223 2023.12.20 4.30 1,284.11 102.7 101.0 101.0 101.0 1.70 1143.8 0.0 1143.8
mBank MBK1223 2023.12.20 4.30 1,284.11 103.0 103.0 103.0 102.5 0.60 519.3 0.0 519.3
MCI Management MCI1216 2016.12.19 6.55 19.74 101.8 101.8 101.8 102.0 -0.19 15.6 0.0 15.6
Mera MERO0616 2016.06.27 6.90 2.46 100.5 100.5 100.5 100.5 0.00 28.2 0.0 28.2
Meritum Bank MRT0421 2021.04.29 7.77 342.73 103.8 103.8 103.8 103.8 -0.33 21.4 0.0 21.4
MEXPOL MPLO316 2016.03.31 9.00 1.97 97.7 97.7 97.7 99.2 -1.50 3.9 0.0 3.9
Mikrokasa MKRO615 2015.06.23 10.00 4.38 100.0 100.0 99.1 99.1 0.65 25.0 0.0 25.0
Mikrokasa MKR1116 2016.11.27 9.20 10.33 100.0 99.6 99.6 99.5 0.52 42.2 0.0 42.2
Mikrokasa MKR1115 2015.11.08 9.27 14.98 99.0 99.0 99.0 99.0 -0.05 12.0 0.0 12.0
Mikrokasa MKR0916 2016.09.12 9.50 7.29 100.3 100.3 100.3 100.3 -0.20 4.0 0.0 4.0
Mirbud MRB0717 2017.07.03 7.05 1.83 100.1 100.0 100.0 100.0 0.36 30.4 0.0 30.4
Multimedia Polska MMP0520 2020.05.10 5.19 2,118.66 100.0 100.0 100.1 100.1 -0.09 1021.1 0.0 1021.1
Murapol MUR1116 2016.11.14 7.66 1.11 100.8 100.8 100.3 100.3 0.45 5.1 0.0 5.1
Murapol MURO0515 2015.05.16 7.18 1.00 99.8 99.8 99.8 99.5 0.30 0.6 0.0 0.6
Novavis NVV1217 2017.12.18 8.00 24.33 105.0 105.0 105.0 105.0 0.00 15.0 0.0 15.0
OT Logistics 0TS1118 2018.11.20 5.93 22.58 102.0 102.0 102.0 102.0 -0.02 25.0 0.0 25.0
PCC Consumer Products KOS1117 2017.11.05 6.00 104 101.2 101.2 100.6 100.6 0.62 15 0.0 15
Kosmet

Egscnfztnsumer Products  KOS0516  2016.05.05 6.80 117 1007 1007 1007  100.6 0.10 54 0.0 54
PCC Rokita PCR0O517 2017.05.28 6.80 0.75 104.3 104.3 104.3 103.8 0.50 21.4 0.0 21.4
PCC Rokita PCRO419 2019.04.17 5.50 1.24 103.0 103.0 103.0 102.6 0.43 10.8 0.0 10.8
PCC Rokita PCR0416 2016.04.15 7.50 0.00 103.4 103.4 103.4 103.4 0.01 0.4 0.0 0.4
PCC Rokita PCRO615 2015.06.18 8.30 0.50 101.4 101.4 101.4 101.4 -0.07 1.4 0.0 1.4
PCC Rokita PCR1019 2019.10.15 5.50 0.00 102.2 102.0 102.0 102.8 -0.45 8.1 0.0 8.1
PCz PCz0117 2017.01.31 9.50 2.08 97.5 97.4 97.5 96.5 1.90 32.0 0.0 32.0
PCz PCzZ0916 2016.09.30 9.50 2.08 97.5 97.7 97.7 96.7 0.82 47.6 0.0 47.6
PCz PCz1117 2017.11.30 9.40 2.06 96.4 96.4 96.4 95.6 0.81 25.1 0.0 25.1
PCz PCz1015 2015.10.31 11.00 241 99.6 99.6 100.0 98.8 0.80 168.6 0.0 168.6
PCz PCZ0615 2015.06.30 7.65 1.68 99.9 99.9 99.9 99.0 0.53 9.9 0.0 9.9
PCz PCz0416 2016.04.15 10.00 2.19 97.2 98.0 98.0 98.0 0.24 165.6 0.0 165.6
PCz PCz0617 2017.06.30 9.40 2.06 96.5 96.5 97.0 96.5 0.00 10.7 0.0 10.7
PKN Orlen PKNO0219 2019.02.27 3.41 373.70 103.2 101.7 101.7 101.7 1.49 1864.2 0.0 1864.2
PKN Orlen PKNO420 2020.04.09 5.00 0.00 106.9 106.9 106.9 106.9 1.28 46.3 541.0 587.3
PKN Orlen PKN1117 2017.11.06 3.34 1.40 101.3 101.6 101.6 101.5 0.51 30.9 0.0 30.9
PKN Orlen PKNO418 2018.04.02 2.96 0.05 100.9 100.7 100.8 100.9 0.39 976.6 0.0 976.6
PKN Orlen PK11117 2017.11.14 3.32 1.32 100.9 101.2 101.2 101.2 0.38 44.0 0.0 44.0
PKN Orlen PKNO517 2017.05.28 3.55 1.27 101.6 101.6 101.6 101.6 -0.01 30.9 0.0 30.9
PKN Orlen PKNO0617 2017.06.03 3.55 1.23 101.2 101.7 1014 1014 -0.20 75.1 0.0 75.1
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Catalyst: Podsumowanie tygodnia.

Tygodniowa
Oproc. w Naroste .
A , zmiana kursu
Data bleZi?cym odsetkl Kurs zamkniecia (pkt. proc.) Tygodniowy obrét w PLNk
Spoétka Seria wykupu okresie (%) (PLN) 2.04 1.04 31.03 30.03 Sesyjny Pakietowy Razem
Polbrand PBDO116 2016.01.04 11.00 0.12 98.2 98.5 98.4 98.5 -0.28 283 0.0 283
Polbrand PBD0616 2016.06.09 9.00 0.74 97.0 97.0 99.6 98.5 -1.50 31.0 0.0 31.0
Polkap SFK1215 2015.12.23 7.95 3.05 95.5 94.1 94.2 94.2 0.55 17.1 0.0 17.1
Polnord PND0217 2017.02.11 6.33 9.71 99.7 99.7 99.7 100.5 -0.80 43.2 0.0 43.2
Pragma Faktoring PRF1216 2016.12.19 6.15 3.54 101.3 101.2 101.0 100.9 0.55 2057.4 0.0 2057.4
Pragma Inkaso PRI1117 2017.11.14 6.46 9.56 101.4 1014 1014 100.7 0.73 51 0.0 5.1
Pragma Inwestycje PIN1016 2016.10.10 7.21 0.00 101.4 101.4 101.0 100.2 1.20 11.2 0.0 11.2
Préchnik PRC1215 2015.12.04 6.55 22.43 95.0 95.0 95.0 97.1 -3.99 26.8 0.0 26.8
PTI PTI1115 2015.11.08 6.95 14.47 90.5 92.5 89.2 89.5 5.51 27.4 0.0 27.4
PTI PTI0615 2015.06.22 8.05 24.26 93.0 95.0 95.0 95.0 0.10 28.0 0.0 28.0
Rank Progress RNK0616 2016.06.14 7.55 23.58 95.0 95.0 96.0 94.5 0.50 2.9 0.0 2.9
Raport RAP0815 2015.08.13 7.15 1.06 100.2 100.0 100.0 100.0 -0.25 57.1 0.0 57.1
REGIS RGS0717 2017.07.29 7.01 13.25 99.5 100.0 100.0 100.0 -0.50 18.2 0.0 18.2
Reiffeisen RBP1117 2017.11.19 3.33 12.86 100.2 100.2 100.2 100.2 0.23 1014.5 0.0 1014.5
Robinson Europe RBS1017 2017.10.17 9.06 20.35 97.2 97.2 97.2 98.6 -2.80 10.0 0.0 10.0
Robyg ROB0616 2016.06.23 6.55 19.02 103.2 103.2 103.2 102.1 1.10 108.0 0.0 108.0
Robyg ROG0218 2018.02.26 5.86 0.66 103.9 103.9 103.9 103.9 -0.01 10.2 0.0 10.2
Robyg ROB0615 2015.06.20 5.85 1.75 99.8 99.8 100.7 100.7 -0.90 12.7 0.0 12.7
Ronson RONO0518 2018.05.20 5.54 2.11 101.0 100.5 100.5 100.5 0.50 2.6 0.0 2.6
Ronson RON0617 2017.06.14 5.80 18.27 102.5 102.5 102.1 102.0 0.49 530.2 0.0 530.2
SAF SAF1115 2015.11.15 9.00 1.28 96.0 96.0 96.0 98.0 -2.00 1.4 0.0 1.4
SMS Kredyt SMS0716 2016.07.29 9.83 18.85 94.5 94.5 92.2 92.2 0.00 10.6 0.0 10.6
SMT SMT0917 2017.09.28 6.41 1.76 100.0 100.0 100.0 100.3 -0.80 260.3 1001.0 1261.3
Sygnity SGN1217 2017.12.19 4.65 140.14 100.0 100.0 100.0 100.0 0.00 0.0 1553.0 1553.0
Unidevelopment UNDO0317 2017.03.07 6.79 5.95 101.0 101.0 101.0 101.0 0.00 7.1 0.0 7.1
Uniserv-Piecbud PCB1015 2015.10.02 8.16 0.13 98.6 98.8 98.9 98.6 -0.35 85.6 0.0 85.6
Vantage VTG0816 2016.08.09 7.48 1.19 100.3 100.3 100.2 100.2 -0.30 122.7 0.0 122.7
VIG VIGO515 2015.05.08 12.00 19.40 80.0 80.0 80.0 80.0 0.00 6.5 0.0 6.5
Voxel VOX0716 2016.07.31 6.99 13.02 98.6 98.6 98.6 99.0 -0.45 57.9 0.0 57.9
WDB Brok. Ubezp. WDB0915 2015.09.25 9.00 0.35 99.4 99.0 99.0 99.5 0.30 37.2 0.0 37.2
Wind Mobile WMO00317  2017.03.19 7.55 0.41 102.0 102.0 102.0 101.8 0.50 20.4 0.0 20.4
Wratislavia-BIO WRA1116 2016.11.21 7.54 28.51 100.0 100.0 100.0 100.0 0.50 1.0 0.0 1.0
Zrédto: GPW Catalyst, obliczenia DI Investors RAZEM: 23,163.1 3,095.0 26,258.1
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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
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 wtasng strategie inwestycyjna oraz swoja pozycje prawng, podatkowg oraz finansowa. Nikt z DI Investors oraz jego pracownikéw nie ponosibedzie odpowiedzialnosciny za
podjecie jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej na podstawie niniejszej publikacji.

DI Investors jest autorem tego dokumentu. DI Investors nie gwarantuje, ze podjat jakiekolwiek kroki w celu zapewnienia, ze papiery wartosciowe, o ktérych mowa w niniejszym raporcie, s3 odpowiednie dla
danego inwestora. DI Investors nie bedzie traktowat odbiorcéw niniejszego raportu jako swoich klientéw ze wzgledu na fakt otrzymania przez nich tego raportu. Inwestycje oraz ustugi przedstawione lub
zawarte w niniejszym dokumencie mogg nie by¢ wtasciwe dla konkretnego inwestora i zaleca sie konsultacje u niezaleznego doradcy inwestycyjnego w przypadku pojawienia si¢ watpliwosci dotyczacych
wspomnianych inwestycji badz ustug inwestycyjnych. Niniejszy materiat nie stanowi porady inwestycyjnej, prawnej, ksiegowej lub podatkowej, lub oswiadczenia, ze dowolna inwestycja lub strategia jest
odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora, lub ze w inny sposéb stanowi 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 sktadaniawykonania zlecer ztozonych na podstawie decyzji podjetych po zapoznaniu sie z trescig niniejszego dokumentu.

Niniejszy dokument nie stanowi ani oferty ani zaproszenia do subskrypcji lub nabyciazakupu dowolnych instrumentéw finansowych i nie powinien byc¢ traktowany jako oferta sprzedazy lub zakupu papieréw
wartosciowych. Ten dokument ten 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, ktdre rozpowszechniaja ten dokument powinny mie¢ Swiadomos¢ koniecznosci stosowania sig do takich ograniczen.

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

DI Investors wskazuje, ze na cene instrumentéw finansowych ma wptyw wiele réznych czynnikéw, ktére sg lub nie mogg by¢ zalezne od emitenta i jego wynikdw 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 EMISYINEGO, MEMORANDUM LUB INNYCH
DOKUMENTOW | MATERIALOW, KTORE SA OGOLNIE PUBLIKOWANE NA PODSTAWIE POLSKIEGO PRAWA.

Wszelkie znaki towarowe, oznaczenia i loga zawarte w niniejszym dokumencie stanowia wtasnos¢ znaki towarowe, oznaczenia lub loga DI Investors lub podmiotdw powigzanych i sg chronione prawami
autorskimi.

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

Wszelkie materiaty zaprezentowane w tym raporcie, s chronione prawami autorskimi DI Investors, chyba ze zastrzezono inaczej. Zaden z materiatéw, ich tres¢ lub kopia nie moga by¢ zmieniane w jakikolwiek
sposdb, przekazywane, kopiowane lub dystrybutowane, bez wczesniejszej pisemnej zgody DI Investors.

Copyright © 2015 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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