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Informacje ze Spotek

Altus TFI - 1. Raiffeisen TFI rozwigzuje od 2 listopada umowy o zarzadzanie
przez Altus TFI portfelem inwestycyjnym FWR Selektywny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety oraz portfelami inwestycyjnymi subfunduszy wydzielonych w ramach
Raiffeisen Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy. 2. Altus
TFI, ktory ma 62,18% akcji Centrum Finansowego, rozwaza mozliwos$¢ zbycia
czesci lub catosci pakietu.

AmRest — Grupa sfinalizowata zakup 100% udziatdw w sieci restauracji Sushi
Shop Group. Cena nabycia szacowana jest na ok. 164m EUR. Wczesniej spotka
zapowiadata, ze cena wyniesie 240m EUR, ale zostanie skorygowana o saldo
gotowki i zadtuzenia.

Asbis — Spoétka podwyzszyta prognozy wynikow za 2018 rok i oczekuje zysku
netto w przedziale 11,5-13m USD oraz przychodow pomiedzy 2,1mld USD a
2,2mld USD.

Bytom - Spotka spodziewa sie odreagowania w pazdziernikowych wynikach, po
stabym wrzesniu. Szacuje, ze w catym 2018 roku mozliwe jest przekroczenie
200m PLN sprzedazy — poinformowat prezes Bytomia Michat Wéjcik.

Bytom / Vistula - 1. Akcjonariusze Bytomia wyrazili zgode na potaczenie spotki
z Vistula Group. 2. Akcjonariusze Vistula Group wyrazili zgode na potaczenie ze
spotkg Bytom. 3. Przedstawiciele spdtek informujg, ze teraz priorytetem bedzie
integracja i szukanie synergii. W kolejnym kroku mozliwe sg akwizycje.

GPW - 1. Inicjatywy strategiczne podejmowane przez gietde wymagajg i beda
wymagac¢ w kolejnych latach naktadéw inwestycyjnych, dlatego GPW nie chce
pozbywac¢ sie duzej gotéwki, ktdra jest w jej posiadaniu - poinformowat prezes
Marek Dietl. Do potowy 2019 roku spdtka przedstawi petng liste planowanych
dziatan. 2. GPW prowadzi rozmowy z trzema podmiotami zainteresowanymi
uruchomieniem funduszy ETF (exchange trade fund) na bazie wspdlnego indeksu
gietd $rodkowoeuropejskich - poinformowat prezes gietdy Marek Dietl. Dodat, ze
taki indeks mdgtby powstac w przysztym roku.

Grupa Azoty - Szacunkowa strata netto grupy w III kwartale 2018 roku
wyniosta 116,8m PLN wobec 18m PLN straty prognozowanych w konsensusie PAP
Biznes.

Herkules - Value FIZ z wydzielonym Subfunduszem 1 zgtosit Zzadanie
umieszczenia w porzadku obrad NWZ spdétki zwotanego na 20 listopada
upowaznienia zarzadu do nabycia do 10,71% akcji wtasnych za maksymalnie
19,6m PLN, w celu ich umorzenia.

Hyperion — NWZ zdecydowato o rozwigzaniu spotki i postawieniu jej w stan
likwidacji - wynika z uchwat podjetych na NWZ spétki.

Kernel - 1. Agencja S&P podtrzymata diugoterminowy rating Kernela na
poziomie "B" z perspektywa stabilng. 2. Kernel Holding znalazt sie na liscie firm,
ktore zostaty objete przez Rosje sankcjami - poinformowata agencja Bloomberg.
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KGHM - W perspektywie potrocznej, rocznej, ceny miedzi moga wroci¢ do poziomu ok. 7 tys. USD za tone -
powiedziat prezes KGHM Marcin Chludzinski. Jego zdaniem dobra koniunktura na rynku miedzi powinna utrzymac sie
przez 5-10 lat.

LC Corp — Spoétka zawarta 29 czerwca z miedzynarodowymi firmami list intencyjny w sprawie sprzedazy czterech
biurowcéw tgcznie za 275m EUR.

Lotos — Grupa szacuje, ze petne planowane efekty ekonomiczno—finansowe, wynikajgce z eksploatacji wszystkich
instalacji projektu EFRA bedg w petni widoczne w skonsolidowanych wynikach nie wczeéniej niz w czwartym
kwartale 2019 roku.

Miraculum - 1. Akcjonariusze podczas walnego zgromadzenia zdecydowali o dalszym istnieniu spétki. 2. Zarzad
zdecydowat o emisji miliona akcji serii T4 w ramach kapitatu docelowego, z ceng emisyjng 1,50 PLN za sztuke.
Emisja odbedzie sie z wytgczeniem prawa poboru.

Orbis — Spdtka nie zawrze z Cube w uzgodnionym terminie 31 pazdziernika przyrzeczonej umowy sprzedazy hotelu
"ibis budget Torun" i dodatkowej nieruchomosci za 11m PLN netto.

PZU - Agencja S&P Global Ratings podtrzymata rating PZU na poziomie "A-" z perspektywa stabilna.
Qumak - Zarzad ztozyt w sadzie rejonowym w Warszawie wniosek o ogtoszenie upadtosci.

Santander BP - 1. Bank planuje, ze w listopadzie dojdzie jednoczesnie do integracji prawnej i operacyjnej z
Deutsche Bankiem Polska. W 2019 roku koszty przejmowania tych aktywéw wyniosg okoto 100m PLN -
poinformowali przedstawiciele banku. 2. Santander Bank Polska podtrzymuje, ze w 2019 roku chce wyptacic¢
dywidende, bedzie dazyt do jej maksymalizacji — poinformowat prezes banku Michat Gajewski. 3. Bank nie wyklucza,
ze w 2019 roku wyjdzie na rynek z kolejng emisjg euroobligacji — poinformowat Maciej Reluga, wiceprezes. 4.
Santander BP ocenia, ze obserwowany w II i III kwartale spadek marzy odsetkowej netto byt czasowy i IV kwartat
powinien przynies¢ jej wzrost - poinformowat Michat Gajewski, prezes banku.

Vistula - 1. Akcjonariusze wyrazili zgode na zmiany w statucie, w tym na zmiane nazwy spoétki na VRG. 2. Vistula
ocenia, ze pazdziernik byt dla niej trudny, a wyniki miesieczne moga okazac sie stabsze od zaktadanych. Dynamika
wzrostu przychodéw powinna jednak by¢ dodatnia - poinformowat prezes Grzegorz Pilch.

Work Service — Spétka podpisata z Remango Investments przyrzeczong umowe sprzedazy akcji Exact Systems za
139,76m PLN.

Transakcje

Gino Rossi — Trigon TFI zmniejszyt zaangazowanie w spotce i ma 2 287 194 akcji, co stanowi 4,54% udziatu w
kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtosow.

Vantage Development — Podmiot blisko zwigzany z RN spotki sprzedat 3 749 000 akcji po cenie 4,80 PLN za akcje.

Makro

GUS - Wstepna inflacja CPI w pazdzierniku +1,7% r/r (oczekiwania: +1,8% r/r, we wrzesniu: 1,9% r/r).

Kalendarium Makro

Markit Economics — Indeks PMI dla przemystu w pazdzierniku (oczekiwania: 50,1 pkt., we wrzesniu 50,5 pkt.).
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Kalendarium Spotek

Berling — NWZA.

Grodno — Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,12 PLN na akcje.

Wezwania i skupy akcji

Yolo — Black Onyx Investments wezwat do sprzedazy 1,99m akcji spotki Yolo, oferujac po 2,35 PLN za
papier. Zapisy rozpoczna sie 30 pazdziernika i zakoncza 21 listopada.

Berling — Berling wraz z dwiema spdtkami zaleznymi oraz gtdwnym akcjonariuszem grupy, firmg DAO, wzywaja do
sprzedazy 6,78m akcji spotki, stanowigcych 38,6% kapitatu zaktadowego. Cena akcji w wezwaniu to 3,7 PLN. Zapisy
na akcje w wezwaniu rozpoczng sie 26 pazdziernika i zakonczg 26 listopada.

Ferrum — Fundusz Inwestycji Polskich Przedsiebiorstw FIZAN wzywa do sprzedazy 9 425 151 akcji Ferrum,
stanowigcych 16,28% kapitatu zaktadowego spdtki, oferujgc po 4,39 PLN za sztuke. Przyjmowanie zapisow ma
rozpoczgc sie 23 pazdziernika 2018 i potrwac do 6 listopada 2018.
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Wskazniki Spoétek (1)
Cliz C/WK EV/EBITDA

Spétka Kurs 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
BOGDANKA 53.8 17.0 11.3 11.0 0.6 0.6 0.6 34 2.9 2.7
BUDIMEX 124.00 13.1 17.1 13.8 4.2 4.9 4.3 4.0 6.9 5.1
EL EKTROBUDOWA 36.50 -3.9 16.9 15.0 0.5 0.5 0.5 -1.7 3.2 4.0
TRAKCJA PRKil 3.06 -16.7 37.3 10.8 0.2 0.2 0.2 6.7 5.3 4.2
ENEA 8.04 3.6 34 35 0.3 0.2 0.2 4.6 4.3 4.4
ENERGA 7.8 4.3 4.2 4.2 0.3 0.3 0.3 35 3.6 3.8
EUROCASH 20.44 25.4 22.4 19.7 3.0 2.8 2.6 8.5 8.4 7.7
GRUPA AZOTY 259 10.6 8.8 10.2 0.4 0.4 0.3 4.6 5.3 6.5
INTERCARS 240 12.1 10.5 9.2 1.8 15 1.3 9.7 8.6 7.6
JSW 74 5.7 13.9 10.5 11 1.0 0.9 3.0 4.6 3.8
KETY 341.00 11.9 11.8 10.6 2.3 2.1 2.0 8.5 8.2 7.4
KGHM 86.88 75 7.7 9.0 0.9 0.8 0.8 35 3.4 3.6
LPP 7850 29.2 229 18.7 52 4.6 4.0 16.0 13.2 111
NEUCA 230.00 12.3 11.8 10.8 1.5 1.4 1.3 7.5 7.2 6.5
CCccC 167 18.1 15.8 135 4.9 4.0 33 6.9 6.5 6.0
ORANGE POL SKA 4.34 -41.6 64.0 24.0 0.5 0.5 0.5 45 4.2 4.0
CYFROWY POLSAT 221 115 10.8 10.2 11 1.0 1.0 6.5 6.1 5.7
ORBIS 67.40 12.9 11.8 10.5 1.3 1.2 1.2 5.4 6.1 5.4
PGE 10.51 6.5 6.5 6.1 0.4 0.4 0.4 4.9 4.8 4.5
PGNIG 6.26 9.6 9.5 10.4 1.0 0.9 0.8 4.9 4.7 45
PKP CARGO 40.2 7.9 6.3 6.0 0.5 0.5 0.4 3.3 3.1 3.0
PKN 92.24 7.6 8.6 7.1 1.1 1.0 0.9 4.7 5.0 4.1
LOTOS 69.28 8.4 9.4 6.2 11 1.0 0.9 5.2 5.7 3.8
TAURON 1.78 2.0 2.4 2.1 0.2 0.1 0.1 3.7 4.2 3.8
Zrédto: DMBH
Wskazniki Spotek (2)

Ciz CIWK ROE

Spotka Kurs 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 019 2020
BANK MILLENNIUM 8.83 15.0 14.6 11.8 13 1.2 1.1 9% 9% 10%
m BANK 374 14.1 125 10.4 1.0 1.0 0.9 9% 8% 9%
SANTANDER BP 340.4 16.5 14.0 10.8 1.4 1.3 1.2 10% 9% 12%
ING BSK 163.00 14.7 13.8 11.6 17 15 1.4 12% 12% 13%
ALIOR BANK 57.75 9.6 9.6 7.6 11 1.0 0.9 12% 11% 12%
PEKAO 104.7 12.7 11.3 8.8 1.2 1.2 1.1 9% 11% 13%
PKO BP 39.93 13.6 124 10.3 1.3 1.2 11 10% 10% 11%
BGZ BNPP 46.9 na na na na na na na na na
GETIN NOBLE BANK 0.54 -6.5 8.9 34 0.1 0.1 0.1 -2% 2% 4%
GETIN HOLDING 0.25 3.6 1.8 14 0.1 0.1 0.1 2% 5% 5%
PZU 39.18 11.8 111 10.8 2.2 2.1 2.0 19% 19% 19%
GPW 38.65 114 11.0 10.6 1.9 1.8 1.6 17% 17% 16%
OPEN FINANCE 0.45 2.7 2.5 2.8 0.1 0.1 0.1 3% 4% 3%

Zrédto: DMBH
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Informacja Dodatkowa
PRZED PRZYSTAPIENIEM PRZEZ PANSTWA DO LEKTURY BIULETYNU DMBH INFORMUJE, ZE:

Niniejszy biuletyn zostat sporzgdzony przez Dom Maklerski Banku Handlowego S.A. (zwany dalej DMBH). Sporzadzanie i
udostepnianie biuletynu nie stanowi dziatalnosci maklerskiej w rozumieniu art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi i jest wykonywane w ramach dziatalnosci poza maklerskie;j.

Biuletyn zostat przygotowany na podstawie dostepnych i wiarygodnych danych z zastrzezeniem, ze DMBH nie jest uprawniony do
oceny wiarygodnosci lub rzetelnosci danych, na podstawie, ktérych biuletyn zostat sporzadzony. W zwigzku z przyjetymi zasadami
sporzgadzania powyzszego materiatu, informacje w nim zawarte podawane sg w formie przetworzonej oraz uproszczonej przez DMBH,
dlatego tez mogg mie¢ charakter niepetny oraz skondensowany w stosunku do materiatéw zrédtowych.

Informacje zawarte w biuletynie mogg by¢ wykorzystywane wytgcznie dla wiasnych potrzeb i nie mogg by¢ kopiowane w jakiejkolwiek
formie ani przekazywane osobom trzecim.

Informacje zawarte w biuletynie nie moga by¢ rozpowszechniane na terenie USA ani w zadnej innej jurysdykcji, w ktorej takie
rozpowszechnianie bytoby sprzeczne z prawem. Biuletyn nie jest przeznaczony dla oséb posiadajgcych state miejsce zamieszkania w
USA (US citizens).

DMBH informuje, ze w zwigzku z wykonywaniem biezgcej dziatalnosci operacyjnej moze dziata¢ jako dealer / animator / organizator
spotki na rynku gietdowym lub pozagietdowym, nabywa¢ lub zbywac¢ papiery warto$ciowe spétek wchodzgcych w sktad klas aktywow
wymienianych w wydawanych przez siebie materiatach oraz wykonywac inne czynnosci w zakresie dziatalnosci maklerskiej w stosunku
do tych spoétek. Powyzsze zastrzezenie stosuje sie odpowiednio do podmiotéw, w stosunku, do ktérych DMBH jest w jakimkolwiek
stosunku zaleznosci a pracownicy tych podmiotéw tgcznie z DMBH mogg piastowaé stanowiska kierownicze lub inne majace wptyw na
dziatalnos¢ spoétek wechodzgcych w sktad klas aktywoéw ujetych w materiatach.

Opinie oraz wnioski zawarte w niniejszym biuletynie wazne sg na dzien jego ukazania sie, a DMBH zastrzega sobie prawo ich zmiany
bez uprzedzenia.

Informacje podane w biuletynie DMBH nie uwzgledniajg polityki inwestycyjnej, pozycji finansowej ani potrzeb specyficznego odbiorcy,
dlatego tez mogg nie odpowiadaé, w kontekscie podejmowanych decyzji inwestycyjnych wszystkim inwestorom korzystajacym z
materiatbw DMBH. Biuletyn DMBH nie powinien stanowi¢ jedynego zrédta podjecia decyzji inwestycyjnej przez inwestora.

Inwestor podejmujgc decyzje o zakupie lub sprzedazy papieréw wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych powinien wzig¢
pod uwage fakt wystepowania ryzyka, ktére wigze sie z podjeciem decyzji inwestycyjnej, a w szczegoélnosci mozliwos¢ zmiany ceny
instrumentow finansowych bedgcych przedmiotem tej decyzji wbrew oczekiwaniom inwestora i w zwigzku z tym nie uzyskania
zatozonych przez inwestora zyskéw, a nawet utraty zainwestowanego kapitatu.

O ile nie jest to wyraznie okreslone w tresci prospektu emisyjnego, warunkéw emisji lub innego dokumentu informacyjnego,
instrumenty finansowe nabyte przez Klienta za posrednictwem DMBH nie majg charakteru depozytu bankowego, nie sg gwarantowane
lub zabezpieczane przez DMBH lub Bank Handlowy w Warszawie S.A ani zaden z podmiotéw z grupy Citi jak réwniez nie sa
gwarantowane lub zabezpieczane przez Skarb Panstwa lub inne instytucje panstwowe; nie sg takze zobowigzaniem tych podmiotow
wzgledem Klienta.

Inwestor powinien dazy¢ do dywersyfikacji polegajgcej na odpowiednim zréznicowaniu portfela instrumentéw finansowych celem
zmniejszenia globalnego poziomu ryzyka.

Niniejszy materiat zostat wydany jedynie w celach informacyjnych i nie jest oferta ani zachetg do dokonywania transakcji kupna lub
sprzedazy papieréw wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych,. Biuletyn nie stanowi analizy inwestycyjnej, analizy
finansowej ani innej rekomendacji o charakterze ogélnym dotyczacej transakcji w zakresie instrumentéw finansowych, o ktérych mowa
w art. 69 ust. 4 pkt 6 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi. Biuletyn nie jest sporzadzany w ramach
ustugi doradztwa inwestycyjnego i nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej. Biuletyn nie stanowi rekomendacji w rozumieniu
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace
instrumentow finansowych, ich emitentéw lub wystawcow.

Inwestor ponosi odpowiedzialno$¢ za wyniki decyzji inwestycyjnych podjetych w oparciu o informacje zawarte w niniejszym materiale.
Wyniki inwestycyjne osiggniete przez inwestora w przesziosci z wykorzystaniem materiatéw przygotowywanych przez DMBH nie moga
stanowi¢ gwarancji ani podstawy twierdzenia, ze zostang powtérzone w przysztosci.
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Autor niniejszego opracowania zaswiadcza, ze informacje w nim przedstawione doktadnie odzwierciedlajg jego wtasne opinie, oraz ze
nie otrzymat zadnego wynagrodzenia od emitentéw, bezposrednio lub posrednio, za wystawienie tych informaciji.

Niniejszy materiat odzwierciedla opinie i wiedze jego autoréw na dzien sporzadzenia materiatu.
Dodatkowych informacji udziela Biuro Analiz DMBH.

Nadzér nad dziatalno$cig DMBH sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Dom Maklerski Banku Handlowego S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Senatorskiej 16, zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego przez Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000002963, NIP: 526-10-05-097, wysoko$¢ kapitatu zaktadowego wynosi 70 950 000,00 zitotych;
kapitat zostat w petni optacony.




