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Informacje ze Spotek

o  Atal - Spdtka opublikowata wyniki za 3Q18:

m PLN 3Q18 kons. vs. kons. r/r k/k
Przychody 240,5 203,5 18,2% 56%  -28,6%
EBIT 52,5 50,7 3,6% -4,2%  -42,4%
zysk netto j.d. 40,8 38,3 6,7% -3,2% -40,7%
marza EBIT 21,8%  25,0% -3,14 -2,24 -5,20
marza netto 17,0% 18,9% -1,90 -1,55 -3,45
o Asseco Poland - 1. Spdtka opublikowata wyniki za 3Q18:

m PLN 3Q18 kons. vs. kons. r/r* k/k
Przychody 2218,0 2223,0 -0,2%  78,7% -4,0%
EBITDA 301,3 288,3 4,5%  74,5% -4,7%
EBIT 187,6 178,0 54%  60,1% -8,0%
zysk netto j.d.** 78,0 69,5 12,2% -73,0% -11,4%
marza EBITDA 13,6% 13,0% 0,56 -0,33 -0,09
marza EBIT 8,5% 8,0% 0,44 -0,98 -0,37
marza netto 3,5% 3,1% 0,39 -19,73 -0,29

* dane uwzgledniajg konsolidacje wynikéw Formula Systems tylko za lipiec 2017 roku
w sierpniu 2017 roku Asseco Poland sprzedato 20% akcji izraelskiej spotki,
a w pazdzierniku odzyskato nad nig kontrole, dzieki porozumieniu z drugim
akcjonariuszem, prezes Formula Systems, Guyem Bernsteinem.
** w IIT kw. 2017 roku Asseco Poland odnotowato 324,3m PLN zysku na sprzedazy
akcji Formula Systems oraz dokonato odpiséw "reorganizacyjnych" (m.in. ze wzgledu
na sytuacje rosyjskiej spotki R-Style) o tgcznej wartosci 84,6m PLN.

2. Portfel zamdwien Grupy Asseco na 2018 rok ma obecnie wartos¢ 8 786m PLN.

o British Automotive Holding — Zarzad British Automotive Holding zdecydowat
warunkowo wyptaci¢ akcjonariuszom zaliczke w wysokos$ci 0,26 PLN na akcje na
poczet przysztej dywidendy za 2018 rok. Zaliczka dywidendowa zostanie
wyptacona w dwéch transzach, po 0,13 PLN na akcje.

o Echo Investment - Spdtka rozpoczyna sprzedaz 249 mieszkan w II etapie
osiedla Reset na warszawskim Mokotowie.

« Energa - 1. taczne przychody grupy Energa z rynku mocy w latach 2021-2025
moga wynie$¢ 797m PLN, w tym 703m PLN stanowi¢ moga przychody
przypadajace na jednostki modernizowane (z umowa mocowg na 5 lat) oraz 94m
PLN stanowi¢ moga przychody przypadajgce na jednostki istniejace i jednostki
redukcji zapotrzebowania (z umowg mocowg na 1 rok). 2. Energa Wytwarzanie
podpisata umowe na budowe hali, w ktdrej bedzie zamontowany i eksploatowany
hybrydowy bateryjny magazyn energii elektrycznej - poinformowata Energa w
komunikacie prasowym. Harmonogram projektu przewiduje
magazynu w drugiej potowie 2019 roku.

uruchomienie

o Enea - taczne przychody grupy kapitatowej Enea w wyniku aukcji gtéwnej rynku
mocy na 2021 rok wyniosg okoto 880m PLN $redniorocznie.
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e Gino Rossi — Spotka OTCF odstgpita od negocjacji z Gino Rossi ws. zakupu 100% akcji Simple Creative Products.

o« Herkules — 1. Walne zgromadzenie Herkulesa zdecydowato o zmianie statutu poprzez dodanie postanowien
dotyczacych upowaznienia zarzadu do wyptaty akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na
koniec roku obrotowego - podata spdtka w uchwatach po WZ. 2. Walne zgromadzenie Herkulesa upowaznito zarzad
do nabycia 10,71% akcji wtasnych za maksymalnie 19,6m PLN, w celu ich umorzenia.

o« Inter Cars - Grupa Inter Cars chce w 2019 roku skoncentrowa¢ sie na poprawie rentownosci. Wzrost
przysztorocznych przychoddw grupy ponizej 10% jest akceptowalny, gdyz nadal gwarantuje zwyzke wartosci firmy -
poinformowat Piotr Zamora, cztonek zarzadu Inter Cars.

e LPP - 1. LPP uwaza, ze utrzymanie w 2019 roku podobnych marz r/r jest celem ambitnym, ale mozliwym do
zrealizowania. Koszty wzrosng, ale dynamika powinna by¢ nizsza niz w tym roku — poinformowat wiceprezes grupy
Przemystaw Lutkiewicz. 2. Spoétka spodziewa sie w przysztosci raczej jednocyfrowych, a nie dwucyfrowych wzrostow
sprzedazy LFL — poinformowat wiceprezes Przemystaw Lutkiewicz. 3. Grupa LPP bedzie chciata w 2019 roku
zwiekszy¢ sprzedaz w tempie dwucyfrowym - poinformowat wiceprezes Przemystaw Lutkiewicz.

o Medicalgorithmics — Spdtka opublikowata wyniki za 3Q18:

m PLN 3Q18 kons. vs. kons. r/r k/k
Przychody 48,8 46,4 5,1% -3,0% -0,8%
EBITDA 6,4 8,0 -19,7%  -62,6% -3,0%
EBIT 3,5 51 -31,4%  -75,2% -7,9%
zysk netto j.d. 1,9 3,0 -39,0% -78,1% -22,9%
marza EBITDA 13,1% 17,2% -4,06 -20,86 -0,30
marza EBIT 7,2% 11,0% -3,83 -20,84 -0,55
marza netto 3,8% 6,6% -2,77 -13,01 -1,09

e Neuca - Spoétka otrzymata od Naczelnika Kujawsko-Pomorskiego Urzedu Celno-Skarbowego w Toruniu decyzje
okreslajgcg zobowigzania z tytutu podatku dochodowego za 2012 rok w kwocie wyzszej od zadeklarowanej, o
wartos¢ 7,7m PLN plus odsetki.

« Polimex-Mostostal — Polimex-Mostostal i Mostostal Siedlce otrzymaty pozew wzajemny od spdtki Mostostal,
warszawskiego dewelopera, w sprawie naruszania praw ochronnych znakéw towarowych. Warto$¢ przedmiotu sporu
to 96,9m PLN.

e PGNiG - Skonsolidowany zysk netto PGNiG w 3Q18 wzrdst do 554m PLN z 367m PLN rok temu, zgodnie z
wczesniejszymi szacunkami. Zgodne z zapowiedziami sg tez inne pozycje wynikdw PGNiG.

e« PKN Orlen / Elektrobudowa — PKN Orlen domaga sie od Elektrobudowy zaptaty kar umownych w wysokosci 29m
PLN w zwigzku z realizacjg kontraktu na projektowanie, dostawy oraz budowe w systemie pod klucz Instalacji
Metatezy w Zaktadzie Produkcyjnym Orlenu w Ptocku.

e Polnord / PHN - Polnord podpisat z Polskim Holdingiem Nieruchomosci list intencyjny w sprawie sprzedazy dwoch
warszawskich budynkéw biurowych "Betheone" oraz Befree" w ramach projektu "Wilanéw Office Park".

« Pekao - Diugoterminowa strategia dywidendowa Banku Pekao SA zaktada, ze na dywidende trafia¢ bedzie ponad
50% zysku, a reszta przeznaczana bedzie na rozwdj - poinformowat bank we wtorkowej prezentacji dla inwestordéw.

o Ronson Development — Spdtka rusza ze sprzedazg 56 mieszkan w ramach II etapu osiedla Miasto Marina we
Wroctawiu.
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o Ten Square Games — Spotka opublikowata wyniki za 3Q18:

m PLN 3Q18 kons. vs. kons. r/r k/k
Przychody 35,4 35,2 0,6% 420,7% 48,2%
EBITDA* 13,0 14,7 -11,8% 364,3% 46,1%
EBIT 12,8 14,6 -12,0% 374,8% 100,3%
zysk netto j.d. 10,3 12,0 -14,3%  366,4% 36,8%
marza EBITDA 36,7% 41,8% -5,14 -4,46 -0,53
marza EBIT 36,2% 41,4% -5,17 -3,50 9,43
marza netto 29,0% 34,0% -5,02 -3,38 -2,41

*wyliczenia PAP Biznes

o« Tauron — Spodtka szacuje, ze przychody grupy wynikajace z aukcji mocy w 2021 roku wyniosg 642,25m PLN.
W latach 2022-2025 przychody z tego tytutu majg wynies¢ 539,92m PLN rocznie, w latach 2026-2035 majg wynies¢
185,69m PLN rocznie, a w latach 2036-2037 1,12m PLN rocznie.

o Wielton — Marza EBITDA Wieltonu, ktéra po trzech kwartatach 2018 roku wyniosta 7%, moze by¢ w 2019 roku pod
presja w zwigzku z przejeciem brytyjskiego producenta Lawrence David. Realizacja strategii osiggniecia 8%
rentownosci EBITDA w 2020 jest aktualna - wynika z wypowiedzi prezesa spoétki, Mariusza Golca.

Transakcje

¢ MW Trade - Fundusz Quercus Absolute Return FIZ zmniejszyt zaangazowanie w akcjonariacie MW Trade ponizej
5% i ma obecnie 415 202 akcje spotki, co stanowi 4,95% kapitatu zaktadowego i tyle samo gtoséw na walnym
zgromadzeniu.

e« Unimot - Podmiot blisko zwigzany z prezesem zarzadu nabyt tgcznie 5 000 akcji po cenie w przedziale 7,02-7,60
PLN za akcje.

Makro

e GUS - Wzrost produkcji przemystowej w pazdzierniku +7,4% r/r (oczekiwania: +6,7% r/r, we wrzesniu: +2,8%
r/r).

e GUS - Wzrost produkcji budowlano-montazowej w pazdzierniku +22,4% r/r (oczekiwania: +19,5% r/r, we
wrzesniu: +16,4% r/r).

e GUS - Inflacja cen produkcji sprzedanej przemystu w pazdzierniku +3,2% r/r (oczekiwania: +3,0% r/r, we
wrzesniu: +2,9% r/r).

Kalendarium Spoétek

e« AB - Publikacja raportu za I kwartat roku obrotowego 2018/2019.

e Adiuvo — Publikacja raportu za III kwartat 2018 roku.

e Alta - Publikacja raportu za III kwartat 2018 roku.

e Archicom - Publikacja raportu za III kwartat 2018 roku.

o Ciech — Publikacja skonsolidowanego raportu za III kwartat 2018 roku.
¢ Grodno — Wyptata dywidendy 0,12 PLN na akcje.

e InPro — Publikacja raportu za III kwartat 2018 roku.

e« J.W. Construction — Publikacja raportu za III kwartat 2018 roku.
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o ML System - Publikacja raportu za III kwartat 2018 roku.

e Monnari - Publikacja raportu za III kwartat 2018 roku.

e PGNIG - Publikacja raportu za III kwartat 2018 roku.

e PHN - Publikacja raportu za III kwartat 2018 roku.

¢ PMPG - Publikacja raportu za III kwartat 2018 roku.

o Sfinks — Publikacja raportu za III kwartat 2018 roku.

e« Torpol — Publikacja raportu za III kwartat 2018 roku.

« Tower Investments — Publikacja raportu za III kwartat 2018 roku.
e Vivid games — Publikacja raportu za III kwartat 2018 roku.

e YOLO - Zakonczenie zapisow na sprzedaz akcji po 2,35 PLN za akcje w wezwaniu ogtoszonym przez Black Onyx
Investments Limited.

Wezwania i skupy akcji

e Prime Car Management — PKO Leasing wezwato do sprzedazy 11 908 840 akcji Prime Car Management,
stanowigcych 100% akcji, po 11,38 PLN za akcje. Zapisy odbeda sie od 3 stycznia do 15 lutego 2019 roku.

e Yolo - Black Onyx Investments wezwat do sprzedazy 1,99m akcji spdtki Yolo, oferujagc po 2,35 PLN za papier.
Zapisy rozpoczng sie 30 pazdziernika i zakonczg 21 listopada.

o Berling — Berling wraz z dwiema spdtkami zaleznymi oraz gtdwnym akcjonariuszem grupy, firmg DAO, wzywajg 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.
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Wskazniki Spoétek (1)
Cliz C/WK EV/EBITDA

Spétka Kurs 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
BOGDANKA 57 18.0 11.9 11.6 0.6 0.6 0.6 3.6 3.1 2.9
BUDIMEX 115.00 12.2 15.8 12.8 3.9 4.5 4.0 35 6.1 4.4
EL EKTROBUDOWA 30.10 -3.2 13.9 12.4 0.4 0.4 0.4 -0.9 2.2 3.0
TRAKCJA PRKil 3.26 -17.8 39.7 11.5 0.2 0.2 0.2 7.0 55 4.4
ENEA 10.25 4.6 43 45 0.3 0.3 0.3 4.9 4.7 4.7
ENERGA 8.72 4.8 4.7 4.7 0.4 0.3 0.3 3.7 3.7 4.0
EUROCASH 17.29 215 189 16.6 25 2.4 2.2 7.4 7.4 6.8
GRUPA AZOTY 28 115 9.5 11.1 0.4 0.4 0.4 4.9 55 6.7
INTERCARS 183.4 9.2 8.0 7.0 14 1.2 1.0 8.0 7.0 6.2
JSW 75.22 5.8 14.1 10.6 11 1.0 0.9 3.0 4.7 3.9
KETY 320.00 11.2 111 9.9 2.2 2.0 1.8 8.1 7.8 7.1
KGHM 88.82 7.7 7.9 9.3 0.9 0.8 0.8 35 35 3.7
LPP 7560 28.2 22.0 18.0 5.0 4.4 3.8 154 12.7 10.7
NEUCA 231.00 12.3 11.9 10.9 15 1.4 1.3 7.5 7.3 6.5
CCccC 174.1 18.9 16.5 14.1 52 4.2 34 7.2 6.8 6.3
ORANGE POL SKA 4.57 -43.8 67.4 25.3 0.6 0.6 0.6 4.6 4.3 4.1
CYFROWY POLSAT 21.24 111 104 9.8 1.0 1.0 0.9 6.3 5.9 5.6
ORBIS 64.60 12.3 12.8 11.5 1.3 1.2 11 5.2 6.1 55
PGE 11.27 7.0 7.0 6.6 0.4 0.4 0.4 5.0 5.0 4.6
PGNIG 6.06 9.3 9.2 10.1 0.9 0.9 0.8 4.7 45 4.3
PKP CARGO 39.45 7.8 6.2 5.9 0.5 0.5 0.4 3.3 3.1 2.9
PKN 101.1 8.4 9.5 7.8 1.2 1.1 1.0 51 5.4 4.5
LOTOS 73.04 8.8 9.9 6.5 11 1.0 0.9 5.4 5.9 4.0
TAURON 2.06 2.3 2.8 25 0.2 0.2 0.2 3.8 4.4 3.9
Zrédto: DMBH
Wskazniki Spotek (2)

Ciz CIWK ROE

Spotka Kurs 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 019 2020
BANK MILLENNIUM 9.3 15.3 15.6 12.6 1.4 1.2 1.1 9% 8% 9%
m BANK 395 14.9 13.2 11.0 11 1.0 1.0 9% 8% 9%
SANTANDER BP 341.8 16.6 14.1 10.9 1.4 1.3 1.2 10% 9% 12%
ING BSK 182.00 16.4 15.4 12.9 1.9 1.7 1.6 12% 12% 13%
ALIOR BANK 51.70 8.6 8.6 6.8 1.0 0.9 0.8 12% 11% 12%
PEKAO 102.2 12.4 11.0 8.6 1.2 1.2 1.1 9% 11% 13%
PKO BP 389 13.3 12.1 10.0 1.2 1.2 11 10% 10% 11%
BGZ BNPP 47.8 na na na na na na na na na
GETIN NOBLE BANK 0.21 -2.5 34 13 0.1 0.1 0.1 -2% 2% 4%
GETIN HOLDING 0.1 1.4 0.7 0.6 0.0 0.0 0.0 2% 5% 5%
PZU 40.40 12.2 115 11.2 2.3 2.2 2.1 19% 19% 19%
GPW 34.30 7.8 11.8 12.0 1.6 1.6 15 22% 13% 13%
OPEN FINANCE 0.24 1.5 1.3 15 0.1 0.0 0.0 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, ktorych biuletyn zostat sporzgdzony. 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 wlasnych potrzeb i nie mogg by¢ kopiowane w jakiejkolwiek
formie ani przekazywane osobom trzecim.

Informacje zawarte w biuletynie nie mogg byé rozpowszechniane na terenie USA ani w zadnej innej jurysdykcji, w ktérej takie
rozpowszechnianie bytoby sprzeczne z prawem. Biuletyn nie jest przeznaczony dla os6b 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 pozagieldowym, nabywac lub zbywaé papiery wartosciowe spétek wchodzacych w skfad 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 wechodzacych w sktad klas aktywow 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 szczegolnosci 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 s3g
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 sporzgdzany 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 dotyczgce
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 sporzgdzenia materiatu.
Dodatkowych informacji udziela Biuro Analiz DMBH.

Nadzér nad dziatalnoscig DMBH sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

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




