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Informacje ze Spoétek

e Asseco Poland, Infovide Matrix — Asseco otrzymata od UOKIiK-u zgode na
przejecie Infovide Matrix.

e Asseco SEE — Spétka opublikowata wyniki za |1l kwartat:

3Q15 konsensus vs konsensus 3Q14 rir
Przychody 127.1 130.8 -3% 115.1 10%
EBITDA 225 21.3 6% 18.1 24%
EBIT 14.7 13.9 6% 11.9 23%
Zysk netto 12.7 11.2 13% 9.3 37%

e Bank Millennium — Joao Bras Jorge, prezes banku powiedziat, ze sg mate
szanse na to by bank wyptacit dywidende z zysku netto za 2015 rok. Jednakze

prezes uwaza, ze dzieki silnej pozycji kapitatowej banku, nie bedzie potrzebny
przeprowadzenia emisji akcji.

e Budimex — Spotka podpisata kontrakt na budowe instalacji reaktora
wielkomorowego dla PKN Orlen o wartosci 27,5 min PLN.

e Hawe — Spoétka podpisata list intencyjny z Central Fund of Immovables w
sprawie pozyskania finansowania na sptate zadtuzenia.

e JSW - Spodtka otrzymata od Silesian Coal oferte sfinansowania inwestycji oraz
modernizacji KWK “Krupinski”.

e Kernel — Zarzad rekomenduje dywidende w wysokosci 0,25 USD na akcje
(0,95 PLN na akcje, stopa dywidendy 1,7%).

e Orange Polska — Spdtka opublikowata wyniki za Il kwartat:

3Q15 Kons. vs. Kons. Citi vs Citi 3Q14 rir
Przychody 2,971 2,948 1% 2,932 1% 3,046 -2%
EBITDA 938 939 0% 937 0% 1,036 -9%
EBIT 212 215 -1% 207 2% 277 -23%
Zysk netto 110 107 3% 109 1% 140 -21%

W latach 2016-17 spotka planuje przeznaczyé na inwestycje w rozwdj sieci

internetu mobilnego LTE 220 min PLN. Spétka zamierza wyptaci¢ dywidende w
wysokosci 0,25 PLN na akcje oraz chce, aby wskaznik dtug netto/EBITDA nie
przekroczyt poziomu 2,2x w przysztym roku.
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Analityk

1D IM  YTD
WIG 51183  -0.5% -0.6% -0.5%
WIG20 2106 -05% -33% -9.1%
mWIG40 3758 -09% 24% 7.9%
SWIGS0 13501  03% 17% 11.5%
RYNKI WSCHODZACE

D IM  YTD
MSCI 1225  00% 15% 50%
BUX 21549 -05% 15% 29.5%
RTS 857  -21% 59% 84%
ISE 79765  -0.9% 5.1% -6.9%

1D IM  YTD
DJIA 17160  -03% 4.0% -3.7%
S&P500 2019 -06% 26% -1.9%
NASDAQ 4840  -08% 02% 2.2%
DAX 10238  09% 29% 44%
FTSE100 6348  01% 39% -3.3%
CAC40 4695  05% 24% 9.9%

RYNEK PIENIEZNY | WALUTOWY

WIBOR O/N
WIBOR 1M
WIBOR 1Y
Stopa REPO

1.58% USDPLN 3.7837
1.67% EURPLN 4.2903
1.84% CHFPLN 3.9426
1.509% EURUSD 1.1339

Biuro Analiz DMBH



Biuletyn dzienny
22 pazdziernika 2015

e PKN Orlen — Spétka opublikowata wyniki za Il kwartat:

3Q15 Kons. vs. Kons. Citi vs Citi 3Q14 rir
Przychody 23,468 22,743 3% 21,673 8% 29,160 -20%
EBITDA 1,625 1,964 -17% 2,239 -27% 1,461 11%
EBIT 1,156 1,516 -24% 1,781 -35% 1,001 15%
Zysk netto 795 1,055 -25% 1,149 -31% 538 48%

EBITDA skorygowana o efekt LIFO wyniosta 1,49 mld PLN (wobec oczekiwan na poziomie 1,65 mid PLN). EBITDA
wg. segmentow: downstream 1,21 mld PLN (1,1 mld PLN rok wczes$niej), detal 544 min PLN (+103 min PLN r/r),
wydobycie 10 min PLN (52 min PLN rok wczesniej).

e PKO BP - Zbigniew JagieHto, prezes banku oczekuje, ze wyniki Il potowy roku powinny by¢ lepsze od tych
zaraportowanych w | potowie 2015 roku (1,35 mid PLN, -18,6% r/r).

e Sektor bankowy — Wojciech Kwasniak, szef nadzoru bankowego w KNF powiedziat, ze KNF planuje do konhca
tygodnia wysta¢ do bankow z ekspozycja na walutowe kredyty hipoteczne informacje w zakresie dodatkowych
buforéw kapitatowych (bedzie to 10-15 bankdéw). Banki otrzymajg indywidualne zalecenia w zakresie buforéw
kapitatowych i termin, do ktérego muszg sie zastosowac¢ do nowych wytycznych.

o Stalprodukt — NWZA w dn. 17 listopada podejmie decyzje o skupie do 1,075 min akcji za nie wiecej niz 270 min
PLN.

Transakcje
o Krakchemia — Jerzy Mazgaj (Cztonek Rady Nadzorczej) nabyt 151.227 akcji po 4-4.11 PLN za udziat.
e Cl Games — Quercus TFIl zmniejszyto swdj udziat z 5,06% do 4,95%.

e Oponeo — Cztonek Rady Nadzorczej nabyt 9.552 akcji po 22,71 PLN za udziat.

Kalendarium Spétek

e Browar Gontyniec — NWZA w sprawie wyrazenia zgody na potgczenie spotek Browar Gontyniec S.A. i Browar
Konstancin S.A. oraz zmiany statutu.

e Buwog — Wyptata dywidendy (0,69 EUR na akcje).

o Fota — NWZA w sprawie dalszego istnienia spotki, wobec przestanek wynikajgcych z art. 397 kodeksu spoétek
handlowych.

e Gremi Media — NWZA w sprawie przeznaczenia zysku netto za rok obrotowy 2012, uchylenia uchwat nr 30 i nr 31
ZWZ z 6 lipca 2015 r., zmian w sktadzie rady nadzorczej, ustalenia wynagrodzenia dla rady nadzorczej oraz zmiany
statutu.

e Marvipol — NWZA w sprawie zmian statutu, wyrazenia zgody na zawarcie uméw o zarzgdzanie w rozumieniu art. 7
§ 1 Kodeksu spétek handlowych, przewidujgcych zarzadzanie przez Marvipol S.A. swoimi spétkami zaleznymi
prowadzgcymi dziatalno$¢ w branzy motoryzacyjne;j.

o Pfleiderer Grajewo — NWZA w sprawie upowaznienia do nabywania akcji wkasnych.

e Votum — Wyptata zaliczki na poczet dywidendy (0,32 PLN na akcje).
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Kalendarium Makro

GUS — Biezgcy wskaznik ufnosci konsumenckiej w pazdzierniku (-9,9 we wrze$niu).

GUS — Wyprzedzajgcy wskaznik ufnosci konsumenckiej w pazdzierniku (-15,3 we wrzes$niu).
GUS - Koniunktura gospodarcza w budownictwie — pazdziernik (-5 we wrzes$niu).

GUS - Koniunktura gospodarcza w handle detalicznym — pazdziernik (+4 we wrzesniu).
GUS — Koniunktura gospodarcza w przemysle — pazdziernik (+3 we wrzesniu).

GUS — Koniunktura gospodarcza w ustugach — pazdziernik.

NBP — Publikacja protokotu z pazdziernikowego posiedzenia RPP.

Wezwania

Hutmen — Grupa Boryszew ogtosita wezwanie do sprzedazy 4.033.208 akcji (15,76% gtosow na WZA),
oferowana cena 5 PLN za udzial. Wzywajacy zamierza osiaggna¢ 100% gtloséw na WZA. Zapisy potrwaja od 22
pazdziernika do 20 listopada.

Infovide Matrix — Asseco Poland ogtosit wezwanie do sprzedazy 12.476.705 akcji (100% gtoséw na WZA),
oferowana cena 6,01 PLN za udziat. Gtoéwni akcjonariusze Infovide Matrix (kontrolujgcy tgcznie 70,01% gtosow)
zobowigzali sie do zbycia swoich akcji. Zapisy potrwajg od 13 pazdziernika do 12 listopada.

Pani Teresa Medica — Sigvaris Holding ogtosit wezwanie do sprzedazy 2.408.077 akcji (100% gtoséw na
WZA), oferowana cena 15,45 PLN za udzial. Intencjg wzywajacego jest wycofanie akcji spotki z obrotu na
GPW. Zapisy potrwaja od 30 wrzesnia do 27 listopada.

Torpol — Projekt 03 (spoétka zalezna od Marvipolu) ogtosita wezwanie do sprzedazy 7,58 min akcji (33% gtoséw na
WZA), oferowana cena 11,79 PLN za udziat. Zapisy potrwajg od 6 do 20 listopada.
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Wskazniki Spotek (1)

ciz CIWK EV/EBITDA

Spotka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
BOGDANKA 575 7.2 11.1 13.8 0.8 0.8 0.7 34 4.3 4.5
BUDIMEX 210.20 321 29.8 21.7 10.7 10.6 9.4 16.2 16.9 12.7
ELECTRICA 11.66 11.3 11.6 12.4 0.7 0.7 0.7 4.4 3.3 3.7
ENEA 13.41 6.5 7.8 8.4 0.5 0.5 0.5 3.8 5.4 6.1
ENERGA 16.82 7.1 8.2 9.5 0.8 0.8 0.8 4.7 5.4 5.8
EUROCASH 48 37.1 34.1 23.8 6.6 6.1 52 17.6 16.5 13.3
FARMACOL 62.80 16.4 14.5 13.8 1.3 1.2 11 9.6 9.3 8.2
GRUPA AZOTY 92.48 39.5 19.3 21.0 1.6 15 14 13.2 9.1 9.2
INTERCARS 2379 19.1 16.9 15.0 3.2 2.7 2.3 14.3 13.3 12.0
JSW 12.65 -2.3 -1.3 -1.7 0.2 0.2 0.3 6.2 31.0 11.6
KETY 271.15 15.1 13.0 13.7 21 2.0 1.9 9.0 8.8 8.8
KGHM 91.58 7.5 9.8 17.7 0.7 0.7 0.7 2.7 3.0 3.9
LPP 7549 28.5 355 24.4 8.4 7.0 5.8 17.6 18.8 14.2
NEUCA 335.00 26.9 17.3 15.0 33 2.8 2.4 16.0 111 9.7
CCC 173 15.7 29.6 222 7.0 6.2 5.3 23.3 18.6 14.8
ORANGE POL SKA 7.29 17.9 29.7 35.7 0.8 0.8 0.8 34 4.0 45
ORBIS 58.00 30.0 20.6 19.1 1.4 13 1.3 11.5 8.7 8.8
PELION 62.21 16.5 12.7 12.4 11 11 1.0 7.7 9.0 8.7
PGE 13.82 7.1 7.4 7.9 0.6 0.6 0.5 3.9 4.7 5.2
PGNIG 6.76 14.1 12.4 14.7 13 1.2 1.2 7.2 6.0 6.5
PKP CARGO 65 11.2 18.5 9.4 0.9 0.8 0.8 6.1 4.6 4.4
PKN 63.33 -4.7 6.2 7.6 1.4 1.2 11 -13.4 4.9 5.3
LOTOS 28.9 -2.1 5.4 10.6 0.5 0.6 0.6 -9.9 5.2 6.5
TAURON 3.14 4.7 5.1 7.4 0.3 0.3 0.3 4.0 45 53
ZEPAK 12.95 8.0 148 5.9 0.2 0.2 0.2 4.4 5.5 5.1
Zrédto: DMBH
Wskazniki Spétek (2)

Ciz CIWK ROE

Spétka Kurs 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 015 2016
BANK MILLENNIUM 6.47 12.1 12.6 11.7 1.4 1.2 1.1 12% 10% 10%
m BANK 387.3 12.7 15.4 13.6 15 14 1.2 12% 11% 9%
BZ WBK 314.7 15.8 16.1 15.5 1.9 1.6 1.6 13% 13% 10%
ING BSK 129.00 16.1 15.5 14.7 1.6 17 1.6 11% 11% 11%
ALIOR BANK 82.35 17.5 17.5 13.6 1.9 1.7 15 12% 11% 12%
PEKAO 156.9 15.2 17.3 16.4 1.7 1.8 1.8 11% 10% 11%
PKO BP 30.8 11.8 14.1 11.6 1.4 13 11 12% 9% 12%
GETIN NOBLE BANK 0.94 6.9 10.2 7.1 0.5 0.5 0.4 7% 5% 6%
GETIN HOLDING 1.66 7.0 7.5 4.9 0.6 0.6 0.5 9% 8% 11%
PZU 379.40 113 14.2 131 25 25 2.6 23% 18% 20%
GPW 39.85 14.9 15.0 13.0 24 24 2.3 17% 16% 18%
OPEN FINANCE 3.93 7.2 10.3 7.7 0.5 0.5 0.4 7% 5% 6%

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 dziatalno$ci 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
sporzadzania powyzszego materiatu, informacje w nim zawarte podawane sg w formie przetworzonej oraz uproszczonej przez D MBH
dlatego tez moga mie¢ charakter niepetny oraz skondensowany w stosunku do materiatéw zrédtowych.

Informacje zawarte w biuletynie mogg by¢ wykorzystywane wytacznie dla wlasnych potrzeb i nie moga 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 ktérej takie
rozpowszechnianie bytoby sprzeczne z prawem. Biuletyn nie jest przeznaczony dla oséb posiadajgcych state miejsce zamies zkania w
USA (US citizens).

DMBH informuje, ze w zwigzku z wykonywaniem biezgcej dziatalno$ci operacyjnej moze dziata¢ jako dealer / animator / organizator
spotki na rynku gietdowym lub pozagietdowym, nabywac lub zbywac¢ papiery wartosciowe spétek wchodzacych w sktad klas aktywow
wymienianych w wydawanych przez siebie materiatach oraz wykonywac inne czynnosci w zakresie dziatalnosci maklerskiej w stosunku
do tych spotek. Powyzsze zastrzezenie stosuje sie odpowiednio do podmiotéw, w stosunku, do ktérych DMBH jest w jakimkolwiek
stosunku zalezno$ci a pracownicy tych podmiotow tgcznie z DMBH moga piastowaé stanowiska kierownicze lub inne majgce wptyw na
dziatalnos¢ spotek 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 mogag nie odpowiadac¢, w kontekscie podejmowanych decyzji inwestycyjnych wszystkim inwestorom korzystajgcym z
materiatbw DMBH. Biuletyn DMBH nie powinien stanowi¢ jedynego Zrodta podjecia decyzji inwestycyjnej przez inwestora.

Inwestor podejmujac decyzje o zakupie lub sprzedazy papieréw warto$ciowych lub innych instrumentéw finansowych powinien wzigé
pod uwage fakt wystepowania ryzyka, ktére wigze sie z podjeciem decyzji inwestycyjnej, a w szczegdlnosci mozliwo$é zmiany ceny
instrumentéw finansowych bedacych 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 sg
gwarantowane lub zabezpieczane przez Skarb Panstwa lub inne instytucje panstwowe; nie sg takze zobowigzaniem tych podmiotéw
wzgledem Klienta.

Inwestor powinien dazyé 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 ofertg ani zachetag 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 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 osiagniete przez inwestora w przeszitosci z wykorzystaniem materiatéw przygotowywanych przez DMBH nie moga
stanowi¢ gwarancji ani podstawy twierdzenia, ze zostang powtorzone 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 informacji.

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, zareje strowany w rejestrze przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego przez Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XI| Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000002963, NIP: 526-10-05-097, wysoko$¢ kapitatu zaktadowego wynosi 70 950 000,00 ziotych;
kapitat zostat w petni optacony.




