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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 70 1900
Indeks Zmiana 1D 1M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 1730 | -0.24% -3.5% -16.3% 482/125 60
WIG30 2002 U -011%  2.7%  -124%  684/178 1850
mWIG40 4059 I 0.09% 3.0% 13.5% 257/67 50
sWIG80 14288 11 0.13% 0.5% 9.0% 33/8 1800
WIG 47495 I 0.37% -0.9% -4.7% 803/209 10
WIGBANKI 6097 11 0.07% -2.8% -7.4% 209/54 1750
30
Glowne indeksy swiatowe 1700
1D 1m 3M 1Y 20
Dow Jones 18143 || -1.07%  -1.40% 1.19% 11.41%
S&P500 2151 U -093%  -091%  2.49% 12.04% 10 1650
NASDAQ 5269 || -0.93% 1.07% 8.81% 14.05%
DAX 10406 U -031%  -1.77% 7.49% 7.71% 0 1600
RTSI$ 0998 I 2.34% 5.04% 7.24% 26.39% 2222 gggggeeeeeeeeeee
~ ~ ~o~ ~ ~ ~ o O © © © © © © (=2 (=2 (=2 (=2 (=2 (=2
XU100 77077 U -077%  1.46%  0.34% 3.87% Te S FI2gJgR-TISISEgEFETIEF ]
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D m 3Mm 1Y 3Mm 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 48410 11 0.48% 4.9% 0.1% -2.6% Polska 1.61% 1.60% 1.74% 2.32% 2.86%
Ropa (USD/bbl) 489 U -077% 4.2% -3.3% -10.9% Wegry 0.54% 0.60% 0.90% 1.78% 2.82%
Wegiel koks.(USD/t) 2108 1 213% 60.2% 129.9% 160.9% Niemcy -0.76% -0.67% -0.69% -0.60% -0.15%
Zioto (USD/OZ) 13239 I 0.15% 1.2% 0.6% 18.7% USA 0.25% 0.60% 0.73% 1.12% 1.56%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1™ 3M 1Y 1D 1M % obrotéow  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 38362 U -0.01% -2.0% -2.8% 1.0% PzU 24.69 1 1.52% -10.7% 8.3% 39/10
EUR/PLN 43033 | -0.06% -1.5% -1.5% 1.3% Pekao 127.00 1 0.55% -3.2% 7.7% 3719
EUR/USD 11217 | -0.05% 0.5% 1.3% 0.3% KGHM 7420 ) 1.31% 1.3% 6.2% 2917
USD/HUF 275.09 1 0.01% -0.9% -3.3% -2.0% PKO BP 2638 | -0.49% 0.7% 4.8% 23/6
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
Action Skonsolidowane wyniki pétroczne Lotos 28.80 I 5.07% Cyfrowy Polsat 2500 | -1.69%
Kopex Skonsolidowane wyniki potroczne PGE 1048 I 2.34% Asseco Poland 55.15 U -1.59%

Enea Plan redukcji kosztéw o 700 min PLN do 2015 r.

Otmuchéw Rezygnacja prezesa

Budimex Podpisanie umowy na budowe nowej elektrocieptowni w Wilnie - Lot1
Orbis Przedwstepna umowa sprzedazy hotelu Mercure Opole za 10.5 min PLN

Ropczyce Zainteresowanie zakupem akcji ZM Invest

Wydarzenia w spétkach

Spotka Wydarzenie
PzU Dzien dywidendy 2.08 PLN na akcje
PKOBP Dzien dywidendy 1.00 PLN na akcje
PEM Dzien wyptaty dywidendy 6.41 PLN na akcje
TORPOL Dzien wyptaty dywidendy 0.35 PLN na akcje
STALPROD Dzien wyptaty dywidendy 3.00 PLN na akcje

Prognozy makro

Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:30 PKB s.a., fin. (r/r) UK  22% 2.0%
14:00 Inflacja CPI, wst. (r/r) PL  -0.4% -0.8%
14:30  Wydatki Amerykanéw (m/m) uUus 0.2% 0.3%
15:45 Indeks Chicago PMI us 52.0 51.5
16:00 Indeks Uniwersytetu Michigan, fin. uUs 90.0 89.8

Informacje dotyczgce powigzan Millennium DM ze spoétka, bedgcg przedmiotem niniejszego raportu oraz
pozostate informacje, wymagane przez Rozporzadzenie RM z dnia 19.X.2005 roku umieszczone zostaty na ostatniej stronie raportu.
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Informacje ze spoétek

Action Skonsolidowane wyniki pétroczne
Skonsolidowane wyniki kwartalne grupy Action
Il kwartat prognoza Il kwartat . .
2016 Millennium 2015 zmiana (r/r) I-Il kw. 2016 I-ll kw. 2015 zmiana (r/r)
Przychody 805.7  750.0 1157.2 -30.4% 1895.2 2559.9 -26.0%
EBITDA 4.0 0.9 9.8 -59.2% 9.8 28.6 -65.7%
EBIT 1.6 -2.7 6.4 -75.0% 3.8 227 -83.3%
Zysk netto -0.2 -4.9 4.4 - 0.2 16.3 -98.8%
Marze
Marza EBITDA 0.5% 0.8% 0.5% 1.1%
Marza EBIT 0.2% 0.6% 0.2% 0.9%
Marza netto 0.0% 0.4% 0.0% 0.6%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Kopex Skonsolidowane wyniki pétroczne
Skonsolidowane wyniki poiroczne Kopex
Il kwartat Il kwartat . .
2016 2015 zmiana I-1l kw. 2016 |-l kw. 2015 zmiana
Przychody 236.9 275.0 -13.9% 446.3 593.6 -24.8%
EBITDA -375.8 44.2 - -351.8 97.1 -
EBIT -440.1 7.5 - -452.7 25.5 -
Zysk netto -552.5 8.6 - -572.5 15.9 -
Marze
Marza EBITDA -158.7% 16.1% -78.8% 16.4%
Marza EBIT -185.8% 2.7% -101.4% 4.3%
Marza netto -233.3% 3.1% -128.3% 2.7%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Enea Plan redukcji kosztéw o 700 min PLN do 2015 r.
Spoétka zapowiada optymalizacje kosztéw statych o 700 min PLN do 2025 r. Celem grupy jest osiagnigcie do 2025 r. ROE na poziomie 10%
i ROA 5%. Enea planuje uzyska¢ dodatkowg zdolno$¢ finansowg umozliwiajgcg inwestycje w rozwoj innowacyjnych produktéw na poziomie 3,2
mld zt do 2025 r. oraz 2,5 mld zt w latach 2026 - 2030" - napisano w strategii. (PAP)
Otmuchow Rezygnacja prezesa
Prezes Mariusz Popek i wiceprezes Barttomiej Bien ztozyli rezygnacje ze swoich stanowisk bez podania przyczyn. Na nowego wiceprezesa
Otmuchowa powotany zostat Bogustaw Szladewski, a dotychczasowy przewodniczgcy rady nadzorczej Przemystaw Danowski zostat delegowany
do czasowego wykonywania czynnosci prezesa na okres trzech miesiecy.
Budimex Podpisanie umowy na budowe nowej elektrocieptowni w Wilnie - Lot1

Spétka poinformowata o podpisaniu umowy warunkowej na budowe nowej elektrocieptowni w Wilnie - Lot 1, ktérg na zlecenie JSC "Vilniaus
kogeneracin? j?gain?" zrealizuje konsorcjum w sktadzie: Budimex SA (partner konsorcjum z udziatem 48,46%), Steinmiiller Babcock Environment
GmbH (lider konsorcjum z udziatem 39,26%) i UAB Kauno dujotiekio statyba (partner konsorcjum z udziatem 12,28%). Spétka informowata o
wyborze przez Zamawiajgcego oferty konsorcjum jako najkorzystniejszej w skorygowanym raporcie biezacym nr 48/2016 z dnia 12 lipca 2016

roku. Warto$¢ netto kontraktu wynosi: 178.3 min EUR.

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa

Telefon: (022) 598 26 00
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Orbis Przedwstepna umowa sprzedazy hotelu Mercure Opole za 10.5 min PLN
Spétka poinformowata o podpisaniu przedwstepnej umowy sprzedazy hotelu Mercure Opole za 10.5 min PLN. Umowa przedwstgpna przewiduje,
iz umowa przyrzeczona zostanie zawarta w terminie do 30 listopada 2016 r., pod warunkiem uzyskania zgody WZA Orbisu na sprzedaz hotelu.
Ropczyce Zainteresowanie zakupem akcji ZM Invest

Spétka poinformowata o zainteresowaniu zakupem akcji ZM Invest. Zgodnie z propozycjg skierowang do akcjonariuszy tej spotki umowy
sprzedazy majg zosta¢ zawarte do 10 pazdziernika 2016 r. Spétka podata, ze akwizycja sfinansowana ma by¢ z wplywéw uzyskanych w
wyniku emisji nowych akcji lub innych dodatkowych zrédet. W tres$ci Propozycji wskazano, iz spétka mogtaby naby¢ akcje ZMI po spetnieniu
okreslonych warunkéw, do ktérych nalezy m. in. ustanie stosunku dominacji ZMI wzgledem spétki w rozumieniu wtasciwych przepiséw prawa
oraz zakonczenie przez ZMI wszelkich dziatan sadowych polegajacych na kwestionowaniu uchwat organéw wewnetrznych spoétki. W 2014 roku
spotka informowata, ze zrezygnowata z przejecia spotki ZM Invest z powodu zmiany uwarunkowan rynkowych i parametréw finansowych

planowanych przeksztatcen, istotnego ryzyka podatkowego transakcji oraz braku jednomysinosci na poziomie korporacyjnym.

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa

Telefon: (022) 598 26 00
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Poniedziatek

26 wrzesnia '16

Wtorek

27 wrzesnia '16

Sroda

28 wrzesnia '16

Czwartek

29 wrzednia '16

Piatek

30 wrzesnia '16

Dane makro Indeks instytutu Ifo (GER),

Indeks PMI dla ustug, wst.
(US), Indeks zaufania
Sprzedaz nowych doméw (US) konsumentéw - Conference

Zamowienia na dobra
trwatego uzytku, wst. (US),
Zamowienia na dobra bez
Srodkow trans., wst. (US),

Produkcja przemystowa, wst.
(JP), Indeks PMI dla
przemystu, fin. (CN), PKB
(UK), Inflacja CPI, wst. (PL),

Inflacja konsumencka, wst.
(GER), PKB (US), Wnioski o
zasitek dla bezrobotnych (US)

Board (US) Tygodniowa zmiana zapasow Indeks Uniwersytetu
paliw (US) Michigan, fin. (US)
ATM, B3SYSTEM, BERLING,
Wyniki spétek PKPCARGO ESOTIQ, KOPEX, ACTION  BUMECH, ENELMED,
INPOST, INTEGERPL
Dzien dywidendy PROTEKTOR PKOBP, PZU
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
3 pazdziernika '16 4 pazdziernika '16 5 pazdziernika '16 6 pazdziernika '16 7 pazdziernika '16
Indeks PMI dla ustug (GER),
Indeks PMI dla przemystu (PL), (EV), (UK), (US), Raport ADP Zamdwienia w przemysle Produkcja przemystowa
Dane makro (GER), (EU), (US), Indeks (US), Zamoéwienia na dobra  (GER), Wnioski o zasitek dla (GER), (UK), Stopa

ISM dla przemystu (US)

Wyniki spotek

Dzier dywidendy

Inne

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00

trwatego uzytku (US), Raport bezrobotnych (US)
ISM dla ustug (US)

bezrobocia (US), |
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Potencjat M. cap Zmiana ceny P/IE EV/EBITDA lub ROE DY %
P/BV-banki, deweloperzy

Rekomendacja Cena Wycena +- (PLNm) 1M 1Y 2015 2016p 2017p | 2015 2016p 2017p *3 2015*2
Banki
Alior kupuj 47.39 69.2 46% 6125.5 -11% -24%) 19.3 16.8 16.0 17 1.7 15 7.4% -
Bank Handlowy akumuluj 78.6 81.5 4% 10 268.5] 8% 4% 16.7 15.4 16.7 1.5 1.5 1.5 8.7% 6.0%
ING BSK neutralnie 152.0 117.4 -23% 19775.2 1% 29% 17.6 19.6 221 1.8 1.8 17 11.4% 2.8%
mBank akumuluj 346.9 312.8 -10% 14 650.6 -1% -1%)| 1.4 12.2 13.4 1.2 1.2 1.1 10.9% 0.0%
Getin Noble * 0.46 * * 12191 - - - 26.4 37.7] 0.2 0.2 0.2 -3.3% 0.0%
Pekao neutralnie 127.0 139.1 10% 33333.7 -3% -12% 15.2 15.8 16.0 14 1.4 14 10.1% 6.9%
BZ WBK akumuluj 314.0 275.5 -12% 31159.6 -2% 13% 13.4 17.4 17.2 1.6 1.7 1.6 10.6% 4.1%
PKO BP neutralnie 26.38 25.0 -5% 32975.0 3% -6% 12.9 10.8 124 1.1 1.1 1.0 9.2% -
Ubezpieczenia
PZU akumuluj 247 36.3 47% 21320.4 -3% -29%| 8.2 10.0 9.3 1.7 1.7 1.6 13.4% -
Deweloperzy
Echo akumuluj 4.12 3.9 -5% 1700.3] -1% 48% 3.3 8.9 8.8 0.46 0.49 0.51 26.1% 34.7%
GTC neutralnie 8.47 71 -16% 3898.0 18% 37% 19.5 121 8.9 1.39 1.32 1.13 12.7% 0.0%
Dom Development neutralnie 56.90 53.2 1% 1410.1 2% 32% 17.5 14.7 13.8 1.60 1.62 1.64 11.7% 5.7%
Robyg akumuluj 291 3.3 15% 765.6 -4% 30% 9.6 9.6 9.8 1.50 1.46 1.44 20.5% 6.9%
Branza spozywcza - -
Otmuchow neutralnie 4.06 5.9 45% 51.8] 16% -36% 5.5 14.0 12.0 3.8 4.5 44 -26.3% -
Ambra kupuj 7.94 9.0 13% 200.1 6% -4% 12.2 11.9 1.7 6.4 6.2 6.1 0.2% -
Tarczynski kupuj 13.15 15.1 15% 149.2 2% 1% 7.6 9.2 9.4 5.2 5.6 5.4 12.0% 4.9%
Duda redukuj 5.98 4.3 -28% 166.2 -8% 13% 21.9 171 13.9 7.3 6.5 5.9 4.4% -
Handel
CCcC akumuluj 180.0 1721 -4% 6912.0 -1% 11% 36.8 252 21.0 237 18.4 15.0 24.5% 1.2%
LPP neutralnie 3968 5430 37% 72821 -11% -47%) 20.7 18.7 15.0 10.9 9.9 8.2 15.1% 0.8%
Vistula kupuj 3.22 3.9 22% 570.5 -8% 13% 20.2 16.0 13.6 113 9.9 8.6 6.6% -
IT, dystrybutorzy IT
AB kupuj 35.15 36.5 4% 569.0, 22% 4% 9.0 8.6 8.2 8.5 8.1 7.6 0.3% 2.0%
ABC Data neutralnie 2.30 26 14% 288.1 -2% -19%) 6.2 8.2 9.2 7.2 9.8 10.8 10.5% 17.0%
Action * 6.85 * * 116.2 43% -711% 2.9 2.6 2.4 3.7 3.2 2.8 21% 14.6%

DM, * w trakcie aktualizacji, ** -na podstawie ogfoszonej decyzji WZA lub propozycji Zarzadu dot. podziatu zysku za rok 2015 do ceny obecnej, ** -iloraz zysku netto za

Zrédio: Bloomberg, Millennium DM; p-prognozy skonsolidowane Mille

cztery ostatnie kwartaty i

iego poziomu

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa

Telefon: (022) 598 26 00
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h z pigciu ostatnich kwartatow
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Departament Analiz Sprzedaz
Marcin Materna, CFA Dyrektor Radostaw Zawadzki Dyrektor
Doradca inwestycyjny banki i ubezpieczenia +48 22508 26 34

+4822598 26 82
marcin.materna@millenniumdm.pl

radoslaw.zawadzki@millenniumdm.pl

Arkadiusz Szumilak

Marcin Palenik, CFA Analityk +4822598 26 75
+482259826 71 branza spozywcza, arkadiusz.szumilak@millenniumdm.pl
marcin.palenik@millenniumdm.pl handel
Maciej Krefta ; Arlmalityk ‘:Z?ZS?;S\,}?Z?;OWSKI
+4822 598 26 88 deweloperzy, gémictwo, jaroslaw.oldakowski@millenniumdm.pl
maciej.krefta@millenniumdm.pl budownictwo
: Leszek lwaniec
Sebastian Siemiatkowski Analtyk +48 22598 26 90

+48 22598 26 05
sebastian.siemiatkowski@millenniumdm.pl

Artur Topczewski
+48 22598 26 59
artur.topczewski@millenniumdm.pl

fundusze inwestycyjne

Analityk
fundusze inwestycyjne

leszek.iwaniec@millenniumdm.pl

Marek Pszczoétkowski
+4822598 26 60
marek.pszczolkowski@millenniumdm.pl

Marcin Czerwonka
+4822598 26 70
marcin.czerwonka@millenniumdm.pl

Millennium Dom Maklerski S.A.
Ul. Zaryna 2A, Millennium Park llip
02-593 Warszawa Polska

Fax: +48 22 898 32 02 Tel. +48 22 598 26 00

Millennium Dom Maklerski S.A. petni funkcje animatora emitenta dla spétek: Ciech, Wielton, Selena FM, Skyline, Eurotel, Dekpol, GKS Katowice, Lokum Deweloper, Zamet Industry, od ktérych otrzymat wynagrodzenie
ztego tytutu. Millennium Dom Maklerski S.A. petni funkcje animatora rynku dla spétek: Ciech, Wielton, Selena FM, Skyline, KGHM, PZU, GKS Katowice, Eurotel, Dekpol, Lokum Deweloper, Zamet Industry.
Millennium Dom Maklerski S.A. w ciggu ostatnich 12 miesiecy petnit funkcje oferujgcego w trakcie oferty publicznej dla akcji spétek: Lokum Deweloper S.A., od ktdrej otrzymat wynagrodzenie z tego tytutu. Spétki bedace
przedmiotem raportu moga by¢ klientami Grupy Kapitatowej Millennium Banku S.A., gtéwnego akcjonariusza Millennium Domu Maklerskiego S.A. Pomiedzy Millennium Dom Maklerski S.A., a spétkami bedacymi
przedmiotem niniejszego raportu nie wystepujg zadne inne powigzania, o ktérych mowa w Rozporzadzeniu Rady Ministréw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie Informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace
instrumentéw finansowych lub ich emitentéw, ktére bylyby znane sporzgdzajgcemu niniejsza rekomendacjg inwestycyjng.

Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Millennium Dom Maklerski S.A. wytgcznie na potrzeby klientéw Millennium Dom Maklerski S.A., nie stanowi reklamy ani oferowania papieréw wartosciowych,
moze by¢ ona takze dystrybuowana za pomoca $rodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego
materiatu w cato$ci lub w czgsci bez pisemnej zgody Millennium Dom Maklerski S.A. jest zabronione. Niniejsza publikacja zostata przygotowana z dochowaniem nalezytej starannoscii rzetelnosci, w oparciu
o fakty uznane za wiarygodne, jednak Millennium Dom Maklerski S.A. nie gwarantuje, ze sg one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania publikacji byty informacje na temat spoétek, jakie byty
publicznie dostepne. Kwotowania zwarte w niniejszym dokumencie maja charakter informacyjny, nie sg ofertami kupna lub sprzedazy wymienionych instrumentéw ani propozycjami dokonania transakcji czy
inwestycji. Millennium Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym opracowaniu.



