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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 70 1900
Indeks Zmiana 1D 1M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 1725 I 0.93% -2.4% -15.3% 401/104 60 A\
WIG30 1995 1 092%  -1.7%  -115%  447/116 1850
mWIG40 4036 0.14% 3.1% 13.5% 84/22 50
sWIG80 14438 1 0.38% 2.0% 10.3% 20/5 1800
WIG 47399 1 0.67% 0.0% -3.8% 523/136 40
WIGBANKI 6053 11 1.00% -1.6% -6.8% 107/28 1750
30
Glowne indeksy swiatowe 1700
1D 1M 3M 1Y 20 . T - B | N |
Dow Jones 18254 || -0.30% -1.29% 1.70% 10.81%
S&P500 2161 | -033% -086%  277% 10.75% 10 1650
NASDAQ 5301 | -021% 0.97% 9.01% 12.60%
DAX 10511 1 1.01% -1.62% 7.52% 10.03% 0 1600
RTSI$ 1005 I 1.39% 3.59% 6.79% 31.34% § § § § § § § g g g g g g g g g g g g g g
XU100 77225 1 096%  044%  -148% 3.80% 53 S B FEEIS-EJREEI~TIE QR
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 48190 | -0.95% 4.1% -1.9% -5.5% Polska 1.61% 1.57% 1.76% 2.34% 2.92%
Ropa (USD/bbl) 507 U -0.39% 7.4% -1.9% -7.8% Wegry 0.54% 0.60% 0.90% 1.80% 2.87%
Wegiel koks.(USD/t) 2134 < 0.00% 51.1% 130.7% 164.1% Niemcy -0.80% -0.65% -0.68% -0.58% -0.12%
Zioto (USD/OZ) 13117 1 0.04% -0.8% -2.9% 15.4% USA 0.30% 0.59% 0.79% 1.18% 1.62%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1™ 3M 1Y 1D 1M % obrotéow  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 3.8389 11 0.22% -1.4% -3.5% 1.1% PzU 24.39 1) 0.04% -10.7% 10.8% 43111
EUR/PLN 42964 | -0.01% -1.0% -3.1% 1.2% Pekao 127.20 1 2.83% 0.4% 7.9% 31/8
EUR/USD 11191 || -0.24% 0.3% 0.4% 0.0% PKN Orlen 6480 |  -0.32% 0.2% 5.4% 21/5
USD/HUF 27466 11 0.22% -1.1% -3.4% -1.6% KGHM 7352 | -1.32% 0.6% 5.4% 21/5
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
PZU Polityka dywidendowa i kapitatowa na lata 2016-2020 LPP 4490.00 I 14.12% Asseco Poland 5450 | -217%
Archicom Spdtka sprzedat w Il kwartale 267 mieszkania CCC 18315 I 3.47% Tauron PE 255 U -1.92%
Netmedia Wezwanie do sprzedazy akcji spétki po 6.5 PLN
LPP Wzrost przychodéw we wrzesniu o0 20% r/r Wydarzenia w spétkach
CCC Wzrost przychodéw we wrzesniu o 27.9% r/r Spétka Wydarzenie
Lotos Marza rafineryjna 7.3 USD we wrzes$niu HYDROTOR  Dzien wyptaty dywidendy 2.00 PLN na akcje
Emperia Wzrost sprzedazy o 13.5% r/r TALEX Dzien wyptaty dywidendy 0.65 PLN na akcje
VOXEL Dzien wyptaty dywidendy 0.55 PLN na akcje
PRESCO Wezwanie - przyjmowania zapiséw na akcje spotki po cenie 6.5
GETINOBLE  Wznowienie obrotu na akcjach spofki
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
11:00 Inflacja PPI (r/r) EU -2.10% -2.80%

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

PZU

Polityka dywidendowa i kapitalowa na lata 2016-2020

PZU w polityce dywidendowej na lata 2016-2020 zaktada przeznaczanie na nig nie mniej niz 50% zysku. Planuje utrzyma¢ docelowe
wspotczynniki wyptacalnos$ci na poziomie 200%. Wysoko$¢ dywidendy proponowanej przez zarzad, wyptacanej przez PZU SA za dany rok
obrotowy, ustalana ma by¢ w oparciu o skonsolidowany wynik finansowy grupy PZU przypisany jednostce dominujgcej. Nowa polityka
opiera¢ sie ma na efektywnym zarzadzaniu kapitatem, maksymalizacji stopy zwrotu z kapitatu dla akcjonariuszy podmiotu dominujgcego,
utrzymaniu docelowego wskaznika Wyptacalno$¢ Il na poziomie 200% i wskaznika dzwigni finansowej nie wiecej niz 35% oraz zatozeniu braku
emisji akcji przez PZU SA w okresie obowigzywania polityki. Spétka podata, ze w zalezno$ci od potrzeb kapitatowych zwigzanych z rozwojem
organicznym i realizacjg celéw strategicznych w zakresie fuzji i przeje¢ do akcjonariuszy moze trafia¢ do 100% rocznych zyskéw w formie
dywidend, nie mniej jednak niz 50%. Zgodnie z planami nie wiecej niz 20% zysku PZU powigkszy¢ ma zyski zatrzymane (kapitat zapasowy)
na cele zwigzane z rozwojem organicznym i innowacjami oraz realizacjg inicjatyw wzrostowych, a nie wigcej niz 30% zysku trafia¢ ma na

finansowanie strategicznych transakcji fuzji i przejec.

Archicom

Spotka sprzedat w lll kwartale 267 mieszkania
Spoétka deweloperska Archicom sprzedata w Il kwartale 2016 r. 267 mieszkania, czyli o 50% wigcej niz przed rokiem. Pod koniec sierpnia

spotka informowata, ze tegoroczna sprzedaz moze oscylowaé wokot 900 mieszkan.

Netmedia

Wezwanie do sprzedazy akcji spotki po 6.5 PLN

Porozumienie akcjonariuszy Netmedia, ktérzy posiadajg tgcznie 66.06% akcji wzywa do sprzedazy 3 140 507 spotki, ktére stanowig 33.94%
kapitatu po 6.5 PLN za sztuke. Przyjmowanie zapiséw w wezwaniu rozpocznie sie 21 pazdziernika i potrwa do 22 listopada. Intencjg
wzywajgcych jest, aby po przeprowadzeniu wezwania nastgpito zniesienie dematerializacji akcji oraz wycofanie ich z obrotu na rynku

regulowanym GPW.

LPP

Wzrost przychodow we wrzesniu o 20% r/r

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy osiggniete we wrzes$niu wyniosty ok. 457 min PLN (+20% r/r). Narastajgco od poczatku roku wzrost
wyniést 17%. Szacunkowa warto$¢ marzy brutto na sprzedazy wynosita 59% i byta wyzsza o ok. 1 p.p. r/r. Powierzchnia handlowa na koniec
wrzes$nia wyniosta ok. 888 tys. m kw. (+12% r/r).

Marza brutto na sprzedazy byla zaskakujaco dobra. Sugeruje, ze po okresie wyprzedazy, nowa kolekcja ma szanse by¢ sprzedawana

na duzo lepszej marzy niz kolekcja wiosenna.

Cccc

Wzrost przychodow we wrzesniu o 27.9% r/r

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy we wrzes$niu wyniosty ok. 249 min PLN (+27.9%), a narastajgco od poczatku roku 2 056 min PLN
(+32.5% r/r). Przychody ze sprzedazy detalicznej w sklepach stacjonarnych sieci CCC wyniosty okoto 206 min PLN (+14.5% r/r), narastajgco
ok. 1 756 min PLN (+19.4% r/r).

Lotos

Marza rafineryjna 7.3 USD we wrzesniu
Modelowa marza rafineryjna Grupy Lotos wyniosta 7.3 USD/bbl we wrzes$niu wobec 5.55 USD/bl w sierpniu i 7.08 USD/bbl we wrzesniu
2015 r. Dyferencjat Brent-Ural wyniést 2.7 USD/bbl vs 1.5 USD rok wczesniej oraz 2.2 USD w sierpniu.

Emperia

Wzrost sprzedazy o 13.5% rir

Sprzedaz towaréw w sklepach Stokrotka wzrosta we wrzes$niu o ok.13.5% r/r i wyniosta 188 min PLN (od poczatku roku wzrost wyniést 21.8%).
Wzrost sprzedazy towaréw LFL w sklepach wtasnych Stokrotki we wrzes$niu 2016 roku wynidst okoto 3.8%, natomiast od poczatku roku byto
to 6.8%.

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Pakiety

Synthos Aviva OFE zwigkszyt zaangazowanie w spétce i obecnie ma 66.803.137 akcji spotki, ktére uprawniajg do wykonywania 5.05% gtoséw na

WZA. Przed zwigkszeniem zaangazowania fundusz miat 64.612.000 akgji, ktére uprawniaty do wykonywania 4.88% gtosow.

Qumak Legg Mason Parasol FIO zmniejszyt zaangazowanie w Qumak i obecnie ma 474.633 akcje, ktére uprawniajg do wykonywania 4.58%
gtoséw na WZA. Bezposrednio przed zmniejszeniem zaangazowania fundusz miat 543.008 akcji spotki, ktére uprawniaty do 5.23% gtoséw
na WZA.

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00 3
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ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
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Kalendarium
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
3 pazdziernika '16 4 pazdziernika '16 5 pazdziernika '16 6 pazdziernika '16 7 pazdziernika '16

Indeks PMI dla przemystu (PL),
Dane makro (GER), (EU), (US), Indeks

ISM dla przemystu (US)

Wyniki spotek

Dzier dywidendy

Indeks PMI dla ustug (GER),

(EV), (UK), (US), Raport ADP Zamdwienia w przemysle Produkcja przemystowa
(US), Zamoéwienia na dobra  (GER), Wnioski o zasitek dla (GER), (UK), Stopa
trwatego uzytku (US), Raport bezrobotnych (US) bezrobocia (US), |

ISM dla ustug (US)

Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
10 pazdziernika '16 11 pazdziernika '16 12 pazdziernika '16 13 pazdziernika '16 14 pazdziernika '16
o oy, Wrosioasieiga e Cr O s
Dane makro Indeks Sentix (EU) Inflacja CPI (PL), Indeks Produkcja przemystowa (EU), bezrobotnych (US), sprzedazy detalicznej (US),

Wyniki spotek

Dzier dywidendy KUPIEC

Inne

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

instytutu ZEW (GER)

Tygodniowa zmiana zapaséw

Protokét z posiedzenia FOMC paliw (US)

(Us)

Indeks Uniwersytetu Michigan
(Us)

REINHOLD

PEGAS
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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 46.93 69.2 47% 6 066.1 -10% -26%) 19.1 16.6 15.8 17 1.6 15 7.4% -
Bank Handlowy akumuluj 78.0 81.5 4% 10 191.4] 9% 4% 16.5 15.3 16.6 1.5 1.5 1.5 8.7% 6.0%
ING BSK neutralnie 146.0 117.4 -20% 18 994.6 -2% 26% 16.9 18.8 21.2 1.8 1.7 1.6 11.4% 2.9%
mBank akumuluj 347.9 312.8 -10% 14 694.9 -9% -5%)| 1.4 12.2 13.5 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 127.2 139.1 9% 33 386.2 0% -12% 15.3 15.9 16.0 14 1.4 14 10.1% 6.8%
BZ WBK akumuluj 319.1 275.5 -14% 31665.7 0% 10% 13.6 17.7 17.5 17 1.7 17 10.6% 4.1%
PKO BP neutralnie 25.86 25.0 -3% 32325.0 2% -10% 12.6 10.5 12.2 1.1 1.0 1.0 9.2% -
Ubezpieczenia
PZU akumuluj 244 36.3 49% 21061.3 -3% -32% 8.1 9.9 9.2 1.6 1.6 1.6 13.4% -
Deweloperzy
Echo akumuluj 4.07 3.9 -4% 1679.7] -1% 48% 3.3 8.8 8.7 0.46 0.49 0.50 26.1% 35.1%
GTC neutralnie 8.25 71 -14% 3796.8 17% 28% 19.0 11.8 8.6 1.36 1.29 1.1 12.7% 0.0%
Dom Development neutralnie 60.54 53.2 -12% 1500.3] 10% 39% 18.6 15.6 14.7 1.70 1.72 1.75 11.7% 5.4%
Robyg akumuluj 2.95 3.3 14% 776.1 -3% 33% 9.7 9.8 10.0 1.52 1.48 1.46 20.5% 6.8%
Branza spozywcza - -
Otmuchow neutralnie 3.85 5.9 53% 49.1 10% -39% 5.2 13.3 114 3.7 4.4 43 -26.3% -
Ambra kupuj 8.05 9.0 12% 202.9 9% -2% 12.4 121 11.9 6.4 6.3 6.2 0.2% -
Tarczynski kupuj 13.35 15.1 13% 151.5 7% 4% 7.7 9.3 9.5 5.2 5.7 5.4 12.0% 4.9%
Duda redukuj 5.87 4.3 -26% 163.2 -10% 11% 21.5 16.8 13.7 7.2 6.5 5.8 4.4% -
Handel
CCcC akumuluj 183.2 1721 -6% 7 033.0 0% 15% 375 25.6 21.4] 241 18.7 15.2 24.5% 1.2%
LPP neutralnie 4490 5430 21% 8240.0 4% -38% 234 211 17.0 12.2 11.2 9.3 15.1% 0.7%
Vistula kupuj 3.32 3.9 19% 588.2, -5% 16% 20.9 16.5 14.0 11.6 10.1 8.8 6.6% -
IT, dystrybutorzy IT
AB kupuj 35.20 36.5 4% 569.8] 15% 4% 9.0 8.6 8.2 8.5 8.1 7.6 0.3% 2.0%
ABC Data neutralnie 2.28 26 15% 285.6 1% -20% 6.1 8.1 9.2 7.2 9.8 10.7 105% 17.1%
Action * 6.83 * * 115.8 29% -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
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Marcin Materna, CFA Dyrektor Radostaw Zawadzki Dyrektor
Doradca inwestycyjny banki i ubezpieczenia +48 22508 26 34
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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.



