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20 pazdziernika 2016

Raport dzienny

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 70 1900
Indeks Zmiana 1D ™M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 1745 1 1.35% -0.6% -17.6% 676/171 60
WIG30 2032 1 1.27% 0.4% -13.9% 830/211 1850
mWIG40 4107 1 0.38% 2.0% 8.3% 216/55 50
sWIG80 14211 1 0.06% -0.5% 5.5% 34/8 /\ 1800
WIG 47876 1 0.93% 0.7% -6.9% 949/241 40 V A
WIGBANKI 594 U -031% -3.6% -14.2% 223/56 s . / 1750
30 H —
Gléwne indeksy Swiatowe 1700
1D 1M 3M 1Y 20
Dow Jones 18203 1 0.22% 0.40% -2.11% 5.72%
S&P500 2144 1 0.22% 0.21% -1.32% 5.59% 10 1650
NASDAQ 5246 | 0.05% 0.10% 3.07% 7.49%
DAX 10646 11 013%  2.42% 4.97% 4.91% e 6 6 © © 0 OO OO OO0 o0 ® o oo [leo
RTSI$ 0995 < 0.00% 2.63% 5.12% 13.67% SES 2323233333339 358 s 5
XU100 79358 1) 0.19%  264%  5.95% -1.41% SRR =-R/RSTTEL2IR&E 50 =3
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2Y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 46710 U -021% -2.2% -6.3% -10.3% Polska 1.62% 1.58% 1.78% 2.42% 3.02%
Ropa (USD/bbl) 524 | -0.49% 13.1% 7.8% -5.6% Wegry 0.53% 0.59% 0.90% 1.82% 2.97%
Wegiel koks.(USD/t) 2409 1 3.57% 17.0% 152.5% 202.3% Niemcy -0.86% -0.69% -0.67% -0.50% 0.03%
Ztoto (USD/OZ) 12707 1 0.10% -3.4% -3.7% 8.0% USA 0.33% 0.66% 0.79% 1.23% 1.74%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1™ 3M 1Y 1D 1M % obrotéow  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 39319 T 0.07% 2.1% -1.1% 4.8% Pekao 120.00 <  0.00% -6.0% 9.2% 62/15
EUR/PLN 43129 1) 0.08% 0.3% -1.4% 1.3% PKN Orlen 68.80 1.52% 4.4% 7.6% 51/13
EUR/USD 1.0969 1 0.01% 1.7% -0.3% -3.4% PGE 1073 1 4.28% -4.6% 7.2% 48/12
USD/HUF 27959 | -0.08% 1.0% -2.2% 2.1% PZU 2605 I 2.96% -4.8% 5.9% 39/10
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spoétek 1D 1D
PKN Orlen Skonsolidowane wyniki kwartalne Enea 9.75 I 10.05% Asseco Poland 5223 U -2.30%
Kety Skonsolidowane wyniki kwartalne Energa 8.19 I 9.05% BZWBK 307.75 | -1.93%
Idea Bank Skonsolidowane wyniki kwartalne
Erbud Kontrakt w konsorcjum Wydarzenia w spétkach
Kopex NWZA ws. potgczenia ze spoétkami zaleznymi Spétka Wydarzenie
GTC Obligacje za 20 min EUR
Echo Investment Planowana sprzedaz pakietowa 1,700 lokali
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:30 Sprzedaz detaliczna (r/r) UK  4.8% 6.2%
13:45 Decyzja ECB ws. stdp procentowych EU  0.0% 0.0%
14:30 Whnioski o zasitek dla bezrobotnych US 251tys. 246 tys.
16:00 Sprzedaz domoéw na rynku wtérnym US 5.35mIn 5.33 min

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

PKN Orlen Skonsolidowane wyniki kwartalne
Il kwartat Konsensus Il kwartat zmiana (r/r) I-11 kw. 1-11 kw. zmiana (r/r)
2016 2015 2016 2015
Przychody 21083.0 20400.0 23 468.0 -10.2%  56651.0  68249.0 -17.0%
EBITDA 23130 21000 1726.0 34.0% 6 303.0 5914.0 6.6%
EBIT 17740 1550.0 1156.0 53.5% 4743.0 45290 4.7%
Zysk netto 1569.0 1450.0 885.0 77.3% 3697.0 3302.0 12.0%
Marze
Marza EBITDA 11.0% 7.4% 11.1% 8.7%
Marza EBIT 76.7% 4.9% 8.4% 6.6%
Marza netto 88.4% 3.8% 6.5% 4.8%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Kety Skonsolidowane wyniki kwartalne
Ill kwartat Prognoza Il kwartat zmiana (r/r) I-1l kw. 1-11 kw. zmiana (r/r)
2016 Spotki 2015 2016 2015
Przychody 638.8  630.0 542.8 17.7% 1727.3 1513.8 14.1%
EBITDA 117.8 - 104.4 12.9% 310.4 262.0 18.4%
EBIT 90.7 950 80.5 12.7% 232.1 194.7 19.2%
Zysk netto 848 780 62.5 35.7% 238.7 152.1 56.9%
Marze
Marza EBITDA 18.4% 19.2% 18.0% 17.3%
Marza EBIT 77.0% 14.8% 13.4% 12.9%
Marza netto 93.5% 11.5% 13.8% 10.0%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Idea Bank Skonsolidowane wyniki kwartalne
h sza;a; h sza;a; zmiana I-Ill kw. 2016 I-lll kw. 2015 zmiana
Wynik odsetkowy 171.0 102.1 67.4% 4413 255.1 73.0%
Wynik prowizyjny 93.4 117.7 -20.6% 252.8 202.8 -13.6%
Ogodlne koszty administracyjne -137.5 -129.3 6.3% -409.3 -360.6 13.5%
Wynik operacyjny 75.6 48.0 57.5% 383.8 102.6 2741%
Rezerwy -38.6 -48.1 -19.8% -124.9 -112.0 11.5%
Wynik brutto 75.2 48.0 56.6% 367.3 102.6 258.1%
Wynik netto 47.1 86.4 -45.5% 384.7 248.9 54.6%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Erbud Kontrakt w konsorcjum
Konsorcjum ze spotkg w roli lidera oraz partnerami (Strabag i Ed. Zublin AG) podpisato kontrakt na budowe Szpitala Potudniowego w Warszawie

za 168.02 min PLN z czego na spotke przypada 84.01 min PLN. Terminy realizacji kontraktu uptywa 15 wrze$nia 2018 roku

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Kopex NWZA ws. potaczenia ze spotkami zaleznymi
Spétka zwotata NWZA na dzieh 21 listopada br. ws. potagczenia KOPEX S.A. ze spoétkami 100% zaleznymi: KOPEX MACHINERY S.A.,
ZABRZANSKIMI ZAKELADAMI MECHANICZNYMI - MASZYNAMI GORNICZYMI SP. Z 0.0., FABRYKA MASZYN | URZADZEN TAGOR
S.A. oraz KOPEX HYDRAULIKA SILOWA SP. Z 0.0.

GTIC Obligacje za 20 min EUR

Spétka poinformowata o planowanej na 28 pazdziernika br. emisji trzyletnich niezabezpieczonych obligacji o wartosci do 20 min EUR i stopie

procentowej 3.75% w skali roku.

Echo Investment

Planowana sprzedaz pakietowa 1,700 lokali

Piotr Gromniak, wiceprezes Zarzadu poinformowat, ze do konca roku spétka planuje przeprowadzi¢ pakietowa sprzedaz ok. 1,700 lokali na
rzecz zagranicznego funduszu. Lokale pochodzg z szes$ciu inwestycji potozonych w czterech miastach Polski: w Warszawie, todzi, Wroctawiu
i Krakowie. Wiceprezes dodat, ze sprzedaz pakietu nie bedzie uwzgledniana w sprzedazy biezacej, ktéra w 2016 roku planowana jest na ok. 850

lokali, a w 2017 roku na ok. 1,000 lokali (sprzedaz w pierwszych trzech kwartatach br. wyniosta 502 lokale wobec 343 przed rokiem).

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
17 pazdziernika '16

Wtorek
18 pazdziernika '16

Sroda
19 pazdziernika '16

Czwartek
20 pazdziernika '16

Piatek
21 pazdziernika '16

Produkcja przemystowa (JP),
Inflacja konsumencka (EU),

Dane makro Indeks NY Empire State (US),

Inflacja konsumencka (UK),
Przecietne zatrudnienie i

Produkt Krajowy Brutto (CN),

Produkcja przemystowa (CN), Sprzedaz detaliczna (UK),
Wskaznik Dobrobytu wg BIEC Decyzja ECB ws. stép
(PL), Produkcja przemystowa procentowych (EU), Indeks

(PL), Sprzedaz detaliczna

Fed z Filadelfii (US), Wnioski oniunktura gospodarcza

Produkcja pr.zemysiowa (US), - wynagrodzenie (PL), Inflacja (PL), Pozwolenia na budowe o zasitek dla bezrobotnych (PL)
Wykorzystanie mocy konsumencka (US) . . .
rodukeyjnych (US) doméw (US), Rozpoczete (US), Sprzedaz doméw na
P yiny budowy doméw (US), Bezowa rynku wtérnym (US)
Ksigga (US)
Wyniki spotek QUERCUS, SFINKS MCLOGIC PKNORLEN, KETY ASSECOSEE
Dzier dywidendy FAM
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
24 pazdziernika '16 25 pazdziernika '16 26 pazdziernika '16 27 pazdziernika '16 28 pazdziernika '16
Wskaznik Wyprzedzajacy
. Koniunktury wg BIEC (PL),
Indeks instytutu Ifo (GER), .
Handel zagraniczny (JP), Indeks cen doméw S&P/Case- Isnds:j:iMr::vlva (L:Jlfjfzgri]l;vsv)y ;;?:;xtielf:i?c:]v;yd‘zg:go (UK), Inflacja CPI (JP), Produkt
Dane makro Indeks PMI dla przemystu Shiller (US), Indeks zaufania p Y Krajowy Brutto (US), Indeks

(JP)(GER)(EU)(US)

Wyniki spotek KERNEL, ORANGEPL

Dzier dywidendy

Inne

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

konsumentéw - Conference
Board (US)

OLYMPIC, DOMDEV

(US), Tygodniowa zmiana
zapasow paliw (US)

ASSECOBS, BUDIMEX,
BZWBK, FAM, MBANK,
ROPCZYCE, ZYWIEC

trwatego uzytku (US), Wnioski
o zasitek dla bezrobotnych
(US), Indeks podpisanych
umoéw kupna domoéw (US)

Uniwersytetu Michigan (US)

ASSECOSLO, GPW,
INTERFERI, IZOLACJA,
MENNICA, MILLENNIUM,
NWAI

CAPITAL, GEKOPLAST,
IDEABANK, LOTOS, NETIA,
ORBIS, RADPOL
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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 46.10 69.2 50% 5958.8 -5% -31%) 18.7 16.3 15.6 17 1.6 15 7.4% -
Bank Handlowy akumuluj 78.3 81.5 4% 10 235.9 3% -3% 16.6 15.4 16.7 15 1.5 15 8.7% 6.0%
ING BSK neutralnie 141.4 117.4 -17% 18 396.1 -1% 13% 16.3 18.2 20.6 17 1.6 1.6 11.4% 3.0%
mBank akumuluj 335.4 312.8 -7% 14 164.8 -3% -13%) 11.0 11.8 13.0 1.2 1.1 1.1 10.9% 0.0%
Getin Noble * 1.32 * * 3498.2 -6% -53%) - 75.8 108.3 0.7 0.7 0.7 -3.3% 0.0%
Pekao neutralnie 120.0 139.1 16% 31496.4 -6% -19%) 14.4 15.0 15.1 13 1.3 1.3 10.1% 7.3%
BZ WBK akumuluj 307.8 275.5 -10% 30 539.4 -2% 3% 13.1 171 16.9 1.6 1.6 1.6 10.6% 4.2%
PKO BP neutralnie 25.71 25.0 -3% 321375 -1% -13%) 12.6 10.5 121 1.1 1.0 1.0 9.2% -
Ubezpieczenia
PZU akumuluj 26.1 36.3 39% 22 494.8 3% -26% 8.7 10.5 9.8 1.8 1.8 1.7 13.4% -
Deweloperzy
Echo akumuluj 4.87 3.9 -20% 2009.8 22% 64% 3.9 10.5 10.4 0.55 0.58 0.60| 26.1%  29.4%
GTC neutralnie 8.20 71 -14% 37738 -2% 20% 18.9 11.8 8.6 1.35 1.28 1.10 12.7% 0.0%
Dom Development neutralnie 60.00 53.2 -11% 1487.0 10% 27% 18.4 15.5 14.5 1.68 1.71 1.73 11.7% 5.4%
Robyg akumuluj 2.99 3.3 12% 786.6, 2% 25% 9.9 9.9 10.1 1.54 1.50 1.48 20.5% 6.7%
Branza spozywcza - -
Otmuchow neutralnie 3.40 5.9 74% 43.3 -10% -48%) 4.6 1.7 10.0 3.5 4.1 4.0 -26.3% -
Ambra kupuj 7.70 9.0 17% 194.1 3% 1% 11.8 115 114 6.2 6.1 6.0 0.2% -
Tarczynski kupuj 13.18 15.1 15% 149.6 -1% 4% 7.6 9.2 9.4 52 5.6 5.4 12.0% 4.9%
Duda redukuj 5.84 43 -26% 162.4 -5% -3%)| 21.4 16.7 13.6 7.2 6.5 5.8 4.4% -
Handel
CCcC akumuluj 195.0 1721 -12% 7 488.0 16% 14% 39.9 27.3 22.8] 255 19.8 16.1 25.4% 1.1%
LPP neutralnie 5760 5430 -6% 10 570.8| 46% -23% 30.0 27.1 21.8 15.4 14.1 11.8 15.1% 0.6%
Vistula kupuj 3.41 3.9 16% 604.2 8% 19% 214 17.0 14.4 11.9 10.4 9.0 6.6% -
IT, dystrybutorzy IT
AB kupuj 33.00 36.5 11% 534.2 0% 1% 8.4 8.1 7.7 8.2 7.8 7.3 0.3% 21%
ABC Data neutralnie 2.1 26 24% 264.3] -9% -25% 5.6 7.5 8.5 6.8 9.4 10.3 10.5% 18.5%
Action * 5.81 * - 98.5 -17% -75%| 2.5 2.2 2.0 3.4 3.0 2.6 21%  17.2%

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

Telefon: (022) 598 26 00
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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.






