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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 70 1850
Indeks Zmiana 1D 1M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 1796 U -061% -1.2% -7.2% 599/144 60
WIG30 2093 || -0.45% -0.4% -3.1% 706/170 1800
mWIG40 4005 | -0.38% 0.5% 12.7% 141/34 50
sWIG80 14013 U -002% -2.2% 5.3% 25/6
wIG 48579 | -050% -1.0% 1.2% 784/189 40 | 1750
WIGBANKI 5740 || -1.84% -6.6% -2.9% 182/44
30 7 o mi™ 1700
Glowne indeksy swiatowe
1D 1M 3M 1Y 20
Dow Jones 19152 1 0.36% 5.46% 4.11% 7.61% 1650
S&P500 2213 1 0.39% 4.09% 2.04% 5.90% 10
NASDAQ 5399 0.34% 4.02% 3.45% 5.29%
DAX 10699 I 0.09% 0.03% 1.05% -5.26% e 6 6 © © 0 OO OO OO0 O %0 oo oo e
RTSI$ 1019 < 0.00% 2.65% 4.63% 18.94% R EEEEEEEEEEEEEEE RS
XU100 74363 | 023%  -507%  -357% -1.69% SV~ T 288858333 narms3z 3
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 5879.0 1 0.19% 24.2% 27.1% 29.2% Polska 1.63% 1.62% 1.93% 2.91% 3.60%
Ropa (USD/bbl) 472 | -017% -6.9% -7.4% -9.8% Wegry 0.30% 0.45% 0.89% 2.19% 3.50%
Wegiel koks.(USD/t) 308.8 <« 0.00% 25.8% 148.8% 309.5% Niemcy -0.80% -0.80% -0.73% -0.43% 0.26%
Zioto (USD/OZ) 11924 1 0.93% -6.1% -10.1% 12.7% USA 0.49% 0.80% 1.12% 1.84% 2.36%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1M 3M 1Y 1D 1M % obrotow  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 41485 || -0.62% 5.0% 6.8% 2.6% Pekao 11750 | -4.35% -4.6% 8.2% 49111
EUR/PLN 44194 | -0.02% 1.9% 1.8% 3.6% KGHM 8855 U -1.39% 23.3% 7.1% 42110
EUR/USD 1.0653 1 0.60% -3.0% -4.7% 0.9% PzU 29.16 I 1.46% 5.7% 6.6% 39/9
USD/HUF 29115 | -051% 3.3% 5.5% -1.1% PGE 957 I 3.01% -8.0% 5.3% 3177
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
Work Service Skonsolidowane wyniki kwartalne PGE 957 I 3.01% Pekao 11750 | -4.35%
PlayWay Skonsolidowane wyniki kwartalne Energa 8.02 I 2.82% Mbank 32220 | -251%
GTC Skonsolidowane wyniki kwartalne
Magna Polonia Pozew przeciw operatorom komdérkowym Wydarzenia w spétkach
ACTION Ztozenie wniosku o upadto$¢ spotki zaleznej Spétka Wydarzenie
GOBARTO Stanowisko zarzadu dotyczgce wezwania PHN NWZ m.in. ws. zmian w radzie nadzorczej
Vatange Development Zakup dziatki we Wroctawiu ASSECOSLO  NWZ m.in. ws. zmiany statutu i umorzenia akgji
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio

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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Work Service

Skonsolidowane wyniki kwartalne

Skonsolidowane wyniki kwartalne Work Service S.A.

1l kw. 2016 1l kw. 2015 zmiana Il kw. 2016 -1l kw. 2015 zmiana
Przychody 616.0 548.8 12.3% 1819.2 1525.9 19.2%
EBITDA 26.7 28.3 -5.5% 66.8 66.8 0.0%
EBIT 22.8 25.3 9.7% 55.0 58.2 -5.4%
Zysk netto 5.7 8.1 -29.7% 8.8 18.1 -51.7%
Marze
Marza EBITDA 4.3% 5.2% 3.7% 4.4%
Marza EBIT 3.7% 4.6% 3.0% 3.8%
Marza netto 0.9% 1.5% 0.5% 1.2%
Wg MSR/MSSF; min PLN
PlayWay Skonsolidowane wyniki kwartalne
Skonsolidowane wyniki kwartalne PlayWay S.A.
1l kw. 2016 1l kw. 2015 zmiana Il kw. 2016 -1l kw. 2015 zmiana
Przychody 46 4.4 5.1% 12.7 10.6 19.3%
EBITDA 2.0 2.2 -9.6% 5.3 5.9 9.7%
EBIT 2.0 2.2 -10.7% 5.3 5.9 -10.3%
Zysk netto 17 15 14.1% 4.4 48 -6.9%
Marze
Marza EBITDA 44.2% 51.4% 42.1% 55.6%
Marza EBIT 43.5% 51.1% 41.6% 55.3%
Marza netto 37.7% 34.7% 35.0% 44.8%
Wg MSR/MSSF; min PLN
GTC Skonsolidowane wyniki kwartalne
Skonsolidowane kwartalne wyniki GTC
Il kwartat Kons Il kwartat zmiana (r/r) 111 kw. I-11 kw. zmiana (r/r)
2016 2015 2016 2015
Przychody 301 29.9 25.9 16.1% 85.2 78.8 8.1%
Wynik brutto na sprzedazy 22.9 - 19.5 17.9% 65.5 59.6 9.9%
EBIT 332 307 15.4 114.8% 92.6 47.9 93.5%
w tym wynik na akt. warto$ci aktywo' 15.3 - -0.4 - 394 -2.2 -
Zysk netto 714  66.3 10.4 583.4% 106.7 16.8 533.7%
Marze
Marza brutto na sprzedazy 76.2% - 75.1% 77.0% 75.7%
Marza EBIT 110.1% 102.7% 59.5% 108.8% 60.8%
Marza netto 237.2% 221.7% 40.3% 125.3% 21.4%

Wg MSR/MSSF; min EUR

Millennium Dom Maklerski S.A.

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

Pozew przeciw operatorom komoérkowym

Magna Polonia ztozyta do Sgdu Okregowego w Warszawie pozew przeciwko T-Mobile Polska, Orange Polska, Polkomtela i P4 o zaptate 617.78
min PLN w zwigzku z praktykami ograniczajgcej konkurencje. Magna Polonia podata, ze wystgpita przeciwko tym spétkom jako dtuznikom
solidarnym w zwigzku z popetnieniem przez nie "deliktu w postaci praktyki ograniczajgcej konkurencje i w konsekwencji wyrzadzeniem Spétce

szkody.

ACTION Ztozenie wniosku o upadtos¢ spotki zaleznej
Spétka poinformowata, ze zarzad spoétki zaleznej - SFK Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, podjat decyzje o rozpoczeciu prac zwigzanych ze
ztozeniem wniosku o ogtoszenie upadtosci Spotki SFK Sp. z 0.0. Przyczyny powyzszej decyzji SFK Sp. z 0.0. sg efektem decyzji UKS w
Krakowie o czym spétka informowata w poprzednich raportach biezgcych.

GOBARTO Stanowisko zarzadu dotyczace wezwania

Spétka poinformowata, o stanowisku zarzadu spétki w sprawie wezwania Cedrob do zapisywania sig na sprzedaz 34% akcji spotki po 6.70 PLN.
W ocenie zarzadu spétki cena akcji w wezwaniu odzwierciedla warto$¢ godziwg spoétki, plany wzywajacego wobec spotki nie bedg miaty
negatywnego wplywu na zatrudnienie w spétce ani na lokalizacje prowadzonej przez nig dziatalnosci. Wezwanie nie jest takze sprzeczne z

interesem spoiki.

Vatange Development

Zakup dziatki we Wroctawiu
Spéitka zalezna od Vantage Development podpisata przyrzeczong umowe nabycia gruntéw we Wroctawiu za 34.3 min PLN brutto. Nieruchomos¢é
zostanie przeznaczona na realizacje inwestycji mieszkaniowej. Jak podata spétka, pozwoli na budowe okoto 620 lokali o powierzchni uzytkowe;j

okoto 33 tys. m kw.

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
28 listopada '16

Wtorek
29 listopada '16

30 listopada '16

Czwartek Piatek

1 grudnia '16 2 grudnia '16

Wskaznik Wyprzedzajgcy

Dane makro Koniunktury wg BIEC (PL)

Wyniki spétek ECHO, GTC, WORKSERV

Sprzedaz detaliczna (JP),
Produkt Krajowy Brutto (US),
Indeks zaufania konsumentow
- Conference Board (US),
Inflacja CPI (GER)

KREDYTIN, BUMECH,
ENELMED, INTEGERPL,

Produkcja przemystowa (JP),
Produkt Krajowy Brutto (PL),
Inflacja HICP (UE), Raport
ADP (US), Indeks Chicago
PMI (US), Bezowa Ksigega

(Us)

CITYSERV, BETACOM,

Indeks PMI dla przemystu
(JP)(CN)(PL)(GER)(UE)
(UK)(US), Produkt Krajowy  Zmiana zatrudnienia w
Brutto (IT), Wnioski o zasitek sektorze pozarolniczym (US),
dla bezrobotnych (US), Indeks Ptaca godzinowa (US)

ISM dla przemystu (US)

Stopa bezrobocia (US),

LIVECHAT MERCOR
Dzier dywidendy APATOR
Inne
Poniedziatek Wtorek Czwartek Piatek
5 grudnia '16 6 grudnia '16 7 grudnia '16 8 grudnia '16 9 grudnia '16

Indeks PMI dla ustug (CN,
GER, EU, UK, US), Indeks

Dane makro Sentix (EU), Indeks ISM dia
ustug (US)
Wyniki spotek SOHODEV

Dzier dywidendy

Inne

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

Zamodwienia w przemysle
(GER), PKB (EU),
Zamoéwienia na dobra
trwatego uzytku (US),
Zaméwienia w przemysle
(us)

Produkcja przemystowa
(GER, UK), Wnioski o kredyt
hipoteczny (US)

APATOR

PKB (JP), Wnioski o zasitek
dla bezrobotnych (US)

Inflacja CPI (CN), Inflacja PPI
(CN), Indeks Uniwersytetu
Michigan (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 44.75 69.2 55% 5784.3 -8% -23% 18.2 15.9 15.1 1.6 1.6 14 6.5% -
Bank Handlowy akumuluj 68.1 81.5 20% 8899.2 -11% 6% 14.4 134 145 13 1.3 1.3 8.7% 6.9%
ING BSK neutralnie 145.8 117.4 -19% 18 962.1 2% 32% 16.8 18.8 21.2] 1.7 1.7 1.6 11.4% 3.0%
mBank akumuluj 3222 312.8 -3% 13 609.4] -7% 6% 10.6 1.3 125 1.1 1.1 1.1 10.9% 0.0%
Getin Noble * 1.21 * * 3206.7 -8% -29% - 69.5 99.3 0.6 0.6 0.6 -3.3% 0.0%
Pekao neutralnie 117.5 139.1 18% 30 840.2 -5% -10%) 14.1 14.7 14.8 13 1.3 1.3 10.1% 7.4%
BZ WBK akumuluj 285.0 275.5 -3% 28 276.9 -11% 12% 12.2 15.8 15.6 15 1.5 15 10.6% 4.6%
PKO BP neutralnie 25.75 25.0 -3% 32187.5 7% 1% 12.6 10.5 121 1.1 1.0 1.0 9.2% -
Ubezpieczenia
PZU akumuluj 29.2 36.3 24% 25180.3 6% -17% 9.7 11.8 10.9 2.0 2.0 1.9 14.4% -
Deweloperzy
Echo akumuluj 5.69 3.9 -31% 2348.2 13% 88% 4.6 123 12.2 0.64 0.68 0.70] 248% 25.1%
GTC neutralnie 8.00 71 -12% 3681.7 -1% 8% 18.4 115 8.4 1.32 1.25 1.07 12.7% 0.0%
Dom Development neutralnie 56.97 53.2 1% 1411.9 -8% 12% 17.5 14.7 13.8 1.60 1.62 1.64 11.7% 5.7%
Robyg akumuluj 2.98 3.3 12% 784.0 0% 20% 9.8 9.9 10.1 1.54 1.50 1.47 20.5% 6.7%
Branza spozywcza - -
Otmuchow neutralnie 3.30 5.9 79% 421 0% -47% 4.5 114 9.7 3.4 4.0 3.9 -29.6% -
Ambra kupuj 8.14 9.0 11% 205.2, 10% 20% 125 12.2 12.0 6.5 6.3 6.3 0.2% -
Tarczynski kupuj 12.30 15.1 23% 139.6 -6% -8%)| 71 8.6 8.8 5.0 54 5.2 12.0% 5.3%
Gobarto redukuj 6.80 4.3 -36% 189.0 13% 13% 249 19.5 15.9 7.8 7.0 6.4 4.4% -
Handel
CCcC akumuluj 197.8 1721 -13% 7 595.5 -1% 26% 40.5 27.7 23.1 259 20.1 16.3 22.7% 1.1%
LPP neutralnie 5788 5430 -6% 10 622.5] 1% -15% 30.2 27.2 21.9 15.5 14.2 11.9 15.1% 0.6%
Vistula kupuj 3.44 3.9 15% 609.5 -1% 17% 216 171 14.5 11.9 10.4 9.1 6.6% -
IT, dystrybutorzy IT
AB kupuj 35.00 36.5 4% 566.6, 4% 4% 8.9 8.5 8.1 8.5 8.1 7.6 0.7% 2.0%
ABC Data neutralnie 1.90 26 38% 238.0, -10% -37%| 5.1 6.8 7.6 6.5 8.9 9.8 10.5% 20.5%
Action * 4.80 * - 81.4 -24% -79%| 21 1.8 1.7 3.2 2.8 2.3 21% 20.8%

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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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
. Jarostaw Otdakowski
Maciej Krefta, CFA Analityk +48 22598 26 11
+4822 598 2688 deweloperzy, gornictwo, jaroslaw.oldakowski@millenniumdm.pl
maciej.krefta@millenniumdm.pl budownictwo
: Leszek lwaniec
Sebastian Siemiatkowski Analtyk +4822 598 26 90

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

fundusze inwestycyjne

leszek.iwaniec@millenniumdm.pl

Marek Pszczoétkowski

. Analityk
Artur Topczewski . . +48 22598 26 60
- . fundusze inwes ne
Doradca inwestycyjny o) marek.pszczolkowski@millenniumdm.pl
+48 22598 26 59

artur.topczewski@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.



