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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 90 2000
Indeks Zmiana 1D 1M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 1957 1 0.45% 9.7% 5.2% 187/44 80 1950
WIG30 2249 0.27% 7.9% 8.4% 230/54 70
mWIG40 4200 U -0.36% 1.4% 17.7% 73/17 1900
sWIG80 14346 11 061% 2.7% 8.6% 17/4 60 1850
WIG 51908 I 0.30% 71% 11.7% 298/70 50
WIGBANKI 6310 1 0.75% 10.2% 3.7% 80/19 1800
40
Gléwne indeksy Swiatowe 30 1750
1D 1M 3M 1Y 1700
Dow Jones 19763 || -029%  3.09% 7.94% 13.42% 20
S&P500 2239 || -046% 2.14% 3.25% 9.54% 10 1650
NASDAQ 5383 || -0.90% 2.43% 1.34% 7.50%
DAX 11598 I 1.02%  10.32%  10.34% 7.96% e 6 6 © © 0 OO OO OO0 O %0 oo oo e
RTSI$ 1149 || -028%  9.42%  1597% 51.80% S 5553338333 xxaxa
XU100 77754 | 049%  5.95% 0.69% 8.40% SNSEEREPIIEIREPIEEEER S
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USDft) 55355 1 0.88% -3.9% 13.8% 17.7% Polska 1.63% 1.70% 2.03% 3.01% 3.63%
Ropa (USD/bbl) 571 1 0.56% 3.6% 9.0% 24.1% Wegry 0.06% 0.15% 0.53% 1.67% 3.16%
Wegiel koks.(USD/t) 2260 || -5.08% -26.8% 5.9% 189.0% Niemcy -0.99% -0.80% -0.77% -0.53% 0.21%
Ztoto (USD/0Z) 11575 1 0.46% -1.5% -11.7% 9.0% USA 0.50% 0.85% 1.19% 1.93% 2.44%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1™ 3M 1Y 1D 1M % obrotéow  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 42069 | -0.25% 0.7% 9.8% 5.8% Pekao 127.80 I 1.59% 10.2% 8.4% 15/3
EUR/PLN 44120 | -0.05% -1.9% 2.7% 2.6% PzU 33.30 1 0.27% 14.3% 7.4% 13/3
EUR/USD 1.0487 1 0.20% -2.6% -6.5% -3.1% PKO BP 2825 I 0.39% 9.4% 5.5% 10/2
USD/HUF 29490 | -0.24% 1.1% 7.6% 1.4% KGHM 9217 | -0.34% 6.2% 5.5% 1072
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
Wawel Przewidywany spadek poziomu sprzedazy w kolejnych kwartatach 2017 r. CCC 211.00 I 3.66% LPP 5501.00 | -3.04%
LPP Skonsolidowane przychody w grudniu i jednorazowe zdarzenie wptywajgce na marze Eurocash 4004 1 1.78% PGNiG 557 U -1.07%
CCC Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w grudniu
Lotos Marza rafineryjna w grudniu Wydarzenia w spétkach
Olympic Entertainment Upadto$¢ polskiej spotki zaleznej Spétka Wydarzenie
Archicom Sprzedaz w 2016 1. KOPEX NWZA w sprawie dokonania zmian w sktadzie RN sp&tki

Erbud Umowa budowlana za 34 min PLN netto
Mirbud Najtafsza oferta w przetargu powyzej budzetu inwestora
Vantage Development Sprzedaz i wydania w 2016 roku

Loku Deweloper Sprzedaz i wydania w 2016 roku

Prognozy makro

Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:30 Indeks PMI dla przemystu UK 53.0 53.4
14:00 Inflacja CPI, wst. (r/r) GER 1.4% 0.8%
15:45 Indeks PMI dla przemystu, fin. us 54.2 54.1
16:00 Indeks ISM dla przemystu us 53.5 53.2

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

Wawel

Przewidywany spadek poziomu sprzedazy w kolejnych kwartatach 2017 r.

Spétka poinformowata, ze przewiduje mozliwy spadek sprzedazy w ujeciu r/r w kolejnych kwartatach, ktéry wigze sie z rosngcym ryzykiem
ograniczenia bgdz przerwania wspoétpracy z kluczowym partnerem handlowym. Udziat sprzedazy podmiotu, z ktérym trwajg najtrudniejsze
negocjacje wynosi ok. 25% catkowitej sprzedazy spoétki. W dniu dzisiejszym trudno jest precyzyjnie oszacowac skalg ewentualnego obnizenia

sprzedazy, a w zwigzku z tym skutki i wptyw spadku sprzedazy na wyniki.

LPP

Skonsolidowane przychody w grudniu i jednorazowe zdarzenie wplywajace na marze

Spétka poinformowata, ze skonsolidowane przychody ze sprzedazy osiagniete w grudniu 2016 roku wyniosty ok. 737 min PLN i byly wyzsze
od przychodoéw osiggnietych w grudniu 2015 roku o okoto 13%. Szacunkowa marza brutto na sprzedazy wyniosta ok. 51% i byta na poziomie
zblizonym do marzy zrealizowanej w grudniu roku poprzedniego. Jednocze$nie spotka poinformowata, ze wyniki grudnia 2016 roku zostang
obcigzone jednorazowa operacjg hurtowej sprzedazy zapaséw starych kolekcji. Po uwzglednieniu tej operacji w wynikach grudnia, sprzedaz w
ostatnim miesigcu 2016 wyniesie ok. 756 min PLN (wzrost o 16% r/r). Na skutek tego, marza brutto na sprzedazy grudniowej obnizy sie¢ do
poziomu ok. 36%. Decyzja o hurtowej sprzedazy zapasow starych kolekcji podyktowana jest zmiang polityki zarzgdzania towarem. Warto$¢
przychodoéw ze sprzedazy zrealizowanych w okresie styczen - grudzien 2016 roku (wliczajgc jednorazowa operacje hurtowej sprzedazy starych

kolekcji) wyniosta ok. 6021 min PLN. Przychody te byty wyzsze o ok. 17% od osiggnigtych w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Cccc

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w grudniu
Spotka poinformowata, ze skonsolidowane przychody ze sprzedazy za grudzien 2016 wyniosty ponad 335 min PLN i byly wyzsze od
osiggnigtych w analogicznym okresie roku ubiegtego o 50%. Przychody za okres styczen - grudzien wyniosty ponad 3191 min PLN i byly

wyzsze od osiggnietych w analogicznym okresie roku 2015 o 38%.

Lotos

Marza rafineryjna w grudniu

Spétka poinformowata, ze szacowna modelowa marza rafineryjna sp6tki w grudniu 2016 roku wyniosta 6.96 USD/bbl wobec 8.59 USD/bbl w
listopadzie 2016 r. W catym czwartym kwartale 2016 r. marza wyniosta 8.18 USD/bbl wobec 6.01 USD/bbl w trzecim kwartale 2016 r. i wobec
6.21 USD/bbl w czwartym kwartale roku 2015. Lotos informowat na poczgtku czerwca 2016 roku o zmianie metody naliczania marzy. Teraz jest
ona naliczana w oparciu o urynkowiony koszt gazu ziemnego, tymczasem wczesniej spotka w kalkulacjach przyjmowata staty koszt gazu

ziemnego w wysokosci 3 USD na przerobiong barytke ropy.

Olympic Entertainment

Upadtos¢ polskiej spotki zaleznej
Casino Polonia-Wroctaw, polska spétka zalezna Olympic Entertainment Group, ztozyta wniosek o upadto$¢. Spétka Casino Polonia-Wroctaw

do wrzes$nia 2016 roku prowadzita kasyno w Warszawie.

Archicom

Sprzedaz w 2016 .

Spoétka deweloperska Archicom sprzedata w 2016 r. 942 mieszkania, czyli o 54% wigcej niz przed rokiem, a liczba wydanych lokali wzrosta o
91%, do 938 sztuk. W samym IV kwartale sprzedaz wyniosta 237 lokali, wobec 153 lokali w analogicznym kwartale 2015 r. W 2017 r. celem
zarzadu jest umocnienie pozycji spétki jako lidera we Wroctawiu i sprzedaz ponad 1000 mieszkan. W 2016 r. do oferty spotki trafito ponad 1300
nowych mieszkan, a w samym czwartym kwartale 132 mieszkania w ramach nowego osiedla spotecznego Forma, a takze kolejne mieszkania
w inwestycjach Ksigzno, Olimpia Port i Stoneczne Stabtowice. Zarzad podtrzymuje dalej przyjeta polityke dywidendows, zaktadajgca wyptate

co najmniej 50% wypracowanego w danym roku obrotowym zysku netto.

Erbud

Umowa budowlana za 34 min PLN netto
Umowy ze spétkag z grupy Vantage Development dotyczaca realizacji inwestycji developerskiej mieszkaniowej - Login City we Wroctawiu o
wartosci 33.8 min PLN netto. Termin realizacji to 74 tygodnie od dnia wydania nakazu rozpoczecia robét, ktéry to Zamawiajgcy moze wydaé

najpdzniej do dnia 31 marca 2017 roku.

Millennium Dom Maklerski S.A.

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

Najtansza oferta w przetargu powyzej budzetu inwestora
Oferta konsorcjum Mirbudu z zalezng PBDK Kobylarnia za 94 min PLN brutto okazata sie najtarisza w przetargu na budowe tgcznika obwodnicy
Inowroctawia w ciggu DK 15 i 25. Warto$¢ oferty przewyzsza budzetu zmawiajgcego (GDDKIA), ktéry na inwestycje planowat przeznaczy¢

88.7 min PLN. W przetargu ztozono siedem ofert, najdrozsza nalezata do Budimeksu i opiewata na 116 min PLN brutto

Vantage Development

Sprzedaz i wydania w 2016 roku
W 2016 roku sprzedaz wyniosta 812 lokali, z czego 210 w IV kw. 2016 roku. Liczba wydanych lokali w catym roku wyniosta 513, z tego 267

w ostatnim kwartale.

Loku Deweloper

Sprzedaz i wydania w 2016 roku
W 2016 roku sprzedaz wyniosta 645 lokali, z czego 224 w IV kw. 2016 roku. Liczba wydanych lokali w catym roku wyniosta 576, z tego 248

w ostatnim kwartale.

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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Kalendarium

Sroda
4 stycznia '17

Wtorek
3 stycznia '"17

Czwartek
5 stycznia '17

Poniedziatek
2 stycznia '"17

Piatek
6 stycznia '17

Dane makro

Indeks PMI dla ustug (CN,
Indeks PMI dla przemystu, fin. UK, US), Raport ADP (US),
(JP), Indeks PMI dla ustug, Indeks ISM dla ustug (US),

Indeks PMI dla przemystu, fin.
(CN, UK, US), Inflacja HICP,
wst. (GER), Indeks ISM dla

Indeks PMI dla przemystu (PL,
GER, EU), Wskaznik Rynku

Zamodwienia w przemysle
(GER), Stopa bezrobocia
(US), Zaméwienia na dobra

Pracy wg BIEC (PL) fin. (GER, EU) Whioski o zasitek dla . )
przemystu (US) bezrobotnych (US) trwatego uzytku, fin. (US)
Wyniki spotek
Dzier dywidendy
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
9 stycznia '"17 10 stycznia '"17 11 stycznia '17 12 stycznia '17 13 stycznia '"17

Inflacja CPI (CN), Produkcja  Indeks zaufania konsumentéw Szacunki rocznej dynamiki Inflacja CPI (PL), Sprzedaz

Dane makro przemystowa (GER), Indeks (JP), Produkcja przemystowa Produkcja przemystowa (UK) PKB (GER), Produkcja detaliczna (US), Indeks

Wyniki spotek

Dzier dywidendy

Inne

Sentix (GER) (FR) przemystowa (EU)

ERBUD, MEGARON IZOBLOK

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

Uniwersytetu Michigan (US)
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Potencjat M. cap Zmiana ceny P/E 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 54.31 69.2 27% 7 020.0 25% 3% 221 19.2 18.3 2.0 1.9 1.7 6.5% -
Bank Handlowy akumuluj 77.8 81.5 5% 10 158.8| 13% 18% 16.5 15.3 16.5 1.5 1.5 1.5 8.7% 6.0%
ING BSK neutralnie 157.8 117.4 -26% 20529.8 5% 40% 18.2 20.3 22.9 1.9 1.8 1.8 11.4% 2.7%
mBank akumuluj 338.0 312.8 -71% 14 276.8| 5% 10% 111 11.9 13.1 1.2 1.1 1.1 10.9% 0.0%
Getin Noble * 1.37 * * 3630.7 18% -21% - 78.7 1124 0.7 0.7 0.7 -3.3% 0.0%
Pekao neutralnie 127.8 139.1 9% 33 543.7 10% -3% 15.3 15.9 16.1 14 1.4 14 10.1% 6.8%
BZ WBK akumuluj 319.9 275.5 -14% 317451 12% 22% 13.7 17.8 17.5 1.7 1.7 17 10.6% 4.1%
PKO BP neutralnie 28.25 25.0 -12% 353125 9% 7% 13.8 115 13.3 1.2 1.1 1.1 9.2% -
Ubezpieczenia
PZU akumuluj 33.3 36.3 9% 28 755.3 14% 8% 111 135 12.5 22 2.2 2.2 14.4% -
Deweloperzy
Echo * 5.36 * * 2212.0 5% 105% 4.3 11.6 11.5 0.60 0.64 0.66| 28.7% 26.7%
GTC * 8.21 * * 37784 1% 15% 18.9 11.8 8.6 1.35 1.28 1.10 12.7% 0.0%
Dom Development * 57.50 * * 1425.0 -1% 12% 17.7 14.9 13.9 1.61 1.64 1.66 11.7% 5.7%
Robyg * 297 * * 781.4 0% 16% 9.8 9.8 10.0 1.53 1.49 1.47 20.5% 6.7%
Branza spozywcza - -
Otmuchow neutralnie 3.00 5.9 97% 38.2] -6% -45% 4.1 10.4 8.8 33 3.8 3.7 -29.6% -
Ambra kupuj 7.90 9.0 14% 199.1 -1% 15% 121 11.8 1.7 6.3 6.2 6.1 0.2% -
Tarczynski kupuj 12.67 15.1 19% 143.8 1% 3% 7.3 8.8 9.0 5.1 5.5 5.3 12.0% 5.1%
Gobarto redukuj 6.83 4.3 -37% 189.9 2% 24% 25.0 19.6 15.9 7.8 7.0 6.4 4.4% -
Handel
CCcC akumuluj 211.0 1721 -18% 8102.4 10% 63% 43.2 29.5 24.6) 275 213 17.3 22.7% 1.1%
LPP neutralnie 5501 5430 -1% 10 095.4] -71% 1% 28.7 259 20.8 14.7 13.5 1.3 15.1% 0.6%
Vistula kupuj 3.38 3.9 17% 598.9 1% 17% 21.2 16.8 14.2 11.8 10.3 9.0 6.6% -
IT, dystrybutorzy IT
AB kupuj 34.30 36.5 6% 555.2, -3% 4% 8.7 8.4 8.0 8.4 8.0 7.5 11.5% 2.0%
ABC Data neutralnie 1.96 26 34% 245.5 7% -30% 5.2 7.0 7.9 6.6 9.0 9.9 10.5% 19.9%
Action * 4.07 * * 69.0 0% -84%) 1.7 15 14 3.0 2.6 2.2 21% 24.6%

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
. 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.



