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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 90 2050
Indeks Zmiana 1D ™M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 1990 I 1.68% 11.6% 10.3% 743/176 80 2000
WIG30 2281 1 1.41% 9.4% 13.1% 835/198 70 1950
mWIG40 4215 0.35% 1.8% 20.0% 142/33
sWIG80 14391 1 031% 3.0% 10.6% 22/5 60 1900
WIG 52532 1.20% 8.4% 15.8% 933/221 50 1850
WIGBANKI 6527 I 343%  14.0%  10.1% 303/72
40 1800
Gléwne indeksy Swiatowe 30 1750
1D 1M 3M 1Y
Dow Jones 19882 I 0.60%  3.71%  9.43% 15.94% 20 1700
S&P500 2258 1 0.85%  3.01%  4.99% 12.18% 10 1650
NASDAQ 5429 1 0.85% 3.30% 2.64% 10.73%
DAX 11584 || -012%  1019%  9.08% 12.65% e 6 6 © © 0 OO OO OO0 O 0o © o e
RTSI$ 1189 1 321%  13.25%  18.83% 58.73% R EEEEE R EEEEE
XU100 76618 | -1.46%  4.40%  -057% 8.65% F&h2zgsvobaggTeszageg”
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 5500.0 | -0.64% -4.5% 14.1% 16.9% Polska 1.63% 1.70% 2.10% 3.01% 3.72%
Ropa (USD/bbl) 55.9 0.70% 1.3% 6.6% 21.8% Wegry 0.06% 0.15% 0.53% 1.66% 3.16%
Wegiel koks.(USD/t) 2243 || -0.75% -26.5% 5.1% 186.8% Niemcy -0.98% -0.77% -0.77% -0.55% 0.19%
Zioto (USD/OZ) 11623 1 0.01% -1.1% -8.6% 8.0% USA 0.49% 0.85% 1.21% 1.94% 2.44%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1™ 3M 1Y 1D 1M % obrotéow  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 42100 U  -0.13% 0.8% 9.4% 5.9% Pekao 132.05 3.33% 13.9% 13.6% 101/23
EUR/PLN 43839 | -0.25% -2.5% 1.8% 1.9% PKO BP 29.83 1) 5.59% 15.5% 9.4% 69/16
EUR/USD 1.0412 U -0.14% -3.3% -7.0% -3.8% PKN Orlen 84.75 | -0.98% 11.9% 5.5% 41/9
USD/HUF 297.01 1 0.18% 1.9% 8.3% 2.1% KGHM 94.00 1 1.99% 8.3% 4.4% 3217
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spoétek 1D 1D
Monnari Wstepna informacja o przychodach ze sprzedazy w grudniu PKO BP 29.83 I 5.59% LPP 534895 || -2.76%
Work Service Wytgczno$¢ w negocjacjach zakupu portugalskiej spotki Pekao 132.05 | 3.33% Lotos 37.80 | -1.54%
PKN Orlen Spadek marzy rafineryjnej w grudniu do 4.9 USD
Gobarto Finalizacja zakupu spotki Bekpol i Meat-Pac za 18.1 min PLN Wydarzenia w spétkach
Robyg Kontraktacja w 2016 roku Spétka Wydarzenie
ZUE Najtansza oferta w przetargu PKP PLK GPW NWZA w sprawie zmian w sktadzie zarzadu i rady nadzorczej.
Trakcja Zgoda UOKIK na przejecie Bahn Technik Wroctaw KOFOLA Poczatek zapiséw w wezwaniu po cenie 78.60 PLN za akcje

Atal Sprzedazw 2016 r.

Prognozy makro

Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
09:55 Indeks PMI dla ustug, fin. GER 538 55.1
10:00 Indeks PMI dla ustug, fin. EU 53.1 53.8
20:00 Protokét z posiedzenia FOMC us - -

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

Monnari

Wstepna informacja o przychodach ze sprzedazy w grudniu
Spétka poinformowata, ze skonsolidowane przychody ze sprzedazy osiggniete w grudniu 2016 roku wyniosty ok. 32.3 min PLN i byly nizsze
r/r 0 6.38 %. Warto$¢ skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy zrealizowanych w okresie 4. kwartatu 2016 roku wyniosta ok. 74.7 min PLN

a w okresie catego 2016 roku ok. 228.2 min PLN. Przychody te byty wyzsze r/r o odpowiednio 0,67 % i 8,72 %.

Work Service

Wylacznos¢ w negocjacjach zakupu portugalskiej spotki za ok. 9.2 min EUR

Spétka poinformowata, ze jej spotka zalezna Exact Systems, podpisata dokument "term sheet" w sprawie nabycia 100 % udziatéw portugalskiej
spotki z branzy automotive, specjalizujacej sie w kontroli jakos$ci dla przemystu motoryzacyjnego. Podstawowa warto$¢ transakcji to 9.2 min
EUR i zostanie ona skorygowana o ewentualny dtug. W$réd warunkéw zawieszajgcych jest m.in. dokonanie audytu sprawozdan przejmowanej
firmy, uzyskanie zgody rady nadzorczej Exact Systems, uzyskanie zgdd zarzadéw spdtek sprzedajacych udzialy i zgody zgromadzenia

wspolnikdw spétki portugalskiej. Term sheet zapewnia firmie Exact Systems wytaczno$¢ do 13 stycznia 2017 r.

PKN Orlen

Spadek marzy rafineryjnej w grudniu do 4.9 USD
Spétka poinformowata, ze modelowa marza rafineryjna w grudniu 2016 roku spadta do 4.9 USD na barytce z 6.2 USD w listopadzie. Rok

wczesniej w grudniu marza wynosita 4.8 USD na baryice.

Gobarto

Finalizacja zakupu spotki Bekpol i Meat-Pac za 18.1 min PLN
Spétka poinformowata o zawarciu uméw, na mocy ktorych kupita po 100% udziatéw w watbrzyskich spétkach Bekpol i Meat-Pac. Cena
sprzedazy spotki Bekpol zostata ustalona na 15.1 min PLN, a Meat-Pac na 3 min PLN. Spétka informowata o zawarciu warunkowych uméw

sprzedazy 100% udziatéw w watbrzyskich spotkach w drugiej potowie sierpnia 2016 r.

Robyg

Kontraktacja w 2016 roku
Spétka zakontraktowata w 2016 roku 2,957 lokali, z czego 846 w IV kwartale 2016 roku.

ZUE

Najtansza oferta w przetargu PKP PLK
Oferta spotki za 173.8 min PLN netto okazata sie najtansza w przetargu PKP PLK na prace na linii kolejowej nr 146 na odcinku Wyczerpy -
Chorzew Siemkowice. Oferta spétki jest najkorzystniejsza pod wzgledem ceny, a w odniesieniu do pozostatych paramentéw - terminu realizacji

(28 miesiecy) i okresu gwarancji - jest analogiczna do pozostatych.

Trakcja

Zgoda UOKIK na przejecie Bahn Technik Wroctaw
UOKIK wyrazit zgode na przejecie przez spétke udziatdéw w spoétce Bahn Technik Wroctaw, nalezgcych dotychczas do niemieckiej firmy
Leonard Weiss. Spétka posiadata dotychczas 50% udziatéw w spétce Bahn Technik Wroctaw, a umowe ws. przejegcia pozostatych 50% udziatéw

za 21.5 min PLN podpisata w listopadzie ub.r.

Atal

Sprzedaz w 2016 .

Atal podpisat w IV kwartale 2016 roku 682 umowy deweloperskie. W catym minionym roku sprzedaz netto wyniosta 2436 mieszkan, co
oznacza wzrost 0 44% r/r. Najwigcej umoéw deweloperskich podpisano w Krakowie (809), nastgpnie w Warszawie (554), Wroctawiu (500), todzi
(218) i Katowicach (286), Poznaniu (58) i Tréjmiescie (11). Obecnie w trakcie realizacji jest ok. 4,5 tys. mieszkan w 31 inwestycjach, gdzie

sprzedaz juz trwa. W planach uruchomienie kolejnych 31 projektéw, ktére dostarczg ok. 418 tys. PUM.

Millennium Dom Maklerski S.A.

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

Vantage Development Dariusz Pawlukowicz, czionek Zarzadu nabyt w dniu 3 stycznia 2017 roku tacznie 20,000 akcji spotki po cenie jednostkowej 3.25 PLN

Orzet Bialy Quercus Parasolowy SFIO, fundusz zarzadzany przez Quercus TFI, zwiekszyt zaangazowanie w akcjonariat Orta Biatego i ma obecnie

5.5% (wczesniej 4.69%) gtoséw na walnym zgromadzeniu tej spotki.

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/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 55.15 69.2 25% 7 128.6 22% 5% 224 19.5 18.6] 2.0 1.9 1.7 6.5% -
Bank Handlowy akumuluj 78.8 81.5 3% 102921 11% 23% 16.7 15.5 16.8] 1.5 1.5 1.5 8.7% 5.9%
ING BSK neutralnie 158.0 117.4 -26% 20 555.8| 1% 40% 18.2 20.4 23.0 1.9 1.8 1.8 11.4% 2.7%
mBank akumuluj 341.8 312.8 -8% 14 437.3 3% 12% 1.2 12.0 13.2] 1.2 1.2 1.1 10.9% 0.0%
Getin Noble * 1.51 * * 4001.7] 29% -13% - 86.8 123.9 0.8 0.8 0.8 -3.3% 0.0%
Pekao neutralnie 1321 139.1 5% 34 659.2] 9% 3% 15.8 16.5 16.6] 1.5 1.5 1.5 10.1% 6.6%
BZ WBK akumuluj 328.4 275.5 -16% 32 588.6] 11% 27% 14.0 18.2 18.0] 1.7 1.7 1.7 10.6% 4.0%
PKO BP neutralnie 29.83 25.0 -16% 37 287.5] 11% 14% 14.6 12.2 14.0] 1.2 1.2 1.2 9.2% -
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 33.8 36.3 7% 29 204.3| 13% 12% 1.3 13.7 12.7] 23 23 2.3 14.4% -
Deweloperzy
Echo * 5.60 * * 23111 9% 113% 4.5 121 12.0] 0.63 0.67 0.69 28.7%  25.5%
GTC * 8.25 * * 3796.8 1% 15% 19.0 11.8 8.7 1.36 1.29 1.1 12.7% 0.0%
Dom Development * 57.50 * * 1425.0 -1% 17% 17.7 14.9 13.9] 1.61 1.64 1.66] 11.7% 5.7%
Robyg * 3.01 * * 791.9] 1% 18% 9.9 10.0 10.2] 1.55 1.51 1.49 20.5% 6.6%
Branza spozywcza - -
Otmuchow neutralnie 3.05 5.9 93% 38.9 -6% -44% 4.1 10.5 9.0 3.3 3.8 3.7 -29.6% -
Ambra kupuj 7.94 9.0 13% 200.1 -1% 12% 12.2 11.9 11.7] 6.4 6.2 6.1 0.2% -
Tarczynski kupuj 12.49 15.1 21% 141.7] 1% 1% 7.2 8.7 8.9 5.0 5.5 5.2 12.0% 5.2%
Gobarto redukuj 6.90 43 -37% 191.8] 2% 29% 25.2 19.8 16.1 7.9 71 6.4 4.4% -
Handel
CCC akumuluj 217.2 1721 -21% 8340.5 11% 71% 44.5 30.4 254 28.3 21.9 17.8] 22.7% 1.0%
LPP neutralnie 5349 5430 2% 9816.4 -10% -5%) 27.9 25.2 20.2 14.4 13.2 11.0] 15.1% 0.6%
Vistula kupuj 3.40 3.9 16% 602.4] 4% 18% 214 16.9 14.3] 11.8 10.3 9.0 6.6% -
IT, dystrybutorzy IT
AB kupuj 34.27 36.5 7% 554.8] -4% 4% 8.7 8.4 8.0 8.4 8.0 7.5 11.5% 2.0%
ABC Data neutralnie 1.99 2.6 32% 249.3] 8% -29% 5.3 71 8.0 6.6 9.1 10.0] 10.5% 19.6%
Action * 4.04 * * 68.5 0% -83% 1.7 1.5 1.4 3.0 2.6 2.2 21% 24.8%
Zrédio: Bloomberg, Millennium DM; p-prognozy skonsolidowane Mille DM, *-wy w trakcie aktualizacji, ** -na podstawie ogfoszonej decyzji WZA lub propozycji Zarzadu dot. podziatu zysku za rok 2015 do ceny obecnej, ** -iloraz zysku netto za

cztery ostatnie kwartaty i

iego poziomu

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

Telefon: (022) 598 26 00

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.



