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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 90 2100
Indeks Zmiana 1D 1M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2016 U -035%  5.1% 162%  565/137 80 2050
WIG30 233 | -037% 5.2% 19.9% 659/160 70 2000
mWIG40 4385 | -0.31% 3.9% 29.0% 144/35 1950
sWIG80 14467 I 0.08% 2.5% 14.5% 62/15 60
wIG 53498 | -0.28% 4.7% 22.4% 795/193 50 1900
WIGBANKI 6585 || -0.53% 5.8% 18.6% 214/52 1850
40
1800
Gléwne indeksy Swiatowe 30
1D ™ 3M 1Y 1750
Dow Jones 19886 | -0.03%  0.21% 9.63% 24.38% 20 1700
S&P500 2275 1 0.18% 0.73% 6.64% 20.97% 10 1650
NASDAQ 5574 0.48% 2.52% 6.90% 24.19%
DAX 11629 11 0.94% 1.97% 9.91% 21.83% e 6 0 © © 0 OO 00O o0 oo~ 1600
RTSI$ 1158 U -1.45% 1.99% 17.82% 77.37% S53353sSsTFTFTS3sssasacs¢ss
XU100 81524 1 0.78% 5.07% 5.12% 14.72% E3;gsvoregg-e53288°°F
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 5909.0 1 1.15% 3.8% 25.4% 34.5% Polska 1.63% 1.56% 2.02% 2.86% 3.57%
Ropa (USD/bbl) 555 0.07% -0.6% 3.4% 51.7% Wegry 0.06% 0.25% 0.65% 1.85% 3.36%
Wegiel koks.(USD/t) 1847 | -011% -29.7% -16.3% 139.6% Niemcy -0.94% -0.66% -0.71% -0.48% 0.32%
Ztoto (USD/OZ) 12073 1 0.90% 6.1% -3.8% 10.7% USA 0.52% 0.81% 1.19% 1.90% 2.40%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1™ 3M 1Y 1D 1M % obrotéow  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 41218 | -0.01% -2.5% 4.9% 0.7% KGHM 109.00 I 0.83% 21.1% 10.1% 56/13
EUR/PLN 43808 | -0.16% -0.8% 1.4% 1.7% Pekao 128.00 | -0.12% 3.6% 8.3% 4711
EUR/USD 1.0628 ||  -0.14% 1.7% -3.4% -2.4% PKO BP 2087 | -0.73% 7.4% 4.2% 23/5
USD/HUF 288.98 1 0.10% -3.4% 3.5% -0.2% PKN Orlen 86.50 I 0.13% 1.7% 3.5% 20/4
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
Qumak Strategia na lata 2017-2020 cce 21850 I 2.58% PGNIG 545 | -2.33%
PZU Mozliwa emisja obligacji hybrydowych w 2017 r. KGHM 109.00 {1  0.83% Mbank 358.10 U -1.86%
UniCredit Zawieszenie obrotu akcjami spotki
Robyg Zmiana terminu nabycia akcji przez cztonka Zarzgdu Wydarzenia w spétkach
Spotka Wydarzenie
MEGARON Wyptata dywidendy zaliczkowej w wysokosci 0.43 PLN na akcje
GOBARTO Zakonczenie zapiséw na akcje spo6tki w wezwaniu (CEDROB SA)
ALTUS TFI NWZA - W sprawie umorzenia akcji wlasnych serii F

Prognozy makro

Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio

UE 23.2mld 19.7 mid
14:00 Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) PL 0.0% -0.1%

11:00 Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR)

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

Qumak

Strategia na lata 2017-2020

Strategia Qumak na lata 2017-20 zaktada osiggniecie w perspektywie 2020 roku 20 min PLN zysku operacyjnego. Inwestycje prorozwojowe
w wysokosci ok. 7 min PLN majg da¢ 100 min PLN dodatkowych przychodéw i 24 min PLN dodatkowej marzy brutto na sprzedazy. Wdrozenie
przyjetej strategii rozwoju spotki i jej grupy zaktada réowniez osiagnigcie w perspektywie 2020 roku 20% marzy z produktéw wtasnych, 20%
marzy z outsourcingu, 20% udziatu sprzedazy za granicg, 60% udziatu sprzedazy na rynku komercyjnym. Spétka planuje uzyska¢ dodatnig
rentownos$¢ operacyjng od 2017 r. Strategia zaktada trzy fazy jej implementacji oraz stworzenie indywidualnych strategii dla kazdego z

segmentu dziatalno$ci spotki.

PZU

Mozliwa emisja obligacji hybrydowych w 2017 r.

PZU moze w 2017 roku wyj$¢ z benchmarkowg emisjg obligacji hybrydowych, chce bowiem, by wskaznik pokrycia Solvency Il byt powyzej
200%. Spotka rozwaza takze wyjscie na rynek z dtugiem senioralnym, jesli warunki do emisji obligacji hybrydowych nie bedg dobre. Wedtug
stanu na koniec | pétrocza 2016 roku oszacowany wskaznik wyptacalnosci (liczony wg formuty standardowej Solvency Il) wyniést 256.3%

PZU podawat, ze w wyniku zakupu akcji Pekao SA wskaznik ptynnosci Solvency Il obnizy sie do blisko 180%.

UniCredit

Zawieszenie obrotu akcjami spotki

Na wniosek UniCredit GPW zawiesza obrét akcjami spétki od 17 do 25 stycznia wigcznie w zwigzku z planami scalenia akcji. UniCredit
wczesniej podat, ze wystgpit do zarzgdu GPW z wnioskiem o zawieszenie obrotu w zwigzku z podjeciem przez NWZ spétki 12 stycznia 2017 roku
uchwaty w sprawie scalenia akcji. Scalenie ma nastgpi¢ wedtug nastepujacych parytetéw: jedna nowa akcja zwykta za dziesie¢ istniejgcych
akcji zwyktych oraz jedna akcja uprzywilejowana za dziesigé istniejgcych akcji uprzywilejowanych, po umorzeniu akcji w minimalnej liczbie
niezbednej do zbilansowania procedury potaczenia akcji w catosci. Spétka spodziewa sie, ze rejestracja uchwaty o scaleniu przez wiasciwy
wiloski sad rejestrowy nastapi okoto 19 stycznia 2017 roku. Zaktada sig, ze 23 stycznia akcje zwykte UniCredit zostang zastgpione, zgodnie

z ustalonym parytetem, przez nowe akcje po przeprowadzeniu scalenia.

Robyg

Zmiana terminu nabycia akcji przez cztonka Zarzadu
W dniu 13 stycznia br. Oscar Kazanelson (Przewodniczgcy Rady Nadzorczej Spotki) podpisat z Eyal Keltsh (Wice-Prezesem Zarzadu Spotki)
aneks do listu intencyjnego (z dnia 12 czerwca 2015 toku), zgodnie z ktédrym przesunigty zostat termin nabycia akcji Spotki przez Eyal Keltsh

od Oscara Kazanelson do dnia 20 marca 2018 roku.

Pakiety

QubicGames

Spoétka Erne Ventures sprzedata wszystkie posiadane akcje notowanej na NewConnect spoétki QubicGames. Przed transakcjami sprzedazy
spotka Erne Ventures posiadata 1 009 097 akcji QubicGames, stanowigcych tacznie 10.28% kapitatu zaktadowego i 9.52% gtoséw na
WZA.

Bloober Team

Pioneer Pekao TF| wraz z zarzadzanymi przez siebie funduszami weszto do akcjonariatu spétki Bloober Team. Fundusze majg obecnie

tacznie 5.09% akciji i gtoséw na WZA. Fundusze posiadajg obecnie tgcznie 90 tys. akcji spotki.

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Kalendarium
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
16 stycznia '"17 17 stycznia '"17 18 stycznia '17 19 stycznia '17 20 stycznia '17

Inflacja HICP (GER, EU),
Przecietne zatrudnienie i
wynagrodzenie (PL), Inflacja

Produkcja przemystowa (PL),

S Produkcja przemystowa (JP), Sprzedaz detaliczna (PL),
Zamowienia na sprzet, . o .
Dane makro maszyny i urzadzenia (JP) Inflacja CPI (UK), Indeks bazowa CPI (US), Produkcja Whioski o zasitek dla
yny 1 urza " instytutu ZEW (GER), Indeks ' 18 bezrobotnych (US),

Wskazniki inflacji bazowej (PL) NY Empire State (US) przemystowa (US),

PKB (CN), Produkcja
przemystowa (CN), Sprzedaz

; detaliczna (CN, UK)
. Pozwolenia na budowe
Wykorzystanie mocy

produkcyjnych (US) doméw (US)
Wyniki spétek SFINKS
Dzier dywidendy
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
23 stycznia '17 24 stycznia '17 25 stycznia '17 26 stycznia '17 27 stycznia '17
Indeks PMI dla przemystu Handel zagraniczny (JP), Produkt Krajowy Brutto (UK), uiig?nﬁﬁrxumézglz(: (‘(J:P)’
(JP)(GER)(UE)(USA), Indeks Indeks instytutu Ifo (GER),  Wnioski o zasitek dla Koo \’,'Vp BIECJ&Jé)
PMI dla ustug (GER)(UE), PKB - szacunek wstepny (PL), bezrobotnych (USA), Indeks ry‘ 9 ’
Dane makro ) s . Produkt Krajowy Brutto
Indeks Fed z Richmond Whioski o kredyt hipoteczny  PMI dla ustug (USA), P
. . : . . . (USA), Zamoéwienia na dobra
(USA), Sprzedaz doméw na  (USA), Tygodniowa zmiana  Sprzedaz nowych doméw .
nku wtornym (USA) zapasow paliw (USA) (USA) trwalego uzytku (USA), Indeks
ry Y P P Uniwersytetu Michigan (USA)
Wyniki spétek PKNORLEN

Dzier dywidendy

Inne

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00 4
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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 59.64 69.2 16% 7708.9 17% 29% 242 211 20.1 22 2.1 1.9 6.5% -
Bank Handlowy akumuluj 76.6 81.5 6% 10 003.3| 5% 12% 16.2 15.0 16.3 1.5 1.4 1.4 8.7% 6.1%
ING BSK neutralnie 169.0 117.4 -31% 21986.9 6% 52% 19.5 21.8 24.6) 2.0 2.0 1.9 11.4% 2.5%
mBank akumuluj 358.1 312.8 -13% 15 125.8] 4% 25% 11.8 12.6 13.9 1.2 1.2 1.2 10.9% 0.0%
Getin Noble * 1.62 * * 4293.2 33% -8% - 93.1 132.9 0.8 0.8 0.8 -3.3% 0.0%
Pekao neutralnie 128.0 139.1 9% 33 596.2 4% 0% 15.4 16.0 16.1 14 1.4 14 10.1% 6.8%
BZ WBK akumuluj 3344 275.5 -18% 33 184.0 2% 41% 14.3 18.6 18.3 1.7 1.8 1.8 10.6% 3.9%
PKO BP neutralnie 29.87 25.0 -16% 37 337.5 7% 25% 14.6 12.2 14.1 1.2 1.2 1.2 9.2% -
Ubezpieczenia
PZU akumuluj 33.6 36.3 8% 29 031.6 2% 10% 11.2 13.6 12.6 23 2.3 2.2 14.4% -
Deweloperzy
Echo * 5.55 * * 2290.4 5% 119% 4.5 12.0 11.9 0.63 0.66 0.68| 28.7% 25.8%
GTC * 8.08 * * 37185 0% 17% 18.6 11.6 8.5 1.33 1.26 1.08 12.7% 0.0%
Dom Development * 56.60 * * 1402.7] -6% 17% 17.4 14.6 13.7 1.59 1.61 1.63 11.7% 5.7%
Robyg * 3.07 * * 807.7] 2% 15% 10.1 10.2 10.4 1.58 1.54 1.52 20.5% 6.5%
Branza spozywcza - -
Otmuchow neutralnie 3.84 5.9 54% 49.0 23% -31% 5.2 13.3 11.3 3.7 4.4 4.2 -29.6% -
Ambra kupuj 7.96 9.0 13% 200.6] 1% 18% 12.2 11.9 1.7 6.4 6.2 6.1 0.2% -
Tarczynski kupuj 12.45 15.1 21% 141.3 0% 2% 71 8.7 8.9 5.0 55 5.2 12.0% 5.2%
Gobarto redukuj 7.20 4.3 -40% 200.2, 7% 39% 26.3 20.6 16.8 8.1 7.3 6.6 4.4% -
Handel
CCcC akumuluj 218.5 1721 -21% 8390.4 11% 81% 44.7 30.6 25.5] 28.5 22.0 17.9 22.7% 1.0%
LPP neutralnie 5350 5430 1% 9818.1 -3% 1% 27.9 25.2 20.2] 14.4 13.2 11.0 15.1% 0.6%
Vistula kupuj 3.10 3.9 27% 549.2 -9% 12% 19.5 15.4 13.0 10.9 9.5 8.3 6.6% -
IT, dystrybutorzy IT
AB kupuj 34.82 36.5 5% 563.7] -3% 11% 8.9 8.5 8.1 8.5 8.1 7.5 11.5% 2.0%
ABC Data neutralnie 212 26 24% 265.6 8% -23% 5.7 75 8.5 6.9 9.4 10.3 10.5% 18.4%
Action * 4.75 * * 80.5] 13% -79% 2.0 1.8 1.6 3.2 2.8 2.3 21%  21.1%

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.



