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Ra po rt dZie“ ny 20 stycznia 2017

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 90 2100
Indeks Zmiana 1D 1M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2015 I 049%  3.9%  204%  505/123 80 2050
WIG30 2335 0.52% 4.1% 24.2% 564/137 70 2000
mWIG40 4426 1 0.52% 5.0% 35.7% 98/23 1950
sWIG80 14597 || -0.20% 3.5% 19.8% 68/16 60
wIG 53655 1l 0.42% 4.2% 27.3% 693/169 50 1900
WIGBANKI 6571 1 0.86% 5.3% 25.5% 155/37 1850
40
1800
Gléwne indeksy Swiatowe 30
1D ™ 3M 1Y 1750
Dow Jones 19732 | -037% -121%  8.64% 25.15% 20 1700
S&P500 2264 | -0.36% -0.31% 5.71% 21.75% 10 1650
NASDAQ 5540 || -0.28% 1.02% 5.69% 23.89%
DAX 11597 U -0.02% 1.15% 8.37% 23.48% e
RTSI$ 1137 U -131%  -052%  15.10% 80.87% S35 SFTSFTTIIJIJIaxsssssE
XU100 82300 | -058%  5.77% 3.85% 18.24% S TSoragg~eszagg e
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 57395 | -051% 4.4% 22.9% 30.2% Polska 1.63% 1.56% 2.00% 2.88% 3.63%
Ropa (USD/bbl) 543 0.22% -3.1% 1.4% 53.6% Wegry 0.06% 0.25% 0.67% 1.94% 3.45%
Wegiel koks.(USD/t) 1726 | -1.88% -33.4% -28.4% 125.0% Niemcy -0.87% -0.67% -0.72% -0.47% 0.36%
Ztoto (USD/OZ) 12074 1 0.61% 6.6% -4.7% 9.2% USA 0.50% 0.82% 1.22% 1.96% 2.47%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1™ 3M 1Y 1D 1M % obrotéow  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 40936 | -0.37% -3.5% 3.6% -0.7% KGHM 11270 | -057% 22.1% 10.1% 51112
EUR/PLN 43718 1 0.07% -0.9% 1.1% -2.9% Pekao 12830 | -0.54% 3.1% 6.3% 3217
EUR/USD 1.0679 1 0.44% 2.7% -2.4% 2.2% PKN Orlen 86.50 fI 0.87% 2.0% 4.2% 21/5
USD/HUF 288.88 | -0.41% -3.4% 2.8% -0.1% PKO BP 30.00 1 1.66% 7.2% 3.2% 16/3
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
Ergis Szacunkowe wyniki za 2016 r. BZWBK 332.00 2.37% Asseco Poland 5519 | -2.04%
Unibep Zgoda na skup akcji wkasnych Mbank 351.95 1 2.01% Tauron PE 276 U -1.78%
OEX Zakup 100% spotki Achidoc
Pegas Nonwovens Udana emisja obligacji Wydarzenia w spétkach
PKP Cargo Celem na 2017 jest pozyskanie nowych klientéw Spétka Wydarzenie
Mabion Emisja akcji i plan wejscia na zachodnie gietdy QUANTUM Koniec zapiséw w wezwaniu na akcje po cenie 9 PLN za 1 akcje
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:30 Sprzedaz detaliczna (r/r) UK  7.2% 5.9%
18:00 Zaprzysiezenie prezydenta D. Trumpa 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

Ergis

Szacunkowe wyniki za 2016 r.
Zarzad Ergis podat do publicznej wiadomosci wstepne skonsolidowane wyniki finansowe Grupy za 2016 rok. Przychody ze sprzedazy wzrosty
0 3.1% r/r do poziomu 696.2 min PLN, zysk EBITDA zwiekszyt si¢ 0 9.6% i wyniost 59.9 min PLN. Zyska netto wypracowany w ostatnich 12

miesigcach uplasowat sie na poziomie 24.4 min PLN, podczas gdy w 2015 r. spotka zanotowata strate netto wynoszaca 16.5 min PLN.

Unibep

Zgoda na skup akcji wkasnych
RN Unibepu wyrazita zgode na przeprowadzenie przez zarzad spétki skupu nie wigcej niz 1 min akcji wiasnych spéiki za tacznie nie wiecej niz
12 min PLN. O skupie akcji wlasnych zdecydowato ZWZ Unibepu 18 maja ubiegtego roku. Akcje wtasne bedg kupowane w drodze oferty lub

ofert zakupu akcji z kapitatu rezerwowego utworzonego na ten cel. Celem nabycia akcji wtasnych jest ich umorzenie.

OEX

Zakup 100% spotki Achidoc

OEX podpisat z Teronita Holdings przyrzeczong umoweg kupna 100% akcji spotki Achidoc. Cena wyniosta 17.86 min PLN, ale umowa przewiduje
dokonanie dwdéch doptat, uzaleznionych od parametréw finansowych osigganych przez Archidoc w latach 2016 i 2017. Chodzi o m.in. wartosci
EBITDA i zadluzenia netto przejmowanej spétki. OEX podat, ze tgczna cena, z uwzglednieniem doptat, nie przekroczy 52 min PLN. Archidoc

dziata w obszarze zarzgdzania dokumentami.

Pegas

Nonwovens Udana emisja obligacji

Spoétka pomysinie zakonczyta emisje dtugoterminowych obligacji o wartosci 50 min EUR. Wplywy z emisji zostang przeznaczone przede
wszystkim na refinasowanie publicznej emisji obligacji w listopadzie 2018 r. Jak poinformowat Frantisek Rezac, dyrektor generalny spéfki,
emisja umozliwia wykorzystanie sprzyjajgcych warunkéw panujgcych obecnie na rynkach pienieznych i zabezpieczenie spotki przed mozliwymi

wzrostami stép procentowych w nadchodzgcych latach.

PKP Cargo

Celem na 2017 jest pozyskanie nowych klientow
PKP Cargo chce w 2017 r. zacie$ni¢ wspotprace z partnerami w Europie oraz w Chinach. W kraju spoétka liczy na zwiekszenie wolumenoéw

przewozowych w segmencie kruszyw i materiatéw budowlanych.

Mabion

Emisja akcji i plan wejscia na zachodnie gietdy

Akcjonariusze Mabionu zdecydujg o emisji do 5 min akcji w drodze oferty publicznej przeprowadzonej za granicg, w Europie lub USA - wynika
z projektéw uchwat na NWZ zwotane na 16 lutego 2017 r. Cena emisyjna nie moze byé nizsza niz 80 PLN. Projekty uchwat zaktadajg utworzenie
kapitatu docelowego przez upowaznienie zarzgdu do emisji do 5 min akcji w ramach oferty publicznej, "gdzie akcje bedg emitowane w ramach
oferty publicznej poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej wraz notowaniem na gietdzie papieréw warto$ciowych na terytorium Europy (co
obejmuje rynek regulowany prowadzony przez Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie) lub Stanéw Zjednoczonych". Alternatywnie,
zarzad moze przeprowadzi¢ oferte do 1 min akcji w trybie oferty prywatnej w ramach kapitatu docelowego. W obu przypadkach emisja nastapi
z pozbawieniem prawa poboru. Spétka zamierza przeznaczy¢ $rodki uzyskane z IPO gtéwnie na inwestycje zwigzane ze zwigkszeniem zdolnosci
produkcyjnych, rejestracjg leku Mabion CD20, prace badawczo-rozwojowe zwigzane z wdrazaniem nowych lekéw oraz na inne wydatki

operacyjne.

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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DOW JONES
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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
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 59.10 69.2 17% 7 639.1 14% 31% 24.0 20.9 20.0] 22 2.1 1.9 6.5% -
Bank Handlowy akumuluj 75.6 81.5 8% 9 880.5 2% 19% 16.0 14.8 16.1 14 1.4 1.4 8.7% 6.2%
ING BSK neutralnie 166.3 117.4 -29% 21635.6 5% 70% 19.2 214 24.2] 2.0 1.9 1.9 11.4% 2.6%
mBank akumuluj 352.0 312.8 -11% 14 866.0, 2% 31% 11.6 12.4 13.6 1.2 1.2 1.2 10.9% 0.0%
Getin Noble * 1.70 * * 4 505.2 33% 26% - 97.7 139.5 0.9 0.9 0.9 -3.3% 0.0%
Pekao neutralnie 128.3 139.1 8% 33674.9 2% 6% 15.4 16.0 16.1 14 1.4 1.4 10.1% 6.8%
BZ WBK akumuluj 332.0 275.5 -17% 32945.9 3% 48% 14.2 18.4 18.2 1.7 1.8 17 10.6% 3.9%
PKO BP neutralnie 30.00 25.0 -17% 37 500.0 9% 30% 14.7 12.2 14.1 1.2 1.2 1.2 9.2% -
Ubezpieczenia
PZU akumuluj 34.3 36.3 6% 29 644.7 6% 21% 114 13.9 12.9 23 2.3 2.3 14.4% -
Deweloperzy
Echo * 5.61 * * 2315.2 4% 123% 4.5 121 12.0 0.63 0.67 0.69) 28.7% 25.5%
GTC * 8.18 * * 3764.6 2% 20% 18.8 1.7 8.6 1.35 1.28 1.10 12.7% 0.0%
Dom Development * 62.00 * * 1536.5] 4% 35% 19.0 16.0 15.0 1.74 1.76 1.79 1.7% 5.2%
Robyg * 3.17 * * 834.0 3% 24% 10.5 10.5 10.7 1.63 1.59 1.57 20.5% 6.3%
Branza spozywcza - -
Otmuchow neutralnie 3.74 5.9 58% 47.7 23% -32% 5.1 12.9 11.0 3.6 4.3 4.2 -29.6% -
Ambra kupuj 9.06 9.0 -1% 228.4 15% 40% 13.9 13.6 13.4 71 6.9 6.8 0.2% -
Tarczynski kupuj 12.41 15.1 22% 140.8 -1% 8% 71 8.6 8.8 5.0 55 5.2 12.0% 5.2%
Gobarto redukuj 6.91 4.3 -37% 192.1 3% 33% 25.3 19.8 16.1 7.9 71 6.4 4.4% -
Handel
CCcC akumuluj 214.0 1721 -20% 8217.6 10% 99% 43.8 30.0 25.0] 27.9 216 17.5 22.7% 1.0%
LPP neutralnie 5426 5430 0% 9957.2 -3% 3% 28.3 255 20.5] 14.6 13.4 111 15.1% 0.6%
Vistula kupuj 3.21 3.9 23% 568.7| -5% 18% 20.2 16.0 13.5 113 9.8 8.6 6.6% -
IT, dystrybutorzy IT
AB kupuj 35.00 36.5 4% 566.6, -3% 12% 8.9 8.5 8.1 8.5 8.1 7.6 11.5% 2.0%
ABC Data neutralnie 2.05 26 28% 256.8] 4% -24% 5.5 7.3 8.2 6.7 9.2 10.1 10.5% 19.0%
Action * 4.47 * * 75.8] 8% -79% 1.9 1.7 1.5 3.1 2.7 2.3 21%  22.4%

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.



