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Glowne indeksy WIG20
Zmiana  Zmiana obroty 45 2550
Indeks 1D 1M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2363 U -053% -5.4% 4.9% 405/132 40
WIG30 2525 || -0.45% -5.3% 6.4% 426/139 35 2500
mWIG40 3346 0.55% -5.3% 18.5% 80/26
MIS80 12462 1 0.58% -5.8% 5.4% 15/5 30 — 2450
WIG 50996 0.09% -4.2% 13.0% 520/170 25
WIGBANKI 8074 1 011%  -6.1% 25.4% 138/45 2400
20
Glowne indeksy swiatowe
15 2350
1D 1M 3M 1Y
Dow Jones 17 068 0.54% 1.98% 3.99% 13.88% 10
S&P500 1985 I 0.55% 2.99% 6.45% 22.91% 2300
5
NASDAQ 4486 0.63% 5.51% 8.68% 30.27%
DAX 10009 | -0.20% 0.22% 5.24% 28.22% 0 2250
RTSI$ 1360 | -217%  0.10%  13.96% 7.24% s T TTTTITTTITTITETEEE
S § I I I QLY 0LV YHYY OSSO0 O S I
XU100 77535 11 0.01% -3.56% 6.96% 6.05% eceegrI~TEgeRLEYTLEIRT
Surowce Rentownos¢é skarbowych papierow diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2Y 5Y 10Y
Miedz (USD1t) 71510 1 0.46% 5.5% 7.0% 3.2% Polska 2.58% 2.40% 2.52% 3.04% 3.47%
Ropa (USD/bbl) 1108 1 0.11% 2.7% 5.1% 9.9% Wegry 2.18% 2.21% 2.50% 3.37% 4.39%
Aluminium (USD/t) 19255 1 0.36% 5.7% 4.4% 6.4% Niemcy -0.05% 0.01% 0.02% 0.36% 1.29%
Ztoto (USD/0Z) 13143 | -0.46% 5.0% 1.4% 8.1% USA 0.01% 0.12% 0.51% 1.74% 2.64%
Najbardziej aktywne akcje
Waluty J ] yw 1
1D 1M %obrotéw  obroty (PLN/USD)
1D 1M 3M 1Y
KGHM 125.20 | -1.42% 5.7% 12.7% 51/16
USD/PLN 3.0550 0.10% 1.1% 0.6% -9.0%
PGE 2028 0.70% -2.6% 8.9% 36/11
EUR/PLN 41495 0.05% 1.0% -0.5% -3.9%
PzU 43055 | -1.00% -6.7% 3.6% 14/4
EUR/USD 13583 || -0.09% 0.0% -1.1% 5.6%
PKO BP 3762 | -1.00% -7.8% 3.5% 14/4
USD/HUF 228.66 I 0.06% 1.8% 2.1% 0.7%
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
Echo Investment Kupno terenu dawnych Browaréw Warszawskich Pekao 175.00 1 1.16% JSW 4460 | -3.15%
Mirbud Potowa obligaciji sprzedana PKN Orlen 4020 1 0.75% Eurocash 3071 | -3.15%

Dom Development Sprzedaz mieszkan w Il kwartale
Robyg Sprzedaz mieszkan w Il kwartale

Polnord Sprzedaz mieszkan w Il kwartale

JW. Construction Sprzedaz mieszkan w Il kwartale
LPP Przyrost powierzchni zgodny z planem

Action Emisja obligacji o wartosci 100 min PLN
Qumak Umowa za ok. 3.6 min PLN

Wydarzenia w spétkach

Spotka Wydarzenie
Tele-Polska Wprowadzenie akcji spoétki do obrotu na rynku réwnolegtym GPW
Handlowy Dzien ustalenia prawa do 7,15 zt dywidendy na akcje

Energoaparature Dzien ustalenia prawa do 0,05 zt dywidendy na akcje
PCC Exol

Polna Dzien ustalenia prawa do 2 zt dywidendy na akcje

Proponowany dzier wyptaty 0,03 zt dywidendy na akcje

Prognozy makro

Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
09:00 Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) ES 4.00% 4.30%
10:00 Raport o inflacji PL - -
10:30 Indeks Sentix EU 8.50 8.50

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

Echo Investment

Kupno terenu dawnych Browaréw Warszawskich
Deweloper nabyt od hiszpanskiego Banco Financiero y de Ahorros teren dawnych Browaréw Warszawskich o powierzchni 4.4ha w centrum
Warszawy za 42 min EUR (174.45 min PLN). Spétka planuje na zakupionym terenie zrealizowac¢ w ciggu 5-7 lat kilka projektéw mieszkaniowo-

biurowych o tgcznej pow. 100 tys. mkw, a wstepny koszt inwestycji szacuje na 1 mid PLN.

Mirbud

Polowa obligacji sprzedana

Spétka sprzedata w emisji obligacje korporacyjne za 25.4 min PLN (plan do 50 min PLN, przy 21 min PLN warunku dojscia emisji do skutku).
Obligacje majg zosta¢ wykupione za 3 lata, a oprocentowanie oparte jest o WBIOR6M plus marza 5pp. Wptywy z emisji majg zosta¢
wykorzystane na przejecie i dokapitalizowanie Expo Areny, firmy majgcej rozbudowaé centrum targowo-konferencyjne w Ostrédzie o pow.

Woystawienniczej ok. 20 tys mkw.

Dom Development

Sprzedaz mieszkan w Il kwartale

Deweloper sprzedat w Il kwartale 463 lokale netto (+15.8% kw/kw, +19.9% r/r), zas w catym | pétroczu 863 mieszkania (+19% r/r)

Robyg Sprzedaz mieszkan w Il kwartale
Deweloper sprzedat w Il kwartale 480 lokali netto (-17% kw/kw, +19% r/r), zas w catym | pétroczu 1056 mieszkan (+50% r/r)
Polnord Sprzedaz mieszkan w Il kwartale

Deweloper sprzedat w Il kwartale 313 lokali netto (+1% kw/kw, +48% r/r), za$ w catym | pétroczu 622 mieszkan (+51% r/r)

JW. Construction

Sprzedaz mieszkan w Il kwartale

Deweloper sprzedat w Il kwartale 248 lokali brutto (0% kw/kw, +21% r/r), zas w catym | pétroczu 496 mieszkan brutto(+26% r/r)

LPP

Przyrost powierzchni zgodny z planem

Wiceprezes grupy Dariusz Pachla poinformowat w rozmowie z PAP, ze LPP realizuje tegoroczny plan otwar¢ zgodnie z zatozeniami. Podtrzymuije,
ze przyrost powierzchni handlowej wzro$nie w tym roku o ok. 25% (150 tys. m2). W przysztym roku tempo przyrostu sieci moze by¢ nieco
nizsze, na poziomie ok. 20%. Wedtug Pachli decyzja dotyczgca ograniczenia tempa rozwoju na rynkach wschodnich nie wynika tylko z tego,
ze sytuacja gospodarcza i polityczna jest niepewna, ale przede wszystkim z checi uzyskania tam bardziej korzystnych czynszéw najmu lokali.

Poza kwestig walut Pachla nie widzi wplywu na popyt na tych rynkach.

Action

Emisja obligacji o wartosci 100 min PLN
Spoétka wyemitowata obligacje o wartosci 100 min PLN. Wykup obligacji nastgpi w dniu 4 lipca 2017 roku po warto$ci nominalnej Obligacji.
Obligacje sa oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej opartej o wskaznik WIBOR 6 - miesieczny, powiekszony o statg marze.

Odsetki wyptacane bedg w okresach poétrocznych.

Qumak

Umowa za ok. 3.6 min PLN

Spétka podpisata umowe z Warszawskim Uniwersytetem Medycznym w ramach konsorcjum z Warbud S.A. (w roli lidera konsorcjum) i Imtech
Sp. z 0.0. Przedmiotem umowy jest wykonanie dodatkowych rob6t budowlano-montazowych niezbednych do realizacji inwestycji "Budowa
Szpitala Pediatrycznego Warszawskiego Uniwersytetu Medycznego". Za wykonanie umowy ustalono wynagrodzenie ryczattowe brutto w
kwocie 18.25 min PLN, przy czym warto$¢ prac bedacych w zakresie Qumak S.A. jest szacowana na ok. 20% wynagrodzenia umownego.

Termin realizacji umowy ustalono na 31 maja 2015 .

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
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
7 lipca '14 8 lipca '14 9 lipca '14 10 lipca '14 11 lipca '14

Indeks Sentix (EU), Produkcja

Dane makro przemystowa (GER),

Wyniki spotek NETIA

Produkcja przemystowa (UK), Wnioski o kredyt hipoteczny
Kredyt konsumencki (US) (US), Protokét z posiedzenia
FOMC (US)

KGHM, AMICA, APATOR, LENTEX, FORTE, IPOPEMA,

Eksport (CN), Indeks zaufania
konsumentéw (JP), Decyzja
ws. stép procentowych (UK),
Whioski o zasitek dla
bezrobotnych (US)

Inflacja CPI (GER), Budzet
federalny (US)

ORANGEPL, APLISENS,

Dywidenda HANDLOWY, POLNA VOTUM, MERCATOR FAMUR, GRUPAAZOTY ~ MENNICA, BERLING ASSECOSEE, RELPOL
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
14 lipca '14 15 lipca '14 16 lipca '14 17 lipca '14 18 lipca '14
Inflacja konsumencka (UK), Inflacja konsumencka (EU),
. (PL), Indeks instytutu ZEW PKB (CN), Produkcja Produkcja przemystowa (PL), . .
Dane makro Produkcja przemysfowa (JP), (GR), Sprzedaz detaliczna przemystowa (CN), (US), Pozwolenia na budowe Indeks Uniwersytetu Michigan

Bilans pfatniczy (PL)

Wyniki spotek

RADPOL, KINOPOL,

Dywidenda SILVANO

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

(US) Rynek pracy (PL)

PANOVA, ATENDE, ARCUS,

MERCOR ORBIS

domow (US), Wnioski o wst. (US)

zasitek dla bezrobotnych (US)

NORDEABP

KETY DECORA, POLMED



Aktualne wskazniki
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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 2013 2014p 2015p| 2013 2014p 2015p 3 2014*2
Banki
Alior neutralnie 81.55 87.5 7% 5703.7 -4% -9% 25.0 17.0 13.3 2.6 25 22 9.1% -
Bank Handlowy akumuluj 119.8 115.2 -4% 15646.5 0% 30% 16.1 17.8 17.3 21 21 22 13.4% 6.0%
ING BSK neutralnie 132.6 132.6 0% 17 251.3 1% 40% 17.9 11.4 9.9 2.0 2.0 2.0 11.6% 3.3%
mBank akumuluj 494.8 559.4 13% 20 868.5 -9% 30% 17.3 15.3 141 2.0 2.0 2.0 12.0% 3.4%
Getin Noble neutralnie 3.14 2.8 -11% 8321.4 -2% 72% 20.8 20.3 15.9 1.7 1.7 1.7 8.5% -
Pekao akumuluj 175.0 203.7 16% 45932.3 -8% 20% 16.5 14.7 13.7 2.0 2.0 1.9 12.0% 5.7%
BZ WBK akumuluj 361.2 398.0 10% 33788.5 -9% 29% 17.0 15.1 13.7 24 24 23 15.7% 3.0%
PKO BP kupuj 37.62 451 20% 47 025.0 -8% 9% 14.6 13.8 13.4 1.9 1.9 1.8 13.1% 2.0%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 430.6 465.0 8% 37 179.0 7% 6% 1.3 12.7 12.6 2.8 2.8 2.6 23.8% 12.5%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.68 6.5 -3% 2756.8 8% -2% 8.3 13.8 13.4 1.00 0.98 0.93 20.0% -
GTC akumuluj 7.87 8.8 12% 2764.8 -2% -3% - 13.9 5.9 1.03 0.93 0.80 -20.9% -
Dom Development akumuluj 46.80 56.5 21% 1159.2 -1% 19% 213 19.9 15.0 1.35 1.35 1.33 6.3% 4.7%
Robyg akumuluj 2.23 2.6 17% 584.5 -3% 26% 224 19.2 12.7 1.40 1.38 1.34 6.3% 3.6%
Przemyst chemiczny
Grupa Azoty akumuluj 72.49 65.6 -10% 7190.7 -9% -1% 10.6 14.3 bd 9.7 5.2 bd 7.8% 0.3%
Ciech akumuluj 34.50 35.2 2% 1818.1 11% 39% 36.8 22.4 bd 6.8 7.2 bd 5.4% 3.3%
Synthos akumuluj 4.32 5.2 20% 5716.4 -5% -5% 13.7 121 1.1 10.4 8.8 8.1 16.4% 7.2%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 0.77 0.97 26% 214 -3% 13% 0.9 1.0 0.8 3.0 3.4 3.2 6.7% -
Tarczynski kupuj 10.60 19.0 79% 120.3 -10% - 12.9 8.3 7.0 6.8 4.9 43 - -
Mieszko akumuluj 3.50 5.0 43% 143.0 -3% -13% 9.4 6.4 5.5 5.5 4.8 43 8.4% -
Wawel neutralnie 1005 1165 16% 1507.2 -15% 29% 18.7 16.2 14.0 12.8 1.1 9.5 23.8% 2.0%
Colian neutralnie 3.33 3.6 8% 477.4 -3% 33% 17.4 12.7 1.2 7.9 6.2 5.6 4.3% -
Otmuchow kupuj 8.85 12.7 44% 112.8 -2% 7% 28.3 12.7 10.3 8.0 6.3 5.4 4.8% -
Ambra kupuj 8.00 12.8 60% 201.7 -5% 2% 12.2 8.1 7.9 6.2 6.6 6.4 8.3% 5.4%
Handel
CCC akumuluj 113.5 144.3 27% 4358.4 -6% 31% 34.8 19.6 14.2 21.0 14.0 10.3 31.9% 1.4%
LPP neutralnie 8120 8077 -1% 14 868.7 -5% 21% 34.5 28.1 20.5 19.8 15.9 12.5 33.5% 1.1%
Eurocash neutralnie 39.71 43.2 9% 5501.9 -7% -32% 24.9 16.9 13.7 14.5 10.5 9.1 26.9% 2.0%
Emperia akumuluj 60.00 79.5 33% 906.9 -4% 0% 65.7 18.9 17.4 13.5 7.0 6.5 2.3% 1.5%
Alma akumuluj 23.90 39.8 67% 132.9 -4% -27% 23.2 8.4 71 6.2 4.6 4.4 2.2% -
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 30.36 39.7 31% 491.5 3% 49% 11.8 8.2 7.4 8.5 7.0 6.2 12.6% -
ABC Data akumuluj 4.18 5.0 19% 523.6 5% 30% 8.8 8.4 7.9 8.4 8.7 8.1 20.4% 8.6%
Action akumuluj 44.00 52.2 19% 730.8 -9% 24% 11.9 10.4 9.2 8.0 8.6 7.3 23.0% 2.3%
SMT kupuj 18.44 29.0 57% 208.5 -6% 31% 13.6 10.1 7.8 12.6 7.4 5.7 45.7% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 101.1 133.0 32% 7857 2%  28% 88 111 10.5 73 5.9 55| 19.9%  3.5%
Relpol kupuj 7.19 10.4 45% 69.1 2% 9%| 140 85 7.2 6.8 36 4.1 72%  35%
Aplisens redukuj 13.30 14.6 10% 179.1 4%  -15%| 124 122 1041 75 7.0 65 12.8%  2.0%
Apator neutrainie 36.95 44.0 19% 1223.3 1% 21%| 180 154 bd| 115 9.2 bd|  222%  1.6%
ZPUE akumuluj 374.0 493.0 32% 523.6 1% -2% 12.6 11.9 bd 7.9 71 bd 19.0% 3.3%
Pozostate spotki
ZM Ropczyce kupuj 19.32 343 78% 89.0 -24% 9% 7.0 6.0 5.7 6.4 5.1 4.6 7.0% -
Zetkama akumuluj 74.00 86.5 17% 362.9 0% 40% 14.3 1.4 10.6 8.5 8.6 7.2 19.3% -
Lentex kupuj 7.89 10.1 28% 472.9 -1% 57% 1.7 15.1 bd 7.9 5.5 bd 14.3% 4.4%
Benefit Systems akumuluj 280.0 365.0 30% 696.1 -1% 6% 26.5 21.2 16.1 19 14.9 1.4 23.4% 2.9%
Impel akumuluj 30.00 343 14% 386.0 -3% -6% 23.7 14.6 13.1 7.0 6.6 6.4 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 36.09 49.3 37% 345.8 -12% 14% 12.9 11.8 10.8 8.9 8.5 7.8 30.0% 6.4%

Zrédto: Bloomberg, Millennium DM;: p-prognozy skonsolidowane Millennium DM, *-wycena w trakcie aktualizacji,

netto za cztery ostatnie kwartaty i sredniego poziomu kapitatéw wtasnych z pieciu ostatnich kwartatow

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

Telefon: (022) 598 26 00

*2

-na podstawie ogtoszonej decyzji WZA lub propozycji Zarzadu dot. podziatu zysku za rok 2013 do ceny obecnej, ** -iloraz zyski
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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, handel, arkadiusz.szumilak@millenniumdm.pl
marcin.palenik@millenniumdm.pl energetyka
" Marek Przytuta
Maciej Krefta Analityk +4822598 2668
+48 22598 2688 deweloperzy, gornictwo, marek przytula@millenniumdm.pl
maciej.krefta@millenniumdm.pl przemystdrzewny
. Jarostaw Otdakowski
Wojciech Wozniak Analityk +48 22598 26 11

+48 22598 26 58
wojciech.wozniak@millenniumdm.pl

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

Artur Topczewski
+48 22598 26 59
artur.topczewski@millenniumdm.pl

przemyst elektromaszynowy,
metalowy i chemiczny

Analityk

fundusze inwestycyjne

Analityk
fundusze inwestycyjne

jaroslaw.oldakowski@millenniumdm.pl

Leszek lwaniec
+4822598 26 90
leszek.iwaniec@millenniumdm.pl

Grazyna Mendrych
+4822598 26 26
grazyna.mendrych@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, Sygnity, od ktérych otrzymat wynagrodzenie z tego tytutu. Millennium Dom Maklerski S.A. petni funkcje
animatora rynku dla spétek: Ciech, Wielton, Selena FM, Skyline, Sygnity, KGHM, PZU, Kompap. Millennium Dom Maklerski S.A. w ciggu ostatnich 12 miesiecy petnit funkcje oferujgcego w trakcie oferty publicznej
dla akgji spétek: MFO S.A., od ktdrej otrzymat wynagrodzenie z tego tytutu. Spotki 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 bedgcymi przedmiotem niniejszego raportu nie wystepujg zadne inne powigzania, o ktérych mowa w Rozporzgdzeniu Rady Ministréw z dnia
19 pazdziernika 2005 roku w sprawie Informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych lub ich emitentéw, ktére bytyby znane sporzadzajgcemu niniejszg rekomendacje inwestycyjna.
Millennium TFIS.A., spétka zalezna Millennium Dom Maklerski S.A., posiada 6.45% akcji, Projprzem S.A., 5.79% akcji Bumech S.A. oraz 6.63% akcji Rainbow Tours S.A.

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.



