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Glowne indeksy WIG20
Zmiana  Zmiana obroty 45 2550
Indeks 1D ™ Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2388 I 0.34% 2.4% 3.7% 522/171 40
WIG30 2555 I 0.25% -2.3% 5.6% 540/177 35 2500
mWIG40 3380 1 0.12% -3.1% 18.0% 49/16
MIS80 12180 |  -0.99% -6.1% 3.6% 15/4 30 2450
WIG 51409 1 0.19% -2.3% 11.4% 601/197 25
WIGBANKI 8141 1 0.33% -3.4% 19.9% 250/82 2400
20
Glowne indeksy swiatowe
15 2350
1D 1M 3M 1Y
Dow Jones 17061 1 0.03% 1.67% 3.87% 10.41% 10
S&P500 1973 | -019%  1.83%  596% 17.72% 2300
5
NASDAQ 4416 | -0.54% 2.21% 8.08% 22.73%
DAX 9719 | -0.65% -1.67% 4.31% 18.51% 0 2250
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XU100 81245 I 0.77% 4.64% 12.22% 7.36% EIRYPPR2EJI LTS ERAI
Surowce Rentownos¢é skarbowych papierow diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (UsDr) 71050 | -0.50% 7.0% 71% 2.7% Polska 2.58% 2.35% 2.45% 2.96% 3.40%
Ropa (USD/bbl) 106.1 I 0.08% -6.1% -2.4% 4.3% Wegry 2.04% 2.09% 2.42% 3.39% 4.35%
Aluminium (USD/t) 19460 11 0.15% 5.6% 4.8% 7.8% Niemcy -0.03% 0.01% 0.02% 0.31% 1.21%
Ztoto (USD/OZ) 12978 1 0.09% 1.8% -0.4% 0.5% USA 0.02% 0.11% 0.48% 1.69% 2.55%
Najbardziej aktywne akcje
Waluty J ] yw 1
1D 1M %obrotéw  obroty (PLN/USD)
1D 1M 3M 1Y
Pekao 179.00 1 1.50% -2.2% 12.9% 67/22
USD/PLN 3.0514 1 0.00% 0.0% 0.7% -5.7%
PKO BP 3847 | -0.08% -4.1% 10.6% 55/18
EUR/PLN 41370 | -0.07% -0.1% -1.3% -2.8%
PZU 436.50 1.42% -3.1% 3.6% 18/6
EUR/USD 13558 || -0.07% -0.1% -2.0% 3.1%
PGE 20.94 1 0.92% -2.4% 2.7% 14/4
USD/HUF 22744 1 0.07% 0.5% 2.1% 1.6%
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spoétek 1D 1D
Wojas Pozew o zaptate 15 min PLN od mBanku Pekao 179.00 1 1.50% Asseco Poland 4022 | -1.90%
Sygnity Wiadze dalej przeciwne fuzji z Asseco Poland PzU 43650 I 1.42% Kernel 3022 U -1.82%
Mostostal Zabrze Pozew dot. budowy Stadionu Slgskiego
NWR Zaakceptowanie planu restrukturyzacji Wydarzenia w spétkach
NFI EMF Krzysztof Rabianski nowym Prezesem Zarzgdu Spétka Wydarzenie
Orbis Dzien ustalenia prawa do 1.5 PLN dywidendy na akcje
ATM SA WZ w sprawie podziatu zysku
JSW NWZ ws. emisji obligacji o wartosci 1.175 mid PLN i 0.39 mld USD
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
14:00 Inflacja bazowa bez cen zywnosci i energii (r/r) PL 0.80% 0.80%
14:30 Inflacja PPI (r/r) Us 1.80% 2.00%
15:15  Produkcja przemystowa (m/m) US 0.40% 0.60%
20:00 Bezowa Ksigega 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

Wojas Pozew o zaptate 15 min PLN od mBanku
Wojas zlozyt pozew o zaptate ponad 15.5 min PLN wraz z odsetkami przeciwko mBankowi. Gtéwnym przedmiotem sporu jest stwierdzenie, ze
nie doszto do skutecznego i waznego zawarcia walutowej transakcji zamiany stép procentowych, ktéra miata byé zawarta 2.10.2008 r.
pomigdzy Wojas a BRE Bank (obecnie mBank). Z tytutu tej transakcji, rozliczonej 31.10.2012 r., pozwany wzbogacit si¢ kosztem powoda o
kwote 15 523 tys. PLN.

Sygnity Wiadze dalej przeciwne fuzji z Asseco Poland

Sygnity podtrzymuje, iz spétka nadal bedzie rozwija¢ sie i wzmacniaé swojg pozycje rynkowg w oparciu o wiasne kompetencje, bez
jakichkolwiek planéw potaczenia z konkurencyjnym podmiotem. W 2012 roku Asseco Poland rozpoczeto prébe przejecia Sygnity w drodze
publicznego wezwania, jednak bez powodzenia. Przeciwko ofercie Asseco Poland byt wowczas zarzad Sygnity. Teraz, gdy na rynku pojawity
sie spekulacje, ze Asseco Poland moze powtérzy¢ swoja oferte, zarzagd Sygnity podtrzymat swoje negatywne stanowisko w tej sprawie. Pod
koniec ubiegtego tygodnia prezes UOKIK przedtuzyt o rok, tj. do 11 lipca 2015 r., termin waznos$ci decyzji wyrazajgcej zgode na dokonanie

koncentracji Asseco Poland z Sygnity.

Mostostal Zabrze

Pozew dot. budowy Stadionu Slaskiego
Pozew cywilny przeciwko Wojewédztwu Slgskiemu o zaptate 12 min PLN i 601 tys. EUR w zwigzku z rozliczeniem zerwanej umowy na budowe

Stadionu Slgskiego.

NWR Zaakceptowanie planu restrukturyzacji
Spétka poinformowata, ze plan restrukturyzacji przedstawiony 2 lipca br. (zaktadajgcy m.in. emisje akcji z prawem poboru oraz emisje nowych
akcji, w wyniku ktérych nowo wyemitowane akcje bedg stanowity 96% kapitatu) zostat zaaprobowany przez obligatariuszy posiadajgcych 84%
obligacji zabezpieczonych i 65% niezabezpieczonych.

NFIEMF Krzysztof Rabianski nowym Prezesem Zarzadu

Akcjonariusz wigkszosciowy zdecydowat ze Jacek Baginski, Cztonek Zarzadu, petnigcy obowigzki Dyrektora Finansowego i kierujgcy obecnie
pracami Zarzadu Spotki, zostanie promowany do skladu Rady Nadzorczej, ze skutkiem na dzien 30 wrzesnia 2014 roku (na stanowisku
Cztonka Rady Nadzorczej Spotki zastgpi Marka Modeckiego). Akcjonariusz pop rzez RN powotat Krzysztofa Rabianskiego na stanowisko
Prezesa Zarzadu Spétki ze skutkiem od dnia 1 wrze$nia 2014 roku (aktualnie p.o. Wiceprezesa Zarzgdu i Dyrektora Finansowego Grupy
Polpharma), ktéry bedzie odpowiadat gtéwnie za zarzgdzanie finansami i dziatalno$¢ operacyjng oraz kwestie dotyczace dalszego rozwoju
Spotki.

Pakiety

Getin Holding

Leszek Czarnecki, Przewodniczacy RN poinformowat, ze spétka od niego zalezna nabyta w dniu 10 lipca br. 30,576 akcji za taczng cene

84.1 tys. PLN tj. po $redniej cenie jednostkowej 2.75 PLN.

Quercus TFI

Jerzy Cieslik, cztonek RN sprzedat 93,460 akcji spétki w dniu 16 czerwca br. w ramach realizacji programu skupu akcji wiasnych (cena

sprzedazy wynosita 8.50 PLN).

Erbud

Prokurent spotki sprzedat w dniach 9-10 lipca br. 2,000 akcji po $redniej cenie jednostkowej 24.27 PLN

Torpol

Fundusze zarzadzane przez Allianz TF| posiadajg 879,297 akcji spotki reprezentujgce 5.6474% udziat w kapitale i ogolnej liczbie gtoséw

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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Poniedziatek
14 lipca '14

Wtorek Sroda
15 lipca '14 16 lipca '14

Czwartek Piatek
17 lipca '14 18 lipca '14

Produkcja przemystowa (JP),

Inflacja konsumencka (UK),
(PL), Indeks instytutu ZEW PKB (CN), Produkcja

Inflacja konsumencka (EU),

Produkcja przemystowa (PL), Indeks Uniwersytetu Michigan

Dane makro . ) (GR), Sprzedaz detaliczna przemystowa (CN), (US), Pozwolenia na budowe
Bilans patniczy (PL) (US) Rynek pracy (PL) domow (US), Wnioski o wst. (US)
zasitek dla bezrobotnych (US)
Wyniki spétek
) RADPOL, KINOPOL, PANOVA, ATENDE, ARCUS,
Dywidenda SILVANO MERCOR ORBIS KETY DECORA, POLMED
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
21 lipca '14 22 lipca '14 23 lipca '14 24 lipca '14 25 lipca '14
L. A Indeks PMI dla przemystu
Wskaznik zamowien wg CBI L (JP), (FR), (GER), (EV), Inflacja CPI (JP), Indeks
(UK), Koniunktura Sprzedaz detaliczna (PL), . . . .
. . Sprzedaz detaliczna (UK), zaufania konsumentéw - GfK
gospodarcza (PL), Inflacja Stopa bezrobocia (PL), Lo ) )
. . X . . Whioski o zasitek dla (GER), Indeks instytutu Ifo
Dane makro Inflacja producencka (GER) CPI (US), Sprzedaz doméw  Sprzedaz detaliczna wg CBI
. L bezrobotnych (US), Indeks (GER), PKB (UK),
na rynku wtérnym (US), (UK), Wnioski o kredyt P
Indeks Fed z Richmond (US) _hipoteczny (US) PMI dla przemystu (US), Zamoéwienia na dobra
P Y Sprzedaz nowych domoéw trwatego uzytku (US)
(Us)
Wyniki spotek PKNORLEN KRKA ORANGEPL
) ELBUDOWA, VOTUM, LENTEX, ENEA, GPW, KRUSZWICA, RELPOL,
Dywidenda ERBUD, PCCEXOL POLNA PLASTBOX APLISENS, LIVECHAT FAMUR, MERCATOR

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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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 80.57 87.5 9% 5635.2 -3% -7% 24.7 16.8 13.2 2.6 25 22 9.1% -
Bank Handlowy akumuluj 108.9 115.2 6% 14 222.3 -10% 15% 14.6 16.2 15.8 1.9 1.9 2.0 13.4% 6.6%
ING BSK neutralnie 132.5 132.6 0% 17 238.3 2% 38% 17.9 11.4 9.9 2.0 2.0 2.0 11.6% 3.3%
mBank akumuluj 483.8 559.4 16% 20 402.4 -4% 25% 16.9 14.9 13.8 2.0 2.0 1.9 12.0% 3.5%
Getin Noble neutralnie 3.09 2.8 -9% 8188.9 -2% 60% 20.5 20.0 15.6 1.7 1.7 1.6 8.5% -
Pekao akumuluj 179.0 203.7 14% 46 982.1 -2% 15% 16.9 15.1 141 2.0 2.0 2.0 12.0% 5.6%
BZ WBK akumuluj 351.0 398.0 13% 32941.6 -5% 18% 16.6 14.7 13.4 24 23 22 15.7% 3.0%
PKO BP kupuj 38.47 451 17% 48 087.5 -4% 6% 14.9 141 13.7 1.9 1.9 1.8 13.1% 1.9%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 436.5 465.0 7% 37 692.8 -3% 1% 11.4 12.8 12.8 2.9 2.8 2.7 23.8% 12.4%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.61 6.5 -2% 27279 0% 0% 8.2 13.7 13.3 0.99 0.97 0.92 20.0% -
GTC akumuluj 7.47 8.8 18% 26243 7% -8% - 13.9 5.9 1.02 0.93 0.79 -20.9% -
Dom Development akumuluj 44.45 56.5 27% 1101.0 -7% 3% 20.2 18.9 14.2 1.28 1.28 1.26 6.3% 4.9%
Robyg akumuluj 2.19 2.6 19% 574.0 -7% 28% 22.0 18.9 12.5 1.37 1.36 1.31 6.3% 3.7%
Przemyst chemiczny
Synthos akumuluj 4.45 5.2 16% 5888.5 -1% 1% 141 12.5 1.4 10.7 9.0 8.3 16.4% 7.0%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 6.59 9.70 47% 183.2 -14% -2% 8.0 8.3 7.2 5.9 6.0 5.7 6.7% -
Tarczynski kupuj 9.65 19.0 97% 109.5 -15% -20% 11.8 7.6 6.4 6.4 4.6 4.0 - -
Mieszko akumuluj 3.48 5.0 44% 142.2 -2% -17% 9.4 6.4 5.4 5.4 4.8 43 8.4% -
Wawel neutralnie 950 1165 23% 1424.8 -7% 9% 17.7 15.4 13.3 121 10.5 9.0 23.8% 2.1%
Colian neutralnie 3.23 3.6 11% 463.1 -1% 27% 16.9 12.3 10.8 7.7 6.1 5.5 4.3% -
Otmuchow kupuj 9.00 12.7 41% 114.7 -2% -5% 28.8 12.9 10.4 8.1 6.4 5.5 4.8% -
Ambra kupuj 8.17 12.3 51% 205.9 -1% -1% 12.5 11.0 9.8 6.3 6.7 6.3 8.3% 5.3%
Handel
CCC akumuluj 109.0 144.3 32% 4185.6 -4% 26% 33.4 18.8 13.6 20.2 13.5 9.9 31.9% 1.5%
LPP neutralnie 7780 8077 4% 14 246.2 -6% 16% 33.1 26.9 19.6 19.0 15.3 12.0 33.5% 1.2%
Eurocash neutralnie 40.10 43.2 8% 5555.9 -6% -31% 251 17.0 13.8 14.6 10.6 9.2 26.9% 2.0%
Emperia akumuluj 54.54 79.5 46% 824.4 -10% -16% 59.7 17.2 15.9 12.0 6.2 5.7 2.3% 1.7%
Alma akumuluj 21.27 39.8 87% 118.3 -12% -35% 20.6 7.5 6.3 6.0 4.4 4.2 2.2% -
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 29.79 39.7 33% 482.2 7% 43% 11.6 8.0 7.2 8.4 6.9 6.1 12.6% -
ABC Data akumuluj 4.40 5.0 13% 551.2 10% 27% 9.3 8.8 8.3 8.7 9.0 8.4 20.4% 8.2%
Action akumuluj 42.60 52.2 23% 707.6 -5% 15% 11.5 10.1 8.9 7.8 8.4 71 23.0% 2.3%
SMT kupuj 17.59 29.0 65% 198.9 -9% 22% 12.9 9.7 7.4 11.9 71 5.4 45.7% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 101.0 133.0 32% 7853 4%  36% 88 111 10.5 6.9 5.9 55| 200% 35%
Relpol kupuj 6.62 10.4 57% 636 -11%  -13%| 129 7.8 6.6 6.3 33 38 72%  3.8%
Aplisens redukuj 11.60 14.6 26% 156.2| -10%  -24%| 108 106 8.8 6.5 6.0 57|  12.8%  22%
Apator neutralnie 34.40 44.0 28% 1138.9 5%  17%| 167 143 bd| 108 8.6 bd|  222%  1.7%
ZPUE akumuluj 380.0  493.0 30% 532.0 6% 7%| 128 1241 bd 8.1 7.2 bd|  19.0%  3.3%
Pozostate spotki
Ferro kupuj 9.75 16.2 66% 208.1 -14% 47% 9.5 8.0 71 5.0 6.5 5.8 0.0% -
ZM Ropczyce kupuj 20.30 343 69% 93.5 -23% 13% 7.3 6.3 6.0 6.6 5.2 4.8 7.0% -
Zetkama akumuluj 72.22 86.5 20% 354.2 -2% 22% 13.9 1.1 10.4 8.3 8.4 71 19.3% -
Lentex kupuj 7.98 10.1 27% 478.3 3% 62% 11.9 15.2 bd 7.9 5.5 bd 14.3% 4.4%
Benefit Systems akumuluj 269.9 365.0 35% 670.9 -4% -6% 25.6 20.4 15.5 18 14.4 11.0 23.4% 3.0%
Impel akumuluj 30.28 343 13% 389.6 1% -5% 23.9 14.8 13.3 7.0 6.6 6.5 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 35.12 49.3 40% 336.5 -71% 11% 12.6 11.4 10.5 8.6 8.3 7.6 30.0% 6.5%

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

netto za cztery ostatnie kwartaty i sredniego poziomu kapitatow 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.



