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Raport dZie“ny 8 wrzesnia 2014

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 45 2600
Indeks Zmiana 1D 1M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2541 0.13% 9.7% 13.5% 562/174 2550
WIG30 2712 1 0.09% 9.5% 14.1% 599/185
mWIG40 3540 | -0.19% 9.0% 16.3% 118/36 2500
MIS80 12161 1 0.83% 7.8% -2.4% 31/9
WIG 54413 1 0.10% 9.7% 16.5% 738/228 2450
WIGBANKI 8610 1 025%  10.8%  23.3% 247176 2400
Glowne indeksy Swiatowe 2350
1D 1M 3M 1Y
Dow Jones 17137 1 040%  3.52%  126%  14.84% 10 2300
S&P500 2008 1 0.50% 3.94% 2.99% 21.30% 5 2250
NASDAQ 4583 1 0.45% 4.85% 6.05% 25.22%
DAX 9747 1 0.23% 8.19% -2.40% 17.78% 0 2200
RTSI$ 1257 I 127%  7.40%  -7.49% 6.57% e R I
XU100 82193 | -0.04%  378%  2.23% 22.25% SIERE-~-¥SIcJgRIEI~NIS I8
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 6960.0 1 0.14% -2.0% 2.8% -2.4% Polska 2.45% 2.09% 2.13% 2.43% 3.01%
Ropa (USD/bbl) 100.9 1 0.05% -4.5% -5.4% -3.1% Wegry 1.40% 1.74% 2.19% 3.55% 4.41%
Aluminium (USD/t) 20980 | -043% 4.2% 13.6% 16.6% Niemcy -0.12% -0.07% -0.08% 0.20% 0.97%
Zioto (USD/OZ) 12700 1 0.34% -3.2% 1.4% -8.5% USA 0.03% 0.10% 0.51% 1.69% 2.46%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1™ 3M 1Y 1D 1M % obrotéow  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 32294 I 0.08% 3.1% 6.8% 0.2% PKO BP 4026 1 0.62% 9.4% 8.5% 47114
EUR/PLN 41783 | -0.02% -0.5% 1.7% 2.2% KGHM 136.00 1! 0.29% 6.4% 7.9% 44/13
EUR/USD 12038 || -0.10% -3.5% -4.8% -2.4% PzU 49300 U  -0.54% 11.2% 7.5% 42/13
USD/HUF 24207 1 1.47% 3.6% 8.1% 5.9% Pekao 19100 U -0.52% 13.0% 7.4% 4112
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
PGNiG Magazyny wypetnione w 100% Kernel 26.02 | 3.05% LPP 10000.0 | -0.99%
Robyg Zawarcie transakcji zamiany stép procentowych Mbank 507.50 I 1.50% Orange 10.78 U -0.92%
Bank BPH Pozyczki za 2.35 mld CHF
Getin Holding Cena zakupu VB Leasing Polska oraz VB Leasing Romania Wydarzenia w spétkach
Kino Polska Decyzja zakupu udziatéw w TV Okazje Spétka Wydarzenie
Amica Rozwazane zbycie 400 tys. akcji przez Holding Wronki Lotos NWZ ws. emisji do 55 min akgji
ERGIS Zatwierdzenie programu inwestycyjnego Bakalland NWZ ws. zmian w radzie nadzorczej spotki
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:30 Indeks Sentix EU 1.0 2.7

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.



- Millennium

dom maklerski

Informacje ze spoétek

PGNiG Magazyny wypetnione w 100%
Spoétka wypetnita w 100% udostepnione spétce pojemnosci magazynowe. tgczny stan napetnienia instalacji magazynowych wyniést na dzien
4 wrzesnia 2014 r. 2.58 mld m3, czyli 17% rocznego spozycia w Polsce.

Robyg Zawarcie transakcji zamiany stép procentowych
Spoétka zawarta w dniu 5 wrzesnia br. z mBank S.A. transakcje zamiany stop procentowych (Interest Rate Swap), zgodnie z ktérg ptatnosci
odsetek obliczonych w oparciu o zmienng stope procentowg WIBOR 6M bedg zamieniane na ptatnosci odsetek obliczonych w oparciu o statg
stope procentowg wynoszgca 2.43%. Transakcja IRS zostata zawarta na okres od 23/12/2014 do 24/12/2018, a kwota bazowa IRS wynosi 55
min PLN.

Bank BPH Pozyczki za 2.35 mid CHF
Bank zawart z GE Capital Swiss Funding AG dwie umowy o pozyczki o tgcznej wartosci 2.35 mld CHF (tj. rGwnowarto$¢ 8.17 mid PLN).
Pozyczki zostaty zawarte na okres do 15 wrzesnia 2021 roku i zostaly przeznaczone na odnowienie pozyczki nominowanej we frankach
szwajcarskich, ktéra Bank zaciggnat we wrzesniu 2012 roku od GECS Polish Funding Ill Co. AB.

Getin Holding Cena zakupu VB Leasing Polska oraz VB Leasing Romania
Spoétka poinformowata o ustaleniu w dniu 5 wrze$nia br. z VB-Leasing International Holding GmbH (zgodnie z warunkowg umowg nabycia 100%
akcji VBL PL oraz VBL RO) cene za wszystkie akcje spotki VB Leasing Polska S.A. tj. 172.95 min PLN oraz cene za wszystkie akcje spotki
VB Leasing Romania IFN S.A. tj. 55.12 min RON (52.49 min PLN)

Kino Polska Decyzja zakupu udziatéw w TV Okazje
Kino Polska TV chce kupi¢ 80% udziatow w spotce TV Okazje, zajmujgcej sie sprzedazg pozyskiwanych od zewnetrznych dystrybutorow
produktow teleshoppingowych za posrednictwem telewizji, rynkéw e-commerce oraz sieci detalicznych. Za przejmowane udziaty Kino Polska
TV ma zaptaci¢ 59.5 tys. PLN. Dodatkowo udzieli pozyczki na rzecz TV Okazje w wysokos$ci nie wyzszej niz 250 tys. EUR z przeznaczeniem
na rozwoj jej dziatalnosci.

Amica Rozwazane zbycie 400 tys. akcji przez Holding Wronki
Holding Wronki S.A. rozwaza zbycie 400 tys. akcji, jakie posiada w kapitale zakladowym Amiki: 176. 1 tys. akcji imiennych oraz 223.9 tys.
akcji na okaziciela.

ERGIS Zatwierdzenie programu inwestycyjnego

Rada Nadzorcza zatwierdzita dodatkowy program inwestycyjny, obejmujacy inwestycje w nowa linie do druku fleksograficznego w spétce
Flexergis w Nowym Sgczu o wartosci 8.5 min PLN oraz w nowa linie do produkcji tasm PET w fabryce ERGIS S.A. w Otawie o wartosci 12 min
PLN. Inwestycje zaczng by¢ realizowane na przetomie trzeciego i czwartego kwartatu 2014 roku, a uruchomienie na nich produkgji jest

planowane na przetomie |i Il pétrocza 2015 roku.

Pakiety

Aplisens Mirostaw Dawidonis od 23 marca 2011 r. zmniejszyt udziat w ogélnej liczbie gtoséw na WZ i kapitale zakladowym z 14.91% do 10.99%.
Forte Amplico OFE zmniejszyt zaangazowanie do 15.45% z 16.17% kapitatu i udziatu w ogoélnej liczbie gtoséw
Wikana Spétka zawarta w dniu 4 wrzesnia br. ze znaczacym akcjonariuszem umowe, przedmiotem ktérej jest objecie przez Akcjonariusza w ramach

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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subskrypcji prywatnej 29.98 min akcji serii H wyemitowanych na podstawie uchwaty NWZA z dnia 29 sierpnia br. o tgcznej wartosci
emisyjnej 11.39 min PLN. Spétka poinformowata takze o rozliczeniu przy nabyciu akcji 5 min PLN pozyczki udzielonej spotce przez

akcjonariusza.

Wikana

Cztonek Rady Nadzorczej, Tomasz Dukata poinformowat o objeciu w dniu 4 wrzesnia br. w drodze subskrypcji prywatnej 131,578 akcji

serii H

KSG Agro

Generali OFE zmniejszyto zaangazowanie ponizej 10% gtoséw na WZA. Przed transakcjg Generali OFE miato 11.1% gtoséw na WZA i

zmniejszyto do 7.8% gtoséw.

Millennium Dom Maklerski S.A.

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

8 wrzesnia '14

Wtorek Sroda Czwartek Piatek

9 wrzesnia '14 10 wrzesnia '14 11 wrzesnia '14 12 wrzesnia '14

Zamowienia na sprzet, Produkcja przemystowa (JP),

Eksport (CN), PKB (JP), Indeks zaufan.la konsumentéw maszyny. i urzadzenia (JP), Inflacja CPI. (CN), Ian§Cja CPI Wyniki sprzedazy detaliczne]
Dane makro ) (JP), Produkcja przemystowa Produkcja przemystowa (ES), (GER), Wnioski o zasitek dla .

Indeks Sentix (EU), s . (US), Indeks Uniwersytetu

(UK), Whioski o kredyt hipoteczny  bezrobotnych (US) L
Michigan (US)
(Us)
Wyniki spotek
L . HYDROTOR,
Dzier dywidendy STALPROFI KOMPUTRONIK FASING
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
15 wrzesnia '14 16 wrzesnia '14 17 wrzesnia '14 18 wrzesnia '14 19 wrzesnia '14
. Inflacja HICP (EMU), Sprzedaz.detallczna (US),

Inflacja CPI (PL), Produkcja Inflacja CPI (UK), Indeks Produkcja przemystowa i Pozwolenia na budowe
Dane makro . : ! instytutu ZEW (GER), ja p y_ doméw (US), Wnioski o Inflacja producencka (GER)

przemystowa (US) Zatrudnienie (PL) budowlano-montazowa (PL), et dia bezrobotnych (US)

Inflacja CPI (USA) Y

Wyniki spétek ALTERCO ABPL, ATLANTAPL
Dzien dywidendy QUMAK PZU, NEWAG, EFEKT
Inne

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/IE 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 85.05 87.5 3% 5948.5 10% -2% 26.1 17.6 14.4] 2.7 25 2.2 8.8% -
Bank Handlowy akumuluj 118.0 1151 -2% 15417.8 4% 18% 15.9 171 17.6] 21 21 21 13.4% 6.1%
ING BSK neutralnie 138.5 139.2 1% 18 018.9 8% 39% 18.7 16.8 14.5) 21 21 2.0 11.6% 3.2%
mBank akumuluj 507.5 559.0 10% 21420.3| 14% 22% 17.8 16.4 15.2] 21 21 2.0 12.0% 3.3%
Getin Noble neutralnie 2.80 2.8 0% 7420.4 2% 24% 18.6 14.6 13.1 1.6 1.6 1.5 8.5% -
Pekao akumuluj 191.0 182.8 -4% 50 131.8| 13% 17% 18.0 17.7 16.9] 21 21 21 12.0% 5.2%
BZ WBK akumuluj 403.0 398.0 -1% 39 991.5] 14% 33% 20.2 18.3 16.7] 2.9 2.9 2.6 15.7% 2.7%
PKO BP kupuj 40.26 451 12% 50 325.0| 9% 14% 15.6 14.8 14.9 2.0 2.0 1.9 13.1% 1.9%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 493.0 465.0 -6% 42 571.7 11% 23% 12.9 15.8 16.5] 3.2 3.2 3.3 25.8% 11.0%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.29 6.5 3% 2595.8 4% -2% 7.8 13.0 12.7] 0.94 0.92 0.88 14.8% -
GTC akumuluj 6.15 8.8 43% 2160.6 -9% -9% - 1.3 4.8 0.83 0.76 0.65 -20.9% -
Dom Development akumuluj 43.13 56.5 31% 1068.3] 4% 12% 19.6 18.3 13.8] 1.25 1.24 1.23] 6.3% 5.1%
Robyg akumuluj 2.25 2.6 16% 589.7] 3% 19% 22.6 19.4 12.8] 1.41 1.39 1.35] 6.3% 3.6%
Przemyst chemiczny
Synthos akumuluj 4.70 52 10% 6219.3 3% 7% 149 132 1241 11.3 95 88|  164% 66%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 7.26 9.70 34% 201.8] 20% 10% 8.8 9.1 7.9 6.2 6.3 6.0 6.7% -
Tarczynski kupuj 9.73 19.0 95% 110.4] 4% -24% 11.9 7.7 6.4 6.4 4.6 4.0 - -
Mieszko akumuluj 3.71 5.0 35% 151.6] 10% -7% 10.0 6.8 5.8 5.7 5.0 4.5 8.4% -
Wawel neutralnie 1015 1165 15% 1522.2 8% 1% 18.9 16.4 14.2] 13.0 1.2 9.6 23.8% 2.0%
Colian neutralnie 3.18 3.6 13% 455.9 7% 29% 16.6 121 10.7] 7.6 6.0 5.4 4.3% -
Otmuchow kupuj 8.69 12.7 46% 110.8] 6% -4% 27.8 12.4 10.1 7.9 6.2 5.3 4.8% -
Ambra kupuj 9.16 12.3 34% 230.9] 0% 0% 14.0 12.3 10.9] 6.8 7.2 6.9 8.3% 4.7%
Handel
CCC akumuluj 128.9 144.3 12% 4947.8] 25% 29% 39.5 22.2 16.1 23.7 15.8 11.6] 30.8% 1.2%
LPP neutralnie 10 000 8077 -19% 18 311.2 36% 33% 42.5 34.6 25.2 24.4 19.6 15.5] 33.5% 0.9%
Eurocash neutralnie 35.70 43.2 21% 4 947.0] -2% -22% 224 15.2 12.3] 13.1 9.5 8.2 26.6% 2.2%
Emperia akumuluj 55.00 79.5 45% 831.3] -2% -23% 60.2 17.3 16.0] 121 6.3 5.8 2.3% 1.6%
Alma akumuluj 19.90 39.8 100% 110.7] 2% -39% 19.3 7.0 5.9 5.8 43 4.1 2.2% -
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 28.00 39.7 42% 453.3 11% 25% 10.9 7.5 6.8 8.0 6.6 5.8 10.3% -
ABC Data akumuluj 3.99 5.0 25% 499.8 0% -2% 8.4 8.0 7.5 8.0 8.4 7.9 20.4% 9.0%
Action akumuluj 47.00 52.2 11% 780.7] 21% -5% 12.7 1.1 9.8 8.6 9.0 7.7 23.0% 2.1%
SMT kupuj 17.39 29.0 67% 196.7] 4% 25% 12.8 9.5 7.3 11.8 7.0 5.4 45.7% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 107.5 133.0 24% 8358  24%  13% 94 118 112 73 6.3 59| 232% 33%
Relpol kupuj 6.70 10.4 55% 64.4 9%  -10%| 145 7.9 6.7 6.6 33 38 72%  3.7%
Aplisens redukuj 13.70 14.6 7% 1845  12%  -29%| 128 125 104 7.7 73 67| 128%  1.9%
Apator neutralnie 36.36 44.0 21% 12038  10%  14%| 177 200 180 113 144 130 222%  1.7%
ZPUE akumuluj 357.0 493.0 38% 499.8 -1% -2% 12.0 1.3 bd 7.6 6.8 bd 19.0% 3.5%
Pozostale spotki
Ferro kupuj 10.33 16.2 57% 220.4] 15% 35% 10.1 8.5 7.6 5.3 6.8 6.1 0.0% -
ZM Ropczyce kupuj 19.40 343 7% 89.4 1% -16% 7.0 6.0 5.7 6.4 5.1 4.6 7.0% -
Zetkama akumuluj 63.00 86.5 37% 309.0] 11% -18% 12.2 9.7 9.0 7.3 7.4 6.2 19.3% -
Lentex kupuj 7.99 10.1 26% 478.9 2% 34% 11.9 15.3 bd 7.9 55 bd 14.3% 4.4%
Benefit Systems akumuluj 280.0 365.0 30% 715.4] 17% 12% 273 21.7 16.6] 19 15.3 11.8] 23.4% 2.9%
Impel akumuluj 29.76 343 15% 382.9] 0% 2% 235 14.5 13.0] 6.9 6.5 6.4 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 31.65 49.3 56% 303.2] -4% -17% 11.3 10.3 9.4 7.7 7.4 6.8 30.0% 7.3%
Zrédio: Bloomberg, Millennium DM; p-prognozy skonsolidowane Millennium DM, *-wy w trakcie aktualizacji, *? -na podstawie ogloszonej decyzji WZA lub propozycji Zarzadu dot. podziatu zysku za rok 2013 do ceny obecnej, *° -iloraz zysku netto za

cztery ostatnie kwartaty i

iego poziomu
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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.



