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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 45 2600
Indeks Zmiana 1D ™M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2502 U -1.37% 6.5% 4.3% 956/294 40 2550
WIG30 2675 U -1.25% 6.3% 5.4% 1039/320 35 — | //\ 2500
mWIG40 3574 | -0.05% 8.0% 11.2% 160/49
MIS80 12284 11 0.02% 7.2% -5.6% 39/12 30 2450
WIG 54065 | -0.90% 7.2% 8.6% 1193/367
WIGBANKI 8506 U -0.96% 8.0% 13.5% 264/81 % 2400
20 2350
Glowne indeksy swiatowe
1D ™ 3M 1Y 7 s LN I Bl | - I-1 T B
Dow Jones 17049 U -012% 2.95% 1.88% 11.43% 10 2250
S&P500 1997 1 0.09% 3.29% 3.49% 18.65%
NASDAQ 4592 1 0.12% 4.61% 6.85% 23.57% 5 2200
DAX 9691 U -0.09% 6.86% -2.49% 14.10% 0 2150
RTSI$ 1218 | -1.71%  1.60%  -1142%  -13.10% g3 I ILIIETIEEE
© © © © MMM O O 0O 0O 0O 0 0O DD D
XU100 78966 | -073%  1.46%  -1.09% 8.59% EIRYIPI-EFFR-S-3Ig RIS
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2Y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 68030 | -0.99% -2.9% 2.2% -5.4% Polska 2.40% 2.01% 2.04% 2.43% 2.98%
Ropa (USD/bbl) 978 | -027% -5.8% -11.8% -5.0% Wegry 1.37% 1.69% 2.17% 3.61% 4.61%
Aluminium (USD/t) 20405 | -051% 0.4% 9.0% 13.0% Niemcy -0.10% -0.07% -0.07% 0.22% 1.05%
Ztoto (USD/OZ) 12364 U -0.20% -5.9% -2.9% -7.1% USA 0.01% 0.11% 0.56% 1.79% 2.55%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1™ 3M 1Y 1D 1M % obrotéow  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 32450 1 0.12% 3.1% 6.9% 2.5% KGHM 13150 | -3.59% 2.2% 8.4% 80/24
EUR/PLN 41941 1 0.01% -0.2% 2.0% -0.5% PKO BP 3937 U -1.33% 6.5% 6.8% 65/20
EUR/USD 12025 || -0.11% -3.3% -4.6% -2.9% PGE 2112 | -245% -1.5% 4.8% 46/14
USD/HUF 24338 | -0.49% 3.8% 7.8% 8.0% PZU 501.90 | -0.52% 10.1% 4.3% 4112
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spoétek 1D 1D
QUMAK Umowa znaczgca z podwykonawcg Asseco Poland 4335 I 0.98% KGHM 13150 || -3.59%
PGE,Asseco, Apator, Atende, IVMX, Sygnity Przetarg na systemy i liczniki PGNIiG 495 < 0.00% Bogdanka 109.00 | -3.28%
Spotki energetyczne Brak jakichkolwiek planéw na przejecie kopalni od KW
Serinus Dobre wyniki produkcji gazu na Ukrainie Wydarzenia w spétkach
Wielton Zgoda Urzedu Antymonopolowego na Ukrainie Spétka Wydarzenie
Fasing Dzien wyptaty 0.70 PLN dywidendy na akcje
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
11:00 Produkcja przemystowa (r/r) EMU 1.20%  0.00%
14:30 Sprzedaz detaliczna (m/m) US 0.60% 0.00%
15:55 Indeks Uniwersytetu Michigan, wst. us 83.2 82.5

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

Umowa znaczaca z podwykonawca

Spétka poinformowata o podpisaniu 10 wrze$nia umowy podwykonawczej z LOGAN Teleflex (France) S.A.S. Przedmiotem ww. Umowy jest
zaprojektowanie, dostawa i montaz systemu transportu i kontroli bagazu rejestrowanego w miedzynarodowym terminalu lotniczym w Krakowie-
Balicach wraz ze $wiadczeniem ustug towarzyszacych. Prace te beda realizowane w wykonaniu umowy zawartej przez Spétke z Miedzynarodowym
Portem Lotniczym im. Jana Pawta Il Krakéw-Balice Sp. z 0.0. w dniu 15 listopada 2013 r. Prace objete Umowg majg by¢ wykonane do 30

stycznia 2015 roku. Wynagrodzenie z tytutu wykonania Umowy wynosi 4.815.000,00 EUR netto.

Netmedia

Skup akcji wikasnych
Netmedia wzywa do sprzedazy 1.8 min swoich akgji, stanowigcych 14,81% kapitatu zaktadowego spétki. Cena w wezwaniu zostata ustalona
po 3.60 zt za akcje. W wyniku wezwania Netmedia zamierza zwigkszy¢ pakiet posiadanych akcji wtasnych do 3 min, czyli 24.69% kapitatu

zaktadowego i ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu. Zapisy beda przyjmowane od 1 do 15 pazdziernika 2014.

PGE,Asseco, Apator, Atende, IVMX, Sygnity Przetarg na systemy i liczniki

Oferty w przetargu organizowanym przez PGE Dystrybucja na budowe i wdrozenie inteligentnego systemu pomiarowego (AMI) w oddziale
Biatystok i oddziale £édz-Miasto ztozylo tgcznie dwudziestu wykonawcéw, a wséréd nich m.in. Asseco, Apator, Atende, Infovide-Matrix i
Sygnity. Przetarg podzielony jest na dwa zadania: wdrozenie warstwy pomiarowej systemu AMI oraz wdrozenie aplikacji centralnej systemu
AMI. Oferty na zadanie pierwsze, czyli dostawe ponad 50 tys. licznikdw, ztozytlo o$miu wykonawcoéw. Najtansza okazata sie oferta konsorcjum
SP Elgama, UAB Elgama-Elektronika i ADD-Production za 11.85 min PLN brutto, a najdrozsza oferta Apatora za 20.63 min PLN.

Oferty na zadanie drugie ztozyto 12 wykonawcéw. Najtansza okazata sie oferta NMG za 4.02 min PLN, za nig oferta Infovide-Matrix za 4.17
min PLN, a kolejna oferta Atende Software za 4.9 min PLN. W$réd wykonawcow jest tez m.in. Sygnity z ofertg za 14.15 min PLN, konsorcjum
Apator i Apator Rector, ktére zaproponowato 16.73 min PLN i hiszpanska Indra Sistemas z ofertg opiewajagca na 5.98 min PLN. Najdrozsza

okazata sie oferta Asseco Poland za 34.15 min PLN.

Spotki energetyczne

Brak jakichkolwiek planéw na przejecie kopalni od KW

Ministerstwo Skarbu Panstwa zdementowato informacje, jakoby rzgd rozwazat sprzedaz kopalh spétkom energetycznym. Wiceminister skarbu
Rafat Baniak ogtosit, ze w planie naprawczym Kompanii Weglowej nie ma takich zatozen. Spétki energetyczne informujg, ze nie prowadzg
zadnych rozméw w tej sprawie. Tomasz Tomczykiewicz, wiceminister gospodarki poinformowat w czwartek rano dziennikarzy, ze plan
naprawczy dla gérnictwa zaktada z jednej strony przejecie czesci kopalih Kompanii Weglowej przez Weglokoks, z drugiej - konsolidacje czesci
kopaln ze spotkami energetycznymi: Eneg, PGE i Tauronem. Wszystkie wymienione spétki energetyczne o$wiadczyly, ze zadne rozmowy w

sprawie przejeé kopaln nie sg prowadzone.

Serinus

Dobre wyniki produkcji gazu na Ukrainie

Serinus osiagnat w sierpniu na Ukrainie dzienng produkcje gazu prognozowang na koniec tego roku. Pomimo trwajgcego konfliktu zbrojnego
grupa pracuje nad pozyskaniem nowych ukrainskich konces;ji, obawia sie jednak, ze rzad ukrainski moze utrzymaé podwyzszony od sierpnia
poziom wydobywczych optat koncesyjnych. Poziom dziennego wydobycia gazu na Ukrainie, liczony dla 70% udziatu w tamtejszej spoétce,
osiggnat w sierpniu 26.5 min stop szesciennych ekwiwalentu ropy naftowej. Jest to poziom, ktéry byt oczekiwany dopiero na koniec biezgcego
roku. W Europie, poza Ukraina, Serinus prowadzi jeszcze prace poszukiwawcze w Rumunii. Przedstawiciele spétki podtrzymali, ze wydatki
Serinusa w tym kraju wyniosg w 2014 r. 14.8 min USD, przy czym 8.8 min USD pochtong prace wiertnicze, a 6 min USD badania sejsmiczne.

Spétka podtrzymata réwniez plan wykonania w tym roku dwoch odwiertdw kontrujgcych na koncesji Sabria w Tunezji.

Wielton

Zgoda Urzedu Antymonopolowego na Ukrainie
Urzad Antymonopolowy na Ukrainie wydat zgode na zakup 100% udziatéw w spétce Fruehauf Expansion. Uzyskanie zgody stanowi spetnienie

jednego z warunkéw zawieszajacych koniecznych do realizacji transakcji przejecia wspomnianej spotki.

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

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 83.04 87.5 5% 5807.9 6% -8% 25.5 17.2 14.0] 2.7 25 21 8.8% -
Bank Handlowy akumuluj 118.5 1151 -3% 15483.2 4% 10% 15.9 171 17.7] 21 21 21 13.4% 6.0%
ING BSK neutralnie 141.0 139.2 -1% 18 3441 8% 33% 19.1 171 14.8] 21 21 2.0 11.6% 3.1%
mBank akumuluj 487.3 559.0 15% 20 567.7| 10% 8% 17.0 15.7 14.6] 2.0 2.0 2.0 12.0% 3.5%
Getin Noble neutralnie 2.75 2.8 2% 7 287.9 -2% 10% 18.2 14.3 12.9 1.5 1.5 1.4 8.5% -
Pekao akumuluj 190.0 182.8 -4% 49 869.3 10% 10% 17.9 17.6 16.8] 21 21 21 12.0% 5.2%
BZ WBK akumuluj 397.8 398.0 0% 39 470.5] 11% 21% 19.9 18.0 16.4] 2.8 2.8 2.5 15.7% 2.7%
PKO BP kupuj 39.37 451 15% 49 212.5 6% 4% 15.2 14.5 14.6] 2.0 2.0 1.9 13.1% 1.9%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 501.9 465.0 -7% 43 340.2 10% 18% 13.2 16.1 16.8] 3.3 3.3 3.3 25.8% 10.8%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.22 6.5 5% 2 566.9 2% -8% 7.8 12.8 12.5] 0.93 0.91 0.87 14.8% -
GTC akumuluj 5.85 8.8 51% 2055.2 -15% -19% - 10.7 4.5 0.79 0.72 0.61 -20.9% -
Dom Development akumuluj 44.30 56.5 28% 1097.3 9% 14% 20.2 18.8 14.2] 1.28 1.28 1.26] 6.3% 5.0%
Robyg akumuluj 2.32 2.6 12% 608.1 6% 15% 233 20.0 13.2] 1.45 1.44 1.39) 6.3% 3.4%
Przemyst chemiczny
Synthos akumuluj 4.64 5.2 11% 6 139.9 2% -11% 14.7 13.0 11.9] 1.1 9.4 8.7 16.4% 6.7%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 7.25 9.70 34% 201.6] 14% -2% 8.8 9.1 7.9 6.2 6.3 6.0 6.7% -
Tarczynski kupuj 10.41 19.0 83% 118.1 11% -23% 12.7 8.2 6.9 6.7 4.8 4.2 - -
Mieszko akumuluj 3.69 5.0 36% 150.8] 11% -8% 9.9 6.8 5.8 5.6 5.0 4.4 8.4% -
Wawel neutralnie 1001 1165 16% 1501.5 4% -5% 18.7 16.2 14.0] 12.8 1.1 9.5 23.8% 2.0%
Colian neutralnie 3.06 3.6 18% 438.7 1% 24% 16.0 11.6 10.3] 7.4 5.8 5.2 4.3% -
Otmuchow kupuj 8.80 12.7 45% 112.2] 8% -3% 28.2 12.6 10.2] 8.0 6.3 5.4 4.8% -
Ambra kupuj 9.09 12.3 35% 229.1 -1% -1% 8.8 12.3 10.9] 6.8 7.2 6.8 8.3% 4.7%
Handel
CCC akumuluj 129.5 144.3 11% 4972.8] 25% 23% 39.7 223 16.2] 23.8 15.9 11.7] 30.8% 1.2%
LPP neutralnie 9842 8077 -18% 18 021.9 32% 26% 41.8 34.0 24.8 24.0 19.3 15.2] 33.5% 0.9%
Eurocash neutralnie 35.12 43.2 23% 4 866.7| -5% -31% 22.0 14.9 121 12.9 9.4 8.0 26.6% 2.2%
Emperia akumuluj 50.50 79.5 57% 766.6] -8% -29% 55.6 16.0 14.7] 10.9 5.7 5.2 2.3% 1.8%
Alma akumuluj 20.00 39.8 99% 111.2] 1% -41% 19.4 7.0 5.9 5.9 43 4.1 2.2% -
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 29.89 39.7 33% 483.8 14% 25% 11.6 8.0 7.3 8.4 6.9 6.1 10.3% -
ABC Data akumuluj 3.95 5.0 26% 494.8 -1% -3% 8.4 7.9 7.5 8.0 8.4 7.8 20.4% 9.1%
Action akumuluj 46.50 52.2 12% 772.4] 15% -9% 12.5 11.0 9.7 8.5 9.0 7.6 23.0% 2.2%
SMT kupuj 16.60 29.0 75% 187.7] -4% 21% 12.2 9.1 7.0 1.2 6.6 5.1 45.7% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 105.3 133.0 26% 8183  19% 6% 92 116 11.0 7.2 6.1 58] 232% 33%
Relpol kupuj 6.49 10.4 60% 62.4 1% -15%|  14.0 7.7 6.5 6.4 3.2 37 72%  3.9%
Aplisens redukuj 13.40 14.6 9% 180.5 6%  -31%| 125 122 1041 76 7. 66| 128%  1.9%
Apator neutralnie 37.20 44.0 18% 12316  14%  10%| 181 205 185 116 147 133  222%  1.6%
ZPUE akumuluj 353.1 493.0 40% 494.3 3% 6% 119 12 bd 75 6.7 bd 19.0%  3.5%
Pozostale spotki
Ferro kupuj 10.60 16.2 53% 226.2] 13% 18% 10.4 8.7 7.8 5.4 7.0 6.2 0.0% -
ZM Ropczyce kupuj 18.60 343 84% 85.7 -2% -21% 6.7 5.7 5.5 6.3 5.0 4.5 7.0% -
Zetkama akumuluj 67.41 86.5 28% 330.6] 20% -17% 13.0 10.4 9.7 7.8 7.9 6.6 19.3% -
Lentex kupuj 8.01 10.1 26% 480.1 1% 29% 11.9 15.3 bd 8.0 5.6 bd 14.3% 4.4%
Benefit Systems akumuluj 305.8 365.0 19% 781.1 22% 15% 29.8 23.7 18.1 21 16.8 12.9 23.4% 2.6%
Impel akumuluj 29.54 343 16% 380.0] 0% -3% 233 14.4 12.9 6.9 6.5 6.4 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 35.00 49.3 41% 335.3] 15% -15% 12.5 11.4 10.4] 8.6 8.2 7.6 30.0% 6.6%
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

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, 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.



