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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 60 2600
Indeks Zmiana 1D ™M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2407 U -043% 0.6% -4.1% 311/92 A 2550
WIG30 2593 U -0.35% 0.7% -2.3% 346/102 %0
mWIG40 3556 U -0.01% 1.3% 3.3% 73/21 2500
MIS80 12334 U -0.15% 0.2% -16.2% 712 40
WIG 53107 U -0.28% 0.7% -0.4% 403/119 _,\/\ / V\/\/\ 2450
WIGBANKI 8029 U -0.65% -0.7% -2.1% 129/38 30 \J/ V\'\fC%
2400
Gléwne indeksy Swiatowe 20
1D 1M 3M 1Y 2350
Dow Jones 17615 11 0.01% 6.47% 6.37% 11.84%
S&P500 2040 I 0.07% 7.01% 5.48% 15.39% 10 2300
NASDAQ 4661 T 0.19% 8.99% 6.18% 18.89%
DAX 9369 11 0.18%  6.60% 3.30% 3.22% e 4 g % % T T T ottt rTTTeeeey ™
RTSI$ 1029 || -1.58% -3.32% -14.16% -28.41% g g g g 5 5 5 5 5 5 5 S 55 5 s 55 5 = =
XU100 78403 1 0.85%  6.68%  0.74% 9.04% PRS2 2IRASIRs5538s5 08
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2Y 5Y 10Y
Miedz (USD#t) 66255 | -0.76% -0.2% -5.4% 11% Polska 1.93% 1.78% 1.83% 2.09% 2.62%
Ropa (USD/bbl) 812 | -0.60% -10.4% -22.7% -20.1% Wegry 1.74% 1.75% 2.11% 3.18% 3.77%
Aluminium (USD/t) 20145 | -1.35% 4.8% -0.9% 11.6% Niemcy -0.12% -0.06% -0.05% 0.13% 0.83%
Ztoto (USD/OZ) 11682 I 0.50% -4.4% -11.1% -8.4% USA 0.02% 0.12% 0.53% 1.64% 2.36%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1™ 3M 1Y 1D 1M % obrotéow  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 33802 U -0.14% 2.2% 7.4% 8.0% Pekao 177.00 U -2.26% -1.1% 9.3% 29/8
EUR/PLN 42191 1 0.00% 0.7% 0.4% 0.3% PzU 491.05 I 0.42% 3.4% 6.8% 21/6
EUR/USD 12482 1 0.14% -1.5% -6.6% 7.1% PKO BP 36.30 | -0.08% 0.1% 6.8% 21/6
USD/HUF 24778 1 0.12% 2.4% 5.7% 11.7% KGHM 12420 U -0.64% -0.6% 6.2% 19/5
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
Kruk Skonsolidowane wyniki kwartalne PKN Orlen 4387 I 2.26% LPP 8920.00 | -3.46%
Ferro Skonsolidowane wyniki kwartalne Lotos 2730 I 1.83% ALIOR 7500 U -2.60%
Aplisens Skonsolidowane wyniki kwartalne
Enea Spétka podata skonsolidowane wyniki kwartalne Wydarzenia w spétkach
ABC Data Spotka podata skonsolidowane wyniki kwartalne Spétka Wydarzenie
Ambra Spotka podata skonsolidowane wyniki kwartalne Advadis Wznowienie po przerwie NWZ
Elemental Holding Nie potrzebna zgoda Tur. U. Ochrony Konk. na przejecie Evcilera PCC Rokita NWZ ws. zmian w radzie nadzorczej
ZUE Zwotanie NWZA na 8 grudnia ws. skupu akcji wlasnych ENEA Wyniki kwartalne
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:30 Stopa bezrobocia UK 590% 6.00%
11:00 Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) EU -0.30% -1.90%
11:30 Kwartalny raport BoE nt. inflacji UK - -
13:00 Wnhnioski o kredyt hipoteczny us -2.60%
16:00 Zapasy hurtownikéw (m/m) US 0.20% 0.70%

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

Kruk Skonsolidowane wyniki kwartalne

Skonsolidowane wyniki kwartalne Kruk

Il kwartat 1l kwartat Zmiana 1-11 kw. 1-11 kw. Zmiana
2014 2013 2014 2013
Przychody 103.8 103.3 0.5% 367.5 302.3 21.6%
EBITDA 37.4 445 -16.0% 174.5 125.0 39.6%
EBIT 345 42.1 -18.1% 166.1 118.1 40.6%
Zysk netto 26.0 29.4 -11.6% 126.0 80.0 57.5%
Marze
Marza EBITDA 36.0% 43.0% 47.5% 41.3%
Marza EBIT 33.2% 40.7% 45.2% 39.1%
Marza netto 25.1% 28.5% 34.3% 26.5%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Ferro Skonsolidowane wyniki kwartalne

Skonsolidowane wyniki kwartalne spotki Ferro

Il kw. 2014 1Il kw. 2013 zmiana I-lll kw. 2014 I-lll kw. 2013 zmiana

Przychody 77.6 79.2 -2.0% 208.1 208.2 -0.1%
EBITDA 12.3 10.9 12.5% 31.9 28.9 10.4%
EBIT 11.7 10.4 13.0% 30.4 27.4 11.0%
Zysk netto 7.8 71 10.2% 21.8 17.4 24.9%
Marze

Marza EBITDA 15.8% 13.8% 15.4% 13.9%

Marza EBIT 15.1% 13.1% 14.6% 13.2%

Marza netto 10.0% 8.9% 10.5% 8.4%

Wg MSR/MSSF; min EUR

Aplisens Skonsolidowane wyniki kwartalne

Skonsolidowane wyniki kwartalne spoétki Aplisens

Il kw. 2014 1Il kw. 2013 zmiana I-lll kw. 2014 I-lll kw. 2013 zmiana

Przychody 25.9 22.2 16.6% 67.0 60.4 11.0%
EBITDA 6.7 6.5 3.0% 17.6 16.5 6.7%
EBIT 5.3 55 -2.9% 13.9 13.6 2.6%
Zysk netto 3.9 4.2 -6.0% 10.7 11.0 -2.8%
Marze

Marza EBITDA 25.8% 29.2% 26.3% 27.3%

Marza EBIT 20.5% 24.7% 20.8% 22.5%

Marza netto 15.2% 18.9% 16.0% 18.2%

Wg MSR/MSSF; min EUR

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



Enea Spotka podata skonsolidowane wyniki kwartalne

Skonsolidowane wyniki kwartalne grupy Enea
Il kw. 2014 Wl kw.2013  zmiana I-Ill kw. 2014 |-l kw. 2013 zmiana

Przychody 2387.0 21916 8.9% 72272 6787.2 6.5%
EBITDA 412.2 456.5 -9.7% 1515.8 1394.1 8.7%
EBIT 232.6 268.0 -13.2% 991.6 819.7 21.0%
Zysk netto 211.7 207.2 2.2% 836.0 661.6 26.4%
Marze

Marza EBITDA 17.3% 20.8% 21.0% 20.5%

Marza EBIT 9.7% 12.2% 13.7% 12.1%

Marza netto 8.9% 9.5% 11.6% 9.7%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Wyniki spé6tki sa powyzej oczekiwan rynkowych. EBITDA byta wyzsza od oczekiwan o 17.1% , a zysk netto o 41%.

ABC Data Spotka podata skonsolidowane wyniki kwartalne

Skonsolidowane wyniki kwartalne grupy ABC Data
Illkw. 2014 Wl kw.2013  zmiana Il kw. 2014 |-l kw. 2013 zmiana

Przychody 1375.0 12122 13.4% 3934.9 33975 15.8%
EBITDA 8.0 19.5 -59.0% 43.2 51.3 -15.8%
EBIT 7.5 18.9 -60.3% 41.6 49.6 -16.1%
Zysk netto 2.0 14.2 -85.9% 20.0 39.5 -49.4%
Marze

Marza EBITDA 0.6% 1.6% 1.1% 1.5%

Marza EBIT 0.5% 1.6% 1.1% 1.5%

Marza netto 0.1% 1.2% 0.5% 1.2%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Wyniki spétki sq duzo ponizej naszych oczekiwan na wszystkich poziomach wynikéw. Wszystkie linie zyskéw byly nizsze niz
nasze oraz rynkowe oczekiwania o ok. 10-11 min PLN. Jednym z gtéwnych czynnikéw réznicy jest odpis na naleznosci w kwocie
ok. 10 min PLN. Spétka obnizyta prognoze EBITDA za caly rok z 92 min PLN do 74.8 min PLN. Wyniki nalezy odebra¢ negatywnie

szczegolnie patrzgc w powigzaniu ze zmianami w zarzadzie spofki.

Ambra Spotka podata skonsolidowane wyniki kwartalne

Skonsolidowane wyniki kwartalne grupy Ambra

I kw. I kw. Zmiana
2014/2015 _ 2013/2014
Przychody 86.8 81.8 6.1%
EBITDA 9.0 9.8 -8.2%
EBIT 6.3 71 -11.3%
Zysk netto 24 3.4 -29.4%
Marze
Marza EBITDA 10.4% 12.0%
Marza EBIT 7.3% 8.7%
Marza netto 2.8% 4.2%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Wyniki spétki byly zgodne z naszymi oczekiwaniami na poziomie operacyjnym i nieznacznie nizsze na poziomie zysku netto.
Wyniki nieznacznie odbiegaly zarowno od naszych jak i rynkowych oczekiwan. Przychody bylty nizsze niz oczekiwania ze

wzgledu na zmiane sposobu ksiegowania akcyzy.
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Elemental Holding

Nie potrzebna zgoda Tureckiego Urzedu Ochrony Konkurencji na przejecie Evcilera
Zgodnie z otrzymanym zawiadomieniem Tureckiego Urzgdu Ochrony Konkurencji nabycie przez Elemental Holding 51% udziatéw w spoétce
Evciler nie wymaga wydania zgody na te transakcje przez Turecki Urzgd Ochrony Konkurencji. Spetnit sie w ten sposéb jeden z warunkéw

zawieszajacych umowy nabycia udziatéw w spoétce Evciler.

ZUE

Zwotanie NWZA na 8 grudnia ws. skupu akcji wkasnych
Spoétka zwotata NWZA an dzien 8 grudnia podczas ktérego akcjonariusze zdecydujg o uchwatach dot. wykupu nie wiecej niz 381,217 akcji
wiasnych (ok. 1.66% kapitatu) za nie wiecej niz 3.95 min PLN. Upowaznienie do realizacji wykupu akcji wtasnych ma obowigzywa¢ przez okres

12 miesiecy liczac od dnia 7 stycznia 2015 roku.

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

Telefon: (022) 598 26 00
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Indeks instytutu ZEW (GER),
Naptyw kapitatéw do USA
(US), Inflacja producencka
(Us)

KGHM

Whioski o kredyt hipoteczny  Handel zagraniczny (JP),
(US), Przecietne zatrudnienie Indeksy PMI dla przemystu,
i wynagrodzenie (PL),
Pozwolenia na budowe (PL), Produkcja przemystowa
doméw (US), Rozpoczete (PL), Wnioski o zasitek dla
budowy doméw (US), Protokét bezrobotnych (US), Indeks

z posiedzenia FOMC Fed z Filadelfii (US)

GLOBCITYHD

Wskaznik Dobrobytu wg BIEC Koniunktura gospodarcza

(PL), Koniunktura
konsumencka (PL)
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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 75.00 87.5 17% 52471 -1% -1% 23.0 15.5 12.7] 24 22 1.9 8.3% -
Bank Handlowy akumuluj 110.1 1151 5% 14 3791 -9% -3% 14.8 15.9 16.4] 2.0 2.0 2.0 13.4% 6.5%
ING BSK neutralnie 144.9 139.2 -4% 18 845.0 1% 25% 19.6 17.6 15.2] 22 22 21 11.6% 3.0%
mBank akumuluj 480.0 559.0 16% 20 260.8| 1% -6% 16.8 15.5 14.4] 2.0 2.0 1.9 12.0% 3.5%
Getin Noble neutralnie 2.34 2.8 20% 6201.3 -1% -11% 15.5 12.2 11.0] 1.3 1.3 1.2 8.5% -
Pekao akumuluj 177.0 182.8 3% 46 457.2 -1% 7% 16.7 16.4 15.7] 2.0 2.0 2.0 12.0% 5.6%
BZ WBK akumuluj 387.2 398.0 3% 38 423.6] 2% 5% 19.4 17.5 16.0] 2.8 2.8 2.5 15.7% 2.8%
PKO BP kupuj 36.30 45.0 24% 45 375.0 0% -10% 14.0 13.4 12.8] 1.8 1.8 1.7 13.1% 2.1%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 491.1 465.0 -5% 42 403.3 3% 9% 12.9 15.7 16.4] 3.2 3.2 3.3 259% 11.0%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.40 6.5 2% 2641.2 4% -12% 8.0 13.2 12.9 0.96 0.94 0.89 14.6% -
GTC akumuluj 5.79 8.8 52% 2034.1 1% -25% - 10.5 4.5 0.78 0.71 0.60 -20.9% -
Dom Development akumuluj 47.40 54.3 15% 11741 3% -1% 21.6 20.1 15.2] 1.37 1.37 1.35] 6.3% 4.6%
Robyg akumuluj 2.24 2.6 16% 587.1 -1% -11% 225 19.3 12.8] 1.40 1.39 1.34] 6.3% 3.6%
Przemyst chemiczny
Synthos akumuluj 4.16 5.2 24% 5504.7 -5% -21% 13.2 1.7 10.7] 10.1 8.5 7.8 16.4% 7.5%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 7.07 9.70 37% 196.5 -1% -22% 8.6 8.9 7.7 6.1 6.2 5.9 6.7% -
Tarczynski kupuj 9.90 19.0 92% 112.3] -4% -34% 121 7.8 6.6 6.5 4.7 4.1 - -
Mieszko akumuluj 3.95 5.0 27% 161.4] 7% -10% 10.6 7.2 6.2 5.9 5.2 4.6 8.4% -
Wawel neutralnie 950 1165 23% 1424.8 0% -21% 17.7 15.4 13.3] 121 10.5 9.0 23.8% 2.1%
Colian neutralnie 3.20 3.6 13% 458.8 10% 17% 16.7 12.2 10.7] 7.7 6.0 5.5 4.3% -
Otmuchow kupuj 8.95 12.7 42% 1141 0% -9% 28.7 12.8 10.4] 8.1 6.4 5.5 4.8% -
Ambra kupuj 8.67 12.3 42% 218.5] -5% -28% 8.4 1.7 10.4] 6.6 7.0 6.6 8.3% 5.0%
Handel
CCC akumuluj 147.5 144.3 -2% 5664.0 15% 24% 45.2 25.5 18.4] 27.0 18.0 13.2] 29.3% 1.1%
LPP neutralnie 8920 8077 -9% 16 333.6 -8% -1% 37.9 30.8 225 21.8 17.5 13.8] 33.5% 1.0%
Eurocash neutralnie 31.50 43.2 37% 4365.1 -2% -34% 19.8 13.4 10.8] 1.7 8.5 7.2 25.9% 2.5%
Emperia akumuluj 48.50 79.5 64% 736.2] -1% -30% 53.4 15.3 14.2] 10.3 5.4 5.0 2.3% 1.9%
Alma akumuluj 17.48 39.8 128% 97.2 -8% -58% 16.9 6.1 5.2 5.6 4.2 3.9 2.2% -
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 31.51 39.7 26% 510.1 2% 4% 8.9 8.5 7.6 8.7 7.2 6.3 12.9% -
ABC Data akumuluj 3.81 5.0 30% 477.3 2% -16% 8.1 7.6 7.2 7.8 8.2 7.6 20.4% 9.4%
Action akumuluj 46.17 52.2 13% 766.9] 0% -16% 12.4 10.9 9.6 8.4 8.9 7.6 23.0% 2.2%
SMT kupuj 17.45 29.0 66% 197.3] 11% -14% 12.5 9.6 7.4 11.6 7.0 5.4 45.7% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 108.2 133.0 23% 841.3] 2% 0% 9.4 11.9 11.3] 7.4 6.3 5.9 22.4% 3.2%
Relpol kupuj 6.78 10.4 53% 65.2 7% -13% 14.7 8.0 6.8 6.6 3.4 3.9 7.2% 3.7%
Aplisens redukuj 13.50 14.6 8% 181.8] -1% -33% 12.6 12.3 10.2] 7.6 7.2 6.6 12.8% 1.9%
Apator neutralnie 38.00 44.0 16% 1258.1 0% -1% 18.5 20.9 18.9] 11.8 15.0 13.6] 22.2% 1.6%
ZPUE akumuluj 334.8 493.0 47% 468.7 11% -29% 1.3 10.6 bd 71 6.4 bd 19.0% 3.7%
Pozostale spotki
Ferro kupuj 10.10 16.2 60% 2141 6% -13% 9.8 8.2 7.4 5.1 6.7 6.0 0.0% -
ZM Ropczyce kupuj 16.52 343 108% 76.1 -3% -44% 6.0 5.1 4.9 5.9 4.6 4.2 7.0% -
Zetkama akumuluj 64.00 86.5 35% 313.9] 4% -15% 12.3 9.8 9.2 7.4 7.5 6.3 19.3% -
Lentex kupuj 8.37 10.1 21% 501.7] 4% 12% 12.4 16.0 bd 8.3 5.8 bd 14.3% 4.2%
Benefit Systems akumuluj 299.0 365.0 22% 763.9] 8% -3% 29.1 23.2 17.7] 21 16.4 12.6] 23.4% 2.7%
Impel akumuluj 28.00 343 23% 360.2] -2% -10% 221 13.6 12.3] 6.7 6.3 6.2 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 29.99 49.3 64% 287.3] -10% -25% 10.7 9.8 9.0 7.3 7.0 6.5 30.0% 7.7%
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
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+48 22598 26 58
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Sebastian Siemiatkowski
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Artur Topczewski
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Grazyna Mendrych
+4822598 26 26
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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.



