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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 200 2500
Indeks Zmiana 1D 1M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2330 U -031%  -1.83%  -14% 360/99 180 2450
WIG30 2512 | -0.46% -1.3% 0.7% 421/116 160
mWIG40 3551 U -053% 0.3% 8.3% 131/36 140 2400
MIS80 12325 1 0.21% 2.0% -11.4% 26/7
WIG 51910 || -0.30% 0.7% 2.9% 533/147 120 A 2350
WIGBANKI 7983 | -0.20% -0.9% 0.6% 114/31 100 \ A
80 \ 2300
Gléwne indeksy Swiatowe 4 v
1D ™ 3M 1Y 60 2250
Dow Jones 17641 | -054% 2.08% 8.09% 8.51% 40 — —1
S&P500 2028 | -081% 1.29% 8.19% 11.49% 2 2200
NASDAQ 4665 | -0.84% 0.24% 10.70% 13.41%
DAX 9782 I 1.38% 195%  11.00% 2.86% e 4 % v % v T T T 99999 oo 2150
RTSI$ 0757 | -3.32%  -5.32%  -29.72%  -46.03% SS55s=--SsSsTsTsTsT3sssaacss
XU100 87865 11 0.25% 557%  16.97% 29.09% es3Igeoessgreesszeazg””?
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 60580 | -0.38% -6.5% -8.8% -16.5% Polska 1.95% 1.74% 1.72% 1.93% 2.33%
Ropa (USD/bbl) 461 | -2.87% -25.9% -49.1% -54.8% Wegry 1.62% 1.79% 2.08% 2.96% 3.48%
Aluminium (USD/t) 18015 U -091% -7.2% -6.3% 2.3% Niemcy -0.25% -0.10% -0.12% 0.00% 0.49%
Zioto (USD/OZ) 12358 1 0.61% 1.0% 0.6% -1.3% USA 0.02% 0.22% 0.54% 1.38% 1.91%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1™ 3M 1Y 1D 1M % obrotéow  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 36158 U -0.02% 7.5% 9.3% 18.8% KGHM 109.00 U  -1.80% 2.7% 9.7% 3419
EUR/PLN 42779 1 0.02% 2.3% 2.1% 2.9% PzU 47900 U -0.62% 0.5% 9.5% 34/9
EUR/USD 11831 1 0.04% -4.9% -6.6% -13.4% PKO BP 36.18 I 0.08% -0.6% 5.9% 21/5
USD/HUF 269.15 11 0.09% 8.2% 11.2% 22.2% Pekao 17500 U -0.85% -4.9% 5.9% 21/5
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
Olympic Entertainment Group Przychody w IV kw. 2014 r. Kernel 3150 | 7.36% Eurocash 3560 U -4.07%
PKP Cargo Mozliwa emisja obligacji na finansowanie przejg¢ oraz inwestycji ALIOR 81.12 | 2.33% Orange 795 | -1.97%
Comarch Nowa ustawa konsumencka wplynie na popyt na nowe ustugi
Neuca Zapowiedz nieznacznie wyzszej dywidendy Wydarzenia w spétkach
Kopex Aneks do umowy z KGHM Spétka Wydarzenie
North Coast Rozpoczecie zapiséw na akcje spotki w wezwaniu Salford Inv.

TIM

NWZ ws. zgody na zbycie nieruchomosci i zmian w statucie

Prognozy makro

Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:30 Inflacja CPI (r/r) UK 0.70%  1.00%
14:00 Saldo rachunku biezgcego (EUR) PL -446 min -435 min
20:00 Budzet federalny (USD) US 22mld -56.8 mid
22:40 Zmiana zapaséw ropy wg API (brk) us - -4 min

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

Olympic Entertainment

Przychody w IV kw. 2014 r.
Wedtug wstepnych, niezaudytowanych danych, grupa uzyskata w IV kw. 2014 r. 37.5 min EUR przychodéw (+0.7% r/r) oraz 141 min EUR
w catym 2014 r. (+3.8% r/r). W czwartym kwartale wzrosty przychody na gtéwnym rynku dziatalno$ci grupy, tzn. na totwie (+11.1% r/r),

natomiast spadty na pozostatych wigkszych rynkach.

PKP Cargo Mozliwa emisja obligacji na finansowanie przeje¢ oraz inwestycji
Czionek zarzgdu ds. operacyjnych spétki Wojciech Derda poinformowat, ze PKP Cargo nie wyklucza w przysztosci emisji obligacji na
czesciowe finansowanie przeje¢ oraz inwestycji w tabor, jednak w gre wchodzi réwniez kredyt bankowy. PKP Cargo ogtosito w poniedziatek
przetarg na zakup do 20 lokomotyw wielosystemowych do obstugi potaczen transgranicznych o wartosci 400 min PLN. Pierwsze dwie z
nowych maszyn maija trafi¢ do spétki w drugiej potowie 2016 roku, a ostatnia w marcu rok pézniej. Bedg prowadzi¢ pociagi do Niemiec, Czech,
Stowaciji, Austrii, Wegier i Holandii. Poza inwestycjami w tabor, PKP Cargo prowadzi takze rozmowy w sprawie akwizycji czes$ci akcji Pol-Miedz
Trans oraz uczestniczy w procesie zakupu Portu Gdanskiego Eksploatacja.

Comarch Nowa ustawa konsumencka wplynie na popyt na nowe ustugi
Spéika liczy, ze wprowadzenie w zycie nowe ustawy konsumenckiej bedzie kolem zamachowym rozwoju branzy e-commerce. Nowo wprowadzone
regulacje poprawiajg bezpieczenstwo i gwarantujg zwrot pieniedzy w przypadku niedostarczenia przez sklep przesytki. Spotka podkresla, ze
jeszcze przez wej$ciem w zycie ustawy konsumenckiej wprowadzit ponad 60 funkcjonalnosci wspierajacych sprzedaz na platformie Comarch
ERP e-Sklep.

Neuca Zapowiedz nieznacznie wyzszej dywidendy
Prezes spotki zapowiedziat, ze dywidenda w tym roku powinna by¢ ok. 10-15% wyzsza niz ubiegtoroczna warto$¢ 2.6 PLN na akcje. Warto$¢é
skupionych akcji w tym roku powinna byé na tym samym poziomie co rok temu.

Kopex Aneks do umowy z KGHM

Kopex - Przedsiebiorstwo Budowy Szybdw, spétka zalezna zawarta aneks do umowy z KGHM Polska Miedz (z dn. 05.07.2012) na wykonanie
wyrobisk chodnikowych (w Oddziatach ZG Polkowice - Sieroszowice i ZG Rudna). Szacunkowg warto$¢ wynagrodzenia za roboty w 2015-20
ustalono zostata na 427.5 min PLN (spoétka podata, ze do dnia 31.12.2014 r. wykonano roboty o tgcznej wartosci 230.54 min PLN netto).

Podpisany aneks przedtuza okres realizacji umowy do 2020r (o 4 lata).

Pakiety

Eurotel

Cztonek RN sprzedat w dniach 5-9 stycznia br. tgcznie 1,769 akcji za 26.8 tys. PLN ($rednio po 15.15 PLN za akcje)

BBI Development

Michat Skotnicki, Prezes Zarzgdu nabyt w dniach 8-9 stycznia br. tgcznie 100 tys. akcji za 117.2 tys. PLN ($rednio po 1.17 PLN za akcje)

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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Wtorek
13 stycznia '15

Poniedziatek
12 stycznia '15

Czwartek
15 stycznia '15

Sroda
14 stycznia '15

Piatek
16 stycznia '15

Dane makro

Indeks PMI dla przemystu (JP), Inflacja CPI (UK), Bilans
Inflacja konsumencka (GR) ptatniczy (PL), Budzet

Zamodwienia na sprzet,
Decyzja ws. stop maszyny i urzadzenia (JP), Inflacja CPI (GER), Inflacja
procentowych (PL), Produkcja Inflacja CPI (PL), Indeks NY  HICP (EU), Inflacja CPI (US),
przemystowa (EU), Sprzedaz Empire State (US), Wnioski o Produkcja przemystowa (US),

federalny (US) detaliczna (US), Bezowa zasitek dla bezrobotnych Indeks Uniwersytetu Michigan
Ksigga (US) (US), Indeks Fed z Filadelfii  (US)
(Us)
Wyniki spotek
Dzier dywidendy PzU
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
19 stycznia '15 20 stycznia '15 21 stycznia '15 22 stycznia '15 23 stycznia '15
PKB (CN), Produkcja
. Indeks PMI dla przemystu, . .
. przemystowa (CN), Produkcja przemystowa (PL), Sprzedaz detaliczna (UK),
Dane makro Produkcja przemystowa (JP) Indeks instytutu ZEW Pozwolenia na budowe wst. (JP, CN, GER, EU), Sprzedaz domoéw na rynku

Wyniki spotek

Dzier dywidendy

Inne

(GER), Zatrudnienie (PL),
Wynagrodzenie (PL)

EUROTEL

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

Whioski o zasitek dla

doméw (US) bezrobotnych (US)

wtérnym (US)

PKNORLEN
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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 81.12 87.5 8% 5676.6 5% 3% 24.9 16.8 13.7] 2.6 24 21 9.5% -
Bank Handlowy akumuluj 107.8 1151 7% 14 078.6 -2% 5% 14.5 15.6 16.1 1.9 1.9 1.9 13.4% 6.6%
ING BSK akumuluj 140.6 146.8 4% 18 285.6 -1% 28% 19.0 16.8 14.7] 21 21 1.9 11.6% 3.1%
mBank akumuluj 505.0 529.5 5% 213161 4% 3% 17.7 16.4 14.0] 21 21 2.0 12.0% 3.4%
Getin Noble neutralnie 2.39 2.8 17% 6 333.8 11% -17% 15.8 124 11.2] 1.3 1.3 1.3 8.5% -
Pekao akumuluj 175.0 182.8 4% 45932.3 -5% -2% 16.5 16.2 15.5] 2.0 2.0 1.9 12.0% 5.7%
BZ WBK akumuluj 370.3 398.0 7% 36 746.6] -1% -2% 18.5 16.8 15.3] 2.6 2.6 2.4 15.7% 2.9%
PKO BP kupuj 36.18 44.2 22% 45 225.0 -1% -6% 14.0 13.3 13.0] 1.8 1.8 1.7 13.1% 2.1%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 479.0 465.0 -3% 41 362.8 1% 11% 12.6 15.3 16.0] 3.2 3.2 3.2 24.0% 11.3%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.94 6.5 -6% 2 864.1 3% 12% 8.7 14.3 14.0] 1.04 1.02 0.97 15.2% -
GTC akumuluj 5.69 8.8 55% 1999.0 -3% -20% - 10.2 43 0.75 0.68 0.58 -21.7% -
Dom Development akumuluj 44.00 54.3 23% 1089.9 -6% -10% 20.0 18.7 141 1.27 1.27 1.25] 6.2% 5.0%
Robyg akumuluj 2.21 2.6 18% 579.2] -1% -4% 22.2 19.1 12.6] 1.38 1.37 1.32] 7.4% 3.6%
Przemyst chemiczny
Synthos akumuluj 417 5.2 24% 5518.0 3% -21% 13.2 1.7 10.7] 10.1 8.5 7.9 18.2% 7.4%
Branza spozywcza
Otmuchow kupuj 8.56 12.7 49% 109.1 2% -13% 27.4 12.3 9.9 7.8 6.2 5.3 5.1% -
Ambra kupuj 8.10 12.3 52% 204.2] -2% -20% 7.8 10.9 9.7 7.2 6.6 6.3 11.3% 5.3%
Tarczynski akumuluj 12.30 12.6 2% 139.6] 4% -13% 15.0 16.8 14.7] 7.4 7.5 6.3 8.6% -
Duda akumuluj 7.21 8.0 11% 200.4] -1% -14% 8.7 12.0 121 6.2 6.1 5.9 5.5% -
Handel
CCC akumuluj 146.0 144.3 -1% 5606.4 3% 36% 44.8 25.2 18.2] 26.8 17.8 13.1 31.8% 1.1%
LPP neutralnie 7370 8077 10% 13 495.4 -9% -13% 313 25.5 18.6] 18.0 14.5 11.4] 28.5% 1.3%
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 31.74 39.7 25% 513.8] -3% 3% 9.0 8.5 7.7 6.8 7.2 6.4 13.1% -
ABC Data akumuluj 3.45 5.0 44% 432.2 -1% -15% 7.3 6.9 6.5 7.2 7.6 71 13.1% 10.4%
Action akumuluj 48.47 52.2 8% 805.1 10% 0% 13.1 1.4 10.1 8.8 9.3 7.9 22.2% 2.1%
SMT kupuj 13.76 29.0 111% 155.6] -8% -29% 9.9 7.6 5.8 9.1 5.4 4.2 52.8% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 106.9 133.0 24% 831.2] -3% 4% 9.3 1.7 1.1 7.3 6.2 5.9 18.2% 3.3%
Relpol kupuj 5.92 10.4 76% 56.9 -9% -26% 12.8 7.0 5.9 5.9 2.8 3.4 8.6% 4.2%
Aplisens redukuj 12.31 14.6 19% 165.8] -1% -32% 11.5 1.3 9.3 6.9 6.4 6.0 0.2% 2.1%
Apator neutralnie 36.30 44.0 21% 1201.8 5% -2% 17.6 20.0 18.0] 1.3 14.4 13.0] 22.5% 1.7%
ZPUE akumuluj 280.0 493.0 76% 392.0] -9% -31% 9.4 8.9 bd 6.0 5.3 bd 16.2% 4.4%
Zetkama akumuluj 64.00 86.5 35% 313.9] -4% -6% 12.3 9.8 9.2 7.4 7.5 6.3 17.4% -
Pozostale spotki
Elemental Holding kupuj 3.3 3.6 7% 512.5] 4% 26% 21.0 17.8 11.4] 20.0 13.1 8.1 11.7% -
Ferro kupuj 9.80 16.2 65% 208.2] -2% -9% 9.5 8.0 7.2 5.0 6.5 5.8 14.1% -
ZM Ropczyce kupuj 16.50 343 108% 76.0 1% -30% 6.0 5.1 4.9 5.9 4.6 4.2 0.1% -
Work Service neutralnie 17.75 17.2 -3% 1154.5 -2% 43% 43.6 30.1 21.6 23.0 13.0 11.3] 14.8% -
Benefit Systems akumuluj 3171 365.0 15% 810.1 6% -4% 30.9 24.6 18.8] 22 17.4 13.3] 28.2% 2.5%
Impel akumuluj 29.90 343 15% 384.7] 0% -3% 23.6 14.6 13.1 7.0 6.6 6.4 7.4% -
AC Autogaz akumuluj 28.98 49.3 70% 277.7] 3% -35% 10.4 9.4 8.6 7.0 6.8 6.3 26.9% 7.9%
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

h z pigciu ostatnich kwartatow
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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.



