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Raport dzienny 26 Wutogo 2014

Glowne indeksy WIG20
Zmiana  Zmiana obroty 70 2600
Indeks 1D ™ Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2468 || -0.42% 4.8% 0.6% 543/179 2550
WIG30 2618 || -0.26% 5.2% 5.4% 596/196
mWIG40 3539 I 039%  46%  357% 92/30 2500
sWIG80 14257 I 0.83% -0.9% 29.0% 49/16 2450
WIG 52906 | -0.15% 4.1% 14.3% 760/250
WIGBANKI 8787 || -0.35% 5.5% 35.1% 252/83 2400
Glowne indeksy swiatowe 2350
1D 1M 3M 1Y 2300
Dow Jones 16273 1 0.46% 3.66% 1.16% 15.78%
S&P500 1854 I 0.49% 4.02% 2.68% 22.42% 10 T 2250
NASDAQ 4319 I 0.63% 5.24% 6.38% 36.67%
DAX 9588 || -076%  3.03% 1.95% 23.85% 0 2200
egggegegFIFITITITITITTET TS
RTSI$ 17376 || -2.35% -8.34% -7.62% -7.60% IS I 3 I T TS S ccdJ3 73T Q
XU100 61779 I 0.45% -0.13% -18.44% -22.13% N 8323 2] TET2L2IIRTCES2RE
Surowce Rentownos¢é skarbowych papierow diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USDh) 70240 | -0.74% -2.4% -0.7% -10.7% Polska 2.61% 2.76% 3.07% 3.71% 4.43%
Ropa (USD/bbl) 1094 U  -0.59% 3.4% 9.6% -0.3% Wegry 2.88% 3.14% 3.62% 5.06% 5.98%
Aluminium (USD/t) 17595 U -1.15% 0.2% -0.5% -12.8% Niemcy 0.05% 0.11% 0.10% 0.63% 1.62%
Ztoto (USD/OZ) 13322 U -013% 7.3% 6.5% -15.8% USA 0.04% 0.11% 0.32% 1.48% 2.64%
Najbardziej aktywne akcje
Waluty J ] yw 1
1D 1M %obrotéw  obroty (PLN/USD)
1D 1M 3M 1Y
PKO BP 4371 | -0.66% 71% 71% 38/12
USD/PLN 3.0374 1 0.07% -3.7% -2.0% -4.2%
KGHM 113.30 | -0.83% 3.5% 5.3% 28/9
EUR/PLN 41602 | -0.04% -2.2% -0.9% 0.3%
PZU 42795 | -0.27% 3.7% 4.8% 26/8
EUR/USD 13696 | -0.12% 1.6% 1.1% 4.7%
Pekao 190.60 | -1.22% 2.9% 4.2% 22/7
USD/HUF 22823 I 1.45% 2.0% 3.9% 0.8%
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spoétek 1D 1D
KGHM Skonsolidowane wyniki kwartalne Handlowy 112.00 I 2.24% PGNIiG 498 | -158%
Echo Investment Skonsolidowane wyniki kwartalne GTC 733 I 1.52% Kernel 3305 | -481%
Tauron, Rafako Wydtuzenie okresu waznosci oferty na blok w Jaworznie do 30 IV
Dom Development Zysk netto w 2014 podobny r/r Wydarzenia w spétkach
Pozbud Korekta prognozy Zarzadu za 2013 rok Spétka Wydarzenie
Polimex-Mostostal Wniosek wierzyciela o ogtoszenie upadtosci Enel-Med. NWZ o zmianie uchwaly ws. przeniesienia czesci przedsiebiorstwa
Grajewo Szybszy rozwoj Elkop Zawieszenie do 17 marca obrotu akcjami
Cyfrowy Polsat Celem utrzymanie stabilnego wzrostu ARPU w 2014 r. Yawal Ostatni dzien przyjmowania zapiséw w wezwaniu na akcje spotki
Boryszew Celem 10% rentwnosci EBITDA w segmencie motoryzacyjnym Advadis NWZ ws. zniesienia uprzywilejowania akcji, podwyzszenia kapitatu
AC Autogaz Skonsolidowane wyniki kwartalne
AC Autogaz 2.3 PLN dywidendy na akcje
Work Service Umowa ramowa z Fiege ws utworzenia spéfki joint-venture Prognozy makro
Eurocash Skonsolidowane wyniki kwartalne Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
. 5 0, 0,
Asbis Stabsze perspektywy na 2014 rok 10:00 PKB IV kw. n.s.a., fin. (r/r) PL 270% 1.90%
14:30 PKB IV kw. (annualizowany), rew. US 260% 4.10%
15:45 Indeks Chicago PMI Us 563 59.6
15:55 Indeks Uniwersytetu Michigan, fin. us 81.0 81.2

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

KGHM

Skonsolidowane wyniki kwartalne

IV kwartat IV kwartat Zmiana 1-1IV kw. 1-1IV kw. Zmiana
2013 2012 2013 2012
Przychody 6124 6 806 -10.0% 24110 26 705 -9.7%
Wynik brutto na sprzedazy 1401 1779 -21.2% 6017 8470 -29.0%
EBITDA 1326 1605 -17.4% 5934 8 199 -27.6%
EBIT 889 1158 -23.2% 4 354 6 475 -32.8%
Zysk netto 679 770 -11.8% 3017 4752 -36.5%
Marze
Marza EBITDA 21.7% 23.6% 24.6% 30.7%
Marza EBIT 14.5% 17.0% 18.1% 24.2%
Marza netto 11.1% 11.3% 12.5% 17.8%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Konsensus oczekiwan rynkowych na poziomie skonsolidowanego zysku netto wynosit 796 min PLN, za$ na poziomie zysku operacyjnego

1.08 mld PLN. Jednostkowy zysk netto w Q4'13 wyniést 813 min PLN (+7.7% r/r) wobec 778.6 min PLN konsensusu.

Echo Investment

Skonsolidowane wyniki kwartalne

IV kwartat IV kwartat Zmiana 1-1IV kw. 1-1IV kw. Zmiana
2013 2012 2013 2012
Przychody 122.2 147.3 -17.1% 528.7 582.8 -9.3%
Wynik brutto na sprzedazy 62.4 75.8 -17.6% 2941 305.5 -3.7%
EBIT 10.0 1571 -93.6% 493.8 189.5 160.6%
Zysk netto 1.7 333.1 -99.5% 309.1 3741 -17.4%
Marze
Marza brutto na sprzedazy 51.1% 51.4% 55.6% 52.4%
Marza EBIT 8.2% 106.6% 93.4% 32.5%
Marza netto 1.4% 226.1% 58.5% 64.2%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Oczekiwania rynkowe na poziomie skonsolidowanego zysku netto wahaly sie w przedziale od -12 min PLN do +21 min PLN, przy konsensusie

na poziomie 2.6 min PLN. Srednia oczekiwan zysku operacyjnego wynosita 6.5 min PLN, a przychodéw: 131.1 min PLN.

Tauron, Rafako

Wydtuzenie okresu waznosci oferty na blok w Jaworznie do 30 IV

W odniesieniu do planowanej budowy bloku energetycznego w Elektrowni Jaworzno Il spétka Rafako (jako wykonawca) ztozyta w dniu 27
lutego 2014 roku zamawiajgcemu (Tauron Wytwarzanie) o$wiadczenie o przedtuzeniu terminu zwigzania ofertg ztozong przez konsorcjum
(Rafako, Mostostal Warszawa) do dnia 30 kwietnia 2014 roku oraz przedstawit aneks do gwarancji wadialnej wydtuzajacy jej dotychczasowy

okres waznosci do dnia 30 kwietnia 2014 roku.

Dom Development

Zysk netto w 2014 podobny rir

Janusz Zalewski, Wiceprezes Zarzadu poinformowat ze spétka oczekuje w 2014 zblizonego r/r wyniku netto, przy czym ? ma zosta¢
zaksiggowane w ostatnim kwartale roku. Deweloper planuje przekaza¢ ok. 1,850 lokali (wobec 1,562 w 2013) przy spodziewanej marzy brutto
na sprzedazy to ok. 20%. Caty zysk za rok 2013, a takze za 2014 jest planowany do przeznaczenia na wyptate dywidendy (DPS =2.2 PLN).
Spétka planuje w 2014 roku wydaé ok. 180 min PLN na zakup gruntéw, przy czym interesujg jg dzielnice Ursynéw i Bemowo, a takze
Srodmiescie i okolice prowadzonych wieloetapowych projektéw Saska (Praga Ptd) czy Derby (Biatoteka). Jarostaw Szanajca, Prezes Zarzadu
sytuacje rynkowa ocenit jako dobrg, podkreslajac, ze ceny przestaty spadac a nadpodaz przechodzi do historii. W 2014 roku deweloper planuje

rozpoczg¢ realizacje kolejnych ok. 1.8 tys. lokali.

—Milleanium DomMaklerski
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Pozbud

Korekta prognozy Zarzadu za 2013 rok

Spoétka skorygowata prognoze Zarzadu za 2013 rok przedstawiong 2 wrzesnia ub.r. Zgodnie ze skorygowang prognozg skonsolidowane
przychody spétki wyniosty w 2013 roku 148.95 min PLN (korekta o +23%) oraz EBITDA: 17.82 min PLN (+12%) i zysk netto: 10.78 min PLN
(+2%). Skorygowany jednostkowy zysk netto to 9.71 min PLN (+7%)

Polimex-Mostostal

Whiosek wierzyciela o ogloszenie upadtosci

Spétka poinformowata, ze jej wierzyciel - Firma Budowlano-Drogowej MTM SA z siedzibg w Gdyni - ztozyta wniosek o ogtoszenie upadtosci
obejmujgcej likwidacje majatku dtuznika. Spétka podaje, ze zgodnie z jej wiedzg zgtoszona we wniosku o upadto$¢ wierzytelno$¢ nie zostata
stwierdzona zadnym tytutem egzekucyjnym i ze zamierza podjg¢ dziatania prawne zmierzajgce w szczegdélnosci do umorzenia postepowania

o ogtoszenie upadtosci.

Grajewo

Szybszy rozwoj

Rafat Karcz, dyrektor finansowy poinformowat, ze spétka moze osiggngé 200 min PLN na poziomie EBITDA szybciej niz w deklarowanym w
maju 2013 roku okresie 4 lat. Spotka w IV kw. ub.r. wykorzystywata moce produkcyjne na poziomie 97%. Przedstawiciele spotki podtrzymali
plany inwestycyjne w 2014 roku na poziomie 100 min PLN. Spétka liczy na 3-5% wzrost rynku najblizszych latach. Dyrektor dodat, ze spétka

zamierza utrzymaé wskaznik dtug netto/EBITDA na poziomie nie przekraczajgcym 1.5.

Cyfrowy Polsat

Celem utrzymanie stabilnego wzrostu ARPU w 2014 r.

W rozmowie z PAP prezes spotki Dominik Libicki poinformowat, ze Cyfrowy Polsat w 2014 roku liczy na utrzymanie stabilnego poziomu
wzrostu ARPU. Celem spéiki jest rowniez utrzymanie wskaznika churn ponizej 10-11%. ARPU Pakietu Familijnego Cyfrowego Polsatu wzrosto
04.9% do 49.8 PLN w IV kwartale 2013 r. z48.2 PLN w IV kwartale 2012 roku. ARPU Pakietu Mini wzrosto z kolei 0 0.7%, do 13.5 PLN w IV
kwartale 2013 r. z 13.4 PLN w IV kwartale 2012 r.

Libicki dodat, ze Cyfrowy Polsat, chce osiagna¢ wskaznik dtug netto do EBITDA na poziomie 2,5x wczesniej niz zaktadany termin konca 2016

roku. Spoétka podtrzymuje, ze zakonczenie procesu akwizycji Polkomtelu nastgpi w pierwszej potowie tego roku.

Boryszew

Celem 10% rentwnosci EBITDA w segmencie motoryzacyjnym

Prezes Piotr Szeliga na czwartkowej konferencji poinformowat, ze Boryszew spodziewa sig osiggng¢ 10%rentownosci EBITDA w segmencie
motoryzacyjnym w ciggu 2-3 lat. Grupa nadal pracuje nad nowg strategig oraz decyzjg w sprawie uruchomienia produkcji w Meksyku. Obie
informacje rynek moze pozna¢ w drugim kwartale.Wzrost wynikéw ma by¢ efektem zaréwno restrukturyzacji, polegajacej m.in. na przenoszeniu
czesci produkcji zaktadéw grupy do nowej fabryki w Toruniu, jak réwniez ma by¢ skutkiem pozyskiwania nowych kontraktéw. Boryszew liczy
szczegolnie na nowe zamdwienia w Rosji, planuje tez wejscie w nowe grupy produktéw, dotyczgce czesci plastikowych wykorzystywanych w

silnikach.

AC Autogaz

Skonsolidowane wyniki kwartalne

IVKkw. 2013 IVkw.2012  zmiana "'2‘3:‘;"' "'2‘3:‘;"' zmiana
Przychody 375 306 22.6% 171.0 159.0 7.6%
EBITDA 6.3 17 2782% 382 33.0 15.7%
EBIT 5.0 06  694.2% 332 294 13.0%
Zysk netto 38 2.1 79.6% 267 25.1 6.7%
Marze
Marza EBITDA 16.9% 5.5% 22.3% 20.8%
Marza EBIT 13.4% 2.1% 19.4% 18.5%
Marza netto 10.1% 6.9% 15.6% 15.8%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Millennium Dom Maklerski S.A.

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

2.3 PLN dywidendy na akcje

Rada Nadzorcza Spétki pozytywnie zaopiniowata wniosek Zarzadu Spétki w sprawie podziatu zysku netto za rok obrotowy 2013 i przeznaczeniu
jego czesci na wyptate dywidendy w wysokosci 2.3 PLN na jedng akcje (DY=5.2%), a pozostatej czg¢$ci na kapitat zapasowy.
Szacowali$my, ze dywidenda z zysku za 2013 r. wyniesie 2.1 PLN. Spétka wyptaci w postaci dywidendy podobnie jak przed rokiem blisko 85%

wypracowanego zysku netto.

Work Service

Umowa ramowa z Fiege ws utworzenia spolki joint-venture
Work Service podpisat z niemiecka spoétkg Fiege Logistik Stiftung & Co. umowe ramowg w sprawie utworzenia spotki joint-venture, w ktérej

Work Service bedzie posiada¢ 23%, a Fiege 77%. Do spoétki tej Work Service wniesie udziaty w Work Service24 GmbH, Exact systems
GmbH i IT Kontrakt GmbH.

Eurocash Skonsolidowane wyniki kwartalne
IVkw. 2013 IVkw.2012  zmiana "“'2';‘1"; "“'2';‘1"; zmiana
Przychody 4230.2 42111 05% 165375  16609.3 -0.4%
EBITDA 124.1 194.5 -36.2% 402.2 490.2 -18.0%
EBIT 94.4 160.7 -41.3% 285.7 376.8 -24.2%
Zysk netto 74.8 120.9 -38.1% 221.0 250.4 -11.7%
Marze
Marza EBITDA 2.9% 4.6% 2.4% 3.0%
Marza EBIT 2.2% 3.8% 1.7% 2.3%
Marza netto 1.8% 2.9% 1.3% 1.5%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Kernel Skonsolidowane wyniki kwartalne
1 kw. 1 kw. Jmiana -1l kw. -1l kw. Jmiana
2013/14 2012/13 2013/14 2012/13
Przychody 7255 952.6 -23.8% 1138.4 1468.5 -22.5%
EBITDA 58.1 81.0 -28.3% 61.0 38.8 57.2%
EBIT 31.2 63.4 -50.8% 8.4 119.0 -92.9%
Zysk netto -42.9 69.7  -161.5% 9.1 329  127.7%
Marze
Marza EBITDA 8.0% 8.5% 5.4% 2.6%
Marza EBIT 4.3% 6.7% 0.7% 8.1%
Marza netto -5.9% 7.3% -0.8% 2.2%
Wg MSR/MSSF; min USD
Asbis Stabsze perspektywy na 2014 rok

Podczas konferencji po wynikach IV kwartatu zarzad spétki przyznat, ze ostatnie wydarzenia na Ukrainie jak réwniez silna dewaluacja waluty
w Kazachstanie odbije sie na wynikach | kwartatu. Zarzad przyznat réwnoczesnie, ze | kwartat 2013 byt wyjatkowo dobry. Sktania nas to do
whniosku, ze | kwartat 2014 bedzie wyraznie stabszy r/r. Zarzad oczekuje niewielkiego (jednocyfrowego) wzrostu przychodéw w catym 2014
roku oraz wzrostu zysku dzigki wiekszej sprzedazy marek wtasnych. Przyznaje jednak rownoczes$nie, ze marze na markach wlasnych bedag
miaty tendencje spadkowa. Oficjalna prognoza bedzie w marcu.

Mozna oczekiwac, ze w prognozie zysk netto na ten rok nie przekroczy 14-14.5 min USD (wzrost 11-15% r/r) i naszym zdaniem jest ryzyko,

ze rzeczywiste wyniki bedg stabsze.

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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Kalendarium
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
24 luty 14 25 luty '14 26 luty '14 27 luty '14 28 luty '14
. Wskaznik Wyprzedzajacy Sprzedaz dgtaliczna (PL),
Produkt Krajowy Brutto Produkt Krajowy Brutto (PL),

Indeks instytutu Ifo (GER),
Inflacja konsumencka (EU),
Indeks PMI dla ustug (US)

Dane makro

(GER), Indeks cen doméw
S&P/Case-Shiller (US),
Indeks zaufania konsumentéw (US), Sprzedaz nowych
- Conference Board (US), domoéw (US),

Indeks Fed z Richmond (US)

Produkt Krajowy Brutto (UK),
Whnioski o kredyt hipoteczny

Koniunktury (PL), Produkt Krajowy
Brutto (ES), Koniunktura
gospodarcza (GER), Inflacja
konsumencka (GER), Zamoéwienia
na dobra trwatego uzytku (US),
Whioski o zasitek dla
bezrobotnych (US)

Stopa bezrobocia (PL)(EU),
Produkt Krajowy Brutto (US),
Indeks Chicago PMI (US),
Indeks Uniwersytetu Michigan
(US), Indeks podpisanych
umoéw kupna doméw (US)

Wyniki spotek Erbud Sniezka, PHN, Kopex AC, DomDev Quercus
Dywidenda
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
3 marca '14 4 marca '14 5 marca '14 6 marca '14 7 marca '14
Indeks PMI dla przemystu
(CNY), Indeks PMI dla .
Dane makro przemystu (PL), Indeks PMI dla féa(;usaK?rjto;ganr;ﬂjs:ﬁW- Whioski o zasitek dla Stopa bezrobocia (US),
przemystu (GER); Indeks PMI » hap 9 bezrobotnych (US) Zmiana zatrunienia (US)
(Us)
dla przemystu (EU), Indeks
PMI dla przemystu (US)
MBANK, STALPROFI,
Wyniki spétek GINOROSSI, SECOGROUP, ASSECOSLO PGNIG, LOTOS, BGZ ALIOR, RONSON STALEXP

WIELTON, LUBAWA,
MWTRADE

Dywidenda

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/E EV/EBITDA lub ROE DY %
P/BV-banki, deweloperzy

Rekomendacja Cena Wycena +- (PLNm) 1M 1Y 2012 2013p 2014p| 2012 2013p 2014p 3 2013*2
Banki
Alior neutralnie 94.50 87.5 7% 6 609.4 7% 34% 38.3 32.7 19.7 2.9 2.7 2.6 12.3% 0.0%
Bank Handlowy akumuluj 112.00 113.5 1% 14 633.9 9% 25% 15.0 15.8 17.3 2.0 2.0 2.0 14.8% 5.2%
ING BSK akumuluj 131.45 1291 -2% 17 101.6 10% 47% 17.8 18.1 16.9 21 2.0 1.9 11.2% -
Mbank neutralnie 524.00 521.4 0% 22 100.0 3% 55% 18.3 18.3 16.5 23 22 21 11.9% 1.9%
Getin Noble neutralnie 3.34 2.8 -16% 8851.5 7% 7% 23.8 23.8 21.6 2.0 1.9 1.8 71% -
Pekao akumuluj 190.60 201.8 6% 50 026.8 3% 19% 16.9 18.3 16.0 21 21 21 12.2% 4.4%
BZ WBK akumuluj 412.00 398.0 -3% 38 540.6 4% 53% 19.4 19.3 17.2 2.9 2.8 2.6 15.0% 1.8%
PKO BP kupuj 43.71 47.5 9% 54 637.5 7% 23% 14.6 17.7 14.6 22 22 21 13.0% 4.1%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 427.95 465.0 9% 36 954.5 4% 6% 11.4 10.5 12.6 2.6 2.7 2.6 20.2% 6.9%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.01 6.5 8% 2480.3 -5% 8% 8.0 9.4 124 1.02 0.97 0.89 11.8% -
GTC akumuluj 7.33 8.8 20% 2341.0 -1% -10% - - 11.8 0.71 0.74 0.75 -18.5% -
Dom Development neutralnie 54.00 48.8 -10% 1336.7 -4% 64% 24.6 24.7 23.0 1.56 1.56 1.56 6.2% 6.8%
Robyg neutralnie 2.46 21 -14% 644.7 2% 81% 32.2 22.7 22.9 1.57 1.56 1.54 0.9% 3.3%
Paliwa i metale
Impexmetal kupuj 3.49 3.8 9% 698.0 5% 9% 8.5 14.5 12.2 8.0 7.2 6.1 8.9% -
Zetkama akumuluj 80.00 86.5 8% 392.3 10% 64% 17.3 13.8 12.3 11.0 10.0 9.2 19.8% -
Przemyst chemiczny
Azoty Tarnéw akumuluj 56.50 65.6 16% 5604.5 8% 0% 19.0 13.1 1.1 8.8 5.6 4.0 14.7% 2.7%
Ciech akumuluj 34.00 35.2 4% 1791.8 10% 59% - 25.8 221 8.3 7.4 71 -2.2% -
Synthos neutralnie 5.23 4.9 -6% 6 920.6 3% -5% 11.8 171 13.8 8.0 1.1 9.6 16.2% 14.5%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 0.78 0.97 24% 216.8 -7% 111% - 1.1 9.8 10.5 6.7 6.5 4.6% -
Tarczynski kupuj 14.46 19.0 31% 164.1 3% - 15.2 12.7 1.4 7.6 6.2 6.1 - -
Mieszko akumuluj 4.36 5.0 15% 178.2 6% -2% 12.8 1.3 8.0 8.8 8.2 5.5 2.0% -
Wawel neutralnie 1374.0 1165.0 -15% 2 060.7 7% 70% 30.9 25.2 22.2 213 17.8 15.4 23.7% 1.0%
Colian neutralnie 3.81 3.6 -6% 546.2 -6% 81% 11.8 16.1 14.5 8.5 8.5 7.0 7.3% -
Otmuchow akumuluj 9.26 11.5 24% 118.0 1% -30% 18.1 121 9.1 7.0 6.3 5.5 5.5% -
Ambra kupuj 9.05 12.8 41% 228.1 -16% 6% 13.8 1.7 9.2 6.8 7.8 7.2 8.6% -
Handel
CCC akumuluj 131.30 112.7 -14% 5041.9 10% 86% 38.2 33.2 23.6 245 21.6 16.1 25.0% 1.2%
LPP akumuluj 9750 9031.0 7% 17 853.4 11% 107% 41.4 41.3 33.4 23.6 26.8 20.7 33.1% 0.9%
Eurocash neutralnie 42.59 43.2 1% 5896.8 4% -20% 26.7 20.6 18.1 12.0 12.8 1.2 35.3% 2.1%
Emperia akumuluj 72.40 79.5 10% 1094.3 2% 34% 52.6 28.2 22.8 29.2 10.3 8.9 3.7% 1.3%
Alma akumuluj 35.60 39.8 12% 198.0 -1% 25% 39.8 14.6 12.5 71 5.8 5.6 3.2% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 109.00 133.0 22% 8475 4%  67/%| 183 100 129 9.2 71 66| 14.0% 4.2%
Relpol kupuj 8.62 10.4 21% 82.8 2%  -11%| 168 145 102 46 6.3 56 6.2% -
Aplisens redukuj 17.12 14.6 -15% 2306 6% 0%| 157 158 158 94 9.6 93| 132%  15%
Apator neutralnie 39.70 44.0 1% 1314.3 5%  34%| 192 205  165| 127 126 99 212%  25%
ZPUE akumuluj 4100 4930 20% 574.0 5%  23%| 195 168  130| 106 9.6 78| 144%  25%
Pozostate spotki
AB akumuluj 31.44 39.7 26% 508.9 -8% 50% 12.2 9.7 8.5 8.7 7.9 71 10.9% -
Lentex kupuj 7.88 10.1 28% 497.2 -3% 64% 18.9 1.1 15.8 10.0 6.5 5.7 10.8% 1.9%
Benefit Systems akumuluj 313.80 365.0 16% 780.1 -2% 16% 26.5 26.4 22.4 19.9 18.1 15.7 26.9% -
Impel neutralnie 29.40 30.7 4% 378.2 -5% -15% 13.4 17.9 14.0 6.9 7.4 6.4 7.8% 5.1%
SMT kupuj 20.79 29.0 39% 235.1 -5% 49% 15.3 6.3 11.4 14.2 5.0 8.4 43.0% 2.0%

Zrédhto: Bloomberg, Millennium DM; p-prognozy skonsolidowane Millennium DM, *-wycena w trakcie aktualizacji, **-na podstawie ogloszonej decyzji WZA lub propozycji Zarzadu dot. podziatu zysku za rok 2012 do ceny obecnej,

netto za cztery ostatnie kwartaty i sredniego poziomu kapitatow wtasnych z pieciu ostatnich kwartatow
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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.



