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Raport dzienny 26 marca 2014

Glowne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana obroty 60 2550
Indeks 1D ™ Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2402 I 1.69% -3.1% 2.0% 586/193 2500
WIG30 2548 I 1.46% -2.9% 5.9% 648/213
mWIG40 3397 I 0.32% -3.6% 31.7% 164/54 2450
sWIG80 13533 1 1.12% -4.3% 25.1% 31/10
WIG 51151 I 1.28% -3.5% 14.4% 817/269 2400
WIGBANKI 8523 I 155% -3.3% 34.6% 275/90
2350
Glowne indeksy swiatowe
1D 1M 3M 1Y 2300
Dow Jones 16368 1 0.56% 1.05% -0.68% 12.42%
S&P500 1866 11 0.44% 1.11% 1.28% 19.30% 10 2250
NASDAQ 4234 I 0.19% -1.35% 1.61% 30.19%
DAX 9338 I 163%  -3.35%  -1.59% 18.51% 0 2200
eI . . . . . . . . A R S S S (. (. . S S
RTSI$ 1186 I 1.37%  -7.76%  -18.09%  -17.93% S ST S SSsST3I3FJJxs38 8
XU100 64696 | 155%  519%  022%  -22.95% ghefRREsPREERELIETP eI SR
Surowce Rentownos¢é skarbowych papierow diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USDh) 65600 1 0.88% -7.0% -9.8% -14.1% Polska 2.61% 2.72% 3.01% 3.80% 4.26%
Ropa (USD/bbl) 1094 U  -0.59% 3.4% 9.6% -0.3% Wegry 2.80% 3.10% 3.58% 5.01% 5.82%
Aluminium (USD/t) 1760.0 1 1.62% 0.3% 0.3% -8.9% Niemcy 0.10% 0.19% 0.19% 0.65% 1.58%
Ztoto (USD/OZ) 13140 1 0.23% -1.2% 8.5% -17.7% USA 0.05% 0.14% 0.43% 1.73% 2.75%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D ™ Py v 1D 1M %obrotéw  obroty (PLN/USD)
PKO BP 41.05 1 0.71% -6.7% 7.4% 43/14
USD/PLN 3.0361 T 0.22% -0.6% 0.5% -6.7%
KGHM 105.40 1 3.89% 1.7% 6.9% 40/13
EUR/PLN 41920 I 0.08% 0.3% 1.3% 0.2%
Pekao 189.50 I 3.21% -1.8% 6.4% 37/12
EUR/USD 1.3807 U -0.14% 1.0% 0.8% 7.4%
PGE 18.98 1 3.15% 5.2% 5.0% 29/9
USD/HUF 22589 | -0.59% 0.0% 3.5% -3.8%
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spoétek 1D 1D
Kety Prognoza wynikikéw I'Q 2014 r. KGHM 10540 I 3.89% Synthos 497 U -158%
Apator Znaczgca umowa z PGE Dystrybucja LPP 9060.00 I 3.43% JSW 4250 | -2.07%
Budimex Wybér oferty konsorcjum spoétki za 134 min PLN netto
ZUE Umowa z PSE na linie 400kV Kozienice - Oltarzew Wydarzenia w spétkach
Rank Progress ZWZA zwotane na dzien 8 maja br. Spétka Wydarzenie
LC Corp ZWZA zwotane na dzien 22 kwietnia br. OLYMPIC Raport roczny
Cl Games Debiut Enemy Front w czerwcu ELZAB Skonsolidowany raport roczny
INVISTA Zawieszenie obrotu akcjami spéiki, ktére potrwa do 10 kwietnia
Livechat Soft ~ Rozpoczecie budowy ksiegi popytu wsrdd inwestoréw instytuc;j.
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:00 Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) IT - -0.30%
12:00 Whnioski o kredyt hipoteczny us - -1.20%
13:30 Zamoéwienia na dobra bez $rodkéw trans (m/m) US 0.30% 1.10%
13:30 Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku (m/m) US 1.00% -1.00%
14:45 Indeks PMI dla ustug, wst. us 54.2 53.3

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

Kety

Prognoza wynikikéw I'Q 2014 r.

Grupa Kety prognozuje wypracowanie 28-30 min PLN zysku netto za pierwszy kwartat 2014 roku (+65%-75% r/r), 43-45 min PLN zysku
operacyjnego, 62-64 min PLN wyniku EBITDA (+37%-42% r/r), 395-400 min PLN skonoslidowanych oprzychodéw ze sprzedazy (+11-12%).
Gtownymi przyczynami tak dynamicznego wzrostu jest poprawa koniunktury na rynku krajowym, utrzymujgcy sie wzrost eksportu oraz
wynikajgce z tego marze w poszczegodlnych segmentach. Wszystkie segmenty grupy kapitatowej zanotowaty wzrosty przychodéw ze
sprzedazy, w tym: Segment Ustug Budowlanych i Segment Opakowan Gigtkich po ok. 10%, Segment Wyrobéw Wyciskanych o 22%,

Segment Systemoéw Aluminiowych o 25%, natomiast Segment Akcesoriéw Budowlanych o ok. 35%.

Apator

Znaczgca umowa z PGE Dystrybucja

W zwigzku z wygranym przetargiem w PGE Dystrybucja, 24 marca 2014 r. zawartych zostato przez Apator 16 uméw z Oddziatami PGE,
ktorych przedmiotem jest dostawa w 2014 r. urzadzen uktadéw pomiarowych energii elektrycznej o wartosci 30 min PLN z opcjg dostaw na
2015 r. w kwocie 29 min PLN. W terminie do 31 pazdziernika 2014 r. Apator otrzyma od PGE os$wiadczenie w sprawie skorzystania lub

rezygnacji z prawa opcji.

Budimex

Wybor oferty konsorcjum spétki za 134 min PLN netto

Oferta konsorcjum ze spotkg w roli lidera (z 90.11% udziatem) oraz Przedsigbiorstwa Wielobranzowego LECH Sp. zo.o. w roli partnera (9.89%
udzialéw) zostata uznana za najkorzystniejszg w przetargu na roboty budowlano-montazowe w ramach realizac;ji | etapu Dworca Kolejowego
Bydgoszcz Gtéwna. Wartos$¢ oferty wynosi 134.0 min PLN netto, termin rozpoczecia roboét: z dniem przekazania placu budowy (tj. w terminie

3 dni od podpisania umowy), a termin zakonczenia robét: 78 tygodni od dnia rozpoczecia roboét.

ZUE

Umowa z PSE na lini¢ 400kV Kozienice - Oltarzew
Konsorcjum ZUE i Dalekovod Polska podpisato z PSE umowe o wartos$ci 469 min PLN netto na budowe dwutorowe;j linii 400kV Kozienice -
Oltarzew. Spétka informowata o ztozeniu oferty z najnizszg ceng w listopadzie ub.r., a w styczniu br. o wyborze jej oferty jako najkorzystniejsze;j.

Termin realizacji umowy uptywa 30 czerwca 2019 roku.

Rank Progress

ZWZA zwotane na dzien 8 maja br.
Spétka zwotata na dzien 8 maja br. ZWZA, podczas ktérego akcjonariusze zdecydujg o emisji akcji serii E o cenie nie nizszej niz 10 PLN z

wytgczeniem prawa poboru, a takze o zmianach w statucie spoétki.

LC Corp ZWZA zwotlane na dzien 22 kwietnia br.
Spétka zwotata na dzien 22 kwietnia br. ZWZA, podczas ktérego akcjonariusze zdecydujg o przeznaczeniu catego zysku za 2013 rok na kapitat
zapasowy.

Cl Games Debiut Enemy Front w czerwcu

Gra Enemy Front, jeden z kluczowych projektow Cl Games, zadebiutuje na rynku amerykanskim 10 czerwca, a w Europie 13 czerwca. Gra
ukaze sie jednoczes$nie na konsole Sony Playstation3, Xbox360 oraz na komputery PC. Enemy Front to gra z gatunku FPS (shooter z
perspektywy pierwszej osoby) osadzona w realiach Powstania Warszawskiego i Il Wojny Swiatowej. Wczeéniej prezes Cl Games Marek
Tyminski informowat, ze budzet Enemy Front zamknat sie kwota dwudziestu kilku min PLN. W drugiej potowie 2014 r. na rynek ma trafi¢ drugi

tegoroczny debiut Cl Games - Lords of The Fallen.

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
24 marca '14

Wtorek
25 marca '14

Sroda
26 marca '14

Czwartek
27 marca '14

Piatek
28 marca '14

Dane makro

Indeks PMI dla przemystu
(CN),(FR),(GER),(EUV), (US)

Sprzedaz detaliczna (PL),

Stopa bezrobocia (PL), Indeks Produkt Krajowy Brutto (UK),

instytutu Ifo (GER), Indeks

Whioski o kredyt hipoteczny

cen domoéw S&P/Case-Shiller (US), Zaméwienia na dobra

(US), Sprzedaz nowych
domoéw (US), Indeks
Conference Board (US)

trwatego uzytku (US), Indeks
PMI dla ustug (US)

Wskaznik Wyprzedzajgcy
Koniunktury wg BIEC (PL),
Produkt Krajowy Brutto (US),
Whioski o zasitek dla
bezrobotnych (US), Indeks
podpisanych uméw kupna
domoéw (US)

Koniunktura gospodarcza
(EV), Dochody i wydatki
Amerykanéw (US), Indeks
Uniwersytetu Michigan (US)

Wyniki spétek ELZAB, OLYMPIC ASBIS
Dywidenda
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
31 marca '14 1 kwietnia '14 2 kwietnia '14 3 kwietnia '14 4 kwietnia '14
In.deks PMI dia ustug .(UK)’ Stopa bezrobocia (US),
Indeks PMI dla przemystu Bilans handlu zagranicznego : -
(CHRL), (UK), (US) (US) Zmiana zatrudnienia w
Dane makro Indeks Chicago PMI (US) y ’ ’ Produkt Krajowy Brutto (EU), § sektorze pozarolniczym (US),

Wyniki spotek

Dywidenda

Inne

ASBIS

MCLOGIC

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

Indeks ISM dla przemystu
(Us)

TOYA

Whioske o zasitek dla
bezrobotnych (US),
Raport ISM dla ustug (US)

ASBIS

Zmiana zatrudnienia w
sektorze prywatnym (US)

AGORA
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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 87.55 87.5 0% 6123.4 -6% 32% 26.9 30.3 18.2 2.8 25 24 10.2% 0.0%
Bank Handlowy akumuluj 106.20 113.5 7% 13 876.0 -3% 16% 14.3 15.0 16.4 1.9 1.9 1.9 14.8% 5.5%
ING BSK akumuluj 133.55 1291 -3% 17 374.9 1% 49% 18.1 18.4 17.2 21 21 2.0 11.2% -
Mbank neutralnie 517.45 521.4 1% 21823.8 0% 54% 18.1 18.1 16.3 23 22 21 11.9% 1.9%
Getin Noble neutralnie 3.15 2.8 -11% 8348.0 -5% 83% 20.9 224 20.4 1.9 1.8 1.7 71% -
Pekao akumuluj 189.50 203.7 7% 49 738.1 -2% 20% 17.9 17.8 15.9 21 21 21 12.2% 4.4%
BZ WBK akumuluj 418.50 398.0 -5% 39 148.6 2% 67% 19.7 19.6 17.5 2.9 2.8 2.6 15.0% 1.8%
PKO BP kupuj 41.05 47.5 16% 513125 7% 19% 15.9 16.6 13.7 21 2.0 1.9 13.0% 4.4%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 413.70 465.0 12% 35723.9 -4% 1% 10.8 10.2 12.2 25 2.6 25 23.4% 7.2%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.01 6.5 8% 2480.3 1% 5% 8.0 9.4 124 0.90 0.91 0.89 24.1% -
GTC akumuluj 6.89 8.8 28% 2420.5 -5% -14% - - 12.2 0.90 0.84 0.77 -18.5% -
Dom Development akumuluj 53.99 56.5 5% 13373 1% 81% 24.6 24.6 22.9 1.56 1.56 1.56 6.2% 6.8%
Robyg neutralnie 2.40 21 -12% 629.0 -5% 79% 241 22.2 223 1.53 1.52 1.51 0.9% 3.3%
Przemyst chemiczny
Azoty Tarnéw akumuluj 59.99 65.6 9% 5950.7 9% 7% 8.8 13.9 11.8 8.2 6.0 43 15.0% 2.5%
Ciech akumuluj 31.30 35.2 12% 1649.5 7% 46% 33.4 23.8 20.3 6.5 7.0 6.8 -2.2% -
Synthos neutralnie 4.97 4.9 -1% 6 576.6 -4% -20% 15.8 16.2 13.1 11.9 10.5 9.1 16.2% 15.3%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 0.70 0.97 39% 194.6 -9% 46% 8.5 10.0 8.8 6.1 6.3 6.1 -0.5% -
Tarczynski kupuj 12.50 19.0 52% 141.8 -13% - 15.2 11.0 9.8 7.4 5.5 5.5 - -
Mieszko akumuluj 3.74 5.0 34% 152.8 -14% -25% 10.1 9.7 6.9 8.3 7.8 5.0 7.5% -
Wawel neutralnie 13435 1165.0 -13% 2014.9 -1% 74% 25.0 24.6 21.7 17.3 17.4 15.1 23.7% 1.0%
Colian neutralnie 3.15 3.6 14% 451.6 -18% 41% 16.5 13.3 12.0 7.0 71 5.9 7.3% -
Otmuchow akumuluj 7.78 11.5 48% 99.2 -15% -34% 24.9 10.2 7.7 6.3 5.6 5.0 5.5% -
Ambra kupuj 8.60 12.8 49% 216.8 -9% -4% 13.1 1.1 8.7 6.5 7.5 6.9 8.6% -
Handel
CCC akumuluj 126.85 112.7 -11% 4871.0 -2% 7% 36.9 32.0 22.8 23.7 20.9 15.6 20.8% 1.3%
LPP akumuluj 9 060 9031.0 0% 16 589.9 -6% 62% 38.5 38.3 31.0 22.0 24.9 19.2 33.1% 0.9%
Eurocash neutralnie 38.85 43.2 11% 5379.0 -10% -27% 243 18.8 16.5 14.4 11.8 10.3 35.3% 2.3%
Emperia akumuluj 63.00 79.5 26% 952.3 -13% 9% 62.5 245 19.8 13.3 8.6 7.5 3.7% 1.5%
Alma akumuluj 32.60 39.8 22% 181.3 -10% 9% 31.6 13.4 1.4 6.8 5.6 5.3 3.2% -
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 30.10 39.7 32% 487.2 -3% 44% 1.7 9.3 8.1 8.4 7.6 6.9 0.0% -
ABC Data akumuluj 4.18 5.0 19% 523.6 0% 86% 8.8 8.5 8.4 8.2 9.1 8.7 20.3% -
Action akumuluj 46.00 52.2 13% 764.1 6% 48% 12.4 12.2 10.9 10.9 9.7 8.9 22.1% -
SMT kupuj 18.44 29.0 57% 208.5 -9% 33% 13.6 5.6 10.1 12.6 43 7.4 43.0% 2.3%
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 102.90 133.0 29% 800.1 6%  40% 9.0 94 122 74 6.7 62| 17.7%  45%
Relpol kupuj 8.15 10.4 28% 783 7% 10%| 159 137 9.6 77 5.9 53 6.2% -
Aplisens redukuj 13.00 14.6 12% 1751  -28%  -23%| 1241 120 119 73 7. 6.9 132%  2.0%
Apator neutralnie 37.00 44.0 19% 1225.0 8%  21%| 179 19.1 154 118 118 92| 212%  27%
ZPUE akumuluj 419.0  493.0 18% 586.6 1% 29%| 141 172 133] 108 9.8 80| 144%  25%
Pozostate spotki
Zetkama akumuluj 72.00 86.5 20% 353.1 -11% 64% 13.9 12.4 1.1 9.9 9.1 8.3 19.4% -
Lentex kupuj 8.01 10.1 26% 505.4 2% 70% 12.5 1.3 16.1 10.1 6.6 5.8 12.2% 1.9%
Benefit Systems akumuluj 286.00 365.0 28% 711.0 -8% 27% 271 241 20.4 18.1 16.4 14.3 1.7% -
Impel neutralnie 27.62 30.7 11% 355.3 -8% -23% 21.8 16.8 13.2 6.6 71 6.2 19.5% 5.4%
AC Autogaz akumuluj 39.00 49.3 26% 373.7 -8% 32% 14.0 14.4 12.7 9.6 9.9 9.0 0.4% 5.4%

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

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.



