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Informacje ze sp�łek

PZU Sp�łka przejmie od RSA biznes w krajach bałtyckich i Polsce

Benefit Systems Zarząd rekomenduje 8.0 PLN dywidendy na akcję

Erbud Umowa sp�łki zależnej za 8.3 mln EUR netto

Zamet Industry Kolejna umową z Aker Solutions za 2.16 mln EUR

Mostostal Zabrze Postanowienie Sądu o zawieszeniu postępowania dot. Stadionu

Rank Progress Przedwstępna umowa sprzedaży nieruchomości w Pile za 56 mln PLN

PGNIG Szacunkowe dane operacyjne za I kwartał

Action Decyzja o emisji 1.46 mln akcji

Qumak Wstrzymanie kontraktu z Data Techno Park

EKO Export Sp�łka zamierza wypłacić 0.8 zł dywidendy na akcję za 2013 rok

Śnieżka Deklarowana dywidenda za 2013 rok na poziomie 2.5 zł na akcję

Wygrani/Przegrani
1D 1D

Orange 10.24  2.05% BZWBK 378.00  -5.51%

ALIOR 80.50  1.73% LPP 7550.00  -2.48%

Najbardziej aktywne akcje
1D 1M % obrot�w obroty (PLN/USD)

KGHM 111.30  -0.67% 6.2% 9.6% 55/18

PKO BP 41.40  -0.02% 1.5% 6.1% 35/11

PGE 20.04  1.73% 7.2% 6.1% 35/11

Pekao 191.00  -0.52% 2.2% 5.5% 31/10

Gł�wne indeksy WIG20

Indeks
Zmiana 

1D
Zmiana 

1M Zmiana 1Y
obroty 

PLN/USDm
WIG20 2 396  -0.49% 0.0% 3.9% 576/190
WIG30 2 539  -0.53% 0.1% 7.0% 606/200
mWIG40 3 367  -1.11% 0.1% 31.7% 77/25
MIS80 13 202  -1.55% -0.1% 26.6% 24/8
WIG 50 914  -0.68% 0.2% 15.9% 704/232
WIGBANKI 8 425  -0.53% 0.0% 35.0% 230/76

Gł�wne indeksy światowe
1D 1M 3M 1Y

Dow Jones 16 425  1.00% 1.09% -0.20% 12.36%
S&P500 1 862  1.05% 0.19% 1.28% 19.99%
NASDAQ 4 086  1.29% -4.53% -2.65% 27.51%
DAX 9 318  1.57% 1.49% -4.36% 24.19%
RTSI$ 1 154  0.99% 3.56% -17.30% -13.07%
XU100 72 399  -0.05% 12.78% 10.31% -14.22%

Surowce
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2Y 5Y 10Y

Miedź (USD/t) 6 604.0  -0.41% 2.1% -9.9% -8.9% Polska 2.62% 2.73% 2.97% 3.62% 4.11%

Ropa (USD/bbl) 109.4  -0.59% 3.4% 9.6% -0.3% Węgry 2.70% 2.97% 3.41% 4.73% 5.64%

Aluminium (USD/t) 1 868.0  0.57% 7.4% 4.0% -1.3% Niemcy 0.05% 0.14% 0.13% 0.54% 1.47%

Złoto (USD/OZ) 1 301.5  -0.10% -5.1% 3.9% -5.4% USA 0.03% 0.11% 0.37% 1.65% 2.63%

Waluty
1D 1M 3M 1Y

USD/PLN 3.0274  -0.08% -0.3% -1.6% -4.3%

EUR/PLN 4.1903  -0.01% -0.9% 0.6% 1.7%

EUR/USD 1.3841  0.07% -0.6% 2.2% 6.3%

USD/HUF 222.30  -0.25% -1.5% 0.7% -1.9%

Rentowność skarbowych papier�w dłużnych
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Wydarzenia w sp�łkach
Sp�łka Wydarzenie

Asseco CE Dzień ustalenia prawa do 0,37 euro dywidendy na akcję

Lentex ZWZ sp�łki m.in. ws. podziału zysku

Synthos ZWZ sp�łki m.in. ws. wypłaty 0,31 zł dywidendy na akcję

Kruszwica NWZ ws. połączenia z ZPT Elmik

DM IDM Początek zawieszenia notowań akcji sp�łki

Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Będzie Ostatnio
14:00 Produkcja przemysłowa (r/r) PL 6.40% 5.30%

14:30 Wnioski o zasiłek dla bezrobotnych US 311tys. 300tys.
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Informacje ze sp�łek
PZU Sp�łka przejmie od RSA biznes w krajach bałtyckich i Polsce.

RSA Insurance Group Plc ogłosił dzisiaj podpisanie umowy Grupą PZU o sprzedaży swojego biznesu operacyjnego prowadzonego na Litwie

(Lietuvos Draudimas AB), Łotwie (AAS Balta), Estonii (Estonian branch of Codan Forsikring A/S) oraz w Polsce (Link4 TU SA). Zakładana

wartość całkowita to ok. 360 mln EUR (GBP 300m). Finalizacja umowy zależna jest od uzyskania zgody od regulatora rynku. Przewidywany

termin zamknięcia transakcji to drugo połowa 2014.

BZ WBK Akcjonariusze za 10.7 PLN dywidendy na akcję
Akcjonariusze podczas ZWZA zdecydowali o przeznaczeniu 1 mld PLN z zysku za 2013 rok na wypłatę dywidendy (DPS=10.70 PLN,

DY~2.83%). Dzień dywidendy ustalono na 2 maja, a dzień wypłaty na 16 maja 2014 roku.

PA Nova Akcjonariusze za 0.5 PLN dywidendy na akcję
Akcjonariusze podczas ZWZA zdecydowali o przeznaczeniu z zysku za 2013 rok 5 mln PLN na wypłatę dywidendy (DPS=0.50 PLN,

DY~3.13%), zaś 8.7 mln PLN na kapitał rezerwowy i zapasowy sp�łki. Dzień dywidendy ustalono na 15 lipca, a dzień wypłaty na 30 lipca 2014

roku.

Benefit Systems Zarząd rekomenduje 8.0 PLN dywidendy na akcję
Zarząd rekomenduje przeznaczenie na wypłatę dywidendy 19.89 mln PLN z ubiegłorocznego zysku (DPS=8.0 PLN, DY~3.02%). Proponowany

dzień dywidendy to 29 sierpnia, zaś dzień wypłaty to 18 września 2014 roku.

Erbud Umowa sp�łki zależnej za 8.3 mln EUR netto
GWI GmbH, sp�łka 85% zależna podpisała umowę na budowa budynku biurowego (prace stanu surowego - Mitsubishi Ratingen). Wartość

umowy wynosi 8.3 mln EUR netto, zaś termin realizacji to 05.05.2014 - 31.01.2015

Zamet Industry Kolejna umową z Aker Solutions za 2.16 mln EUR
Sp�łka poinformowała o zawarciu kumulacji szeregu um�w jednostkowych z podmiotami z grupy Aker Solutions na łączną kwotę r�wnowartości

20.05 mln PLN, przy czym umową o najwyższej wartości jest zam�wienie z Aker Subsea AS (Norwegia) z dnia 16.04.2014 r. o wartości 2.16

mln EUR, kt�rego przedmiotem jest dostawa podwodnych element�w konstrukcji do wydobycia ropy i gazu (Permanent Guide Base).

Zam�wienie jest realizowane w ramach projektu Moho Nord, a sp�łka dostarczy zam�wione konstrukcje sukcesywnie, w terminie do

22.09.2014 r..

Mostostal Zabrze Postanowienie Sądu o zawieszeniu postępowania dot. Stadionu w Chorzowie
Sp�łka poinformowała o otrzymaniu w dniu 15 kwietnia br. postanowienie Sądu Okręgowego o zawieszeniu postępowania z pow�dztwa sp�łki

oraz Hochtief Polska S.A. ("Wykonawca") przeciwko Wojew�dztwu Śląskiemu ("Zamawiającemu") w związku z realizacją zam�wienia publicznego

dotyczącego zadaszenie Stadionu Śląskiego w Chorzowie. Przedmiotem pozwu jest ustalenie, że Wojew�dztwo Śląskie nie jest uprawnione do

pobrania w jakiejkolwiek wysokości z kt�rejkolwiek Gwarancji Należytego Wykonania Kontraktu. Decyzja Sądu jest konsekwencją zakończenia

obowiązywania Porozumienia Tymczasowego zawartego pomiędzy stronami, o kt�rym sp�łka informowała 13 września 2013 roku.

Rank Progress Przedwstępna umowa sprzedaży nieruchomości w Pile za 56 mln PLN netto
Sp�łka poinformowała o zawarciu ze sp�łką z Grupy Immofinanz - Klio Real sp. z o.o. przedwstępnej umowy sprzedaży nieruchomości

położonej w Pile za łączną kwotę 56.0 mln PLN netto. Umowa przyrzeczona zostanie zawarta w ciągu 30 dni od dnia spełnienia szeregu

określonych warunk�w, przy czym zobowiązanie stron do zawarcia umowy przyrzeczonej w przypadku niespełnienia warunk�w wygasa w dniu

30 sierpnia 2014 roku.
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PGNIG Szacunkowe dane operacyjne za I kwartał
Sp�łka podała, że wydobycie gazu ziemnego w I kwartale wyniosło 1.2 mld m3 i było takie sam jak rok wcześniej. Wolumen sprzedanego gazu

spadł z 5.6 mld m3 do 4.9 mld m3, a importu z 3.5 mld m3 do 2.5 mld m3. Wolumen wydobycia ropy wzr�sł z 229 tys. ton do 322 tys. ton

(cały wzrost w Norwegii)

Action Decyzja o emisji 1.46 mln akcji
WZA sp�łki zdecydowało o emisji do 1.46 mln akcji serii D z wyłączeniem prawa poboru. Akcje serii D zostaną zaoferowane przez sp�łkę do

objęcia w trybie subskrypcji prywatnej, w ramach oferty skierowanej wyłącznie do wybranych inwestor�w, kt�rzy zostali wskazani przez

zarząd sp�łki.

Qumak Wstrzymanie kontraktu z Data Techno Park
Zamawiający Data Techno Park Sp. z o.o. zalecił sp�łce Qumak wstrzymanie kolejnych dostaw oraz zam�wień produkt�w w ramach umowy

na dostawy infrastruktury informatycznej i oprogramowania za 144 mln PLN. Wynika to z decyzji PARP w sprawie naliczenia 25% korekty

dofinansowania projektu. Zamawiający podkreślił, że decyzja o wstrzymaniu realizacji projektu ma charakter czasowy i nie przesądza na

chwile obecną o definitywnym zaprzestaniu realizacji projektu.

Neuca 3.8 PLN dywidendy na akcję
WZA zdecydowało o wypłacie 3.8 PLN dywidendy na akcję (1.5% DY)

EKO Export Sp�łka zamierza wypłacić 0.8 zł dywidendy na akcję za 2013 rok
Sp�łka Eko Export chce wypłacić dywidendę z zysku za rok 2013 w wysokości 0.8 zł na jedną akcję. Stopa dywidendy liczona wg. środowej

ceny zamknięcia wynosi 1.98%. W ubiegłym roku sp�łka wypracowała 15.2 mln zł zysku netto.

Śnieżka Deklarowana dywidenda za 2013 rok na poziomie 2.5 zł na akcję.
Zarząd sp�łki w dniu wczorajszym podjął decyzję dotyczącą deklarowanej dywidendy za ubiegły rok. Proponowana wysokość dywidendy na

jedną akcję to 2.5 zł. Wg wczorajszego kursu zamknięcia daje to stopę dywidendy an poziomie 6.75%. Ostateczną decyzję podejmie WZA.
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S&P500 DOW JONES
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Kalendarium
Poniedziałek Wtorek Środa Czwartek Piątek

14 kwietnia '14 15 kwietnia '14 16 kwietnia '14 17 kwietnia '14 18 kwietnia '14

Dane makro Sprzedaż detaliczna (US), Inflaja CPI (UK), Insflacja CPI 
(PL), Inflacja CPI (US)

PKB (ChRL), Produkcja 
przemysłowa (JPN), Inflacja 
HICP (EMU), Produkcja 
przemysłowa (US)

Produkcja przemysłowa (PL), 
Wnioski o zasiłek dla 
bezrobotnych (US)

Wyniki sp�łek GPW, IDEA TFI, HUTMEN FORTUNA ASTARATA IMCOMPANY

Dywidenda

Inne

Poniedziałek Wtorek Środa Czwartek Piątek
21 kwietnia '14 22 kwietnia '14 23 kwietnia '14 24 kwietnia '14 25 kwietnia '14

Dane makro Poniedziałek Wielkanocny

Indeks cen nieruchomości - 
FHFA (US), Sprzedaż dom�w 
na rynku wt�rnym (US), 
Indeks Fed z Richmond (US)

Indeks PMI dla przemysłu 
(CN), (FR), (EU),(GER) (US), 
Wnioski o kredyt hipoteczny 
(US), Sprzedaż nowych 
dom�w (US), Koniunktura 
gospodarcza (PL)

Sprzedaż detaliczna (PL), 
Stopa bezrobocia (PL), Indeks 
instytutu Ifo (GER), 
Zam�wienia na dobra 
trwałego użytku (US), Wnioski 
o zasiłek dla bezrobotnych 
(US)  

Inflacja CPI (JAP), Sprzedaż 
detaliczna (UK), Indeks PMI 
dla usług (US), Indeks 
Uniwersytetu Michigan (US)

Wyniki sp�łek

Dywidenda NEUCA SYNTHOS

Inne
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Aktualne wskaźniki
Potencjał M. cap P/E EV/EBITDA lub ROE DY %

P/BV-banki, deweloperzy
Rekomendacja Cena Wycena +/- (PLNm) 1 M 1 Y 2013 2014p 2015p 2013 2014p 2015p *3 2014*2

Banki
Alior neutralnie 80.50 87.5 9% 5 630.3 -9% 18% 24.7 16.8 13.2 2.6 2.5 2.2 10.2% -
Bank Handlowy akumuluj 114.5 113.5 -1% 14 960.5 5% 23% 15.4 17.7 16.0 2.0 2.1 2.0 13.4% 6.2%
ING BŚK akumuluj 126.5 129.1 2% 16 457.7 -2% 39% 17.1 16.3 13.6 1.9 1.9 1.9 11.6% 3.5%
Mbank neutralnie 510.0 521.4 2% 21 509.6 0% 50% 17.8 16.1 14.9 2.1 2.1 2.0 12.0% 3.3%
Getin Noble neutralnie 3.13 2.8 -11% 8 294.9 2% 103% 20.8 20.3 15.8 1.7 1.7 1.7 8.5% -
Pekao akumuluj 191.0 203.7 7% 50 131.8 2% 25% 18.0 16.1 15.0 2.1 2.1 2.1 12.0% 5.2%
BZ WBK akumuluj 378.0 398.0 5% 35 360.0 -6% 41% 17.8 15.8 14.4 2.5 2.5 2.4 15.7% 2.8%
PKO BP kupuj 41.40 47.5 15% 51 750.0 1% 21% 16.0 13.8 13.5 2.1 2.0 2.0 13.1% -

Ubezpieczenia
PZU akumuluj 414.7 465.0 12% 35 806.0 -2% 1% 10.9 12.2 12.1 2.7 2.7 2.5 24.2% 6.9%

Deweloperzy
Echo neutralnie 5.94 6.5 10% 2 451.4 5% 2% 7.9 12.3 12.0 0.89 0.87 0.83 11.7% -
GTC akumuluj 7.35 8.8 20% 2 582.1 7% -3% - 13.0 5.5 0.96 0.87 0.75 -20.9% -
Dom Development akumuluj 46.87 56.5 21% 1 161.0 -8% 46% 21.3 19.9 15.0 1.35 1.35 1.33 6.3% 4.7%
Robyg neutralnie 2.48 2.1 -15% 650.0 9% 84% 24.9 23.1 17.6 1.55 1.55 1.53 6.3% 3.2%

Przemysł chemiczny
Grupa Azoty akumuluj 55.88 65.6 17% 5 543.0 1% -14% 8.2 11.0 bd 7.6 4.0 bd 13.5% 4.9%
Ciech akumuluj 32.00 35.2 10% 1 686.4 3% 46% 34.1 20.8 bd 6.5 6.8 bd 5.4% -
Synthos neutralnie 5.12 4.9 -4% 6 775.0 2% 4% 16.3 13.5 bd 12.2 9.4 bd 16.4% 6.1%

Branża spożywcza
Duda akumuluj 0.63 0.97 54% 175.1 -6% 17% 7.6 7.9 6.9 5.7 5.8 5.6 6.8% -
Tarczynski kupuj 12.00 19.0 58% 136.2 1% - 14.6 9.4 7.9 7.3 5.3 4.7 - -
Mieszko akumuluj 3.65 5.0 37% 149.2 -5% -17% 9.8 6.7 5.7 5.6 4.9 4.4 0.2% -
Wawel neutralnie 1 200 1 165 -3% 1 799.7 -13% 46% 22.4 19.4 16.8 15.4 13.4 11.5 23.8% 1.7%
Colian neutralnie 2.85 3.6 26% 408.6 -21% 36% 14.9 10.8 9.6 6.9 5.4 4.9 4.3% -
Otmuch�w akumuluj 7.80 11.5 47% 99.4 1% -27% 25.0 7.7 6.9 6.3 5.0 4.6 0.0% -
Ambra kupuj 8.06 12.8 59% 203.2 0% -5% 12.3 8.2 7.9 6.2 6.6 6.4 8.3% 5.3%

Handel
CCC akumuluj 126.0 112.7 -11% 4 838.4 2% 78% 36.6 22.6 18.1 23.6 15.5 12.7 25.0% 1.3%
LPP akumuluj 7 550 9 031 20% 13 825.0 -11% 24% 32.1 25.8 21.4 18.4 16.1 13.2 33.5% 1.2%
Eurocash neutralnie 39.50 43.2 9% 5 469.0 0% -27% 24.7 16.8 13.6 14.4 10.4 9.0 27.6% -
Emperia akumuluj 67.00 79.5 19% 1 012.7 7% 18% 66.5 21.1 19.5 14.4 8.1 7.4 2.3% -
Alma akumuluj 29.90 39.8 33% 166.3 -5% -1% 29.0 10.5 8.8 6.9 5.1 4.8 2.2% -

IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 31.13 39.7 28% 503.9 4% 66% 12.1 8.4 7.6 8.6 7.1 6.3 11.8% -
ABC Data akumuluj 4.06 5.0 22% 508.6 -3% 71% 8.6 8.1 7.7 8.2 8.5 8.0 20.4% 7.7%
Action akumuluj 48.80 52.2 7% 810.6 8% 65% 13.2 11.5 10.2 9.3 9.3 8.0 0.7% 3.1%
SMT kupuj 18.15 29.0 60% 205.2 -4% 23% 13.3 10.0 7.7 12.3 7.3 5.6 45.7% -

Przemysł elektromaszynowy
Amica kupuj 99.0 133.0 34% 769.8 -2% 40% 8.6 10.9 10.3 7.1 5.8 5.4 20.5% -
Relpol kupuj 7.32 10.4 42% 70.3 5% 4% 14.3 8.6 7.3 6.9 3.7 4.2 7.2% -
Aplisens redukuj 13.65 14.6 7% 183.9 -8% -11% 12.7 12.5 10.3 7.7 7.2 6.7 12.8% -
Apator neutralnie 36.90 44.0 19% 1 221.6 3% 26% 17.9 15.4 bd 11.8 9.2 bd 22.2% 1.6%
ZPUE akumuluj 406.1 493.0 21% 568.5 7% 29% 13.6 12.9 bd 8.6 7.7 bd 19.0% -

Pozostałe sp�łki
Zetkama akumuluj 65.55 86.5 32% 321.5 -12% 58% 12.6 10.1 9.4 7.6 7.7 6.4 18.0% -
Lentex kupuj 7.89 10.1 28% 497.8 5% 79% 12.3 15.9 bd 8.2 5.7 bd 13.4% 4.4%
Benefit Systems akumuluj 265.0 365.0 38% 658.8 -14% 0% 25.1 20.0 15.3 18 14.1 10.8 25.9% 1.8%
Impel neutralnie 29.68 30.7 3% 381.8 -1% -19% 23.4 14.2 11.4 6.9 6.5 6.2 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 38.00 49.3 30% 364.1 -4% 29% 13.6 12.4 11.3 9.4 8.9 8.2 30.2% 6.1%

Zmiana ceny

Źr�dło: Bloomberg, Millennium DM; p-prognozy skonsolidowane Millennium DM, *-wycena w trakcie aktualizacji, * 2 -na podstawie ogłoszonej decyzji WZA lub propozycji Zarzadu dot. podziału zysku za rok 2013 do ceny obecnej, * 3 -iloraz zysku 
netto za cztery ostatnie kwartały i sredniego poziomu kapitał�w własnych z pięciu ostatnich kwartał�w



Niniejsza publikacja została przygotowana przez Millennium Dom Maklerski S.A. wyłącznie na potrzeby klient�w Millennium Dom Maklerski S.A., nie stanowi reklamy ani oferowania papier�w wartościowych,
może być ona także dystrybuowana za pomocą środk�w masowego przekazu, na podstawie każdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego
materiału w całości lub w części bez pisemnej zgody Millennium Dom Maklerski S.A. jest zabronione. Niniejsza publikacja została przygotowana z dochowaniem należytej staranności i rzetelności, w oparciu
o fakty uznane za wiarygodne, jednak Millennium Dom Maklerski S.A. nie gwarantuje, że są one w pełni dokładne i kompletne. Podstawą przygotowania publikacji były informacje na temat sp�łek, jakie były
publicznie dostępne. Kwotowania zwarte w niniejszym dokumencie mają charakter informacyjny, nie są ofertami kupna lub sprzedaży wymienionych instrument�w ani propozycjami dokonania transakcji czy
inwestycji. Millennium Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialności za szkody poniesione w wyniku decyzji podjętych na podstawie informacji zawartych w niniejszym opracowaniu.
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Millennium Dom Maklerski S.A. pełni funkcję animatora emitenta dla sp�łek: Ciech, Wielton, Selena FM, Skyline, Sygnity, od kt�rych otrzymał wynagrodzenie z tego tytułu. Millennium Dom Maklerski S.A. pełni funkcję
animatora rynku dla sp�łek: Ciech, Wielton, Selena FM, Skyline, Sygnity, KGHM, PZU, Kompap. Millennium Dom Maklerski S.A. w ciągu ostatnich 12 miesięcy pełnił funkcję oferującego w trakcie oferty publicznej
dla akcji sp�łek: MFO S.A., od kt�rej otrzymał wynagrodzenie z tego tytułu. Sp�łki będące przedmiotem raportu moga być klientami Grupy Kapitałowej Millennium Banku S.A., gł�wnego akcjonariusza Millennium Domu
Maklerskiego S.A. Pomiędzy Millennium Dom Maklerski S.A., a sp�łkami będącymi przedmiotem niniejszego raportu  nie występują żadne inne powiązania, o kt�rych mowa w Rozporządzeniu Rady Ministr�w z dnia
19 października 2005 roku w sprawie Informacji stanowiących rekomendacje dotyczące instrument�w finansowych lub ich emitent�w, kt�re byłyby znane sporządzającemu niniejszą rekomendację inwestycyjną.
Millennium TFI S.A., sp�łka zależna 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.


