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Raport dZie“ny 19 wrzesnia 2014

Glowne indeksy WIG20
Zmiana  Zmiana obroty 35 2600
Indeks 1D ™ Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2503 | -0.48% 2.3% 3.8% 615/189 30 2550
WIG30 2690 U -043% 2.8% 5.4% 671/206 2500
mWIG40 3662 U -0.71% 7.9% 13.6% 128/39 25
MIS80 12461 1 0.09% 7.3% -5.1% 45/14 2450
WIG 55154 I 0.92% 5.7% 11.6% 814/250 20 2400
WIGBANKI 8712 U -0.56% 5.2% 14.7% 206/63
15 2350
Glowne indeksy swiatowe 2300
1D 1M 3M 1Y 10 | |
Dow Jones 17266 1 0.64% 2.05% 2.04% 10.42% 2250
S&P500 2011 I 0.49% 1.50% 2.65% 16.78% 5
2200
NASDAQ 4593 I 0.68% 1.46% 5.37% 21.22%
DAX 9798 I 1.41% 4.97% -2.06% 12.70% 0 2150
RTSI$ 1183 | -0.35%  -548%  -13.74%  -20.00% g3 EILIE LS
© O X &K kXX KOO OO0 QO 0D QD
XU100 77496 || -1.86% -2.24% -1.97% -2.48% &~ Y2 IR ELEE TN TR *c e
Surowce Rentownos¢é skarbowych papierow diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USDh) 68840 | -053% 0.0% 2.2% -3.3% Polska 2.35% 2.00% 2.01% 2.46% 3.21%
Ropa (USD/bbl) 977 U -0.05% -4.5% -13.7% -3.6% Wegry 1.35% 1.60% 2.12% 3.66% 4.69%
Aluminium (USD/t) 19850 U -1.02% -0.5% 6.2% 11.2% Niemcy -0.08% -0.05% -0.06% 0.24% 1.08%
Ztoto (USD/OZ) 12249 U -012% -5.5% -6.7% -10.7% USA 0.01% 0.12% 0.56% 1.83% 2.61%
Najbardziej aktywne akcje
Waluty J ] yw 1
1D 1M %obrotéw  obroty (PLN/USD)
1D 1M 3M 1Y
PKO BP 39.20 -1.36% -0.5% 15.3% 94/28
USD/PLN 32524 1 0.09% 3.5% 6.9% 4.6%
KGHM 133.15 | -1.66% -2.1% 5.1% 31/9
EUR/PLN 41970 | -0.05% 0.3% 1.3% -0.2%
LPP 9600.0 | -1.43% 19.6% 6.4% 39/12
EUR/USD 12005 U -0.14% -3.1% -5.3% -4.5%
PZU 460.20 | -2.22% -1.9% 8.4% 51/15
USD/HUF 24228 || 0.00% 3.2% 6.7% 8.5%
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spoétek 1D 1D
PKN. Wykorzystanie 90% mocy. LPP 9600.00 | -1.43% JSW 3123 | -0.10%
Eurocash. Umowa na zakup 50% franczyzobiorcy sieci Delikatesy Centrum. ALIOR 86.50 | -1.48% PKN Orlen 4230 I 2.47%
AB. Optymistyczna zapowiedz na kolejny kwartat.
Libet. Umowe przedwstepna zakupu zaktadu produkcyjnego w Toruniu. Wydarzenia w spétkach
Instal Krakéw. Umowa za 38 min PLN brutto. Spétka Wydarzenie
W Investments Nadzwyczajne walne zgromadzenie
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
14:00 Koniunktura konsumencka PLN - -19.00
14:30 Indeks wskaznikdéw wyp. - Conference Board US 0.40% 0.90%

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

PKN Wykorzystanie 90% mocy
Rzecznik spdétki Orlen Lietuva podata, ze litewska rafineria dziata obecnie przy wykorzystaniu okoto 90% mocy. W drugim kwartale rafineria
wykorzystywata okoto 60% mocy produkcyjnych.

Eurocash Umowa na zakup 50% franczyzobiorcy sieci Delikatesy Centrum
Spoétka podpisat przedwstgpng umowe dotyczgca zakupu 50% w spoétce Firma Rogala, prowadzacej w modelu franczyzowym 48 sklepow
Delikatesy Centrum. Sprzedaz detaliczna Firmy Rogala w 2013 r. wyniosta okoto 285 mIn PLN. Cata sieé franczyzowa Delikatesy Centrum
obejmuje aktualnie ponad 900 sklepdw.

AB Optymistyczna zapowiedz na kolejny kwartat
Podczas konferencji po wynikach roku 2013/2014 CFO Grzegorz Ochedzan zapowiedziat, ze kolejny kwartat zapowiada sie dobrze, a dynamiki
przychodéw majg szanse byé kilkunastoprocentowe (takie byly w lipcu i sierpniu). Spétka chciataby podzieli¢ sie zyskiem za ubiegty rok w
formie wezwania na akcje (buy back). Spétka ma bardzo silne dynamiki w segmencie AGD, wzrost wyniést 3.5 razy r/r. AB chce do potowy
przysztego roku rozbudowac¢ sie¢ franczyzowg zajmujgca sie sprzedaza urzgdzen RTV/AGD do 150 punktéw sprzedazy. Obecnie sie¢, ktéra
wystartowata w czerwcu 2014 sktada sie z 83 punktow.

Libet Umowa przedwstepna zakupu zaktadu produkcyjnego w Toruniu

Spétka podpisata umowe przedwstepng zakupu zakfadu produkcyjnego kostki brukowej potozonego w Toruniu. Spétka podata, ze zaklad ma
zwigkszy¢ przychody grupy o 8-10%  w skali roku i zagwarantowa¢ dostep do rynkéw skupionych wokét duzych osrodkéw miejskich takich
jak Torun, Bydgoszcz czy Wtoctawek. Po finalizacji przejecia spétka bedzie dysponowat w Polsce 15 zaktadami produkcyjnymi. Zawarcie

ostatecznej umowy uzaleznione jest od zrealizowania okreslonych warunkéw, ma nastgpi¢ nie pézniej niz 20 pazdziernika br.

Instal Krakow

Umowa za 38 min PLN brutto
Spétka podpisata z Krasnickim Przedsiebiorstwem Wodociggéw i Kanalizacji umowe na przebudowe - modernizacje komunalnej oczyszczalni

Sciekow w Krasniku. Warto$¢ zlecenia wynosi 38.09 min PLN brutto, a termin realizacji ustalono na 6 listopada 2015 roku.

Pakiety

Cyfrowy Polsat

15 wrzesnia 2014 r. EBOIR zbyt 15.6 mIn akcji sp6tki w drodze transakcji pakietowych zawartych na GPW, zmniejszajgc udziat w kapitale
zaktadowym spétki z 7.39% do 4.95% oraz w liczbie gtoséw na WZ z 5.77% do 3.87%.

SMT 5.09.2014 r. Agencja Reklamowa CzART nabyta w transakcji pakietowej pozasesyjnej na rynku regulowanym GPW w Warszawie 172 711,
zwigkszjgc swoj udziat w liczbie gtoséw na WZ oraz kapitale spotki z 5.21% do 6.74%.

Robyg Nanette Real Estate Group NV sprzedat w dniu 16 wrzes$nia, w transakcji pozasesyjnej 12,350,000 akcji spétki zmniejszajgc swoje
zaangazowanie z 14.86% do 10.15% udziatu w kapitale i ogolnej liczbie gtoséw. Kilka dni wczesniej (9 wrze$nia) akcjonariusz sprzedat 5%
pakietu akcji. Wszystkie transakcje przeprowadzono po kursie 2.20 PLN za akcje

Ergis W dniu 18 wrzesnia, w pigciu transakcjach pakietowych wtasciciela zmienito 2.2 min akcji (5.63%). Transakcje rozliczono po kursie

jednostkowym 4.20 PLN.

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 Wtorek

15 wrzesnia '14 16 wrzesnia '14

Sroda Czwartek Piatek

17 wrzesnia '14 18 wrzesnia '14 19 wrzesnia '"14

Inflacja CPI (PL), Produkcja  "hacia CPI (UK), Indeks

Inflacja HICP (EMU),
Produkcja przemystowa i

Sprzedaz detaliczna (US),
Pozwolenia na budowe

Dane makro przemyslowa (US) ;;txztnu,ezni\/\(léLG)ER) budowlano-montazowa (PL), ;ig;ri]}(;\ll(vc(ﬂisb),e\z/\rl:;zf:lsh us) Inflacja producencka (GER)
Inflacja CPI (USA) Y
Wyniki spétek ALTERCO ABPL, ATLANTAPL
Dzien dywidendy QUMAK PZU, NEWAG, EFEKT
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
22 wrzesnia '"14 23 wrzednia '"14 24 wrzednia '14 25 wrzednia '14 26 wrzesnia '"14
Indeks PMI dla przemystu wst. S
Sprzedaz domoéw na rynku (CN), (GER), (EMU), (US), \I/\r/]:teIZjPPY“;” I(rilljeilj(rszienmstifsttjutyu Ifo s?:)rzgvvlvetr::nrs]a \(/iv(;?r?UbSe)z Inflacja CPI (JPY), Wskaznik
Dane makro p ry Indeks PMI dla ustug wst. } ’ S ’ Wyprzedzajacy Koniunktury

wtérnym (US)
detaliczna (PL)

Wyniki spotek

Dzier dywidendy

Inne

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

(GER), Sprzedaz nowych Whioski o zasitek dla

(GER), (EMU), Sprzedaz doméw (PL) bezrobotnych (US)

wg BIEC (PL), PKB (US)

CCC, PROTEKTOR, TFONE



Aktualne wskazniki

Millennium

dom maklerski

Potencjat M. cap Zmiana ceny P/E 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 86.50 87.5 1% 6 049.9 9% -5% 26.5 17.9 14.6 2.8 2.6 22 8.8% -
Bank Handlowy akumuluj 122.3 1151 -6% 15979.7 5% 13% 16.4 17.7 18.3 22 22 22 13.4% 5.8%
ING BSK neutralnie 148.3 139.2 -6% 19 287.3 11% 39% 20.1 18.0 15.6 22 22 21 11.6% 3.0%
mBank akumuluj 510.0 559.0 10% 215258 6% 18% 17.8 16.5 15.3 21 21 2.0 12.0% 3.3%
Getin Noble neutralnie 2.90 2.8 -3% 7 685.4 9% 19% 19.2 15.1 13.6 1.6 1.6 1.5 8.5% -
Pekao akumuluj 193.0 182.8 -5% 50 643.6 4% 8% 18.2 17.9 171 22 22 21 12.0% 5.2%
BZ WBK akumuluj 399.1 398.0 0% 39 604.5 8% 22% 20.0 18.1 16.5 2.9 2.9 25 15.7% 2.7%
PKO BP kupuj 39.20 45.0 15% 49 000.0 -1% 6% 15.2 14.4 13.8 1.9 1.9 1.9 13.1% 1.9%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 460.2 465.0 1% 39739.3 -2% 5% 121 14.7 15.4 3.0 3.0 3.1 258% 11.7%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.55 6.5 -1% 2703.1 9% -2% 8.2 13.5 13.2 0.98 0.96 0.91 14.8% -
GTC akumuluj 5.60 8.8 58% 1967.3 -20% -22% - 10.2 43 0.75 0.69 0.59 -20.9% -
Dom Development akumuluj 42.30 54.3 28% 1047.8 6% 9% 19.2 17.9 13.5 1.22 1.22 1.20 6.3% 5.2%
Robyg akumuluj 2.28 2.6 14% 597.6 4% 17% 22.9 19.7 13.0 1.43 1.41 1.37 6.3% 3.5%
Przemyst chemiczny
Synthos akumuluj 4.73 5.2 9% 6 259.0 -2% 7% 15.0 13.3 121 1.3 9.6 8.8 16.4% 6.6%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 7.25 9.70 34% 201.6 10% 5% 8.8 9.1 7.9 6.2 6.3 6.0 6.7% -
Tarczynski kupuj 10.00 19.0 90% 113.5 5% -23% 12.2 7.9 6.6 6.5 4.7 4.1 - -
Mieszko akumuluj 3.68 5.0 36% 150.4 8% -8% 9.9 6.7 5.7 5.6 4.9 4.4 8.4% -
Wawel neutralnie 1016 1165 15% 1523.6 10% -3% 18.9 16.4 14.2 13.0 1.2 9.6 23.8% 2.0%
Colian neutralnie 3.16 3.6 14% 453.0 13% 27% 16.5 12.0 10.6 7.6 6.0 5.4 4.3% -
Otmuchow kupuj 8.80 12.7 45% 112.2 8% -3% 28.2 12.6 10.2 8.0 6.3 5.4 4.8% -
Ambra kupuj 9.09 12.3 35% 229.1 -1% -1% 8.8 12.3 10.9 6.8 7.2 6.8 8.3% 4.7%
Handel
CCC akumuluj 135.0 144.3 7% 5184.0 20% 23% 41.4 233 16.8 24.8 16.5 121 30.8% 1.2%
LPP neutralnie 9 600 8077 -16% 17 578.8 20% 21% 40.8 33.2 242 23.4 18.8 14.9 33.5% 1.0%
Eurocash neutralnie 32.07 43.2 35% 44440 -11% -37% 20.1 13.6 11.0 11.9 8.6 7.4 26.6% 2.5%
Emperia akumuluj 50.52 79.5 57% 766.9 -9% -30% 55.6 16.0 14.8 10.9 5.7 5.2 2.3% 1.8%
Alma akumuluj 19.90 39.8 100% 110.7 -1% -41% 19.3 7.0 5.9 5.8 43 4.1 2.2% -
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 31.50 39.7 26% 509.9 21% 25% 8.9 8.5 7.6 8.7 7.2 6.3 13.1% -
ABC Data akumuluj 3.95 5.0 26% 494.8 -1% -3% 8.4 7.9 7.5 8.0 8.4 7.8 20.4% 9.1%
Action akumuluj 47.15 52.2 11% 783.2 15% -9% 12.7 1.1 9.8 8.6 9.1 7.7 23.0% 2.1%
SMT kupuj 17.14 29.0 69% 193.8 1% 22% 12.6 9.4 7.2 11.6 6.9 5.3 45.7% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 108.3 133.0 23% 842.1 18% 10% 9.4 11.9 1.3 7.4 6.3 5.9 23.2% 3.2%
Relpol kupuj 6.70 10.4 55% 64.4 -3% -16% 14.5 7.9 6.7 6.6 3.3 3.8 7.2% 3.7%
Aplisens redukuj 13.00 14.6 12% 1751 3% -35% 121 11.9 9.8 7.3 6.9 6.4 12.8% 2.0%
Apator neutralnie 37.60 44.0 17% 12448 13% 9% 18.3 20.7 18.7 1.7 14.8 13.4 22.2% 1.6%
ZPUE akumuluj 355.0 493.0 39% 497.0 1% -11% 11.9 1.3 bd 7.6 6.8 bd 19.0% 3.5%
Pozostale spotki
Ferro kupuj 10.40 16.2 56% 221.9 12% 14% 10.2 8.5 7.6 5.3 6.9 6.1 0.0% -
ZM Ropczyce kupuj 19.11 343 79% 88.0 -3% -28% 6.9 5.9 5.6 6.4 5.0 4.6 7.0% -
Zetkama akumuluj 67.00 86.5 29% 328.6 11% -16% 12.9 10.3 9.6 7.8 7.8 6.6 19.3% -
Lentex kupuj 8.15 10.1 24% 488.5 3% 20% 121 15.6 bd 8.1 5.6 bd 14.3% 4.3%
Benefit Systems akumuluj 300.0 365.0 22% 766.3 21% 9% 29.2 233 17.7 21 16.4 12.6 23.4% 2.7%
Impel akumuluj 28.20 343 22% 362.8 -3% -11% 223 13.7 12.3 6.7 6.3 6.2 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 35.30 49.3 40% 338.2 19% -13% 12.7 11.5 10.5 8.7 8.3 7.6 30.0% 6.5%

Zrédto: Bloomberg, Millennium DM;: p-prognozy skonsolidowane Millennium DM, *-wycena w trakcie aktualizacji,

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

*2

-na podstawie ogtoszonej decyzji WZA lub propozycji Zarzadu dot. podziatu zysku za rok 2013 do ceny obecnej, ** -iloraz zyski
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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.



