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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 45 2600
Indeks Zmiana 1D ™M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2425 I 0.58% -4.4% -1.8% 787/239 40 2550
WIG30 2610 I 0.63% -3.6% -0.6% 816/248 35 /\VI\/\ 2500
mWIG40 3558 I 0.08% -0.5% 5.5% 79/24
MIS80 12447 1 0.23% 1.3% -8.4% 17/5 30 2450
WIG 53416 I 0.46% -2.1% 3.1% 896/272
WIGBANKI 8241 U  -165% -4.1% 1.8% 317/96 % 2400
20 2350
Glowne indeksy swiatowe
1D ™ 3M 1Y ® il - 11 * 11" v s
Dow Jones 16659 U -1.97% -2.40% -1.51% 10.14% 10 2250
S&P500 1928 || -2.07% -3.38% -1.86% 13.92%
NASDAQ 4378 | -2.02% -4.54% -0.41% 16.42% ° 2200
DAX 9005 11 0.11% TAT% -6.77% 3.68% 0 2150
RTSI$ 1089 I 057%  -12.13% -21.31%  -26.67% TfIfissisisssssssssssss
XU100 75208 1 3.10%  -546%  -426%  -0.57% IEIRETIFNISF LIS 2C3 IR
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2Y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 67125 1 0.10% -3.1% -6.2% -6.5% Polska 2.13% 1.86% 1.86% 2.21% 2.83%
Ropa (USD/bbl) 884 | -181% -10.5% -18.9% -15.3% Wegry 1.33% 1.58% 2.12% 3.74% 4.41%
Aluminium (USD/t) 1956.0 11 0.28% -5.8% 0.3% 3.7% Niemcy -0.11% -0.06% -0.07% 0.16% 0.91%
Ztoto (USD/OZ) 12230 U -0.08% -1.8% -8.5% -5.8% USA 0.01% 0.10% 0.44% 1.56% 2.31%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1™ 3M 1Y 1D 1M % obrotéow  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 32898 | -0.14% 1.2% 8.0% 6.2% KGHM 126.80 1 3.93% -7.0% 9.9% 77123
EUR/PLN 41809 1 0.04% -0.3% 0.9% -0.1% PKO BP 36.56 U -2.53% -8.4% 7.6% 60/18
EUR/USD 12707 1 017% -1.5% -6.6% -6.0% Pekao 18525 | -1.98% -2.6% 7.5% 58/17
USD/HUF 23982 | -1.35% -2.4% 5.5% 9.5% PZU 473.50 11 1.18% 6.1% 6.1% 48/14
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spoétek 1D 1D
PGNiG Plan wydzielenia czesci spotki zaleznej PGE 2075 | 4.06% PKO BP 3656 | -2.53%
LPP Kolejne umowy na sklepy w Niemczech KGHM 126.80 |  3.93% Pekao 185.25 || -1.98%
Monnari Sprzedaz w Il kw. wzrosta o 10% r/r
PZU Zgode Litewskiej Rady Konkurencji na przejecie Lietuvos Draudimas AB Wydarzenia w spétkach
GTC Wykorzystanie $rodkéw z planowanej emisji akcji Spétka Wydarzenie
Pragma Inkaso Regulara dywidenda min. 1 PLN DPS GTC NWZ w sprawie emisji do 140 min akcji z prawem poboru
NWR Podwyzszenie ratingu od Moody's Neuca Woprowadzenie do obrotu 7.000 akgji serii K
Ciech Powotanie Czionka Zarzadu Comperia Wprowadzenie do obrotu 4.907 akcji serii D
Groclin Kandydatura do Rady Nadzorczej
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio

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

PGNiG Plan wydzielenia czesci spotki zaleznej
Do potowy 2015 roku spétka planuje wydzieli¢ ze swojej spotki zaleznej PGNiG Sales & Trading (PST) spotke odpowiedzialng za rozwoj
dziatalnosci hurtowej, w tym handlu LNG oraz spotke, ktéra realizowa¢ bedzie ekspansje na europejskim rynku sprzedazy do odbiorcow
koncowych. Zarzad PGNiG przyjgt nowy plan rozwoju PGNiG Sales & Trading. W jego ramach PST ma zwiekszy¢ kilkukrotnie liczbe
obstugiwanych klientéw za granica do konca 2018 roku. Ponadto PST rozpocznie pozyskiwanie klientéw przemystowych w Polsce.

LPP Kolejne umowy na sklepy w Niemczech
Spétka podpisata nowe umowy na otwarcie flagowych sklepéw marki Reserved w kolejnych lokalizacjach w Niemczech, w tym w Berlinie,
gdzie powstanie pierwszy flagowy sklep LPP. Spétka ma plany, by w ciggu trzech lat otworzyé na tym rynku kolejnych 30 sklepéw marki
Reserved.

Monnari Sprzedaz w lll kw. wzrosta o 10% rir
Spoétka podata, ze sprzedaz skonsolidowana wzrosta w lll kw. 0 10% r/r do 36.3 min PLN. Po Ill kwartatach wzrost wyniést 17.9% r/r.

PZU Zgoda Litewskiej Rady Konkurencji na przejecie Lietuvos Draudimas AB
Spétka poinformowata o otrzymaniu od Litewskiej Rady Konkurencji zgody na przejecie nalezacej dotychczas do grupy RSA litewskiej spotki
Lietuvos Draudimas AB. Spétka informowata w kwietniu br. o podpisaniu umowy zakupu od RSA spoétek Lietuvos Draudimas AB, AAS Balta
i Codan Forsikring A/S oraz dziatajgcego w Polsce Link4 za tgczng kwote okoto okoto 360 min EUR.

GTIC Wykorzystanie srodkéw z planowanej emisji akcji
Zarzad poinformowat, ze wplywy z planowanej emisji akcji serii K zamierza w ciggu 18 miesigcy wykorzysta¢ na realizacje nowej strategii
nabywania nieruchomosci generujacych przychéd z najmu. Inwestycje powinny spetniaé kilka kryteriow w tym: generujgce przychody
nieruchomosci biurowe i handlowe o standardzie instytucjonalnym, potozone w Warszawie lub innych gtéwnych miastach Polski (oraz w
stolicach krajéw CEE i SEE). Nieruchomosci powinny pozwalaé¢ na potencjalny wzrost przychodéw z dziatalnosci operacyjnej netto na
poziomie do 30% (m.in. poprzez przednajem, wynajgcie powierzchni niewynajetych, podwyzszenia stawek czynszu, lub repozycjonowanie),
poczatkowy zwrot z kapitatu na poziomie niskich kilkunastu procent oraz potencjat wzrostu zwrotu z kapitatu do kilkunastu procent dzieki
aktywnemu zarzadzaniu aktywami. Jezeli spétka nie wykorzystataby co najmniej 90% $rodkéw na inwestycje w okresie 18 miesiecy, planuje
zainicjowaé program odkupu akcji wtasnych.

Pragma Inkaso Regularna dywidenda min. 1 PLN DPS
Tomasz Boduszek, Prezes Zarzgdu w wywiadzie dla PAP powiedziat, ze spétka chce wypracowa¢ 8-9 min PLN zysku netto za dwa lata.
Poprawa rentownos$ci ma wynika¢ ze skupienia sie na faktoringu oraz zakupie od bankéw wierzytelno$ci firm. Prezes dodat, ze spétka planuje
regularnie wyptaca¢ dywidendy na poziomie co najmniej 1 PLN na akcje.

NWR Podwyzszenie ratingu od Moody's
Agencja Moody's podniosta rating korporacyjny (CFR) spétki do "Caa3" z "Ca", za$ rating prawdopodobienstwa niewyptacalnosci (PDR) do
Caa3-PD/LD z Ca-PD/LD. Agencja podata, ze perspektywa ratingu jest stabilna.

Ciech Powotanie Cztonka Zarzadu
Rada Nadzorcza Emitenta powotata z dniem 13 pazdziernika 2014 roku Pana Macieja Tybure do Zarzadu spoétki jako Cztonka Zarzadu. Pemi
on réwniez funkcje Cztonka Rady Nadzorczej spotki Tauron Polska Energia oraz Przewodniczacego Rady Nadzorczej KGHM TFI S.A.

Groclin Kandydatura do Rady Nadzorczej

Swojg kandydature na Cztonka Rady Nadzorczej Spotki zgtosit Pan Piotr Halczak. Kandydat obecnie pracuje w Urzedie Miejskim w Lubinie jako
Referat Audytu i Kontroli.

Millennium Dom Maklerski S.A.

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

Amica Osoba petnigcg funkcje w organach spotki nabyta w transakcjach sesyjnych na rynku regulowanym w dniach 17-21 lipca br tacznie 549

akcji po $redniej cenie 97.5 PLN

Novita Podmiot zalezny od Janusza Piczaka, kupit tgcznie w trakcie sesji na GPW 6 600 akcji spotki po $rednim kursie 42.56 PLN.

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00 3
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Wtorek
7 pazdziernika '14

Poniedziatek
6 pazdziernika '14

Czwartek
9 pazdziernika '14

Sroda
8 pazdziernika '14

Piatek
10 pazdziernika '14

Produkcja przemystowa
(GER), Produkcja
przemystowa (UK), Kredyt
konsumencki (US)

Zamodwienia w przemysle

Dane makro (GER), Indeks Sentix (EU)

Wyniki spotek

Dzier dywidendy

Decyzja ws. stop

procentowych (PL), Wnioski o Whnioski o zasitek dla
kredyt hipoteczny (US), bezrobotnych (US), Decyzja
Protokét z posiedzenia FOMC ws. stop procentowych (UK)
(Us)

Produkcja przemystowa (FR),
Produkcja przemystowa (IT),

PzU CCC, TFONE, PROTEKTOR

Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
13 pazdziernika '14 14 pazdziernika '14 15 pazdziernika '14 16 pazdziernika '14 17 pazdziernika '14
Handel zagraniczny (EU), . .
. . Inflacja CPI (CN), Produkcja  Zatrudnienie w sektorze Produkeja przemy_siowa I
Inflacja CPI (UK), Produkcja . o .. budowlano-montazowa (PL),
S . przemystowa (JP), Inflacja przedsigbiorstw (PL), Wnioski )
Zamoéwienia w przemysle przemystowa (EU), Indeks . . . Pozwolenia na budowe
Dane makro . : . CPI (PL), Sprzedaz detaliczna o zasitek dla bezrobotnych .
(GER), Indeks Sentix (EU) instytutu ZEW (GER), Bilans . . domoéw (US), Rozpoczete
) (US), Indeks NY Empire State (US), Produkcja przemystowa .
ptatniczy (PL) . . . .. budowy doméw (US), Indeks
(US), Bezowa Ksigga (US) (US), Indeks Fed z Filadelfii . e
(uSs) Uniwersytetu Michigan (US)
Wyniki spétek SOBIESKI QUERCUS
Dzien dywidendy ATM SIMPLE, NOWAGALA ARTERIA, PEGAS

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/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 78.00 87.5 12% 5457.0 -8% -18% 23.9 16.1 13.2] 25 23 2.0 8.8% -
Bank Handlowy akumuluj 124.7 1151 -8% 16 293.3 5% 6% 16.8 18.0 18.6] 22 22 2.2 13.4% 5.7%
ING BSK neutralnie 145.0 139.2 -4% 18 864.5 3% 32% 19.6 17.6 15.2] 22 22 21 11.6% 3.0%
mBank akumuluj 481.0 559.0 16% 20 301.8| -4% -2% 16.8 15.5 14.4] 2.0 2.0 1.9 12.0% 3.5%
Getin Noble neutralnie 2.52 2.8 11% 6678.4 -8% -4% 16.7 13.1 11.8] 1.4 1.4 1.3 8.5% -
Pekao akumuluj 185.3 182.8 -1% 48 622.6 -3% -3% 17.5 17.2 16.4] 21 21 21 12.0% 5.4%
BZ WBK akumuluj 383.0 398.0 4% 38 006.8| -5% 5% 19.2 17.3 15.8] 2.7 2.7 2.4 15.7% 2.8%
PKO BP kupuj 36.56 45.0 23% 45 700.0 -8% -5% 141 13.4 12.9 1.8 1.8 1.7 13.1% 2.1%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 473.5 465.0 -2% 40 887.8 -6% 8% 12.4 15.2 15.9 3.1 3.1 3.1 25.8% 11.4%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.20 6.5 5% 2558.7 0% -8% 7.7 12.8 12.5] 0.93 0.91 0.86 14.8% -
GTC akumuluj 5.78 8.8 53% 2 030.6 -2% -26% - 10.6 4.5 0.78 0.71 0.61 -20.9% -
Dom Development akumuluj 45.87 54.3 18% 1136.2 4% 16% 20.9 19.5 14.7] 1.33 1.32 1.31 6.3% 4.8%
Robyg akumuluj 2.23 2.6 17% 584.5] -4% 4% 22.4 19.2 12.7] 1.40 1.38 1.34] 6.3% 3.6%
Przemyst chemiczny
Synthos akumuluj 4.32 52 20% 57164 7% 13%| 137 121 1.1 10.4 8.8 8.1 164%  7.2%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 7.12 9.70 36% 197.9 -4% -4% 8.6 9.0 7.8 6.1 6.2 5.9 6.7% -
Tarczynski kupuj 10.61 19.0 79% 120.4] 2% -20% 12.9 8.4 7.0 6.8 4.9 43 - -
Mieszko akumuluj 3.69 5.0 36% 150.8] -1% -8% 9.9 6.8 5.8 5.6 5.0 4.4 8.4% -
Wawel neutralnie 966 1165 21% 1448.8 -3% -8% 18.0 15.6 13.5] 12.3 10.7 9.1 23.8% 2.1%
Colian neutralnie 2.93 3.6 23% 420.0 -4% 9% 15.3 1.1 9.8 71 5.6 5.0 4.3% -
Otmuchow kupuj 9.05 12.7 41% 115.4] 2% 1% 29.0 13.0 10.5] 8.1 6.4 5.5 4.8% -
Ambra kupuj 9.22 12.3 33% 232.4] 2% -15% 8.9 12.4 11.0] 6.9 7.3 6.9 8.3% 4.7%
Handel
CCC akumuluj 130.4 144.3 11% 5007.4 1% 5% 40.0 225 16.3] 24.0 16.0 11.7] 30.8% 1.2%
LPP neutralnie 9750 8077 -17% 17 853.4 -2% 8% 41.4 33.7 24.6 23.8 19.1 15.1 33.5% 1.0%
Eurocash neutralnie 32.36 43.2 33% 4 484.2] -8% -30% 20.3 13.8 1.1 12.0 8.7 7.4 26.6% 2.4%
Emperia akumuluj 48.99 79.5 62% 743.6] -7% -31% 53.9 15.5 14.3] 10.4 5.4 5.0 2.3% 1.8%
Alma akumuluj 19.50 39.8 104% 108.4] -6% -49% 18.9 6.8 5.8 5.8 43 4.1 2.2% -
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 30.89 39.7 29% 500.0] 5% 12% 8.7 8.3 7.5 8.6 7.0 6.2 13.1% -
ABC Data akumuluj 3.79 5.0 31% 474.8 -4% -8% 8.0 7.6 7.2 7.7 8.1 7.6 20.4% 9.5%
Action akumuluj 46.90 52.2 11% 779.0] 0% -18% 12.6 1.1 9.8 8.5 9.0 7.7 23.0% 2.1%
SMT kupuj 16.08 29.0 80% 181.8] -5% -11% 11.6 8.8 6.8 10.7 6.4 4.9 45.7% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 110.2 133.0 21% 856.8 2% 3% 96 121 115 75 6.4 60/ 230% 32%
Relpol kupuj 6.35 10.4 64% 61.0 2%  -21%| 137 75 6.4 6.2 3.1 36 72%  3.9%
Aplisens redukuj 13.30 14.6 10% 1791 -1% -34% 12.4 12.2 10.1 7.5 7.0 6.5 12.8% 2.0%
Apator neutralnie 38.40 44.0 15% 1271.3 4% 4% 18.7 211 19.1 12.0 15.1 13.7] 22.2% 1.6%
ZPUE akumuluj 305.0 493.0 62% 427.0 -14% -28% 10.3 9.7 bd 6.5 5.8 bd 19.0% 4.1%
Pozostale spotki
Ferro kupuj 9.80 16.2 65% 209.1 -8% 7% 9.6 8.0 7.2 5.0 6.6 5.8 0.0% -
ZM Ropczyce kupuj 17.20 343 99% 79.2 -5% -34% 6.2 5.3 5.1 6.0 4.7 43 7.0% -
Zetkama akumuluj 63.01 86.5 37% 309.0] -7% -21% 12.2 9.7 9.0 7.3 7.4 6.2 19.3% -
Lentex kupuj 8.07 10.1 25% 483.7 0% 20% 12.0 15.4 bd 8.0 5.6 bd 14.3% 4.3%
Benefit Systems akumuluj 277.0 365.0 32% 707.7] -8% -4% 27.0 215 16.4] 19 15.2 11.6] 23.4% 2.9%
Impel akumuluj 28.00 343 23% 360.2] -5% -14% 221 13.6 12.3] 6.7 6.3 6.2 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 33.95 49.3 45% 325.3] 1% -13% 12.2 1.1 10.1 8.3 8.0 7.3 30.0% 6.8%
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



Millennium

dom maklerski

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.



