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Glowne indeksy WIG20
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Surowce Rentownos¢é skarbowych papierow diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (UsDr) 73710 J  -0.12% 5.1% 2.6% -9.1% Polska 2.61% 2.71% 3.05% 3.64% 4.35%
Ropa (USD/bbl) 1094 U  -0.59% 3.4% 9.6% -0.3% Wegry 2.84% 3.05% 3.44% 4.61% 5.54%
Aluminium (USD/t) 18110 U  -049% 3.7% -0.5% -14.9% Niemcy 0.05% 0.18% 0.21% 0.92% 1.93%
Ztoto (USD/OZ) 12268 I 1.73% 0.1% -6.7% -27.3% USA 0.07% 0.13% 0.38% 1.74% 3.03%
Najbardziej aktywne akcje
Waluty J ] yw 1
1D 1M %obrotéw  obroty (PLN/USD)
1D 1M 3M 1Y
Pekao 179.50 | -0.33% -1.9% 8.1% 25/8
USD/PLN 3.0202 1 0.08% -2.6% -2.6% -2.2%
KGHM 118.00 1 1.03% 1.7% 5.6% 17/5
EUR/PLN 41544 | -0.03% -1.1% -1.4% 2.1%
PKO BP 3942 | -0.20% -2.4% 5.4% 17/5
EUR/USD 13754 || -0.09% 1.5% 1.3% 4.4%
PZU 44895 | -1.00% -2.8% 4.4% 14/4
USD/HUF 21567 | -0.24% -2.4% -2.4% -2.4%
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spoétek 1D 1D
PKO BP. Finalizacja sprzedazy 66% udziatéw w eService. Bogdanka 125.80 I 3.80% Tauron PE 437 U -2.24%
PGE, KGHM, Tauron, Enea. Kontynuacji prac w projekcie elektrowni jgdrowejw Polsce Mbank 500.00 I 2.04% Synthos 547 || -2.32%
PGE, KGHM, Tauron, Enea, PGNiG. Wygasnigcie umowy ramowej dot. gazu z tupkéw
KGHM, Tauron. Porozumienie o zawieszeniu inwestycji w blok gazowy w Blachowni. Wydarzenia w spétkach
PGNiG. Rada Nadzorcza powotata nowy Zarzad Spotki. Spétka Wydarzenie
PGNiG. Rezygnacja cztonka Rady Nadzorcze;j.
ZPUE. Chec¢ przejecia dwoch spétek z grupy Energa-Operator.
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
9:00 Indeks PMI przemystu PL - 54.4
9:50 Indeks PMI przemystu FR - 48.4
9:55  Indeks PMI przemystu GER - 52.7
10:00 Indeks PMI przemystu EU 52.7 51.6
16:00 Indeks ISM przemystu us 56.8 57.3

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.
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Informacje ze spoétek

PKO BP

Finalizacja sprzedazy 66% udziatéw w eService

PKO BP sfinalizowat sprzedaz 66%udziatéw w eService spétce EVO Payments International. Prezes spotki Zbigniew Jagietto powiedziata w
komunikacie, ze razem z strategicznym partnerem PKO BP zamierza wykorzystaé potencjat spétki i wspdlnie stworzy¢ na jej bazie centrum
rozliczania transakcji ptatniczych w regionie. Na poczatku listopada PKO BP podpisat z EVO Payments International Acquisition oraz z EVO
umowe w sprawie sprzedazy 66%kapitatu Centrum Elektronicznych Ustug Ptatniczych "eService" za 113.5 min USD. Bank szacowat zysk

brutto ze sprzedazy tych udziatéw na okoto 377 min PLN.

KGHM, Tauron

Porozumienie o zawieszeniu inwestycji w blok gazowy w Blachowni

KGHM oraz Tauron podpisaty w dniu 30 grudnia br. porozumienie dotyczace czasowego zawieszenia realizacji projektu budowy bloku gazowo-
parowego w spétce Elektrownia Blachownia Nowa. Jako przyczyne zawieszenia inwestycji wskazano biezacg sytuacje na rynku energii
elektrycznej i gazu skutkujgcg wzrostem ryzyka inwestycyjnego i powstatg w zwigzku z tym potrzeba weryfikacji i optymalizacji projektu.
Spotki zdecydowaly, ze decyzja o wznowieniu realizacji projektu zapadnie w drodze odrebnego porozumienia, ktére zgodnie z przewidywaniami

powinno zosta¢ podpisane do dnia 31 grudnia 2016 roku.

PGE, KGHM, Tauron, Enea

Kontynuaciji prac w projekcie elektrowni jadrowej w Polsce
Strony zaangazowane w projekt przygotowania i budowy elektrowni jadrowej w Polsce zdecydowaty o kontynuacji prac w projekcie oraz
wypracowaniu zaktualizowanych zapiséw w Projekcie Umowy Wspdlnikéw pomimo niespetnienia sie¢ warunkéw zawieszajgcych przewidzianych

w Projekcie Umowy Wspdélnikéw z dnia 23 wrzes$nia 2013 roku (dotyczgcych warunkéw nabycia udziatéw w spoétce PGE EJ1 Sp. z 0.0.)

PGE, PGNiG, Enea, KGHM,

Tauron Wygasniecie umowy ramowej dot. gazu z tupkéw

Spotki poinformowaty o wygasnieciu z dniem 31 grudnia 2013 r. umowy ramowej z dnia 4 lipca 2012 r. w sprawie wspdlnego poszukiwania i
wydobycia weglowodoréw z tupkéw zawartej pomigdzy PGE, Polskie Gérnictwo Naftowe i Gazownictwo S.A., ENEA S.A., KGHM Polska Miedz
S.A. oraz TAURON Polska Energia S.A.

PGNiG Rada Nadzorcza powotata nowy Zarzad Spotki
Rada Nadzorcza spétki na posiedzeniu w dniu 30 grudnia br. odwotata zarzad w skfadzie: Jerzy Kurella - Wiceprezes Zarzgdu ds. Handlu, p.o.
Prezesa Zarzadu oraz Jacek Murawski - Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych, a nastepnie powotata nowy zarzad z dniem 30 grudnia br. na
okres 3 lat w sktadzie: Mariusz Zawisza - Prezes Zarzadu, Jerzy Kurella - Wiceprezes Zarzadu ds. Handlowych, Jarostaw Bauc - Wiceprezes
Zarzadu ds. Finansowych, Zbigniew Skrzypkiewicz - Wiceprezes Zarzadu ds. Poszukiwan i Wydobycia oraz Andrzej Parafianowicz - Wiceprezes
Zarzadu ds. Korporacyjnych.

PGNiG Rezygnacja cztonka Rady Nadzorczej
W dniu 30 grudnia br. 2013 roku do spétki wptyneta informacja o rezygnacji Zbigniewa Skrzypkiewicza z funkcji cztonka Rady Nadzorczej bez
podania przyczyny, ze skutkiem na dzien 30 br.

TP SA Potaczenie w spoétke Orange Polska S.A.
Spétka poinformowata o rejestracji Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy potgczenia spétki TP S.A. (spétka przejmujgca) oraz PTK Centertel i
Orange Polska sp. z 0.0. (spotki przejmowane) w jedng spétke Orange Polska S.A.

Ciech Wynik netto w 2013 r. nizszy o 50-80 min PLN z powodu odpiséw na spotke IK

Skonsolidowany wynik netto Grupy Ciech w 2013 roku bedzie nizszy o okoto 50-80 min PLN z tytutu wyceny aktywdéw oraz przeszacowania
rezerw w spoitce zaleznej Infrastruktura Kapusciska. Prezes Ciechu Dariusz Krawczyk zaznaczyt, iz odpisy bedg miaty wytacznie charakter
ksiegowy i nie wplyng na sytuacje ptynnosciowg grupy. Ciech poinformowat we wtorek, ze zarzad Infrastruktury Kapusciska zlozyt do Sadu

Rejonowego w Bydgoszczy wniosek o ogtoszenie upadiosci spotki obejmujgcej likwidacje majatku.

Millennium Dom Maklerski S.A.

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

Che¢ przejecia dwoch spotek z grupy Energa-Operator

ZPUE zlozyto 23 grudnia wniosek do UOKIiK o wyrazenie zgody na przejecie kontroli nad dwiema spétkami z grupy Energa-Operator: Energa-
Operator Produkcja sp. z 0.0. oraz Przedsigbiorstwem Wielobranzowym Energetyki "Elektroinstal" sp. z 0.0. Energa-Operator Produkcja w
2012 r. miat 44.4 min PLN przychodéw i 3.5 min PLN zysku netto. Firma prowadzi dziatalno$¢ m.in. w zakresie stacji transformatorowych,
zigcz kablowych, stupowych stacji transformatorowych. Z kolei Elektroinstal dostarcza produkty do budowy linii niskiego i $redniego napiecia

oraz konstrukcje stalowe dla budownictwa i energetyki.

Bioton

13 stycznia scalenie akcji
Dzien scalenia i wymiany akcji Biotonu w stosunku 100:1 zostat ustalony na 13 stycznia. Za kazde sto akcji spétki o warto$ci nominalnej 0.20
PLN w wyniku scalenia zostanie wydana jedna akcja o warto$ci nominalnej 20 PLN. Dniem referencyjnym, czyli dniem na koniec ktérego

ustala sie stan wtasno$ci akcji podlegajgcych scaleniu, jest 3 stycznia.

PBS Finance

Plan scalenia akcji w stosunku 10:1
Spétka w projektach uchwat na NWZ, zwotane na 27 stycznia, znajduje sie zapis o scalenie akcji, w wyniku ktérego planowane jest potgczenie

dziesigciu akcji spétki o wartosci nominalnej 28 groszy w jedng akcje o wartosci nominalnej 2.80 PLN.

Polimex-Mostostal

Rezygnacja Cztonka Zarzadu
Spétka poinformowata o ztozeniu w dniu 31 grudnia 2013 roku przez Roberta Bednarskiego rezygnaciji z petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu,

ze skutkiem na 31 grudnia 2013 roku. Pan Robert Bednarski bedzie kontynuowat wspotprace ze spétkg na stanowisku Dyrektora Finansowego.

Polimex-Mostostal

Odstapienie zamawiajgcego od umowy
Spétka poinformowata o otrzymaniu w dniu 31 grudnia br. otrzymata od Skarbu Panstwa - Generalnego Dyrektora Drég Krajowych i Autostrad
("Zamawiajgcy") o$wiadczenie o odstgpieniu z dnia 20 lipca 2010 roku na budowe drogi ekspresowej S-69 Bielsko-Biata - Zywiec - Zwardon,

odcinek wezet "Mikuszowice - Zywiec", zawartej z konsorcjum w sktadzie: Polimex-Mostostal S.A. (Lider) i Doprastav a.s. (Partner).

JW. Construction

Aneks do umowy

Spétka poinformowata o zawarciu w dniu 31 grudnia 2013 r. aneksu do umowy z dnia 24 pazdziernika 2011 r. ze spotka "Wronski" Sp. jawna
o wartosci 61.6 min PLN netto, ktérej przedmiotem jest wybudowanie w systemie generalnego wykonawstwa, na nieruchomosci potozonej w
Gdyni przy ul. Les$nej, Parkowej i Spacerowej osiedla budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych wraz z garazami i parkingami oraz niezbedng
infrastruktura, z materiatéw wiasnych Wykonawcy. Zgodnie z aneksem zmieniony zostat termin wygasniecia umowy w przypadku nie
uzyskania przez spotke ostatecznej decyzji zawierajgcej pozwolenia na budowe przynajmniej jednego etapu inwestycji, poprzez zmiane z dnia
31 grudnia 2013 r. na dzien 30 czerwca 2014 r. W przypadku wygasnigcia Umowy Strony zrzekly sie wszelkich roszczen wynikajgcych z

Umowy jak i przepiséw ogolnych o odszkodowaniu.

Netia

Ztozenie skargi kasacyjnej od wyroku WSA z dnia 10 pazdziernika 2013 r.

Spétka poinformowata o ztozeniu w dniu 30 grudnia 2013 r. skargi kasacyjnej od wyroku WSA w Warszawie z dnia 10 pazdziernika 2013 r.,
wydanego wskutek uwzglednienia przez NSA skargi kasacyjnej ztozonej uprzednio przez Spétke, dotyczacego zaskarzonej przez Spotke
decyzji Dyrektora Izby Skarbowej w Warszawie, okreslajgcej zobowigzanie podatkowe Netii za rok 2003 w podatku CIT w wysokosci 34.2 min
PLN plus odsetki od zalegto$ci podatkowych w wysokosci ok. 25.3 min PLN. Decyzja byta z kolei wynikiem zakonczenia postgepowania
odwotawczego Netii od decyzji Dyrektora Urzedu Kontroli Skarbowej w Warszawie, w ktérej zostato okreslone zobowigzanie podatkowe Netii

za rok 2003 w podatku CIT w wysokosci 58.7 min zt plus odsetki od zalegtosci podatkowych w wysokosci 41.3 min PLN.

Marvipol

Zmiana Wiceprezesa Zarzadu

Spétka poinformowata o otrzymaniu w dniu 30 grudnia 2013r. o$dwiadczenia Stawomira Horbaczewskiego, Wiceprezesa Zarzadu o ztozeniu
przez niego rezygnacji z udziatu w zarzadzie ze wzgledéw osobistych ze skutkiem na dzien 31 grudnia 2013r. W dniu 30 grudnia 2013r., na
podstawie zawartych w statucie spétki uprawnien osobistych, Mariusz Wojciech Ksigzek powotat z dniem 1 stycznia 2014 roku do skfadu

zarzadu Pawta Szymanskiego i powierzyt mu petnienie od dnia 1 stycznia 2014 r. funkcji Wiceprezesa Zarzadu.

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
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Elektrobudowa

Aviva OFE w wyniku transakcji sprzedazy akcji w dniu 18 grudnia br. zmniejszyt zaangazowanie do 14.69% z 15.01% udziatu w kapitale i

ogolnej liczbie gtosow.

Polnord

Pioneer Pekao Investment Management zwigkszyt zaangazowanie do poziomu 9.56% z 2.81% udziatu w kapitale i ogdlnej liczbie gloséw

(zmiana w poziomie zaangazowania wynika z objgeciem akcji emisji serii R).

Getin Noble Bank

Bank poinformowat o sprzedazy spétce Getin Holding 53,914,238 akcji wtasnych, reprezentujgcych 2.03% udziatu w ogdlinej liczbie
gtosoéw, po cenie jednostkowej 2.38 PLN (tgcznie za 152.58 min PLN). Po przeprowadzeniu transakcji zaangazowanie Getin Holding wzrosto

2 5.52% do 7.56% udziatu w ogdlnej liczbie gloséw.

Hygienika T.C. Capital Sp. z 0.0. zmniejszyta zaangazowanie w ogoélnej liczbie gtoséw naWZ spétki z 17.76% do 13.13%.

PC Guard 20 grudnia 2013r. Przewodniczgcy Rady Nadzorczej Maciej Grelowski zbyt w transakcji pozasesyjnej tgcznie 100 000 akcji spotki po cenie
2.5 PLN za akcje

Unibep Leszek Marek Gotgbiecki, Wiceprezes Zarzadu poinformowat o dokonaniu w dniach 12-30 grudnia sprzedazy tacznie 18,050 akcji po
$redniej cenie jednostkowej 8.35 PLN

Arcus Amplico TFI zmniejszyto zaangazowanie w spétce do 4.8% z 5.37% gtoséw na WZ

Ceramika Nowa Gala

ING OFE oraz ING DFE poinformowaty o zwiekszeniu zaangazowania, w wyniku nabycia akcji rozliczonych w dniu 20 grudnia 2013 roku,

do 5.27% z poziomu 4.77% udziatu w kapitale i ogdlnej liczbie gtosow

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Poniedziatek
30 grudzien '13

Wtorek
31 grudzien '"13

Sroda
1 styczen '14

Czwartek
2 styczen '14

Piatek
3 styczen '14

Inflacja producencka (listopad,
r/r) (IT), Indeks podpisanych
Dane makro umoéw kupna doméw (m/m)
(US), Indeks podpisanych
umoéw kupna doméw (r/r) (US)

Wyniki spotek

Indeks Chicago PMI (US),

Indeks zaufania konsumentéw CFLP (CHIN), Indeks PMI dla

- Conference Board (US)

Indeks PMI dla przemystu wg

przemystu (AUS)

Indeks PMI dla przemystu

(Chiny, Polska, Niemcy,

Wystgpienie publiczne szefa

Strefa Euro, Wielka Brytania, Fed (Ben Bernanke) (US),

USA), Wnioski o zasitek dla
bezrobotnych (US), Indeks

ISM dla przemystu (US)

Tygodniowa zmiana zapasow
paliw (US)

Dywidenda Asseco SEE (dzien wyptaty)
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
6 styczen '14 7 styczen '14 8 styczen '14 9 styczen '14 10 styczen '14
Indeks PMI dla ustug, fin. Bilans handlu zagranicznego 4. o cp (r/r) (CHIN), Zmiana zatrudnienia w
(Chiny, Niemcy, Strefa Euro Bilans handlu zagranicznego (CHIN) Zamowienia w Decyzja ECB ws. sté sektorze pozarolniczym (US(,
Dane makro Y, Y, ' 9 9 przemysle (GER), Raport vzl - Stop Stopa bezrobocia (US),

Wileka Brytania), Raport ISM
dla ustug (US)

Wyniki spotek

Dywidenda

Inne
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(Us)

ADO (US), Protokut z
posiedzenia FOMC (US)

procentowych, Produkcja
przemystowa (GER)

Produkt Krajowy Brutto, fin.
(EUR)
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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
Bank Handlowy redukuj 105.00 943 -10% 137193 -12% 5% 141 15.6 17.5 2.0 1.8 1.8 14.8% 5.5%
Mbank neutralnie 500.00 517.2 3% 21087.0 7% 52% 17.5 18.1 16.0 24 21 2.0 12.2% 2.0%
BZ WBK neutralnie 387.60 343.5 -11% 36 258.1 -2% 61% 27.8 20.3 19.4 3.0 2.6 25 14.8% 2.0%
ING BSK akumuluj 113.35 130.7 15% 14 746.8 -6% 26% 17.7 16.0 14.7 2.0 1.8 1.7 11.2% -
Pekao redukuj 179.50 180.5 1% 47 113.4 -2% 6% 15.9 17.3 16.0 21 2.0 2.0 13.0% 4.7%
PKO BP akumuluj 39.42 47.0 19% 49 275.0 -2% 6% 13.1 15.8 13.1 21 2.0 1.9 13.8% 4.6%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 448.95 465.0 4% 38 767.9 -3% 2% 10.5 141 14.4 2.8 2.7 2.7 23.2% 6.6%
Deweloperzy
Echo akumuluj 6.70 5.8 -13% 2765.0 -6% 34% 14.8 12.0 121 1.32 1.24 1.12 25.4% -
GTC neutralnie 7.45 9.9 33% 23793 -10% -24% - 7.4 7.4 0.71 0.65 0.60 -19.8% -
Dom Development neutralnie 51.00 32.9 -35% 12624 -4% 55% 13.1 20.8 23.9 1.46 1.39 1.36 10.2% 7.2%
Robyg neutralnie 2.20 1.6 -28% 573.1 -3% 55% 16.6 20.1 20.6 1.38 1.37 1.36 3.6% 3.6%
J.W. Construction akumuluj 5.10 4.7 -8% 275.8 -18% 23% 19.8 39.5 5.2 0.55 0.54 0.51 1.2% -
Polnord * 8.60 * * 280.6 -8% -18% 14.3 22.8 3.3 0.22 0.21 0.21 1.2% -
Paliwa i metale
Impexmetal kupuj 3.42 3.8 11% 684.0 -4% -2% 9.7 14.2 12.0 71 7.9 6.6] 306.4% -
Zetkama kupuj 79.00 50.2 -36% 387.4 -1% 91% 16.3 15.7 15.6 10.7 10.3 10.3 20.3% -
Kety akumuluj 219.00 147.5 -33% 2 040.4 -2% 53% 16.9 19.4 16.3 9.50 10.0 8.8 13.5% 2.7%
Przemyst chemiczny
Azoty Tarnow neutralnie 62.50 54.1 13% 6199.7] -14% 1% 19.7 12.9 9.5 9.0 53 41 16.7%  24%
Ciech akumuluj 31.05 26.1 -16% 1636.3 1% 35% - 17.2 15.8 47.2 6.4 6.1 -5.4% -
Putawy neutralnie 174.00 131.7 -24% 33260 -11% 23% 13.8 15.6 13.2 7.3 7.0 59| 15.6% -
Synthos redukuj 5.47 4.6 -16% 7 238.2 1% 0% 13.0 12.8 11.8 7.5 7.5 7.5 16.8% 13.9%
Branza spozywcza
Kernel akumuluj 38.07 68.0 79% 3033.5 -8% -44% 4.4 4.7 3.9 4.7 4.8 43 3.2% -
Duda akumuluj 0.80 0.90 13% 222.4 -12% 95% - 121 10.6 1.7 6.9 6.6 -3.3% -
Tarczynski kupuj 14.79 18.5 25% 167.8 2% - 15.5 13.0 1.7 7.4 6.3 6.2 - -
Mieszko akumuluj 412 4.7 14% 168.4 -7% -4% 11.9 9.2 6.6 8.0 7.4 5.1 7.3% -
Wawel akumuluj 1240.0 900.0 -27% 1859.7 -6% 56% 27.2 233 20.5 19.2 16.7 14.8 24.0% 1.1%
Colian neutralnie 3.53 22 -38% 506.1 -7% 61% 22.7 19.8 18.3 10.5 10.5 8.5 6.7% -
Ambra kupuj 10.18 10.0 -2% 256.6 -9% 25% 16.0 121 10.7 8.4 8.0 7.3 7.8% -
Handel
CCC akumuluj 116.60 112.7 -3% 44774 -1% 59% 421 313 23.6 25.7 20.2 16.0 21.8% 1.4%
LPP akumuluj 9 000 9031.0 0% 16 480.1 -1% 104% 46.8 38.8 31.7 29.3 251 19.6 34.2% 0.9%
NFI EMF neutralnie 16.80 21.0 25% 1775.4 -6% 2% - 28.7 20.4 8.5 8.2 7.3 -1.8% -
Eurocash neutralnie 47.69 62.3 31% 6 600.2 -4% 8% 26.4 19.6 16.6 15.0 12.5 10.6 36.4% 1.9%
Emperia akumuluj 75.04 76.6 2% 1134.2 5% 30% 54.5 29.2 23.6 54.2 15.9 13.0 1.1% 1.2%
Alma kupuj 36.00 37.5 4% 200.2 -3% 31% 40.0 14.8 12.7 6.4 5.8 5.6 1.4% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 112.00 67.3 -40% 870.8 -6% 106% 171 16.2 16.8 9.4 8.8 8.7 18.3% 4.1%
Relpol kupuj 8.40 10.2 21% 80.7 1% 1% 7.2 7.5 7.5 4.8 4.8 4.6 9.3% -
Aplisens akumuluj 18.30 19.6 7% 242.2 -8% 26% 16.5 14.9 124 9.7 9.0 7.7 14.5% 1.4%
Apator akumuluj 36.64 33.5 -9% 1213.0 -12% 15% 13.0 20.0 18.5 10.3 1.4 11.0 25.9% 2.7%
ZPUE kupuj 430.0 321.6 -25% 601.9 -7% 73% 19.8 18.6 16.2 1.2 10.7 9.5 15.3% 2.4%
Pozostate spotki
Orbis akumuluj 40.19 43.2 7% 1851.8 -2% 9% 26.3 29.1 23.7 7.8 7.5 6.5 2.8% -
Lentex kupuj 7.26 8.3 14% 458.1 -6% 48% 17.5 10.2 14.6 8.9 6.0 8.3 12.3% 2.1%
Forte kupuj 38.50 28.7 -25% 914.4 3% 201% 26.5 18.8 16.3 16.5 12.6 11.0 14.3% 2.5%
Grajewo akumuluj 28.50 18.0 -37% 14143 0% 117% 25.2 24.9 18.4 9.2 12.0 10.1 25.1% -
Rainbow Tours akumuluj 11.23 4.7 -58% 163.4 5% 165% 51.0 35.1 32.7 31.2 225 20.9 0.1% -
Impel akumuluj 31.17 34.9 12% 401.0 2% 2% 12.8 10.8 9.7 6.7 6.4 6.1 7.8% 4.8%
Decora kupuj 13.00 11.8 -9% 146.9 -1% 52% 11.8 17.6 13.5 8.8 8.9 7.9 7.2% 3.2%

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

cztery ostatnie kwartaty i sredniego poziomu kapitatéw wiasnych z pigciu ostatnich kwartatow
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Millennium Dom Maklerski S.A. petni funkcje animatora emitenta dla spétek: Ciech, Wielton, Sygnity, Ergis-Eurofilms od ktorych otrzymat wynagrodzenie z tego tytutu. Millennium Dom Maklerski S.A. petni funkcje
animatora rynku dla spétek: Aplisens, Ciech, Sygnity, Wielton, Skyline, Hawe, Mieszko, PGE, Selena. Millennium Dom Maklerski S.A. w ciggu ostatnich 12 miesigcy petnit funkcje oferujgcego w trakcie oferty publicznej
dla akcji spotek: Ciech, Gastel-Zurawie, Enel-Med, od ktérych otrzymatwynagrodzenie z tego tytutu. Spétki bedace przedmiotem raportu moga byé 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 wystepuja zadne inne powigzania, o ktérych mowa w
Rozporzadzeniu Rady Ministréw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie Informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych lub ich emitentéw, ktére bytyby znane sporzgdzajgcemu
niniejszg rekomendacje inwestycyjna. Millennium TFI S.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.



