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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 90 2200
Indeks Zmiana 1D 1M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2084 | -014% 3.7% 17.9% 714/176 80
WIG30 2421 1 0.05% 4.9% 22.4% 807/199 70 2100
mWIG40 4638 0.58% 8.9% 38.1% 159/39
sSWIG80 15219 U -0.25% 5.5% 23.4% 41/10 60 2000
WIG 55643 I 0.05% 5.0% 26.4% 940/232 50
WIGBANKI 6903 1 0.08% 4.9% 21.2% 298/73 1900
40
Gltéwne indeksy swiatowe 30 1800
1D 1M 3M 1Y
Dow Jones 20054 || -018%  0.84% 7.88% 25.23% 20
S&P500 2295 1 0.07% 1.14% 6.07% 23.89% 10 1700
NASDAQ 5682 0.15% 2.72% 8.22% 33.12%
DAX 11543 | -005% -0.18%  8.43% 30.00% e
RTSI$ 1165 | -1.23%  0.38%  17.60%  68.70% S S S S TSI JIJIJ=SSTS=S==T =T8S
XU100 88249 I 0.88%  14.03%  15.80% 23.57% SeZ3gS~IBgRrg~YIERRARYS”
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 58950 1 1.73% 5.5% 12.6% 27.9% Polska 1.63% 1.69% 2.24% 3.16% 3.82%
Ropa (USD/bbl) 55.4 0.47% -0.3% 12.9% 45.0% Wegry 0.06% 0.23% 0.71% 2.14% 3.56%
Wegiel koks.(USD/t) 168.0 | -0.24% -16.5% -45.3% 122.5% Niemcy -0.82% -0.76% -0.78% -0.41% 0.35%
Ztoto (USD/OZ) 12410 U -0.14% 4.9% -2.8% 3.7% USA 0.53% 0.80% 1.14% 1.80% 2.34%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1M 3M 1Y 1D 1M % obrotow  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 40406 1 0.21% 2.4% 1.7% 2.8% KGHM 124.00 || -0.56% 29.2% 8.0% 57114
EUR/PLN 43158 11 0.06% -1.4% 0.7% -3.0% Pekao 136.00 <  0.00% 5.2% 7.3% 52/12
EUR/USD 10681 U -0.15% 1.0% 2.4% -5.6% PKO BP 3115 U -0.48% 2.1% 3.6% 25/6
USD/HUF 289.44 1 0.14% -0.8% 3.5% 4.9% PKN Orlen 8380 U  -0.46% -5.4% 3.0% 21/5
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
Bank Pekao Zysk w IV kw. lepszy od konsensusu Mbank 396.00 I 4.90% Tauron PE 283 U -241%
Bank Pekao Na dywidende trafi prawie caty zysk z 2016 r. ccc 215.00 I 1.85% Energa 970 U -2.12%
Indata Spoétka chce skupi¢ do 20% akcji wiasnych
LW Bogdanka NWZA ws. zmian w RN Wydarzenia w spétkach
Budimex Ponownie hojna dywidenda? Spétka Wydarzenie
KGHM Inwestycja w Hucie Miedzi Legnica JWCONSTR  Rozpoczecie zapisdw w wezwaniu po cenie 4.70 PLN za akcje

Dekpol NWZA ws. zmian w RN
Unibep Wywiad z Przewodniczgcym RN

Dekpol Pozwolenie na nowe projekty mieszkaniowe

Dekpol Zwigkszenie zakresu prac

Archicom Kupno gruntéw w Krakowie

Comarch Prawdopodobna wyptata 1.50 PLN dywidendy za 2016

Prognozy makro

Godz.

Wydarzenie

Bedzie Ostatnio

14:30 Whnioski o zasitek dla bezrobotnych

US 249 tys.

246 tys.

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

Bank Pekao Zysk w IV kw. lepszy od konsensusu
Zysk netto grupy Banku Pekao w IV kw. 2016 roku wzrést do 494.7 min PLN z 438.4 min PLN rok wcze$niej. Zysk banku okazat sie 0 3%
wyzszy od konsensusu, ktéry zaktadat wynik na poziomie 478.5 min PLN. Wynik odsetkowy banku w IV kwartale wyniést 1 112.8 min PLN
i byt zgodny z oczekiwaniami analitykéw, ktérzy szacowali, ze wyniesie on 1 115.5 min PLN. Wynik z prowizji wyniést 500.5 min PLN i réwniez
byt zbiezny z szacunkami rynku, ktéry spodziewat sie 493.8 min PLN. Ogdlne koszty administracyjne razem z amortyzacjg i uwzglednieniem
podatku bankowego wyniosty w IV kwartale 1 004 min PLN. Bez podatku bankowego koszty te wyniosty 876.7 min PLN i byly zgodne z
oczekiwaniami na poziomie 878.8 min PLN.

Bank Pekao Na dywidende trafi prawie caty zysk z 2016 r.
Zarzad Banku Pekao rekomenduje 8.68 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2016 rok, co przektada sie na wskaznik wyptaty dywidendy 99.9%
zysku netto grupy za 2016 r. Zaproponowanym dniem dywidendy jest 7 czerwca 2017 roku, a dniem jej wyptaty 27 czerwca 2017 roku. Jak
poinformowano, bank spetnia kryteria okreslone w Stanowisku Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 21 grudnia 2016 roku w sprawie zasad
polityki dywidendowej bankéw. Spoétka podata, ze wniosek zarzadu w sprawie podziatu zysku za rok 2016 uzyskat pozytywng opinie rady
nadzorczej. W 2016 roku grupa Banku Pekao osiggneta 2 279 min PLN zysku netto.

Indata Spotka chce skupi¢ do 20% akcji wikasnych
Indata planuje skup do 20% akcji wtasnych. Maksymalna cena skupu to 10 PLN za papier. Spétka zamierza wydac¢ na ten cel do 5 min PLN.
Zarzad spotki otrzymat upowaznienie do nabywania akcji wikasnych podczas NWZ z czerwca 2016 roku. W $rode 8 lutego podjat uchwate w
sprawie przyjecia regulaminu skupu. Ustalono, ze program rozpocznie sie 13 lutego 2017 roku. Skup bedzie realizowany do 31 lipca 2021 roku
lub do czasu wyczerpania sie¢ przeznaczonej na ten cel kwoty. Akcje beda nabywane za $rodki wtasne pochodzace z wczes$niej utworzonego
kapitatu rezerwowego.

LW Bogdanka NWZA ws. zmian w RN
Spétka zwotata NWZA na dziehn 7 marca br., podczas ktérego akcjonariusze zdecydujg o zmianach w Radzie Nadzorcze;.

Budimex Ponownie hojna dywidenda?
Marek Michatowski, przewodniczacy rady nadzorczej spotki ocenit, ze nie ma przeciwwskazan, aby caly ubiegtoroczny zysk przeznaczyé¢ na
wyptate dywidendy dla akcjonariuszy. Dywidenda z zysku za 2015 rok wyniosta 207.8 min PLN tj. 8.14 PLN na akcje.

KGHM Inwestycja w Hucie Miedzi Legnica
Spétka zdecydowata o inwestycji 240 min PLN w moce produkcyjne w Hucie Miedzi Legnica, ktérej produkcja roczna od 2020 r. ma wynie$¢
160 tys. miedzi katodowej (wobec 114 tys. ton obecnie).

Dekpol NWZA ws. zmian w RN
Spétka zwotata NWZA na dzieh 7 marca br., podczas ktérego akcjonariusze zdecydujg o powotaniu cztonka Rady Nadzorczej.

Unibep Wywiad z Przewodniczacym RN

Jan Mikotuszko, przewodniczgcy rady nadzorczej poinformowat ze portfel spétki wynosi obecnie 1.4 mld PLN, dzieki czemu spotka optymistycznie
patrzy na rok biezgcy. Odnosnie dywidendy przewodniczacy ocenit, ze spotke sta¢ na wyptate do 30% zysku akcjonariuszom. W zwigzku z
rozwojem segmentu budownictwa modutowego o rynek szwedzki spotka planuje przeczy¢ 15 min PLN na | etap rozbudowy zaktadu Unihause
w Bielsku-Podlaskim. Grupa ma sie rozwija¢ organicznie, a celem na rok biezgcy jest rozbudowa segmentu budownictwa przemystowego.
Spétka nie planuje wprowadzenia zaleznego Unidevelopment na GPW i chce by pozostat Sredniej wielko$ci deweloperem o $redniorocznej

sprzedazy 500 mieszkan.

Millennium Dom Maklerski S.A.

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

Pozwolenie na nowe projekty mieszkaniowe

Spétka poinformowata o otrzymaniu pozwolenia na budowe Il etapu osiedla w Gdansku. W ramach projektu spotka planuje budowe 207
mieszkan. Pierwsze lokale zostang oddane do uzytku pod koniec 2017 roku, a realizacja catego etapu zostanie zakonczona w Il kwartale 2018
roku. Spotka szacuje, ze przychody ze sprzedazy mieszkan z tej inwestycji wyniosg 41 min PLN netto. Ponadto spétka uzyskata tez
pozwolenie na budowe zespotu pieciu budynkéw mieszkalnych jednorodzinnych w zabudowie blizniaczej w Gdansku (etap | inwestycji Mtoda
Morena Park). Spotka szacuje, ze uzyska przychody w ramach tej inwestycji w wysokosci ok. 8.4 min zt netto. Zakonczenie budowy i oddanie

osiedla do uzytku zaplanowane jest na Il kwartat 2018 roku.

Dekpol

Zwigkszenie zakresu prac

Spoétka zawarta aneks do umowy z HE 7R Gdansk Sp. z 0.0. (poprzednio 7R Logistic S.A.; "Zamawiajacy") dotyczgcej umowy na realizacje
budowie hali magazynowej w Gdansku Kowalach (z 30 czerwca ub.r.). Na mocy aneksu strony postanowity rozszerzy¢ przedmiot umowy o
roboty dodatkowe, w zwigzku z czym wynagrodzenie ryczattowe zostato zwigekszone o ok. 30% warto$ci umowy pierwotnej, a termin

zakonczenia realizacji przedmiotu umowy okres$lono na czerwiec 2017 roku.

Archicom

Kupno gruntow w Krakowie
Spétka poinformowata o nabyciu nieruchomosci potozonej w Krakowie o powierzchni 0.39ha za ceng 3.63 min PLN netto. Dziatka przeznaczong
jest zgodnie z decyzjg o warunkach zabudowy na zabudowe mieszkaniowg wielorodzinng. Nieruchomos$¢ jest zlokalizowana w dzielnicy

Biezandéw-Prokocim i pozwala na budowe ok. 85 mieszkan.

Comarch

Prawdopodobna wyptata 1.50 PLN dywidendy za 2016

Prezes spolki poinformowat ze spélka prawdopodobnie wyptaci dywidende z zysku netto za 2016 rok i moze ona wynie$¢ 1.5 PLN na akcje.

Pakiety

Unibep Beata Maria Skowroniska, Wiceprzewodniczaca RN sprzedata w dniu 7 lutego br. poza systemem obrotu 61,350 akcji po $redniej cenie
jednostkowej 10.72 PLN.
Unibep Leszek Marek Gotabiecki, Prezes Zarzgdu sprzedat poza systemem obrotu tgcznie 12,558 akcji po $redniej cenie jednostkowej 10.72 PLN

w dniu 7 lutego br. oraz 7,912 akcji po $rednie cenie jednostkowej 11.20 PLN w dniu 6 lutego br.

Millennium Dom Maklerski S.A.

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



Millennium

20500
20000
19500
19000
18500

dom maklerski

DOW JONES

0 HHHHH A 18000

300
50

2350
2300
2250
2200
2150
2100

S&P500

1600
1400
1200
1000
800
600

Ll/e/8
Lirele
LLNVvE
L1192
LiLviee
LL/L/8L
yAYA Y%
PAYAY)
LUy
9l/elLiec
ol/eriee
9l/cLioe
9l/eLISL
ol/rerich
9LreLiL
olreLie
ol/LL/6e
ol/Liiee
9L/L1/8L
OL/LLIGL
9L/LLI0L

L/e/8
Lirele
LLNVVE
L1192
LiL/viee
LL/L/8L
YAV Y%
PATAY)
LUy
9l/elLiec
ol/eriee
9l/eLioe
9l/eLISL
olreLieh
oLreLiL
olrerie
9l/LL/6C
ol/Li/ee
9L/L1/8L
OL/LLIGL
9L/LLI0L

12000
11500
11000
10500
10000
9500
9000
8500

DAX

0 HHHHH A 8000

250
200
150
100

50

5900
5700
5500
5300
5100
4900
4700

NASDAQ

1400
1200
1000
800
600
400

Ll/2/8
Lirele
LLNVVE
L1192
Li/viee
LL/L/8L
LLLiEgL
LL/L/0b
LLVIG
LLie
9l/c1L/8e
ol/eriee
9l/cLiel
El%4%4%
9l/cLie
9L/eLI9
9LreLiL
9l/11/82
ol/LL/ee
oL/L1/8L
OL/LLIGL
9L/LL/0L

Ll/e/8
Lirele
LLNVVE
L1192
LiL/viee
LL/L/8L
YAV Y%
PATAY)
LUy
9l/eLiec
ol/eriee
9l/eLioe
9l/eLiS)
ol/rerich
9LeLiL
olreLie
9l/LL/6C
ol/Li/ee
oL/L1/8L
OL/LLIGL
9L/LLI0L

90000
85000
80000
75000
70000
65000
60000

XU100

0 HHHHHH

800
600
400
200

1600
1400
1200
1000

1300
1200
1100
1000
900
800
700
600

RTSI$

0 HHHHHH

80000
70000
60000
50000
40000
30000
20000
10000

Lirele
LL/1/0€
LL/Vise
Ll/v/0g
LLNVILY
yAYA Y%
PATAY)
LUy
9l/c1/0€
ol/reLiLe
9l/eriee
9l/cLiel
El%4%4%
9l/cLie
9L/eLI9
9LreLiL
9l/11/82
ol/Liiee
9L/L1/8L
OL/LLIGL
9L/LLI0L

Ll/e/8
Lirele
LLNVVE
L1192
LiL/viee
LL/LI8L
yATAYA
LL/L/0b
LLVIG
9l/cL/0€
ol/reLiLe
9l/eriee
9l/cLiel
9LgLivl
9l/cLi6
9L/eLI9
9LreL/L
9l/11/82
ol/Li/ee
9L/L1/8L
OL/LLIGL
9L/LLI0L

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa

Telefon: (022) 598 26 00



Kalendarium

Millennium

dom maklerski

Poniedziatek
6 lutego '17

Wtorek
7 lutego '17

Sroda
8 lutego '17

Czwartek
9 lutego '"17

Piatek
10 lutego '17

Dane makro

Indeks PMI dla ustug (CN),
Zamodwienia w przemysle

Produkcja przemystowa

Whioski o kredyt hipoteczny

(GER), Zmiana zapasow ropy (US), Rozpoczete budowy

Zamodwienia na sprzet,
maszyny i urzadzenia (JP),
Whioski o zasitek dla

Produkcja przemystowa (UK),
Indeks Uniwersytetu Michigan

(GER), Indeks Sentix (EU) wg API (US) doméw (US) bezrobotnych (USA) (US)
Wyniki spétek GRODNO, MBANK PEKAO LIVECHAT, MCLOGIC
Dzien dywidendy ATLANTAPL
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
13 lutego '17 14 lutego '17 15 lutego '17 16 lutego '17 17 lutego '17

Dane makro

Wyniki spotek

Dzier dywidendy

Inne

PKB (JP), Inflacia CPI (PL)

ORANGEPL

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

Inflacja CPI (CN, GER),
Produkcja przemystowa (JP,
EU), PKB (GER, PL, EU),
Indeks instytutu ZEW (GER)

KOMPUTRON, KREDYTIN,
SYNEKTIK

Inflacja CPI (US), Sprzedaz
detaliczna (US), Indeks NY
Empire State (US), Produkcja
przemystowa (US)

SKARBIEC, ZYWIEC,

Przecietne zatrudnienie i
wynagrodzenie (PL),
Pozwolenia na budowe
doméw (US), Rozpoczete
budowy doméw (US), Wnioski
o zasitek dla bezrobotnych
(USA)

NETIA, RONSON, PEP

Sprzedaz detaliczna (UK),
Produkcja przemystowa (PL),
Sprzedaz detaliczna (PL),
Indeks wskaznikow
wyprzedzajgcych Conference
Board (PL)

AGORA, BZWBK, FAM,
ASSECO SEE, FAMUR
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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 2015 2016p 2017p | 2015 2016p 2017p *3 2015*2
Banki
Alior kupuj 62.27 69.2 11% 8048.9 5% 24% 25.3 221 21.0 23 2.2 2.0 6.1% -
Bank Handlowy akumuluj 771 81.5 6% 10 073.9 0% 9% 16.3 15.1 16.4 15 1.4 14 8.7% 6.1%
ING BSK neutralnie 174.7 117.4 -33% 227285 4% 1% 20.2 225 25.4] 2.1 2.0 2.0 11.4% 2.5%
mBank akumuluj 396.0 312.8 -21% 16 726.6| 14% 27% 13.0 13.9 15.3 14 1.3 1.3 10.9% 0.0%
Getin Noble * 1.67 * * 44257 -4% 24% - 96.0 137.0 0.9 0.9 0.9 -3.3% 0.0%
Pekao neutralnie 136.0 139.1 2% 35695.9 5% 0% 16.3 17.0 171 15 1.5 15 10.1% 6.4%
BZ WBK akumuluj 339.9 275.5 -19% 33724.9 5% 40% 14.5 18.9 18.6 1.8 1.8 1.8 10.6% 3.8%
PKO BP neutralnie 31.15 25.0 -20% 38937.5 3% 31% 15.2 12.7 14.7 1.3 1.3 1.2 9.2% -
Ubezpieczenia
PZU akumuluj 36.3 36.3 0% 31345.9 6% 23% 121 14.7 13.6 24 2.4 2.4 14.4% -
Deweloperzy
Echo * 6.09 * * 25133 4% 139% 4.9 13.2 13.1 0.69 0.73 0.75] 30.0% 23.5%
GTC * 8.23 * * 37876 0% 19% 19.0 11.8 8.6 1.36 1.28 1.10 12.7% 0.0%
Dom Development * 60.60 * * 1501.8] 5% 36% 18.6 15.7 14.7 1.70 1.72 1.75 1.7% 5.4%
Robyg * 2.92 * * 768.2 -3% 8% 9.6 9.7 9.9 1.50 1.47 1.44 20.5% 6.8%
Branza spozywcza - -
Otmuchow neutralnie 4.01 5.9 47% 51.1 22% -29% 5.4 13.9 11.8 3.8 4.5 44 -30.5% -
Ambra kupuj 8.84 9.0 2% 222.8 11% 31% 13.6 13.3 13.0 6.9 6.8 6.7 0.2% -
Tarczynski kupuj 12.29 15.1 23% 139.5 1% 1% 71 8.6 8.8 5.0 5.4 5.2 12.0% 5.3%
Gobarto redukuj 6.85 4.3 -37% 190.4 -5% 30% 25.1 19.6 16.0 7.8 71 6.4 4.4% -
Handel
CCcC akumuluj 215.0 1721 -20% 8256.0 -1% 73% 44.0 30.1 25.1 28.0 21.6 17.6 22.6% 1.0%
LPP neutralnie 5270 5430 3% 9671.5 -3% 6% 275 24.8 19.9 14.2 13.0 10.8 15.1% 0.6%
Vistula kupuj 3.20 3.9 23% 567.0, -4% 20% 20.1 15.9 13.5 11.2 9.8 8.5 6.6% -
IT, dystrybutorzy IT
AB kupuj 37.70 36.5 -3% 610.3] 8% 22% 9.6 9.2 8.8 8.9 8.5 7.9 11.4% 1.9%
ABC Data neutralnie 2.19 26 20% 274.3 9% -25% 5.9 7.8 8.8 7.0 9.5 10.5 10.5% 17.8%
Action * 4.35 * - 73.8 -12% -79%| 1.9 1.6 1.5 3.1 2.7 2.2 21% 23.0%

DM, * w trakcie aktualizacji, ** -na podstawie ogfoszonej decyzji WZA lub propozycji Zarzadu dot. podziatu zysku za rok 2015 do ceny obecnej, ** -iloraz zysku netto za

Zrédio: Bloomberg, Millennium DM; p-prognozy skonsolidowane Mille

cztery ostatnie kwartaty i

iego poziomu
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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, arkadiusz.szumilak@millenniumdm.pl
marcin.palenik@millenniumdm.pl handel
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Maciej Krefta, CFA Analityk +48 22598 26 11
+4822 598 2688 deweloperzy, gornictwo, jaroslaw.oldakowski@millenniumdm.pl
maciej.krefta@millenniumdm.pl budownictwo
: Leszek lwaniec
Sebastian Siemiatkowski Analtyk +4822 598 26 90

+48 22598 26 05
sebastian.siemiatkowski@millenniumdm.pl

fundusze inwestycyjne

leszek.iwaniec@millenniumdm.pl

Marek Pszczoétkowski

. Analityk
Artur Topczewski . . +48 22598 26 60
- . fundusze inwes ne
Doradca inwestycyjny o) marek.pszczolkowski@millenniumdm.pl
+48 22598 26 59

artur.topczewski@millenniumdm.pl

Marcin Czerwonka
+4822598 26 70
marcin.czerwonka@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, Eurotel, Dekpol, GKS Katowice, Lokum Deweloper, Zamet Industry, od ktérych otrzymat wynagrodzenie
ztego tytutu. Millennium Dom Maklerski S.A. petni funkcje animatora rynku dla spétek: Ciech, Wielton, Selena FM, Skyline, KGHM, PZU, GKS Katowice, Eurotel, Dekpol, Lokum Deweloper, Zamet Industry.
Millennium Dom Maklerski S.A. w ciggu ostatnich 12 miesiecy petnit funkcje oferujgcego w trakcie oferty publicznej dla akcji spétek: Lokum Deweloper S.A., od ktdrej otrzymat wynagrodzenie z tego tytutu. Spétki 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 bedacymi
przedmiotem niniejszego raportu nie wystepujg 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 bylyby znane sporzgdzajgcemu niniejsza rekomendacjg inwestycyjng.

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.



