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Ra po rt dZi en ny 25 stycznia 2023

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 140 2000
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 1919 U -0,24% 7,8% -12,8% 788/182 1900
WIG30 2353 U -0,24% 8,4% -11,8% 879/203
mWIG40 4381 U -021% 6,9%  -13,7% 142/32 1800
sWIG80 19289 U -0,05% 9,8% -0,4% 68/15
WIG 61501 U -0,19% 7,8% -8,3%  1015/234 1700
WIGBANKI 6958 | -0,31% 12,0% -21,3% 180/41
1600
Gléwne indeksy swiatowe
1D 1M 3M 1Y 1500
Dow Jones 33734 1 0,31% 1,60% 5,96% -1,64%
S&P500 4017 U -007%  448%  4,09% -7,79% 20 g S 1400
NASDAQ 11334 U -0,27% 7,97% 1,21% -16,29%
DAX 15093 U -0,07% 8,26% 15,63% -0,20% 0 1300
FN IR N BN I N NN N N I N T NI NN BN T N SO SO S S
RTSI$ 0991 1 0,06% 2,85% -9,17% -23,58% §ss88egsgesxasgsgsgss s = = = =
XU100 5407 1 075%  -0,88%  36,03%  177.99% KSXsessggar~abdsag°*¥ER
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 9314,5 U -0,44% 11,6% 23,3% -4,3% Polska 6,81% 5,88% 6,06% 5,99% 6,04%
Ropa (USD/bbl) 864 1 0.27% 2,2% -2,6% 9,0% Wegry 13,28% 13,39% 12,08% 8,16% 7,49%
Srebro (USD/0Z) 23,6 U -0,04% -0,6% 22,0% -0,9% Niemcy 2,14% 2,70% 2,60% 2,24% 2,21%
Ztoto (USD/OZ) 19319 U -0,11% 7,4% 16,9% 4,4% USA 4,65% 4,70% 4,21% 3,57% 3,45%
Waluty
1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 43231 | -018%  -1.0%  -97% 6.4% 1D 1D
EUR/PLN 4,7152 N 0,03% 1.6% 1% 2,8% JSW 64,42 f 5,12% CYFRPLSAT 19,23 U -1,89%
EUR/USD 1,0008 0 0,23% 2,6% 9,6% 3.4% PGE 7,58 1 1,53% ALLEGRO 29,40 U -1,54%
USD/HUF 357,18 U -0,16% -5,1% -13,9% 12,2%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spélek 1D m %obrotow  obroty (PLN/USD)
KGHM Wyniki produkcyjne i sprzedazowe za grudzien 2022 r. ALLEGRO 29.40 U 1,54% 15,8% 11,8% 92/21
Grupa Azoty Uruchomienie drugiej instalacji kwasu azotowego stezonego PKNORLEN 64,84 U -0,22% 1,8% 9,4% 73/17
Torpol Wstepna umowa zakupu 38% akcji spotki PKOBP 3398 | -021% 13,4% 71% 56/12
Rafako Przedtuzenie gwarancji nalezytego wykonania na Jaworzno KGHM 148,70 I 0,61% 19,8% 6,7% 52112
Ultimate Games Wybrane, szacunkowe dane finansowe za rok 2022
PKP Cargo Porozumienie ze zwigzkami zawodowymi Wydarzenia w spétkach
PKP Cargo Zgoda na zbycie Cargotor Spotka Wydarzenie
Astarta Wolumeny sprzedazy w 4Q 2022 r. RAFAMET Nadzwyczajne walne zgromadzenie
RYVU Wprowadzenie do obrotu 4.764.674 akcji zwyktych na okaz. serii J
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:00 Indeks instytutu Ifo GER 90,2 88,6

Niniejsze opracowanie nie stanowi rekomendaciji inwestycyjnej. Informacje dotyczace powigzan Banku Millennium S.A. ze spétkami, bedgcymi przedmiotem niniejsze-
go raportu znajdujg sig na ostatniej stronie raportu.
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Informacje ze spétek

KGHM

Wyniki produkcyjne i sprzedazowe za grudzien 2022 r.

Sprzedaz miedzi przez grupe KGHM wyniosta w grudniu 52,8 tys. ton i byta nizsza rdr o 10%. Produkcja
miedzi ptatnej KGHM wyniosta w tym czasie 55,7 tys. ton, co oznacza spadek rdr o 3%. Jak podano,
spadek produkcji miedzi w grudniu dotyczyt segmentu KGHM International (nizsza zawartos¢ i uzysk
miedzi w kopalni Robinson, zbycie kopalni Franke w pierwszej potowie 2022 roku) oraz Sierra Gorda
(nizszy wolumen przerobu rudy, zawarto$¢ i uzysk miedzi). W KGHM Polska Miedz zanotowano wzrost
produkcji miedzi pfatnej o 5%. Jesli chodzi o sprzedaz, to na podobnym poziomie utrzymata sie¢ ona w
grudniu w KGHM International, natomiast spadek odnotowano w KGHM Polska Miedz (-7%) oraz w
kopalni Sierra Gorda (-27%). Produkcja srebra ptatnego wyniosta w grudniu 120 ton (8% mniej rdr).
Sprzedaz srebra wyniosta w tym czasie 114,7 tony i byla wyzsza o 32% rdr. Produkcja TPM wyniosta
13,7 tys. troz wobec 15 tys. troz przed rokiem. Sprzedaz TPM wyniosta 9,8 tys. troz i byta nizsza o 8%
rdr. Produkcja molibdenu wyniosta 0,2 min funtéw, czyli o 0,2 min funtéw mniej niz w grudniu 2021 roku.
Sprzedaz molibdenu wyniosta 0,2 min funtéw i byta nizsza o 71% w odniesieniu do grudnia 2021 roku.

Grupa Azoty

Uruchomienie drugiej instalacji kwasu azotowego stezonego

Grupa Azoty uruchomita nowg instalacje kwasu azotowego stezonego o zdolnosci produkcyjnej 40 tys.
ton/rok, ktéra zwigksza dotychczasowe moce produkcyjne o 100%. Warto$¢ inwestycji siegneta 57,1 min
zt. To druga linia produkcyjna kwasu stezonego o stezeniu powyzej 98% w Tarnowie. £gczne moce
produkcyjne w tarnowskiej spotce wynoszg juz 80 tys. ton/rok. Grupa Azoty jest jedynym producentem
kwasu azotowego stezonego w Polsce.

Torpol

Wstepna umowa zakupu 38% akcji spoftki

CPK i Towarzystwo Finansowe Silesia zawarly przedwstepng umowe sprzedazy 38 proc. akcji Torpolu.
Towarzystwo Finansowe Silesia ma 8.728.600 akcji Torpolu, stanowigcych 38 proc. ogolnej liczby
gtoséw w spotce. W komunikacie podano, ze planowane jest przez CPK przeprowadzenie badania due
diligence Torpolu. Zamkniecie transakcji uzaleznione jest od standardowych w tego rodzaju transakcjach
warunkéw zawieszajgcych, w tym uzyskania odpowiednich zgdd korporacyjnych, a takze uzyskania
zgody na koncentracje na zasadach i w trybie okreslonych w ustawie. Nie podano ceny za akcje Torpolu.
Podczas wtorkowej konferencji prasowej wiceminister funduszy i polityki regionalnej, petnomocnik rzagdu
ds. CPK Marcin Horata ocenit, ze grupa kapitaltowa CPK wzbogaci si¢ o firme zdolng do realizacji
duzych, wielobranzowych projektéw infrastrukturalnych.

Rafako

Przedtuzenie gwarancji nalezytego wykonania na Jaworzno

Gwarancja nalezytego wykonania kontraktu dotyczgcego budowy bloku energetycznego o mocy 910 MW
w Jaworznie zostata przedtuzona do 10 marca 2023 roku. Wczes$niej okres obowigzywania tej gwaranciji
uptywat 14 lutego 2023 roku. Spotka podata, ze fgczna kwota gwarancji nalezytego wykonania w
zakresie realizacji kontraktu nie ulegta zmianie i wynosi 549,8 min z}. 11 stycznia Tauron wezwat Rafako
do zapfaty ponad 1,3 mid z tytutem kar umownych i odszkodowan. Rafako w catosci kwestionuje
zgdania Taurona, zapowiadajgc, ze zamierza ztozy¢ wniosek o upadtos¢. Z kolei 13 stycznia Rafako
wystgpito do Taurona z roszczeniami na tgczng kwote 857,6 min zt. Tauron uznat te roszczenia za
nieuzasadnione. Dotychczasowe mediacje miedzy stronami przy udziale Prokuratorii Generalnej nie
przyniosty porozumienia.

Ultimate Games

Wybrane, szacunkowe dane finansowe za rok 2022
Ultimate Games przekazat informacje o wybranych, szacunkowych jednostkowych danych finansowych

spotki za rok 2022. Przedstawiajg sie one nastepujgco:
- Przychody catkowite: 28,0 min zt;

- Przychody netto ze sprzedazy: 27,1 min zk;

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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- Zysk brutto: 8,3 min zf;
- Zysk netto: 6,8 min z;
- Zysk z dziatalnosci operacyjnej: 7,5 min zi;

- Srodki pieniezne na koniec okresu tj. 31.12.2022 r.: 9,1 min zt.

PKP Cargo

Porozumienie ze zwigzkami zawodowymi

PKP Cargo zawarto porozumienie ze zwigzkami zawodowymi, ktére zaktada przyznanie pracownikom
spotki podwyzki wynagrodzenia z dniem 1 stycznia 2023 r. Szacowany koszt podwyzek wyniesie ok. 166
min zt. PodwyZzki uzgodnione w porozumieniu wyczerpujg postulaty strony spotecznej — podata spdtka.
Strona Zwigzkowa odwotata apel skierowany do pracownikow w sprawie braku wyrazenia zgody na
zmiany w harmonogramach pracy.

PKP Cargo

Zgoda na zbycie Cargotor

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw zgodzit sie na zakup przez PKP PLK od PKP Cargo 100
proc. udziatdbw w spéice Cargotor sp. o0.0. Wartosci transakcji nie podano. Jak podato PKP Cargo
zaréwno Cargotor Sp. z 0.0., jak i PKP PLK sg zaangazowane w planowane inwestycje infrastrukturalne
w Rejonie Przetadunkowym Mataszewicze na granicy Unii Europejskiej z Biatorusig obejmujgce
modernizacje infrastruktury kolejowej

Astarta

Wolumeny sprzedazy w 4Q 2022 r.

Astarta Holding w czwartym kwartale 2022 r. sprzedata 62,1 tys. ton cukru, co oznacza spadek o 28
proc. rdr. Srednia cena cukru wzrosta o 44 proc. rdr. Wolumen sprzedazy pszenicy wzrést w czwartym
kwartale o 190 proc. rdr do 135,2 tys. ton, a kukurydzy wyniost ok. 82 tys. ton wobec 331,3 tys. ton rok
wczesniej.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
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Wtorek
24 stycznia '23

Poniedziatek
23 stycznia '23

Sroda
25 stycznia '23

Czwartek
26 stycznia '23

Pigtek
27 stycznia '23

Produkcja przemystowa (PL),
Produkcja budowlano-
montazowa (PL), Sprzedaz
detaliczna (PL)

Indeks PMI dla przemystu
(JP)(GER)(EU)(US), Indeks
PMI dla ustug (GER)(EU)(US)

Dane makro

PKB (US), Zaméwienia na
dobra bez $rodkéw trans.
(US), Zamowienia na dobra
trwatego uzytku (US), Wnioski
o zasitek dla bezrobotnych
(US), Sprzedaz nowych

Indeks Uniwersytetu Michigan

Indeks instytutu Ifo (GER) (US)

domoéw (US)
Wyniki spétek
Dzen dywidendy ECHO
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
30 stycznia '23 31 stycznia '23 1 lutego '23 2 lutego '23 3 lutego '23
. . Indeks PMI dla ustug
Produkcja przemystowa (JP), Indeks PMI dia Decyza ws. stop (CN)(EU)(GER)(US), Stopa
) przemystu (JP)(CN)(PL)(GER procentowych (EU), ) f
Inflacja CPI (GER), PKB (EU), P bezrobocia (US), Zmiana
R )(EU)(US), Raport ADP (US), Zamodwienia na dobra bez L
Dane makro PKB (GER) Indeks zaufania . . zatrudnienia w sektorze
. Indeks ISM dla przemystu $rodkow trans. (US), . )
konsumentéw - Conference . . . pozarolniczym (US), Zmiana
(US), Decyzja FOMC ws. stop Zamdwienia na dobra L
Board (US) rocentowych (US) trwatego uzytku (US) zatrudnienia w sektorze
P Wy 90 uzy prywatnym (US)
Wyniki spotek SESCOM PEKAO

Dzen dywidendy

Inne

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



I — illennium

Biuro maklerskie

Biuro Analiz Departament Sprzedazy

Marcin Materna, CFA Dyrektor Radostaw Zawadzki Dyrektor
Doradca inwestycyjny banki, ubezpieczenia +48 22 598 26 34

+48 22 598 26 82 radoslaw.zawadzki@bankmillennium.pl

marcin.materna@bankmillennium.pl
Arkadiusz Szumilak
Adam Zajler Analityk +48 22 598 26 75
+48 22 598 26 88 przemyst, technologie, media
adam.zajler@bankmillennium.pl

arkadiusz.szumilak@bankmillennium.pl

Jarostaw Otdakowski
+48 22 598 26 11
jaroslaw.oldakowski@bankmillennium.pl

tukasz Bugaj, CFA Analityk
Doradca inwestycyjny fundusze inwestycyjne
+48 22 598 26 59

lukasz.bugaj@bankmillennium.pl
Leszek Iwaniec

+48 22 598 26 90

Grzegorz Gawkowski Analityk R . .
+48 22 598 26 05 fundusze inwestycyjne leszek.iwaniec@bankmillennium.pl
grzegorz.gawkowski@bankmillennium.pl sektor gier komputerowych
Marek Pszczétkowski
Seweryn Zolyniak, CFA Analityk +48 22 598 26 60

Doradca inwestycyjny marek.pszczolkowski@bankmillennium.pl

+48 22 598 26 71
seweryn.zolyniak@bankmillennium.pl

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
ul. Zaryna 2A, Millennium Park llip
02-593 Warszawa Polska
Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytgcznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu Rozporzadzenia delegowanego komisji (UE) 2016/958 z dnia
9 marca 2016 r. uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych srodkéw technicznych do
celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan
konfliktéw interesow, wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy oséb) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz
instrumentach finansowych.

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.nie gwarantuje, ze sg
one w peini doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byly wszelkie informacje na temat spotek, jakie byty publicznie dostepne i znane sporzadzajgcemu do dnia jego sporzadzenia.
Przedstawione prognozy sg oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. bez uzgodnien ze spétkami bedacymi przedmiotem raportu ani z innymi
podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg
sie. Inwestowanie w akcje spotek wymienionych w niniejszej analizie wigze sie z szeregiem ryzyk zwigzanych miedzy innymi z sytuacjg makroekonomiczng, zmianami regulacji prawnych, zmianami
sytuacji na rynkach towarowych, ryzykiem stép procentowych, ktérych wyeliminowanie jest praktycznie niemozliwe.

Tres$é raportu nie byta udostepniona spétkom bedgcym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody poniesione w
wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym raporcie analitycznym.

Informacja o stanowiskach oséb sporzadzajgcych niniejsza jest zawarta w gdrnej czgsci ostatniej strony niniejszej publikacji. Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby sporzgdzajgce raport nie jest
bezposrednio zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ramach transakcji lub ustug z zakresu bankowosci inwestycyjnej, dotyczacych
instrumentéw finansowych emitentéw, ktérych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne i zostat przygotowany przez Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A. wytgcznie na potrzeby klientdw Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A., nie
stanowi reklamy ani oferowania papieréow wartosciowych, moze by¢ on takze dystrybuowany za pomoca $rodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu
Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w catosci lub w czesci bez pisemnej zgody Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia
nie moga zosta¢ bezposrednio lub posrednio przekazane lub wydane osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku Millennium S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
Powiazania Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A. ze spétkami bedacymi przedmiotem niniejszego raportu

Jest mozliwe, ze Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. lub Bank Millennium S.A. w ramach prowadzonej dziatalno$ci maklerskiej lub ustug bankowych $wiadczy, bedzie $wiadczy¢, lub w przesztosci
$wiadczyt ustugi na rzecz spotek i innych podmiotéw wymienionych w niniejszym raporcie. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie wyklucza ztozenia emitentowi papieréw warto$ciowych,
bedacych przedmiotem raportu oferty $wiadczenia ustug maklerskich. Informacje o konflikcie intereséw powstatym w zwigzku ze sporzgdzeniem raportu (o ile wystepuje) znajdujg sie ponizej.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. petni funkcje animatora emitenta dla spétek: Selena FM, Eurotel, Lokum Deweloper, Zamet Industry, GR media i Carlson od ktérych otrzymat wynagrodzenie z
tego tytutu. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. petni funkcje animatora rynku dla spétek: Selena FM, KGHM, PZU, Eurotel, Lokum Deweloper, Zamet Industry, GR media i Carlson.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ciggu ostatnich 12 miesigcy petnito funkcje oferujgcego w trakcie oferty publicznej dla akcji spétki: Lokum Deweloper S.A., od ktérej otrzymat wynagrodzenie
z tego tytutu. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ramach Pilotazowego Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego tworzy materiaty analityczne dla spotek: Agora, Ambra, Korporacja KGL,
Mostostal Zabrze. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ciggu najblizszych 12 miesigcy otrzyma wynagrodzenie z tytutu sporzadzania niniejszej rekomendaciji od Gietdy Papieréw Warto$ciowych
w Warszawie S.A., ktérej przystugujg autorskie prawa majatkowe do tego raportu.

Spotki bedace przedmiotem raportu moga by¢ klientami Grupy Kapitatowej Millennium Banku S.A oraz Banku Millennium S.A. Pomigdzy Bankiem Millennium S.A., a spétkami bedgcymi przedmiotem
niniejszego raportu nie wystepujg zadne inne powigzania, o ktérych mowa w Rozporzgdzeniu delegowanym komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcym rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych $rodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub
innych informacji rekomendujgcych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw interesow, ktore bytyby znane sporzadzajgcemu niniejszy
raport.

Rozwigzania organizacyjne ustanowione w celu zapobiegania konfliktom intereséw:
Zasady zarzgdzania konfliktami intereséw w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A. zostaty zawarte w Polityce zarzadzania konfliktami intereséw w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania organizacyjne okresla miedzy innymi Regulamin organizacyjny Biura Maklerskiego, ktéry przewiduje: (a) nadzér nad osobami, ktérych
gtéwne funkcje obejmujg prowadzenie dziatan w imieniu lub $wiadczenie ustug dla Klientéw, ktérych interesy moga by¢ sprzeczne lub ktérzy w inny sposéb reprezentujg rézne sprzeczne interesy, w
tym interesy Biura Maklerskiego; (b) $rodki zapobiegajace lub ograniczajace wywieranie przez osobe trzecig niewtasciwego wptywu na sposéb, w jaki upowazniona osoba wykonuje czynnosci w
ramach ustug $wiadczonych przez Biuro Maklerskie (c) organizacyjne oddzielenie od siebie 0séb (zespotdéw) zajmujgcych sie wykonywaniem czynnosci, ktére wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu
intereséw, (d) zapewnienie kazdej jednostce organizacyjnej Biura Maklerskiego i jej pracownikom niezaleznosci w zakresie, w jakim dotyczy to intereséw Klientow, na rzecz ktérych taka jednostka
wykonuje okreslone czynnosci.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania okresla réwniez Regulamin wynagradzania, ktéry zapewnia, Ze nie istniejg zadne powigzania pomigdzy wysokoscig wynagrodzen
pracownikéw roznych jednostek organizacyjnych lub wysokoscig przychodéw osigganych przez rézne jednostki organizacyjne, jezeli jednostki te wykonujg czynnosci, ktére wigza sig z ryzykiem
powstania konfliktu intereséw.

Ograniczenia dotyczgce przeptywu informacji w celu zapobiegania konfliktom intereséw, w tym informacji poufnych i stanowigcych tajemnice zawodows, okresla Regulamin ochrony przeptywu
informacji poufnych oraz stanowigcych tajemnice zawodowg Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A.



