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Glowne indeksy WIG20
Zmiana  Zmiana obroty 45 2550
Indeks 1D 1M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2343 U -0.74% -6.2% 4.4% 439/145 40
WIG30 2512 | -054% -6.0% 6.4% 464/153 35 2500
mWIG40 3354 0.12% -6.0% 20.1% 78/26
MIS80 12279 | -0.53% -1.7% 5.5% 13/4 30 2450
WIG 50716 U -0.51% -5.0% 12.5% 550/182 25
WIGBANKI 789 U -1.30%  -8.4% 21.0% 216/71 2400
20
Glowne indeksy swiatowe
15 2350
1D 1M 3M 1Y
Dow Jones 16986 11 0.47% 0.23% 5.04% 11.08% 10
S&P500 1973 I 0.46% 1.13% 7.62% 19.38% 2300
5
NASDAQ 4419 1 0.63% 1.87% 9.00% 25.51%
DAX 9808 0.36% -2.20% 3.74% 21.59% 0 2250
RTSI$ 1404 1 073%  255%  15.68% 10.07% s3I TETETEEE
S § I 300 LYYV VYOO YO YOS E R
XU100 79459 I 0.21% -2.71% 8.62% 11.80% cegaoan~TgeRLYCEeeeEeIRYn
Surowce Rentownos¢é skarbowych papierow diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2Y 5Y 10Y
Miedz (USD1t) 7156.0 1 0.04% 7.4% 8.0% 6.4% Polska 2.58% 2.37% 2.44% 2.90% 3.34%
Ropa (USD/bbl) 1082 U -0.10% -0.6% 1.1% 6.8% Wegry 2.07% 2.14% 2.44% 3.34% 4.32%
Aluminium (USD/t) 19510 1 0.44% 2.8% 7.0% 9.2% Niemcy -0.04% 0.02% 0.02% 0.31% 1.22%
Ztoto (USD/0Z) 13309 0.63% 5.6% 0.9% 6.0% USA 0.02% 0.11% 0.48% 1.67% 2.55%
Najbardziej aktywne akcje
Waluty J ] yw 1
1D 1M %obrotéw  obroty (PLN/USD)
1D 1M 3M 1Y
Pekao 166.35 | -2.61% -13.6% 11.8% 52/17
USD/PLN 30240 U -0.14% -0.3% 0.6% -10.5%
PKO BP 3735 | -1.58% -8.1% 8.7% 38/12
EUR/PLN 41269 1 0.01% 0.4% -1.1% -4.9%
PGE 2045 | -0.49% -3.8% 4.9% 2117
EUR/USD 1.3647 1 0.15% 0.7% -1.7% 6.2%
KGHM 123.00 | -0.81% 3.4% 2.9% 12/4
USD/HUF 22721 U -0.17% 2.1% 3.0% -0.4%
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
Lotos Marza rafineryjna w czerwcu na poziomie 4.44 USD/bbl Synthos 444 1 2.07% Pekao 166.35 | -261%
Hygenika T.C. Capital chce skupu do 1 mIn akcji wtasnych Tauron PE 522 I 1.36% Kernel 3101 U -2.48%

Intercars Wzrost sprzedazy w czerwcu o 3.0%

Ciech Oferta odkupu obligacji

Cl Games Debiut "Lords of the Fallen" w pazdzierniku
Mirbud Umowa z LG za 31.5 miIn PLN brutto

Tell NWZA ws. zmian w statucie

Wydarzenia w spétkach

Spotka Wydarzenie
Berling Dzien ustalenia prawa do 0,30 zt dywidendy na akcje
Aplisens Dzien ustalenia prawa do 0,26 zt dywidendy na akcje
Inpro Termin ustalenia prawa do 0,10 zt dywidendy na akcje

Mennica Polska Dzien ustalenia prawda do 0,45 zt dywidendy na akcje

Orange Polska Termin wyptaty 0,5 zt dywidendy na akcje

Prognozy makro

Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:00 Produkcja przemystowa (m/m) IT  020% 0.70%
10:30 Bilans handlu zagranicznego (GBP) UK -8.75 mld -8,92 mid
13:00 Decyzja ws. stép procentowych UK 0.50% 0.50%
14:30 Whnioski o zasitek dla bezrobotnych US 315tys 315tys

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

Lotos Marza rafineryjna w czerwcu na poziomie 4.44 USD/bbl
Grupa Lotos przewiduje, ze modelowa marza rafineryjna spotki w czerwcu 2014 r. wzrosta do 4.44 USD/bbl z4.09 USD/bbl w maju. Modelowa
marza rafineryjna spotki w Il kwartale 2014 r. wyniosta 4.98 USD/bbl wobec 6 USD/bbl w analogicznym okresie roku poprzedniego i w
stosunku do 5.02 USD/bbl w | kwartale 2014 r.

Hygenika T.C. Capital chce skupu do 1 min akcji wikasnych
T.C. Capital zaproponowata projekt uchwaty na zwotane na 30 lipca walne Hygieniki, aby spotka skupita do 1 min akcji wkasnych po cenie za
jedng akcje nie nizszej niz 1.75 PLN i nie wyzszej niz 2.53 PLN. Zgodnie ze zgtoszong uchwatg Hygienika miataby utworzy¢ kapitat rezerwowy
na nabycie akcji wtasnych w wysokosci 2.6 min PLN. Caty proces miatby trwa¢ do 30 czerwca 2017 roku. T.C. Capital to najwigkszy
akcjonariusz Hygieniki, ktéry posiada 13.13% jej akgcji.

Intercars Wzrost sprzedazy w czerwcu o 3.0%
Sprzedaz grupy Intercars czerwcu wzrosta 0 3.0% r/r do 311.7 min PLN. Sprzedaz w samej Polsce wzrosta o 1.5%, natomiast sprzedaz spotek
zagranicznych o 17.6%. W catym pétroczu sprzedaz skonsolidowana wzrosta o 13.8%, w Polsce o 14.9%, a spotek zagranicznych o 23.0%.

Ciech Oferta odkupu obligacji
Spétka ztozyta oferte odkupu wszystkich zabezpieczonych obligacji denominowanych w EUR z datg zapadalnosci w 2019 r. po cenie za jedng
obligacje wynoszacg 101% warto$ci nominalne;j.

Cl Games Debiut "Lords of the Fallen" w pazdzierniku
Cl Games zapowiedziato premiere "Lords of the Fallen" na terenie USA i Ameryki Potudniowej na 28 pazdziernika. W Europie tytut pojawi sie
31 pazdziernika. Laczny budzet produkcji wraz z marketingiem wyniesie ok. 40 min PLN. Spétka konczy prace nad "Lords of the Fallen" i
rozpoczyna prace nad kolejnymi dwoma duzymi projektami, poinformowat prezes spétki Marek Tyminski. Firma oczekuje, ze wptywy z "Lords
of the Fallen" zapewnig spfate obligacji i dalszy rozwdj. Dyrektor finansowy Adam Pieniacki wskazat, ze firma ma finansowanie do konca roku,
a przyszly rok bedzie finansowany wptywami z "Lords of the Fallen".

Mirbud Umowa z LG za 31.5 min PLN brutto
Spétka poinformowata o podpisaniu w dniu 8 lipca br. z LG Electronics Wroctaw Sp. z 0.0. umowy na przebudowe zaktadu LGE REF w
Biskupicach Podgoérnych wraz z zapewnieniem drogi dojazdowej do nowobudowanej hali. Termin zakonczenia wszystkich etapéw robét
zaplanowano na 15 grudnia br., a warto$¢ umowy ustalono na 31.48 min PLN brutto.

Tell NWZA ws. zmian w statucie

Spétka zwotata na dzien 11 sierpnia br. NWZA ws. zmian w statucie spotki.

Pakiety

Netia Mennica Polska, ktérej gtéwnym akcjonariuszem jest biznesmen Zbigniew Jakubas, dokupita w transakcji pakietowej 2,31 proc. akcji Netii
i ma obecnie 12,875 proc. akcji tej spotki - poinformowata Mennica Polska w komunikacie. Za nabyte akcje Mennica Polska zaptacita
tacznie 44,2 min zt.

Sygnity Fundusze inwestycyjne Quercus zwigkszyty zaangazowanie w spétce do poziomu powyzej 10% ogélnej liczby gtoséw w Sygnity.

Millennium Dom Maklerski S.A.

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



Millennium

17200
17000
16800

dom maklerski

DOW JONES

300
250

2000
1950

S&P500

1400
1200

© o 9 9o 9 9o o o o 3 3 3 3 3 3 8 8
— — (o)) (o)) (o] (=2} (o] 0 ©
vL/LI6 Yv1L/1/6 vLiL6
4770 vLILY vyiLly
1/9/0E PLILIL vHLL
v1/9/5¢ 1/9/92 v1/9/9¢
1/9/0C v1/9/€2 vioee
vLI9/LL v1/9/81 vii9/8)
vii9reh vLI9/EL vL9IEL
¥1/9/6 $1/9/01 1/9/0L
vLI9/y Y1I9/S =) vLi9/s
1/6/0€ M vLI9/C = viiole
vLISILe aQ v1/5/82 m viisise
vi/S/Le v1/S/€2 viis/ee
¥1/6/91 ¥1/6/02 ¥1/5/02
vLIS/EL v1IS/SL 147042
V1/S/8 vL/Sich V1/S/6
v1/S/S VvL/S/L 1/S/9
v1Iv/0€ VLIS v1/v/0€
4% 4% 4 4% 74
viivice 1474434 14%4%4
vLIvI9L vLIvI9L vLIvI9L
/ viviLL 47413 vLviLL

g 8 8 8 ° g s 8 8 8 ° s 8 3 8 3 § °

o o o o o o o o o o o o o 3 8 3 3 3 3

5 8 8 2 8 8 § 3 § £ 8 8 8 < = 2 2 = ¢

- - - - ¥ ¥ ¥ &§ ¥ ¥ I ®© o

]

o o
o o
0 ©

1000

0 H+HHHHHH A 1700

400
200

vi/LI6

vi/Lie

v1/9/0€
v1/9/5¢
¥1/9/02
vL9ILL
vi/9/gL
v1/9/6

14704

v1/5/0€
v1/S/L2
vi/S/Le
v1/S/191
vi/S/EL
v1/5/8

v1/S/G

vL/v/0€
viLiviSe
viivice
vLvI9L
viviLL

NASDAQ

1400
1200
1000

vi/LI6

vi/Lie

v1/9/0€
v1/9/52
¥1/9/02
vL9ILL
vi/9/g)L
v1/9/6

1474

v1/5/0€
v1/S/L2
vi/S/he
/5191
vi/S/EL
v1/5/8

v1/S/G

vL/v/0€
vLiviSe
viivice
vLvI9L
viviLL

RTSI$

0 HAHHHHA A 900

180000
160000
140000
120000
100000
80000
60000
40000
20000

VviLILIL

vi/Lig

v1/9/L2
vi/9ive
v1/9/61
v1/9/91
v1/9/6

1474

v1/5/0€
v1/S/L2
vi/S/ee
v1/S/61
vL/SIvL
v1/5/8

v1/S/G

viiviee
viivive
vivile
vLvI9L
viviLL

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

Telefon: (022) 598 26 00
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Kalendarium
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
7 lipca '14 8 lipca '14 9 lipca '14 10 lipca '14 11 lipca '14

Indeks Sentix (EU), Produkcja

Dane makro przemystowa (GER),

Wyniki spotek NETIA

Produkcja przemystowa (UK), Wnioski o kredyt hipoteczny
Kredyt konsumencki (US) (US), Protokét z posiedzenia
FOMC (US)

KGHM, AMICA, APATOR, LENTEX, FORTE, IPOPEMA,

Eksport (CN), Indeks zaufania
konsumentéw (JP), Decyzja
ws. stép procentowych (UK),
Whioski o zasitek dla
bezrobotnych (US)

Inflacja CPI (GER), Budzet
federalny (US)

ORANGEPL, APLISENS,

Dywidenda HANDLOWY, POLNA VOTUM, MERCATOR FAMUR, GRUPAAZOTY ~ MENNICA, BERLING ASSECOSEE, RELPOL
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
14 lipca '14 15 lipca '14 16 lipca '14 17 lipca '14 18 lipca '14
Inflacja konsumencka (UK), Inflacja konsumencka (EU),
. (PL), Indeks instytutu ZEW PKB (CN), Produkcja Produkcja przemystowa (PL), . .
Dane makro Produkcja przemysfowa (JP), (GR), Sprzedaz detaliczna przemystowa (CN), (US), Pozwolenia na budowe Indeks Uniwersytetu Michigan

Bilans pfatniczy (PL)

Wyniki spotek

RADPOL, KINOPOL,

Dywidenda SILVANO

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

(US) Rynek pracy (PL)

PANOVA, ATENDE, ARCUS,

MERCOR ORBIS

domow (US), Wnioski o wst. (US)

zasitek dla bezrobotnych (US)

NORDEABP

KETY DECORA, POLMED



Aktualne wskazniki
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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 2013 2014p 2015p| 2013 2014p 2015p 3 2014*2
Banki
Alior neutralnie 81.00 87.5 8% 5665.2 -4% -10% 24.9 16.9 13.3 2.6 25 22 9.1% -
Bank Handlowy akumuluj 119.8 115.2 -4% 15646.5 0% 30% 16.1 17.8 17.3 21 21 22 13.4% 6.0%
ING BSK neutralnie 132.6 132.6 0% 17 251.3 1% 40% 17.9 11.4 9.9 2.0 2.0 2.0 11.6% 3.3%
mBank akumuluj 486.2 559.4 15% 20 503.7 -11% 28% 17.0 15.0 13.8 2.0 2.0 1.9 12.0% 3.5%
Getin Noble neutralnie 3.14 2.8 -11% 8321.4 -2% 72% 20.8 20.3 15.9 1.7 1.7 1.7 8.5% -
Pekao akumuluj 166.4 203.7 22% 43 661.9 -14% 14% 15.7 14.0 13.1 1.9 1.9 1.8 12.0% 6.0%
BZ WBK akumuluj 354.8 398.0 12% 33 185.1 -10% 27% 16.7 14.8 13.5 24 24 22 15.7% 3.0%
PKO BP kupuj 37.35 451 21% 46 687.5 -8% 8% 14.5 13.7 13.3 1.9 1.9 1.8 13.1% 2.0%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 430.5 465.0 8% 37 174.7 -6% 6% 1.3 12.7 12.6 2.8 2.8 2.6 23.8% 12.5%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.68 6.5 -3% 2756.8 8% -2% 8.3 13.8 13.4 1.00 0.98 0.93 20.0% -
GTC akumuluj 7.87 8.8 12% 2764.8 -2% -3% - 13.9 5.9 1.03 0.93 0.80 -20.9% -
Dom Development akumuluj 46.80 56.5 21% 1159.2 -1% 19% 213 19.9 15.0 1.35 1.35 1.33 6.3% 4.7%
Robyg akumuluj 2.23 2.6 17% 584.5 -3% 26% 224 19.2 12.7 1.40 1.38 1.34 6.3% 3.6%
Przemyst chemiczny
Grupa Azoty akumuluj 72.49 65.6 -10% 7190.7 -9% -1% 10.6 14.3 bd 9.7 5.2 bd 7.8% 0.3%
Ciech akumuluj 34.50 35.2 2% 1818.1 11% 39% 36.8 22.4 bd 6.8 7.2 bd 5.4% 3.3%
Synthos akumuluj 4.44 5.2 16% 5875.2 -3% -3% 141 12.5 1.4 10.7 9.0 8.3 16.4% 7.0%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 0.77 0.97 26% 214 -3% 13% 0.9 1.0 0.8 3.0 3.4 3.2 6.7% -
Tarczynski kupuj 10.60 19.0 79% 120.3 -10% 0% 12.9 8.3 7.0 6.8 4.9 43 - -
Mieszko akumuluj 3.50 5.0 43% 143.0 -3% -13% 9.4 6.4 5.5 5.5 4.8 43 8.4% -
Wawel neutralnie 1005 1165 16% 1507.2 -15% 29% 18.7 16.2 14.0 12.8 1.1 9.5 23.8% 2.0%
Colian neutralnie 3.33 3.6 8% 477.4 -3% 33% 17.4 12.7 1.2 7.9 6.2 5.6 4.3% -
Otmuchow kupuj 8.85 12.7 44% 112.8 -2% 7% 28.3 12.7 10.3 8.0 6.3 5.4 4.8% -
Ambra kupuj 8.00 12.3 54% 201.7 -5% 2% 12.2 10.8 9.6 6.2 6.6 6.2 8.3% 5.4%
Handel
CCC akumuluj 113.5 144.3 27% 4358.4 -6% 31% 34.8 19.6 14.2 21.0 14.0 10.3 31.9% 1.4%
LPP neutralnie 8 000 8077 1% 14 649.0 -5% 19% 34.0 27.7 20.2 19.5 15.7 124 33.5% 1.2%
Eurocash neutralnie 39.30 43.2 10% 54451 -10% -32% 24.6 16.7 13.5 14.3 10.4 9.0 26.9% 2.0%
Emperia akumuluj 60.00 79.5 33% 906.9 -4% 0% 65.7 18.9 17.4 13.5 7.0 6.5 2.3% 1.5%
Alma akumuluj 23.90 39.8 67% 132.9 -4% -27% 23.2 8.4 71 6.2 4.6 4.4 2.2% -
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 30.36 39.7 31% 491.5 3% 49% 11.8 8.2 7.4 8.5 7.0 6.2 12.6% -
ABC Data akumuluj 4.18 5.0 19% 523.6 5% 30% 8.8 8.4 7.9 8.4 8.7 8.1 20.4% 8.6%
Action akumuluj 44.00 52.2 19% 730.8 -9% 24% 11.9 10.4 9.2 8.0 8.6 7.3 23.0% 2.3%
SMT kupuj 18.44 29.0 57% 208.5 -6% 31% 13.6 10.1 7.8 12.6 7.4 5.7 45.7% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 101.1 133.0 32% 7857 2%  28% 88 111 10.5 6.9 5.9 55| 200% 35%
Relpol kupuj 7.19 10.4 45% 69.1 2% 6%| 140 85 7.2 6.8 36 4.1 72%  35%
Aplisens redukuj 13.30 14.6 10% 179.1 4%  -15%| 124 122 1041 75 7.0 65 12.8%  2.0%
Apator neutrainie 36.95 44.0 19% 1223.3 1% 21%| 180 154 bd| 115 9.2 bd|  222%  1.6%
ZPUE akumuluj 374.0 493.0 32% 523.6 1% -2% 12.6 11.9 bd 7.9 71 bd 19.0% 3.3%
Pozostate spotki
ZM Ropczyce kupuj 19.32 343 78% 89.0 -24% 9% 7.0 6.0 5.7 6.4 5.1 4.6 7.0% -
Zetkama akumuluj 74.00 86.5 17% 362.9 0% 40% 14.3 1.4 10.6 8.5 8.6 7.2 19.3% -
Lentex kupuj 7.89 10.1 28% 472.9 -1% 57% 1.7 15.1 bd 7.9 5.5 bd 14.3% 4.4%
Benefit Systems akumuluj 280.0 365.0 30% 696.1 -1% 6% 26.5 21.2 16.1 19 14.9 1.4 23.4% 2.9%
Impel akumuluj 30.00 343 14% 386.0 -3% -6% 23.7 14.6 13.1 7.0 6.6 6.4 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 36.09 49.3 37% 345.8 -12% 14% 12.9 11.8 10.8 8.9 8.5 7.8 30.0% 6.4%

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

netto za cztery ostatnie kwartaty i sredniego poziomu kapitatéw 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.



