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Glowne indeksy WIG20
Zmiana  Zmiana obroty 45 2550
Indeks 1D ™ Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2391 U -0.37% 0.7% 3.6% 516/166 40
WIG30 2559 || -0.64% -1.0% 5.7% 540/174 35 2500
mWIG40 3352 || -157% -2.7% 14.5% 89/28
MIS80 11894 | -021% -6.9% -0.2% 24/7 30 2450
WIG 51275 | -057% -1.3% 9.9% 641/207 25
WIGBANKI 8020 | -1.01% -1.3% 14.3% 233/75 2400
20
Glowne indeksy swiatowe
15 2350
1D 1M 3M 1Y
Dow Jones 16912 || -0.42% 0.51% 2.00% 8.97% 10
S&P500 1970 | -045%  050%  4.56% 16.84% 2300
5
NASDAQ 4443 || -0.05% 0.78% 7.98% 22.85%
DAX 9654 I 0.58% -1.82% 0.52% 16.72% 0 2250
RTSI$ 1207 | -013% -11.62%  4.46% -8.98% I I I I IS
LY Vv Vv VWV O Y Y O VY >rEEESK
XU100 84218 11 0.47% 7.32% 16.33% 16.07% a-geREyIIPLEEIRINLLRERR
Surowce Rentownos¢é skarbowych papierow diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USDh) 71025 | -0.25% 2.4% 5.2% 3.2% Polska 2.57% 2.32% 2.39% 2.77% 3.23%
Ropa (USD/bbl) 1075 U -0.18% -4.1% 1.2% 6.6% Wegry 1.81% 1.90% 2.27% 3.36% 4.23%
Aluminium (USD/t) 19855 U -1.05% 5.3% 9.0% 10.1% Niemcy -0.01% 0.04% 0.03% 0.31% 1.15%
Ztoto (USD/OZ) 12988 11 0.11% -1.5% 0.4% -1.9% USA 0.02% 0.11% 0.54% 1.69% 2.46%
Najbardziej aktywne akcje
Waluty J ] yw 1
1D 1M %obrotéw  obroty (PLN/USD)
1D 1M 3M 1Y
Pekao 174.95 | -1.16% 0.6% 10.5% 54/17
USD/PLN 3.0958 11 0.07% 1.9% 2.2% -3.0%
PKO BP 3745 1 0.11% -0.7% 7.5% 38/12
EUR/PLN 41511 I 0.06% -0.2% -1.2% -1.8%
KGHM 129.95 1 0.04% 4.4% 6.0% 30/9
EUR/USD 13409 || -0.01% -2.1% -3.3% 1.2%
PZU 450.50 1) -0.44% 1.5% 5.9% 30/9
USD/HUF 230.80 T 0.52% 1.9% 3.5% 3.0%
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spoétek 1D 1D
Mbank Skonsolidowane wyniki pétroczne Kernel 2092 I 0.07% PGNIiG 506 | -2.69%
Polimex-Mostostal Przesunigcie terminu wykonania niektérych zobowigzan LPP 8200.00 I 2.12% BZWBK 350.00 | -2.18%
Polimex-Mostostal Sprzedaz nieruchomosci za 2.9 min PLN
Kety Rejestracja spotki w USA Wydarzenia w spétkach
Ferro Wchtonigcie dwdch spotek zaleznych Spétka Wydarzenie
Impexmetal Przedterminowy wykup obligacji przez Boryszew Hawe Kontynuacja ZWZ
IMC CAPEX w tym roku 27 min USD Hygienika NWZ ws. m.in. zmiany nazwy na Kerdos Group
PKP Cargo ZWZ spoétki ws. zmian statutu spétki
Ferrum Wznowienie po przerwie ZWZ spotki
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
14:00 Inflacja HICP, wst. (m/m) GER 0.30% 0.40%
14:15 Raport ADP US 230tys. 281tys.
14:30 PKB (annualizowany), wst. US 3.00% -2.90%

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.



- Millennium

dom maklerski

Informacje ze spoétek

Mbank

Skonsolidowane wyniki pétroczne

Il kwartat Il kwartat

2014 2013 zmiana |-l kw. 2014 -1l kw. 2013 zmiana
Wynik odsetkowy 617.4 550.2 12.2% 1208.4 1067.7 13.2%
Wynik prowizyjny 2437 209.3 16.5% 485.1 395.1 22.8%
Koszty dziatalno$ci + amortyzacja -455.3 -417.9 9.0% -885.9 -819.6 8.1%
Wynik operacyjny 412.6 355.5 16.1% 849.1 757.6 12.1%
Rezerwy -155.9 -159.5 -2.3% -245.3 -187.1 31.1%
Wynik brutto 412.6 355.5 16.1% 849.1 757.6 12.1%
Wynik netto 324.8 277.9 16.9% 662.6 603.6 9.8%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Polimex-Mostostal

Przesuniecie terminu wykonania niektérych zobowigzan
Spétka poinformowata o zgodzie wierzycieli na przesuniecie terminu wykonania niektérych zobowigzan okreslonych w umowie z dnia 21

grudnia 2012 z bankami oraz obligatariuszami. Zgodnie z aneksem termin sptaty zobowigzan zostat przesuniety z 28 na 30 lipca 2014.

Polimex-Mostostal

Sprzedaz nieruchomosci za 2.9 min PLN
Spétka poinformowata o sprzedazy przez spotke zalezna, Polimex-Development Krakéw Sp. z 0.0. dziatki o pow. 0.0286ha za 2.9 min PLN

netto. Nabywcg gruntu jest Warkrak Development Sp. z 0. 0. z siedzibg w Krakowie.

Kety Rejestracja spotki w USA
Grupa Kety zarejestrowata na terenie USA spétke Aluprof System USA. Jej celem jest stworzenie wraz z partnerami amerykanskimi joint
venture, ktére bedzie zajmowato sie dystrybucjg systeméw aluminiowych na terenie Ameryki Pétnocnej i Srodkowej. Kapitat zaktadowy nowo
utworzonej spétki bedzie wynosi¢ 200 tys. USD i zostanie w 100% objety przez spotke zalezng Aluprof.

Ferro Wchtonigcie dwdch spotek zaleznych
Zarzad Ferro SA podjat decyzje o zamiarze potgczenia spotek Ferro S.A., Ferro Marketing sp. zo.0. i Ferro International 2 sp. z 0.0. Potgczenie
bedzie polegato na przejeciu przez Ferro SA pozostatych dwéch spotek. Potgczenie zostanie dokonane poprzez przeniesienie catego majgtku
spotek przejmowanych na Ferro SA bez rownoczesnego podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki przejmujacej, bez wymiany udziatéw spotek
przejmowanych na akcje Ferro SA oraz bez zmiany statutu spétki przejmujgce;j.

Impexmetal Przedterminowy wykup obligacji przez Boryszew
Boryszew wykupit przedterminowo 70 sztuk obligacji imiennych serii A o nominale 1 min PLN kazda z terminem wykupu 30 wrzes$nia 2015r,
nabytych wczesniej przez Impexmetal. Obligacje zostaty wykupione za cene nominalng powiekszong o nalezne odsetki.

IMC CAPEX w tym roku 27 min USD

Spétka szacuje, ze w tym roku wyda na inwestycje 27 min USD. Z tej kwoty 23 min USD to $rodki, ktére juz zainwestowano w finalizacje
przejecia spoétek rolniczych kupionych w 2013 i 2012 r. 4 min USD spotka przeznaczy na zakup sprzetu rolniczego. Do 2019 r. bank ziemi ma
wzrosngc¢ do 285 tys. ha, a zdolno$ci magazynowe do 655 tys. ton. Poza powiekszeniem banku ziemi oraz budowg nowych elewatoréw, spotka
ma w planach na najblizsze pig¢ lat inwestycje w zaktad przetwérstwa soi i oleju stonecznikowego. Budowa miataby wystartowac¢ pod koniec
2016, a produkcja rozpocza¢ sie w styczniu 2019 r. Moce zakfadu to 300 tys. ton rocznie. Spétka chce réwniez zmniejszyé zadtuzenie oraz

wydtuzy¢ termin sptaty zadtuzenia.

Millennium Dom Maklerski S.A.

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

Alchemia Impexmetal kupit 13.780.000 akcji spétki, stanowigcych 6.89% jej kapitatu zaktadowego i posiada obecnie 13.45% udziatow w jej kapitale.

Warto$¢ transakcji wyniosta 72.8 min PLN.

Amica Osoby petnigca funkcje w organach spoétki nabyta w transakcjach sesyjnych na rynku regulowanym tgcznie 549 akcji Amiki po $redniej
cenie 97.50 PLN za akcje.

Apator Cztonek Rady Nadzorczej nabyt tacznie 1000 akcji po $redniej cenie 37.4 PLN za akcje.

Ciech Osobe wchodzaca w sktad organu zarzgdzajacego Ciechu nabyta tacznie 17069 akcji spétki po $redniej cenie 35.48 PLN za akcje

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00 3
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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
28 lipca '14 29 lipca '14 30 lipca '14 31 lipca '14 1 sierpnia '14

Wskaznik Wyprzedzajgcy

Dane makro Koniunktury wg BIEC (PL)

Wyniki spétek LIVECHAT, MILLENNIUM

Sprzedaz detaliczna (JP),

Produkcja przemystowa, wst.
(JP), Inflacja konsumencka

Indeks zaufania konsumentéw wst. (GER),

- Conference Board (US)

OLYMPIC, MCLOGIC

Raport ADP (US), Produkt
Krajowy Brutto wst. (US)

BZ WBK, MBANK

Inflacja HICP - dane
szacunkowe (EMU), Wnioski
o zasitek dla bezrobotnych
(US), Indeks Chicago PMI

Indeks PMI dla przemystu fin.
(JP), (CN), (PL), (GER),
(EMU), (UK), (US), Sytuacja
na rynku pracy (US), Indeks

(Us) ISM dla przemystu (US)

GPW, BETACOM

EUCO, COMARCH,

Dzier dywidendy BETACOM WIELTON
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
4 sierpnia '14 5 sierpnia '14 6 sierpnia '14 7 sierpnia '14 8 sierpnia '14

Indeks Sentix (EU), Inflacja

Dane makro producencka (EU)

Wyniki spétek

Dzien dywidendy ERBUD, MAKOLAB

Inne

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

Indeks PMI dla ustug (CN),
(ES), (FR), (GER), (EU),
Sprzedaz detaliczna (EU),
Indeks PMI dla ustug (US),
Zamowienia na dobra bez
$rodkow trans (US),
Zamowienia w przemysle
(US), Raport ISM dla ustug
(Us)

PEKAO, ASSECOSEE

ELBUDOWA

Zamowienia w przemysle
(GER), Produkcja
przemystowa (US), Handel
zagraniczny (US),

ASSECOBS, RONSON,
INGBSK

INSTALKRK, KETY

Produkcja przemystowa
(GER), Decyzja ws. stép
procentowych (UK), Decyzja
ECB ws. stép procentowych
(EV), Wnioski o zasitek dla
bezrobotnych (US),

Handel zagraniczny (GER),
Produkcja przemystowa (FR),
Bilans handlu zagranicznego
(UK),

JSW, ALIOR, RADPOL, FAM, TARCZYNSKI, ELZAB, PEP,
SYGNITY, ASBIS, QUERCUS,

GPW, SOBIESKI
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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 79.90 87.5 10% 5588.3 -4% -7% 245 16.7 13.1 2.6 25 22 9.1% -
Bank Handlowy akumuluj 112.0 115.2 3% 14 633.9 -6% 18% 15.0 16.6 16.2 2.0 2.0 2.0 13.4% 6.4%
ING BSK neutralnie 131.2 132.6 1% 17 069.1 -1% 33% 17.8 1.3 9.8 2.0 2.0 1.9 11.6% 3.4%
mBank akumuluj 486.4 559.4 15% 205121 -4% 15% 17.0 15.0 13.9 2.0 2.0 1.9 12.0% 3.5%
Getin Noble neutralnie 2.85 2.8 -2% 7 552.9 -9% 45% 18.9 18.4 14.4 1.6 1.6 1.5 8.5% -
Pekao akumuluj 175.0 203.7 16% 45919.1 1% 7% 16.5 14.7 13.7 2.0 2.0 1.9 12.0% 5.7%
BZ WBK akumuluj 359.0 398.0 11% 35625.2 -3% 15% 18.0 15.9 14.5 2.6 25 24 15.7% 3.0%
PKO BP kupuj 37.45 451 20% 46 812.5 -1% 2% 14.5 13.8 13.3 1.9 1.9 1.8 13.1% 2.0%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 450.5 465.0 3% 38 901.7 2% 1% 11.8 13.3 13.2 3.0 2.9 2.8 23.8% 12.0%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.20 6.5 5% 2558.7 7% -6% 7.7 12.8 12.5 0.93 0.91 0.86 20.0% -
GTC akumuluj 7.16 8.8 23% 25154 -9% -11% - 13.2 5.6 0.97 0.89 0.76 -20.9% -
Dom Development akumuluj 42.50 56.5 33% 1052.7 -9% 14% 19.3 18.0 13.6 1.23 1.23 1.21 6.3% 5.2%
Robyg akumuluj 2.19 2.6 19% 574.0 -2% 28% 22.0 18.9 12.5 1.37 1.36 1.31 6.3% 3.7%
Przemyst chemiczny
Synthos akumuluj 4.58 52 13% 6 060.5 4% 6%| 145 129  117] 110 93 86| 164% 6.8%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 6.55 9.70 48% 182.1 -15% -11% 7.9 8.2 7.2 5.8 5.9 5.7 6.7% -
Tarczynski kupuj 9.92 19.0 92% 112.6 -6% -29% 121 7.8 6.6 6.5 4.7 4.1 - -
Mieszko akumuluj 3.43 5.0 46% 140.2 -2% -16% 9.2 6.3 5.4 5.4 4.8 43 8.4% -
Wawel neutralnie 952 1165 22% 14271 -5% -2% 17.7 15.4 13.3 121 10.5 9.0 23.8% 2.1%
Colian neutralnie 3.23 3.6 11% 463.1 -3% 35% 16.9 12.3 10.8 7.7 6.1 5.5 4.3% -
Otmuchow kupuj 8.89 12.7 43% 113.3 0% 0% 28.5 12.7 10.3 8.0 6.3 5.4 4.8% -
Ambra kupuj 8.58 12.3 43% 216.3 7% 3% 13.1 11.6 10.2 6.5 6.9 6.6 8.3% 5.0%
Handel
CCC akumuluj 110.3 144.3 31% 42355 -3% 18% 33.8 19.0 13.8 20.4 13.7 10.0 31.9% 1.5%
LPP neutralnie 8200 8077 -2% 15015.2 -2% 16% 34.8 28.4 20.7 20.0 16.1 12.7 33.5% 1.1%
Eurocash neutralnie 41.99 43.2 3% 5818.2 4% -31% 26.3 17.8 14.5 15.3 1.1 9.6 26.9% 1.9%
Emperia akumuluj 62.00 79.5 28% 937.1 3% -5% 67.9 19.5 18.0 141 7.3 6.7 2.3% 1.5%
Alma akumuluj 21.35 39.8 86% 118.7 -11% -39% 20.7 7.5 6.3 6.0 4.5 4.2 2.2% -
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 27.19 39.7 46% 440.1 -10% 35% 10.6 7.3 6.6 7.9 6.4 5.7 12.6% -
ABC Data akumuluj 4.1 5.0 21% 514.8 -2% 26% 8.7 8.2 7.8 8.2 8.6 8.0 20.4% 8.8%
Action akumuluj 42.40 52.2 23% 704.3 -4% 15% 1.4 10.0 8.8 7.8 8.3 71 23.0% 2.4%
SMT kupuj 17.99 29.0 61% 203.4 -2% 26% 13.2 9.9 7.6 12.2 7.2 5.6 45.7% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 95.1 133.0 40% 7394 6%  15% 83 104 9.9 6.6 56 52| 200% 37%
Relpol kupuj 6.31 10.4 65% 606 -12%  -19%| 123 75 6.3 6.0 3.1 36 72%  4.0%
Aplisens redukuj 13.30 14.6 10% 179.1 0%  -12%| 124 122 101 75 7.0 65 12.8%  2.0%
Apator neutralnie 34.50 44.0 28% 1142.2 7% 15%| 168 144 bd| 108 8.6 bd|  222%  1.7%
ZPUE akumuluj 3750  493.0 31% 525.0 0% 7%| 126 119 bd 8.0 7.1 bd|  19.0%  3.3%
Pozostate spotki
Ferro kupuj 9.49 16.2 71% 202.5 -11% 36% 9.3 7.8 7.0 4.9 6.4 5.7 0.0% -
ZM Ropczyce kupuj 20.85 343 65% 96.0 8% -3% 7.5 6.4 6.2 6.7 5.3 4.8 7.0% -
Zetkama akumuluj 68.12 86.5 27% 334.1 -8% 15% 13.1 10.5 9.8 7.9 7.9 6.7 19.3% -
Lentex kupuj 8.00 10.1 26% 479.5 1% 61% 11.9 15.3 bd 8.0 5.6 bd 14.3% 4.4%
Benefit Systems akumuluj 255.0 365.0 43% 633.8 -9% -12% 241 19.3 14.7 17 13.5 10.4 23.4% 3.1%
Impel akumuluj 30.26 343 13% 389.3 1% -4% 23.9 14.7 13.2 7.0 6.6 6.5 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 35.00 49.3 41% 335.3 -3% 4% 12.5 11.4 10.4 8.6 8.2 7.6 30.0% 6.6%

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

netto za cztery ostatnie kwartaty i sredniego poziomu kapitatow 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.



