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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 60 2600
Indeks Zmiana 1D 1M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2211 U -217%  -61%  -51%  1066/315 \ 2550
WIG30 2455 || -2.10% -5.6% -2.6% 1135/335 50 2500
mWIG40 3490 | -1.16% -0.7% 6.9% 161/47 2450
MIS80 11864 U -0.93% -3.4% -15.3% 31/9 40
WIG 50684 || -1.82%  -45% -0.2% 1285/380 2400
WIGBANKI 7831 | -1.55% -4.2% -1.0% 385/114 30 - — 2350
\ 2300
Gléwne indeksy Swiatowe 20
1D ™ 3M 1Y 2250
Dow Jones 17069 | -0.65% -3.28% -0.51% 7.52% 2200
S&P500 1973 U -0.85% -3.36% -1.44% 10.77% 10 2150
NASDAQ 4548 || -1.24% -2.64% -0.31% 13.03%
DAX 9564 11 2.46% 277%  -1.01% 5.27% e 4 g % % % % T ettt eeeey o0
RTSI$ 0629 U -1241% -37.34% -47.13%  -5553% R EEEEEEEEEEEEERE:
XU100 79191 || 436%  -163%  0.28% 11.62% P¥RS s gggsvpezegnavee
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 63505 U -2.30% -4.1% -7.4% -13.1% Polska 1.96% 1.84% 1.84% 2.14% 2.54%
Ropa (USD/bbl) 599 U -0.25% -25.1% -40.4% -42.7% Wegry 1.25% 1.45% 1.83% 2.96% 3.45%
Aluminium (USD/t) 19100 U -1.09% -5.3% -4.8% 6.6% Niemcy -0.11% -0.07% -0.05% 0.08% 0.62%
Zioto (USD/OZ) 1198.0 1 0.02% 1.2% -3.1% -2.7% USA 0.03% 0.22% 0.55% 1.52% 2.06%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1™ 3M 1Y 1D 1M % obrotéow  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 3.3806 1 0.31% -0.3% 4.7% 11.2% PKO BP 3539 | -1.83% -5.0% 8.9% 94/28
EUR/PLN 42179 1 0.05% -0.1% 0.8% 0.9% PzU 47000 U -0.84% -1.5% 8.4% 89/26
EUR/USD 12477 || -0.26% 0.2% -3.7% -9.3% KGHM 107.00 |  -3.56% -14.1% 8.4% 89/26
USD/HUF 24982 I 0.79% 1.8% 2.9% 14.1% Pekao 17760 U -1.44% -2.3% 7.3% 77122
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
ING BSK Emisja obligacji za 300 min PLN Mbank 482.60 I 0.42% Kernel 26.10 | -6.82%
Pekao SKOK Kopernik przejety za 30 min EUR Asseco Poland 5126 | -0.66% Eurocash 3725 | -550%
Kruk Nabycie wierzytelno$ci od BZWBK i od Erste
Wikana Emisja obligacji za 17.86 min PLN warto$ci nominalnej Wydarzenia w spétkach
Kety Likwidacja spotki zaleznej Spétka Wydarzenie
Elemental Holding Przesunigcie daty przejecia Evcilera JHM Develop  Koniec zawieszenia obrotu akcjami spotki
Elektrotim Wygrane przetargi konsorcjum Zastal Wprowadzenie do obrotu 3 min akcji V emisji
Zetkama Czesciowe wykonanie umowy inwestycyjnej Grupa Zywiec  NWZ ws. przeniesienia srodkéw finansowych na kapitat rezerwowy
Cl Games Zapowiedz kolejnych projektow
Krka Spadek rubla odbije sie negatywnie na wynikach
Wasko Nota obcigzajgca za 50.7 min PLN
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
11:00 Inflacja bazowa HICP (m/m) EU -0.10% 0.00%
14:00 Produkcja przemystowa (r/r) PL  1.10% 1.60%
14:30 Inflacja CPI (r/r) UsS 1.40% 1.70%
20:00 Decyzja FOMC ws. stép procentowych US 0-0.25% 0-0.25%
20:00 Projekcje makroekonomiczne FOMC uUs - -

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

ING BSK

Emisja obligacji za 300 min PLN

Bank wyemituje 5-letnie obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 300 min PLN o oprocentowaniu WIBOR 6M plus 0.75pp marzy z pétrocznym
okresem odsetkowym. Bank informowat na poczatku grudnia o zamiarze przeprowadzenia emisji obligacji o warto$ci 600 min PLN. Program
emisji wlasnych dluznych papieréw wartosciowych, o tgcznej wartosci 5 mld PLN, bank ustanowit w kwietniu 2012 roku. Dotychczas

przeprowadzona zostata jedna emisja - w grudniu 2012 roku wyemitowano obligacje o warto$ci 565 min PLN

Pekao S

KOK Kopernik przejety za 30 min EUR

Agencja Bloomberg poinformowata, powotujac sie na wypowiedz dyrektora generalnego grupy Unicredit Roberto Nicastro, ze Grupa UniCredit
kupita SKOK Kopernik za ok. 30 min EUR. Na poczgtku grudnia KNF zdecydowata o przejeciu Spétdzielczej Kasy Oszczednosciowo-
Kredytowej im. Mikotaja Kopernika w Ornontowicach przez Bank Pekao SA. (warto$¢ aktywow SKOK Kopernik stanowi 0.2% aktywéw banku).

Restrukturyzacjg SKOK-u zainteresowany byt takze bank PKO BP.

Kruk

Nabycie wierzytelnosci od BZWBK i od Erste

Na podstawie umowy podpisanej z BZ WBK przez PROKURA NS FIZ (podmiot zalezny) spétka nabedzie za 70.2 min PLN portfel wierzytelnosci
hipotecznych o warto$ci nominalnej 443 min PLN. Spoétka informowata pod koniec listopada br. o wygraniu przetargu na ten portfel. Ponadto
spotka poinformowata o zawarciu umowy przez Secapital S.a.r.l. (spétka zalezna) z podmiotem z Grupy Kapitatowej Erste (tj. Banca
Comerciala Romana SA) dotyczacej cesji wierzytelnosci Banku wynikajgcych z uméw kredytowych. Zgodnie z umowg z dnia 16 grudnia br.
Secapital nabedzie wierzytelnosci o warto$ci nominalnej 125 min RON za ceng 28.8 min RON (27 min PLN). Lgczna warto$¢ umoéw w okresie

ostatnich 12 miesigcy z grupg Erste osiggneta warto$¢ 54.4 min PLN

Wikana

Emisja obligacji za 17.86 min PLN wartosci nominalnej
Spétka z grupy, WIKANA PROPERTY Spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig CORYLUS S.K.A. wyemitowata dwuletnie w dniu 15 grudnia

br. zabezpieczone obligacje o tgcznej warto$ci nominalnej 17.86 min PLN. Obligacje byly emitowane po 92.40% wartosci nominalne;j

Kety

Likwidacja spétki zaleznej
Kety otrzymatly postanowienie Sagdu Rejonowego w Bielsku-Biatej o wykresleniu spétki Impet Sp. z 0.0. w likwidacji z Krajowego Rejestru
Sadowego. Poczatek procesu likwidacji spotki miat miejsce w grudnia 2010 roku. Spétka Impet Sp. z 0. 0. od sierpnia 2009 roku nie prowadzita

dziatalno$ci operacyjnej.

Elemental Holding

Przesuniecie daty przejecia Evcilera
Termin przejecia 51% udziatéw tureckiej spotce Evciler zostat przesuniety na koniec lutego. Elemental Holding ma zaptaci¢ za przejecie 11 min

USD, czes$ciowo wtasnymi akcjami.

Elektrotim

Wygrane przetargi konsorcjum
Konsrorcjum z udziatem Elektrotimu wygrato2 przetargi na biezace utrzymanie i konserwacje sygnalizacji Swietlnej oraz infrastruktury

kierowania ruchem we Wroctawiu o warto$ci 6.28 min PLN oraz 6.19 min PLN.

Zetkama

Czesciowe wykonanie umowy inwestycyjnej
Po zarejestrowaniu nowej emisji spétki Techmadex, Zetkama nabyta 28.3% akcji nowej emisji za 8 min PLN oraz kupita od dotychczasowych

wiascicieli spotki pakiet 23.3%.

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Cl Games Zapowiedz kolejnych projektow
Spoétka przygotowuje trzecig cze$é gry "Sniper Ghost Warrior" oraz kontynuacje "Lords of the Fallen". Premiera trzeciej czesci 'Snipera’
planowana jest na | potowe 2016. W styczniu 2015 spétka wyda 'Ancient Labiryth' - dodatek do 'LotF'. W przysztym roku zaprezentuje réwniez
mobilng wersje tej gry naiOS i Android w wers;ji free to play. Prezes spétki twierdzi, ze dotychczas sprzedano 750 tys. egzemplarzy "Lords'ow",
z czego potowa w rekach graczy, a 30% rozeszio sie w dystrybucji cyfrowej. Dodat, ze firma zastanawia sig¢ nad finansowaniem i bedzie to
raczej diug, a emisja akcji jest raczej wykluczona

Krka Spadek rubla odbije si¢ negatywnie na wynikach
Spoétka poinformowata, ze znaczace ostabienie rubla bedzie prawdopodobnie miato negatywny wptyw na wyniki finansowe grupy Krka w
biezacym roku. Deprecjacja rubla ma negatywny wplyw na sprzedaz netto realizowang na terenie Federacji Rosyjskiej, wyrazong w EUR i
powodujg ujemne réznice kursowe, ktére bedg miaty negatywny wptyw na zysk grupy.

Wasko Nota obcigzajaca za 50.7 min PLN

Spétka otrzymato note obcigzeniowag na kwote 50.7 min PLN od Gtéwnego Inspektoratu Transportu Drogowego. Wasko uznato note za
catkowicie bezzasadng. Wedtug spotki otrzymana nota dotyczy umowy podpisanej pomigdzy emitentem (wykonawca) i Gtéwnym Inspektoratem
Transportu Drogowego (zamawiajgcy) w dniu 02 sierpnia 2012 roku, ktérej przedmiotem byto dostarczenie i montaz w pojazdach nalezacych
do zamawiajgcego mobilnych urzadzen rejestrujagcych wraz z przeprowadzeniem szkolen w zakresie ich obstugi i eksploatacji. Catkowita

wysoko$¢é wynagrodzenia wykonawcy z tytutu realizacji umowy wyniosta 3.9 min PLN.

Pakiety

K2 Internet Cztonek Rady Nadzorczej spotki nabyt 1023 akcje spétki po $redniej cenie 10.3 PLN za akcje.

Paged Wiceprezes Zarzadu, Robert Ditrych wykonat przystugujace mu prawa z tytutu posiadanych warrantéw subskrypcyjnych Spétki i w dniu
11 grudnia br. nabyt 10,000 akcji spétki (po cenie jednostkowej 6 PLN), dajgcych prawo do 10,000 gloséw na WZA. Ponadto wiceprezes
nabyt w dniu 8 grudnia br. 60 akcji Spétki po $redniej cenie jednostkowej 40.60 PLN.

Paged Prezes Zarzadu, Daniel Mzyk wykonat przystugujace mu prawa z tytutu posiadanych warrantéw subskrypcyjnych Spoétki i w dniu 11

grudnia br. nabyt 300,000 akcji spétki (po cenie jednostkowej 6 PLN), dajacych prawo do 10,000 gtoséw na WZA.

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Poniedziatek
15 grudnia '14

Sroda
17 grudnia '14

Wtorek
16 grudnia '14

Czwartek
18 grudnia '14

Piatek
19 grudnia '14

Inflacja CPI (PL), Indeks NY
Empire State (US), Produkcja
przemystowa (US),
Wykorzystanie mocy

Dane makro

Sprzedaz detaliczna (UK),
Protokoét z posiedzenia RPP
(PL), Wnioski o zasitek dla
bezrobotnych (US), Indeks

Indeks PMI dla przemystu
(GER)(EU), Indeks instytutu
ZEW (GER), Pozwolenia na

Produkcja przemystowa (PL),
Projekcje makroekonomiczne
FOMC (US), Decyzja FOMC

Komunikat po posiedzeniu
BodJ (JP), Koniunktura
konsumencka (PL),

produkeyjnych (US) budowe doméw (US) ws. stop procentowych (US) Fed z Filadelfii (US)
Wyniki spotek
Dzien dywidendy PGSSOFT DEBICA
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
22 grudnia '14 23 grudnia '14 24 grudnia '14 25 grudnia '14 26 grudnia '14
Sprzedaz detaliczna (PL),
PKB (UK, US), Zaméwienia
Dane makro Sprzedaz doméw na rynku na dobra trwatego uzytku Whioski o zasitek dla Produkcja przemysfowa (JP)

wtérnym (US)

Wyniki spotek

Dzier dywidendy

Inne

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

(US), Sprzedaz nowych
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bezrobotnych (US)
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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 2013 2014p 2015p| 2013 2014p 2015p *3 2014*2
Banki
Alior neutralnie 74.50 87.5 17% 52121 -6% -5% 22.9 15.4 12.6] 24 22 1.9 9.5% -
Bank Handlowy akumuluj 105.0 1151 10% 13719.3 -7% -5% 141 15.2 15.7] 1.9 1.9 1.9 13.4% 6.8%
ING BSK akumuluj 140.0 146.8 5% 18 214.0 -3% 31% 18.9 16.7 14.7] 21 21 1.9 11.6% 3.1%
mBank akumuluj 482.6 529.5 10% 20 370.6] -4% -5% 16.9 15.7 13.4] 2.0 2.0 1.9 12.0% 3.5%
Getin Noble neutralnie 2.10 2.8 33% 5565.3 -4% -23% 13.9 10.9 9.8 1.2 1.2 1.1 8.5% -
Pekao akumuluj 177.6 182.8 3% 46 614.7 -2% 0% 16.7 16.5 15.7] 2.0 2.0 2.0 12.0% 5.6%
BZ WBK akumuluj 362.5 398.0 10% 35 972.5] -6% -3% 18.1 16.4 15.0] 2.6 2.6 2.3 15.7% 3.0%
PKO BP kupuj 35.39 44.2 25% 44 237.5 -5% -8% 13.7 13.0 12.7] 1.8 1.8 1.7 13.1% 2.1%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 470.0 465.0 -1% 40 585.6 -1% 4% 12.3 15.0 15.7] 3.1 3.1 3.1 24.0% 11.5%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.85 6.5 -5% 2826.9 7% 12% 8.5 141 13.8] 1.02 1.00 0.95 15.2% -
GTC akumuluj 5.82 8.8 52% 2044.6 1% -20% - 10.6 4.5 0.78 0.71 0.61 -20.9% -
Dom Development akumuluj 42.37 54.3 28% 1049.5 -8% -17% 19.3 18.0 13.6] 1.22 1.22 1.21 6.3% 5.2%
Robyg akumuluj 212 2.6 23% 555.6] -5% 2% 213 18.3 121 1.33 1.31 1.27] 6.3% 3.8%
Przemyst chemiczny
Synthos akumuluj 3.90 5.2 33% 5160.7 -10% -24% 12.4 10.9 10.0] 9.5 8.0 7.4 16.4% 7.9%
Branza spozywcza
Otmuchow kupuj 8.15 12.7 56% 103.9 -8% -16% 26.1 1.7 9.4 7.6 6.0 5.1 5.1% -
Ambra kupuj 7.89 12.3 56% 198.9 -6% -20% 7.6 10.6 9.4 7.0 6.5 6.2 11.8% 5.4%
Tarczynski akumuluj 11.89 12.6 6% 134.9 9% -14% 14.5 16.3 14.2] 7.2 7.4 6.2 6.4% -
Duda akumuluj 7.15 8.0 12% 198.8] 2% -6% 8.7 11.9 12.0] 6.1 6.1 5.8 6.3% -
Handel
CCC akumuluj 138.5 144.3 4% 5318.4 -6% 23% 42.5 23.9 17.3] 254 16.9 12.4] 31.8% 1.2%
LPP neutralnie 7 550 8077 7% 13 825.0 -12% -12% 321 26.1 19.1 18.5 14.8 11.7] 33.5% 1.2%
Eurocash neutralnie 37.25 43.2 16% 5163.0 3% -18% 23.4 15.8 12.8] 13.7 9.9 8.5 25.7% 2.1%
Emperia akumuluj 50.00 79.5 59% 759.0] 6% -32% 55.0 15.8 14.6] 10.7 5.6 5.2 2.3% 1.8%
Alma akumuluj 15.80 39.8 152% 87.9 -8% -55% 15.3 5.5 4.7 5.4 4.0 3.8 2.2% -
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 30.69 39.7 29% 496.8 -1% -3% 8.7 8.3 7.4 6.6 7.0 6.2 13.1% -
ABC Data akumuluj 3.43 5.0 45% 429.7 -4% -17% 7.3 6.9 6.5 7.2 7.6 71 20.4%  10.5%
Action akumuluj 44.80 52.2 17% 7441 1% -1% 121 10.6 9.3 8.2 8.7 7.4 23.0% 2.2%
SMT kupuj 14.12 29.0 105% 159.7] -12% -30% 10.2 7.8 6.0 9.3 5.6 43 45.7% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 105.6 133.0 26% 821.1 -7% -7% 9.2 11.6 11.0] 7.2 6.2 5.8 18.2% 3.3%
Relpol kupuj 6.33 10.4 64% 60.8 -6% -21% 13.7 7.5 6.3 6.2 3.1 3.6 7.2% 3.9%
Aplisens redukuj 12.25 14.6 19% 165.0] -9% -33% 1.4 1.2 9.3 6.9 6.4 6.0 12.8% 2.1%
Apator neutralnie 34.50 44.0 28% 1142.2 -7% -10% 16.8 19.0 171 10.8 13.7 12.4] 22.2% 1.7%
ZPUE akumuluj 300.0 493.0 64% 420.0 -8% -32% 10.1 9.5 bd 6.4 5.7 bd 19.0% 4.1%
Zetkama akumuluj 69.90 86.5 24% 342.8] 5% -14% 13.5 10.8 10.0] 8.1 8.1 6.8 19.3% -
Pozostale spotki
Elemental Holding kupuj 3.3 3.6 9% 503.2] 12% 20% 20.6 17.5 11.2] 19.7 12.9 7.9 0.0% -
Ferro kupuj 9.56 16.2 69% 203.1 -5% -10% 9.3 7.8 7.0 4.9 6.4 5.7 0.0% -
ZM Ropczyce kupuj 15.90 343 116% 73.2 -5% -36% 5.7 4.9 4.7 5.8 4.5 4.1 7.0% -
Lentex kupuj 8.02 10.1 26% 480.7 -2% 18% 11.9 15.3 bd 8.0 5.6 bd 14.3% 4.4%
Benefit Systems akumuluj 298.0 365.0 22% 761.3] -2% -12% 29.0 231 17.6] 21 16.3 12.5] 23.4% 2.7%
Impel akumuluj 29.40 343 17% 378.2] 7% -5% 23.2 14.3 12.9 6.9 6.5 6.4 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 27.00 49.3 83% 258.7] -9% -40% 9.7 8.8 8.1 6.5 6.3 5.8 30.0% 8.5%
Zrédio: Bloomberg, Millennium DM; p-prognozy skonsolidowane Millennium DM, *-wy w trakcie aktualizacji, *? -na podstawie ogloszonej decyzji WZA lub propozycji Zarzadu dot. podziatu zysku za rok 2013 do ceny obecnej, *° -iloraz zysku netto za

cztery ostatnie kwartaty i

iego poziomu

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

Telefon: (022) 598 26 00
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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.



