- Millennium

dom maklerski

Raport dzienny

Glowne indeksy WIG20
Zmiana  Zmiana obroty 70 2650
Indeks 1D ™ Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2490 1 029%  47% 14%  545/179 60 \/\_A" 2600
WIG30 2632 1 0.30% 5.1% 6.3% 603/198 2550
mWIG40 3556 I 0.01% 8.8% 37.9% 120/39 50 2500
sWIG80 14639 1 017% 5.3% 32.9% 39/12 [
WIG 53350 ) 0.22% 5.4% 15.4% 780/256 40 2450
WIGBANKI 8858 I 0.36% 10.3% 36.9% 229/75 2400
0 | Y 2380
Glowne indeksy swiatowe
1D 1M 3M 1Y 20 2300
Dow Jones 16028 I 0.40% 2. 1% 0.95% 14.70% 2250
S&P500 1830 1 0.58% -0.49% 2.19% 20.27% 10 o000
NASDAQ 4241 I 0.94% 1.38% 6.74% 32.58%
DAX 9597 I 060%  059%  4.89% 25.76% 0 2150
M M MO MO O O O 06O 060 0o 3 5 & & & & & & S <
RTSI$ 18028 | -019%  -7.21%  -421% -4.46% S S S TSI JJs=S=TsSsS==T=3as
XU100 47813 | -084%  -380% -1055%  -17.67% @25ggY¥osrsgg TERIISTES
Surowce Rentownos¢é skarbowych papierow diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USDh) 71185 | -0.26% -2.2% 1.3% -13.8% Polska 2.61% 2.83% 3.13% 3.87% 4.53%
Ropa (USD/bbl) 1094 U  -0.59% 3.4% 9.6% -0.3% Wegry 3.00% 3.17% 3.62% 4.98% 5.98%
Aluminium (USD/t) 17305 11 0.09% -1.8% -3.6% -18.8% Niemcy 0.07% 0.09% 0.13% 0.70% 1.72%
Ztoto (USD/OZ) 13069 11 0.63% 4.9% 1.4% -20.0% USA 0.02% 0.12% 0.31% 1.50% 2.73%
Najbardziej aktywne akcje
Waluty J ] yw 1
1D 1M %obrotéw  obroty (PLN/USD)
1D 1M 3M 1Y
PKO BP 4330 1 0.14% 9.2% 9.4% 51/16
USD/PLN 3.0451 1 0.01% 0.6% -2.1% -2.7%
KGHM 110.15 1 1.38% -3.8% 8.5% 46/15
EUR/PLN 41649 I 0.06% 0.5% -0.6% -0.3%
Pekao 194.00 1 1.04% 8.5% 7.6% 41/13
EUR/USD 1.3677 I 0.05% 0.0% 1.5% 2.5%
PGE 18.55 1] 2.26% 12.1% 5.2% 28/9
USD/HUF 22827 I 1.03% 4.4% 2.4% 6.1%
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spoétek 1D 1D
KGHM Odwotanie ws. koncesji na poszukiwanie miedzi Handlowy 11450 I 2.74% PKN Orlen 4144 | 1.12%
Polimex-Mostostal Kolejny wniosek o upadtos$¢ PGE 1855 I 2.26% Orange 1010 || -6.48%
Cyfrowy Polsat Potagczenie z Polkomtelem w pierwszym poétroczu 2014 r.
TVN W czasie planowanego buy-backu nie bedzie dywidendy Wydarzenia w spétkach
Grupa Azoty Odpis, ktdry obnizy o 37 min PLN poziom zysku netto za '13 Spétka Wydarzenie
Instal Krakéw Aneks do umowy o udzielani gwarancji bankowej PHN Wprowadzenie do obrotu 1.022.234 akgji serii C
Gant Powotanie cztonka Zarzgdu
Kredyt Inkaso Skonsolidowane wyniki kwartalne
Ambra Odbicie marz w kolejnych kwartatach
Macrologic Skonsolidowane wyniki roczne
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:00 PKBn.s.a., wst. (r/r) IV kw. PL 280% 1.90%
11:00 PKB s.a., wst. (r/r) IV kw. EU 0.40% -0.30%
14:00 Inflacja CPI (r/r) styczen PL 0.90% 0.70%
15:15  Produkcja przemystowa (m/m) styczen US 0.30% 0.30%

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

KGHM

Odwotanie ws. koncesji na poszukiwanie miedzi

Sylwia Rozkosz z biura prasowego spétki poinformowata, ze spétka ztozyta w dniu 13 lutego br. odwotanie od decyzji ministra $rodowiska
przyznajacej koncesje na poszukiwanie i rozpoznawanie ztoza rud miedzi na obszarze "Bytom Odrzanski" konkurencyjnej firmie z Kanady.
Koncesja zostata przyznania pod koniec stycznia firmie Miedzi Copper (decyzja jest nieprawomocna). Ministerstwo Srodowiska argumentowato,
iz oferta kanadyjskiej spotki byta korzystniejsza ze wzgledu na wiekszg liczbe odwiertéw w pierwszym okresie i krotszy czas badan (15
odwiertéw w okresie pieciu lat wobec oferty KGHM: 8 odwiertéw w pierwszym okresie oraz 31 kolejnych po wstepnych wynikach). Maciej
Konski, dyrektor naczelny centrum analiz strategicznych i bazy zasobowej zwrécita uwage, ze dwie niezalezne opinie, w tym Komisji Zasobow

Kopalin potwierdzity, ze jej oferta KGHM byta lepsza i racjonalniejsza.

Polimex-Mostostal

Kolejny wniosek o upadtos¢
Spétka poinformowata, ze do sadu wptynat wniosek wierzyciela spoétki - Przedsigbiorstwa Budowlanego "Kokoszki" S.A. z siedzibg w Gdansku
o ogtoszenie upadtosci obejmujacej likwidacje majatku dtuznika oraz o zabezpieczenie majgtku dtuznika poprzez ustanowienie tymczasowego

nadzorcy sgdowego. Spoétka podata, ze zgtoszona we wniosku o upadto$¢ wierzytelno$¢ nie zostata stwierdzona zadnym tytutem egzekucyjnym.

Cyfrowy Polsat

Potaczenie z Polkomtelem w pierwszym pétroczu 2014 r.

Dominik Libicki, prezes Cyfrowego Polsatu, poinformowat dziennikarzy, ze proces potgczenia z Polkomtelem powinien, zgodnie z przyjetym
harmonogramem, zakonczyé sie w pierwszej potowie 2014 roku. Dodat, ze pomimo pdzniejszej niz spdtka oczekiwata, pozytywnej decyzji
walnego zgromadzenia, zatozony harmonogram potgczenia Cyfrowego Polsatu z Polkomtelem jest niezagrozony. Zaznaczyt tez, ze caty

proces powinien zamkng¢ sie w pierwszym pétroczu.

TVN

W czasie planowanego buy-backu nie bedzie dywidendy

Wiceprezes spétki John Driscoll, poinformowat, ze TVN nie zamierza wyptaca¢ dywidendy w okresie trwania planowanego skupu akgc;ji, czyli
w latach 2014-2015. Driscoll dodat, ze program skupu akcji bedzie roztozony réwnomiernie w ciggu najblizszych dwoch lat. Zaznaczyt tez, ze
intencjg spofki jest, aby skup odbywat sie w dwdch transzach na dany rok. Zaznaczyl, ze ostateczng decyzje, co do formy i parametréw
planowanego skupu akcji podejmie zwyczajne walne zgromadzenie spofki.

John Driscoll zakomunikowat réwniez, ze TVN moze w $rednim terminie zej$¢ ze wskaznikiem dtug netto do skorygowanej EBITDA do poziomu

3.5. Dodat, ze poprawa sytuacji na rynku reklamy powinna pozytywnie wptynaé na przychody i marze spotki.

Grupa Azoty

Odpis, ktory obnizy o 37 min PLN poziom zysku netto za'13

Grupa Azoty dokona odpisu aktualizujgcego w wysokosci 46 min PLN, co obnizy o 37 min PLN poziom zysku netto za 2013 rok. Wplyw odpisu
na poziom EBIT w 2013 roku wynie$¢ ma 46 min PLN. Spodtka podata, ze na skutek zmiany sytuacji na rynku polioksymetylenu, bedacego
jednym z produktéw segmentu Tworzywa, zidentyfikowano przestanki dokonania testu na utrate warto$ci majatku. W komunikacie podano,
ze wynik przeprowadzonych (...) testow wskazat na utrate warto$ci rzeczowych aktywéw trwatych i warto$ci niematerialnych instalacji
Polioksymetylenu w segmencie Tworzywa, wskazujgc na zasadno$¢ dokonania odpisu aktualizujgcego w wysokosci 46 min PLN. W
komunikacie znalazlg sie rowniez informacja, ze spdtka prowadzi prace optymalizacyjne zwiekszajgce efektywnos$¢ produkcji na tej instalacji
i analizuje dalsze scenariusze dziatan w zakresie przysztosci tego produktu. Grupa Azoty dokona odpisu aktualizujgcego w wysokosci 46 min

PLN, co obnizy o 37 min PLN poziom zysku netto za 2013 rok.

Instal Krakow

Aneks do umowy o udzielani gwarancji bankowej
Spétka poinformowata, ze w dniu 13 lutego br. podpisata aneks do Umowy Ramowej o Udzielanie Gwarancji zawartej z PKO BP SA, na mocy
ktérego podwyzszona zostata wysokos$¢ limitu na gwarancje bankowe z kwoty 65 min PLN do kwoty 85 mIn PLN, a mozliwo$¢ udzielania

gwarancji bankowych przedtuzona zostata do dnia 12.02.2017 roku.

Gant

Powotanie cztonka Zarzadu

Rada Nadzorcza spétki powotata z dniem 12 lutego br. Michata Gawarskiego do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu spotki.

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Kredyt Inkaso Skonsolidowane wyniki kwartalne

Skonsolidowane wyniki kwartalne Kredyt Inkaso

Il kwartat 1l kwartat Zmiana 1-11 kw. 1-11 kw. Zmiana
2013/14 2012/13 2013/14 2012/13
Przychody 211 18.6 13.8% 64.4 48.2 33.6%
EBIT 13.8 11.2 22.5% 43.9 30.5 44.0%
EBITDA 14.4 11.6 23.6% 45.6 31.8 43.7%
Zysk netto 7.8 6.2 25.7% 255 9.2 177.5%
Marze
Marza brutto na sprzedazy 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Marza EBIT 65.0% 60.4% 68.1% 63.2%
Marza netto 36.7% 33.2% 39.7% 19.1%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Ambra Odbicie marz w kolejnych kwartatach

Podczas konferencjie po wnynikach prezes spoétki zapowiedziat, ze w Il pétroczu powinno nastgpi¢ odbicie marzy brutto. W obecnym kwartale
powinien nieznacznie odbic¢ sie popyt przesuniety w z poprzedniego kwartatu ze strony hurtownikéw (ktérzy zwiekszali zapasy wédek kosztem
win). Projekt "Cydr Lubelski" wyglada wedtug zarzadu obiecujgco w ditugiej perspektywie jednak obecny i nastepny rok bedzie fazg inwestycyjna.
Projekt ten wptynie negatywnie na EBIT na poziomie 2 min PLN rocznie. Podsumowujac mozna oceni¢, ze po stabym kwartale (patrzac na

dynamiki r/r), nastgpi stopniowa poprawa wynikéw.

Macrologic Skonsolidowane wyniki roczne

Skonsolidowane wyniki roczne spotki Macrologic

IVKkw. 2013 IVkw.2012  zmiana "“'2';‘1"; "“'2';‘1"; zmiana
Przychody 19.2 18.9 1.6% 52.7 53.7 -1.9%
EBITDA 4.7 4.9 -4.1% 12.7 135 -5.9%
EBIT 33 35 5.7% 74 7.9 -6.3%
Zysk netto 23 27 -14.8% 5.9 55 7.3%
Marze
Marza EBITDA 24.5% 25.9% 24.1% 25.1%
Marza EBIT 17.2% 18.5% 14.0% 14.7%
Marza netto 12.0% 14.3% 11.2% 10.2%

Wg MSR/MSSF; min PLN

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
10 luty '14 11 luty '14 12 luty '14 13 luty '14 14 luty '14
Produkt Krajowy Brutto
Produkcja przemystowa (EU), Inflacja konsumencka (GER), ﬁi?ﬁi’:gggf;?ﬁgb)
Produkcja przemystowa (FR), Zapasy hurtownikéw (US), Whioski o kredyt hipoteczny = Sprzedaz detaliczna (US), ’

Wskaznik cen towardw i ustug

Dane makro Produkcja przemystowa (IT),  Tygodniowa zmiana zapaséw (US), Bilans ptatniczy (PL), Whioski o zasitek dla konsumpcyjnych (PL)
Indeks Sentix (EU) paliw (US) Kwartalny raport BoE nt. bezrobotnych (US), Zapasy Produkc‘j)a):irz)lemystov;/a (US)
inflacji (UK) niesprzedanych towaréw (US) Indeks Uniwersytetu Michigar;
(PL)
Wyniki spotek Citi Handlowy, Betacom MNI, PEP, SYGNITY e e ZYWIEG | pp TYN, MFO
Dywidenda
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
17 luty '14 18 luty '14 19 luty '14 20 luty '14 21 luty '14
Stopa bezrobocia (UK), Indeks PMI dla przemystu

Dane makro

Wyniki spétek

Dywidenda

Inne

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

Saldo rachunku biezgcego
(EUV), Inflacja CPI (UK),
Indeks instytutu ZEW (GER),
Zatrudnienie w sektorze
przedsiebiorstw (PL), Indeks
NY Empire State (US)

QUMAK

Whioski o kredyt hipoteczny  (UK)(FR)(GER)(EU)(US),
(US), Produkcja przemystowa Inflacja konsumencka (US),
(PL), Pozwolenia na budowe Wnhnioski o zasitek dla
domoéw (US), Rozpoczete bezrobotnych (US), Indeks
budowy domoéw (US), Protokét Conference Board (US),

z posiedzenia FOMC (US), Indeks Fed z Filadelfii (US)

Apator, Netia CCC, Impexmetal, SMT

Sprzedaz detaliczna (UK),
Koniunktura konsumencka
(PL), Sprzedaz doméw na
rynku wtérnym (US)

GPW
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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 2012 2013p 2014p| 2012 2013p 2014p 3 2013*2
Banki
Alior neutralnie 93.00 87.5 -6% 6 504.5 16% 27% 37.7 32.2 19.4 2.9 2.6 2.6 13.2% 0.0%
Bank Handlowy akumuluj 114.50 113.5 -1% 14 960.5 9% 27% 15.4 16.2 17.7 2.0 2.0 2.0 14.8% 5.1%
ING BSK akumuluj 133.25 1291 -3% 17 335.8 22% 55% 18.0 18.3 171 21 21 2.0 11.2% -
Mbank neutralnie 537.30 505.1 -6% 22 660.9 7% 63% 18.8 19.4 17.4 23 23 21 11.9% 1.9%
Getin Noble neutralnie 3.25 2.8 -14% 8613.0 14% 73% 23.2 231 21.0 1.9 1.9 1.7 71% -
Pekao akumuluj 194.00 201.8 4% 50919.2 9% 22% 17.2 18.7 16.3 22 22 21 12.2% 4.3%
BZ WBK akumuluj 415.00 398.0 -4% 38 821.2 9% 52% 19.6 19.4 17.3 2.9 2.8 2.6 15.0% 1.8%
PKO BP kupuj 43.30 47.5 10% 54 125.0 9% 22% 14.4 17.5 14.4 22 22 21 13.0% 4.2%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 445.50 465.0 4% 38 469.9 4% 10% 11.8 11.0 13.1 2.7 2.8 2.7 23.2% 6.7%
Deweloperzy
Echo neutralnie 5.90 6.5 10% 24349 -4% 6% 6.5 9.2 12.2 1.00 0.95 0.88 25.4% -
GTC akumuluj 7.20 8.8 23% 2299.5 -4% -4% - - 11.6 0.70 0.73 0.73 -18.5% -
Dom Development neutralnie 56.00 48.8 -13% 1386.2 13% 65% 15.2 25.7 23.8 1.55 1.59 1.62 6.2% 6.6%
Robyg neutralnie 243 21 -13% 636.9 9% 69% 31.8 22.4 22.6 1.55 1.54 1.52 0.9% 3.3%
Paliwa i metale
Impexmetal kupuj 3.74 3.8 2% 748.0 10% 17% 13.2 15.6 13.1 8.2 7.6 6.5 7.7% -
Zetkama akumuluj 79.00 86.5 9% 387.4 13% 65% 171 13.6 12.2 10.8 9.9 9.1 19.8% -
Przemyst chemiczny
Azoty Tarnéw akumuluj 52.41 65.6 25% 5198.8 -14% -7% 17.7 121 10.3 8.2 5.2 3.7 16.7% 2.9%
Ciech akumuluj 33.49 35.2 5% 1764.9 8% 50% - 25.5 21.7 8.2 7.3 7.0 -2.2% -
Synthos neutralnie 5.20 4.9 -6% 6 880.9 -5% -5% 1.7 17.0 13.7 7.9 11.0 9.6 16.2% 14.6%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 0.80 0.97 21% 222.4 -8% 116% - 1.4 10.1 10.7 6.7 6.6 -0.5% -
Tarczynski kupuj 14.98 19.0 27% 170.0 6% - 15.7 13.2 11.8 7.8 6.3 6.3 - -
Mieszko akumuluj 4.23 5.0 18% 172.9 6% -1% 12.4 10.9 7.8 8.7 8.1 5.4 7.6% -
Wawel neutralnie 1340.0 1165.0 -13% 2009.7 9% 67% 30.1 245 21.7 20.8 17.3 15.1 23.7% 1.0%
Colian neutralnie 4.10 3.6 -12% 587.8 12% 100% 12.7 17.3 15.6 9.2 9.0 7.5 7.3% -
Otmuchow akumuluj 9.30 11.5 24% 118.6 -3% -31% 18.2 121 9.2 7.0 6.3 5.6 5.5% -
Ambra kupuj 10.56 12.8 21% 266.2 4% 30% 16.1 13.7 10.7 7.6 8.6 7.9 8.6% -
Handel
CCC akumuluj 124.50 112.7 -9% 4780.8 15% 72% 45.0 31.4 223 26.5 20.5 15.3 21.8% 1.3%
LPP akumuluj 9400 9031.0 -4% 17 2125 6% 90% 39.9 39.8 32.2 22.8 25.8 20.0 33.1% 0.9%
Eurocash neutralnie 43.49 43.2 -1% 6 021.4 4% -12% 24.0 21.0 18.5 12.2 13.0 1.4 35.3% 2.1%
Emperia akumuluj 72.50 79.5 10% 1095.8 3% 26% 52.7 28.3 22.8 29.2 10.3 8.9 3.7% 1.3%
Alma akumuluj 35.54 39.8 12% 197.6 -1% 24% 39.7 14.6 12.5 71 5.8 5.5 3.2% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 112.75 133.0 18% 876.7 6% 71% 18.9 10.3 13.4 9.5 7.3 6.8 18.3% 4.1%
Relpol kupuj 8.77 10.4 19% 84.3 11% 1% 9.2 14.8 10.4 4.7 6.4 5.7 6.2% -
Aplisens redukuj 17.98 14.6 -19% 242.2 2% 14% 16.5 16.6 16.4 9.9 10.2 9.8 13.2% 1.4%
Apator neutralnie 41.81 44.0 5% 1384.2 8% 27% 14.5 21.6 17.4 14.7 13.3 10.4 21.2% 2.4%
ZPUE akumuluj 447.0 493.0 10% 625.8 9% 47% 213 18.3 14.2 11.5 10.4 8.5 14.4% 2.3%
Pozostate spotki
AB akumuluj 34.80 39.7 14% 5633  14%  54%| 135 107 94 94 85 77| 11.0% -
Lentex kupuij 8.03 10.1 26% 506.7 9%  65%| 193 113 16.1 10.1 6.6 58| 10.8%  1.9%
Benefit Systems akumuluj 337.00 365.0 8% 837.8 3%  21%| 285 284 241 214 194  169| 269% -
Impel neutralnie 31.48 307 2% 405.0 2% 9%| 144 194 15.0 73 77 6.7 78%  4.8%
SMT kupuj 21.18 29.0 37% 239.5 7% 53%| 341 64  11.6] 153 5.1 8.6 43.0%  2.0%

Zrédhto: Bloomberg, Millennium DM; p-prognozy skonsolidowane Millennium DM, *-wycena w trakcie aktualizacji, **-na podstawie ogloszonej decyzji WZA lub propozycji Zarzadu dot. podziatu zysku za rok 2012 do ceny obecnej,

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
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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.



