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Raport dzienny 3 kelotnla 2014

Glowne indeksy WIG20
Zmiana  Zmiana obroty 60 2550
Indeks 1D ™ Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2473 I 043% 3.5% 5.9% 699/230 2500
WIG30 2625 I 027% 3.7% 9.4% 738/243 %0
mWIG40 3534 I 0.14% 4.3% 35.5% 90/29 2450
MIS80 13806 I 0.33% 1.6% 27.7% 41/13 40
WIG 52761 I 0.36% 3.4% 18.3% 866/286 2400
WIGBANKI 8821 I 0.82% 4.4% 39.5% 213/70 30
2350
Glowne indeksy swiatowe 20
1D 1M 3M 1Y 2300
Dow Jones 16573 I 0.24% 2.50% 0.63% 13.90%
S&P500 1891 1 029%  245% 3.25% 21.70% 10 2250
NASDAQ 4276 I 0.20% -0.02% 3.50% 32.87%
DAX 9623 1 0.20% 2.83% 1.99% 22.21% 0 2200
RTSI$ 1222 | -1.07%  963%  -1527%  -14.27% e T e e e e T e e
S S S S ST ST I 3 JJ T VD PO DD DD
XU100 70648 || -0.30%  1546%  7.10%  -16.75% P23ITJREITTITILIPS22I8. 5
Surowce Rentownos¢é skarbowych papierow diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USDh) 6707.0 1 1.18% -4.5% -9.6% -10.2% Polska 2.61% 2.74% 2.98% 3.71% 4.22%
Ropa (USD/bbl) 1094 || -0.59% 3.4% 9.6% -0.3% Wegry 2.74% 3.04% 3.49% 4.83% 5.54%
Aluminium (USD/t) 18165 I 1.76% 2.9% 0.8% -4.0% Niemcy 0.05% 0.16% 0.18% 0.64% 1.57%
Ztoto (USD/OZ) 12937 I 0.20% -4.3% 4.5% -17.1% USA 0.02% 0.13% 0.45% 1.79% 2.80%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D ™ Py v 1D 1M %obrotéw  obroty (PLN/USD)
PGE 1971 1 1.70% 10.1% 10.4% 72/23
USD/PLN 3.0310 T 0.11% -1.2% -1.2% -7.2%
KGHM 109.05 0.18% -3.1% 8.4% 59/19
EUR/PLN 41715 | 0.08% -1.1% 0.1% -0.6%
PKO BP 4275 I 1.42% 1.5% 6.3% 43/14
EUR/USD 13762 U -0.04% 0.2% 1.3% 71%
Pekao 199.75 1| 1.86% 10.7% 5.3% 36/12
USD/HUF 22284 || -0.03% -1.4% 2.7% -5.4%
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spoétek 1D 1D
KGHM Nadpodaz miedzi wedtug ICSG PGNIG 454 1 2.25% Eurocash 3950 | -1.99%
Instal Krakéw Rezygnacja Czionka Zarzadu Pekao 19975 1 1.86% LPP 8320.00 | -4.37%
Cyfrowy Polsat Rekomendacja zarzadu w sprawie dywidendy
TVN Ogladalno$é w marcu 2014 r. Wydarzenia w spétkach
Benefit Systems Rozwigzanie porozumienia z Fitness Academy Spétka Wydarzenie
Benefit Wygrany przetarg Poczty Polskiej Livechat Soft  Zakonczenie zapiséw w transzy inwestoréw instytucjonalnych
Relpol Zakoriczenie procesu likwidacji Relpol Baltija PPG Zawieszenie notowan akcji w zwigzku ze zmiang ich wartosci
Wojas Wzrost przychodoéw w marcu o 28.7% r/r Prime Car M.  Poczatek przyjmowania zapisow inwestoréw instytucjonalnych
Gino Rossi Wzrost sprzedazy o 23% r/r Cyfrowy Polsat NWZ ws. zgody na ustanowienie zastawu
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:30 Indeks PMI dla ustug UK 58.1 58.2
14:30 Bilans handlu zagranicznego (USD) US -38.5mld -39.1mlid
14:35 Whnioski o zasitek dla bezrobotnych US 317tys. 311 tys.
16:00 Indeks ISM dla ustug us 53.5 51.6

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

Nadpodaz miedzi wedtug ICSG
Jak podaje Parkiet, wedtug szacunkéw ICSG (International Copper Study Group) w 2014 roku nadwyzka podazy miedzi rafinowanej nad

popytem wyniesie 400 tys. t, zas w 2015 roku bedzie to 595 tys. t, podczas gdy w 2013 roku wystapit deficyt 280 tys. T.

Instal Krakow

Rezygnacja Cztonka Zarzadu
Jan Szybinskiego, Cztonek Zarzadu i Dyrektor ds. Srodkéw Produkcji poinformowat o rezygnacii z petnionej funkcji z dniem 16.05.2014 roku,

w zwigzku z planowanym skorzystaniem z uprawnien emerytalnych.

Cyfrowy Polsat

Rekomendacja zarzadu w sprawie dywidendy

Zarzad Cyfrowego Polsatu rekomenduje przeznaczenie 102.9 min PLN na dywidende za 2013 rok (0.3 PLN na akcje, DY=1.4%). Zarzad
zarekomendowat, aby dzien dywidendy zostat ustalony na dzien 13 maja 2014 r., natomiast dzien wyptaty dywidendy na dzien 28 maja 2014
r. Pozostata cze$é zysku w kwocie 326.1 min PLN ma trafi¢ na kapitat zapasowy. Rekomendacje zarzadu pozytywnie zaopiniowata rada

nadzorcza spot

TVN

Ogladalnos¢ w marcu 2014 r.

Wedtug danych Nielsen Audience Measurement oglgdalno$¢ kanatu TVN w grupie wszyscy 4+ spadta w marcu 2014 roku do 12.7% z 13.3%
rok wczesniej. Udziat Polsatu w grupie wszyscy 4+ w marcu 2014 r. spadt do 12.4% z 13.1% rok wcze$niej, udziat TVP1 spadt do 13.4% z
14.8%, aTVP2 do 9.7% z 11%.

Benefit Systems

Rozwigzanie porozumienia z Fithess Academy

1 kwietnia 2014 roku Benefit Systems zawart z Markiem Maciejewskim, Tomaszem Wisniewskim oraz Pauling Maciejewska-Konczyto
porozumienie rozwigzujgce umowe inwestycyjng dotyczgcej nowej sieci klubow fitness. Podstawg rozwigzania ww. umowy byt fakt, iz nie
istniejg przestanki biznesowe do kontynuowania realizacji tej umowy, poniewaz brak jest obiektywnych przestanek do twierdzenia, iz osiggnigcie
ww. celow jest jeszcze mozliwe w czasie i na poziomie oczekiwanym przez strony. Porozumienie wchodzi w zycie z dniem 1 kwietnia 2014 roku,
a jego strony nie zachowujg wobec siebie zadnych roszczen oraz zobowigzuja sie wzajemnie do nie podejmowania w przyszto$ci zadnych
dziatan zwigzanych z realizacjg tej umowy inwestycyjnej.

Zawarcie porozumienie oznacza réwniez brak zobowigzania po stronie Emitenta do wykonania obowigzkéw finansowych wskazanych w ww.
umowie na rzecz nowej spotki, w tym w szczegélnosci udzielenia pozyczek, poreczen, gwarancji oraz wktadéw na kapitat w tgcznej wysokosci
22.5 min PLN. Benefit Systems zaznacza w komunikacie, ze koniec wspotpracy z Fitness Academy, nie oznacza zmiany strategii dotyczacej

klubow fitness spotki.

Benefit

Wygrany przetarg Poczty Polskiej

Spétka wygrata przetarg, przedmiotem ktérego jest zapewnienie nielimitowanego dostepu do ustug sportowo-rekreacyjnych dla pracownikéw
Poczty Polskiej S.A. i ich rodzin na podstawie ponad 9 000 kart, wydanych dla pracownikéw, oséb towarzyszacych i dzieci. Ostateczna liczba
kart moze by¢ mniejsza niz wskazana powyzej. Obszar objety umowag obejmu 9 wojewddztw. Maksymalna warto$¢ umowy wynosi ponad 3 min

PLN brutto i moze ulec zmniejszeniu o nie wiecej niz 40%.

Relpol

Zakonczenie procesu likwidacji Relpol Baltija
2 kwietnia 2014 r. zakonczyt sie proces likwidacji spétki Relpol Baltija z siedzibg w Wilnie na Litwie. Produkcja z Relpol Baltija, ze wzgledéw

ekonomicznych przeniesiona zostata na Ukraine, natomiast sprzedaz wyrobéw Relpolu na Litwie realizowana jest przez inng firme.

Wojas

Wzrost przychodéw w marcu o 28.7% rir
Przychody ze sprzedazy osiggnigte przez Grupe Kapitatowg WOJAS w marcu 2014 roku wyniosty 17.9 min PLN i byly wyzsze o0 28.7% r/r.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy detalicznej w marcu 2014 roku wyniosty 15.2 min PLN i byly wyzsze o 51.7% r/r. Narastajgco w

okresie styczen - marzec 2014 skonsolidowane przychody ze sprzedazy detalicznej wyniosty 37.5 min PLN i byly wyzsze o 43.7 % r/r

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Gino Rossi Wzrost sprzedazy o 23% rir

Sprzedaz grupy Gino Rossi w marcu 2014 wzrosta o 23% r/r. Sprzedaz samej spotki Gino Rossi wzrosta o 38% r/r, natomiast sp6tki Simple

Pakiety

Cormay TFI PZU zwigkszyt zaangazowanie w akcjonariacie PZ Cormay z 4.65% do 6.03%.

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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Poniedziatek

31 marca '14

Wtorek
1 kwietnia '14

Sroda
2 kwietnia '14

Czwartek
3 kwietnia '"14

Piatek
4 kwietnia '14

Dane makro

Indeks Chicago PMI (US)

Indeks PMI dla przemystu
(CHRL), (UK), (US),
Indeks ISM dla przemystu
(Us)

Produkt Krajowy Brutto (EU),

Indeks PMI dla ustug (UK),
Bilans handlu zagranicznego
(US),

Whioske o zasitek dla
bezrobotnych (US),

Raport ISM dla ustug (US)

Stopa bezrobocia (US),
Zmiana zatrudnienia w
sektorze pozarolniczym (US),
Zmiana zatrudnienia w
sektorze prywatnym (US)

Wyniki spétek ASBIS TOYA ASBIS AGORA

Dywidenda

Inne

Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
7 kwietnia '14 8 kwietnia '14 9 kwietnia '14 10 kwietnia '14 11 kwietnia '14
Decyzja ws. stép Produkcja przemystowa (FR), . .
Indeks Sentix (US), Produkcja Produkcja przemystowa (UK), procentowych (PL), Wnioski o Decyzja ws. stép Ir;z;ﬁi:ic(ill_(?l\lr?ﬁ:;!:ns
Dane makro przemystowa (GER), Kredyt Tygodniowa zmiana zapaséw kredyt hipoteczny (US), procentowych (UK), Wnioski P Y ’ :

Wyniki spotek

Dywidenda

Inne

konsumencki (US)

EUCO

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

paliw (US)

MFO

Protokét z posiedzenia FOMC o zasitek dla bezrobotnych

(Us)

WOJAS

(Us)

producencka (US), Indeks
Uniwersytetu Michigan (US)
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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 88.47 87.5 -1% 6187.7 -5% 27% 27.2 18.4 14.5 2.8 2.7 24 10.2% -
Bank Handlowy akumuluj 114.0 113.5 0% 14 895.2 5% 23% 15.3 17.7 15.9 2.0 2.0 2.0 13.4% 6.3%
ING BSK akumuluj 134.5 1291 -4% 17 498.5 7% 50% 18.2 17.3 14.5 2.0 2.0 2.0 11.6% 3.3%
Mbank neutralnie 525.6 521.4 -1% 22 167.5 2% 55% 18.4 16.6 15.4 22 22 21 12.0% 3.2%
Getin Noble neutralnie 3.29 2.8 -15% 8719.0 4% 88% 21.8 213 16.6 1.8 1.8 1.7 8.5% -
Pekao akumuluj 199.8 203.7 2% 52428.4 11% 29% 18.8 16.8 15.7 22 22 22 12.0% 5.0%
BZ WBK akumuluj 413.8 398.0 -4% 38 709.0 3% 60% 19.5 17.3 15.7 2.8 2.7 2.6 15.7% 2.6%
PKO BP kupuj 42.75 47.5 11% 53 437.5 2% 24% 16.5 14.3 13.9 21 21 2.0 13.1% -
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 431.0 465.0 8% 37 217.8 2% 8% 1.3 12.7 12.6 2.8 2.8 2.6 24.2% 6.6%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.04 6.5 8% 24927 -1% 3% 8.1 12.5 12.2 0.91 0.89 0.84 11.7% -
GTC akumuluj 7.30 8.8 21% 2564.6 5% -2% - 12.9 5.5 0.95 0.87 0.74 -20.9% -
Dom Development akumuluj 54.00 56.5 5% 1337.6 4% 7% 24.6 22.9 17.3 1.56 1.56 1.54 6.3% 4.1%
Robyg neutralnie 2.49 21 -15% 652.6 9% 82% 25.0 23.2 17.7 1.59 1.57 1.54 6.3% 3.2%
Przemyst chemiczny
Grupa Azoty akumuluj 61.90 65.6 6% 6 140.2 12% 4% 9.0 12.2 bd 8.4 4.4 bd 13.5% 4.4%
Ciech akumuluj 33.20 35.2 6% 1749.6 6% 53% 35.4 21.6 bd 6.7 7.0 bd 5.4% -
Synthos neutralnie 5.04 4.9 -3% 6 669.2 -2% -20% 16.0 13.3 bd 12.0 9.3 bd 16.4% 6.2%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 0.66 0.97 47% 183.5 7% 32% 8.0 8.3 7.2 5.9 6.0 5.7 6.8% -
Tarczynski kupuj 12.16 19.0 56% 138.0 -9% - 14.8 9.6 8.1 7.3 5.4 4.7 - -
Mieszko akumuluj 3.81 5.0 31% 155.7 -8% -25% 10.3 7.0 5.9 8.3 5.0 4.5 0.2% -
Wawel neutralnie 1360 1165 -14% 2039.7 1% 72% 253 22.0 19.0 17.6 15.3 13.2 23.8% 1.5%
Colian neutralnie 3.26 3.6 10% 467.4 -6% 33% 17.0 124 10.9 7.8 6.1 5.5 4.3% -
Otmuchow akumuluj 8.00 11.5 44% 102.0 -10% -29% 25.6 7.9 7.0 6.4 5.0 4.7 0.0% -
Ambra kupuj 9.03 12.8 42% 227.6 2% 4% 13.8 9.2 8.9 6.8 71 6.9 8.3% 4.8%
Handel
CCC akumuluj 134.2 112.7 -16% 5151.4 9% 99% 39.0 241 19.3 25.0 16.5 13.5 25.0% 1.2%
LPP akumuluj 8320 9031 9% 15234.9 -8% 46% 35.4 28.5 23.6 20.2 17.7 14.5 33.5% 1.1%
Eurocash neutralnie 39.50 43.2 9% 5469.0 3% -25% 24.7 16.8 13.6 14.4 10.4 9.0 27.6% -
Emperia akumuluj 65.25 79.5 22% 986.3 7% 15% 64.8 20.5 19.0 13.9 7.8 71 2.3% -
Alma akumuluj 33.78 39.8 18% 187.9 0% 8% 32.8 11.9 10.0 6.9 5.4 5.1 2.2% -
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 32.00 39.7 24% 518.0 10% 58% 12.4 8.6 7.8 8.8 7.2 6.4 11.8% -
ABC Data akumuluj 4.10 5.0 21% 513.6 0% 88% 8.7 8.2 7.7 8.1 8.6 8.0 20.4% 7.7%
Action akumuluj 47.90 52.2 9% 795.6 6% 54% 12.9 1.3 10.0 9.2 9.2 7.8 0.7% 3.1%
SMT kupuj 19.30 29.0 50% 218.3 -4% 38% 14.2 10.6 8.1 13.2 7.8 6.0 45.7% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 102.9 133.0 29% 799.7 3% 4% 90 113 107 74 6.0 56| 205% -
Relpol kupuij 8.30 10.4 25% 79.8 2% 6%| 162 9.8 8.3 7.8 44 4.7 7.2% -
Aplisens redukuj 14.05 14.6 4% 189.2|  -14%  -15%|  13. 128 106 8.0 75 6.9 12.8% -
Apator neutrainie 39.26 44.0 12% 1299.8 3%  33%| 190 163 bd| 125 9.8 bd|  222%  1.5%
ZPUE akumuluj 420.0  493.0 17% 588.0 5%  31%| 1441 13.4 bd| 108 8.0 bd|  19.0% -
Pozostate spotki
Zetkama akumuluj 67.90 86.5 27% 333.0 -17% 48% 13.1 10.4 9.7 7.9 7.9 6.6 18.0% -
Lentex kupuj 7.98 10.1 27% 503.5 11% 75% 12.5 16.0 bd 8.3 5.8 bd 13.4% 4.4%
Benefit Systems akumuluj 263.2 365.0 39% 654.3 -10% 2% 24.9 19.9 15.1 18 14.0 10.8 25.9% 1.8%
Impel neutralnie 29.46 30.7 4% 379.0 -2% -17% 23.2 141 1.3 6.9 6.4 6.1 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 38.20 49.3 29% 366.0 -10% 28% 13.7 12.4 11.4 9.4 9.0 8.3 30.2% 6.0%

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.



