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Glowne indeksy WIG20
Zmiana  Zmiana obroty 60 2550
Indeks 1D 1M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2472 1 0.90% 1.5% 5.3% 557/183 2500
WIG30 2621 I 0.74% 1.6% 9.2% 588/193 %0
mWIG40 3522 | -0.16%  2.1% 36.9% 84/27 /N 2450
MIS80 13764 1 0.24% -0.1% 27.4% 17/5 40
WIG 52661 1 0.54% 1.4% 18.1% 681/224 2400
WIGBANKI 8799 1 0.68% 2.5% 39.6% 216/71 30
2350
Glowne indeksy swiatowe 20
1D 1M 3M 1Y 2300
Dow Jones 16413 | -0.96% -0.24% -0.72% 12.68%
S&P500 1865 U -1.25%  -069%  1.48% 20.07% 10 2250
NASDAQ 4128 | -2.60% -4.81% -0.61% 28.84%
DAX 9696 1 0.70% 3.69% 1.99% 26.60% 0 2200
RTSI$ 1234 1 1.92% 6.48%  -11.12%  -12.55% 3T
ST T TS 90399900333 IaDF
XU100 72583 I 1.45% 15.04% 5.81% -11.56% eI PTesTI2I_IRYITNEER QR
Surowce Rentownos¢é skarbowych papierow diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 6681.0 1 1.07% -4.5% -8.8% -9.4% Polska 2.62% 2.76% 2.99% 3.69% 4.22%
Ropa (USD/bbl) 1094 U  -0.59% 3.4% 9.6% -0.3% Wegry 2.73% 3.07% 3.51% 4.81% 5.61%
Aluminium (USD/t) 18450 1.23% 6.5% 3.2% -0.9% Niemcy 0.06% 0.16% 0.18% 0.66% 1.60%
Zioto (USD/OZ) 13020 U -022% -2.7% 5.8% -17.3% USA 0.02% 0.11% 0.41% 1.70% 2.72%
Najbardziej aktywne akcje
Waluty J ] yw 1
1D 1M %obrotéw  obroty (PLN/USD)
1D 1M 3M 1Y
KGHM 107.00 1 1.61% -7.8% 8.0% 44/14
USD/PLN 3.0391 1 0.05% 0.3% -0.8% -4.1%
PKO BP 4250 0.24% 0.0% 71% 39/13
EUR/PLN 4.1638 0.03% -1.0% -0.3% 1.0%
Pekao 198.95 1 1.71% 7.9% 6.5% 36/12
EUR/USD 13702 || -0.02% -1.2% 0.5% 5.3%
Eurocash 38.70 -0.51% -0.9% 5.8% 32/10
USD/HUF 22389 U -0.01% -1.3% 2.4% -5.3%
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
Deweloperzy Sprzedaz mieszkan w | kwartale 2014 LPP 8700.00 I  3.88% Lotos 3781 U -1.15%
Mostostal WarszawaSpetnienie warunku Umowy Inwestycyjnej Mbank 536.85 I 2.18% Tauron PE 520 U -1.89%

Mostostal WarszawaZmiana daty zakonczenia budowy galerii w Etku

Quercus TFIPrezes proponuje skup akcji zamiast dywidendy

Hutmen Odpis naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek

lzostal Umowy z JT Zaktad Budowy Gazociggéw przekroczyty warto$¢ 20 min PLN
SMT Umowa SMT Software o wartosci 7.3 min PLN

CEZ Zawieszenie planéw rozwoju w Polsce

KSG Agro Spoétka nie widzi probleméw z zadtuzeniem

Wydarzenia w spétkach

Spotka Wydarzenie
Prime Car M Zakonczenie zapiséw inwestoréw instytucjonalnych; przydziat akcji
GANT ZWZ spoétki m.in. ws. warunkowego podwyzszenia kapitatu

Prognozy makro

Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio

10:30 Indeks Sentix EU 14.5 13.9

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

Deweloperzy

Sprzedaz mieszkan w | kwartale 2014

Sprzedaz mieszkan przez deweloperow w | kw. 2014

| kwartat IV kwartat | kwartat miana kw/k miana rir
2013 2013 2014 ZMianaiwiw - zmi

Budimex Nieruchomosci 121 248 275 11% 127%
Dom Development 339 466 400 -14% 18%
Inpro 63 158 100 -37% 59%
J.W.Construction* 189 272 248 -9% 31%
Marvipol 112 161 271 68% 142%
Polnord 200 401 309 -23% 55%
Robyg 303 550 576 5% 90%
Ronson 132 154 206 34% 56%

Zrédio: PAP, Spétki; * - bez uwzglednienia rezygnacji

Mostostal Warszawa

Spetnienie warunku Umowy Inwestycyjnej

Spétka poinformowata, ze w dniu 2 kwietnia br. Prezes UOKIK wydat zgode przejecie przez ZARMEN sp.z o.0. kontroli nad Przedsigbiorstwem
Modernizacji Urzadzen Energetycznych REMAK S.A.. Wydanie przez UOKIiK zgody na koncentracje jest spetnieniem warunku pod jakim
zostata zawarta umowa sprzedazy dot. 49.31% akcji Przedsiebiorstwa Modernizacji Urzadzen Energetycznych REMAK S.A., o ktérej spotka

informowata 28 stycznia br.

Mostostal Warszawa

Zmiana daty zakonczenia budowy galerii w Etku

Spétka zawarta w dniu 30 marca br. z GV ELK Sp. z 0.0. aneks nr 3 do umowy na budowe Galerii handlowej w Etku. Zgodnie z zapisami aneksu
zmieniona zostaje Data Zakonczenia na 13 sierpnia 2014 roku. Ponadto uzgodniono, ze Data Zakonczenia robét drogowych zostanie ustalona
po otrzymaniu przez Wykonawce prawomocnego Pozwolenia na Budowe a roboty drogowe bedg trwaty nie mniej niz 8 miesigcy od daty

otrzymania prawomocnego Pozwolenia na Budowe.

Quercus TFI

Prezes proponuje skup akcji zamiast dywidendy

Sebastian Buczek, Prezes Zarzadu i akcjonariusz zgtosit uchwate na ZWZ spotki zaplanowane na 25 kwietnia, w ktérej proponuje, przeznaczenie
zysku za 2013 rok na kapitat zapasowy. Zgtosit réwniez, by spotka przeznaczyta 37.8 min PLN na skup do 7 mIn akcji wtasnych (reprezentujgcych
do 10% gtoséw na WZ), po cenie jednostkowej nie wyzszej niz 10 PLN. Skup akcji miatby trwa¢ do 30 czerwca 2014 roku. Wcze$niej zarzad
rekomendowat wyptate w formie dywidendy za 2013 rok ok. 37.66 min PLN (DPS=0.53 PLN), a rekomendacja uzyskata pozytywng opinie

rady nadzorcze;j.

Hutmen

Odpis naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek

Hutmen utworzy niepienigzny odpis aktualizujgcy na naleznosci z tytutu udzielonych HMN pozyczek na kwote 31 min PLN. Wptynie to na
jednostkowe i skonsolidowane wyniki grupy Hutmen za 2013 r., bo pomniejszy zysk netto za IV kwartat 2013 r. o kwote utworzonego odpisu.
W komunikacie dodano, ze dokonany odpis nie bedzie miat wptywu na ptynno$¢ finansowg oraz biezgca dziatalno$¢ operacyjng spotki.

Hutmen poinformowat, ze otrzymat zaktualizowany plan sprzedazy majatku HMN Szopienice w likwidacji.

Izostal

Umowy z JT Zaktad Budowy Gazocigagéw przekroczyly wartos¢ 20 min PLN
Izostal zawart kolejng umowe z firmg JT Zaktad Budowy Gazociggéw, w wyniku ktérej taczna warto$¢ uméw zawartych z firma wyniosta 20.5
min PLN (netto). W omawianym okresie umowg o najwigkszej wartosci byta transakcja sprzedazy rur izolowanych przez Izostal , zawarta w

dniu 14 czerwca 2013 roku, o wartosci catkowitej 7.3 min PLN.

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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SMT Umowa SMT Software o wartosci 7.3 min PLN
SMT Software zawart umowe z Wroctawskim Centrum Badan EIT, ktérej przedmiotem jest realizacja przez SMT Software procesu wdrozenia
wraz z dostawg Zintegrowanego Systemu Informatycznego z obszarem LIMS. SMT Software dokona m.in.: przeprowadzenia analizy
przedwdrozeniowej i opracowania dokumentu analizy, udzielenia licencji i sublicencji, dostawy i instalacji niezbednego oprogramowania oraz
wdrozenia systemu.. Zgodnie ze wstepnym harmonogramem prac realizacja wdrozenia systemu informatycznego bedzie trwata 10 miesigcy.

CEzZ Zawieszenie planéw rozwoju w Polsce
Spétka nie wyklucza sprzedazy posiadanych w Polsce aktywdw, a w oczekiwaniu na nowe regulacje dotyczgce energii odnawialnej zamierza
wstrzymac inwestycje w Polsce. CEZ ma aktualnie projekty farm wiatrowych o mocy 890 MW.

KSG Agro Spotka nie widzi problemoéw z zadluzeniem

Prezes w wywiadzie dla "Parkietu" zapowiedziat redukcje CAPEXu prawie do zera w 2014 roku. Spétka rozwaza rézne opcje dotyczace
dziatalno$ci na Krymie (caly czas jest bardzo duzo niepewnosci natury prawnej dla przedsigbiorstw). Wedtug prezesa banki nie domagajg sie
przedwczesnych sptat w zadtuzeniu. Spétka ma natomiast do sptacenia 20 min USD na jesieni tego roku, ale prezes nie widzi tutaj problemu

(mozliwosci optymalizacji kapitatu obrotowego).

Pakiety

Newag

Osoba blisko zwigzang z cztionkiem Rady Nadzorczej nabyta 18 393 akcji spotki, po cenie 20.04 PLN za kazdg akcje.

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.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa

Telefon: (022) 598 26 00
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Kalendarium
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 Inﬂaga CP! (CN), Bl!ans
. . . . . . pfatniczy (PL), Inflacja
Dane makro przemystowa (GER), Kredyt Tygodniowa zmiana zapaséw kredyt hipoteczny (US), procentowych (UK), Wnioski
. : . . . ) producencka (US), Indeks
konsumencki (US) paliw (US) Protokét z posiedzenia FOMC o zasitek dla bezrobotnych . L
Uniwersytetu Michigan (US)
(US) (US)
Wyniki spétek EUCO MFO WOJAS
Dywidenda
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
14 kwietnia '14 15 kwietnia '14 16 kwietnia '14 17 kwietnia '14 18 kwietnia '14
PKB (ChRL), Produkcja .
. . . Produkcja przemystowa (PL),
Dane makro Sprzedaz detaliczna (US), Inflaja CPI (UK), Insflacja CPI przemystowa (JPN), Inflacja Whioski o zasitek dla

Wyniki spotek

Dywidenda

Inne

(PL), Inflacja CPI (US) HICP (EMU), Produkcja

przemystowa (US) bezrobotnych (US)

GPW, IDEA TFI, HUTMEN FORTUNA ASTARATA IMCOMPANY

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00 5
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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 87.10 87.5 0% 6 091.9 -2% 25% 26.7 18.2 14.3 2.8 2.7 24 10.2% -
Bank Handlowy akumuluj 116.0 113.5 -2% 15 156.5 4% 26% 15.6 18.0 16.2 21 21 21 13.4% 6.2%
ING BSK akumuluj 133.0 1291 -3% 17 303.3 3% 48% 18.0 171 14.3 2.0 2.0 2.0 11.6% 3.3%
Mbank neutralnie 536.9 521.4 -3% 22 642.0 3% 57% 18.8 16.9 15.7 22 22 21 12.0% 3.2%
Getin Noble neutralnie 3.27 2.8 -14% 8 666.0 6% 89% 21.7 21.2 16.5 1.8 1.8 1.7 8.5% -
Pekao akumuluj 199.0 203.7 2% 52218.4 8% 31% 18.8 16.7 15.6 22 22 22 12.0% 5.0%
BZ WBK akumuluj 412.0 398.0 -3% 38 540.6 -1% 53% 19.4 17.2 15.6 2.8 2.7 2.6 15.7% 2.6%
PKO BP kupuj 42.50 47.5 12% 53 125.0 0% 22% 16.4 14.2 13.8 21 21 2.0 13.1% -
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 433.0 465.0 7% 37 390.5 1% 8% 11.4 12.7 12.7 2.9 2.8 2.6 24.2% 6.6%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.04 6.5 8% 24927 0% 4% 8.1 12.5 12.2 0.91 0.89 0.84 11.7% -
GTC akumuluj 7.24 8.8 22% 2543.5 2% -3% - 12.8 5.4 0.94 0.86 0.73 -20.9% -
Dom Development akumuluj 52.75 56.5 7% 1306.6 2% 65% 24.0 224 16.9 1.52 1.52 1.50 6.3% 4.2%
Robyg neutralnie 2.48 21 -15% 650.0 3% 81% 24.9 231 17.6 1.58 1.57 1.53 6.3% 3.2%
Przemyst chemiczny
Grupa Azoty akumuluj 59.59 65.6 10% 5911.1 8% 3% 8.7 1.7 bd 8.1 43 bd 13.5% 4.6%
Ciech akumuluj 33.07 35.2 6% 17428 3% 55% 35.2 215 bd 6.7 7.0 bd 5.4% -
Synthos neutralnie 5.05 4.9 -3% 6 682.4 0% -18% 16.0 13.3 bd 12.0 9.3 bd 16.4% 6.1%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 0.66 0.97 47% 183.5 -10% 32% 8.0 8.3 7.2 5.9 6.0 5.7 6.8% -
Tarczynski kupuj 12.00 19.0 58% 136.2 -14% - 14.6 9.4 7.9 7.3 5.3 4.7 - -
Mieszko akumuluj 3.80 5.0 32% 155.3 -5% -21% 10.2 7.0 5.9 8.3 5.0 4.5 0.2% -
Wawel neutralnie 1365 1165 -15% 2047.2 -2% 73% 254 221 19.1 17.6 15.3 13.2 23.8% 1.5%
Colian neutralnie 3.23 3.6 11% 463.1 -12% 33% 16.9 12.3 10.8 7.7 6.1 5.5 4.3% -
Otmuchow akumuluj 8.20 11.5 40% 104.5 -10% -27% 26.3 8.1 7.2 6.5 5.1 4.8 0.0% -
Ambra kupuj 9.03 12.8 42% 227.6 -4% 3% 13.8 9.2 8.9 6.8 71 6.9 8.3% 4.8%
Handel
CCC akumuluj 1341 112.7 -16% 5149.4 6% 92% 39.0 241 19.3 25.0 16.5 13.5 25.0% 1.2%
LPP akumuluj 8 700 9031 4% 15930.7 -5% 51% 37.0 29.8 24.7 211 18.5 15.2 33.5% 1.1%
Eurocash neutralnie 38.70 43.2 12% 5358.2 -1% -24% 242 16.4 13.3 141 10.2 8.8 27.6% -
Emperia akumuluj 65.20 79.5 22% 985.5 0% 13% 64.7 20.5 19.0 13.9 7.8 71 2.3% -
Alma akumuluj 33.00 39.8 21% 183.5 -6% 5% 32.0 11.6 9.7 6.8 5.4 5.1 2.2% -
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 32.20 39.7 23% 521.2 7% 59% 12.5 8.7 7.8 8.9 7.3 6.4 11.8% -
ABC Data akumuluj 4.05 5.0 23% 507.3 -5% 75% 8.6 8.1 7.6 8.0 8.5 8.0 20.4% 7.8%
Action akumuluj 47.61 52.2 10% 790.8 3% 53% 12.8 1.2 9.9 9.1 9.1 7.8 0.7% 3.2%
SMT kupuj 19.80 29.0 46% 223.9 0% 40% 14.6 10.9 8.4 13.5 8.0 6.2 45.7% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 102.0 133.0 30% 7931 0%  41% 89 112 106 73 5.9 56| 205% -
Relpol kupuj 7.66 10.4 36% 736 9% 4%|  14.9 9.0 77 7.2 3.9 44 7.2% -
Aplisens redukuj 14.60 14.6 0% 196.7|  -13% 9%| 136 133 110 8.3 7.8 72| 12.8% -
Apator neutrainie 38.45 44.0 14% 1273.0 2%  30%| 186  16.0 bd| 123 9.6 bd|  222%  1.6%
ZPUE akumuluj 420.0  493.0 17% 588.0 2%  31%| 144 13.4 bd| 108 8.0 bd|  19.0% -
Pozostate spotki
Zetkama akumuluj 66.00 86.5 31% 323.7 -17% 47% 12.7 10.2 9.5 7.6 7.7 6.5 18.4% -
Lentex kupuj 7.98 10.1 27% 503.5 7% 7% 12.5 16.0 bd 8.3 5.8 bd 13.4% 4.4%
Benefit Systems akumuluj 280.0 365.0 30% 696.1 -12% 7% 26.5 21.2 16.1 19 14.9 1.4 25.9% 1.7%
Impel neutralnie 30.00 30.7 2% 386.0 0% -17% 23.7 14.3 11.5 7.0 6.5 6.2 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 37.70 49.3 31% 361.2 -12% 29% 13.5 12.3 11.3 9.3 8.9 8.2 30.2% 6.1%

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.



