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Raport dzienny o kwlotnia 2014

Glowne indeksy WIG20
Zmiana  Zmiana obroty 60 2550
Indeks 1D ™ Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2466 I 0.50% 1.2% 5.0% 634/209 2500
WIG30 2615 I 0.44% 1.3% 8.8% 652/216 %0
mWIG40 3501 I 0.08% 1.5% 35.1% 99/33 /N 2450
MIS80 13674 1 0.05% -0.8% 26.4% 28/9 40
WIG 52450 I 0.32% 1.0% 17.3% 802/265 2400
WIGBANKI 879 11  0.35% 2.5% 38.3% 234/77 30
2350
Glowne indeksy swiatowe 20
1D 1M 3M 1Y 2300
Dow Jones 16256 | 0.06% -1.19% -1.15% 10.79%
S&P500 1852 1 0.38%  -1.39%  0.75% 18.06% 10 2250
NASDAQ 4113 1 081% -5.15% -1.04% 27.03%
DAX 9491 || -021% 1.50% 0.73% 24.27% 0 2200
RTSI$ 1196 1 0.16%  3.18%  -13.91%  -16.93% TSsfisIizssSissssssssss :::
XU100 73947 11 2.01%  17.20%  11.34%  -10.66% P2 FJIRPO-FeIRTrIERREN
Surowce Rentownos¢é skarbowych papierow diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USDh) 6650.0 1 051% -3.8% -9.6% -11.2% Polska 2.62% 2.73% 2.93% 3.54% 4.09%
Ropa (USD/bbl) 1094 || -0.59% 3.4% 9.6% -0.3% Wegry 2.73% 3.08% 3.50% 4.75% 5.54%
Aluminium (USD/t) 18155 U -0.85% 2.5% 1.9% -4.4% Niemcy 0.05% 0.16% 0.17% 0.61% 1.54%
Ztoto (USD/OZ) 13133 {1 0.30% -1.9% 7.0% -17.2% USA 0.03% 0.11% 0.39% 1.67% 2.68%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D ™ Py v 1D 1M %obrotéw  obroty (PLN/USD)
KGHM 11145 1 3.34% -3.9% 11.4% 72/23
USD/PLN 3.0226 1 0.08% -0.5% -1.7% -3.9%
PKO BP 4285 1 1.54% 0.8% 7.3% 46/15
EUR/PLN 41683 I 0.04% -1.1% -0.2% 1.3%
PZU 42850 | -0.35% 0.0% 4.5% 28/9
EUR/USD 13791 U -0.04% -0.6% 1.5% 5.4%
PGE 19.50 0.52% 4.7% 4.0% 25/8
USD/HUF 22163 | -087% -0.7% 0.4% -3.0%
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spoétek 1D 1D
Lotos Marza w marcu 4.3 USD/bbl KGHM 11145 | 3.34% Eurocash 3800 U -0.94%
JSW Prezes spodziewa sie straty w 2014 roku Lotos 3840 1 1.72% Mbank 52860 | -2.10%
Synthos Ustalenie dnia wyptaty dywidendy
NWR Brak porozumienia ws. kopalni Paskov Wydarzenia w spétkach
Redan Wzrost przychodéw w marcu o 11% r/r Spétka Wydarzenie
Elemental Holding Poprawa rentownosci w 2014 r. JW Constr. NWZ w sprawie emisji 40,5 min akcji z zachowaniem prawa pob.
Elemental Holding Planowany wykup obligacji Asseco CE ZWZ spétki zdecyduje m.in. o wyptacie dywidendy
ES-SYSTEM 0.05 PLN dywidendy na akcje Mostostal Zab. NWZ w sprawie Zmiany w sktadzie rady nadzorczej
Serinus Energy WZ spéiki
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:30 Bilans handlu zagranicznego (GBP) UK -9.1mid -9.8 mid
13:00 Wnhnioski o kredyt hipoteczny us - -1.20%
16:00 Komunikat po posiedzeniu RPP PL - -
20:00 Protokot z posiedzenia FOMC us - -

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

Lotos Marza w marcu 4.3 USD/bbl
Lotos szacuje, ze marza rafineryjna w | kw. wyniosta 5.05 USD/bbl. Oznacza to spadek w poréwnaniu z czwartym kwartatem zesztego roku,
kiedy to marza wyniosta 5.5 USD/bbl. W samym marcu szacunkowa modelowa marza rafineryjna wyniosta 4.3 USD/bbl wobec 5.5 USD/bbl
w lutym.

JSwW Prezes spodziewa si¢ straty w 2014 roku
Jarostaw Zagorowski, Prezes Zarzadu przyznat, ze w biezacym roku spétka musi raczej przygotowac sie na strate, czego giéwnym powodem
jest gorsza niz prognozowana tendencja cen wegla. Prezes spodziewa sig "odbicia" w czwartym kwartale. Prezes przypomniat, ze w sektorze
wegla koksowego spotka zalezy od przetozenia cyklu koniunkturalnego w sektorze przemystu stalowego oraz zwrécit uwage, ze obecnie
znajdujemy sie dotku tego cyklu, dotek potrwa prawdopodobnie do korca roku.

Synthos Ustalenie dnia wyptaty dywidendy
WZA ustalito dzieh nabycia prawa do dywidendy na 22 kwietnia 2014 roku, a dzieh wypftaty dywidendy na 5 maja 2014 roku.

NWR Brak porozumienia ws. kopalni Paskov

Jan Mladek, czeski minister przemystu poinformowat, ze czeski rzad nie doszedt do porozumienia ze spotkg w sprawie kopalni Paskov - tym
samym zanegowat poniedziatkowg wypowiedz ministra finanséw Andreja Babisa. Dodat takze, ze strony chcg zawrze¢ porozumienie do konca
kwietnia. Minister finanséw informowat w poniedziatek, ze kopalnia Paskov bedzie funkcjonowaé do 2017 roku, a czeski rzad udzieli gérnikom

z tej kopalni 600 min CZK finansowego wsparcia.

Polimex-Mostostal

Umowa sprzedazy gruntu w Lublinie za 3.1 min PLN
Spétka poinformowata o zawarciu w dniu 7 kwietnia br. z dwiema osobami fizycznymi umowy dotyczacej sprzedazy prawa uzytkowania
wieczystego gruntu potozonego w Lublinie przy ul. Inzynierskiej o facznym obszarze 6,318 m2 wraz z budynkami oraz prawa wspoétuzytkowania

wieczystego czesci gruntu o obszarze 1,281 m2. tgczna cena sprzedazy ww. praw wynosi 3.1 min PLN.

Redan

Wzrost przychodéw w marcu o 11% r/r
Przychody w marcu wyniosty 36.7 min PLN i byly 0 11.3% wyzsze r/r. Sprzedaz sieci dyskontowej wzrosta o0 21%, a sieci modowej nie zmienita

sie. Powierzchnia sieci sklepéw GK Redan na koniec marca wyniosta 100.4 tys. m2, co oznacza wzrost o 1.5% w odniesieniu do marca 2013.

Elemental Holding

Poprawa rentownosci w 2014 r.

Wiceprezes spotki Jarostaw Michalik poinformowat PAP, ze mimo niskich cen metali, spotka moze poprawi¢ zysk operacyjny i netto w
2014 r., co bedzie widoczne juz w wynikach pierwszego kwartatu. Wzrost ma wynika¢ m.in. ze zwigkszenia udziatu biznesu recyklingowego w
ogolnej sumie przychodoéw.

Michalik dodat, ze w pierwszym pétroczu wyniki nowoprzejetej spétki EMP widocznie zaczng wptywaé na wynki od trzeciego kwartatu. Wptyw
na przychody grupy powinien oscylowa¢ na poziomie ok. 10 proc., natomiast wptyw na EBITDA powinien wynie$é od kilkunastu do
20%.Michalik zaznaczyt, ze spotka wcigz bedzie szuka¢ okazji do przeje¢, gtéwnie na rynku czeskim, stowackim, butgarskim i tureckim".
Dodat, ze w najblizszym czasie spoétka nie planuje akwizycji na rynku polskim. Michalik poinformowat réwniez, ze na obecnym etapie rozwoju,

Elemental Holding nie bedzie wyptacat dywidendy dla akcjonariuszy.

Elemental Holding

Planowany wykup obligacji
Wiceprezes spétki Jarostaw Michalik poinformowat PAP, ze Elemental Holding skorzysta z opcji call i 13 kwietnia wykupi 15 min zt obligacji.

Spétka ma dobra pozycje gotdéwkowa i nie planuje kolejnych emisji papieréw dtuznych

Millennium Dom Maklerski S.A.

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

0.05 PLN dywidendy na akcje

Zarzad ES-System zarekomendowat wyptatg 0.05 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2013 roku i z czg$ci kapitatu zapasowego (DY=1.5%).
Na dywidende trafi zysk wypracowany w ubiegtym roku, na poziomie 1.18 min PLN oraz cze$¢ kapitatu zapasowego, pochodzgcego z zyskéow
z lat ubiegtych, w wysokosci 0.97 min PLN. Rada Nadzorcza ES-SYSTEM na posiedzeniu dnia 8 kwietnia 2014 r. pozytywnie zaopiniowata

wniosek Zarzadu.

Pakiety

PC Guard Magna Polonia SA zbyta na rzecz Nueve 2 SKA, bedacej spétkg w 100% zalezng od Magna Polonia, wszystkie posiadane akcje PC Guard
(w liczbie 2.171.707), stanowigcych 7.08% kapitatu zaktadowego oraz gtoséw na WZ spotki.
Gino Rossi mWealth Management zmniejszyt zaangazowanie w ogdlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu Spoétki do ponizej 5%.

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 87.70 87.5 0% 6133.8 -1% 28% 26.9 18.3 14.4 2.8 2.7 24 10.2% -
Bank Handlowy akumuluj 116.0 113.5 -2% 15 150.0 4% 27% 15.6 18.0 16.2 21 21 21 13.4% 6.2%
ING BSK akumuluj 136.6 1291 -5% 17 771.7 5% 50% 18.5 17.6 14.7 21 21 2.0 11.6% 3.2%
Mbank neutralnie 528.6 521.4 -1% 22294.0 1% 54% 18.5 16.7 15.5 22 22 21 12.0% 3.2%
Getin Noble neutralnie 3.25 2.8 -14% 8613.0 5% 96% 215 21.0 16.4 1.8 1.8 1.7 8.5% -
Pekao akumuluj 197.6 203.7 3% 51 864.1 7% 26% 18.6 16.6 15.5 22 22 22 12.0% 5.0%
BZ WBK akumuluj 4115 398.0 -3% 38 489.1 -1% 54% 19.4 17.2 15.6 2.8 2.7 2.6 15.7% 2.6%
PKO BP kupuj 42.85 47.5 11% 53 562.5 1% 23% 16.6 14.3 14.0 21 21 2.0 13.1% -
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 428.5 465.0 9% 37 002.0 0% 6% 1.2 12.6 12.5 2.8 2.8 2.6 24.2% 6.7%
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 59.00 65.6 11% 5852.5 7% 2% 8.6 11.6 bd 8.0 4.2 bd 13.5% 4.6%
Ciech akumuluj 32.89 35.2 7% 17333 3% 50% 35.1 214 bd 6.6 7.0 bd 5.4% -
Synthos neutralnie 5.05 4.9 -3% 6 682.4 0% -5% 16.0 13.3 bd 12.0 9.3 bd 16.4% 6.1%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 0.63 0.97 54% 1751 -14% 31% 7.6 7.9 6.9 5.7 5.8 5.6 6.8% -
Tarczynski kupuj 11.89 19.0 60% 134.9 -15% - 14.5 9.4 7.9 7.2 5.3 4.6 - -
Mieszko akumuluj 3.70 5.0 35% 151.2 7% -22% 10.0 6.8 5.8 8.2 5.0 4.5 0.2% -
Wawel neutralnie 1345 1165 -13% 2017.2 -3% 67% 251 21.7 18.8 17.4 15.1 13.0 23.8% 1.5%
Colian neutralnie 3.12 3.6 15% 447.3 -15% 36% 16.3 11.9 10.5 7.5 5.9 5.3 4.3% -
Otmuchow akumuluj 7.87 11.5 46% 100.3 -14% -28% 25.2 7.8 6.9 6.3 5.0 4.6 0.0% -
Ambra kupuj 8.70 12.8 47% 219.3 -8% 3% 13.3 8.8 8.6 6.6 7.0 6.7 8.3% 4.9%
Handel
CCC akumuluj 131.0 112.7 -14% 5030.4 3% 7% 38.1 235 18.8 245 16.1 13.2 25.0% 1.2%
LPP akumuluj 8480 9031 6% 15527.9 -7% 44% 36.0 29.0 241 20.6 18.0 14.8 33.5% 1.1%
Eurocash neutralnie 38.00 43.2 14% 5261.3 -3% -24% 23.8 16.1 13.1 13.9 10.1 8.7 27.6% -
Emperia akumuluj 66.60 79.5 19% 1006.7 2% 13% 66.1 21.0 19.4 14.2 8.0 7.3 2.3% -
Alma akumuluj 32.47 39.8 23% 180.6 -8% 6% 315 1.4 9.6 6.8 5.3 5.0 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 4.09 5.0 22% 512.3 -4% 71% 8.7 8.2 7.7 8.1 8.6 8.0 20.4% 7.7%
Action akumuluj 48.70 52.2 7% 808.9 6% 57% 13.1 11.5 10.1 9.3 9.3 7.9 0.7% 3.1%
SMT kupuj 19.79 29.0 47% 223.8 0% 41% 14.6 10.9 8.4 13.5 8.0 6.2 45.7% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 103.0 133.0 29% 800.9 1% 42% 9.0 1.3 10.7 7.4 6.0 5.6 20.5% -
Relpol kupuj 7.45 10.4 40% 71.6 -12% 6% 14.5 8.8 7.5 7.0 3.8 4.2 7.2% -
Aplisens redukuj 14.48 14.6 1% 195.0 -14% -9% 13.5 13.2 11.0 8.2 7.7 71 12.8% -
Apator neutralnie 38.59 44.0 14% 12776 2% 29% 18.7 16.1 bd 12.3 9.6 bd 22.2% 1.6%
ZPUE akumuluj 4125 493.0 20% 577.5 0% 27% 13.9 13.1 bd 10.7 7.8 bd 19.0% -
Pozostate spotki
Zetkama akumuluj 66.80 86.5 29% 327.6 -16% 45% 12.9 10.3 9.6 7.7 7.8 6.5 18.4% -
Lentex kupuj 7.97 10.1 27% 502.9 6% 78% 12.5 16.0 bd 8.3 5.8 bd 13.4% 4.4%
Benefit Systems akumuluj 290.0 365.0 26% 721.0 -9% 9% 27.5 21.9 16.7 20 15.5 11.9 25.9% 1.6%
Impel neutralnie 29.80 30.7 3% 383.4 -1% -17% 235 14.2 11.5 7.0 6.5 6.2 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 39.62 49.3 24% 379.6 -8% 36% 14.2 12.9 11.8 9.8 9.3 8.6 30.2% 5.8%

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.



