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Informacje dotyczące powiązań Mi l lennium DM ze sp�łką, będącą przedmiotem niniejszego raportu oraz
pozostałe informacje, wymagane przez Rozporządzenie RM z dnia 19.X.2005 roku umieszczone zostały na ostatniej stronie raportu.
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Impel ZWZA zwołane na 28 czerwca

Stomil Sanok Sp�łka planuje 1.27 PLN dywidendy na akcję

Lentex Zgoda UOKiK na przejęcie Novity

Synthos Inwestycje za blisko 1 mld PLN

AB Sp�łka wśr�d zainteresowanych przejęciem upadłego Avansu

Sygnity Wyniki za II kw. 2013/2014

Ciech Zmiana warunk�w umowy określającej warunki emisji obligacji zagranicznych

Najbardziej aktywne akcje
1D 1M % obrot�w obroty (PLN/USD)

Pekao 187.80  0.24% -1.4% 12.1% 57/18

KGHM 117.00  -0.85% 4.9% 7.6% 36/11

PKO BP 41.46  0.39% 0.6% 4.7% 22/7

PZU 449.00  0.34% 4.1% 4.4% 20/6

Wygrani/Przegrani
1D 1D

Kernel 29.33  1.96% Tauron PE 5.28  -4.13%

PGE 21.35  0.89% Eurocash 42.72  -2.59%

Gł�wne indeksy WIG20

Indeks
Zmiana 

1D
Zmiana 

1M Zmiana 1Y
obroty 

PLN/USDm
WIG20 2 464  -0.32% 1.1% -0.2% 475/155
WIG30 2 625  -0.44% 1.6% 2.0% 501/164
mWIG40 3 470  -0.49% 2.1% 22.6% 103/33
MIS80 13 055  -0.07% 0.5% 14.1% 25/8
WIG 52 443  -0.26% 1.7% 10.2% 635/208
WIGBANKI 8 506  -0.10% 0.5% 26.8% 206/67

Gł�wne indeksy światowe
1D 1M 3M 1Y

Dow Jones 16 676  0.42% 1.38% 2.17% 8.22%
S&P500 1 912  0.60% 2.27% 2.82% 15.17%
NASDAQ 4 237  1.22% 3.99% -1.65% 21.44%
DAX 9 941  0.49% 5.23% 2.57% 17.21%
RTSI$ 1 298  -2.86% 13.89% 2.39% -7.26%
XU100 77 533  -1.36% 7.09% 23.95% -13.77%

Surowce
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2Y 5Y 10Y

Miedź (USD/t) 6 921.0  0.03% 2.2% -1.5% -4.9% Polska 2.62% 2.57% 2.73% 3.26% 3.69%

Ropa (USD/bbl) 109.4  -0.59% 3.4% 9.6% -0.3% Węgry 2.40% 2.40% 2.72% 3.69% 4.79%

Aluminium (USD/t) 1 819.0  0.03% -2.4% 3.4% -1.5% Niemcy 0.01% 0.09% 0.06% 0.46% 1.42%

Złoto (USD/OZ) 1 264.1  -0.13% -2.5% -4.4% -8.8% USA 0.03% 0.10% 0.34% 1.53% 2.51%

Waluty
1D 1M 3M 1Y

USD/PLN 3.0549  -0.04% 0.6% 1.4% -6.2%

EUR/PLN 4.1639  0.07% -1.0% 0.1% -0.7%

EUR/USD 1.3630  0.10% -1.6% -1.2% 5.9%

USD/HUF 222.64  0.37% -0.5% -2.4% -0.3%

Rentowność skarbowych papier�w dłużnych
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Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Będzie Ostatnio
09:00 Sprzedaż detaliczna (r/r) ES -0.30% -0.50%

09:00 Wskaźnik Wyprzedzający Koniunktury wg BIEC PL - 152.5

11:00 Indeks nastroj�w konsument�w EU -7.1 -8.6

11:00 Indeks nastroj�w w gospodarce EU 102.2 102

13:00 Wnioski o kredyt hipoteczny US - 0.90%

Wydarzenia w sp�łkach
Sp�łka Wydarzenie

Inter RAO Dzień wypłaty 0,65 LTL dywidendy na akcję
Pelion Dzień wypłaty 3 zł dywidendy na akcję

Orco Property ZWZ i NWZ ws. obniż. kapit. przez zmniejszenie wart. nom. akcji

Kruk ZWZ sp�łki ws skupu do 1,5 mln akcji własnych
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Informacje ze sp�łek
Enea, Energa Wnioski o zmianę taryf dla gospodarstw domowych

Agnieszka Głośniewska, rzecznik Urzędu Regulacji Energetyki poinformowała, że Enea oraz Energa złożyły w URE wnioski o zmianę

obowiązujących taryf na sprzedaż energii elektrycznej dla gospodarstw domowych. Przedsiębiorstwa oczekują zmiany obowiązujących taryf

na obr�t energią elektryczną w związku ze zmianami w systemie wsparcia dla kogeneracji. URE zatwierdził na 2014 rok taryfy na sprzedaż

energii ze spadkiem cen na rachunku w gospodarstwie domowym średnio o 2.5% r/r, natomiast w lutym br. Maciej Bando, wiceprezes URE

informował, że nie widzi powodu do zmian taryf (tak dla gazu, jak i energii elektrycznej) na 2014 rok.

Budimex Najkorzystniejsza oferta w konsorcjum na fragment S5
Oferta sp�łki w konsorcjum z Heilit+Woerner Sp. z o.o. (sp�łka jest liderem z 50% udziałem) na zaprojektowanie i wybudowanie niespełna

15km odcinka drogi ekspresowej S5 Poznań - Wrocław na odcinku Korzeńsko (bez węzła) - węzeł Widawa Wrocław została uznana za

najkorzystniejszą. Wartość zlecenia wynosi 468.5 mln PLN netto, zaś termin realizacji 30 miesięcy od dnia podpisania umowy (do czasu

realizacji rob�t nie wlicza się okres�w zimowych tj. od 15 grudnia do 15 marca)

PZU Bez dużych przejęć w 2014r.
Przemysław Dąbrowski, członek zarządu poinformował że sp�łka jest zainteresowana przejęciami w regionie, na kt�re mogłaby wydać 5-10

mld PLN, jednak nie spodziewa się finalizacji dużych transakcji w 2014 roku.

Impel ZWZA zwołane na 28 czerwca
Sp�łka zwołała na dzień 28 czerwca br. ZWZA, podczas kt�rego akcjonariusze zdecydują o przeznaczeniu zysku za rok 2013 w całości na

kapitał rezerwowy.

Stomil Sanok Sp�łka planuje 1.27 PLN dywidendy na akcję
Sp�łka zwołała na dzień 23 czerwca br. ZWZA, podczas kt�rego akcjonariusze zdecydują o przeznaczeniu zysku za rok 2013 w całości na

kapitał rezerwowy. Zarząd proponuje ustalenie dnia dywidendy na dzień 23 czerwca (dzień ZWZA), zaś dzień wypłaty na 9 lipca br.

Lentex Zgoda UOKiK na przejęcie Novity
Sp�łka poinformował o otrzymaniu od Prezesa Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsument�w decyzji z dnia 23 maja br. o wydaniu zgody na

dokonanie koncentracji, polegającej na przejęciu kontroli nad sp�łką Novita S.A. Uzyskanie zgody UOKiK była warunkiem prawnym wezwania

na akcje Novity ogłoszonego w dniu 29 kwietnia br.

Synthos Inwestycje za blisko 1 mld PLN
Jak podaje PAP, zgodnie z komunikatem po posiedzeniu Rady Ministr�w sp�łka Synthos Dwory z grupy Synthos planuje przeznaczyć 967 mln

PLN na inwestycje w Oświęcimiu do końca 2018 roku. Wśr�d zaplanowanych inwestycji wymienione zostało stworzenie instalacji do produkcji

innowacyjnych polistyren�w ekspandowanych, przeznaczonych do produkcji pianek izolacyjnych, o podwyższonym wsp�łczynniku przewodzenia

ciepła - koszt inwestycji przewidywany jest na ok. 99.4 mln PLN, a termin realizacji to koniec 2015 roku. Dodatkowe inwestycje to budowa

instalacji do produkcji kauczuk�w rozpuszczalnikowych (adresowanych do producent�w opon) za ok. 320 mln PLN oraz budowa instalacji do

produkcji krzemionki wykorzystywanej w branży oponiarskiej za ok. 336 mln PLN z planowanymi terminami realizacji pod koniec 2017 roku.

Ponadto sp�łka zamierza wybudować fabrykę do produkcji środk�w ochrony roślin za ok. 212 mln PLN, kt�rej finalizacja spodziewana jest na

koniec 2018 roku.

AB Sp�łka wśr�d zainteresowanych przejęciem upadłego Avansu
Jak poinformował syndyk upadłego Domeksu będącego właścicielem sieci Avans, wśr�d zainteresowanych przejęciem upadłej sp�łki jest

m.in. sp�łka AB. Wcześniej podobne informacje pojawiły się w odniesieniu do giełdowej sp�łki Action oraz sp�łki Media Expert. Jak informuje

syndyk wśr�d zainteresowanych są r�wnież inwestorzy kt�rzy nie ujawnili się z nazwy, gdyż są reprezentowani przez pełnomocnik�w.
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Sygnity Wyniki za II kw. 2013/2014
W II kwartale roku obrotowego 2013/2014 sp�łka wygenerowała zysk netto na poziomie 2.3 mln PLN (+109% r/r, -61% q/q) wobec 2,0 mln PLN

konsensusu, zysk operacyjny wyni�sł 3.9 mln PLN (+5.4% r/r, -60% q/q), EBITDA 8.5 mln PLN (+6.3% r/r, -39% q/q), a przychody sięgnęły

106 mln PLN (+9.6% r/r, -28% q/q). Janusz R. Guy, prezes  Zarządu napisał w liście do akcjonariuszy że portfel zam�wień grupy na drugą

połowę roku obrotowego 2013/14 wart jest 186 mln PLN (+75% r/r).

Ciech Zmiana warunk�w umowy określającej warunki emisji obligacji zagranicznych
Sp�łka poinformowała (odnośnie Umowy Indenture z dnia 28 listopada 2012 roku określającej warunki emisji zabezpieczonych obligacji

zagranicznych denominowanych w EUR z datą zapadalności w 2019 r) o zawarciu w dniu 27 maja br. umowy dodatkowej pomiędzy Deutsche

Trustee Company Limited jako powiernikiem (trustee), Sp�łką oraz Emitentem Obligacji Zagranicznych. Umowa Dodatkowa obejmuje zmianę

wybranych warunk�w Umowy Indenture, w tym wydłużenie terminu, w kt�rym Ciech S.A. ma zapewnić, by S.C. Uzinele Sodice Govora -

Ciech Chemical Group SA spełniła określone wymogi dotyczące aktyw�w netto, z dnia 28 maja 2014 r. do dnia 31 grudnia 2016 r. W związku

z wejściem w życie Umowy Dodatkowej, Obligatariusze niewykupionych Obligacji Zagranicznych nie będą mogli żądać wykupu Obligacji

Zagranicznych wraz z upływem terminu pierwotnie zastrzeżonego na spełnienie wymog�w.

Pakiety

Elemental Holding Członek RN sprzedał w dniach 16-22 maja br. łącznie 230,673 akcji po średniej cenie jednostkowej 2.45 PLN (łącznie za 0.56 mln PLN)
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S&P500 DOW JONES
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Kalendarium
Poniedziałek Wtorek Środa Czwartek Piątek

26 maja '14 27 maja '14 28 maja '14 29 maja '14 30 maja '14

Dane makro
Protok�ł z posiedzenia BoJ 
(JP), Sprzedaż detaliczna (PL), 
Stopa bezrobocia (PL)

Zam�wienia na dobra bez 
środk�w trans. (US), 
Zam�wienia na dobra 
trwałego użytku (US), Indeks 
cen dom�w S&P/Case-Shiller 
(US), Indeks PMI dla usług 
(US), Indeks zaufania 
konsument�w - Conference 
Board (US) 

Wskaźnik Wyprzedzający 
Koniunktury wg BIEC (PL), 
Wnioski o kredyt hipoteczny  
(US)

Produkt Krajowy Brutto (US), 
Wnioski o zasiłek dla 
bezrobotnych (US), Indeks 
podpisanych um�w kupna 
dom�w (US), 

Indeks PMI dla przemysłu 
(JP), Produkcja przemysłowa 
(JP), Produkt Krajowy Brutto 
(PL), Indeks Chicago PMI 
(US), Indeks Uniwersytetu 
Michigan (US)

Wyniki sp�łek SYGNITY KERNEL, SUWARY

Dywidenda ENERGOINS, EKOEXPORT, 
POLICE ENERGA PELION MOL, ROBYG

Inne

Poniedziałek Wtorek Środa Czwartek Piątek
2 czerwca '14 3 czerwca '14 4 czerwca '14 5 czerwca '14 6 czerwca '14

Dane makro

Indeks PMI dla przemysłu
(PL), Indeks PMI dla 
przemysłu, fin. (GER), (EMU), 
(US), Inflacja konsumencka, 
wst. (GER), Indeks ISM dla 
przemysłu (US)

Indeks PMI dla przemysłu, fin. 
(CN), Inflacja HICP - dane 
szacunkowe (EMU), 
Zam�wienia na dobra bez 
środk�w trans. fin. (US), 
Zam�wienia na dobra 
trwałego użytku fin. (US)

Indeks PMI dla usług, fin. 
(GER), (EMU), (US), PKB 
(EMU), Raport ADP (US), 
Raport ISM dla usług (US)

Indeks PMI dla usług (CN), 
Zam�wienia w przemyśle 
(GER), Decyzja ECB ws. st�p 
procentowych (EMU), 
Wnioski o zasiłek dla 
bezrobotnych (US)

Produkcja przemysłowa 
(GER), Sytuacja na rynku 
pracy (US)

Wyniki sp�łek

Dywidenda SKOK, ATMGRUPA PEKAES PROJPRZEM, SONEL TERESA MEDICA
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Aktualne wskaźniki
Potencjał M. cap P/E EV/EBITDA lub ROE DY %

P/BV-banki, deweloperzy
Rekomendacja Cena Wycena +/- (PLNm) 1 M 1 Y 2013 2014p 2015p 2013 2014p 2015p *3 2014*2

Banki
Alior neutralnie 82.60 87.5 6% 5 777.1 4% -2% 25.3 17.2 13.5 2.6 2.5 2.2 9.1% -
Bank Handlowy akumuluj 116.0 115.2 -1% 15 156.5 5% 14% 15.6 17.2 16.8 2.1 2.1 2.1 13.4% 6.2%
ING BŚK neutralnie 132.0 132.6 0% 17 173.2 -1% 40% 17.9 11.3 9.8 2.0 2.0 1.9 11.6% 3.3%
mBank akumuluj 522.0 559.4 7% 22 015.7 2% 33% 18.2 16.1 14.9 2.2 2.1 2.1 12.0% 3.3%
Getin Noble neutralnie 3.40 2.8 -18% 9 010.5 0% 80% 22.5 22.0 17.2 1.9 1.9 1.8 8.5% -
Pekao akumuluj 187.8 203.7 8% 49 291.9 -1% 13% 17.7 15.8 14.7 2.1 2.1 2.1 12.0% 5.3%
BZ WBK akumuluj 372.9 398.0 7% 34 883.0 -4% 32% 17.6 15.6 14.2 2.5 2.5 2.3 15.7% 2.9%
PKO BP kupuj 41.46 45.1 9% 51 825.0 1% 20% 16.0 15.2 14.7 2.1 2.1 2.0 13.1% 1.8%

Ubezpieczenia
PZU akumuluj 449.0 465.0 4% 38 772.2 4% 0% 11.8 13.2 13.1 3.0 2.9 2.7 23.8% 12.0%

Deweloperzy
Echo neutralnie 6.00 6.5 9% 2 476.1 4% -8% 7.5 12.4 12.1 0.90 0.88 0.84 20.0% -
GTC akumuluj 7.49 8.8 18% 2 631.3 1% -8% - 13.3 5.6 0.98 0.89 0.76 -20.9% -
Dom Development akumuluj 47.00 56.5 20% 1 164.2 -2% 7% 21.4 19.9 15.0 1.36 1.36 1.34 6.3% 4.7%
Robyg neutralnie 2.27 2.1 -7% 594.9 -11% 28% 22.8 21.1 16.1 1.42 1.42 1.40 6.3% 3.5%

Przemysł chemiczny
Grupa Azoty akumuluj 76.10 65.6 -14% 7 548.8 30% -9% 11.1 15.0 bd 10.2 5.5 bd 7.8% 0.3%
Ciech akumuluj 31.70 35.2 11% 1 670.6 0% 22% 33.8 20.6 bd 6.5 6.8 bd 5.4% 3.6%
Synthos akumuluj 4.67 5.2 11% 6 179.6 -4% -15% 14.8 13.1 12.0 11.2 9.5 8.7 16.4% 6.6%

Branża spożywcza
Duda akumuluj 0.78 0.97 24% 216.8 22% 18% 9.5 9.8 8.5 6.5 6.5 6.2 6.7% -
Tarczynski kupuj 11.97 19.0 59% 135.8 1% - 14.6 9.4 7.9 7.3 5.3 4.7 - -
Mieszko akumuluj 3.70 5.0 35% 151.2 0% -22% 10.0 6.8 5.8 5.6 5.0 4.5 8.4% -
Wawel neutralnie 1 182 1 165 -1% 1 772.8 -5% 44% 22.0 19.1 16.5 15.2 13.2 11.3 23.8% 1.7%
Colian neutralnie 3.37 3.6 7% 483.1 6% 30% 17.6 12.8 11.3 8.0 6.3 5.7 4.3% -
Otmuch�w akumuluj 8.99 11.5 28% 114.6 15% -3% 28.8 8.9 7.9 8.1 5.4 5.1 3.1% -
Ambra kupuj 8.22 12.8 56% 207.2 -2% 4% 12.5 8.3 8.1 6.3 6.7 6.5 8.3% 5.2%

Handel
CCC akumuluj 117.9 144.3 22% 4 527.4 -6% 45% 36.2 20.3 14.7 21.8 14.5 10.7 31.9% 1.4%
LPP neutralnie 8 150 8 077 -1% 14 923.6 4% 19% 34.6 28.2 20.6 19.9 16.0 12.6 33.5% 1.1%
Eurocash neutralnie 42.72 43.2 1% 5 918.7 7% -33% 26.8 18.2 14.7 15.5 11.2 9.7 26.9% 1.8%
Emperia akumuluj 59.83 79.5 33% 904.3 -12% 1% 65.5 18.8 17.4 13.5 7.0 6.4 2.3% 1.5%
Alma akumuluj 24.32 39.8 64% 135.2 -19% -21% 23.6 8.5 7.2 6.3 4.7 4.4 2.2% -

IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 29.50 39.7 35% 477.5 1% 46% 11.5 7.9 7.2 8.3 6.8 6.0 12.7% -
ABC Data akumuluj 3.92 5.0 27% 491.0 0% 23% 8.3 7.9 7.4 7.9 8.3 7.8 20.4% 9.2%
Action akumuluj 48.50 52.2 8% 805.6 3% 37% 13.1 11.4 10.1 9.3 9.3 7.9 23.0% 2.1%
SMT kupuj 19.45 29.0 49% 219.9 12% 29% 14.3 10.7 8.2 13.3 7.8 6.1 45.7% -

Przemysł elektromaszynowy
Amica kupuj 105.6 133.0 26% 821.1 15% 45% 9.2 11.6 11.0 7.6 6.2 5.8 19.9% 3.3%
Relpol kupuj 7.51 10.4 38% 72.2 0% 22% 14.6 8.9 7.5 7.1 3.9 4.3 7.2% 3.3%
Aplisens redukuj 12.92 14.6 13% 174.0 -4% -18% 12.0 11.8 9.8 7.3 6.8 6.3 12.8% 2.0%
Apator neutralnie 37.40 44.0 18% 1 238.2 5% 24% 18.2 15.6 bd 11.7 9.3 bd 22.2% 1.6%
ZPUE akumuluj 370.0 493.0 33% 518.0 -13% -6% 12.4 11.8 bd 7.9 7.0 bd 19.0% 3.3%

Pozostałe sp�łki
Zetkama akumuluj 73.80 86.5 17% 361.9 9% 48% 14.2 11.4 10.6 8.5 8.5 7.2 19.3% -
Lentex kupuj 7.94 10.1 27% 475.9 -2% 70% 11.8 15.2 bd 7.9 5.5 bd 14.3% 4.4%
Benefit Systems akumuluj 278.0 365.0 31% 691.1 6% 6% 26.3 21.0 16.0 19 14.8 11.4 23.4% 2.9%
Impel neutralnie 29.00 30.7 6% 373.1 -3% -11% 22.9 13.8 11.2 6.8 6.4 6.1 6.1% 0.0%
AC Autogaz akumuluj 42.00 49.3 17% 402.4 10% 20% 15.1 13.7 12.5 10.4 9.9 9.1 30.0% 5.5%

Zmiana ceny

Źr�dło: Bloomberg, Millennium DM; p-prognozy skonsolidowane Millennium DM, *-wycena w trakcie aktualizacji, * 2 -na podstawie ogłoszonej decyzji WZA lub propozycji Zarzadu dot. podziału zysku za rok 2013 do ceny obecnej, * 3 -iloraz zysku 
netto za cztery ostatnie kwartały i sredniego poziomu kapitał�w własnych z pięciu ostatnich kwartał�w



Niniejsza publikacja została przygotowana przez Millennium Dom Maklerski S.A. wyłącznie na potrzeby klient�w Millennium Dom Maklerski S.A., nie stanowi reklamy ani oferowania papier�w wartościowych,
może być ona także dystrybuowana za pomocą środk�w masowego przekazu, na podstawie każdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego
materiału w całości lub w części bez pisemnej zgody Millennium Dom Maklerski S.A. jest zabronione. Niniejsza publikacja została przygotowana z dochowaniem należytej staranności i rzetelności, w oparciu
o fakty uznane za wiarygodne, jednak Millennium Dom Maklerski S.A. nie gwarantuje, że są one w pełni dokładne i kompletne. Podstawą przygotowania publikacji były informacje na temat sp�łek, jakie były
publicznie dostępne. Kwotowania zwarte w niniejszym dokumencie mają charakter informacyjny, nie są ofertami kupna lub sprzedaży wymienionych instrument�w ani propozycjami dokonania transakcji czy
inwestycji. Millennium Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialności za szkody poniesione w wyniku decyzji podjętych na podstawie informacji zawartych w niniejszym opracowaniu.
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Millennium Dom Maklerski S.A. pełni funkcję animatora emitenta dla sp�łek: Ciech, Wielton, Selena FM, Skyline, Sygnity, od kt�rych otrzymał wynagrodzenie z tego tytułu. Millennium Dom Maklerski S.A. pełni funkcję
animatora rynku dla sp�łek: Ciech, Wielton, Selena FM, Skyline, Sygnity, KGHM, PZU, Kompap. Millennium Dom Maklerski S.A. w ciągu ostatnich 12 miesięcy pełnił funkcję oferującego w trakcie oferty publicznej
dla akcji sp�łek: MFO S.A., od kt�rej otrzymał wynagrodzenie z tego tytułu. Sp�łki będące przedmiotem raportu moga być klientami Grupy Kapitałowej Millennium Banku S.A., gł�wnego akcjonariusza Millennium Domu
Maklerskiego S.A. Pomiędzy Millennium Dom Maklerski S.A., a sp�łkami będącymi przedmiotem niniejszego raportu  nie występują żadne inne powiązania, o kt�rych mowa w Rozporządzeniu Rady Ministr�w z dnia
19 października 2005 roku w sprawie Informacji stanowiących rekomendacje dotyczące instrument�w finansowych lub ich emitent�w, kt�re byłyby znane sporządzającemu niniejszą rekomendację inwestycyjną.
Millennium TFI S.A., sp�łka zależna 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.


