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Giléwne indeksy WIG20
Zmiana obroty 45 2600
Indeks Zmiana 1D 1M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2444 1 0.40% -3.8% 2.1% 393/117 2550
WIG30 2628 0.53% -3.1% 2.7% 425/127 2500
mWIG40 3574 1 0.91% 1.0% 7.6% 62/18
MIS80 12465 1 0.45% 2.5% -7.8% 24/7 2450
WIG 53755 1 0.48% -1.2% 6.2% 502/150 2400
WIGBANKI 8488 0.69% -1.4% 8.9% 135/40
2350
Glowne indeksy swiatowe 2300
1D 1M 3M 1Y
Dow Jones 17010 1 1.24% -0.74% -0.34% 12.85% 10 2250
S&P500 1968 1 1.12% -1.98% -0.88% 16.41%
NASDAQ 4476 1 1.03% -2.34% -0.23% 17.54% 5 2200
DAX 9196 | -1.99% -4.48% -8.31% 6.95% 0 2150
RTSI$ 1092 U -027% -1313% -19.73%  -24.32% TSI fisisississsssssssss
XU100 74384 | 071%  -950%  -4.06% -2.39% I JIB/FITII[F88I99 23 F 5
Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2Y 5Y 10Y
Miedz (USD1t) 66300 | -0.33% -4.0% -6.9% -8.5% Polska 2.16% 1.97% 1.99% 2.36% 3.01%
Ropa (USD/bbl) 918 | -051% -9.4% -16.5% -10.0% Wegry 1.35% 1.58% 2.08% 3.58% 4.55%
Aluminium (USD/t) 19130 0.79% -8.5% -0.3% 4.4% Niemcy -0.10% -0.07% -0.07% 0.15% 0.90%
Ztoto (USD/OZ) 11882 |  -0.38% -6.1% -10.0% -9.2% USA 0.01% 0.10% 0.56% 1.72% 2.43%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D 1M 3M 1Y 1D 1M % obrotéw  obroty (PLN/USD)
USD/PLN 3.3456 || -0.09% 3.6% 9.8% 8.3% KGHM 122.65 ) 0.41% -9.8% 9.5% 37/11
EUR/PLN 41891 | -0.05% 0.3% 1.1% -0.1% PKO BP 38.55 1| 0.13% -4.2% 9.4% 37/11
EUR/USD 1.2521 1 0.04% -3.2% -8.0% -7.8% LPP 9000.2 | -5.25% -10.0% 9.0% 35/10
USD/HUF 24493 1 0.02% 2.3% 7.2% 12.6% Orange 1168 || -0.26% 8.3% 8.0% 31/9
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
Mostostal Zabrze Sprzedaz nieruchomosci za 61 min PLN PZU 47005 1 1.97% LPP 900020 | -5.25%
Budimex Umowa na zadanie | autostrady A1 Lotos 2771 1 1.39% Asseco Poland 4610 | -0.43%

Budimex Najkorzystniejsza oferta na S19 za 344.6 min PLN
Vantage Development Umowa znaczgca dot. biurowca EPSILON
Awbud Umowa za 28.9 min PLN netto

Wojas Spadek przychodéw we wrzesniu o0 15.9% r/r

Gino Rossi Wzrost sprzedazy grupy o 7% we wrzes$niu

Agora Sprzedaz "Gazety Wyborczej" w sierpniu

Lentex Rozpoczecie negocjacji w sprawie potaczenia z Novitg
Amica Holding Wronki sprzedaje akcje

Global City Holdings Wyniki wezwania ITIT Holding

Wydarzenia w spétkach

Spotka Wydarzenie
Polwax Debiut na GPW
Inventum TFI NWZ ws podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji

Prognozy makro

Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:30 Indeks Sentix EU -121 -9.8
21:00 Wystgpienie publiczne prezes Fed 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

Mostostal Zabrze

Sprzedaz nieruchomosci za 61 min PLN
Spétka podpisata z Grupg Pinnacle przedwstepne umowy sprzedazy pigciu nieruchomosci za tgcznie 61.03 min PLN (warto$¢ w ksiggach na

31 sierpnia br. to 60.55 min PLN). Grunty o tgcznej powierzchni ok. 44 ha zlokalizowane sg w Katowicach, Bytomiu, Sosnowcu i Gliwicach.

Budimex

Umowa na zadanie | autostrady A1

Spétka w konsorcjum ze Strabagiem podpisata z GDDKIA umowe o warto$ci na kontynuacje projektu i budowy autostrady A1 Strykéw - wezet
Tuszyn - zadanie |. Warto$¢ zlecenia wynosi 276.1 min PLN netto, a udziat spétki w konsorcjum zostat ograniczony do 1% (z 50% pierwotnie).
Zgodnie z wczesniejszymi informacjami udziat sp6tki w konsorcjum realizujgcego zadania Ill autostrady A1 zostaf zwiekszony do
99% z 50% pierwotnie(za 265.9 min PLN), co miato wigza¢ sie (zgodnie z przeciekami prasowymi) z ograniczeniem udziatu spotki

do 1% z 50% w konsorcjum realizujagcym zadanie | (za 276.1 min PLN).

Budimex

Najkorzystniejsza oferta na S19 za 344.6 min PLN
Najkorzystniejsza oferta spétki w przetargu na budowe drogi ekspresowej S19 na odcinku od wezta Dgbrowica (bez wezta) do wezta Konopnica
(wraz z weztem) i potaczeniem z istniejgcg DK nr 19. Warto$é oferty wynosi 344.6 min PLN netto i byla nieznacznie wyzsza od budzetu

zmawiajgcego. Pod koniec lipca PAP informowata, ze oferta spétki byta najtarisza w przetargu.

Vantage Development

Umowa znaczaca dot. biurowca EPSILON
Spétka poinformowata o podpisaniu z mLeasing sp. z .0. w dniu 30 wrze$nia umowy leasingu, a 2 pazdziernika w wykonaniu zawartej umowy
leasingu, umowy sprzedazy budynku biurowego Promenady EPSILON. Umowa leasingu zostata zawarta na 60 miesiecy. W wykonaniu

umowy leasingu nieruchomos$¢ zostata zbyta za kwote 12.22 min EUR (50.92 min PLN).

Awbud Umowa za 28.9 min PLN netto
Spétka podpisat z Pentair Poland umowe na prace projektowych i budowe fabryki Pentair w Watbrzyskiej SEE. Warto$¢ zlecenia wynosi 28.9
min PLN netto, a okres realizacji ustalono na 416 dni od dnia rozpoczecia robét w przypadku konieczno$ci wykonania raportu srodowiskowego
(325 dni w przypadku braku koniecznos$ci wykonania takiego raportu)

Wojas Spadek przychodéw we wrzesniu o 15.9% rir
Przychody ze sprzedazy we wrzesniu wyniosty 18.1 min PLN i byta nizsze o 15.9% r/r. W okresie styczen - wrzesien 2014 wielko$¢
skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy wyniosta 147.9 min PLN (wzrost o0 16.4% r/r). Przychody ze sprzedazy detalicznej we wrze$niu
2014 roku wyniosty 15.8 mIn PLN i byly nizsze o 13.2% r/r. Narastajgco w okresie styczen - sierpien 2014 skonsolidowane przychody ze
sprzedazy detalicznej wyniosty 122.7 min PLN i byty wyzsze o 24.1% r/r.

Gino Rossi Wzrost sprzedazy grupy o 7% we wrzesniu
Przychody grupy Gino Rossi we wrzesniu wzrosty o 7% r/r do 22.7 min PLN. Przychody spétki Gino Rossi SA wyniosty 14.3 min PLN (bez
zmian r/r). Sprzedaz detaliczna wyniosta 9.8 min PLN (wzrost 0 3% r/r ), a sprzedaz hurtowa 4.4 min PLN (spadek o 7%). Przychody spétki
Simple SA zwigkszyly si¢ 0 22% r/r do 8.4 min PLN. W okresie styczen-wrzesien przychody grupy Gino Rossi wyniosty 176.7 min PLN
(wzrost o 18% r/r), spotki Gino Rossi SA wyniosty 111.5 mIn PLN i zwigkszyty sig 0 21% r/r. W tym czasie przychody Simple wyniosty 65.2
min PLN i byly wyzsze o 13% r/r.

Agora Sprzedaz "Gazety Wyborczej" w sierpniu

Wedtug danych Zwigzku Kontroli Dystrybucji Prasy rozpowszechnianie ptatne razem "Gazety Wyborczej", wydawanej przez Agore, wyniosto

w sierpniu 2014 roku 193 888 sztuk i byto 0 9.6% nizsze niz rok wczesniej, bedac jednoczesnie wyzsze o 11.4 % w stosunku do lipca 2014 r.

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Lentex Rozpoczecie negocjacji w sprawie potaczenia z Novitg
Zarzady obu spotek podjety decyzje o rozpoczeciu negocjacji w sprawie potaczenia, ktérych przedmiotem ma byé¢ ustalenie zasadnosci
potaczenia. Negocjacje bedg toczyty sie¢ w ramach dwustronnych spotkan pomiedzy zarzadami obu spétek.

Amica Holding Wronki sprzedaje akcje

Antigua Investements nalezgca do Holding Wronki podpisata przedwstepng umowe sprzedazy 400 tys. akcji Amiki Wronki za tgcznie 41.6 min
PLN. Kupujacymi beda otwarte i zamknigte fundusze inwestycyjne. Przedmiotem nabycia bedg: 176.073 akcji serii A, ktére sa obecnie
imienne, uprzywilejowane co do prawa gtosu (na kazdg akcje przypadajg dwa gtosy) oraz 223.927 akcji zwyktych serii B. Cena sprzedazy akcji

wynosi¢ bedzie 104 PLN za jedng akcje.

Global City Holdings

Wyniki wezwania ITIT Holding
W wezwaniu ITIT Holding B.V. na sprzedaz 3 min akcji Global City Holdings ztozono zapisy na 332.007 akcji spétki, dajgcych 0.68%
efektywnej liczby gloséw na WZ. Wzywajgcy zdecydowat o nabyciu tych akcji, cho¢ warunek w wezwaniu zakfadat, ze nabedzie akcje tylko

jesli zapisy bedg obejmowac nie mniej niz 2 min akgcji.

Pakiety

JW. Construction

Pioneer Pekao Investment Management poinformowat o zwiekszeniu tacznego zaangazowania po rejestracji podwyzszenia kapitatu spotki

do 5.30% z poziomu 4.80% w kapitale i ogolnej liczbie gloséw

Apator

3 pazdziernika 2014 r. cztonek Rady Nadzorczej nabyt tgcznie 500 akcji spotki po sredniej cenie 37.35 PLN.

ZPUE

Metlife PTE zmniejszyto udziat w liczbie gtoséw na WZ spétki z 12.53% do 11.94% oraz w kapitale z 16.1% do 15.35%.

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Wtorek
7 pazdziernika '14

Poniedziatek
6 pazdziernika '14

Czwartek
9 pazdziernika '14

Sroda
8 pazdziernika '14

Piatek
10 pazdziernika '14

Produkcja przemystowa
(GER), Produkcja
przemystowa (UK), Kredyt
konsumencki (US)

Zamodwienia w przemysle

Dane makro (GER), Indeks Sentix (EU)

Wyniki spotek

Dzier dywidendy

Decyzja ws. stop

procentowych (PL), Wnioski o Whnioski o zasitek dla
kredyt hipoteczny (US), bezrobotnych (US), Decyzja
Protokét z posiedzenia FOMC ws. stop procentowych (UK)
(Us)

Produkcja przemystowa (FR),
Produkcja przemystowa (IT),

PzU CCC, TFONE, PROTEKTOR

Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
13 pazdziernika '14 14 pazdziernika '14 15 pazdziernika '14 16 pazdziernika '14 17 pazdziernika '14
Handel zagraniczny (EU), . .
. . Inflacja CPI (CN), Produkcja  Zatrudnienie w sektorze Produkeja przemy_siowa I
Inflacja CPI (UK), Produkcja . o .. budowlano-montazowa (PL),
S . przemystowa (JP), Inflacja przedsigbiorstw (PL), Wnioski )
Zamoéwienia w przemysle przemystowa (EU), Indeks . . . Pozwolenia na budowe
Dane makro . : . CPI (PL), Sprzedaz detaliczna o zasitek dla bezrobotnych .
(GER), Indeks Sentix (EU) instytutu ZEW (GER), Bilans . . domoéw (US), Rozpoczete
) (US), Indeks NY Empire State (US), Produkcja przemystowa .
ptatniczy (PL) . . . .. budowy doméw (US), Indeks
(US), Bezowa Ksigga (US) (US), Indeks Fed z Filadelfii . e
(uSs) Uniwersytetu Michigan (US)
Wyniki spétek SOBIESKI QUERCUS
Dzien dywidendy ATM SIMPLE, NOWAGALA ARTERIA, PEGAS

Inne

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Potencjat M. cap Zmiana ceny P/IE 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 83.06 87.5 5% 5811.0 -2% -8% 25.5 17.2 14.0] 2.7 25 21 8.8% -
Bank Handlowy akumuluj 123.1 1151 -6% 16 084.2 4% 12% 16.5 17.8 18.4] 22 22 2.2 13.4% 5.8%
ING BSK neutralnie 141.5 139.2 -2% 18 409.2 2% 27% 19.1 17.2 14.9 21 21 2.0 11.6% 3.1%
mBank akumuluj 481.0 559.0 16% 20 301.8| -5% 2% 16.8 15.5 14.4] 2.0 2.0 1.9 12.0% 3.5%
Getin Noble neutralnie 2.75 2.8 2% 7 287.9 -2% 13% 18.2 14.3 12.9 1.5 1.5 1.4 8.5% -
Pekao akumuluj 189.9 182.8 -4% 49 829.9 -1% 4% 17.9 17.6 16.8] 21 21 21 12.0% 5.2%
BZ WBK akumuluj 391.8 398.0 2% 38 880.1 -3% 14% 19.6 17.7 16.2] 2.8 2.8 2.5 15.7% 2.7%
PKO BP kupuj 38.55 45.0 17% 48 187.5 -4% 3% 14.9 14.2 13.6] 1.9 1.9 1.8 13.1% 1.9%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 470.1 465.0 -1% 40 589.9 -5% 11% 12.3 15.1 15.7] 3.1 3.1 3.1 258% 11.5%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.05 6.5 8% 2496.8 -4% -9% 7.5 12.5 12.2] 0.90 0.89 0.84 14.8% -
GTC akumuluj 5.43 8.8 62% 1907.6 -12% -27% - 10.0 4.2 0.73 0.67 0.57 -20.9% -
Dom Development akumuluj 44.40 54.3 22% 1099.8 3% 8% 20.2 18.8 14.2] 1.28 1.28 1.26] 6.3% 5.0%
Robyg akumuluj 2.28 2.6 14% 597.6] 1% 4% 22.9 19.7 13.0] 1.43 1.41 1.37] 6.3% 3.5%
Przemyst chemiczny
Synthos akumuluj 4.55 5.2 14% 6 020.8 -3% 7% 14.4 12.8 11.7] 10.9 9.2 8.5 16.4% 6.8%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 7.06 9.70 37% 196.3] -3% 1% 8.6 8.9 7.7 6.1 6.2 5.9 6.7% -
Tarczynski kupuj 10.67 19.0 78% 1211 10% -21% 13.0 8.4 71 6.8 4.9 43 - -
Mieszko akumuluj 3.71 5.0 35% 151.6] 0% -4% 10.0 6.8 5.8 5.7 5.0 4.5 8.4% -
Wawel neutralnie 970 1165 20% 1454.8 -4% -6% 18.1 15.7 13.6] 124 10.7 9.2 23.8% 2.1%
Colian neutralnie 3.00 3.6 20% 430.1 -6% 12% 15.7 1.4 10.1 7.2 5.7 5.2 4.3% -
Otmuchow kupuj 9.02 12.7 41% 115.0] 4% -2% 28.9 12.9 10.5] 8.1 6.4 5.5 4.8% -
Ambra kupuj 9.26 12.3 33% 233.4] 1% -13% 9.0 12.5 1.1 6.9 7.3 6.9 8.3% 4.6%
Handel
CCC akumuluj 130.0 144.3 11% 4992.0] 1% 10% 39.9 22.4 16.2] 23.9 15.9 11.7] 30.8% 1.2%
LPP neutralnie 9000 8077 -10% 16 480.4 -10% -5% 38.2 31.1 22.7 21.9 17.6 13.9] 33.5% 1.0%
Eurocash neutralnie 32.00 43.2 35% 4434.3] -10% -29% 20.1 13.6 11.0] 11.9 8.6 7.3 26.6% 2.5%
Emperia akumuluj 49.51 79.5 61% 751.5] -10% -30% 54.5 15.6 14.5) 10.6 55 5.1 2.3% 1.8%
Alma akumuluj 21.40 39.8 86% 119.0] 8% -43% 20.8 7.5 6.3 6.0 4.5 4.2 2.2% -
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 30.69 39.7 29% 496.8 10% 10% 8.7 8.3 7.4 8.6 7.0 6.2 13.1% -
ABC Data akumuluj 3.89 5.0 28% 487.3 -3% -8% 8.2 7.8 7.3 7.9 8.3 7.7 20.4% 9.3%
Action akumuluj 45.60 52.2 14% 757.4] -3% -21% 12.3 10.8 9.5 8.3 8.8 7.5 23.0% 2.2%
SMT kupuj 16.49 29.0 76% 186.5] -5% 2% 11.9 9.1 7.0 10.9 6.6 5.1 45.7% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 107.1 133.0 24% 832.7] 0% 2% 9.3 11.8 1.1 7.3 6.2 5.9 23.0% 3.3%
Relpol kupuj 6.36 10.4 64% 61.1 -5% -19% 13.8 7.5 6.4 6.3 3.1 3.6 7.2% 3.9%
Aplisens redukuj 13.45 14.6 9% 181.2] -2% -33% 12.5 12.3 10.2] 7.6 71 6.6 12.8% 1.9%
Apator neutralnie 37.21 44.0 18% 1231.9 2% 4% 18.1 20.5 18.5] 11.6 14.7 13.3] 22.2% 1.6%
ZPUE akumuluj 309.0 493.0 60% 432.6 -13% -26% 10.4 9.8 bd 6.6 5.9 bd 19.0% 4.0%
Pozostale spotki
Ferro kupuj 10.00 16.2 62% 213.4] -3% 6% 9.8 8.2 7.3 5.1 6.7 5.9 0.0% -
ZM Ropczyce kupuj 16.50 343 108% 76.0 -15% -36% 6.0 5.1 4.9 5.9 4.6 4.2 7.0% -
Zetkama akumuluj 64.56 86.5 34% 316.6] 2% -17% 12.5 9.9 9.3 7.5 7.6 6.3 19.3% -
Lentex kupuj 8.10 10.1 25% 485.5 1% 15% 12.0 15.5 bd 8.0 5.6 bd 14.3% 4.3%
Benefit Systems akumuluj 279.0 365.0 31% 712.8] 0% -3% 27.2 21.7 16.5] 19 15.3 11.7] 23.4% 2.9%
Impel akumuluj 27.81 343 23% 357.8] -7% -10% 21.9 13.6 12.2] 6.7 6.3 6.2 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 33.90 49.3 45% 324.8] 7% -13% 121 11.0 10.1 8.3 8.0 7.3 30.0% 6.8%
Zrédio: Bloomberg, Millennium DM; p-prognozy skonsolidowane Millennium DM, *-wy w trakcie aktualizacji, *? -na podstawie ogloszonej decyzji WZA lub propozycji Zarzadu dot. podziatu zysku za rok 2013 do ceny obecnej, *° -iloraz zysku netto za

cztery ostatnie kwartaty i

iego poziomu
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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.






