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Glowne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 160 = — m m m e mm = 2450
Indeks 1D ™ 1Y PLN/USDm
WIG20 2144 || -016%  -6.4%  -12.5% = 462/122 2400
WIG30 2439 || -0.20% -6.4% -13.4% 535/141 2350
mWIG40 3876 U -0.26% -6.8% -18.6% 128/33
sWIG80 11033 | -041% -5.1% -21.7% 14/3 2300
WIG 55380 | -0.20% -6.3% -12.3% 617/163 2250
WIGBANKI 7203 | -0.15% -7.2% -1.6% 152/40
2200
Glowne indeksy swiatowe 2150
1D ™ 3Mm 1Y
Dow Jones 24583 || -2.41% -7.21% -3.27% 5.38% 2100
S&P500 2656 |} -3.09% -8.90% -6.67% 3.87% 20 ——mmm el oo J L B = oo o5
NASDAQ 7108 || -4.43% -11.23% -10.39% 8.30%
DAX 11192 || -0.73%  -9.56% -11.03%  -13.60% 0 2000
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Surowce Rentownos¢ skarbowych papieréw diuznych
1D ™ 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD#t) 6179.0 || -0.27% -2.7% -1.8% -12.2% Polska 1.62% 1.33% 1.56% 2.48% 3.21%
Ropa (USD/bbl) 75.7 || -0.62% -6.8% 1.1% 33.9% Wegry -0.03% 0.28% 1.01% 3.20% 3.78%
Wegiel koks.(CNYt) 13885 {|  0.36% 8.1% 17.5% Niemcy -0.73% -0.66% -0.61% -0.17% 0.41%
Zoto (USD/OZ) 12379 ) 0.81% 3.1% 0.7% -3.2% USA 2.33% 2.67% 2.83% 2.94% 3.10%
Waluty Najbardziej aktywne akcje
1D ™M 3M 1Y 1D 1M % obrotéw obroty(PLN/USD)
USD/PLN 3.7787 || -0.01% 3.6% 2.6% 5.2% PKN Orlen 91.50 ) 0.55% -8.6% 8.2% 37/10
EUR/PLN 43115 ) 0.14% 0.5% 0.2% 1.6% PKO BP 30.50 |} -0.03% -7.1% 7.1% 32/8
EUR/USD 1.1411 ) 0.15% -3.1% -2.3% -3.4% Pekao 103.35 ] 0.83% -4.0% 6.5% 30/7
USD/HUF 283.65 || -0.02% 3.0% 1.8% 8.0% PzU 3913 || -0.13% -2.4% 5.2% 2416
Informacje ze spotek Wygrani/Przegrani
Orange Skonsolidowane wyniki kwartalne 10 1D
PKN Orlen Skonsolidowane wyniki kwartalne Asseco Poland 46.92 ) 2.31% Energa 7.86 || -4.38%
Stalexport Autostrady Wstepne skonsolidowane wyniki kwartalne ccc 206.60 f] 1.27% Lotos 67.64 || -2.62%
PKN Orlen Zwigkszenie wartosci programu obligacji do 4 mld zt
Action Aktualizacja prognozy do '24 Wydarzenia w spétkach
Energa Warunkowa zgoda na NTP dla Ostroteki C Spétka Wydarzenie
Korporacja KGL Skup akcji wiasnych SKARBIEC  Dzien dywidendy 4.45 PLN na akcje
Orange Polska Liczba klientéow netto w Il kw. 2018 1MBIT NWZA
IALBGR NWZA
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:00 Indeks instytutu Ifo GER 103.0 103.7

14:30 Zamowienia na dobra bez $r. trans., wst. (m/m) UsS 0.5% 0.0%
14:30 Zamowienia na dobra trwat. uzy tku, wst. (m/m) uUs -1.0% 4.4%
14:30 Whioski o zasitek dla bezrobotny ch US 214 tys. 210 tys.

Informacje  dotyczace  powigzan  Millennium DM ze spotka, bedacg przedmiotem  niniejszego  raportu  oraz
pozostate informacje, wymagane przez Rozporzadzenie RM z dnia 19.X.2005 roku umieszczone zostaty na ostatniej stronie raprtu.
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Orange Skonsolidowane wyniki kwartalne
Skonsolidowane kwartalne wyniki Orange Polska S.A.
Il kwartat Kons Il kwartat Zmiana rir I-11 kw. I-11 kw. zmiana
2018 2017 2018 2017
Przychody 2755.0 2740.0 2814.0 2.1% 8171.0 8471.0 -3.5%
EBITDA 794.0 7250 771.0 3.0% 2177.0 2330.0 -6.6%
EBIT 1750 910 128.0 36.7% 281.0 406.0 -30.8%
Zysk netto 91.0 40 28.0 225.0% 25.0 138.0 -81.9%
Marze
Marza EBITDA 28.8% - 27.4% 26.6% 27.5%
Marza EBIT 6.4% - 4.5% 3.4% 4.8%
Marza netto 3.3% - 1.0% 0.3% 1.6%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
PKN Orlen Skonsolidowane wyniki kwartalne
Wyniki skonsolidowane za lll kwartal PKN Orlen
Il kwartat  Ill kwartat ré2nica I-11 kw. I-11 kw. Zmiana
2018 2017 2018 2017
Przychody 30344.0 247300 22.7%  80286.0  70630.0 13.7%
EBITDA 2968.0 2890.0 2.7% 8055.0 8429.0 -4.4%
EBIT 2291.0 2274.0 0.7% 6079.0 6670.0 -8.9%
Zysk netto 2063.0 1603.0 28.7% 4849.0 5064.0 -4.2%
Marze
Marza EBITDA 9.8% 11.7% 10.0% 11.9%
Marza EBIT 7.6% 9.2% 7.6% 9.4%
Marza netto 6.8% 6.5% 6.0% 7.2%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Stalexport Autostrady Wstepne skonsolidowane wyniki kwartalne

Wstepne wyniki skonsolidowane za 111 kwartat Stalexport Autostrady

Il kwartat 1l kwartat réznica 1-11 kw. 1-11 kw. Zmiana
2018 2017 2018 2017
Przychody 95.0 90.3 5.2% 255.2 240.8 6.0%
EBITDA 791 74.0 6.8% 228.4 202.1 13.0%
EBIT 66.2 62.3 6.4% 190.1 167.3 13.6%
Zysk netto =771 45.3 - 14.2 119.4 -88.1%
Marze
Marza EBITDA 83.3% 89.5% 83.9%
Marza EBIT 69.8% 74.5% 69.5%
Marza netto -81.2% 5.5% 49.6%

Wg MSR/MSSF; min PLN

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

Zwiekszenie wartosci programu obligacji do 4 mid z}

Rada nadzorcza PKN Orlen wyrazita zgode na zmiane umowy programu emisji obligacji, podpisanej z
bankami w listopadzie 2006 roku, w tym na podwyzszenie do 4 mld zt kwoty programu. Grupa planuje
takze rozpocza¢ prace nad przeprowadzeniem emisji niezabezpieczonych obligacji. W listopadzie 2006
roku PKN Orlen podpisat z bankami umowe dot. programu emisji obligacji z limitem zadtuzenia
wynoszgcym 2 mid zt lub rownowarto$¢ tej kwoty w innych walutach.

Action

Aktualizacja prognozy do '24

Grupa Action zaktualizowata prognozy wynikéw finansowych do 2024 roku. EBITDA grupy w 2019 roku
ma wynie$¢ 16,1 min zt, a w roku kolejnym wzrosng¢ do 18,2 min zt. Przychody w latach 2019-2020 maja
wynies¢ odpowiednio 1,54 mid zt i 1,61 mld zt. Zgodnie z przedstawionymi prognozami, w trzecim
kwartale 2018 roku grupa Action bedzie miata 346 min zt przychoddw, 24,5 min zt zysku brutto na
sprzedazy, 3,9 min zt straty operacyjnej, 4 min zt straty brutto oraz wynik EBITDA na poziomie -1,7 min
zt. W czwartym kwartale 2018 roku - zgodnie z komunikatem - grupa powinna odnotowac 416,2 min z
przychoddw, 28,8 min zt zysku brutto na sprzedazy, 472 tys. zt zysku operacyjnego, 419 tys. zt zysku
brutto oraz wynik EBITDA na poziomie 2,7 min zt.

Energa

Warunkowa zgoda na NTP dla Ostroteki C

Energa, ktéra jest jednym z udziatowcoéw projektu Ostroteka C, wyrazi zgode na wydanie generalnemu
wykonawcy polecenia rozpoczecia prac (NTP) tylko przy akceptowalnym poziomie rentownosci tego
projektu. Poinformowano, ze decyzja w zakresie daty wydania NTP nie zostata jeszcze podjeta, a
poprzedzg jg analizy. Wszystkie decyzje dotyczace harmonogramu projektu sg podejmowane w celu
maksymalizacji stopy zwrotu, a tym samym maksymalizacji jego wartosci. Umowa z generalnym
wykonawcg zostata podpisana w dniu 12 lipca 2018 r. i okresla ramy czasowe, w ktérych moze zostac
wydany NTP. Data wydania NTP jest zwigzana z harmonogramem prac przygotowawczych i
harmonogramem prac budowlanych, finansowym rozliczeniem z osobami trzecimi, uprzednio
zaciggajgcymi dlug wobec projektu, warunkami udziatu projektu w systemie rynku mocy. Co
najwazniejsze, decyzja wydania NTP powinna wplyng¢ na ocene ryzyka projektu. Zarzad Energi
zapewnit, ze spoétka nie angazuje sie w zaden projekt inwestycyjny o ujemnej rentownosci, co dotyczy
rowniez inwestycji Ostroteka C. Optacalnos¢ projektu Ostroteka C zostata potwierdzona zaréwno w
analizach wykonywanych przez samg spotke, jak i w analizach wykonanych przez zewnetrznych,
profesjonalnych doradcow. Co wigcej spotka zleca ponowne ekspertyzy w przypadku podejmowania
decyzji o zaangazowaniu w kolejny etap realizacji projektu. Dodano, ze kluczowym czynnikiem majgcym
wptyw na analize rentownosci sg prognozy cen energii elekirycznej wykonywane zewnetrznie, przez
firmy konsultingowe. Zarzad Energi ocenit, ze polski mechanizm rynku mocy nie jest idealnie
dopasowany do projektu Ostroteka C.

Korporacja KGL

Skup akcji wikasnych

Akcjonariusze Korporacji KGL zdecydowali o skupie do 357 960, tj. do 5%, akcji wtasnych w celu ich
umorzenia, na co chcg przeznaczy¢ do 10.7 min zt - podata spétka w uchwatach po NWZ, ktére odbyto
sie 24 pazdziernika. Jak wynika z podjetych uchwat, nabycie akcji pokryte zostanie z utworzonego
kapitatu rezerwowego w kwocie 10 738 800,00 ztotych, poprzez przeniesienie tej kwoty z kapitatu
rezerwowego. Cena nabycia jednej akcji ma by¢ nie wyzsza niz 30 PLN. Upowaznienie zarzadu do
nabywania akcji bedzie trwato do dnia 31 grudnia 2019 roku.

Orange Polska

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

Liczba klientéw netto w Il kw. 2018

Orange Polska w trzecim kwartale 2018 roku pozyskat netto 130 tys. klientow ustug telefonii komérkowe;j
i na koniec wrze$nia posiadat w bazie klientéw 14.61 min kart SIM. W minionym kwartale operatorowi
przybyto netto 63 tys. klientow ustug abonamentowych. W segmencie ustug przedptaconych (pre-paid)
Orange Polska zyskat 67 tys. klientéw netto. Srednie miesieczne przychody operatora z oferty (ARPO)
ustug wylgcznie komoérkowych utrzymaty sie w trzecim kwartale na poziomie 21.7 PLN. Liczba
stacjonarnych tgczy telefonicznych obstugiwanych przez Orange Polska zmniejszyta sie o 61 tys., czyli
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podobnie jak w poprzednich kwartatach. Na koniec wrze$nia grupa $wiadczyta 3.48 min ustug telefonii
stacjonarnej. Orange Polska na koniec trzeciego kwartatu 2018 roku swiadczyt 2.53 min ustug internetu
szerokopasmowego, co oznacza kwartalny wzrost o 24 tys. ustug, o 5 tys. mniej niz w poprzednim
kwartale i 15 tys. mniej niz w pierwszym kwartale tego roku. Liczba ustug oferowanych w starszej
technologii opartej o infrastrukture miedziang (ADSL) spadta w trzecim kwartale o 38 tys. (podobnie jak w
poprzednich kwartatach) do 1.2 min, a liczba ustug Swiadczonych za posrednictwem sieci $wiattowodow
wzrosta o 38 tys. (tyle samo co w drugim kwartale) do 324 tys. Liczba klientow ustug pakietowych
Orange Polska wzrosta do 1.483 min. Kwartalny wzrost liczby klientdéw wynidst 47 tys., wobec 60 tys.
kwartat wczesniej i 70 tys. w pierwszym kwartale. Srednie przychody z ustug pakietowych (ARPO) dla
klientéw indywidualnych wzrosty 0 0.6 PLN do 103 PLN.

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Poniedziatek
22 pazdziernika '18

Wtorek
23 pazdziernika '18

Sroda
24 pazdziernika '18

Czwartek
25 pazdziernika '18

Pigtek
26 pazdziernika '18

Inflacja PPl (GER), Stopa

Indeks PMI dla przemy stu,
wst. (JP)(GER)(EU)(US),

Indeks instytutu Ifo (GER),
Zamowienia na dobra bez
$rodkéw trans., wst. (US),
Zamowienia na dobra

PKB (annualizowany ), wst.
(US), PCE core, wst. (US),

Dane makro b bocia (PL Indeks PMI dla ustug, wst. trwat vtk ¢ (US) Indeks Uni tot
ezrobocia (PL) (GER)(EU)(US), Sprzedaz nNejl egc') uzy 'u, wst. (US), n' e.s nleersy etu
. Whioski o zasitek dla Michigan, fin. (US)
nowy ch doméw (US)
bezrobotny ch (US)
PKNORLEN, DOMDEYV, INTERSPPL,
Wy niki spolek KETY, ZYWIEC, MILLENNIUM, CAPITAL, ROPCZYCE, ORBIS,
y P ASSECOSEE, ORANGEPL ASSECOBS, NETIA, WAWEL, MENNICA,
MOBRUK, IDEABANK INTERFERI
Dzien dy widendy AMBRA SKARBIEC
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
29 pazdziernika '18 30 pazdziernika '18 31 pazdziernika '18 1 listopada '18 2 listopada '18
Produkcja przemy stowa, Indeks PMI dla przemy stu
wst. (JP), Indeks PMI dla Indeks PMI dI | (PL)(GER)(EU), Stopa
PKB (EU), Inflacja HICP, przemystu wg CFLP (CN), f’i’nefp on Zgrz\fv:iys;’ bezrobocia (US), Placa
5 . Sorsedas detal " wst. (GER), Indeks Indeks PMI dla ustug wg : (1 )k(dl )E) )b tos | godzinowa (US)
ane makro przedaz detaliczna (JP) zaufania konsumentow - CFLP (CN), Inflacja CPI, °Uzsas"|’ ) i fszr'; d‘l’ MYEN " Zamowienia na dobra bez
Conference Board (US)  wst. (PL), Inflacja HICP - (05) "t © SS a srodkow trans., fin. (US),
dane szacunkowe (EU), przemy st (US) Zamowienia na dobra
Raport ADP (PL) trwatego uzy tku, fin. (US)
MOL, FOREVEREN,
L REMAK, LOTOS, GPW, IFUN4ALL, COGNOR,
Wy niki spétek RADPOL, BUDIMEX

Dzier dy widendy

Inne

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa

Telefon: (022) 598 26 00

IZOLACJA, MBANK

PETROLINV, COALERG,
ATLANATAPL
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Departament Analiz Departament Sprzedazy

Marcin Materna, CFA Dyrektor Radostaw Zawadzki Dyrektor
Doradca inwestycyjny banki, ubezpieczenia +48 22 598 26 34

+48 22 598 26 82 radoslaw.zawadzki@millenniumdm.pl

marcin.materna@millenniumdm.pl
Arkadiusz Szumilak, CFA

Marcin Palenik, CFA ) Anali\yk +48 22 598 26 75

+48 22 598 26 71 branza spozywcza, arkadiusz.szumilak@millenniumdm.pl

marcin.palenik@millenniumdm.pl handel

Sebastian Siemigtkowski Analityk ‘i:?;a;"g;"z%a:‘;’ws“

+48 22 598 26 05 fundusze inwestycyjne R | 1dak ki ilenniumdm.ol
sebastian.siemiatkowski@millenniumdm.pl Jaroslaw.oldakowski@millenniumdm.pl
Artur Topczewski Analityk Leszek Iwaniec

Doradca inwestycyjny fundusze inwestycyjne +48 22 598 26 90

+48 22 598 26 59 leszek.iwaniec@millenniumdm.pl

artur.topczewski@millenniumdm.pl
Marek Pszczoétkowski

Adam Zajler Analityk +48 22 598 26 60

+48 22 598 26 88 akcje marek.pszczolkowski@millenniumdm.pl
adam.zajler@millenniumdm.pl
Marcin Czerwonka

+48 22 598 26 70
marcin.czerwonka@nmillenniumdm.pl

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, Millennium Park llip
02-593 Warszawa Polska

Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytgcznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu Rozporzadzenia delegowanego komisji (UE) 2016/958 z dnia
9 marca 2016 r. uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych $rodkéw technicznych do
celéw obiektywnej prezentacji rekomendaciji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan
konfliktéw intereséw, , wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy oséb) zaproszenia do zawarcia transakgcji na instrumencie badz instrumen-
tach finansowych.

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelno$ci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Millennium Dom Maklerski S.A. nie gwarantuje, ze sg one w
petni dokfadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byly wszelkie informacje na temat spoétek, jakie byty publicznie dostepne i znane sporzgdzajgcemu do dnia jego sporzadzenia. Przedsta-
wione prognozy sg oparte wytgcznie o analize przeprowadzong przez Millennium Dom Maklerski S.A. bez uzgodnien ze spétkami bedgcymi przedmiotem raportu ani z innymi podmiotami i opierajg sig
na szeregu zatozen, ktére w przyszto$ci mogg okazacé si¢ nietrafne. Millennium Dom Maklerski S.A. nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sie. Inwestowanie w akcje spotek
wymienionych w niniejszej analizie wigze sig z szeregiem ryzyk zwigzanych miedzy innymi z sytuacjg makroekonomiczng, zmianami regulacji prawnych, zmianami sytuacji na rynkach towarowych,
ryzykiem stép procentowych, ktérych wyeliminowanie jest praktycznie niemozliwe.

Tre$¢ raportu nie byta udostgpniona spétkom bedacym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Millennium Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody poniesione w wyniku
decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym raporcie analitycznym.

Osoba lub osoby wskazane w prawym dolnym rogu pierwszej strony niniejszego raportu sporzadzity analize, informacja o stanowiskach oséb sporzadzajgcych jest zawarta w goérnej czesci ostatniej
strony niniejszej publikacji. Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby sporzgdzajgce raport nie jest bezposrednio zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Millennium Dom Maklerski S.A.
w ramach transakgji lub ustug z zakresu bankowosci inwestycyjnej, dotyczacych instrumentéw finansowych emitentéw, ktérych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne i zostat przygotowany przez Millennium Dom Maklerski S.A. wytgcznie na potrzeby klientéw Millennium Dom Maklerski S.A., nie stanowi reklamy ani
oferowania papieréw wartosciowych, moze by¢ on takze dystrybuowany za pomoca $rodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz.
Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w catosci lub w czesci bez pisemnej zgody Millennium Dom Maklerski S.A. jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia nie moga
zosta¢ bezposrednio lub posrednio przekazane lub wydane osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Nadzér nad Millennium Dom Maklerski S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
Powiazania Millennium Dom Maklerski S.A. ze spotkami bedacymi przedmiotem niniejszego raportu

Jest mozliwe, ze Millennium Dom Maklerski S.A. w ramach prowadzonej dziatalno$ci maklerskiej $wiadczy, bedzie $wiadczy¢, lub w przesztosci $wiadczyt ustugi na rzecz spoétek i innych podmiotéw
wymienionych w niniejszym raporcie. Millennium Dom Maklerski S.A. nie wyklucza ztozenia emitentowi papieréw warto$ciowych, bedacych przedmiotem raportu oferty $wiadczenia ustug maklerskich.
Informacje o konflikcie intereséw powstatym w zwigzku ze sporzadzeniem raportu (o ile wystepuje) znajdujg sie ponizej.

Millennium Dom Maklerski S.A. petni funkcje animatora emitenta dla spétek: Ciech, Wielton, Selena FM, Skyline, Eurotel, Dekpol, GKS Katowice, Lokum Deweloper, Zamet Industry, od ktérych otrzy-
mat wynagrodzenie z tego tytutu. Millennium Dom Maklerski S.A. petni funkcje animatora rynku dla spétek: Ciech, Wielton, Selena FM, Skyline, KGHM, PZU, GKS Katowice, Eurotel, Dekpol, Lokum
Deweloper, Zamet Industry.

Millennium Dom Maklerski S.A. w ciggu ostatnich 12 miesigcy petnit funkcje oferujgcego w trakcie oferty publicznej dla akcji spotki: Lokum Deweloper S.A., od ktérej otrzymat wynagrodzenie z tego
tytutu. Millennium Dom Maklerski S.A. w ciggu ostatnich 12 miesigcy mogt zawiera¢ umowy ze spétkami Getin Noble Bank oraz Getin Holding w zakresie bankowosci inwestycyjnej.

Spotki bedace przedmiotem raportu mogg by¢ klientami Grupy Kapitatowej Millennium Banku S.A., gtéwnego akcjonariusza Millennium Domu Maklerskiego S.A. Pomigdzy Millennium Dom Maklerski
S.A., a spotkami bedgcymi przedmiotem niniejszego raportu nie wystepujg zadne inne powigzania, o ktérych mowa w Rozporzgdzeniu delegowanym komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 .
uzupetniajgcym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych srodkéw technicznych do celéw obiektywnej
prezentacji rekomendaciji inwestycyjnych lub innych informaciji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategig inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw,
ktére bylyby znane sporzadzajagcemu niniejszy raport.

Rozwiazania organizacyjne ustanowione w celu zapobiegania konfliktom interesow:
Zasady zarzadzania konfliktami intereséw w Millennium Domu Maklerskim S.A. zostaty zawarte w Polityce zarzadzania konfliktami intereséw w Millennium Domu Maklerskim S.A.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania organizacyjne okresla miedzy innymi Regulamin organizacyjny Spoétki Akcyjnej Millennium Dom Maklerski, ktory przewiduje: (a) nadzér nad
osobami, ktorych gtéwne funkcje obejmujg prowadzenie dziatan w imieniu lub $wiadczenie ustug dla Klientéw, ktérych interesy moga by¢ sprzeczne lub ktérzy w inny sposoéb reprezentujg rézne
sprzeczne interesy, w tym interesy Domu Maklerskiego; (b) srodki zapobiegajace lub ograniczajgce wywieranie przez osobe trzecig niewlasciwego wplywu na sposéb, w jaki upowazniona osoba
wykonuje czynnosci w ramach ustug $wiadczonych przez Dom Maklerski (c) organizacyjne oddzielenie od siebie oséb (zespotéw) zajmujacych sie wykonywaniem czynnosci, ktére wigzg sig z ryzykiem
powstania konfliktu intereséw, (d) zapewnienie kazdej jednostce organizacyjnej Domu Maklerskiego i jej pracownikom niezaleznosci w zakresie, w jakim dotyczy to intereséw Klientéw, na rzecz kté-
rych taka jednostka wykonuje okreslone czynnosci.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania okresla réwniez Regulamin wynagradzania, ktéry zapewnia, Zze nie istniejg zadne powigzania pomiedzy wysokos$cig wynagrodzen pra-
cownikéw réznych jednostek organizacyjnych lub wysokos$cig przychodéw osigganych przez rézne jednostki organizacyjne, jezeli jednostki te wykonujg czynnosci, ktére wigzg sie z ryzykiem
powstania konfliktu interesow.

Ograniczenia dotyczace przeptywu informacji w celu zapobiegania konfliktom intereséw, w tym informacji poufnych i stanowigcych tajemnice zawodowa, okresla Regulamin ochrony przeptywu informa-
cji poufnych oraz stanowigcych tajemnice zawodowg w Millennium Domu Maklerskim S.A.



