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Niniejsze opracowanie nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej. Informacje dotyczące powiązań Banku Millennium S.A. ze spółkami, będącymi przedmiotem niniejsze-

go raportu znajdują się na ostatniej stronie raportu. 
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Główne indeksy WIG20

Indeks

Zmiana 

1D

Zmiana 

1M

Zmiana 

1Y

obroty 

PLN/USDm

WIG20 2 286  3,19% 5,0% 31,9% 1070/268

WIG30 2 838  3,09% 5,9% 34,0% 1140/286

mWIG40 5 644  1,92% 7,6% 35,4% 120/30

sWIG80 21 839  1,60% 4,7% 21,5% 56/14

WIG 76 319  2,77% 5,3% 35,8% 1268/318

WIGBANKI 10 929  3,64% 13,1% 76,9% 366/91

Główne indeksy światowe

1D 1M 3M 1Y

Dow Jones 36 246  0,82% 6,41% 4,04% 5,27%

S&P500 4 595  0,59% 5,42% 1,75% 12,84%

NASDAQ 14 305  0,55% 6,13% 1,95% 24,81%

DAX 16 398  1,12% 7,95% 3,62% 12,86%

RTSI$ 1 077  -1,66% -1,53% 1,28% -2,75%

XU100 8 026  0,98% 4,16% -1,41% 61,72%

Surowce

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

Miedź (USD/t) 8 610,5  1,72% 6,2% 1,3% 3,3% Polska 5,73% 5,28% 5,39% 5,33% 5,52%

Ropa (USD/bbl) 78,1  -0,95% -7,4% -10,1% -4,9% Węgry 7,40% 8,01% 7,70% 6,75% 6,76%

Srebro (USD/OZ) 25,3  -0,65% 9,4% 5,5% 13,9% Niemcy 3,69% 3,43% 2,82% 2,37% 2,45%

Złoto (USD/OZ) 2 075,9  0,18% 4,2% 7,1% 15,5% USA 5,35% 5,16% 4,54% 4,12% 4,20%

Waluty

1D 1M 3M 1Y

USD/PLN 3,9825  0,17% -4,0% -3,9% -11,2%

EUR/PLN 4,3285  -0,07% -2,8% -3,2% -8,1%

EUR/USD 1,0868  -0,15% 1,2% 0,7% 3,6%

USD/HUF 348,88  0,24% -1,2% -1,6% -11,5%

Informacje ze spółek

Rentowność skarbowych papierów dłużnych
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Najbardziej aktywne akcje

1D 1M % obrotów obroty (PLN/USD)

ALLEGRO 29,50  1,94% -5,7% 11,9% 127/31

PKOBP 49,55  4,25% 13,8% 10,5% 112/28

PKNORLEN 60,60  2,64% -7,6% 6,9% 73/18

PEKAO 147,80  5,16% 15,2% 6,1% 65/16

Wydarzenia w spółkach

Spółka Wydarzenie

CREOTECH Ostatni dzień notowania praw do akcji

Prognozy makro

Godz. Wydarzenie Będzie Ostatnio

16:00 Zamówienia na dobra trwałego użytku (m/m) US -5,4% 4,0%

16:00 Zamówienia na dobra bez środków trans. (m/m) US 0,0% 0,2%

Wygrani/Przegrani

1D 1D

JSW 41,72  5,51% CYFRPLSAT 12,90  0,55%

KGHM 121,40  5,29% ORANGEPL 8,07  0,55%
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Informacje ze spółek 

Mercor  Skonsolidowane wyniki za III kw. 2023r. 

 

Mostostal Warszawa  Umowa na realizację budowy budynku kubaturowego 

Mostostal Warszawa zawarł z jednostką organizacyjną Skarbu Państwa umowę w sprawie realizacji 

budowy budynku kubaturowego. Szacunkowa wartość umowy wynosi 84 mln PLN netto. Termin 

realizacji ustalono do 27 miesięcy od dnia podpisania Umowy.  

Mirbud  Znacząca umowa z BB Baltic Park 

Mirbud podpisał umowę z BB Baltic Park na budowę zespołu budynków lecznictwa uzdrowiskowego w 

Kołobrzegu o wartości 173 mln zł netto.  

Mirbud  Znacząca umowa konsorcjalna na obwodnicę 

Konsorcjum, w którym Mirbud jest liderem ma umowę z Województwem Świętokrzyskim na budowę 

obwodnicy m. Nowy Korczyn za 93,2 mln zł brutto. W skład konsorcjum wchodzi również spółka 

Kobylarnia. Termin realizacji zadania to 24 miesiące od dnia zawarcia umowy. 

Unibep  Trzy oferty najkorzystniejsze w przetargach GDDKiA 

Oferty Unibepu o łącznej wartości 950 mln zł brutto zostały wybrane jako najkorzystniejsze w trzech 

przetargach GDDKiA. Pierwsza oferta dotyczy postępowania GDDKiA Oddział w Białymstoku pn. 

"Projekt i budowa drogi S19 Dobrzyniewo - Sokółka odcinek: węzeł Czarna Białostocka (bez węzła) - 

węzeł Białystok Północ (bez węzła)". Cena oferty złożonej przez spółkę wynosi ok. 350 mln zł brutto. 

Jako najkorzystniejsza została też wybrana oferta złożona w postępowaniu o udzielenie zamówienia 

publicznego pn.: "Projekt i Budowa drogi ekspresowej S19 na odcinku: węzeł Białystok Północ (bez 

węzła) - węzeł Dobrzyniewo (z węzłem)". Cena oferty złożonej przez Unibep wynosi ok. 320 mln zł brutto. 

Ponadto, GDDKiA Oddział w Warszawie wybrała jako najkorzystniejszą ofertę Unibepu w postępowaniu 

o udzielenie zamówienia publicznego pn.: "Projekt i rozbudowa drogi krajowej nr 53 na odcinku 

Myszyniec - Kadzidło od km ok. 85+600 do km ok. 105+230". Cena oferty złożonej przez Unibep wynosi 

ok. 280 mln zł brutto. Termin realizacji wszystkich trzech inwestycji wynosi 39 miesięcy od dnia 

podpisania umowy, z wyłączeniem okresów zimowych dla robót budowlanych (od 15 grudnia do 15 

marca). 

Unibep  Wybór oferty budowy mieszkań w Gdańsku 

Gdańska Infrastruktura Społeczna Sp. z o.o. wybrała jako najkorzystniejszą ofertę spółki zależnej od 

Unibep - Unihouse - w postępowaniu o udzielenie zamówienia publicznego pn.: "Realizacja 

przedsięwzięcia inwestycyjnego w Gdańsku przy ul. Ogińskiego polegającego na budowie Budynku 

usługowego A1 z infrastrukturą techniczną i zagospodarowaniem terenu na części działek 69/5 i 69/2, 

III kwartał 

2023

III kwartał 

2022
zmiana

I-III kw. 

2023

I-III kw. 

2022
zmiana

Przychody 148,7 167,0 -10,9% 460,0 438,9 4,8%

EBITDA 21,2 22,5 -5,8% 60,8 58,3 4,3%

EBIT 16,8 18,1 -7,4% 46,1 45,8 0,6%

Zysk netto 18,3 10,2 80,2% 39,2 27,6 42,0%

Marże

Marża EBITDA 14,3% 13,5% 13,2% 13,3%

Marża EBIT 11,3% 10,8% 10,0% 10,4%

Marża netto 12,3% 6,1% 8,5% 6,3%

Wg MSR/MSSF; mln PLN
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obręb 704 w Gdańsku, przy ulicy Ogińskiego, budynku mieszkalnego wielorodzinnego 16 - lokalowego - 

budynek A2 z infrastrukturą techniczną wraz z zagospodarowaniem terenu na terenie działki 69/5, 69/2, 

obręb 704 w Gdańsku przy ul. Ogińskiego oraz trzech budynków mieszkalnych wielorodzinnych 9 - 

lokalowych z infrastrukturą techniczną wraz z zagospodarowaniem terenu działki 143/2 i 122/2 obręb 

704". Przedmiotem Umowy jest realizacja budynku usługowego o wysokości 5 kondygnacji nadziemnych 

oraz 3 budynków mieszkalnych wielorodzinnych o wysokości od 3 do 5 kondygnacji nadziemnych, w 

których znajdą się łącznie 43 lokale mieszkalne. Cena oferty złożonej przez Unihouse wynosi łącznie ok. 

50,4 mln zł brutto, tj. ok. 47,3 mln zł netto. Termin realizacji Inwestycji wynosi 9 miesięcy od dnia 

podpisania Umowy. 

Dekpol  Znacząca umowa na budowę w Swarożynie 

Spółka zależna Dekpolu - Dekpol Budownictwo zawarła umowę ze spółką 7R Development Management 

na wykonanie w systemie generalnego wykonawstwa w formule "zaprojektuj i wybuduj" dwóch hal 

magazynowo-produkcyjnych z zapleczami socjalno-biurowymi wraz z infrastrukturą towarzyszącą w 

Swarożynie, gm. Tczew. Przedmiotem umowy jest wykonanie dokumentacji projektowej, kompleksowych 

robót budowlano-konstrukcyjnych i instalacyjnych oraz uzyskanie wszelkich wymaganych zgód i 

pozwoleń, w tym ostatecznego pozwolenia na użytkowanie. Inwestycja będzie realizowana w dwóch 

etapach. Zakończenie realizacji pierwszej hali ma nastąpić w II kwartale 2024 r., natomiast realizacja 

drugiej hali jest opcjonalna i jej zakończenie nastąpi w terminie 7,5 miesięcy od daty wywołania do 

realizacji. Zamawiający uprawniony jest dokonać wywołania drugiego etapu Inwestycji w terminie do 

kwietnia 2024 r. Wartość ryczałtowego wynagrodzenia netto za wykonanie prac została ustalona na 

poziomie ok. 8% przychodów ze sprzedaży Dekpolu za 2022 r., z czego druga hala odpowiada za ok. 

21% wartości umowy. 

Grodno  Szacunkowe przychody za listopad 2023 r. 

Skonsolidowane przychody w listopadzie 2023 r. spółki Grodno wyniosły 105,3 mln zł wobec 115,3 mln zł 

w listopadzie 2022 r., co oznacza spadek o 8,7% rdr. Narastająco od początku roku obrotowego (tj. za 

okres ośmiu miesięcy od kwietnia do listopada 2023 r.) skonsolidowane przychody wyniosły 810,6 mln zł 

wobec 827,5 mln zł w analogicznym okresie przed rokiem, co oznacza spadek o 2,0% rdr.  

TIM  Szacunkowe przychody za listopad 2023 r. 

Skonsolidowane przychody w listopadzie 2023 r. spółki TIM wyniosły 119,9 mln zł wobec 122,9 mln zł w 

listopadzie 2022 r., co oznacza spadek o 2,4% rdr.  

Alior Bank  Zwiększenie wartość emisji obligacji do 450 mln PLN 

Zarząd Alior Bank zwiększył pierwotnie zakładaną kwotę emisji obligacji do 450 mln zł z 250 mln zł, w 

związku z dużym zainteresowaniem inwestorów nabyciem obligacji w trakcie budowy księgi popytu. Jak 

podano, zarząd banku podjął uchwałę o emisji obligacji serii N i określił warunki ich emisji. Maksymalna 

łączna wartość nominalna obligacji wynosi do 450 mln zł. Obligacje nie będą zabezpieczone. Będą 

oprocentowane według zmiennej stopy procentowej, stanowiącej sumę stawki WIBOR 6M i marży 

wynoszącej 2,81 proc. w skali roku. Dzień emisji obligacji będzie przypadał 20 grudnia 2023 r., a dzień 

wykupu 15 czerwca 2027 r., przy czym bank będzie miał możliwość wcześniejszego wykupu obligacji 

począwszy od 15 czerwca 2026 r. i po spełnieniu wymogów regulacyjnych. Bank będzie się ubiegał o 

wprowadzenie obligacji do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Giełdę 

Papierów Wartościowych w Warszawie. 

Comarch  Kupno akcji MKS Cracovia 

Comarch podpisał umowę nabycia pakietu akcji spółki Miejski Klub Sportowy Cracovia za 21,2 mln zł. W 

ramach transakcji Comarch kupuje od Gminy Miejskiej Kraków 73.480 akcji spółki i stanie się 

właścicielem 217.861 akcji, stanowiących 99,75 proc. kapitału zakładowego MKS Cracovia SSA. 
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Onde  Wypowiedzenie wypowiedzianej umowy 

W nawiązaniu do informacji o otrzymaniu wypowiedzenia przez inwestora UAB "Energijos žara" z Wilna, 

ze skutkiem na dzień 24 listopada 2023 r., dwóch umów na roboty budowlane z zakresu budowy 

fundamentów oraz układania kabli średniego i wysokiego napięcia przy budowie farmy wiatrowej na 

terenie Republiki Litewskiej, Onde poinformował że uznał powyższe wypowiedzenie za bezskuteczne i 

bezpodstawne, a nadto Onde po wnikliwej analizie sprawy, doręczył inwestorowi wypowiedzenie 

kontraktów z dniem 14 grudnia 2023 r. ze względu na wystąpienie rażących naruszeń kontraktów, które 

uzasadniają wypowiedzenie ich obu przez Onde z winy Inwestora. 

Archicom  Nabycie nieruchomości w Łodzi 

Archicom finalizuje zakup gruntu o wartości 90 mln PLN w ścisłym centrum Łodzi. Spółka szacuje, że 

zrealizowana w przyszłości pod marką Archicom inwestycja pozwoli deweloperowi na wybudowanie 

około 1300 mieszkań. 

PKP Cargo  Porozumienie ze związkami zawodowymi 

W ramach negocjacji pomiędzy PKP Cargo a organizacjami związkowymi w sprawie wdrożenia 

systemowej podwyżki wynagrodzeń, podpisane zostało porozumienie z organizacjami związkowymi 

zrzeszającymi ponad 50 % załogi PKP CARGO S.A, które zakłada przyznanie pracownikom spółki 

podwyżki wynagrodzenia z dniem 1 stycznia 2024r. Szacowany przez spółkę koszt podwyżek wyniesie 

około 170 mln zł. 

Amrest Holdings  Program odkupu akcji własnych 

Rada Dyrektorów Amrest Holdings podjęła decyzję o ustanowieniu programu odkupu akcji własnych, 

której celem jest pokrycie kosztów rozliczenia obecnie obowiązujących planów wynagrodzeń dla kadry 

zarządzającej i pracowników Grupy AmRest. Program odkupu będzie obejmował maksymalną kwotę 

pieniężną w wysokości 12 mln EUR. 



 5 

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. 

ul. Żaryna 2A, 02-593 Warszawa 

Telefon: (022) 598 26 00 

S&P500 DOW JONES

NASDAQ DAX

RTSI$ XU100

3800

3900

4000

4100

4200

4300

4400

4500

4600

4700

0

500

1000

1500

2000

2500

6
/9

/2
3

1
1
/9

/2
3

1
4
/9

/2
3

1
9
/9

/2
3

2
2
/9

/2
3

2
7
/9

/2
3

2
/1

0
/2

3

5
/1

0
/2

3

1
0
/1

0
/2

3

1
3
/1

0
/2

3

1
8
/1

0
/2

3

2
3
/1

0
/2

3

2
6
/1

0
/2

3

3
1
/1

0
/2

3

3
/1

1
/2

3

8
/1

1
/2

3

1
3
/1

1
/2

3

1
6
/1

1
/2

3

2
1
/1

1
/2

3

2
7
/1

1
/2

3

3
0
/1

1
/2

3
30000

31000

32000

33000

34000

35000

36000

37000

0

50

100

150

200

250

300

350

6
/9

/2
3

1
1
/9

/2
3

1
4
/9

/2
3

1
9
/9

/2
3

2
2
/9

/2
3

2
7
/9

/2
3

2
/1

0
/2

3

5
/1

0
/2

3

1
0
/1

0
/2

3

1
3
/1

0
/2

3

1
8
/1

0
/2

3

2
3
/1

0
/2

3

2
6
/1

0
/2

3

3
1
/1

0
/2

3

3
/1

1
/2

3

8
/1

1
/2

3

1
3
/1

1
/2

3

1
6
/1

1
/2

3

2
1
/1

1
/2

3

2
7
/1

1
/2

3

3
0
/1

1
/2

3

11000

11500

12000

12500

13000

13500

14000

14500

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

6
/9

/2
3

1
1
/9

/2
3

1
4
/9

/2
3

1
9
/9

/2
3

2
2
/9

/2
3

2
7
/9

/2
3

2
/1

0
/2

3

5
/1

0
/2

3

1
0
/1

0
/2

3

1
3
/1

0
/2

3

1
8
/1

0
/2

3

2
3
/1

0
/2

3

2
6
/1

0
/2

3

3
1
/1

0
/2

3

3
/1

1
/2

3

8
/1

1
/2

3

1
3
/1

1
/2

3

1
6
/1

1
/2

3

2
1
/1

1
/2

3

2
7
/1

1
/2

3

3
0
/1

1
/2

3

14300

14800

15300

15800

16300

16800

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

200

5
/9

/2
3

8
/9

/2
3

1
3
/9

/2
3

1
8
/9

/2
3

2
1
/9

/2
3

2
6
/9

/2
3

2
9
/9

/2
3

4
/1

0
/2

3

9
/1

0
/2

3

1
2
/1

0
/2

3

1
7
/1

0
/2

3

2
0
/1

0
/2

3

2
5
/1

0
/2

3

3
0
/1

0
/2

3

2
/1

1
/2

3

7
/1

1
/2

3

1
0
/1

1
/2

3

1
5
/1

1
/2

3

2
0
/1

1
/2

3

2
3
/1

1
/2

3

2
8
/1

1
/2

3

800

850

900

950

1000

1050

1100

1150

1200

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

5
/9

/2
3

8
/9

/2
3

1
3
/9

/2
3

1
8
/9

/2
3

2
1
/9

/2
3

2
6
/9

/2
3

2
9
/9

/2
3

4
/1

0
/2

3

9
/1

0
/2

3

1
2
/1

0
/2

3

1
7
/1

0
/2

3

2
0
/1

0
/2

3

2
5
/1

0
/2

3

3
0
/1

0
/2

3

2
/1

1
/2

3

7
/1

1
/2

3

1
0
/1

1
/2

3

1
5
/1

1
/2

3

2
0
/1

1
/2

3

2
3
/1

1
/2

3

2
8
/1

1
/2

3

1
/1

2
/2

3

5000

5500

6000

6500

7000

7500

8000

8500

9000

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

5500

6000

6500

5
/9

/2
3

8
/9

/2
3

1
3
/9

/2
3

1
8
/9

/2
3

2
1
/9

/2
3

2
6
/9

/2
3

2
9
/9

/2
3

4
/1

0
/2

3

9
/1

0
/2

3

1
2
/1

0
/2

3

1
7
/1

0
/2

3

2
0
/1

0
/2

3

2
5
/1

0
/2

3

3
0
/1

0
/2

3

2
/1

1
/2

3

7
/1

1
/2

3

1
0
/1

1
/2

3

1
5
/1

1
/2

3

2
0
/1

1
/2

3

2
3
/1

1
/2

3

2
8
/1

1
/2

3



 6 

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. 

ul. Żaryna 2A, 02-593 Warszawa 

Telefon: (022) 598 26 00 

Kalendarium
Poniedziałek Wtorek Środa Czwartek Piątek

4 grdunia '23 5 grdunia '23 6 grdunia '23 7 grdunia '23 8 grdunia '23

Dane makro

Zamówienia na dobra bez 

środków trans. (US), 

Zamówienia na dobra 

trwałego użytku (US)

Indeks PMI dla usług 

(GER)(EU)(US), Indeks ISM 

dla usług (US)

Decyzja ws. stóp 

procentowych (PL), Raport 

ADP (US), Bilans handlu 

zagranicznego (US), 

Tygodniowa zmiana zapasów 

ropy (US)

Produkcja przemysłowa 

(GER), PKB (EU), Wnioski o 

zasiłek dla bezrobotnych (US)

PKB (JP), Inflacja CPI (GER), 

Zmiana zatrudnienia w 

sektorze pozarolniczym (US), 

Zmiana zatrudnienia w 

sektorze prywatnym (US), 

Stopa bezrobocia (US)

Wyniki spółek

Dzień dywidendy SEVENET SOPHARMA

Inne

Poniedziałek Wtorek Środa Czwartek Piątek

11 grdunia '23 12 grdunia '23 13 grdunia '23 14 grdunia '23 15 grdunia '23

Dane makro
Indeks instytutu ZEW (GER), 

Inflacja CPI (US)

Inflacja PPI (US), Tygodniowa 

zmiana zapasów ropy (US), 

Decyzja FOMC ws. stóp 

procentowych (US)

Produkcja przemysłowa (JP), 

Saldo rachunku bieżącego 

(PL), Decyzja ws. stóp 

procentowych (EU), Sprzedaż 

detaliczna (US), Wnioski o 

zasiłek dla bezrobotnych (US)

Indeks PMI dla przemysłu 

(JP)(GER), Produkcja 

przemysłowa (CN)(US), 

Indeks PMI dla usług (GER), 

Inflacja CPI (PL)

Wyniki spółek EKOEXPORT FERRO, FORTE LPP GRODNO

Dzień dywidendy NOTORIA, DOMDEV, IFIRMA ATMGRUPA, ENAP APATOR

Inne



Biuro Analiz  

Marcin Materna, CFA 

Doradca inwestycyjny 

+48 22 598 26 82 

marcin.materna@bankmillennium.pl 

 

Adam Zajler 

+48 22 598 26 88 

adam.zajler@bankmillennium.pl 

 

Łukasz Bugaj, CFA 

Doradca inwestycyjny 

+48 22 598 26 59 

lukasz.bugaj@bankmillennium.pl 

 

Grzegorz Gawkowski 

+48 22 598 26 05 

grzegorz.gawkowski@bankmillennium.pl 

 

Seweryn Żołyniak, CFA 

Doradca inwestycyjny 

+48 22 598 26 71 

seweryn.zolyniak@bankmillennium.pl 

  

Dyrektor 

banki, ubezpieczenia 

 

 

 

Analityk 

przemysł, technologie, media 

 

 

Analityk 

fundusze inwestycyjne 

 

 

 

Analityk 

fundusze inwestycyjne  

sektor gier komputerowych  

 

Analityk 

handel, deweloperzy 

 

 

 

Departament Sprzedaży 

Radosław Zawadzki 

+48 22 598 26 34 

radoslaw.zawadzki@bankmillennium.pl 

 

Arkadiusz Szumilak  

+48 22 598 26 75 

arkadiusz.szumilak@bankmillennium.pl 

 

Jarosław Ołdakowski 

+48 22 598 26 11 

jaroslaw.oldakowski@bankmillennium.pl 

 

Leszek Iwaniec 

+48 22 598 26 90 

leszek.iwaniec@bankmillennium.pl 

 

Marek Pszczółkowski 

+48 22 598 26 60 

marek.pszczolkowski@bankmillennium.pl 

  

Dyrektor 

 

 

Ważne informacje 

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie mają wyłącznie charakter informacyjny i nie stanowią one rekomendacji w rozumieniu  Rozporządzenia delegowanego komisji (UE) 2016/958 z dnia 
9 marca 2016 r. uzupełniającego rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardów technicznych dotyczących środków technicznych do 
celów obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujących lub sugerujących strategię inwestycyjną oraz ujawniania interesów partykularnych lub wskazań 
konfliktów interesów, wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani też kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy osób) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie bądź 
instrumentach finansowych.  

Niniejszy raport została przygotowany z dochowaniem należytej staranności i rzetelności, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.nie gwarantuje, że są 
one w pełni dokładne i kompletne. Podstawą przygotowania raportu były wszelkie informacje na temat spółek, jakie były publicznie dostępne i znane sporządzającemu do dnia jego sporządzenia. 
Przedstawione prognozy są oparte wyłącznie o analizę przeprowadzoną przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. bez uzgodnień ze spółkami będącymi przedmiotem raportu ani z innymi 
podmiotami i opierają się na szeregu założeń, które w przyszłości mogą okazać się nietrafne. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie udziela żadnego zapewnienia, że podane prognozy sprawdzą 
się. Inwestowanie w akcje spółek wymienionych w niniejszej analizie wiąże się z szeregiem ryzyk związanych miedzy innymi z sytuacją makroekonomiczną, zmianami regulacji prawnych, zmianami 
sytuacji na rynkach towarowych, ryzykiem stóp procentowych, których wyeliminowanie jest praktycznie niemożliwe.  

Treść raportu nie była udostępniona spółkom będącym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie ponosi odpowiedzialności za szkody poniesione w 
wyniku decyzji podjętych na podstawie informacji zawartych w niniejszym raporcie analitycznym.  

Informacja o stanowiskach osób sporządzających niniejsza  jest zawarta w górnej części ostatniej strony niniejszej publikacji . Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby sporządzające raport nie jest 
bezpośrednio zależne od wyników finansowych uzyskiwanych przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ramach transakcji lub usług z zakresu bankowości inwestycyjnej, dotyczących 
instrumentów finansowych emitentów, których dotyczy niniejszy raport.  

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne  i został przygotowany przez Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A. wyłącznie na potrzeby klientów Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A., nie 
stanowi reklamy ani oferowania papierów wartościowych, może być on także dystrybuowany za pomocą środków masowego przekazu, na podstawie każdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu 
Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiału w całości lub w części bez pisemnej zgody Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia 
nie mogą zostać bezpośrednio lub pośrednio przekazane lub wydane osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii. 

Nadzór nad Biurem Maklerskim Banku Millennium S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.  

Powiązania Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A. ze spółkami będącymi przedmiotem niniejszego raportu 

Jest możliwe, że Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. lub Bank Millennium S.A. w ramach prowadzonej działalności maklerskiej lub usług bankowych świadczy, będzie świadczyć, lub w przeszłości 
świadczył usługi na rzecz spółek i innych podmiotów wymienionych w niniejszym raporcie. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie wyklucza złożenia emitentowi papierów wartościowych, 
będących przedmiotem raportu oferty świadczenia usług maklerskich. Informacje o konflikcie interesów powstałym w związku ze sporządzeniem raportu (o ile występuje) znajdują się poniżej. 

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. pełni funkcję animatora emitenta dla spółek: Selena FM, Eurotel, Lokum Deweloper, Zamet Industry, GR media i Carlson od których otrzymał wynagrodzenie z 
tego tytułu. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. pełni funkcję animatora rynku dla spółek: Selena FM,  KGHM, PZU, Eurotel, Lokum Deweloper, Zamet Industry, GR media i Carlson.  

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ciągu ostatnich 12 miesięcy pełniło funkcję oferującego w trakcie oferty publicznej dla akcji spółki: Lokum Deweloper S.A., od której otrzymał wynagrodzenie 
z tego tytułu. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ramach Pilotażowego Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego tworzy materiały analityczne dla spółek: Agora, Ambra, Korporacja KGL, 
Mostostal Zabrze. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ciągu najbliższych 12 miesięcy otrzyma wynagrodzenie z tytułu sporządzania niniejszej rekomendacji od Giełdy Papierów Wartościowych 
w Warszawie S.A., której przysługują autorskie prawa majątkowe do tego raportu. 

Spółki będące przedmiotem raportu mogą być klientami Grupy Kapitałowej Millennium Banku S.A oraz Banku Millennium S.A. Pomiędzy Bankiem Millennium S.A., a spółkami będącymi przedmiotem 
niniejszego raportu  nie występują żadne inne powiązania, o których mowa w Rozporządzeniu delegowanym komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupełniającym rozporządzenie Parlamentu 
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardów technicznych dotyczących środków technicznych do celów obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub 
innych informacji rekomendujących lub sugerujących strategię inwestycyjną oraz ujawniania interesów partykularnych lub wskazań konfliktów interesów, które byłyby znane sporządzającemu niniejszy 
raport.  

Rozwiązania organizacyjne ustanowione w celu zapobiegania konfliktom interesów: 

Zasady zarządzania konfliktami interesów w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A. zostały zawarte w Polityce zarządzania konfliktami interesów w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A.  

Przyjęte dla zapobiegania konfliktom interesów rozwiązania organizacyjne określa między innymi Regulamin organizacyjny Biura Maklerskiego, który przewiduje: (a) nadzór nad osobami, których 
główne funkcje obejmują prowadzenie działań w imieniu lub świadczenie usług dla Klientów, których interesy mogą być sprzeczne lub którzy w inny sposób reprezentują różne sprzeczne interesy, w 
tym interesy Biura Maklerskiego; (b) środki zapobiegające lub ograniczające wywieranie przez osobę trzecią niewłaściwego wpływu na sposób, w jaki upoważniona osoba wykonuje czynności w 
ramach usług świadczonych przez Biuro Maklerskie (c) organizacyjne oddzielenie od siebie osób (zespołów) zajmujących się wykonywaniem czynności, które wiążą się z ryzykiem  powstania  konfliktu 
interesów, (d) zapewnienie każdej jednostce organizacyjnej Biura Maklerskiego i jej pracownikom niezależności w zakresie, w jakim dotyczy to interesów Klientów, na rzecz których taka jednostka 
wykonuje określone czynności.  

Przyjęte dla zapobiegania konfliktom interesów rozwiązania określa również Regulamin  wynagradzania, który zapewnia, że nie istnieją żadne powiązania pomiędzy  wysokością  wynagrodzeń  
pracowników  różnych  jednostek  organizacyjnych  lub  wysokością  przychodów  osiąganych  przez  różne  jednostki organizacyjne, jeżeli jednostki te wykonują czynności, które wiążą się z ryzykiem 
powstania konfliktu interesów. 

Ograniczenia dotyczące przepływu informacji w celu zapobiegania konfliktom interesów, w tym informacji poufnych i stanowiących tajemnicę zawodową, określa Regulamin ochrony przepływu 
informacji poufnych oraz stanowiących tajemnicę zawodową Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A.  

 

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. 

ul. Żaryna 2A, Millennium Park Ip 

02-593 Warszawa Polska 


