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Ra po rt dZi en ny 17 stycznia 2025

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 45 2350
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2279 -0,30% 3,0% 5,1% 954/230 2300
WIG30 2910 U -0,27% 3,0% 8,2% 1024/247
mWIG40 6383 U -0,18% 5,6% 15,4% 109/26 2950
SWIG80 24017 1 0,21% 2,6% 64% 7 286
WIG 82706 | -021% 3,7% 12,4% 1103/266 2200
WIGBANKI 12789 J -1 ,31% 4,0% 21,9% 266/64
2150
Gléwne indeksy swiatowe | i = ,
1D 1M 3M 1Y 2100
S&P500 5937 U -0,21% -1,87% 1,64% 25,28% 10 T e
NASDAQ 19338 U -089%  -383%  525%  30,17% - - 2050
DAX 20655 11 0,39% 2,02% 5,47% 25,70%
NIKKEI 225 38451 U -0,31% -2,32% -1,18% 8,38% 0 2000
HANG SENG 19580 1 029%  -0,61%  -2,49% 28,17% § § § § & § § § § § § § § § § § @ § &
BOVESPA 121234 | -1,15% -2,78% -7,31% -5,67% ;Sg é é % E § E é é % 5 8 E é é E ° ez
Surowce Rentownosé skarbowych papierow diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD#) 9230,5 f 0,69% 1,9% -3,4% 10,5% Polska 5,74% 5,18% 5,24% 5,74% 6,04%
Ropa (USD/bbl) 81,6 1 042% 12,1% 11,3% 9,8% Niemcy 2,59% 2,36% 2,23% 2,35% 2,55%
Srebro (USD/OZ) 30,7 U -0,74% 0,6% -3,0% 35,8% USA 4,30% 4,19% 4,23% 4,40% 4,61%
Ztoto (USD/0Z) 2712,7 U -0,33% 2,5% 0,8% 35,2% Japonia 0,33% 0,51% 0,69% 0,87% 1,21%
Waluty
1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 41455 11 009%  20%  4.0% 2,4% 1D 1D
EUR/PLN 4,2619 U -0,06% 01% -13% 31% CDPROJEKT 207,10 ft 6,45% PEPCO 15,03 U -8,27%
EUR/USD 1,0281 U 20.16% 2.1% 5.0% 5.4% CYFRPLSAT 14,15 f 1,04% PEKAO 144,70 U -2,69%
USD/JPY 155,68 f 0,26% 1,6% 3,6% 5,0%
Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spolek 1D ™ %obrotéw  obroty (PLN/USD)
Grupa Azoty Porozumienie ws. potencjalnego przejecia Grupy Azoty Polyolefins CDPROJEKT 207,10 1 6,45% 9,3% 9,6% 91/22
Atal Utworzenie programu emisji obligaciji PEPCO 15,03 y -8,27% -9,5% 9,3% 88/21
Kruk Przyjecie polityki dywidendowe;j i strategii na lata 2025-2029 PEKAO 144,70 U -2,69% 3,8% 8,9% 84/20
Kredyt Inkaso Nabycie przez jednostke zalezng Spotki znaczacych aktywow DINOPL 43540 1 0,42% 8,3% 6,7% 63/15
Huuuge Zawigzanie odpisu dot. inwestycji w Bananaz Studios Ltd.
Wydarzenia w spétkach
Spoétka Wydarzenie
KCI Nadzwyczajne walne zgromadzenie
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
14:30 Pozwolenia na budowe domoéw US 1462 tys. 1493 tys.
14:30 Rozpoczete budowy doméw US 1320 tys. 1289 tys.
156:15 Produkcja przemystowa (m/m) Us 0,3% -0,1%

Niniejsze opracowanie nie stanowi rekomendaciji inwestycyjnej. Informacje dotyczace powigzan Banku Millennium S.A. ze spétkami, bedgcymi przedmiotem niniejsze-
go raportu znajdujg sig na ostatniej stronie raportu.
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Informacje ze spétek

Grupa Azoty

Porozumienie ws. potencjalnego przejecia Grupy Azoty Polyolefins

Grupa Azoty i Orlen, w ramach porozumienia zawartego 16 stycznia, chcg kontynuowaé wspétprace w
sprawie realizacji potencjalnej transakcji nabycia przez Orlen wszystkich lub czesci akcji Grupy Azoty
Polyolefins lub innej formy przeprowadzenia inwestycji. Spotki planujg zakonczyé negocjacje do 31
marca. Termin ten moze zosta¢ przedtuzony lub zmieniony bez zmiany porozumienia.

Atal

Utworzenie programu emisji obligacji

Zarzad Atalu zdecydowat o utworzeniu programu emisji obligacji, taczna warto$¢ nominalna obligaciji
emitowanych w jego ramach ma nie przekroczyé 250 min PLN. Obligacje bedg emitowane w jednej lub w
wielu seriach, wartos¢ nominalna jednej obligacji wynosi¢ bedzie 1 tys. PLN. Obligacje bedg oferowane
niepublicznie oraz publicznie, moga by¢ przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie do alternatywnego
systemu obrotu prowadzonego przez GPW w ramach rynku Catalyst. Ostateczna decyzja spotki o
dokonaniu emisji obligacji w ramach programu, a takze jej warunkéw zostanie podjeta odpowiednig
uchwatg zarzadu spotki.

Kruk

Przyjecie polityki dywidendowej i strategii na lata 2025-2029

Kruk przyjat strategie Grupy Kapitatowej na lata 2025 — 2029. Strategia zaktada rozwdj biznesu poprzez
wzrost skali dziatalnosci, zwiekszenie efektywnosci procesow i transformacje cyfrowg. Firma zaktada
mozliwos¢ zainwestowania okoto 15 mild PLN w portfele wierzytelnosci w okresie 5 lat na obecnych
rynkach fgcznie z Francja. Strategia zaktada tez podwojenie wartosci bilansowej posiadanych portfeli z
poziomu 10 mid PLN na koniec wrzesnia 2024 roku do 20 mld PLN na koniec 2029 roku, osiggniecie
wskaznika ROE na poziomie okoto 20%, inwestycje w transformacje cyfrowg okoto 500 min PLN przez
okres 5 lat, utrzymanie zadtuzenia ponizej 3,0 (dlug netto do EBITDA gotéwkowa) z mozliwoscig jego
tymczasowego przekroczenia, optymalizowanie kosztéw poprzez ciggte doskonalenie procesow, efekt
skali i zmiany technologiczne. Zarzad spotki zaktada, iz bedzie przedktadat Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu rekomendacje wyptaty dywidendy w wysokosci co najmniej 30% skonsolidowanego zysku
netto Grupy uzyskanego w poprzednim roku obrotowym, przypisanego akcjonariuszom jednostki
dominujacej, jesli zadtuzenie z uwzglednieniem rekomendowanej dywidendy nie przekroczy 3,0 dtug
netto/EBITDA gotéwkowa

Kredyt Inkaso

Nabycie przez jednostke zalezng Spotki znaczacych aktywow

Kredyt Inkaso Investments RO S.A. — spotka zalezna Kredyt Inkaso — nabyt od Orange Romania S.A. z
siedzibg w Bukareszcie znaczace aktywa, ktére obejmujg wierzytelnosci z tytutu ustug
telekomunikacyjnych s$wiadczonych przez Orange na rzecz oséb fizycznych oraz os6b prawnych, o
wartosci nominalnej wynoszacej, wedtug stanu na dzien 3 grudnia 2024 r, 239 min RON (206 min PLN).

Huuuge

Zawiazanie odpisu dot. inwestycji w Bananaz Studios Ltd.

Huuuge obnizy warto$¢ ksiegowag aktywa zwigzanego z inwestycjg w Bananaz Studios Ltd. o 3,5 min
USD do zera. Odpis z tytutu utraty wartosci obnizy wyniki operacyjne grupy za 2024 rok, ale nie bedzie
miat wptywu na skorygowang EBITDA grupy. Podano, ze Huuuge przeprowadzit test na mozliwg utrate
wartosci aktywa zwigzanego z inwestycja w Bananaz Studios Ltd. w formie prostej umowy o przyszty
kapitat. Wyniki tego testu wykazaty utrate wartosci aktywa i w zwigzku z tym Huuuge obnizy warto$¢
ksiegowg aktywa o 3,5 min USD do zera. Huuuge zdecydowat réwniez o podjeciu dziatan zmierzajgcych
do zaprzestania dalszego finansowania Bananaz Studios Ltd.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

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

Telefon: (022) 598 26 00
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Sroda
15 stycznia '25

Wtorek
14 stycznia '25

Poniedziatek
13 stycznia '25

Czwartek
16 stycznia '25

Pigtek
17 stycznia '25

Bilans handlu zagranicznego Inflacja CPI (PL)(US),

Decyzja ws. stép
procentowych (PL), Inflacja

CPI(GER), Wskazniki inflacji

PKB (CN), Inflacja HICP (EU),
Pozwolenia na budowe

Dane makro (CN), Bilans platniczy (PL) Inflacja PPI (US) Tygodnlowa zmiana zapaséw bazowsj (PL), Sprzedaz domow(US),rRozpoczete
paliw (US) . s budowy doméw (US),
detaliczna (US), Wnioski o Produkaja przemystowa (US)
zasitek dla bezrobotnych (US) 1a przemy:
Wyniki spotek EKOEXPORT
Dzen dywidendy
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
20 stycznia '25 21 stycznia '25 22 stycznia '25 23 stycznia '25 24 stycznia '25
vecyza boJ Ws. Stop
Produkcja budowlano- procentowych (JP), Inflacja
Decyzja ws. stop montazowa (PL), Sprzedaz  CPI (JP), Indeks PMI dla
Dane makro procentowych (CN), Indeks instytutu ZEW (GER) Produkcja przemystowa (PL), detaliczna (PL), Wnioski o przemystu (GER)(EU)(US),

Produkcja przemystowa (JP), Wynagrodzenie (PL)

Inflacia PPI (GER)

Wyniki spétek

Dzen dywidendy

Inne

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

zasitek dla bezrobotnych
(US), Tygodniowa zmiana
zapasow paliw (US)

Indeks Uniwersytetu
Michigan (US), Sprzedaz

domoéw na rynku wtérnym
711\
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Biuro 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@bankmillennium.pl

marcin.materna@bankmillennium.pl
Arkadiusz Szumilak
Adam Zajler Analityk +48 22 598 26 75
+48 22 598 26 88 przemyst, technologie, media
adam.zajler@bankmillennium.pl

arkadiusz.szumilak@bankmillennium.pl

Jarostaw Otdakowski
+48 22 598 26 11
jaroslaw.oldakowski@bankmillennium.pl

tukasz Bugaj, CFA Analityk
Doradca inwestycyjny fundusze inwestycyjne
+48 22 598 26 59

lukasz.bugaj@bankmillennium.pl
Leszek Iwaniec

+48 22 598 26 90

Grzegorz Gawkowski Analityk R . .
+48 22 598 26 05 fundusze inwestycyjne leszek.iwaniec@bankmillennium.pl
grzegorz.gawkowski@bankmillennium.pl sektor gier komputerowych

Marek Pszczétkowski
Seweryn Zolyniak, CFA Analityk +48225982660 o
Doradca inwestycyjny handel, deweloperzy marek.pszczolkowski@bankmillennium.pl

+48 22 598 26 71
seweryn.zolyniak@bankmillennium.pl

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
ul. Zaryna 2A, Millennium Park Ip
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 srodkéw technicznych do
celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan
konfliktéw interesow, wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy oséb) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz
instrumentach finansowych.

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.nie gwarantuje, ze sg
one w peini doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byly wszelkie informacje na temat spotek, jakie byty publicznie dostepne i znane sporzadzajgcemu do dnia jego sporzadzenia.
Przedstawione prognozy sg oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. bez uzgodnien ze spétkami bedacymi przedmiotem raportu ani z innymi
podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg
sie. Inwestowanie w akcje spotek wymienionych w niniejszej analizie wigze sie 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.

Tres$é raportu nie byta udostepniona spétkom bedgcym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody poniesione w
wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym raporcie analitycznym.

Informacja o stanowiskach oséb sporzadzajgcych niniejsza jest zawarta w gdrnej czgsci ostatniej strony niniejszej publikacji. Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby sporzgdzajgce raport nie jest
bezposrednio zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ramach transakcji lub ustug z zakresu bankowosci inwestycyjnej, dotyczacych
instrumentéw finansowych emitentéw, ktérych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne i zostat przygotowany przez Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A. wytgcznie na potrzeby klientdw Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A., nie
stanowi reklamy ani oferowania papieréow wartosciowych, moze by¢ on takze dystrybuowany za pomoca $rodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu
Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w catosci lub w czesci bez pisemnej zgody Biuro Maklerskie Banku Millennium 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 Biurem Maklerskim Banku Millennium S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
Powiazania Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A. ze spétkami bedacymi przedmiotem niniejszego raportu

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

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. petni funkcje animatora emitenta dla spétek: Selena FM, Eurotel, Lokum Deweloper, Zamet Industry, GR media i Carlson od ktérych otrzymat wynagrodzenie z
tego tytutu. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. petni funkcje animatora rynku dla spétek: Selena FM, KGHM, PZU, Eurotel, Lokum Deweloper, Zamet Industry, GR media i Carlson.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ciggu ostatnich 12 miesigcy petnito funkcje oferujgcego w trakcie oferty publicznej dla akcji spétki: Lokum Deweloper S.A., od ktérej otrzymat wynagrodzenie
z tego tytutu. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ramach Pilotazowego Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego tworzy materiaty analityczne dla spotek: Agora, Ambra, Korporacja KGL,
Mostostal Zabrze. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ciggu najblizszych 12 miesigcy otrzyma wynagrodzenie z tytutu sporzadzania niniejszej rekomendaciji od Gietdy Papieréw Warto$ciowych
w Warszawie S.A., ktérej przystugujg autorskie prawa majatkowe do tego raportu.

Spotki bedace przedmiotem raportu moga by¢ klientami Grupy Kapitatowej Millennium Banku S.A oraz Banku Millennium S.A. Pomigdzy Bankiem Millennium S.A., a spétkami bedgcymi przedmiotem
niniejszego raportu nie wystepujg zadne inne powigzania, o ktérych mowa w Rozporzgdzeniu delegowanym komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcym rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych $rodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub
innych informacji rekomendujgcych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw interesow, ktore bytyby znane sporzadzajgcemu niniejszy
raport.

Rozwigzania organizacyjne ustanowione w celu zapobiegania konfliktom intereséw:
Zasady zarzgdzania konfliktami intereséw w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A. zostaty zawarte w Polityce zarzadzania konfliktami intereséw w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania organizacyjne okresla miedzy innymi Regulamin organizacyjny Biura Maklerskiego, ktéry przewiduje: (a) nadzér nad osobami, ktérych
gtéwne funkcje obejmujg prowadzenie dziatan w imieniu lub $wiadczenie ustug dla Klientéw, ktérych interesy moga by¢ sprzeczne lub ktérzy w inny sposéb reprezentujg rézne sprzeczne interesy, w
tym interesy Biura Maklerskiego; (b) $rodki zapobiegajace lub ograniczajace wywieranie przez osobe trzecig niewtasciwego wptywu na sposéb, w jaki upowazniona osoba wykonuje czynnosci w
ramach ustug $wiadczonych przez Biuro Maklerskie (c) organizacyjne oddzielenie od siebie 0séb (zespotdéw) zajmujgcych sie wykonywaniem czynnosci, ktére wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu
intereséw, (d) zapewnienie kazdej jednostce organizacyjnej Biura Maklerskiego i jej pracownikom niezaleznosci w zakresie, w jakim dotyczy to intereséw Klientow, na rzecz ktérych taka jednostka
wykonuje okreslone czynnosci.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania okresla réwniez Regulamin wynagradzania, ktéry zapewnia, Ze nie istniejg zadne powigzania pomigdzy wysokoscig wynagrodzen
pracownikéw roznych jednostek organizacyjnych lub wysokoscig przychodéw osigganych przez rézne jednostki organizacyjne, jezeli jednostki te wykonujg czynnosci, ktére wigza sig z ryzykiem
powstania konfliktu intereséw.

Ograniczenia dotyczgce przeptywu informacji w celu zapobiegania konfliktom intereséw, w tym informacji poufnych i stanowigcych tajemnice zawodows, okresla Regulamin ochrony przeptywu
informacji poufnych oraz stanowigcych tajemnice zawodowg Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A.



