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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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11 bit studios Przyjęcie strategicznych kierunków rozwoju 

Główne indeksy WIG20

Indeks

Zmiana 

1D

Zmiana 

1M

Zmiana 

1Y

obroty 

PLN/USDm

WIG20 2 797  0,51% -0,1% 14,3% 1736/460

WIG30 3 583  0,54% 0,4% 18,5% 1869/495

mWIG40 7 564  0,35% 2,5% 22,1% 259/68

sWIG80 27 475  -0,04% 1,4% 14,2% 52/14

WIG 100 115  0,44% 0,6% 19,8% 2073/549

WIGBANKI 16 883  0,13% 1,1% 22,8% 530/140

Główne indeksy światowe

1D 1M 3M 1Y

S&P500 5 485  2,03% -5,05% -10,10% 8,64%

NASDAQ 17 166  2,74% -6,05% -13,97% 9,96%

DAX 22 065  0,47% -4,52% 3,13% 23,15%

NIKKEI 225 35 673  1,81% -5,58% -10,67% -5,20%

HANG SENG 22 141  1,05% -5,16% 10,34% 28,10%

BOVESPA 134 580  1,79% 1,90% 9,91% 7,97%

Surowce

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

Miedź (USD/t) 9 392,5  0,11% -5,7% 1,3% -3,9% Polska 5,37% 4,22% 4,42% 4,72% 5,29%

Ropa (USD/bbl) 66,8  0,35% -7,7% -12,3% -17,2% Niemcy 1,88% 1,74% 1,75% 2,05% 2,50%

Srebro (USD/OZ) 33,3  -0,71% -1,0% 11,0% 21,8% USA 4,30% 4,01% 3,80% 3,94% 4,31%

Złoto (USD/OZ) 3 288,5  -1,30% 8,8% 18,7% 41,2% Japonia 0,41% 0,53% 0,68% 0,89% 1,33%

Waluty

1D 1M 3M 1Y

USD/PLN 3,7744  0,54% -2,0% -6,0% -6,3%

EUR/PLN 4,2741  0,04% 2,7% 1,4% -1,1%

EUR/USD 1,1324  -0,49% 4,8% 8,0% 5,5%

USD/JPY 143,76  0,78% -4,0% -6,8% -7,6%

Informacje ze spółek

Rentowność skarbowych papierów dłużnych
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Najbardziej aktywne akcje

1D 1M % obrotów obroty (PLN/USD)

PKNORLEN 68,30  1,80% -2,3% 8,9% 154/40

PEKAO 191,75  -0,08% 5,0% 8,6% 148/39

ALLEGRO 33,82  2,18% 4,6% 8,0% 139/36

PKOBP 76,62  0,76% -2,6% 6,5% 113/30

Wydarzenia w spółkach

Spółka Wydarzenie

RAFAMET Nadzwyczajne walne zgromadzenie

IZOSTAL Zwyczajne walne zgromadzenie

Prognozy makro

Godz. Wydarzenie Będzie Ostatnio

16:00 Indeks Uniwersytetu Michigan US 50,8 57,0

Wygrani/Przegrani

1D 1D

PGE 7,95  3,01% CCC 230,60  -1,58%

ALLEGRO 33,82  2,18% ALIOR 112,30  -1,32%
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Informacje ze spółek 

Alior  Skonsolidowane wyniki za 1Q’25 

 

Asseco SEE  Skonsolidowane wyniki za 1Q’25 

 

Mirbud  Skonsolidowane wyniki za 4Q’24 

 

zmiana r/r 1Q'25 4Q'24 3Q'24 2Q'24 1Q'24

Wynik odsetkowy 1,2% 1 284,8 1 312,0 1 358,1 1 244,3 1 269,4

Wynik z prowizji -0,9% 209,3 221,1 206,9 211,2 211,3

Koszty działania 12,9% -615,8 -585,9 -472,5 -513,9 -545,3

Saldo rezerw 7,7% -119,9 -99,0 -154,6 -40,1 -111,3

Zysk netto -17,6% 476,3 615,1 665,9 585,9 578,1

Wg MSR/MSSF; mln PLN

zmiana r/r 1Q'25 4Q'24 3Q'24 2Q'24 1Q'24

Przychody 9,1% 400,3 498,7 444,8 397,6 367,1

EBITDA 5,3% 74,8 98,0 89,2 67,3 71,1

EBIT 3,5% 49,1 72,2 64,0 43,2 47,5

Zysk netto -23,7% 35,9 58,2 54,0 40,1 47,0

Marże

Marża EBITDA 18,7% 19,7% 20,0% 16,9% 19,4%

Marża EBIT 12,3% 14,5% 14,4% 10,9% 12,9%

Marża netto 9,0% 11,7% 12,1% 10,1% 12,8%

Wg MSR/MSSF; mln PLN

4Q'24 4Q'23 zmiana 2024 2023 zmiana

Przychody 896,1 1 254,8 -28,6% 3 252,1 3 322,4 -2,1%

EBITDA 86,5 127,5 -32,2% 204,4 242,6 -15,8%

EBIT 79,8 122,6 -34,9% 182,1 223,9 -18,7%

Zysk netto 56,8 79,1 -28,2% 121,3 135,4 -10,4%

Marże

Marża EBITDA 9,7% 10,2% 6,3% 7,3%

Marża EBIT 8,9% 9,8% 5,6% 6,7%

Marża netto 6,3% 6,3% 3,7% 4,1%

Wg MSR/MSSF; mln PLN
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Pekabex  Skonsolidowane wyniki za 4Q’24 

 

Bowim  Skonsolidowane wyniki za 4Q’24 

 

Photon  Skonsolidowane wyniki za 4Q’24 

 

4Q'24 4Q'23 zmiana 2024 2023 zmiana

Przychody 504,4 383,0 31,7% 1 728,2 1 566,2 10,3%

EBITDA 27,3 32,3 -15,5% 96,0 139,4 -31,2%

EBIT 19,5 24,9 -21,7% 65,0 110,4 -41,1%

Zysk netto 13,5 8,4 61,3% 37,0 69,1 -46,4%

Marże

Marża EBITDA 5,4% 8,4% 5,6% 8,9%

Marża EBIT 3,9% 6,5% 3,8% 7,0%

Marża netto 2,7% 2,2% 2,1% 4,4%

Wg MSR/MSSF; mln PLN

4Q'24 4Q'23 zmiana 2024 2023 zmiana

Przychody 435,8 457,8 -4,8% 1 815,5 2 029,0 -10,5%

EBITDA 6,7 10,0 -32,5% 14,0 44,1 -68,3%

EBIT 4,3 7,7 -43,8% 4,7 35,4 -86,7%

Zysk netto 3,2 5,8 -44,2% -10,6 13,2 -

Marże

Marża EBITDA 1,5% 2,2% 0,8% 2,2%

Marża EBIT 1,0% 1,7% 0,3% 1,7%

Marża netto 0,7% 1,3% -0,6% 0,7%

Wg MSR/MSSF; mln PLN

4Q'24 4Q'23 zmiana 2024 2023 zmiana

Przychody 25,8 11,2 130,1% 89,9 70,7 27,2%

EBITDA -1,9 1,0 - 8,2 5,8 39,3%

EBIT -4,0 -2,7 - -2,8 -5,2 -

Zysk netto -6,1 -6,1 - -13,1 -15,7 -

Marże

Marża EBITDA -7,3% 9,1% 9,1% 8,3%

Marża EBIT -15,4% -24,0% -3,1% -7,4%

Marża netto -23,7% -54,8% -14,6% -22,2%

Wg MSR/MSSF; mln EUR
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Columbus  Skonsolidowane wyniki za 4Q’24 

 

VRG  Skonsolidowane wyniki za 4Q’24 

 

Diagnostyka  Skonsolidowane wyniki za 4Q’24 

 

4Q'24 4Q'23 zmiana 2024 2023 zmiana

Przychody 109,5 101,0 8,5% 343,0 460,5 -25,5%

EBITDA 12,7 4,3 194,2% 34,6 -13,8 -

EBIT 8,4 1,0 753,9% 19,8 -27,5 -

Zysk netto -13,4 -6,0 - -34,4 -61,2 -

Marże

Marża EBITDA 11,6% 4,3% 10,1% -3,0%

Marża EBIT 7,6% 1,0% 5,8% -6,0%

Marża netto -12,2% -5,9% -10,0% -13,3%

Wg MSR/MSSF; mln PLN

4Q'24 4Q'23 zmiana r/r 2024 2023 zmiana

Przychody 444,6 402,3 10,5% 1 375,0 1 301,7 5,6%

EBITDA 105,2 77,5 35,6% 261,1 239,4 9,1%

EBIT 70,6 44,5 58,7% 126,8 112,1 13,2%

Zysk netto 47,2 49,9 -5,4% 87,8 101,7 -13,7%

Marże

Marża EBITDA 23,7% 19,3% 19,0% 18,4%

Marża EBIT 15,9% 11,1% 9,2% 8,6%

Marża zysku netto 10,6% 12,4% 6,4% 7,8%

Wg MSSF; mln PLN

4Q'24 4Q'23 zmiana r/r 2024 2023 zmiana

Przychody 490,4 398,2 23,2% 1 950,1 1 588,0 22,8%

EBITDA 121,5 91,4 32,9% 499,5 381,5 30,9%

EBIT 78,4 52,8 48,5% 338,0 234,3 44,3%

Zysk netto 53,8 29,4 82,8% 223,3 123,4 80,9%

Marże

Marża EBITDA 24,8% 23,0% 25,6% 24,0%

Marża EBIT 16,0% 13,3% 17,3% 14,8%

Marża zysku netto 11,0% 7,4% 11,5% 7,8%

Wg MSSF; mln PLN
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MOL  Skonsolidowane wyniki za 4Q’24 

Walne zgromadzenie MOL zdecydowało, że na wypłatę dywidendy z zysku za 2024 r. trafi łącznie 220,4 

mld HUF. 

CI Games  Skonsolidowane wyniki za 4Q’24 

 

Gaming Factory  Skonsolidowane wyniki za 4Q’24 

 

4Q’24 4Q’23 zmiana r/r 1-4Q’24 1-4Q’23 zmiana

Przychody 2 295 704,0 2 333 273,0 -1,6% 9 178 677,0 8 908 499,0 3,0%

EBITDA 225 889,0 344 961,0 -34,5% 1 091 314,0 1 149 259,0 -5,0%

EBIT 60 808,0 169 088,0 -64,0% 584 872,0 677 575,0 -13,7%

Zysk netto -8 485,0 107 040,0 - 327 265,0 529 918,0 -38,2%

Marże

Marża EBITDA 9,8% 14,8% 11,9% 12,9%

Marża EBIT 2,6% 7,2% 6,4% 7,6%

Marża netto -0,4% 4,6% 3,6% 5,9%

Wg MSR/MSSF; mln HUF;

4Q’24 4Q’23 zmiana r/r 1-4Q’24 1-4Q’23 zmiana

Przychody 11,9 185,9 -93,6% 80,8 245,0 -67,0%

EBITDA 3,3 89,2 -96,3% 43,7 99,0 -55,9%

EBIT -5,8 33,2 - -3,9 31,5 -

Zysk netto -7,4 18,2 - -6,9 13,0 -

Marże

Marża EBITDA 27,7% 48,0% 54,1% 40,4%

Marża EBIT -49,0% 17,8% -4,9% 12,9%

Marża netto -61,9% 9,8% -8,6% 5,3%

Wg MSR/MSSF; mln PLN;

4Q’24 4Q’23 zmiana r/r 1-4Q’24 1-4Q’23 zmiana

Przychody 1,1 2,1 -49,9% 3,3 8,9 -62,3%

EBITDA -4,4 -3,0 - -6,2 -3,4 -

EBIT -5,7 -3,1 - -7,6 -3,5 -

Zysk netto -7,5 -3,5 - -9,1 -4,0 -

Marże

Marża EBITDA - - - -

Marża EBIT - - - -

Marża netto - - - -

Wg MSR/MSSF; mln PLN;
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Digitree Group  Skonsolidowane wyniki za 4Q’24 

 

Mirbud  Umowa ramowa na projekt i budowę dla lotniska CPK 

Konsorcjum z udziałem spółki Mirbud jako lidera podpisało umowę ramową z Centralnym Portem 

Komunikacyjnym na projekt i budowę układu drogowego łączącego teren lotniska CPK z siecią dróg 

publicznych. Umowa określa zasady zawierania przyszłych umów wykonawczych, których łączna 

wartość może sięgnąć 2.279 mln zł netto. Okres realizacji umowy ramowej wynosi 72 miesiące. 

Unibep  Umowa na budowę osiedla mieszkaniowego w Będzinie 

Unihouse, spółka zależna Unibep, zawarła umowę z SIM Zagłębie na realizację osiedla siedmiu 

budynków mieszkalnych w Będzinie przy ul. Odkrywkowej. Inwestycja obejmuje 95 lokali mieszkalnych w 

budynkach o dwóch kondygnacjach nadziemnych i poddaszu użytkowym. Wartość umowy wynosi około 

54,8 mln zł netto, a zakończenie prac planowane jest na II kwartał 2026 roku. 

Wirtualna Polska  Finalizacja transakcji przejęcia Invia Group 

Wirtualna Polska poinformowała o zakończeniu procesu zamknięcia transakcji nabycia 100% akcji Invia 

Group SE przez zależną Wirtualna Polska Media. W ramach transakcji nabyto 10 akcji reprezentujących 

cały kapitał Invia oraz spłacono zadłużenie wobec sprzedającego, European Bridge Travel, o łącznej 

wartości 242,8 mln EUR. Kwota może jeszcze ulec korekcie w zależności od ostatecznej wartości długu 

netto. Finansowanie zapewniła umowa kredytowa, której warunki zostały spełnione wraz z finalizacją 

transakcji. 

Bank Pekao  Dywidenda 18,36 PLN na jedną akcję z zysku za 2024 rok 

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Banku uchwaliło przeznaczenie 4.818,9 mln zł z zysku netto za 2024 

rok na wypłatę dywidendy, co daje 18,36 zł na jedną akcję. Pozostała część zysku w wysokości 1.606,4 

mln zł trafi na kapitał rezerwowy. Dzień dywidendy ustalono na 7 maja 2025 roku, a termin wypłaty na 23 

maja 2025 roku. Dywidendą objętych jest 262.470.034 akcji. 

Sygnity  Zakończenie programu skupu akcji własnych 

Spółka Sygnity zakończyła realizację programu nabywania akcji własnych po wyczerpaniu środków 

przeznaczonych na ten cel. W jego ramach nabyto łącznie 53.105 akcji za średnią cenę 76,08 zł, co 

stanowi 0,2333% kapitału zakładowego. Akcje te mają zostać wykorzystane w programach 

motywacyjnych. Ostatnia transakcja skupu miała miejsce 22 kwietnia 2025 roku. 

11 bit studios  Przyjęcie strategicznych kierunków rozwoju 

11 bit studios skoncentruje się na grach single player z dodatkową intencją implementowania w nich 

mechanik oraz aspektów multiplayer i/lub social. Celem jest równoległy rozwój projektów w trzech filarach 

produktowych. Jak podano, praca w oparciu o 3 filary (A, B i C) produktowe gier spółki jest kombinacją 

4Q’24 4Q’23 zmiana r/r 1-4Q’24 1-4Q’23 zmiana

Przychody 19,1 22,6 -15,4% 77,8 89,5 -13,1%

EBITDA -3,0 1,0 - -0,5 3,3 -

EBIT -3,9 0,2 - -4,3 -0,1 -

Zysk netto -4,0 0,1 - -4,9 -0,8 -

Marże

Marża EBITDA -15,8% 4,5% -0,7% 3,7%

Marża EBIT -20,5% 0,8% -5,6% -0,1%

Marża netto -21,1% 0,3% -6,2% -0,9%

Wg MSR/MSSF; mln PLN;
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zupełnie nowych oraz już zbudowanych IP z potencjałem na rozwój platformowy wybranych gier. 

Napisano, że filar A to nowe gry bazujące na nowych lub wybranych IP spółki, tworzone przez 

wewnętrzny zespół. Filar B, czyli wieloletni development wybranych gier spółki posiadających dużą bazę 

graczy, realizowanych w krótszych cyklach produkcyjnych. Filar C (wydawnictwo X-DEV), czyli 

wydawanie gier z mechanicznie angażującą rozgrywką od ambitnych studiów z całego świata. Dodano, 

że 11 bit studios chce przeprowadzić ewolucję „meaningfull games” w kierunku „relatable games”, 

upewniając się, że aspekt „games” będzie miał równie istotną wagę jak „relatable”. Producent gier 

poinformował, że jednym z kierunków rozwoju jest preferowana skala nowych gier wewnętrznych ujęta w 

ramach zespołów 30-60 osobowych, realizujących grę w 4 lata. 

11 bit studios  Zapowiedź wydania Frostpunka 1886 w 2027 r. 

11 bit studios chce w 2027 roku wydać grę Frostpunk 1886, która będzie tytułem łączącym gatunki city 

builder z przetrwaniem społeczeństwa. 

Movie Games  Popremierowe dane sprzedażowe Drug Dealer Simulator 

Movie Games poinformował, iż gra Drug Dealer Simulator, która miała swoją premierę na platformach 

Xbox Series X i Xbox Series S oraz Xbox One w dniu 16 kwietnia 2025 roku na dzień 24.04 została 

sprzedana w liczbie ponad 10 650 sztuk. 

Boryszew  Rekomendacja wypłaty 0,35 PLN dywidendy na akcję 

Zarząd Boryszewa rekomenduje wypłatę z kapitału zapasowego 0,35 PLN dywidendy na akcję, czyli 

łącznie 71,8 mln PLN. Rada nadzorcza spółki pozytywnie zaopiniowała wniosek zarządu. Zarząd 

Boryszewa proponuje ustalić dzień dywidendy na 28 maja 2025 roku, a termin wypłaty dywidendy na 4 

czerwca 2025 roku. 

Benefit Systems  Zawarcie umów objęcia akcji serii H 

Benefit Systems po zakończeniu procesu przyspieszonego budowania księgi popytu, zawarł z wybranymi 

inwestorami umowy objęcia 280 000 akcji serii H. Cena emisyjna za jedną akcję wyniosła 2 650 PLN.  

PCC Rokita  Decyzja o wypłacie 5,05 PLN dywidendy na akcję 

Walne zgromadzenie PCC Rokita zdecydowało, że spółka wypłaci z zysku netto za 2024 rok 100,3 mln 

PLN dywidendy, co daje 5,05 PLN dywidendy na akcję. Pozostała część zeszłorocznego jednostkowego 

zysku netto w wysokości 15,5 mln PLN trafi na kapitał zapasowy spółki, z zastrzeżeniem, że kwota ta 

może służyć w latach przyszłych wypłacie dywidendy. Dniem dywidendy jest 5 maja, a terminem jej 

wypłaty 8 maja. Przed rokiem PCC Rokita wypłaciła 6,70 PLN dywidendy na akcję. Wcześniej, z 

projektów uchwał WZ wynikało, że PCC Rokita chce wypłacić z zysku netto za 2024 rok 57,97 mln PLN 

dywidendy, co dawało 2,92 PLN dywidendy na akcję. 

PMPG Polskie Media  Odpis aktualizujący wartość udziałów spółki zależnej 

Spółka poinformowała, że po przeprowadzeniu testu na utratę wartości udziałów spółki Agencja 

Wydawniczo-Reklamowa "Wprost", podjęła decyzję o dokonaniu odpisu aktualizującego na dzień 31 

grudnia 2024 roku. Wartość odpisu wynosi 2,4 mln PLN, co zmniejsza wartość udziałów z 10,4 mln PLN 

do 8,3 mln PLN. Odpis ten obniży jednostkowy wynik finansowy oraz wartość sumy bilansowej w 

jednostkowym sprawozdaniu finansowym spółki za 2024 rok o 2,4 mln PLN, a także skonsolidowany 

wynik finansowy oraz wartość sumy bilansowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym spółki za 

2024 rok o 3,2 mln PLN. 

Wikana  Zawarcie przedwstępnej umowy sprzedaży nieruchomości komercyjnej 

Wikana zawarła przedwstępną umowę sprzedaży prawa użytkowania wieczystego nieruchomości 

komercyjnej w Kaliszu, wraz z prawem własności budynków i budowli na tej nieruchomości. 
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ul. Żaryna 2A, 02-593 Warszawa 

Telefon: (022) 598 26 00 

Przyrzeczoną umowę sprzedaży nieruchomości strony zobowiązały się zawrzeć, pod warunkiem, że 

Prezydent Miasta Kalisza nie skorzysta z prawa pierwokupu. Wartość umowy wynosi 1,8 mln PLN netto. 
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Kalendarium
Poniedziałek Wtorek Środa Czwartek Piątek

21 kwietnia '25 22 kwietnia '25 23 kwietnia '25 24 kwietnia '25 25 kwietnia '25

Dane makro
Decyzja ws. stóp 

procentowych (CN)

Produkcja przemysłowa (PL), 

Produkcja budowlano-

montażowa (PL), 

Wynagrodzenie (PL)

Indeks PMI dla przemysłu 

(JP)(GER)(EU)(US), Indeks 

PMI dla usług 

(GER)(EU)(US), Sprzedaż 

detaliczna (PL), Sprzedaż 

nowych domów (US), 

Tygodniowa zmiana zapasów 

paliw (US)

Indeks instytutu Ifo (GER), 

Zamówienia na dobra bez 

środków trans. (US), 

Zamówienia na dobra 

trwałego użytku (US), Wnioski 

o zasiłek dla bezrobotnych 

(US)

Indeks Uniwersytetu Michigan 

(US)

Wyniki spółek KETY
VIVID, PCFGROUP, 

SYGNITY, ORANGEPL

MANGATA, COLOMBUS, 

APSENERGIA, VIGO, 

ASSECOSEE, AZOTY, 

CIGAMES, 

ESOTIQ&HENDERSON, 

MABION, MIRBUD, POLICE, 

PULAWY

ROPCZYCE, ZREMB, 

AILLERON, IZOBLOK, 

AIGAMES, ALIOR, NEWAG, 

DEKPOL, PLAYWAY, 

MLSYSTEM, BOOMBIT, 

BIGCHEESE, APATOR, 

DEBICA, INPRO, 

INTERCARS, RAWLPLUG, 

LENA, PROCHEM, RELPOL, 

STALPROFIL

Dzień dywidendy

Inne

Poniedziałek Wtorek Środa Czwartek Piątek

28 kwietnia '25 29 kwietnia '25 30 kwietnia '25 1 maja '25 2 maja '25

Dane makro
Indeks Dallas Fed dla 

przemysłu (US)

Indeks zaufania 

konsumentów - Conference 

Board (US)

Indeks NBS PMI dla 

przemysłu (CN), Indeks NBS 

PMI dla usług (CN), Inflacja 

CPI wst. (PL), Inflacja CPI 

(GER), Raport nt. wydatków 

(US)

Decyzja BoJ ws. stóp 

procentowych (JP), Indeks 

PMI dla przemysłu fin. (US), 

Raport ISM dla przemysłu 

(US), Wnioski o zasiłek dla 

bezrobotnych (US)

Indeks PMI dla przemysłu 

(PL)(GER)(EU), Zmiana 

zatrudnienia w sektorze 

pozarolniczym (US)

Wyniki spółek KRUK, PKPCARGO
CCC, ASSECOBS, ENTER, 

LUBAWA

PEKAO, SANPL, COGNOR, 

DIGITANET, IMS, KGL, 

INSTALKRK, WAWEL

Dzień dywidendy

Inne
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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 


