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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. 

PZU Skonsolidowane wyniki za 4Q’23 

Asseco Poland Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’23 

Benefit Systems Skonsolidowane wyniki za 4Q’23 

Atal Skonsolidowane wyniki za 4Q’23 

PCC Rokita Skonsolidowane wyniki za 4Q’23 

PCC Exol Skonsolidowane wyniki za 4Q’23 

Atal Rekomendacja wypłaty 6 PLN dywidendy na akcję 

PCC Rokita Rekomendacja wypłaty 6,70 PLN dywidendy na akcję 

PCC Exol Rekomendacja wypłaty 0,07 PLN dywidendy na akcję 

IMS Zmiana polityki dywidendowej 

WP Holding Umowy kredytów z konsorcjum banków  

Boryszew Odpisy aktualizujące wartość aktywów  

JSW Przedłużenie czasu trwania Stabilizacyjnego FIZ  

Tauron Wynik testów na utratę wartości aktywów 

Ailleron Znaczące przejęcie amerykańskiej spółki przez Software Mind 

Mirbud Najkorzystniejsza oferta konsorcjalna na budowę odcinka S11 

PKO BP Emisja obligacji o wartości nominalnej 500 mln EUR 

Oponeo.pl Powołanie członka Zarządu 

Delko Powołanie Członka Zarządu 

Główne indeksy WIG20

Indeks

Zmiana 

1D

Zmiana 

1M

Zmiana 

1Y

obroty 

PLN/USDm

WIG20 2 341  0,24% -2,9% 36,2% 965/244

WIG30 2 909  0,03% -2,9% 37,5% 1020/258

mWIG40 6 077  -0,79% -0,8% 37,2% 93/23

sWIG80 23 750  0,40% 1,1% 20,7% 45/11

WIG 79 709  0,01% -2,1% 39,1% 1115/282

WIGBANKI 12 808  1,08% 2,9% 112,2% 325/82

Główne indeksy światowe

1D 1M 3M 1Y

Dow Jones 39 512  1,03% 2,33% 5,64% 21,35%

S&P500 5 225  0,89% 4,87% 10,07% 30,52%

NASDAQ 16 369  1,25% 5,06% 9,39% 38,02%

DAX 18 015  0,15% 5,24% 7,96% 18,56%

RTSI$ 1 114  0,21% 4,29% 5,89% 13,20%

XU100 8 955  0,28% -3,83% 15,33% 82,51%

Surowce

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

Miedź (USD/t) 8 928,0  -0,54% 5,0% 4,0% 2,7% Polska 5,76% 5,08% 5,16% 5,35% 5,49%

Ropa (USD/bbl) 86,4  0,51% 5,2% 9,5% 19,5% Węgry 6,64% 6,63% 6,59% 6,47% 6,61%

Srebro (USD/OZ) 25,7  0,48% 12,3% 5,3% 14,8% Niemcy 3,72% 3,42% 2,92% 2,45% 2,45%

Złoto (USD/OZ) 2 208,0  0,99% 9,0% 7,9% 13,8% USA 5,38% 5,06% 4,60% 4,24% 4,27%

Waluty

1D 1M 3M 1Y

USD/PLN 3,9440  -0,05% -1,2% 0,4% -9,3%

EUR/PLN 4,3136  0,08% -0,1% -0,3% -7,9%

EUR/USD 1,0937  0,14% 1,1% -0,7% 1,6%

USD/HUF 360,29  0,00% 0,7% 3,8% -0,3%

Informacje ze spółek

Rentowność skarbowych papierów dłużnych
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Najbardziej aktywne akcje

1D 1M % obrotów obroty (PLN/USD)

LPP 13730,00  2,08% -19,0% 9,3% 89/22

PKOBP 56,20  1,66% 1,4% 7,3% 70/17

PEKAO 173,15  2,61% 3,1% 6,5% 62/15

DINOPL 406,00  -1,46% -10,6% 6,2% 60/15

Wydarzenia w spółkach

Spółka Wydarzenie

SANTANDER Zwyczajne walne zgromadzenie

CIGAMES Nadzwyczajne walne zgromadzenie

TOWERINVT Nadzwyczajne walne zgromadzenie

KERNEL Nadzwyczajne walne zgromadzenie

Prognozy makro

Godz. Wydarzenie Będzie Ostatnio

9:30 Indeks PMI dla przemysłu GER 43,1 42,5

9:30 Indeks PMI dla usług. GER 48,8 48,3

10:00 Produkcja budowlano-montażowa (r/r) PL -2,0% -6,1%

10:00 Sprzedaż detaliczna (r/r) PL 6,2% 4,6%

10:00 Indeks PMI dla przemysłu EU 47,0 46,5

Wygrani/Przegrani

1D 1D

PEPCO 18,02  4,04% PGE 7,00  -2,99%

PEKAO 173,15  2,61% KGHM 114,00  -1,94%
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Informacje ze spółek 

PZU  Skonsolidowane wyniki za 4Q’23 

 

Asseco Poland  Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’23 

 

Benefit Systems  Skonsolidowane wyniki za 4Q’23 

 

IV kwartał 2023 IV kwartał 2022 zmiana

Składka przypisana brutto 6 951,0 6 915,0 0,5%

Wynik na działalności lokacyjnej 5 603,0 5 441,0 3,0%

Odszkodowana netto 1 017,0 1 027,0 -1,0%

Koszty operacyjne 5 484,0 4 623,0 18,6%

Zysk netto j.d. 1 608,0 1 458,0 10,3%

Wg MSR/MSSF; mln PLN

IV kwartał 

2023

IV kwartał 

2022
zmiana 2023r. 2022r. zmiana

Przychody 4 285,9 4 663,3 -8,1% 16 896,5 17 370,1 -2,7%

EBITDA 673,3 697,4 -3,5% 2 498,8 2 707,5 -7,7%

EBIT 458,3 468,4 -2,2% 1 624,4 1 815,2 -10,5%

Zysk netto 138,6 127,0 9,1% 482,8 502,7 -4,0%

Marże

Marża EBITDA 15,7% 15,0% 14,8% 15,6%

Marża EBIT 10,7% 10,0% 9,6% 10,5%

Marża netto 3,2% 2,7% 2,9% 2,9%

Wg MSR/MSSF; mln PLN

4Q 2023 4Q 2022 zmiana r/r 2023 2022 zmiana

Przychody 757,5 562,3 34,7% 2 774,1 1 909,1 45,3%

EBITDA 239,6 135,9 76,4% 827,6 444,8 86,0%

EBIT 160,1 74,0 116,3% 540,1 212,8 153,9%

Zysk netto j.d. 142,4 64,0 122,5% 439,6 138,1 218,3%

Marże

Marża EBITDA 31,6% 24,2% 29,8% 23,3%

Marża EBIT 21,1% 13,2% 19,5% 11,1%

Marża zysku netto 18,8% 11,4% 15,8% 7,2%

Wg MSSF; mln PLN;
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Atal  Skonsolidowane wyniki za 4Q’23 

 

PCC Rokita  Skonsolidowane wyniki za 4Q’23 

 

PCC Exol  Skonsolidowane wyniki za 4Q’23 

 

Atal  Rekomendacja wypłaty 6 PLN dywidendy na akcję 

Zarząd Atalu rekomenduje wypłatę dywidendy z zysku za 2023 rok w wysokości 6 PLN na akcję, czyli 

łącznie na ten cel chce przeznaczyć 259,2 mln PLN. Propozycja zarządu zostanie przedstawiona do 

zaopiniowania radzie nadzorczej, a następnie skierowana do zatwierdzenia przez ZWZ, które podejmie 

ostateczną decyzję w tym przedmiocie. W 2023 roku deweloper wypłacił 5 PLN dywidendy na akcję. 

PCC Rokita  Rekomendacja wypłaty 6,70 PLN dywidendy na akcję 

IV kwartał 

2023

IV kwartał 

2022
zmiana r/r

I-IV kw. 

2023

I-IV kw. 

2022
zmiana

Przychody 639,4 404,0 58,3% 1 500,5 1 657,8 -9,5%

EBITDA 170,6 140,2 21,7% 405,1 439,1 -7,7%

EBIT 169,6 139,4 21,7% 401,6 436,0 -7,9%

Zysk netto 145,3 115,9 25,4% 341,2 368,2 -7,3%

Marże

Marża EBITDA 26,7% 34,7% 27,0% 26,5%

Marża EBIT 26,5% 34,5% 26,8% 26,3%

Marża netto 22,7% 28,7% 22,7% 22,2%

Wg MSR/MSSF; mln PLN;

IV kwartał 

2023

IV kwartał 

2022
zmiana r/r

I-IV kw. 

2023

I-IV kw. 

2022
zmiana

Przychody 535,3 928,7 -42,4% 2 388,2 3 142,7 -24,0%

EBITDA 130,3 401,6 -67,6% 518,0 1 017,3 -49,1%

EBIT 93,7 353,3 -73,5% 342,9 832,2 -58,8%

Zysk netto 82,4 287,3 -71,3% 267,8 675,1 -60,3%

Marże

Marża EBITDA 24,3% 43,2% 21,7% 32,4%

Marża EBIT 17,5% 38,0% 14,4% 26,5%

Marża netto 15,4% 30,9% 11,2% 21,5%

Wg MSR/MSSF; mln PLN;

IV kwartał 

2023

IV kwartał 

2022
zmiana r/r

I-IV kw. 

2023

I-IV kw. 

2022
zmiana

Przychody 213,5 278,2 -23,3% 948,2 1 180,9 -19,7%

EBITDA 10,3 30,2 -65,8% 82,1 176,3 -53,5%

EBIT 6,2 26,0 -76,3% 65,4 160,1 -59,1%

Zysk netto 3,5 19,2 -82,0% 42,2 119,6 -64,7%

Marże

Marża EBITDA 4,8% 10,9% 8,7% 14,9%

Marża EBIT 2,9% 9,4% 6,9% 13,6%

Marża netto 1,6% 6,9% 4,4% 10,1%

Wg MSR/MSSF; mln PLN;
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PCC Rokita chce wypłacić z zysku netto za 2023 rok 133 mln PLN dywidendy, co daje 6,70 PLN 

dywidendy na akcję. Pozostała część zeszłorocznego jednostkowego zysku netto w wysokości 114,6 mln 

PLN ma trafić na kapitał zapasowy spółki. Ostateczną decyzję dotyczącą podziału zysku za 2023 rok 

podejmie zwyczajne walne zgromadzenie spółki. Przed rokiem PCC Rokita wypłaciła 21,57 PLN 

dywidendy na akcję. 

PCC Exol  Rekomendacja wypłaty 0,07 PLN dywidendy na akcję 

Zarząd PCC Exol rekomenduje przeznaczenie na dywidendę łącznie 12,2 mln PLN z zysku netto za 

2023 rok, co daje 0,07 PLN dywidendy na akcję. Pozostała część zeszłorocznego jednostkowego zysku 

netto w wysokości 37,8 mln PLN ma trafić na kapitał zapasowy spółki. Ostateczną decyzję dotyczącą 

podziału zysku za 2023 rok podejmie zwyczajne walne zgromadzenie spółki. Z zysku za 2022 rok na 

dywidendę trafiło łącznie 17,4 mln PLN, co dało 0,10 PLN dywidendy na akcję. 

IMS  Zmiana polityki dywidendowej 

Począwszy od dywidendy za 2024 rok, spółka wypłacać będzie corocznie zaliczkę na poczet dywidendy. 

Zaliczka wypłacana będzie w listopadzie lub grudniu roku obrotowego, którego dywidenda dotyczy, a 

reszta kwoty dywidendy wypłacana będzie w maju lub czerwcu kolejnego roku kalendarzowego, po 

zatwierdzeniu sprawozdania finansowego za dany rok obrotowy, którego dywidenda dotyczy. Tym 

samym transfer środków z tytułu dywidendy będzie dokonywał się do akcjonariuszy spółki w regularnych, 

ok. półrocznych odstępach. Jednocześnie zarząd poinformował, że zaliczka stanowić będzie ok. 30% - 

60% przewidywanej kwoty dywidendy za cały rok obrotowy. Ponadto zwiększona zostanie kwota 

dywidendy z co najmniej 60% skonsolidowanego zysku netto przypisanego jednostce dominującej do co 

najmniej 75% skonsolidowanego zysku netto przypisanego jednostce dominującej. 

WP Holding  Umowy kredytów z konsorcjum banków  

Grupa Wirtualna Polska Holding zawarła z bankami nowe umowy kredytowe w celu zwiększenia linii 

kredytowej na finansowanie akwizycji oraz refinansowanie istniejącego zadłużenia grupy. WP podała, że 

konsorcjum banków udzieliło kredytów w łącznej kwocie do 1 067 mln PLN z przeznaczaniem na 

finansowanie i refinansowanie akwizycji i wydatków inwestycyjnych (w wysokości do 300 mln PLN), 

refinansowanie istniejącego zadłużenia z umowy kredytów zawartej 25 lutego 2020 r. oraz finansowanie 

bieżącej działalności i kapitału obrotowego.  

Boryszew  Odpisy aktualizujące wartość aktywów  

Boryszew w wynikach za 2023 rok zawiąże odpis aktualizujący wartość pożyczek w łącznej kwocie 72,8 

mln PLN oraz odpis aktualizujący wartość aktywów trwałych w postaci środków trwałych w spółce 

Boryszew Oberflächentechnik w łącznej kwocie 42,5 mln PLN. Wartość odpisu aktualizującego wartość 

pożyczek obciąży jednostkowe wyniki za 2023 rok. Odpis aktualizujący wartość aktywów trwałych 

dotyczyć będzie wyników skonsolidowanych. 

JSW  Przedłużenie czasu trwania Stabilizacyjnego FIZ  

JSW przedłuża czas trwania Stabilizacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego o trzy lata, do 30 

grudnia 2027 roku. 

Tauron  Wynik testów na utratę wartości aktywów 

Tauron zakończył analizy przeprowadzane w ramach testów na utratę wartości aktywów na dzień 31 

grudnia 2023 r. Analizy wykazały zasadność utworzenia odpisów z tytułu utraty wartości rzeczowych i 

niematerialnych aktywów trwałych w ramach działalności segmentu wytwarzanie w wysokości 23 mln zł, 

ujęcia odpisu aktualizującego wartość posiadanych zapasów paliwa węglowego w segmencie 

wytwarzanie w wysokości 176 mln zł (ujęcie odpisu jest pochodną sytuacji rynkowej, tj. znaczącego 

spadku rynkowych cen paliwa węglowego na przełomie 2023 i 2024 roku). Przeprowadzone analizy 

uwzględniające prognozy przyszłych przepływów pieniężnych wykazały też zasadność zwiększenia 
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wartości bilansowej pożyczek udzielonych wspólnemu przedsięwzięciu - Elektrociepłowni Stalowa Wola 

S.A. Zmiana wartości godziwej tych pożyczek w 2023 r. wpłynęła na zwiększenie skonsolidowanego i 

jednostkowego wyniku finansowego brutto emitenta za 2023 r. o 151 mln zł. Łącznie wszystkie powyższe 

zdarzenia wpłyną na skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok 2023 poprzez obniżenie 

wyniku EBIT o 199 mln zł oraz obniżenie wyniku finansowego brutto o 48 mln zł. 

Ailleron  Znaczące przejęcie amerykańskiej spółki przez Software Mind 

Software Mind z Grupy Ailleron podpisał umowę zakupu 100 proc. udziałów w spółce Prosoft LLC z USA. 

Wartość transakcji wyniosła około 40,6 mln USD. Transakcja została sfinansowana ze środków własnych 

Software Mind oraz kredytu bankowego udzielonego przez BNP Paribas. Bank udzielił Software Mind 

kredytu inwestycyjnego w kwocie 150 mln zł. Spółka podała, że "celem zrealizowanej akwizycji jest 

umocnienie pozycji Software Mind na rynku amerykańskim". Cena, jaką Software Mind zapłacił za 

udziały wyniosła około 40,6 mln USD i może ulec powiększeniu z uwagi na earn-out płatny przez 

Software Mind warunkowo, którego wystąpienie i wysokość zależy od wyników finansowych Prosoft LLC 

za 2024 rok, z tym, że nie może przekroczyć kwoty 8,5 mln USD. Prosoft LLC działa na rynkach Ameryki 

Północnej i Południowej i świadczy usługi dla firm z branży medycznej, handlowej, fintech czy tech 

services. Podmiot zatrudnia 330 ekspertów IT. Spółka Prosoft LLC jest właścicielem marki "number8", 

pod którą od ponad dwudziestu lat prowadzi działalność polegającą na tworzeniu oprogramowania 

zwiększającego wydajność procesów i przyspieszającego czas wprowadzania produktów na rynek. 

Główna siedziba "number8" znajduje się w Louisville w stanie Kentucky w Stanach Zjednoczonych. Firma 

posiada również biura w Kostaryce i Hondurasie. 

Mirbud  Najkorzystniejsza oferta konsorcjalna na budowę odcinka S11 

Konsorcjum firm Kobylarnia i Mirbud złożyło najkorzystniejszą ofertę na realizację 22-kilometrowego 

odcinka drogi ekspresowej S11 Oborniki – Poznań wraz z obwodnicą Obornik - podała Generalna 

Dyrekcja Dróg Krajowych i Autostrad w komunikacie. Wartość oferty to 853,5 mln zł. Przy braku odwołań 

od rozstrzygnięcia i po zakończeniu kontroli uprzedniej Prezesa Urzędu Zamówień Publicznych, możliwe 

będzie podpisanie umowy z wykonawcą w II kwartale br. Wyłoniony w przetargu wykonawca zrealizuje 

inwestycję w systemie projektuj i buduj w okresie 39 miesięcy (z wyłączeniem okresów zimowych 

podczas budowy). O podpisaniu umowy spółka poinformuje odrębnym raportem. 

PKO BP  Emisja obligacji o wartości nominalnej 500 mln EUR 

PKO BP w ramach programu EMTN wyemitował czteroletnie senioralne obligacje nieuprzywilejowane o 

łącznej wartości nominalnej 500 mln euro. Obligacje zostały wyemitowane w jednej transzy, w której 

stopa redukcji wyniosła proc. 61,36 proc. Marża będąca podstawą ustalenia stopy procentowej dla 

obligacji została ustalona na poziomie 160 punktów bazowych. 

Oponeo.pl  Powołanie członka Zarządu 

Rada Nadzorcza Oponeo.pl podjęła uchwałę o powołaniu w skład Zarządu Arkadiusza Kocembę z dniem 

20 marca 2024 roku i powierzenia mu funkcji członka zarządu. Arkadiusz Kocemba związany jest ze 

strukturami spółki od początków jej działalności. W latach 2004 - 2006 był prezesem zarządu spółki 

Marketeo.com. W okresie do 2024 roku na stanowisku dyrektora ds. rozwoju był odpowiedzialny m.in. za 

kolejne inwestycje budowlane związane z infrastrukturą siedziby Oponeo.pl. 

Delko  Powołanie Członka Zarządu 

Rada Nadzorcza Delko podjęła uchwałę w sprawie powołania do zarządu pani Ewy Marcinowskiej, 

powierzając jej funkcję Członka Zarządu odpowiedzialnego za zarządzanie operacyjne i rozwój sektora 

hurtowego. Ewa Marcinowska od 2017 roku piastuje funkcję Członka Zarządu spółki zależnej Grupy 

Delko - Polskie Sklepy Franczyzowe. 

Gamivo  Zamiar przeznaczenia 6 mln PLN z zysku za 2023 rok na dywidendę 
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Gamivo będzie rekomendowało walnemu zgromadzeniu wypłatę dywidendy w wysokości 6 mln PLN z 

zysku za 2023 rok. Skorygowany skonsolidowany zysk netto spółki w 2023 r. wyniósł 6,5 mln PLN - 

podał właściciel platformy dystrybucji cyfrowej gier i innych produktów w wersji elektronicznej w 

komunikacie prasowym. 
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Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. 

ul. Żaryna 2A, 02-593 Warszawa 

Telefon: (022) 598 26 00 

Kalendarium
Poniedziałek Wtorek Środa Czwartek Piątek

18 marca '24 19 marca '24 20 marca '24 21 marca '24 22 marca '24

Dane makro

Produkcja przemysłowa (CN), 

Sprzedaż detaliczna (CN), 

Inflacja HICP (EU), Wskaźniki 

inflacji bazowej (PL)

Decyzja BoJ ws. stóp 

procentowych (JP), Produkcja 

przemysłowa (JP), Indeks 

instytutu ZEW (GER), 

Pozwolenia na budowę 

domów (US), Rozpoczęte 

budowy domów (US)

Decyzja ws. stóp 

procentowych (CN), Inflacja 

PPI (GER), Produkcja 

przemysłowa (PL), 

Tygodniowa zmiana zapasów 

ropy (US), Decyzja FOMC ws. 

stóp procentowych (US)

Indeks PMI dla przemysłu 

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

PMI dla usług 

(GER)(EU)(US), Produkcja 

budowlano-montażowa (PL), 

Wnioski o zasiłek dla 

bezrobotnych (US)

Decyzja Moody's ws. ratingu 

(US), Inflacja CPI (JP), Indeks 

instytutu Ifo (GER)

Wyniki spółek WAWEL DOMDEV, KOGENERA

BOGDANKA, AGORA, 

PCCROKITA, PCCEXOL, 

STARWARD

KETY, GPW, PZU, DINOPL, 

ATAL, SYGNITY

HANDLOWY, SEKO, ARTEM, 

MENNICA, IFIRMA, TORPOL, 

SANOK, QUERCUS

Dzień dywidendy

Inne

Poniedziałek Wtorek Środa Czwartek Piątek

25 marca '24 26 marca '24 27 marca '24 28 marca '24 29 marca '24

Dane makro Sprzedaż nowych domów (US)

Zamówienia na dobra bez 

środków trans. (US), 

Zamówienia na dobra 

trwałego użytku (US), Indeks 

zaufania konsumentów - 

Conference Board (US)

Tygodniowa zmiana zapasów 

ropy (US)

PKB (US), Wnioski o zasiłek 

dla bezrobotnych (US), 

Indeks Uniwersytetu Michigan 

(US)

Produkcja przemysłowa (JP), 

Inflacja CPI (PL)

Wyniki spółek TSGAMES

SKARBIEC, WIRTUALNA, 

ARCHICOM, PEP, VERCOM, 

CYBERFLKS, ZUE, SNIEZKA, 

ANSWEAR

PLANTWEAR, KRUK, KGHL, 

LOKUM, ARTIFEX, ERBUD, 

ONDE, PKPCARGO, LPP, 

SELVITA, ATENDE, 

ROPCZYCE, FERRO, 

MLSYSTEM, TAURONPE, 

ASSECOPOL

EKOEXPORT, DELKO, 

PKOBP, XTB, RAWLPLUG, 

APLISENS, CDPROJEKT, 

IZOSTAL, ECHO, LENTEX, 

MFO, NEUCA, TOYA

FERRO, DEVELIA, 

MOLECURE, AMICA, 

COGNOR

Dzień dywidendy

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 
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Doradca inwestycyjny 
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lukasz.bugaj@bankmillennium.pl 

 

Grzegorz Gawkowski 
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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 


