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Raport dzienny

17 maja 2024

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 80 2600
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2563 1 0,29% 5,4% 32,6% 1265/322 70 A7~ 2550
WIG30 3216 1 0,25% 6,7% 35,2% 1488/379
mWIG40 6635 11 0,30% 81%  42,6% 307/78 2500
sWIG80 24925 1 0,54% 3,3% 16,0% 61/15 2450
WIG 88385 1 0,33% 7,3% 39,1% 1648/419
WIGBANKI 13062 U -1,17%  -1,3% 88,6% 405/103 2400
Glowne indeksy swiatowe 2350
1D 1M 3M 1Y
20 - - w - T 2300
S&P500 5297 U -0,21% 5,47% 5,82% 27,37%
NASDAQ 16698 U -026%  647%  585% 33,58% 10 2950
DAX 18739 U -0,69% 5,45% 9,47% 17,48%
NIKKEI 225 38714 U -053% 1,98% 0,59% 28,65% 0 . v T oT T oT o T T TTTeT.T. 2200
HANG SENG 19454 1 0,40%  1971%  19,06% -0,54% SS 88858585558 §§§5§838865%
BOVESPA 128284 11 020%  331%  -0,34%  17,20% eIgRPP2BIRIPIRERERRY TR
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 10 424,0 f 2,01% 10,1% 22,8% 28,4% Polska 5,75% 5,07% 5,31% 5,50% 5,64%
Ropa (USD/bbl) 83,6 1 0,35% -3,5% 2,5% 13,6% Niemcy 3,63% 3,35% 2,90% 2,46% 2,42%
Srebro (USD/0Z) 29,7 U -0,08% 4,6% 29,0% 24,7% USA 5,40% 5,10% 4,80% 4,40% 4,38%
Ztoto (USD/OZ) 23814 U -0,03% 0,4% 18,3% 20,0% Japonia 0,06% 0,16% 0,33% 0,54% 0,93%
Waluty
1D m 3M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 39274 | 028%  -37%  -2.2% -5,7% 1D 1D
EURIPLN 42654 1 046%  -1.8% 1.5% 5.6% DINOPL 406,60 I 3,20% PEKAO 164,15 | -2,58%
EUR/USD 1,0861 U 011% 2,0% 0,8% 0,2% PzZU 55,50 ft 2,85% ALIOR 95,46 U -1,89%
USD/JPY 155,80 f 0,34% 1,0% 3,7% 13,3%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
GPW Skonsolidowane wyniki za 1Q'24 PEKAO 164,15 | -2,58% 9,1% 10,6% 134/34
Atal Skonsolidowane wyniki za 1Q'24 KGHM 157,15 ) 2,71% 10,4% 8,0% 101/25
Sanok Skonsolidowane wyniki za 1Q'24 PzU 55,50 I 2,85% 11,4% 6,6% 83/21
CDRL Skonsolidowane wyniki za 1Q'24 PKOBP 5748 U 0.21% -0.8% 6,5% 82/20
P.A. Nova Skonsolidowane wyniki za 1Q'24
Rafako Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q'24 Wydarzenia w spétkach
Lubawa Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q'24 Spotka Wydarzenie
Sygnity Skonsolidowane wyniki za 1Q’24 TATRY Zwyczajne walne zgromadzenie
Photon Energy Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q'24
PZ Cormay Skonsolidowane wyniki za 1Q"24
Ultimate Games Skonsolidowane wyniki za 1Q’24
Stalprodukt Skonsolidowane wyniki za 1Q'24
Mirbud Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q'24 Prognozy makro
Mirbud Najkorzystniejsza Oferta w przetargu Gminy Jawor Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
OT Logistics Zmiana w zarzadzie 11:00 Inflacja HICP (r/r) EU 2,4% 2,4%

AC Decyzja o wyptacie dywidendy 3,00 PLN na akcje
Digital Network Decyzja o wyptacie dywidendy 4,10 PLN na akcje
Ferro Rekomendacja wyptaty dywidendy 3,16 PLN na akcje

Bowim Rekomendacja wyptaty dywidendy 0,10 PLN na akcje

Niniejsze opracowanie nie stanowi rekomendacji 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 spéiek

GPW Skonsolidowane wyniki za 1Q’24
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 118,2 112,3 5,3%
EBITDA 31,8 34,9 -8,8%
EBIT 24,2 26,5 -9,0%
Zysk netto 27,2 26,6 2,1%
Marze
Marza EBITDA 26,9% 31,1%
Marza EBIT 20,4% 23,6%
Marza netto 23,0% 23,7%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Atal Skonsolidowane wyniki za 1Q’24
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 390,3 189,5 106,0%
EBITDA 111,3 65,3 70,4%
EBIT 110,3 64,5 71,1%
Zysk netto 96,5 54,1 78,3%
Marze
Marza EBITDA 28,5% 34,5%
Marza EBIT 28,3% 34,0%
Marza netto 24,7% 28,6%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Sanok Skonsolidowane wyniki za 1Q’24
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 343,8 387,1 -11,2%
EBITDA 30,6 34,2 -10,3%
EBIT 15,2 18,4 -17,5%
Zysk netto 13,7 16,1 -14,9%
Marze
Marza EBITDA 8,9% 8,8%
Marza EBIT 4,4% 4,8%
Marza netto 4,0% 4,2%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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CDRL Skonsolidowane wyniki za 1Q’24
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 64,3 89,9 -28,5%
EBITDA 0,3 -0,6 -
EBIT -2,9 -5,0 -
Zysk netto -4,0 -6,7 -
Marze
Marza EBITDA 0,5% -0,7%
Marza EBIT -4,5% -5,6%
Marza netto -6,2% -7,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN
P.A. Nova Skonsolidowane wyniki za 1Q’24
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 42,8 97,7 -56,2%
EBITDA 10,3 28,0 -63,1%
EBIT 8,8 27,5 -68,1%
Zysk netto 3,7 19,4 -80,9%
Marze
Marza EBITDA 24,2% 28,6%
Marza EBIT 20,6% 28,2%
Marza netto 8,7% 19,8%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Rafako Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’24
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 51,8 105,2 -50,8%
EBITDA -226,8 -
EBIT -59,4 -228,8 -
Zysk netto -77,0 -236,2 -
Marze
Marza EBITDA -215,5%
Marza EBIT -114,7% -217,4%
Marza netto -148,7% -224,5%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Lubawa Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’24

| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 100,9 72,3 39,5%
EBITDA 6,9 -
EBIT 3,4 -
Zysk netto 14,8 2,2 568,5%
Marze
Marza EBITDA 9,5%
Marza EBIT 4,8%
Marza netto 14,7% 3,1%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Sygnity Skonsolidowane wyniki za 1Q’24

| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 62,0 52,4 18,4%
EBITDA 11,3 8,9 27,1%
EBIT 8,3 6,2 33,4%
Zysk netto 7,5 49 51,2%
Marze
Marza EBITDA 18,2% 16,9%
Marza EBIT 13,4% 11,9%
Marza netto 12,0% 9,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN

Photon Energy Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’24

| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 17,4 19,3 -9,9%
EBITDA 0,8 0,4 104,4%
EBIT -1,4 -1,6 -
Zysk netto -1,3 4.1 -
Marze
Marza EBITDA 4,5% 2,0%
Marza EBIT -8,2% -8,1%
Marza netto -7,6% -21,4%

Wg MSR/MSSF; min EUR

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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PZ Cormay Skonsolidowane wyniki za 1Q’24

| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 22,4 20,2 10,9%
EBITDA 0,6 0,0 1057,1%
EBIT -0,7 -1,1 -
Zysk netto -0,3 1,4 -
Marze
Marza EBITDA 2,5% 0,2%
Marza EBIT -3,3% -5,6%
Marza netto -1,2% 6,8%
Wg MSR/MSSF; min PLN

Ultimate Games Skonsolidowane wyniki za 1Q’24
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)

Przychody 5,6 6,2 -8,8%
EBITDA 1,6 1,8 -6,9%
EBIT 1,6 1,7 -6,4%
Zysk netto 1,4 1,9 -26,0%
Marze
Marza EBITDA 29,0% 28,4%
Marza EBIT 28,8% 28,0%
Marza netto 24,6% 30,3%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Stalprodukt Skonsolidowane wyniki za 1Q’24

Zmiana rlr | kwartat IV kwartat  1ll kwartat Il kwartat | kwartat
2024 2023 2023 2023 2023
Przychody -30,9% 897,6 1000,2 1065,2 1246,8 1298,1
EBITDA - -3,7 17,3 49,6 41,2 183,7
EBIT - -49,2 -27,7 4,1 -4,1 138,2
Zysk netto - -41,0 -9,0 13,6 -29,0 112,5

Marze
Marza EBITDA -0,4% 1,7% 4,7% 3,3% 14,2%
Marza EBIT -5,5% -2,8% 0,4% -0,3% 10,6%
Marza netto -4,6% -0,9% 1,3% -2,3% 8,7%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Mirbud Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’24
zmiana rir | kwartat IV kwartat  1ll kwartat Il kwartat | kwartat
2024 2023 2023 2023 2023
Przychody 25,4% 646,0 1254,8 872,4 679,9 515,3
EBITDA 127,5 48,0 37,0 30,1
EBIT 122,6 43,3 32,4 25,6
Zysk netto 151,6% 33,0 79,1 27,5 15,7 13,1
Marze
Marza EBITDA 10,2% 5,5% 5,4% 5,8%
Marza EBIT 9,8% 5,0% 4,8% 5,0%
Marza netto 51% 6,3% 3,2% 2,3% 2,5%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Mirbud Najkorzystniejsza Oferta w przetargu Gminy Jawor
Oferta konsorcjum Mirbudu i Kobylarni zostata oceniona jako najkorzystniejsza w przetargu Gminy Jawor
na udzielenie zamoéwienia publicznego pn. "Budowa/modernizacja infrastruktury wodno- kanalizacyjne;j,
drogowej, elektroenergetycznej na terenie Dolnos$lgskiej Strefy Aktywnosci Gospodarczej - S 3 Jawor".
Wartos¢ oferty to 56,9 min zt brutto.
OT Logistics Zmiana w zarzadzie
Rada Nadzorcza OT Logistics powotata do Zarzgdu Karola Bowzyk powierzajgc mu funkcje Cztonka
Zarzadu. Powotanie jest skuteczne od 16.05.2024 r. Karol Bowzyk bedzie w Zarzgdzie odpowiedzialny
przede wszystkim za zagadnienia zwigzane z realizacjg inwestycji Grupy Kapitatowej oraz sprawy
operacyjne. Jest zwigzany z GK OT Logistics od 2017 roku jako Dyrektor Dywizji Portowej w OT
Logistics S.A. oraz Wiceprezes Zarzadu OT Porty Morskie S.A. Od 2020 roku Czlonek Zarzadu, a
nastepnie od 2022 roku Prezes Zarzadu OT Port Swinoujécie W swoim dotychczasowym zyciu
zawodowym zarzgdzat sferg eksploatacyjng, jak rowniez byt odpowiedzialny za polityke handlowa.
AC Decyzja o wyptacie dywidendy 3,00 PLN na akcje

Akcjonariusze AC zdecydowali, ze spo6tka wyptaci z zysku za 2023 r. 27,5 min zt dywidendy, czyli 3,00 zt
na akcje. ZWZ ustalito dzien dywidendy na 27 maja 2024 r. oraz dzien wyptaty dywidendy na 4 czerwca
2024 .

Digital Network

Decyzja o wyptacie dywidendy 4,10 PLN na akcje

Akcjonariusze Digital Network zdecydowali, ze spétka wyptaci 17,08 min zt dywidendy, czyli 4,1 zt na
akcje. Dzien dywidendy zostat ustalony na 22 maja, natomiast dniem wyptaty dywidendy bedzie 27 maja
2024 roku.

Ferro

Rekomendacja wyptaty dywidendy 3,16 PLN na akcje

Ferro rekomenduje walnemu zgromadzeniu przeznaczanie 67,13 min zt z zysku netto za 2023 rok na
wyptate dywidendy, co oznaczatoby 3,16 zt na akcje. Pozostatg cze$¢ z zysku osiggnietego w 2023 roku
w wysokosci 180 tys. zt spotka proponuje przeznaczy¢ na kapitat zapasowy. Proponowanym dniem
dywidendy jest 12 wrze$nia 2024, a dniem jej wyptaty 10 pazdziernika 2024 r. Rada nadzorcza poparta
rekomendacje zarzgdu.

Bowim

Rekomendacja wyptaty dywidendy 0,10 PLN na akcje

Zarzad spotki Bowim rekomenduje, by z zysku osiggnietego w 2023 roku na dywidende trafito 1,7 min zt,
co datoby 0,1 zt dywidendy na akcje. Pozostata czes¢ ubiegtorocznego zysku, czyli 10,8 min zt ma trafi¢
na zwiekszenie kapitatu zapasowego spotki. Proponowanym dniem dywidendy jest 10 lipca, a jej wyptaty

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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21 lipca 2024 r.

Erbud

Decyzja o wyptacie 1,68 PLN dywidendy na akcje

Walne zgromadzenie Erbudu zdecydowato o przeznaczeniu 20,04 min PLN z zysku za 2023 rok na
wyptate dywidendy, co oznacza 1,68 PLN na akcje. Dzien dywidendy ustalono na 22 maja, a termin
wyptaty na 4 czerwca. Erbud za 2022 rok wyptacit 0,84 PLN na akcje.

Develia

Decyzja o wyptacie 0,5 PLN dywidendy na akcje

Walne zgromadzenie spdtki Develia zdecydowato o przeznaczeniu 226,14 min PLN z zysku netto za
2023 rok oraz kapitatu rezerwowego spotki. Pozostatg czesé zysku netto w wysokosci 190,9 min PLN
postanowiono przeznaczy¢ na kapitat zapasowy. Dzien dywidendy wyznaczono na 17 czerwca, a jej
wyptate na 5 lipca (113,07 min PLN) oraz 6 wrzesnia 2024 roku (113,07 min PLN). Za 2022 rok spodtka
wyptacita 0,4 PLN dywidendy na akcje.

Vercom

Decyzja o wyptacie 1,6 PLN dywidendy na akcje

Walne zgromadzenie Vercomu podjeto decyzje o wyptacie 35,44 min PLN na dywidende, czyli 1,6 PLN
na akcje. Zysk netto spotki w 2023 roku wynidst blisko 61 min PLN. Pozostata kwota, w wysokosci 25,5
min PLN, ma trafi¢ na kapitat zapasowy. Dzien dywidendy ustalono na 29 maja, a jej wyptate na 31 maja
2024 roku. Za 2022 rok spétka wyptacita 25 min PLN dywidendy, czyli 1,13 PLN na akcje.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Kalendarium
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piagtek
13 maja '24 14 maja '24 15 maja '24 16 maja '24 17 maja '24
PKB (JP), Produkcja
Inflacja CPI (GER), Indeks PKB (PL)(EU), Inflacja CPI przemystowa (JP), Wskazniki
Dane makro instytutu ZEW (GER), Bilans (PL)(US), Sprzedaz inflacji bazowej (PL), Produkcja przemystowa (CN),
ptatniczy (PL), Inflacja PPI detaliczna (US), Tygodniowa Pozwolenia na budowe Inflacja HICP (EU)
(US) zmiana zapasow paliw (US)  doméw (US), Rozpoczete
budowy domoéw (US)
AT 505, KRG DODEY, POTON
BNPPPL. ARCTIC. APATOR. DATAWALK RYVU’ " KOMPAP, GPW, IZOSTAL, ULTGAMES, NEWAG, LENA,
Wyniki spotek EUROCASH ! ! ’ ’ ’ DEBICA, MOBRUK, WASKO, EFEKT, SANOK,

ATENDE, MANGATA

PLANTWEAR, ZUE,
COGNOR, PCCROKITA,

BORYSZEW, ATAL,

SYGNITY, BIOTON

PCCEXOL, TAMEX MOSTALZAB
Dzien dywidendy SNIEZKA, MENNICA SANPL POLTRONIC
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
20 maja '24 21 maja '24 22 maja '24 23 maja '24 24 maja '24

Dane makro

Wyniki spétek

Dzen dywidendy

Inne

Inflacja PPI (GER)

EKOEXPORT, ZREMB,
VERCOM, CYBERFLKS,
COMP

SEKO

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

BUMECH, PGE, KOGENERA,
VRG, WIRTUALNA, PZU,
AUTOPARTN, JSW, ULMA

Produkcja przemystowa (PL),
Zatrudnienie (PL), Sprzedaz
domoéw na rynku wtérnym
(US), Tygodniowa zmiana
zapasow paliw (US)

KINOPOL, INTERCARS,
CLNPHARMA, NOVATURAS,
SELVITA, XTPL, RELPOL,
AILLERON, CREEPYJAR,
ENEA, BOGDANKA, FERRO,
GRUPAAZOTY, POLICE,
PULAWY, SNIEZKA,
TAURONPE, MURAPOL,
CYFRPLSAT

Indeks PMI dla przemystu
(JP)(GER)(EU)(US), Indeks
PMI dla ustug
(GER)(EU)(US), Produkcja
budowlano-montazowa (PL),
Sprzedaz detaliczna (PL)

ORLEN, OPONEO.PL,
RANKPROGR, POLWAX,
DEVELIA, BOWIM, MIRBUD,
RAFAKO, POLTREG,
DADELO, PEKABEX,
ARCHICOM, INTROL,
GRUPRACUJ, ROPCZYCE,
BOOMBIT, WITTCHEN,
APSENERGY, ENERGA,
NEUCA, PHN, 11BIT

Inflacja CPI (JP), PKB (GER),
Zamobwienia na dobra bez
Srodkow trans. (US),
Zamowienia na dobra
trwatego uzytku (US), Indeks
Uniwersytetu Michigan (US)

COMARCH, RAWLPLUG,
APLISENS, STALPROFI,
MONNARI, RAINBOW,
AMICA, TORPOL, IZOBLOK,
AGORA
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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.



