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Raport dzienny 20 maija 2024

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 80 2600
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm 1-/
WIG20 2575 1 0,47% 4,5% 29,2% 1302/332 70 A 2550
WIG30 3229 1 0,39% 5,9% 31,9% 1397/356
mWIG40 6637 11 0,03% 78%  42,0% 151/38 2500
sWIG80 24962 1 0,15% 3,4% 16,2% 53/13 2450
WIG 88735 1 0,40% 6,6% 36,7% 1519/388
WIGBANKI 12989 U -056%  -3,2% 79,3% 398/101 2400
Glowne indeksy swiatowe 2350
1D 1M 3M 1Y
20 a8 = uilsE i 8 L . TR T 2300
S&P500 5303 11 0,12% 6,77% 6,59% 26,51%
NASDAQ 16686 U -0,07%  9,19%  6,75% 31,82% 1o | 2950
DAX 18704 U -0,18% 5,45% 9,58% 14,92%
NIKKEI 225 39034 1 0,63% 5,30% 1,75% 26,70% 0 . v v T g% oT ot T T tTeTTeT e 2200
HANG SENG 19633 0,41% 21,01% 20,84% 0,94% g § g g S § % g g § g g % g % § g S % %
BOVESPA 128151 U -010%  242%  -1,36% 15,72% STIITSERIRILST2EER/IRIST 22
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 10 668,0 f 2,34% 11,3% 25,7% 28,5% Polska 5,75% 5,14% 5,32% 5,48% 5,64%
Ropa (USD/bbl) 843 11 0,36% -2,6% 4,9% 16,6% Niemcy 3,63% 3,35% 2,93% 2,50% 2,46%
Srebro (USD/0Z) 32,1 ] 2,08% 18,3% 39,2% 35,5% USA 5,39% 5,13% 4,82% 4,45% 4,42%
Ztoto (USD/OZ) 24483 f 1,37% 2,4% 20,7% 23,8% Japonia 0,06% 0,17% 0,34% 0,55% 0,95%
Waluty
1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 39154 U -011%  -34%  -2,0% -6,0% 1D 1D
EURIPLN 42606 U 001%  -13% 1.3% 5.3% KGHM 164,35 11 4,58% PEKAO 161,70 U -1,49%
EUR/USD 1,0881 0 0,11% 2,2% 0,6% 0,7% JSW 31,98 ft 2,53% CDPROJEKT 141,10 U -1,26%
USD/JPY 155,65 < 0,00% 0,5% 3,8% 12,3%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
Efekt Skonsolidowane wyniki za 1Q’'24 ALLEGRO 38,85 1 1,20% 18,9% 10,2% 132/33
Zremb-Chojnice Wyniki za 1Q'24 PEKAO 161,70 U -1,49% -12,4% 9,0% 117/30
Bioton Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 KGHM 164,35 1 4,58% 15,4% 8,8% 114/29
Newag Skonsolidowane wyniki za 1Q'24 PKNORLEN 70,68 I 1,74% 4,5% 5,2% 67/17
Wasko Skonsolidowane wyniki za 1Q'24
Movie Games Skonsolidowane wyniki za 1Q'24 Wydarzenia w spétkach
VRG Propozycja dywidendy w wysokosci 0,09 PLN na akcje Spotka Wydarzenie
Bioceltix Ztozenie wniosku do Europejskiej Agencji Lekow POLWAX Zwyczajne waine zgromadzenie
BORYSZEW Zwyczajne walne zgromadzenie
Synektik Umowy na sprzedaz systemu da Vinci ) .
PCCROKITA Zwyczajne walne zgromadzenie
PKP Cargo Wypowiedzenie Paktu Gwarancji Pracowniczych MLSYSTEM Zwyczajne walne zgromadzenie
Archicom Podwyzszenie wartosci programu emisji obligacji do 800 min PLN PCCEXOL Zwyczajne walne zgromadzenie
Wielton Atak hakerski na systemy operacyjne
Photon Energy Umowe na sprzedazy projektu fotowoltaicznego Prognozy makro
Torpol Odstgpienie od rozméw ws. zbycia udziatéw Torpol Oil&Gas Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio

Mirbud Warto$¢ portfela zamdwien na koniec kwietnia
Alior Bank Zmiany w ratingach do S&P

mBank Zmiany w ratingach do S&P

Dekpol Program emisji obligacji o do 250 min PLN

Newag Rekomendacja wyptaty dywidendy 0,50 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
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Efekt Skonsolidowane wyniki za 1Q’24
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 17,7 6,7 164,1%
EBITDA 3,3 3,0 10,0%
EBIT 3,2 2,9 9,5%
Zysk netto 3,5 1,7 111,6%
Marze
Marza EBITDA 18,7% 45,0%
Marza EBIT 18,1% 43,7%
Marza netto 19,7% 24,6%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Zremb-Chojnice Wyniki za 1Q°24
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 10,1 8,7 15,6%
EBITDA 1,5 0,9 69,0%
EBIT 1,0 0,7 50,1%
Zysk netto 1.1 0,6 78,3%
Marze
Marza EBITDA 15,1% 10,3%
Marza EBIT 10,2% 7,9%
Marza netto 10,9% 7,0%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Bioton Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 37,5 34,4 9,0%
EBITDA 3,5 11,2 -68,9%
EBIT -5,5 2,6 -
Zysk netto -5,0 -0,1 -
Marze
Marza EBITDA 9,3% 32,6%
Marza EBIT -14,6% 7,6%
Marza netto -13,4% -0,4%

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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Newag Skonsolidowane wyniki za 1Q’24
Zmiana rir I kwartat IV kwartat 1l kwartat Il kwartat | kwartat
2024 2023 2023 2023 2023
Przychody -19,1% 223,4 543,3 243,3 168,5 276,0
EBITDA -51,8% 24,5 79,9 17,0 38,3 50,9
EBIT -67,7% 12,9 68,6 6,0 27,3 40,0
Zysk netto -43,3% 14,7 53,9 0,7 14,6 25,9
Marze
Marza EBITDA 11,0% 14,7% 7,0% 22,7% 18,4%
Marza EBIT 5,8% 12,6% 2,5% 16,2% 14,5%
Marza netto 6,6% 9,9% 0,3% 8,7% 9,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Wasko Skonsolidowane wyniki za 1Q’24
zmiana rir | kwartat IV kwartat 1l kwartat Il kwartat | kwartat
2024 2023 2023 2023 2023
Przychody -22,3% 87,4 220,1 112,3 80,5 112,5
EBITDA 897,2% 3,6 22,0 6,2 -8,3 0,4
EBIT - -0,2 18,0 2,2 -12,4 -3,7
Zysk netto - 0,3 13,3 1,4 -11,9 -4,1
Marze
Marza EBITDA 4,1% 10,0% 5,5% -10,4% 0,3%
Marza EBIT -0,3% 8,2% 2,0% -15,4% -3,3%
Marza netto 0,3% 6,0% 1,2% -14,8% -3,6%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Movie Games Skonsolidowane wyniki za 1Q’24
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 1,7 1,5 11,9%
EBITDA 0,7 -0,9 -
EBIT -0,6 -1,6 -
Zysk netto -0,9 -1,6 -
Marze
Marza EBITDA 42,9% -59,7%
Marza EBIT -33,4% -104,3%
Marza netto -50,1% -106,6%

Wg MSR/MSSF; min PLN

VRG Propozycja dywidendy w wysokosci 0,09 PLN na akcje
Zarzad VRG podjat uchwate, zgodnie z ktérg proponuje przeznaczyé na wyptate dywidendy dla
akcjonariuszy 21,1 min PLN, co oznacza ze kwota dywidendy przypadajgca na jedng akcje wyniesie 0,09
PLN.

Bioceltix Ztozenie wniosku do Europejskiej Agencji Lekow

Bioceltix ztozyt do Europejskiej Agencji Lekéw wniosek o wydanie w procedurze scentralizowanej
pozytywnej rekomendac;ji dla dopuszczenia do obrotu weterynaryjnego produktu leczniczego BCX-CM-J

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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przeznaczonego do leczenia zmian zwyrodnieniowych stawow u psow.

Synektik

Umowy na sprzedaz systemu da Vinci

Grupa Synektik zawarta umowy ze Szpitalem Havifov w Czechach, dotyczgce sprzedazy, dostawy,
instalacji i uruchomienia systemu robotycznego do chirurgii matoinwazyjnej (da Vinci) dla szpitala,
przeszkolenia personelu i opieki serwisowej w ramach gwarancji, biezgcej dostawy materiatow
zuzywalnych do systemu robotycznego oraz pogwarancyjnej opieki serwisowej na okres 8 lat. Umowy
zostaly zawarte w wyniku przeprowadzonego postepowania zgodnie z czeskim prawem zamoéwien
publicznych, a ich tgczna, maksymalna wartos¢ netto wynosi 4,3 min USD.

PKP Cargo

Wypowiedzenie Paktu Gwarancji Pracowniczych

Zarzagd PKP Cargo wypowiedziat Pakt Gwarancji Pracowniczych zawarty w dniu 2 wrzesnia 2013 r.
pomigdzy spétkg a organizacjami zwigzkowymi. Wypowiedzenie Paktu jest jednym z rozwigzan w
zakresie ograniczenia kosztow, w tym pracowniczych i reorganizacji wprowadzanych przez Zarzad Spétki
w ramach poprawy wynikéw finansowych PKP CARGO. Jak napisano, to jeden z elementéw trwajgcych
dziatan optymalizacyjnych, ktére majg na celu zapewnienie stabilnosci finansowej i dalszego rozwoju
spotki. Samo wypowiedzenie Pakt nie powoduje powstania po stronie Grupy bezposrednich
oszczednosci finansowych, ale jest elementem niezbednym z punktu widzenia przepiséw prawa w
prowadzonym obecnie procesie optymalizacyjnym. Okres wypowiedzenia Paktu wynosi 3 miesigce.

Archicom

Podwyzszenie wartosci programu emisji obligacji do 800 min PLN

Archicom podpisat aneks do umowy programowej z 2016 r., zgodnie z ktéorym wartos¢ programu emisji
obligacji zostata podwyzszona z kwoty 500 min PLN do 800 min PLN. Spétka podata, ze w ramach
zmienionego programu rozwaza emisje obligacji. Rozwazana emisja dotyczy niezabezpieczonych
obligacji zwyktych na okaziciela, oprocentowanych wedtug zmiennej stopy procentowej o okresie
zapadalnosci do 4 lat.

Wielton

Atak hakerski na systemy operacyjne

Wielton przekazat informacje, ze jego systemy operacyjne, jak réwniez francuskiej spotki zaleznej
Fruehauf SAS zostaly zaatakowane przez hakeréw, a biezgce funkcjonowanie tych spofek jest bardzo
utrudnione. Dodano, ze "na moment przekazania raportu doktadna skala skutkéw ataku hakerskiego nie
jest jeszcze znana, natomiast dotkniete sg nim zaréwno systemy produkcyjne, sprzedazowe jak i
finansowe, przez co biezgce funkcjonowanie spotek Wielton S.A. i Fruehauf SAS jest bardzo utrudnione”.
Wielton podat, ze zarzady tych spotek natychmiast uruchomity procedury zmierzajgce do wyeliminowania
zagrozenia i przywrécenia normalnego dziatania, a takze poinformowaty o zaistniatej sytuacji organy
Scigania i odpowiednie stuzby panstwowe.

Photon Energy

Umowe na sprzedazy projektu fotowoltaicznego

Photon Energy zawart z firmg Uniper Renewables GmbH warunkowg umowe sprzedazy dotyczaca
projektu fotowoltaicznego o mocy 20,4 MW zlokalizowanego w wojewddztwie podlaskim. Realizacja
umowy nastgpi¢ ma po spetnieniu okres$lonych warunkéw, w tym uzyskaniu przez projekt statusu
gotowosci do budowy (ready-to-build). Spétka podata, ze cena sprzedazy odzwierciedla wartos¢ rynkowg
projektu, a ptatnos¢ zostanie zrealizowana w dwdch transzach: zaliczka w Il kwartale 2024 roku oraz
ptatnosé konncowa w IV kwartale 2024 roku.

Torpol

Odstgpienie od rozmoéw ws. zbycia udziatow Torpol Oil&Gas

Torpol odstgpit od rozmoéw z Towarzystwem Finansowym "Silesia" w sprawie ewentualnej transakcji
zbycia udziatéw Torpol Oil&Gas. Spoétka poinformowata, Zze jej intencjg pozostaje utrzymanie Torpol
Oil&Gas w strukturach grupy, co zostanie uwzglednione w strategii rozwoju na lata 2024-2028.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Mirbud

Wartos¢ portfela zamoéwien na koniec kwietnia

Wartos¢ portfela zaméwien grupy Mirbud na koniec kwietnia 2024 r. wynosi ok. 5,3 mld zt netto. Jak
podano, wartos¢ portfela zaméwienn w segmencie budownictwa drogowego na dzien 30 kwietnia to ok.
3,92 mld zt netto. Z kolei wartos¢ portfela zamowien w segmencie budownictwa kubaturowego na koniec
kwietnia 2024 r. wyniosta ok. 1,38 mid zt netto. Bank budowanych i gotowych mieszkan na koniec
kwietnia wynosi 549.

Alior Bank

Zmiany w ratingach do S&P

Agencja ratingowa S&P potwierdzita ratingi dtugoterminowe i krotkoterminowe Alior Banku na
dotychczasowym poziomie oraz i zmienita perspektywe ratingowg ze stabilnej na pozytywng. Rating
dtugoterminowy Alior Banku jest na poziomie "BB+", rating krétkoterminowy na poziomie "B". Agencja
wskazata, ze zmiana perspektywy zwigzana jest z poprawg struktury portfela kredytowego banku,
zaostrzeniem standardéw udzielania kredytéw oraz aktywng redukcjg udziatu kredytow niepracujacych.
Dodatkowo agencja podkreslita wysokg zdolnos¢ banku do samodzielnego generowania kapitatu, ktéra
bedzie wspiera¢ mozliwos$¢ wyptaty zyskow akcjonariuszom oraz utatwi dalszy rozwoj akcji kredytowej

mBank

Zmiany w ratingach do S&P

Agencja S&P potwierdzita rating dtugoterminowy mBanku na poziomie "BBB", zmieniajgc perspektywe
dla ratingu do pozytywnej ze stabilnej. Rating krotkoterminowy zostat podtrzymany na poziomie "A-2"
S&P podat, ze pozytywna perspektywa wskazuje, ze w ciggu najblizszych 24 miesiecy moze podniesé
ratingi, jesli wyniki mBanku stang sie¢ mniej zmienne, a jego poduszka kapitatowa wzmocni sie, przy
jednoczesnym utrzymaniu rentownosci banku na poziomie spotek o wyzszym ratingu.

Dekpol

Program emisji obligacji o do 250 min PLN

Zarzad Dekpolu zdecydowat w sprawie ustanowienia Ill Programu Emisji Obligacji w ramach ktérego
moze emitowaé obligacje o tgcznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 250 min zi. Spétka moze
jednoczesnie emitowac jedng lub wiecej serii obligacji w terminie do 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia
przez Komisje Nadzoru Finansowego prospektu podstawowego. Wartos¢ nominalna jednej obligacji
wynosi¢ bedzie 1.000 zi. Emisje kolejnych serii obligacji bedg dokonywane kazdorazowo na mocy
uchwaty zarzgdu spofki, w ktorej okreslone zostang ostateczne warunki emisji danej serii.

Newag

Rekomendacja wyptaty dywidendy 0,50 PLN na akcje

Zarzad i Rada Nadzorcza Newagu rekomendujg walnemu zgromadzeniu, by na dywidende z zysku za
2023 rok trafito tgcznie 22,5 min zi, czyli 0,5 zt na akcje. Pozostala cze$¢ zysku, w kwocie 20,86 min zt,
miataby trafi¢ na kapitat zapasowy.

Rawlplug

Rekomendacja wyptaty dywidendy 0,40 PLN na akcje

Rada Nadzorcza Rawlplug pozytywnie zaopiniowata propozycje Zarzadu w sprawie sposobu podziatu
zysku netto spotki za rok 2023 w kwocie 47, min zt oraz wyptaty dywidendy. Zarzad zarekomendowat
wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spotki w kwocie 12,4 min zt tj. kwote 0,40 zt na jedng akcje.
Pozostata cze$¢ zysku netto za rok 2023 przeznaczona zostanie na zwigkszenie kapitatu zapasowego
Spétki w kwocie 35,1 min z. Rada Nadzorcza pozytywnie ocenita propozycje Zarzadu, aby dzien
dywidendy zostat ustalony na dzien 14 sierpnia 2024 roku, a wypfata dywidendy nastgpita w dniu 29
sierpnia 2024 roku.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Wtorek
21 maja '24

Poniedziatek
20 maja '24

Sroda
22 maja '24

Czwartek
23 maja '24

Pigtek
24 maja '24

Dane makro

Wyniki spétek

Inflacja PPI (GER)

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

ZREMB, VERCOM,
CYBERFLKS, COMP

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

ORLEN, KINOPOL,
INTERCARS, CLNPHARMA,
SELVITA, XTPL,
CREEPYJAR, ENEA,
BOGDANKA, FERRO,
ENERGA, 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)

OPONEO.PL, POLWAX,
DEVELIA, BOWIM, MIRBUD,
RAFAKO, ERG, PEKABEX,
ARCHICOM, INTROL,
GRUPRACUJ, ROPCZYCE,
BOOMBIT, WITTCHEN,
MLSYSTEM, NEUCA, 11BIT

Inflacja CPI (JP), PKB (GER),
Zamoéwienia na dobra bez
$rodkéw trans. (US),
Zamoéwienia na dobra
trwatego uzytku (US), Indeks
Uniwersytetu Michigan (US)

COMARCH, APLISENS,
STALPROFI, MONNARI,
RAINBOW, AMICA,
TORPOL, AGORA

Dzien dywidendy SEKO, ONDE OTLOG DIGITANET, ERBUD IPOPEMA
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
27 maja '24 28 maja '24 29 maja '24 30 maja '24 31 maja '24

Dane makro

Wyniki spétek

Dzen dywidendy

Inne

Indeks zaufania
konsumentéw - Conference
Board (US)

Indeks instytutu Ifo (GER)

DELKO, MOSTALWAR,
FERRUM, IMS, GRENEVIA,
CDPROJEKT, VIGOPHOTN,
TIM, TRAKCJA, ZEPAK,
ECHO, LUBAWA, HUUUGE,
SUNEX, GRUPAAZOTY,
POLICE, BLOOBER

VOTUM, TSGAMES,
DEKPOL, PKPCARGO, PGE,
ESOTIQ, POLIMEXMS,
INPRO, MARVIPOL,
AILLERON, PCFGROUP,
ASSECOPOL, VOXEL,
ANSWEAR

ACAUTOGAZ

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

Inflacja CPI (PL)(GER)

KGL, FEERUM, CIGAMES,
AIGAMES, VIVID, WIELTON,
CAPTORTX, ACTION,
MERCATOR, ENTER,
EKOEXPORT, PGFGROUP,
BIOMAXIMA, STALPROD,
UNIBEP, SONEL, PAMAPOL,
SELENAFM, WIKANA

VERCOM

PKB (US), Wnioski o zasitek
dla bezrobotnych (US),

Produkcja przemystowa (JP),

Tygodniowa zmiana zapaséw Inflacja HICP (EU)

paliw (US)

MOSTALPLC

ASBIS, CAVATINA,
PLAYWAY, DRAGOENT,
BIGCHEESE

MEXPOLSKA, ODLEWNIE
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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
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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.



