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Raport dzienny 22 maija 2024

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 80 2650
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2568 | -0,99% 2,4% 28,1%  1215/310 70 2600
WIG30 3223 U -099%  39%  30,8%  1335/341 A /./\ 2550
mWIG40 6676 U -039%  7,7%  403% 178/45 60
sWIG80 25219 1 0,17% 4,4% 17,2% 45/11 2500
WIG 88740 | -0,75% 5,1% 35,6% 1455/371 2450
WIGBANKI 12870 U -1 ,04% -5,9% 76,5% 390/99
2400
Gléwne indeksy swiatowe 2350
1D ™ 3M 1Y ) )
S&P500 5321 I 0,25% 6,20% 4,61% 26,92% 2300
NASDAQ 16833 1 0,22% 8,94% 4,93% 32,32% 10 - 2950
DAX 18727 U -0,22% 4,85% 7,81% 15,43%
NIKKEI 225 38628 U -0,82% 3,18% -1,20% 24,26% 0 - < - < - < 2200
< S = S & S = S & = = = < T g
HANG SENG 19266 1 0,24% 16,68% 15,07% -2,09% g § g g S g % g % g g % % % % § S S § % g
BOVESPA 127412 U -027%  1,46%  -2,17% 15,60% ST EIRTTEE2IRITETLER
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 10 859,0 U -0,28% 10,0% 27,1% 31,6% Polska 5,75% 5,15% 5,33% 5,50% 5,68%
Ropa (USD/bbl) 823 | -068% -4,4% 1.2% 13,6% Niemcy 3,63% 3,37% 2,99% 2,57% 2,53%
Srebro (USD/0Z) 31,8 U -0,03% 17,2% 39,6% 34,2% USA 5,38% 5,15% 4,83% 4,43% 4,41%
Ztoto (USD/OZ) 2417,5 U -0,22% 3,8% 19,5% 22,4% Japonia 0,12% 0,17% 0,35% 0,58% 0,98%
Waluty
1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 39161 U -002%  -34%  -2,0% -6,0% 1D 1D
EURIPLN 49521 1 002%  -15% 17% 55% SANTANDER 512,00 1 1,51% PZU 5298 U -4,09%
EUR/USD 10858 1 0.04% 2.0% 0.4% 0.4% CYFRPLSAT 13,20 ft 1,31% PEKAO 156,10 U -3,52%
USD/JPY 156,35 f 0,15% 1,0% 3,8% 12,8%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
Murapol Skonsolidowane wyniki za 1Q’24 PKNORLEN 72,03 1 0,59% 6,6% 10,2% 124/31
Auto Partner Skonsolidowane wyniki za 1Q'24 PEKAO 156,10 U -3,52% -17,7% 10,1% 123/31
JSW Skonsolidowane wyniki za 1Q'24 ALLEGRO 3764 U -311% 13,0% 9,3% 113/28
Grupa Azoty Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q'24 PKOBP 5714 U -0,10% -5,0% 4,8% 57/14
Ferrum Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’'24
Eurotel Decyzja o wyptacie 4 PLN dywidendy na akcje Wydarzenia w spétkach
IMS Podpisanie umowy inwestycyjnej Spotka Wydarzenie
PCC Exol Emisja obligacji o wartosci 20 min PLN WITTCHEN  Zwyczajne walne zgromadzenie
Digital Network Polityka dywidendowa na lata 2024-2025
Asbis Przychody w kwietniu
Enter Air Propozycja dywidendy w wysokosci 4,40 PLN na akcje
Onde Nabycie udziatéw w projekcie elektrowni PV
Erbud Umowa na budowe budynku mieszkalnego i hotelowego w Warszawie Prognozy makro
DataWalk Emisja do 500 tys. akcji po cenie 55 PLN Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
Trakcja Zawieszenie prezesa w petieniu funkcji 10:00 Produkcja przemystowa (r/r) PL 6,0% -6,0%
Ulma Decyzja o wyptacie dywidendy 2,30 PLN na akcje 10:00  Wynagrodzenie (r/r) PL121%  12,0%
10:00 Zatrudnienie (r/r) PL -0,3% -0,2%
16:00 Sprzedaz doméw na rynku wtérnym US 4,21 min 4,19 min
16:30 Tygodniowa zmiana zapasow ropy (brk) US -3,1min -2,51 min

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

Murapol Skonsolidowane wyniki za 1Q’24

Zmiana rlr | kwartat IV kwartat 1l kwartat Il kwartat | kwartat
2024 2023 2023 2023 2023
Przychody -24,7% 327,2 2491 434,8
EBITDA -38,5% 75,6 38,5 122,9
EBIT -39,0% 74,3 37,2 121,8
Zysk netto -39,3% 61,1 29,2 100,7

Marze
Marza EBITDA 23,1% 15,5% 28,3%
Marza EBIT 22,7% 14,9% 28,0%
Marza netto 18,7% 11,7% 23,2%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Auto Partner Skonsolidowane wyniki za 1Q’24

Zmiana rir I kwartat IV kwartat 1l kwartat Il kwartat | kwartat
2024 2023 2023 2023 2023
Przychody 18,9% 994,8 921,9 956,3 938,5 836,6
EBITDA -4,0% 69,1 77,6 102,1 94,6 72,0
EBIT -9,5% 56,1 65,7 90,9 84,1 62,0
Zysk netto -6,3% 40,3 50,8 65,6 64,2 43,0

Marze
Marza EBITDA 6,9% 8,4% 10,7% 10,1% 8,6%
Marza EBIT 5,6% 7.1% 9,5% 9,0% 7,4%
Marza netto 4,1% 5,5% 6,9% 6,8% 5,1%

Wg MSR/MSSF; min PLN

JSW Skonsolidowane wyniki za 1Q’24

| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 3414,8 44584 -23,4%
EBITDA 532,1 1956,0 -72,8%
EBIT 48,3 1574,5 -96,9%
Zysk netto -11,0 1268,3 -
Marze
Marza EBITDA 15,6% 43,9%
Marza EBIT 1,4% 35,3%
Marza netto -0,3% 28,4%

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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Grupa Azoty Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’24
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 3399,0 3895,5 -12,7%
EBITDA -50,0 -401,2
EBIT -260,0 -596,0
Zysk netto -333,0 -555,0
Marze
Marza EBITDA -1,5% -10,3%
Marza EBIT -7,6% -15,3%
Marza netto -9,8% -14,2%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Ferrum Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’24
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 196,8 166,6 18,2%
EBITDA 10,2
EBIT 2,3 6,4 -63,6%
Zysk netto -1,4 2.4
Marze
Marza EBITDA 6,1%
Marza EBIT 1,2% 3,8%
Marza netto -0,7% 1,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Eurotel Decyzja o wyptacie 4 PLN dywidendy na akcje
Eurotel wyptaci z zysku netto za 2023 rok 14,99 min PLN dywidendy, co daje 4 PLN na jedng akcje.
Pozostatg czes¢ zysku netto w wysokosci 3,8 min PLN, spétka przeznaczy na kapitat zapasowy. Dzien
dywidendy to 5 czerwca 2024 r., a jej wyptata nastgpi do 12 czerwca 2024 r. W 2023 roku Eurotel
wyptacit z zysku netto za 2022 rok 41 min PLN dywidendy, czyli 10,95 PLN dywidendy na jedng akcje.
IMS Podpisanie umowy inwestycyjnej
Spétka poinformowata o podpisaniu umowy inwestycyjnej dotyczacej pozyskania kapitatu w spotce
zaleznej Closer Music Sp. z o.0. Spdtka wyemituje i sprzeda na rzecz nowego inwestora udziaty
stanowigce tacznie 0,14% kapitatu zakladowego za kwote 114 tys. PLN, {j. przy szacunkowej wycenie
pre-money 100% udziatéw Closer Music wynoszgcej 80 min PLN. Inwestor dokona wptaty 100% ceny
emisyjnej nowych udziatéw w terminie 7 dni po podpisaniu umowy.
PCC Exol Emisja obligacji o wartosci 20 min PLN

PCC Exol wyemituje 200 tys. obligacji serii D1 o fgcznej wartosci 20 min PLN. Obligacje emitowane sg
na podstawie prospektu zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego w lipcu 2023 roku.
Oprocentowanie obligacji serii D1 bedzie zmienne, jego wysokos¢ zostanie ustalona na poziomie
zmiennej stopy bazowej, ktérg jest WIBOR 3M, powiekszonej o statg marze w wysokosci 2,70 p.p.
Okresy odsetkowe bedg wynosity 3 miesigce. Spotka wykupi obligacje w terminie 5 lat i 3 miesiecy od
dnia ich przydziatu, przy czym PCC Exol bedzie miat prawo wczesniejszego wykupu obligacji. Obligacje
serii D1 nie bedg zabezpieczone. Obligacje zostang wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Catalyst prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Digital Network

Polityka dywidendowa na lata 2024-2025

Polityka dywidendowa Digital Network na lata 2024-2025 przewiduje, ze spotka przeznaczy na
dywidende za 2024 rok co najmniej 20 min PLN, a za 2025 rok wyptacie w formie dywidendy podlegaé
bedzie od 75% do 100% jednostkowego zysku. Jak podano, pierwsza transza (zaliczka na dywidende)
za 2024 rok miataby zosta¢ wyptacona w grudniu 2024 roku w kwocie minimum 10 min PLN, a pozostata
czes¢ w maju lub czerwcu 2025 roku po zatwierdzeniu sprawozdania finansowego za 2024 rok.
Ostateczng wysokos¢ dywidendy za 2024 r. zarzgd spotki zarekomenduje w oparciu o roczny,
zaudytowany wynik finansowy, przy czym na wyptate dywidendy przeznaczone zostanie od 75% do
100% jednostkowego wyniku finansowego. Dywidenda zostanie powiekszona o niepodzielone zyski z lat
ubiegtych lub/i kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatow zapasowego i rezerwowych, z
zastrzezeniem, ze fgczna kwota przeznaczona do podziatu pomiedzy akcjonariuszy nie przekroczy 100%
skonsolidowanego zysku za 2024 rok.

Asbis

Przychody w kwietniu
Szacunkowe skonsolidowane przychody Asbisu za kwiecien 2024 r. wyniosty ok. 192 min USD i byly o
ok. 5% wyzsze od przychodéw wypracowanych w kwietniu 2023 r. (183 min USD).

Enter Air

Propozycja dywidendy w wysokosci 4,40 PLN na akcje

Zarzad Enter Air podjat uchwate w przedmiocie przedtozenia Walnemu Zgromadzeniu wniosku w
zakresie rekomendacji podziatu zysku netto spétki za rok obrotowy 2023 pod warunkiem wczes$niejszej
sptaty pozyczek od PFR. Na dywidende Zarzad chce przeznaczy¢ 77,2 min PLN (caty zysk za rok 2023
tj. 46,3 min PLN oraz kapitat zapasowy w kwocie 30,9 min PLN) {j. 4,40 PLN na jedng akcje.

Onde

Nabycie udziatéw w projekcie elektrowni PV

Onde zawarto umowe nabycia 100 proc. udziatéw w projekcie elektrowni fotowoltaicznej o mocy 63 MW,
Zlokalizowanej w wojewddztwie zachodniopomorskim. Projekt znajduje sie na zaawansowanym etapie
oraz posiada wydane warunki przytgczenia do sieci elektroenergetycznej. Nie podano kwoty transakciji.
Spétka poinformowata, ze cena nabywanych udziatéw zostata ustalona na zasadach rynkowych. Spoétka
zamierza w pierwszej kolejnosci dokonczy¢ dewelopment projektu elektrowni fotowoltaicznej do
osiggniecia etapu RTB (ang. ready to build), a nastepnie wybudowaé wskazang elektrownie
fotowoltaiczng w formule EPC. Komercjalizacja projektu elektrowni fotowoltaicznej planowana jest na
potowe 2027 roku.

Erbud

Umowa na budowe budynku mieszkalnego i hotelowego w Warszawie

Erbud podpisat umowe na wybudowanie budynku mieszkalnego i budynku hotelowego przy ul.
Siennickiej 48 w Warszawie o wartosci 47,9 min PLN netto. Zakonczenie prac przypada na 18 listopada
2025r.

DataWalk

Emisja do 500 tys. akcji po cenie 55 PLN

Zarzad DataWalk zdecydowat o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego,
poprzez emisje do 500 tys. akcji serii R z ceng 55 PLN za walor, bez prawa poboru dla obecnych
akcjonariuszy. Celem jest pozyskanie dodatkowych $srodkéw na rozwdj obszaréw go-to-market. Akcje
zostang zaoferowane w drodze subskrypcji prywatnej. Umowy objecia akcji zawierane bedg z
inwestorami do 28 maja. O liczbie zaoferowanych akcji poszczegdlnym inwestorom zadecyduje
uznaniowo zarzad spotki.

Trakcja

Zawieszenie prezesa w petnieniu funkcji
Rada nadzorcza Trakcji zawiesita Arkadiusza Arciszewskiego w petnieniu funkcji prezesa, a jego

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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obowigzki z dniem 20 maja powierzyta Andrzejowi Kozerze, ktéry wczesniej petit funkcje cztonka
zarzgdu. Dodatkowo spotka przekazata, ze Arkadiusz Arciszewski nie jest aktualnie zatrzymany, jak
réwniez nie zostat tymczasowo aresztowany, ani oskarzony.

Ulma Decyzja o wyptacie dywidendy 2,30 PLN na akcje
Akcjonariusze Ulma Construccion Polska zdecydowali, ze spotka wyptaci na dywidende prawie 12,1 min
PLN z zysku netto za 2023 rok, co daje 2,3 PLN dywidendy na akcje. Pozostatg czes¢ zysku netto, w
wysokosci 5,65 min PLN, spotka przeznaczy na kapitat zapasowy. Dniem nabycia praw do dywidendy
bedzie 29 maja, a dzien wyptaty dywidendy ustalono na 12 czerwca 2024 roku.

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



illennium

ank

Biuro maklerskie

NASDAQ

S&P500

17000

3500

5400

N 5300

3000

16500

3000

2500 o

5200

16000

2000 -~

5100

15500

1500

5000

1000 - -

4900

2500

15000

500

4800

14500

4700

21591
velsiel
v2/S/8
vels/e
¥eIvioe
¥eise
¥ewiee
vewiLL
vewieL
vaivie
verly
el
¥2ee
verene
veremsl
vereel
v2/el8
veIelS
¥ereiee
¥2rei9e
verene

¥e/SoL
velselL
v2/S/8
vels/e
¥2vioe
¥eise
¥ewiee
vewiLL
vewieL
v2ivie
velvly
el
¥2/e192
verene
veremsl
vereeL
veiel8
ve/els
vereee
¥2reie
¥erene

NIKKEI 225

DAX

42000

1800

19500

250

41000

40000

1600

19000

1400 -

18500

1200 -

39000

1000

18000

38000

800

17500

600

37000

17000

400

36000

200

16500

35000

o B O O R

¥elsiee
YeleILL
vels L
¥2/5/6

velsic

¥eivioe
vewiee
vewiglL
vewisL
2oL
vaivis

veivic

velese
¥erelse
el
verewL
veren L
v2Iel9

verell

¥eriLe
¥erene

BOVESPA

HANG SENG

134000

1600

25000

7000

132000

1400

20000

1200

8
o
8

128000

1000

15000

6000

5000 -

800

126000

600

10000

4000

3000

124000

400

2000

5000

122000

200

1000

120000

I
il
I
il
I
I
il
I
il
I
I
il
I
il
I
I
il
I
il
I
I
il
I
il
I
I
il
I
il
I
I
il
I
il
I
I
il
I
I
il
I
il
I
I
il
I
il
I
I
il
I
il
I
I
il
I
il
I
W
o

velsiLy
el
v2/6/6
v2/S/9
¥eivioe
vewise
¥ewiee
vewiLL
veweL
veIvie
ey
vervil
¥2/e9e
yerene
veremsl
vereel
veiel8
veIelS
veree
¥2reioe
verne

¥elsree
velsiLy
velselL
v2/S/8

vels/e

eviee
velvive
eviel
Vel
vewin L
veivi8

¥eIvie

¥2Iene
verene
veremsl
vereel
veie/8

velels

¥ereiee
¥2reie
erene

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
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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

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.



