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Raport dzienny 19 wrzesnia 2024

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 40 2600
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm M
WIG20 2327 | -0,35% -4,1% 20,5% 1068/278 35 J V-V 2500
WIG30 2930 U -045%  -4,0% 22,5% 1129/294 \/\.\
mWIG40 6161 U -040%  -1,8%  224% 115/30 30 -
SWIG80 24219 11 1,20%  -02%  14,8% 39/10 o 2400
WIG 82705 U -026%  -26%  251%  1246/324 \ IJ
WIGBANKI 12735 11 0,23% -4,0% 65,8% 434/113 20 \_/.I 2300
Glowne indeksy swiatowe LN & Eaaaasas BEa i B N BETEE ¥ 0§ 2200
1D ™ 3M 1Y . I
S&P500 5618 U -0,290% 0,18% 2,39% 26,42%
NASDAQ 17573 U 031%  -1,70%  -162%  28,48% 5 2100
DAX 18711 U -0,08% 1,57% 3,56% 19,45%
NIKKEI 225 37303 1 2,54% -0,23% -3,29% 12,21% 0 - < — - < 2000
< S = S & = = = S & S = <t 2
HANG SENG 17989 11 1,86%  320%  041% 0,32% o § P FE RS ESC- o o608 8 § $ 835 5
BOVESPA 133748 U -090%  -1,50% 11,21%  13,49% SR 22dI - eI YTTEe
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 9400,5 f 0,33% 3,1% -2,8% 12,5% Polska 5,75% 3,69% 4,67% 4,99% 5,30%
Ropa (USD/bbl) 738 1 0,20% -4,3% -11,1% -12,5% Niemcy 3,20% 2,67% 2,23% 2,03% 2,14%
Srebro (USD/0Z) 30,6 ] 1,89% 4,1% 2,9% 32,1% USA 4,75% 3,99% 3,62% 3,48% 3,70%
Ztoto (USD/OZ) 2569,9 f 0,43% 2,6% 10,4% 33,1% Japonia 0,11% 0,23% 0,38% 0,48% 0,83%
Waluty
1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 3,8352 U -0,16% -0,3% -4,7% -12,1% 1D 1D
EUR/PLN 4,2684 U -0,06% 0,1% -13% -8.4% MBANK 669,20 ft 1,89% KETY 777,00 U -2,26%
EUR/USD 11129 1 009%  0,4% 3,6% 42% PEKAO 15040 I 043%  PGE 715 U -1,95%
USD/JPY 142,74 f 0,32% -2,6% -9,7% -3,5%
. 3 Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D ™ %obrotéw  obroty (PLN/USD)
Allegro Skonsolidowane wyniki za 2Q'24 PEKAO 150,40 1 0,43% 6,1% 10,6% 113/29
Answear.com Wyniki za 2Q'24 DINOPL 31230 U -0,86% -9,5% 8,4% 89/23
Debica Wyniki za 2Q'24 PKNORLEN 60,88 U -0,67% -5,7% 7,9% 83/21
Echo Investment Skonsolidowane wyniki za 2Q’24 SANTANDER 466,00 U -0,09% -10,1% 6,8% 72118
Sniezka Skonsolidowane wyniki za 2Q’'24
MFO Wyniki za 2Q'24 Wydarzenia w spétkach
Polwax Wyniki za 2Q'24 Spotka Wydarzenie
ED Invest Jednostkowe wyniki za 2Q'24 BENEFIT Nadzwyczajne walne zgromadzenie
DMGROUP Wyptata drugiej transzy dywidendy w wysokosci 0,06 z na akc;j
Enea Skonsolidowane wyniki za 2Q’'24 P grel i v e
MCI Capital Skonsolidowane wyniki za 2Q'24
Celon Pharma Skonsolidowane wyniki za 2Q’24
Ryvu Podanie RVU120 w ramach badania klinicznego fazy Il REMARK
Cl Games Decyza o odstgpieniu od wykonania uchwaty emisyjnej akcji serii M Prognozy makro
One More Level Przyjecie strategii rozwoju spotki na lata 2024-2029 Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:00 Produkcja przemystowa (r/r) PL  -0,4% 4,9%
10:00 Wynagrodzenie (r/r) PL 10,8% 10,6%
10:00 Zatrudnienie (r/r) PL -0,3% -0,4%
14:30 Whnioski o zasitek dla bezrobotnych US 231tys. 230 tys.
16:00 Sprzedaz doméw na rynku wtérnym US 3,9min 3,95 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

Allegro Skonsolidowane wyniki za 2Q’24
2Q'24 2Q'23 zmiana 1-2Q'24 1-2Q'23 zmiana
Przychody 2697,0 2397,7 12,5% 5172,3 4718,9 9,6%
EBITDA 726,9 547,9 32,7% 1398,1 1053,1 32,8%
EBIT 493,4 303,4 62,6% 929,2 553,9 67,8%
Zysk netto 3471 119,0 191,8% 588,9 276,0 113,4%
Marze
Marza EBITDA 27,0% 22,8% 27,0% 22,3%
Marza EBIT 18,3% 12,7% 18,0% 11,7%
Marza netto 12,9% 5,0% 11,4% 5,8%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Answear.com Wyniki za 2Q’24
2Q'24 2Q'23 zmiana 1-2Q'24 1-2Q'23 zmiana
Przychody 343,4 285,3 20,4% 631,9 556,4 13,6%
EBITDA -10,2 15,8 - -6,8 31,1 -
EBIT -15,2 12,3 - -16,9 24,1 -
Zysk netto -17,6 11,4 - -21,9 14,9 -
Marze
Marza EBITDA -3,0% 5,5% -1,1% 5,6%
Marza EBIT -4,4% 4,3% -2,7% 4,3%
Marza netto -5,1% 4,0% -3,5% 2,7%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Debica Wyniki za 2Q’24
2Q'24 2Q'23 zmiana 1-2Q'24 1-2Q'23 zmiana
Przychody 642,4 802,0 -19,9% 1198,8 1734,2 -30,9%
EBITDA 170,0 132,4 28,4% 103,1 301,7 -65,8%
EBIT 146,2 107,8 35,6% 55,8 252,9 -77,9%
Zysk netto 124,9 96,4 29,7% 59,1 218,4 -72,9%
Marze
Marza EBITDA 26,5% 16,5% 8,6% 17,4%
Marza EBIT 22,8% 13,4% 4,7% 14,6%
Marza netto 19,4% 12,0% 4,9% 12,6%

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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Echo Investment Skonsolidowane wyniki za 2Q’24
2Q’24 2Q’23 zmianar/r 1-2Q’24 1-2Q’23 zmiana
Przychody 130,1 246,9 -47,3% 489,0 457,0 7,0%
EBITDA -15,5 10,5 - 31,3 39,4 -20,4%
EBIT -19,1 6,8 - 24,2 32,1 -24,4%
Zysk netto 1,9 -2,4 - 15,2 9,1 66,9%
Marze
Marza EBITDA -11,9% 4,3% 6,4% 8,6%
Marza EBIT -14,7% 2,7% 5,0% 7,0%
Marza netto 1,5% -1,0% 3,1% 2,0%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Sniezka Skonsolidowane wyniki za 2Q’24
2Q’24 2Q’23 zmianarir 1-2Q'24 1-2Q’23 zmiana
Przychody 230,4 233,1 -1,2% 402,6 434,5 -7,3%
EBITDA 411 42,7 -3,8% 67,4 80,2 -15,9%
EBIT 31,7 33,0 -3,9% 48,7 60,6 -19,6%
Zysk netto 20,1 22,0 -8,8% 30,0 38,3 -21,7%
Marze
Marza EBITDA 17,8% 18,3% 16,7% 18,4%
Marza EBIT 13,8% 14,2% 12,1% 13,9%
Marza netto 8,7% 9,4% 7,5% 8,8%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
MFO Wyniki za 2Q’24
2Q’24 2Q’23 zmianarir 1-2Q'24 1-2Q’23 zmiana
Przychody 154,2 1441 7,0% 313,0 295,8 5,8%
EBITDA 4,2 0,3 1329,5% 13,0 6,0 115,8%
EBIT 2,0 -1,9 - 8,6 1,7 393,5%
Zysk netto 1,0 -8,3 - 4.1 -6,9 -
Marze
Marza EBITDA 2,7% 0,2% 4,1% 2,0%
Marza EBIT 1,3% -1,3% 2,7% 0,6%
Marza netto 0,7% -5,8% 1,3% -2,3%

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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Polwax Wyniki za 2Q’24
2Q’24 2Q’23 zmianar/r 1-2Q’24 1-2Q’23 zmiana
Przychody 25,3 26,7 -5,4% 52,5 63,9 -17,9%
EBITDA -13,9 -4,3 - -17,9 -8,3 -
EBIT -14,7 -5,0 - -19,5 -9,8 -
Zysk netto -16,9 -6,6 - -21,8 -11,1 -
Marze
Marza EBITDA -55,1% -15,9% -34,2% -12,9%
Marza EBIT -58,2% -18,8% -37,3% -15,3%
Marza netto -66,9% -24,9% -41,6% -17,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
ED Invest Jednostkowe wyniki za 2Q’24
2Q’24 2Q’23 zmianarir 1-2Q'24 1-2Q’23 zmiana
Przychody 10,7 35,0 -69,5% 25,3 68,4 -63,0%
EBITDA -0,1 6,5 - 1,5 12,2 -87,4%
EBIT -0,3 6,4 - 1,3 12,1 -89,6%
Zysk netto 0,5 55 -90,5% 1,9 9,9 -80,5%
Marze
Marza EBITDA -1,0% 18,6% 6,1% 17,9%
Marza EBIT -2,8% 18,4% 5,0% 17,6%
Marza netto 4,9% 15,7% 7,6% 14,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Enea Skonsolidowane wyniki za 2Q’24
2Q'24 2Q'23 zmianarir 1-2Q'24 1-2Q'23 zmiana
Przychody 7 361,6 10 593,1 -30,5% 15 235,1 21898,9 -30,4%
EBITDA 1593,1 508,2 213,5% 3487,0 1523,9 128,8%
EBIT 1212,9 12,1 981,7% 2744,0 723,6 279,2%
Zysk netto a.j.d. 1262,7 -346,5 - 2280,7 -144,3 -
Marze
Marza EBITDA 21,6% 4,8% 22,9% 7,0%
Marza EBIT 16,5% 1,1% 18,0% 3,3%
Marza zysku netto 17,2% -3,3% 15,0% -0,7%

Wg MSSF; min PLN;

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

2Q'24 2Q'23 zmianar/r 1-2Q24 1-2Q'23 zmiana
Zysk brutto z dziatalno$ci podstawowej 13,3 129,3 -89,7% 38,6 151,1 -74,5%
EBITDA 18,0 111,5 -83,9% 36,9 126,4 -70,8%
EBIT 17,9 11,4 -84,0% 36,6 126,1 -71,0%
Zysk netto 15,0 97,3 -84,6% 31,0 107,6 -71,2%
Marze
Marza EBITDA 135,6% 86,3% 95,7% 83,7%
Marza EBIT 134,5% 86,1% 94,9% 83,5%
Marza zysku netto 113,0% 75,3% 80,3% 71,2%
Wg MSSF; min PLN;

Celon Pharma Skonsolidowane wyniki za 2Q’24

2Q24 2Q'23 zmianar/r 1-2Q'24 1-2Q'23 zmiana
Przychody 65,6 69,0 -4,8% 109,9 112,8 -2,6%
EBITDA 5,6 23,1 -75,7% 0,5 16,4 -97,2%
EBIT -6,8 11,4 - -24,7 -8,1 -
Zysk netto -8,0 9,1 - -23,7 -6,3 -
Marze
Marza EBITDA 8,6% 33,5% 0,4% 14,5%
Marza EBIT -10,4% 16,6% -22,5% -7,2%
Marza zysku netto -12,2% 13,3% -21,6% -5,6%

Wg MSSF; min PLN;

Ryvu

Podanie RVU120 w ramach badania klinicznego fazy Il REMARK

Zarzad Ryvu Therapeutics poinformowat o podaniu pierwszemu pacjentowi RVU120 jako monoterapii, w
ramach badania klinicznego fazy Il w leczeniu niedokrwistosci u pacjentow z zespotami
mielodysplastycznymi nizszego ryzyka (LR-MDS) - badanie REMARK. Badanie REMARK to
wieloosrodkowe, otwarte badanie kliniczne fazy I, ktérego celem jest ocena dziatania RVU120 w
leczeniu niedokrwistosci u pacjentéw z zespotami mielodysplastycznymi o nizszym ryzyku. W Badaniu
REMARK, ocenie poddawana jest czgsteczka RVU120 jako monoterapia u pacjentéw z LR-MDS, u
ktorych wyczerpaly sie dostepne opcje leczenia. Badanie REMARK jest trzecim z czterech badan
klinicznych fazy Il RVU120, ktérych rozpoczecie zaplanowano na 2024 rok. Spodtka rozpoczeta juz
badania RIVER-81 (r/r AML; leczenie skojarzone RVU120 z wenetoklaksem) i RIVER-52 (r/r AML i HR-
MDS; monoterapia). W bliskiej perspektywie, spétka planuje takze rozpoczecie rekrutacji pacjentéw do
badania POTAMI-61, oceniajgcego RVU120 zaréwno jako monoterapie, jak i w terapii skojarzonej w
leczeniu pacjentéw z mielofibroza.

Cl Games

Decyza o odstgpieniu od wykonania uchwaty emisyjnej akcji serii M

Cl Games zdecydowat o odstgpieniu od wykonania uchwaty emisyjnej akcji serii M. Zarzad ocenia, ze
spétka uzyskata finansowanie wystarczajgce dla realizacji najblizszych projektow. Zarzagd Cl Games
ocenit, ze w zwigzku z zawarciem wigzgcego porozumienia z Epic Games spotka uzyskata finansowanie,
ktére - wraz z planowanym finansowaniem dtuznym - bedzie wystarczajgce dla realizacji najblizszych
projektéw, w tym wydania kolejnej czesci gry "Lords of the Fallen". W marcu walne zgromadzenie spotki
Cl Games przyjeto uchwate upowazniajgca zarzad do emisji ok. 36 min akcji zwyktych na okaziciela serii
M z pozbawieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy. Spétka zdecydowata o zawieszeniu
wykonania uchwaty emisyjnej pod koniec kwietnia. W czerwcu ClI Games informowat o podpisaniu

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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wigzgcego porozumienia z Epic Games Inc. dotyczacego udzielenia dla Epic prawa wytgcznej globalne;j
dystrybuciji kolejnej czesci gry "Lords of the Fallen" na platformie PC przez caty cykl sprzedazy produktu.

One More Level

Przyjecie strategii rozwoju spétki na lata 2024-2029

Zarzad One More Level przyjat strategie rozwoju spoétki na lata 2024-2029. W okresie realizacji strategii
spotka zaktada wydanie dwéch gier (rozwijajacych IP Cyber Slash oraz Project Swift) oraz zakonczenie
realizacji trzeciego tytutu. Jak podano, strategia zaktada, Zze podstawowy cel spoiki, jakim jest
pomnazanie jej kapitatu i wzrost wartosci spotki dla akcjonariuszy, w perspektywie do 2029 r. bedzie
realizowany poprzez rozwdj dziatalnosci w obszarze produkcji gier akcji dedykowanych na urzadzenia
PC oraz konsole. W celu zwigkszenia efektywnosci proceséw produkcyjnych oraz zwigkszenia
unikalnosci produkowanych gier, spétka planuje powotfanie wewnetrznego dziatu R_D - Code Al,
odpowiedzialnego za witgczenie Al w projekty realizowane przez One More Level. Wskazano, ze dla
zmaksymalizowania szans na sukces realizowanych przez spétke projektéw planowane jest takze
powotanie dziatu wydawniczego i rozpoczecie dziatalnosci self-publishing. Jak podano, strategia zaktada
finansowanie dziatalnosci spoétki ze srodkéw wiasnych, wypracowanych z komercjalizacji wczes$niej
wydanych gier, finansowanie sig dtugiem lub tez ewentualnie finansowanie sie ze sSrodkéw pozyskanych
w ramach rozwazanego podwyzszenia kapitatu zakladowego spotki.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

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

16 wrzesnia '24

Wtorek

17 wrze$nia '24

Sroda

18 wrzesnia '24

Czwartek

19 wrze$nia '24

Pigtek

20 wrze$nia '24

Dane makro Inflacja bazowa (PL)

Indeks instytutu ZEW (GER),
Sprzedaz detaliczna (US),
Produkcja przemystowa (US)

BUMECH, FERRO,

Inflacja HICP (EU),
Pozwolenia na budowe
domoéw (US), Rozpoczete
budowy domoéw (US),

Tygodniowa zmiana zapaséw

paliw (US), Decyzia FOMC
ws. stop procentowych (US)

ELEKTROTIM, ENEA,
BOGDANKA, SNIEZKA,

Produkcja przemystowa (PL), Decyzja ws. stép
Wynagrodzenie (PL), Wnioski procentowych (JP)(CN),

o zasitek dla bezrobotnych Decyzja Moody's ws. ratingu
(US), Sprzedaz doméw na (PL), Inflacja CPI (JP), Inflacja
rynku wtérnym (US) PPI (GER)

DEBICA, ECHO,

APSENERGY, POLWAX, AMICA, EKOEXPORT, LENA,

Wyniki spofek INSTALKRK ARCHICOM, AUTOPARTNER LOKUM, ANSWEAR, XTPL, CREEPYJAR, STALPRODUKT, SYGNITY
CLNPHARMA MLSYSTEM, ALLEGRO
o DEBICA, FOREVERENTER,
Dzien dywidendy BENEFIT PZU VOTUM PJPMAKRUM ORLEN, VRO, VOXEL
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek

23 wrzesnia '24

24 wrzednia '24

25 wrzednia '24

26 wrzednia '24 27 wrzednia '24

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

Dane makro

VOTUM, ZREMB, DEKPOL,

Wyniki spétek BOOMBIT

Dzen dywidendy

Inne

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

Indeks PMI dla przemystu
(JP), Indeks instytutu Ifo
(GER), Indeks zaufania
konsumentéw - Conference
Board (US)

CCC, RAFAKO, ZEPAK,
VIGO

SANOK

Sprzedaz nowych doméw
(US), Tygodniowa zmiana
zapasow paliw (US)

LPP, MONNARI, TRAKCJA,
AILLERON,
MEDICALGORITHMICS,
VIVID

PKB (US), Zaméwienia na

dobra bez $rodkoéw trans.

(US), Zamoéwienia na dobra  Indeks Uniwersytetu Michigan
trwatego uzytku (US), Wnioski (US)

o zasitek dla bezrobotnych

(Us)

LUBAWA, IMMOBILE,
MOSTALWAR, WIELTON,
WOJAS, BOWIM, IZOBLOK,
ENTER, PCFGROUP,
MURAPOL

ESOTIQ, RAINBOW, SONEL,
WIKANA, MOLECURE,
CREOTECH

WIKANA
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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
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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.



