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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 80 2600
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2500 1,00% 5,5% 40,2% 1436/361 2500
WIG30 3002 1 0,91% 5,0% 40,7% 1604/404
mWIG40 6333 11 032% 4,2% 39,1% 225/56 2400
sWIG80 24425 1 0,69% 3,0% 17,0% 32/8
WIG 84406 11 0,84% 5,0% 41,8% 1709/430 2300
WIGBANKI 13772 1 1 ,37% 9,2% 111,7% 376/94
2200
Gléwne indeksy swiatowe
1D M 3M 1Y T T T T . . 2100
S&P500 5161 U -0,95% 0,83% 7,96% 25,60%
NASDAQ 16170 | -0,84% 0,94% 8,02% 34,40% 10 2000
DAX 18097 1 0,11% 1,98% 9,37% 15,60%
NIKKEI 225 39406 U -0,44% 1,51% 12,43% 41,12% 0 —— - < - < 1900
S & = = < S £ = = S & = = =
HANG SENG 17126 U -0,08% 3,24% 5,05% -16,40% g % g g g g g g g g § g S g % % g § % g g
BOVESPA 128054 U -141%  153%  -1,99%  20,56% CTe2I3R T P2I2ZRN T PSRRI
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 9374,0 U -0,46% 9,3% 12,0% 6,5% Polska 5,77% 5,20% 5,18% 5,44% 5,54%
Ropa (USD/bbl) 90,5 1 0,06% 10,8% 18,0% 14,8% Niemcy 3,72% 3,36% 2,89% 2,39% 2,37%
Srebro (USD/0Z) 28,0 U -0,36% 14,2% 24,1% 11,2% USA 5,40% 5,03% 4,97% 4,60% 4,54%
Ztoto (USD/OZ) 2 340,5 f 0,14% 7,4% 16,2% 16,7% Japonia 0,41% 0,05% 0,23% 0,39% 0,81%
Waluty
1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 39716 U -006%  1,3%  -01% 7.3% 1D 1D
EURIPLN 42658 U 001%  -04% 21% 8.6% LPP 15600,00 1 3,24% PGE 6,39 U -856%
EUR/USD 10740 1 0,04% 7% 1.9% 5% ALIOR 105,60 1 2,47% CYFRPLSAT 10,35 U -2,08%
USD/JPY 152,99 f 0,03% 4,1% 4,8% 14,4%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
Auto Partner Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 KGHM 142,35 ﬂ 1,24% 28,2% 8,5% 121/30
Cyfrowy Polsat Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 PKNORLEN 69,71 i 0,85% 11,8% 7.7% 110/27
Pekabex Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 PGE 639 | -856% -14,0% 7,6% 109/27
GPW Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 PKOBP 5994 1 1,25% 9,0% 6,6% 94/23
Mabion Wyniki za 4Q'23
Pepco Group Szacunkowe przychody w Il kw. 2023/24 Wydarzenia w spétkach
Orlen Przewidywania odpisu 1,6 mid PLN w wynik za 2023 r. Spotka Wydarzenie
Orlen Powotanie prezesa zarzadu spotki PULAWY Nadzwyczajne walne zgromadzenie
STALEXP Zwyczajne walne zgromadzenie
Grupa Azoty Produkcja nawozéw azotowych w marcu 2024 r. ) )
INGBSK Zwyczajne walne zgromadzenie
Polimex Mostostal Obnizenie marzy brutto budowy blokéw gazowo-parowych
Wojas Przychody w marcu 2024 r.
Ferrum Informacja w sprawie publikacji Westinghouse
Pekabex Umowa na budowe zaktadu produkcji komponentéw do akumulatoréw Prognozy makro
Atal Liczba przekazan lokali w | kwartale 2024 r. Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
Kruk Rekomendacja wyptaty dywidendy 18,00 PLN na akcje 14:15 Stopa refinansowa EU 4,5% 4,5%
Budimex Kontrakt z PKP PLK na odcinku Etk-Korsze 14:15  Stopa depozytowa EU  40%  4,0%
, . H 0, 0,
Newag Dodatkowe 4 WZT dla wojewddztwa Slaskiego 14:30 Inflacja PRI (r/r) us  22% 1.6%
14:30 Whnioski o zasitek dla bezrobotnych US 215tys. 221 tys.

Unibep Sprzedaz lokali przez Unidevepoment w 1Q'24

Synektik Wybrane szacunkowe dane operacyjne

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

Auto Partner Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
v sza(;tza; v kw2a(|)'t2a2I zmiana 2023r. 2022r. zmiana
Przychody 921,9 737,0 251% 3653,4 28347 28,9%
EBITDA 77,6 78,4 -1,0% 346,2 314,2 10,2%
EBIT 65,7 69,2 -5,1% 302,7 281,4 7,6%
Zysk netto 50,8 50,8 0,0% 223,6 207,3 7,9%
Marze
Marza EBITDA 8,4% 10,6% 9,5% 11,1%
Marza EBIT 71% 9,4% 8,3% 9,9%
Marza netto 5,5% 6,9% 6,1% 7,3%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Cyfrowy Polsat Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
v kw:;tza; v kw: ;tzazl zmiana 2023r. 2022r. zmiana
Przychody 3681,5 3429,6 7,3% 13 626,3 12915,3 5,5%
EBITDA 844.,4 1024,0 -17,5% 38917 4139,8 -6,0%
EBIT 172,2 395,2 -56,4% 1311,6 16422 -20,1%
Zysk netto 100,5 159,5 -37,0% 2785 900,0 -69,1%
Marze
Marza EBITDA 22,9% 29,9% 28,6% 32,1%
Marza EBIT 4,7% 11,5% 9,6% 12,7%
Marza netto 2,7% 4,7% 2,0% 7,0%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Pekabex Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
v kw;;tza; v kw: ;tzazl zmiana 2023r. 2022r. zmiana
Przychody 383,0 422,4 -9,3% 1566,2 1677,9 -6,7%
EBITDA 32,7 37,5 -12,7% 139,8 127,7 9,5%
EBIT 25,4 30,3 -16,3% 110,8 100,0 10,8%
Zysk netto 8,4 18,3 -54,0% 69,1 66,1 4,5%
Marze
Marza EBITDA 8,5% 8,9% 8,9% 7,6%
Marza EBIT 6,6% 7,2% 71% 6,0%
Marza netto 2,2% 4,3% 4,4% 3,9%

Wg MSR/MSSF; min PLN

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



illennium

Biuro maklerskie

GPW Skonsolidowane wyniki za 4Q’23

v kw:;tzasl v kw: ;tzazl zmiana 2023r. 2022r. zmiana
Przychody 115,9 91,5 26,7% 444,9 389,3 14,3%
EBITDA 41,7 40,8 2,2% 160,2 167.,4 -4,3%
EBIT 33,1 31,9 3,9% 127,9 130,6 -2,0%
Zysk netto 44,7 37,7 18,6% 156,0 145,0 7,6%
Marze
Marza EBITDA 36,0% 44,6% 36,0% 43,0%
Marza EBIT 28,6% 34,8% 28,8% 33,5%
Marza netto 38,6% 41,2% 35,1% 37,2%
Wg MSR/MSSF; min PLN

Mabion Wyniki za 4Q’23

v kw; ;t;; v kw; ;tzazl zmiana 2023r. 2022r. zmiana
Przychody 46,6 42,9 8,5% 151,8 164,0 -7,5%
EBITDA 10,5 26,4 -60,2% 62,4 37,2 67,6%
EBIT 8,8 24,5 -64,0% 55,2 28,2 95,5%
Zysk netto -1,3 15,7 - 41,3 23,2 77,9%
Marze
Marza EBITDA 22,5% 61,4% 41,1% 22,7%
Marza EBIT 18,9% 56,9% 36,4% 17,2%
Marza netto -2,8% 36,5% 27,2% 14,1%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Pepco Group

Szacunkowe przychody w Il kw. 2023/24

Pepco Group miato w Il kwartale roku obrotowego 2023/24 1.349 min EUR przychodéw, co oznacza
wzrost o 11,7 proc. rdr, przy zatozeniu statego kursu walutowego. Przychody sieci Pepco wyniosty 820
min EUR, co oznacza wzrost o 14,7 proc. rdr przy statym kursie walutowym. Przychody Poundland
Group wyniosty 458 min EUR, czyli wzrosty o 4,5 proc. Spadek przychodéw LFL Pepco Group wynidst w
Il kwartale 2,9 proc.

Orlen

Przewidywania odpisu 1,6 mld PLN w wynik za 2023 r.

Orlen Trading Switzerland koryguje wynik finansowy za 2023 r., w zwigzku z czym Orlen ujmie w
sprawozdaniu za 2023 r. w pozycji pozostatych kosztéw operacyjnych kwote 1,6 mid PLN, co zmniejszy
EBITDA i wynik netto grupy. Korekta wyniku spétki zaleznej wynika gtdwnie z analizy mozliwosci
odzyskania przez nig srodkéw pienieznych, ktdre uidcita tytutem przedptfat na poczet zakupu ropy oraz
produktdw ropopochodnych. Korekta nie wptynie na dane finansowe prezentowane w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Orlenu.

Orlen

Powolanie prezesa zarzadu spotki

Rada nadzorcza Orlenu powotata na prezesa spotki Ireneusza Fafare, na okres kadencji, ktéra zakonczy
sie z dniem odbycia ZWZ zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe spotki za rok 2025. W latach 2010-
2017 Fafara byt juz zwigzany z Grupg Orlen. Jako prezes Orlen Lietuva zrestrukturyzowat i doprowadzit
do rentownosci rafinerie w Mozejkach. Wypracowat tez porozumienie dotyczace odbudowy potgczenia
kolejowego do Mozejek, konczac tym samym wieloletnie spory zwigzane z logistykg. Zwiekszyt tez
sprzedaz Orlen Lietuva na rynkach eksportowych.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa

Telefon: (022) 598 26 00
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Grupa Azoty

Produkcja nawozow azotowych w marcu 2024 r.

Grupa Azoty wstepnie szacuje, ze zwiekszyta w marcu 2024 roku produkcje nawozéw azotowych do 292
tys. ton z 211 tys. ton rok wczesniej. Produkcja nawozéw wielosktadnikowych wzrosta do 51 tys. ton z 46
tys. ton rok wczesniej. Produkcja nawozow specjalistycznych w marcu wyniosta 32 tys. ton wobec 19 tys.
przed rokiem. Produkcja mocznika wzrosta do 107 tys. ton z 53 tys. ton. Produkcja pigmentéw wyniosta 2
tys., wobec 2 tys. ton rok wczesniej, a produktow OXO wzrosta do 16 tys. ton z 7 tys. ton. Produkcja w
segmencie tworzyw (poliamid) wyniosta 9 tys. ton wobec 9 tys. ton w marcu 2023 roku.

Polimex Mostostal

Obnizenie marzy brutto budowy blokéw gazowo-parowych

Polimex Mostostal podjat decyzje o obnizeniu marzy brutto projektu budowy w formule "pod klucz" dwdch
blokéw gazowo-parowych w Zespole Elektrowni Dolna Odra o kwote 124,3 min PLN netto. Zmiana marzy
brutto wptynie na zmniejszenie EBITDA spofki i grupy kapitatowej Polimex Mostostal za rok 2023 o kwote
123,3 min PLN. Zmiana marzy brutto wynika gtdwnie ze wzrostu kosztow realizacji projektu
spowodowanego nastepstwem takich wydarzen jak pandemia COVID-19, wojna w Ukrainie, skokowy
wzrost inflacyjny oraz przedtuzenie realizacji projektu. Jednoczesnie, spotka w dalszym ciggu proceduje
wniosek o waloryzacje ceny kontraktowej projektu, ktérego zaktadane skutki nie sg uwzglednione w
wycenie marzy brutto projektu na dzien 31 grudnia 2023 r. Zaktualizowany budzet projektu podlega
weryfikacji przez biegtego rewidenta w ramach procesu badania sprawozdania finansowego za 2023 rok,
w konsekwencji nie mozna wykluczy¢ mozliwosci zmiany w zakresie wskazanej powyzej kwoty.

Wojas

Przychody w marcu 2024 r.

Wojas miat w marcu 2024 roku 30,6 min PLN skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy, co oznacza
wzrost rdr o 20,7 proc. tgcznie w okresie styczen-marzec 2024 roku grupa odnotowata 72,01 min PLN
przychoddw, co oznacza spadek rdr o 5 proc. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy detalicznej w
marcu 2024 roku wyniosty 22,6 min PLN i byly wyzsze o 21,5 proc. od przychoddéw osiagnigtych w marcu
2023 roku. Narastajgco, w okresie styczeh - marzec 2024 skonsolidowane przychody ze sprzedazy
detalicznej wyniosty 58,5 min PLN i byty wyzsze o 11,6 proc. od przychodéw osiggnietych w
analogicznym okresie roku poprzedniego.

Ferrum

Informacja w sprawie publikacji Westinghouse

Ferrum poddato informacje w sprawie publikacji przez Westinghouse Electric z Delaware w USA
komunikatu prasowego, z ktérego wynika, ze Westinghouse dokonato wyboru siedmiu polskich firm, w
tym spotke zalezng Ferrum "do wsparcia budowy" pierwszej polskiej elektrowni jadrowej na Pomorzu. Z
komunikatu prasowego wynika, ze wybér ZKS Ferrum jako jednego z kilku potencjalnych dostawcow
stanowi czes$¢ procesu przygotowania po stronie Westinghouse do fazy wykonawczej projektu w
lokalizacji Lubiatowo-Kopalino oraz, jak dodano w komunikacie, innych europejskich projektow. W
nawigzaniu do powyzszego Ferrum poinformowato, ze nie zawarto z Westinghouse dotychczas zadnej
umowy w zakresie wsparcia budowy pierwszej elektrowni jgdrowej w Polsce, a ponadto zadna ze stron
nie ma prawnie wigzacych zobowigzah wobec drugiej strony w zakresie nawigzania potencjalnej
wspotpracy gospodarczej.

Pekabex

Umowa na budowe zaktadu produkcji komponentéw do akumulatoréw

Spétka zalezna Pekabexu, Pekabex Bet, zawarta umowe z IONWAY POLAND. Warto$s¢ umowy to 19
proc. przychodéw grupy Pekabex wg ostatniego opublikowanego rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Przedmiotem umowy jest budowa zakfadu produkcji komponentéw do
akumulatoréw elektrycznych w zakresie budynkéw P4A, P4C, P5A/B oraz P5C na nieruchomosci w
wojewddztwie opolskim, powiecie nyskim. Termin zakonczenia realizacji przedmiotu umowy to 30
sierpnia 2025 r.

Atal

Liczba przekazan lokali w | kwartale 2024 r.
Atal w pierwszym kwartale 2024 roku przekazat tgcznie 667 lokali mieszkalnych i ustugowych. W
pierwszym kwartale 2024 roku najwiecej lokali zostato wydanych we Wroctawiu (151), Gdansku (125),

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Krakowie (119), Katowicach (98), nastepnie w todzi (83), Warszawie (69) i Poznaniu (22).

Kruk

Rekomendacja wyptaty dywidendy 18,00 PLN na akcje

Jak wynika z projektéw uchwat na ZWZ zaplanowanego na 10 maja 2024 r. Kruk chce przeznaczy¢ na
wyptate dywidendy 347,7 min PLN z zysku za 2023 r., co daje 18 PLN dywidendy na akcje. Pozostatg
czes¢ zysku netto za 2023 rok, tj. ok. 636,1 min PLN spdtka chce przeznaczy¢ na kapitat zapasowy.

Budimex

Kontrakt z PKP PLK na odcinku Etk-Korsze

PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. podpisat z konsorcjum firm w sktadzie: Budimex S.A. jako lider
konsorcjum oraz Victor Energy Sp. z o0.0. jako partner konsorcjum, umowe na realizacje kontraktu pn.
Zaprojektowanie i wykonanie robot budowlanych dla budowy nowych podstacji na linii kolejowej nr 38 na
odcinku Efk-Korsze w ramach projektu pn. "Prace na linii kolejowej nr 38 na odcinku Gizycko-Korsze
wraz z elektryfikacjg". Warto$¢ ztozonej przez konsorcjum oferty wyniosta 233,1 min PLN netto, w tym
zakres podstawy to 195,6 min PLN (161,9 min PLN przypada na Budimex) a kwota warunkowa to 37,5
min PLN. Termin zakonczenia kontraktu to 32 miesigce.

Newag

Dodatkowe 4 WZT dla wojewédztwa Slaskiego

Spétka otrzymata od Wojewddztwa Slgskiego o$wiadczenie o skorzystaniu z prawa opcji przewidzianej
umowg podpisang w lutym 2024 na dostawe 22 elektrycznych zespotéw trakcyjnych (EZT). Przedmiotem
opcji jest zwiekszenie przedmiotu umowy o dostawe przez spétke na rzecz zamawiajgcego czterech
dodatkowych EZT wraz ze $wiadczeniem ustug serwisowych. Szacunkowa warto$é opcji wynosi 156,8
min PLN netto. Na skutek skorzystania z prawa opcji szacunkowa wartos¢ umowy ulega zwiekszeniu do
kwoty 1 037,7 min PLN netto. Dostawa EZT stanowigcych przedmiot opcji zostanie zrealizowana w roku
2027.

Unibep

Sprzedaz lokali przez Unidevepoment w 1Q’24

Sprzedaz lokali przez Unidevelopment z Grupy Unibep w | kwartale 2024 r. wyniosta 89 lokali, z czego
26 stanowity lokale w projektach deweloperskich realizowanych z podmiotami zewnetrznymi. Grupa
rozpoznata w wyniku za | kwartat 2024 roku 42 lokale. W | kwartale br. Grupa Unidevelopment
prowadzita sprzedaz w 7 inwestycjach. Jak podano w komunikacie, sprzedaz w | kwartale 2024 roku jest
zgodna z planami Grupy Unidevelopment. Biorgc pod uwage realizowany przez Grupe harmonogram
inwestycji oraz sytuacje rynkowa, Zarzgd Unidevelopment planuje wzrost sprzedazy w kolejnych
kwartatach 2024 roku. Dodano, ze w catym 2024 roku Grupa Unidevelopment rozpocznie sprzedaz
mieszkan w przynajmniej 5 nowych projektach deweloperskich

Synektik

Wybrane szacunkowe dane operacyjne

Synektik poinformowat, ze w ramach segmentu sprzedazy sprzetu medycznego, rozwigzan
informatycznych oraz ustug w | potroczu 2023 roku finansowego grupa pozyskata do realizacji
zamowienia na dostawy sprzetu medycznego w wysokosci okoto 203 min PLN, wobec 150,7 min PLN w
analogicznym okresie 2022 roku finansowego. Warto$¢ zamoéwien pozyskanych w Il kwartale 2023 r. fin.
wynosi okoto 31 min PLN, wobec zaméwien o wartosci 60 min zt pozyskanych w Il kwartale 2022 r. fin.
Wedtug wstepnych szacunkéw warto$é zamoéwien pozostatych do realizacji przez Grupe w kolejnych
okresach (tzw. backlog) na dzien 31 marca 2024 r. wyniosta 19,1 min PLN (72,1 min PLN na dzien 31
marca 2023 r.).

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
8 kwietnia '24 9 kwietnia '24 10 kwietnia '24 11 kwietnia '24 12 kwietnia '24
Inflacja CPI (CN), Inflacja PPl Produkcja przemystowa (JP),
. . (CN), Decyzja ws. stép Inflacja CPI (GER), Saldo
Dane makro Produkcja przemystowa (GER) m;‘:g ZCaPIQE;J‘,JSvi’ Ta)lligv:) ;jJ;wa procentowych (EU), Inflacja  rachunku biezgcego (PL),
pasowp PPI (US), Wnioski o zasitek  Indeks Uniwersytetu Michigan
dla bezrobotnych (US) (Us)
KRKA, KINOPOL, POLWAX,
Wyniki spétek PLANTWEAR, CAPTORTX ULMA DATAWALK, BUDIMEX, GPW VRG, AUTOPARTN, TRAKCJA
CYFRPLSAT
Dzen dywidendy
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
15 kwietnia '24 16 kwietnia '24 17 kwietnia '24 18 kwietnia '24 19 kwietnia '24
PKB (CN), Produkcja
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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.



