illennium

Biuro maklerskie

Ra po rt dZi en ny 22 kwietnia 2024

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 80 2550
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm 2500
WIG20 2464 1 0,12% 3,6% 29,6% 1246/308
WIG30 3049 U -0,06%  3,1% 30,2%  1330/329 2450
mWIG40 6158 U -0,33% -1,1% 34,3% 127/31 2400
SWIG80 24131 U 008%  05% 13,8% 36/8 2350
WIG 83206 1 0,02% 2,7% 33,3% 1425/352 2300
WIGBANKI 13415 1 0,09% 1,7% 89,0% 404/99
2250
Gléwne indeksy swiatowe 2200
1D M 3M 1Y O T B M I . 2150
S&P500 4967 U -0,88% -5,10% 2,41% 20,17% 2100
NASDAQ 15282 | -2,05% -6,98% -0,51% 26,59% 10 .
DAX 17737 U -056%  -257%  6,32% 11,68% 2050
NIKKEI 225 37439 1 1,00% -8,44% 2,44% 31,07% 0 - < - < - < 2000
< S = S & = = = < v T 2 < T g
HANG SENG 16530 11 1,89% 0,19%  10,49%  -17,66% S 8598888888888 8¢8¢§¢85¢
BOVESPA 125124 11 075%  -1,50%  -1,17%  19,89% RSP 228J38RP22278gvPaee
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 9 876,0 f 1,45% 10,0% 18,3% 10,2% Polska 5,76% 5,26% 5,27% 5,56% 5,73%
Ropa (USD/bbl) 863 | -1,17% 1,7% 9,1% 11,8% Niemcy 3,66% 3,39% 3,00% 2,52% 2,50%
Srebro (USD/0Z) 27,8 U -2,95% 12,8% 25,4% 10,7% USA 5,37% 5,18% 4,99% 4,67% 4,62%
Ztoto (USD/OZ) 2 364,4 U ,15% 9,2% 17,0% 19,2% Japonia 0,05% 0,10% 0,27% 0,47% 0,85%
Waluty
1D m 3M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 40423 U -004%  11%  1,0% -3,0% 1D 1D
EUR/PLN 4,3105 N 0,02% -0.4% 1.2% 6,3% DINOPL 368,00 ft 2,14% LPP 15320,00 U -1,73%
EUR/USD 1,0664 0 0,08% 1.3% 2.1% 3.4% PGE 6,20 f 1,41% BUDIMEX 674,50 U -1,39%
USD/JPY 154,68 f 0,03% 2,2% 4,5% 15,1%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
Banki Prognozy wynikéw w 1Q'24 ALLEGRO 3267 U -1,02% -0,2% 10,5% 130/32
Rainbow Tours Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 PKOBP 59,12 i) 0,48% 2,6% 7,5% 93/23
ZE PAK Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q'23 PKNORLEN 6765 1 089% 7% 5,8% 72117
Ferrum Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’'23 PEKAO 184,60 1l 0,68% 4,0% 51% 63/15
Newag Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
Instal Krakéw Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q'24 Wydarzenia w spétkach
Rainbow Tours Propozycja dywidendy w wysokosci 0,50 PLN na akcje Spotka Wydarzenie
Huuuge Podsumowanie skupu akcji wtasnych GENOMTEC Nadzwyczajne walne zgromadzenie
Boryszew Decyzja o upadtosci spétek zaleznych
XTPL Szacunkowe dane o przychodach za 1Q'24
Dekpol Rozpoczegcie realizacji inwestycji deweloperskiej w Warszawie
Trakcja Zmiana prezesa zarzadu
Synektik Umowa na dystrybucje rozwigzania sztucznej inteligencji firmy QURE.ai Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:00 Wynagrodzenie (r/r) PL  12,0% 12,9%
10:00 Produkcja przemystowa (r/r) PL  -2,0% 3,3%
10:00 Produkcja budowlano-montazowa (r/r) PL  -44% -4,9%

Niniejsze opracowanie nie stanowi rekomendaciji 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 spétek

Banki Prognozy wynikow w 1Q’24
BH Santander mBank ING BSK Pekao Alior Bank

Wynik odsetkowy 7953 3396,4 23276 2166,5 3083,0 1285,9
Wynik 141,2 717,2 4659 566,3 667.5 2165
prowizyjny

WNB 1053,5 4092,9 2896,0 2793,9 3784.4 1487,5
Koszty 460,3 1388,6 969,0 1065,5 1450,7 551,5
Wynik 5032 27043 1927,0 1728,4 23337 936,0
operacyjny

Rezarwy 7.8 2425 -195,0 -85,0 -199,0 -154,2
Zysk netto 431,9 1452,6 3257 1126,8 1457,8 537,6
P/E kwartalne 8,4 9,8 22,0 8,7 8,4 6,2
P/E kw. ex. CHF 8.4 7.8 5.2 87 8.4 6,2
% zmiana ZN r/r -28% 22% 128% 24% 1% 47%

Wyniki bankéw w 1Q’'24 po raz kolejny pod wzgledem operacyjnym beda bardzo dobre. Ostatnie trzy
miesigce roku przyniosty wprawdzie niewielki spadek wyniku odsetkowego, byto to jednak spowodowane
w czesci nizszg liczbg dni w tym okresie. Poprawit sie natomiast wynik prowizyjny. Wzrosty koszty
operacyjne, na co wptynelo m.in. zaksiegowanie w 1Q kosztéw BFG. Poziom odpiséw na rezerwy
pozostaje pod kontrolg, odpisy na portfel CHF bedg nizsze niz w ostatnich kwartatach 2023 roku. Wynik
netto wzrosnie w stosunku do 4Q’23, na co jednak najwyzszy wplyw bedzie miat spadek wspomnianych
odpisow na portfel kredytow w CHF. Skorygowany o ten czynnik wynik netto bedzie nizszy niz w
ostatnich miesigcach 2023, w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku sektor powinien
zanotowac¢ ponad 20% wzrost wyniku netto.

Rainbow Tours Skonsolidowane wyniki za 4Q’23

4Q'23 4Q'22 zmianar/r 2023 2022 zmiana
Przychody 594,3 459,8 29,3% 32934 2393,3 37,6%
EBITDA 10,3 -15,7 - 236,9 54,4 335,3%
EBIT 4,9 -17,3 - 215,0 32,8 555,0%
Zysk netto a.j.d. 6,4 -17,3 - 172,8 21,5 704,0%
Marze
Marza EBITDA 1,7% -3,4% 7.2% 2,3%
Marza EBIT 0,8% -3,8% 6,5% 1,4%
Marza zysku netto 1,1% -3,8% 5,2% 0,9%

Wg MSSF; min PLN;

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



illennium

Biuro maklerskie

ZE PAK Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’23

4Q'23 4Q'22 zmianar/r 2023 2022 zmiana
Przychody - 1106,9 - - 4200,2 -
EBITDA 387,4 -34,2 - 690,0 391,3 76,3%
EBIT - -41,6 - - 351,3 -
Zysk netto 194,8 -72,8 - 394,0 215,4 82,9%
Marze
Marza EBITDA - -3,1% - 9,3%
Marza EBIT - -3,8% - 8,4%
Marza zysku netto - -6,6% - 5,1%

Wg MSSF; min PLN;

Ferrum Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’23
Wkwartal  Wkwartat .~ = HWVkw,  HVkwo
2023 2022 2023 2022
Przychody 142,2 166,0 -14,3% 629,0 885,0 -28,9%
EBITDA 8,5 - 47,7 -
EBIT 2,4 4,6 -48,0% 17,6 32,0 -45,1%
Zysk netto -2,1 1,1 - -0,3 10,0 -
Marze
Marza EBITDA 51% 5,4%
Marza EBIT 1,7% 2,8% 2,8% 3,6%
Marza netto -1,5% 0,7% -0,1% 1,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Newag Skonsolidowane wyniki za 4Q’23

v kw;;tza; v kw;(l;tzazl zmiana 2023r. 2022r. zmiana
Przychody 543,3 331,1 64,1% 1231,1 963,9 27,7%
EBITDA 79,9 375  113,3% 186,1 97,3 91,4%
EBIT 68,6 26,5  158,4% 141,8 53,6  164,6%
Zysk netto 53,9 21,7 148,6% 95,2 228  318,3%
Marze
Marza EBITDA 14,7% 11,3% 15,1% 10,1%
Marza EBIT 12,6% 8,0% 11,5% 5,6%
Marza netto 9,9% 6,5% 77% 2,4%

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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Instal Krakow

Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’24

| kwartat IV kwartat Il kwartat Il kwartat | kwartat

Zmiana rir 2024 2023 2023 2023 2023
Przychody 3,3% 102,4 130,1 104,3 84,7 99,2
EBITDA 212,7% 26,3 27,1 9,6 3,0 8,4
EBIT 257,4% 24,8 257 8,2 1,5 6,9
Zysk netto 299,6% 21,7 22,5 59 1,4 54
Marze
Marza EBITDA 25,7% 20,8% 9,2% 3,5% 8,5%
Marza EBIT 24,2% 19,8% 7,9% 1,8% 7,0%
Marza netto 21,2% 17,3% 57% 1,7% 5,5%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Rainbow Tours

Propozycja dywidendy w wysokosci 0,50 PLN na akcje

Rada Nadzorcza Rainbow Tours pozytywnie ocenita rekomendacje Zarzadu Spotki w sprawie podziatu
zysku netto za rok obrotowy 2023 w tgcznej kwocie 167,0 min PLN. Na dywidende spédtka chce
przeznaczy¢ kwote w wysokosci 91,5 min PLN tj. 6,29 PLN na akcje.

Huuuge

Podsumowanie skupu akcji wlasnych

Srednia stopa redukgiji zZlozonych ofert sprzedazy akcji Huuuge wyniosta 84,12 proc. W rezultacie spétka
nabedzie 7.139.797 akcji objetych ztozonymi ofertami sprzedazy. Podano, ze w calym okresie
przyjmowania ofert sprzedazy, tj. od 19 marca do 18 kwietnia 2024 r., zostato ztozonych ogotem 446
ofert sprzedazy akcji, na taczng liczbe 27.461.824 akcji Huuuge. Przewidywana data nabycia i
przeniesienia wlasnosci akcji na spdtke to 23 kwietnia 2024 r. W marcu Huuuge Inc. podat, ze
rozpoczyna skup akcji wtasnych w drodze ogtoszenia ograniczonego czasowo zaproszenia do sktadania
ofert sprzedazy po cenie 9,8042 USD (38,5 PLN) za sztuke. Wskazano, ze na skup akcji Huuuge wyda
maksymalnie 70 min USD.

Boryszew

Decyzja o upadtosci spotek zaleznych

Spétki posrednio zalezne od Boryszewa, Boryszew Oberflachentechnik Deutschland GmbH oraz
Boryszew Formenbau Deutschland GmbH, podjely decyzje o zamiarze zgtoszenia do wiasciwych sadéw
wnioskéw w sprawie ogtoszenia upadioéci. Podano, ze zgodnie z przedstawiong propozycjg wnioski
bedg dotyczyé upadtosci pod zarzadem wiasnym realizowanej zgodnie z niemieckim prawem
upadtosciowym. Zgodnie z otrzymanymi wyjasnieniami, na podjecie decyzji wplywa pogarszajgca sie
sytuacja w zakresie pozyskiwania nowych zaméwien od gtéwnych klientéw, jak réwniez nizsza od
oczekiwanej realizacja obecnych uméw, co spowodowato znaczacy spadek sprzedazy. Dodatkowym
czynnikiem negatywnie wptywajagcym na sytuacije ww. podmiotéw sg wysokie koszty state w
szczegolnosci koszty wynagrodzen, energii i surowcow. Podano, ze dziatalno$é obu podmiotow obejmuje
produkcje galwanizowanych elementéw plastikowych, wykorzystanych do wyposazenia samochodow
oraz produkcje form wtryskowych, w zwigzku z kitérg wskazane podmioty wygenerowaty w 2023 roku
tacznie ok. 93,3 min PLN przychodéw ze sprzedazy (w 2022 roku 84,1 min PLN). Dziatalno$¢ obu
spotek, na poziomie EBITDA w 2023 wygenerowata strate w wysokosci 24,7 min PLN (dane wstepne
niebadane), natomiast za 2022 rok strata wyniosta 24,1 min PLN.

XTPL

Szacunkowe dane o przychodach za 1Q’24

XTPL wedtug wstepnych szacunkowych danych wygenerowat w | kwartale 2024 roku 2,8 min PLN
przychodéw ze sprzedazy produktéw i ustug w poréwnaniu do 3 min PLN w analogicznym okresie
ubiegtego roku. Celem XTPL jest osiggniecie 100 min PLN przychodéw ze sprzedazy produktow i ustug
do konca 2026 roku. Podano, ze szacunkowy stan $rodkéw pienieznych spétki na koniec 31 marca 2024
roku wyniést 22 min PLN. Wskazano, ze spétka w | kwartale br. dostarczyta do swoich klientéw tgcznie 4

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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urzgdzenia Delta Printing System.

Dekpol

Rozpoczecie realizacji inwestycji deweloperskiej w Warszawie

Dekpol Inwestycje (spotka celowa zalezna od Dekpolu) rozpoczeta inwestycje deweloperskg na
nieruchomosci potozonej przy ul. Pragdzynskiego w Warszawie. Inwestycja obejmuje budowe budynku
zamieszkania zbiorowego z ustugami w parterze, wraz z niezbedng infrastrukturg towarzyszacg. W
ramach tej inwestycji Dekpol planuje budowe 369 lokali apartamentowych o tgcznej powierzchni
uzytkowej ok. 11,5 tys. m2 oraz 6 lokali ustugowych o fgcznej powierzchni uzytkowej ok. 730 m2.
Szacowana warto$¢ przychoddéw oczekiwanych przez Dekpol z realizacji Inwestycji stanowi
rébwnowartos¢ ok. 17% skonsolidowanych przychodéw Grupy Kapitatowej za rok 2022. Oddanie
pierwszych lokali jak i realizacja catej Inwestycji zostanie zakonczona w IV kwartale 2025 roku.
Generalnym wykonawcg inwestycji bedzie Dekpol Budownictwo (spotka zalezna).

Trakcja

Zmiana prezesa zarzadu

Rada nadzorcza Trakcji powotata Arkadiusza Arciszewskiego do zarzadu i powierzyta mu funkcje
prezesa z dniem 30 kwietnia 2024 roku. Wczesniej z petnienia funkcji prezesa Trakcji zrezygnowat Artur
Szumisz, ktéry byt nim od pazdziernika 2022 r.

Synektik

Umowa na dystrybucje rozwigzania sztucznej inteligencji firmy QURE.ai

Synektik zawart umowe na mocy ktorej stat sie wytacznym dystrybutorem na terenie Polski, Czech i
Stowagciji dla firmy Qure.ai, ktéra jest globalnym dostawca rozwigzan sztucznej inteligencji do wykrywania
nieprawidtowosci i oceny wynikéw badan radiologicznych, tomografii komputerowej i mammografii.
Technologia Al dla radiologii obrazowej opracowana przez QURE.ai jest najczesciej wdrazanym
oprogramowaniem stosujgcym sztuczng inteligencje do analizy oraz opisu wynikbw badan
rentgenowskich, tomografii komputerowej i mammografii na swiecie. Na mocy zawartej umowy, w
pierwszym etapie projektu, do dnia 30 wrzesnia 2024 r., Spotka przeprowadzi szereg testow pod kgtem
weryfikacji mozliwosci skutecznego wdrozenia oprogramowanie sztucznej inteligencji Qure.ai, w
placowkach medycznych oraz telemedycznych na szerokg skale. Po zakonczeniu analizy rynkowej,
Spétka ma mozliwos¢ kontynuowania umowy na uzgodnionych warunkach lub odstgpienia od niej bez
zadnych skutkéw prawno-ekonomicznych. Umowa zostata zawarta na okres trzech lat liczonych od dnia
1 pazdziernika 2024 roku, z mozliwoscig przedtuzenia przez Strony na kolejne trzy lata. Po zakonczeniu
analizy rynkowej i pod warunkiem kontynuowania umowy, Synektik zobowigzany bedzie do realizaciji
okreslonych wynikéw sprzedazowych, a w przypadku brakéw ich osiggniecia, do zaptaty kar umownych.

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

5300

3000

3000

5200

2500

o
o
8
-

2500 <o

5100

16000

2000

5000

15500

1500 -

4900

1000

4800

2000

1500

1000

15000

500

4700

14500

4600

w8l
vewisL
vewioL
veiviS

veivic

verelLe
¥eleree
veremll
verewL
veren L
v2Iel9

ve/elL

veriLe
verrze
verenlL
vereL
v2/e/8

verels

venine
Y219
veniee

vewiglL
vewisL
veioL
veiviS

veivic

vereiLe
verere
verell
verewL
veren L
ve/el

velell

¥ereiLe
verree
verenlL
verer
veie/8

veiels

veiine
Y2192
¥enee

NIKKEI 225

DAX

42000

1800

19000

250

41000

1600

18500

o
o
8
<

1400 -

18000

39000

1200

38000

1000

17500

37000

800

17000

36000

600

16500

35000

400

34000

200

16000

33000

o J O O O A

vewiel
el
vewiLL
¥eIvI8

vervie

veleree
¥2/e19e
verene
2L
el
velelL

velely

verese
¥erree
verelL
verew
veie/8

verels

venine
ve/ e
venee

BOVESPA

HANG SENG

134000

1800

17500

4500

132000

1600

4000

130000

128000

17000

1400

3500 -

16500

1200

3000 -

1000 Y-

16000

2500

126000

800

15500

2000

600

1500

124000

15000

400

1000

122000

200

14500

500

120000

vewiel
el
vewiL L
veivi8

velvie

velese
¥2/else
¥2/ei0g
el
el
velelL

velely

¥2rei8e
yeriee
¥2reioe
veris,
veie/8

veiels

venine
¥2iL 9z
venee

14000

Vel
vewisL
el
vervis

elese
verelse
2/eoe
vereist
el
velelL

velely

¥ereise
veree
¥2reioe
veris,
vere/8

verels

venine
Y219z
eniee

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

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa

Telefon: (022) 598 26 00



illennium

Kalendarium

Biuro maklerskie

Poniedziatek
22 kwietnia '24

Wtorek
23 kwietnia '24

Sroda
24 kwietnia '24

Czwartek
25 kwietnia '24

Pigtek
26 kwietnia '24

Dane makro

Wyniki spétek

Decyzja ws. stop

Indeks PMI dla przemystu

procentowych (CN), Produkcja (JP)(GER)(EU)(US), Indeks

przemystowa (PL), Produkcja
budowlano-montazowa (PL),
Wynagrodzenie (PL),
Zatrudnienie (PL)

EKOEXPORT, PLANTWEAR,
VOTUM, MEDICALG

PMI dla ustug
(GER)(EU)(US), Sprzedaz
detaliczna (PL), Sprzedaz
nowych domoéw (US)

VIGOPHOTN, CREEPYJAR,
JSW, ORANGEPL

Zamodwienia na dobra bez
$rodkoéw trans. (US),
Zamoéwienia na dobra
trwatego uzytku (US),
Tygodniowa zmiana zapaséw
ropy (US)

KGHM, ASSECOSEE, TIM,
ESOTIQ, VIVID,

CLNPHARMA, TRANSPOL,
GTC, BLOOBER, UNIMOT

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

MOL, PKNORLEN, ALIOR,
PMPG, LARQ, MIRBUD,
BUMECH, INTERCARS,
WIELTON, ASSECOBS,
XTPL, ENTER, LUBAWA,
DEBICA, MOBRUK, ENERGA
PCFGROUP, LENA

Decyzja ws. stép
procentowych (JP), Indeks
Uniwersytetu Michigan (US)

DEKPOL, COMARCH,
FERRUM, RAFAKO,
IMMOBILE, PLAYWAY,
MONNARI, ZEPAK, INPRO,
AILLERON, DECORA,
BIGCHEESE, KCI, SONEL,
" PAMAPOL, WAWEL,
WASKO, WOJAS

Dzien dywidendy LPP, BNPPPL PEKAO
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
29 kwietnia '24 30 kwietnia '24 1 maja '24 2 maja '24 3 maja '24

Dane makro

Wyniki spétek

Dzen dywidendy

Inne

Inflacja CPI (GER)

EKOEXPORT, OPONEO.PL,
AIGAMES, DADELO,
MERCATOR, GRUPAAZOTY,
POLICE, PULAWY

OUTDOORZY

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

Produkcja przemystowa (JP),
PKB (GER)(EU), Inflacja CPI
(PL), Inflacja HICP (EU),
Indeks zaufania
konsumentéw - Conference
Board (US)

SANPL, PEKAO, KGL,
FEERUM, MOSTALWAR,
BENEFIT, MOSTALPLC,
MOLECURE, ZAMET,
BIOMAXIMA, STALPROD,
OTMUCHOW, BIOTON

Indeks PMI dla przemystu
(JP)(US), Raport ADP (US),
Indeks ISM dla przemystu
(US), Tygodniowa zmiana
zapasow paliw (US), Decyzja

Indeks PMI dla przemystu
(PL)(GER)(EV), Bilans
handlu zagranicznego (US),
Whioski o zasitek dla
bezrobotnych (US),

FOMC ws. stép procentowych Zaméwienia na dobra

(Us)

trwatego uzytku (US)

Stopa bezrobocia (US),
Zmiana zatrudnienia w
sektorze pozarolniczym (US),
Zmiana zatrudnienia w
sektorze prywatnym (US),
Indeks PMI dla ustug (US),
Indeks ISM dla ustug (US)
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Biuro Analiz Departament Sprzedazy

Marcin Materna, CFA Dyrektor Radostaw Zawadzki Dyrektor
Doradca inwestycyjny banki, ubezpieczenia +48 22 598 26 34
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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.



