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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 80 2550
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm 2500
WIG20 2469 | -0,93% 5,4% 30,6% 1229/304
WIG30 3051 U -0,89% 4,6% 31,2% 1328/328 2450
mWIG40 6220 U -0,37% 0,1% 35,8% 150/37 2400
sWIG80 24265 | -0,17% 1,6% 14,2% 31/7
wIG 84201 U -0,75% 5,1% 355%  1426/353 2350
WIGBANKI 13879 U -081% 6,2% 97,3% 417/103 2300
: ; L. 2250
Gléwne indeksy swiatowe
1D M 3M 1Y N T T D1 . . ) 2200
S&P500 5072 1 0,02% -281%  3,63% 24,56% 2150
NASDAQ 15713 1 0,10% -4,10% 1,30% 33,17% 10
DAX 18089 U -027% -095%  699%  13,97% 2100
NIKKEI 225 37633 U -215% -6,88% 3,85% 31,49% 0 . v v T ogom T o T Tt .TTeTeT 2050
HANG SENG 17219 1 0,11% 4,53% 6,21% -12,23% g g g g § § g § g g g % % % § § g g § g %
BOVESPA 124741 | -033%  -1,73% -2,67%  20,85% 8 TTS2RIJITITNSERIISETY2EER
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 9773,5 f 0,69% 10,2% 14,1% 11,9% Polska 5,77% 5,22% 5,29% 5,59% 5,76%
Ropa (USD/bbl) 832 1 0,16% 2,4% 8,5% 15,7% Niemcy 3,64% 3,37% 2,93% 2,51% 2,50%
Srebro (USD/0Z) 27,2 ] 0,01% 10,0% 18,6% 8,6% USA 5,41% 5,14% 4,93% 4,66% 4,64%
Ztoto (USD/OZ) 2318,1 f 0,09% 6,7% 14,7% 16,1% Japonia 0,06% 0,11% 0,31% 0,50% 0,91%
Waluty
1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 40397 U -020%  16%  02% -3,6% 1D 1D
EURIPLN 43297 U -012%  0.5% 10% 5.8% CDPROJEKT 116,15 11 0,35% Jsw 31,19 U -583%
EURIUSD 10718 1 018%  11% 2% 23% ALIOR 103,15 11 0,29% MBANK 671,00 U -2,87%
USD/JPY 155,68 f 0,21% 2,8% 5,4% 16,4%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
Alior Skonsolidowane wyniki za 1Q’'24 PKOBP 62,62 1 0,06% 9.7% 8,9% 109/27
Asseco SEE Skonsolidowane wyniki za 1Q'24 DINOPL 382,20 y -0,60% 3,3% 8,9% 109/27
Shoper Skonsolidowane wyniki za 1Q'24 PEKAO 17220 U -1,37% -1,7% 7% 94/23
Seco/Warwick Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 KGHM 132,90 fl 0,19% 21,1% 5,5% 67/16
KGHM Skonsolidowane wyniki za 4Q'23
Grupa Azoty Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’23 Wydarzenia w spétkach
ERG Jednostkowe wyniki za 4Q'23 Spotka Wydarzenie
Mo-BRUK Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 NEXITY Nadzwyczajne walne zgromadzenie
MOL Zwyczajne walne zgromadzenie
Celon Pharma Wyniki za 4Q’23 . .
TERMOREX Nadzwyczajne walne zgromadzenie
ESOTIQ&HENDERSON Skonsolidowane wyniki za 4Q’'23
Stalexport Autostrady Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q"24
Bloober Team Skonsolidowane wyniki za 4Q’'23
Orlen Propozycja dywidendy w wysokosci 4,15 PLN na akcje Prognozy makro
CCC Przedtuzenie umowy kredytu z PKO BP Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
Mostostal Zabrze Zamiar skupu akcji za ok. 34,4 min PLN 14:30 PKB (annualizowany) UsS 2,4% 3,4%
Mirbud Umowa na budowe Podkarpackiego Centrum Lekkoatletycznego 14:30  Wnioski o zasitek dla bezrobotnych US 215tys. 212tys.

Trakcja Wplyw aktualizacji budzetéw kontraktéw na wynik 1Q'24

Echo Investment Rekomendacja braku wyptaty dodatk. $rodkéw z zysku za '23

Aplisens Rekomendacja wyptaty 1 PLN dywidendy na akcje

Niniejsze opracowanie nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej. Informacje dotyczace powigzan Banku Millennium S.A. ze spétkami, bedgcymi przedmiotem niniejsze-
go raportu znajdujg sig na ostatniej stronie raportu.
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Informacje ze spéiek

Alior Skonsolidowane wyniki za 1Q’24

zmiana rir I kw. 2024 IV kw. 2023  |Il kw. 2023 I kw. 2023 | kw. 2023

Wynik odsetkowy 15,1% 1269,4 1289,2 1219,2 1160,9 1103,1
Wynik z prowizji 1,3% 211,3 240,5 172,3 216,2 208,6
Koszty dziatania 7,6% -545,3 -561,6 -483,9 -489,6 -506,9
Saldo rezerw -55,0% -111,3 -75,9 -155,0 -150,6 -247,4
Zysk netto 58,0% 578,1 586,7 571,6 506,1 365,8

Wg MSR/MSSF; min PLN

Asseco SEE Skonsolidowane wyniki za 1Q’24

Zmiana rir I kwartat IV kwartat 1l kwartat Il kwartat | kwartat
2024 2023 2023 2023 2023
Przychody -3,4% 367,0 488,6 398,3 375,5 380,1
EBITDA -2,4% 71,0 83,0 84,0 75,4 72,8
EBIT -5,6% 47,4 61,7 60,6 54,1 50,2
Zysk netto 3,3% 47,0 45,8 62,5 471 45,5

Marze
Marza EBITDA 19,3% 17,0% 21,1% 20,1% 19,1%
Marza EBIT 12,9% 12,6% 15,2% 14,4% 13,2%
Marza netto 12,8% 9,4% 15,7% 12,5% 12,0%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Shoper Skonsolidowane wyniki za 1Q’24

zmiana rir | kwartat IV kwartat Il kwartat Il kwartat | kwartat
2024 2023 2023 2023 2023
Przychody 25,8% 44,2 43,6 37,4 36,4 35,1
EBITDA 39,2% 14,0 15,1 11,0 10,6 10,1
EBIT 47,3% 10,0 11,6 7,5 7,2 6,8
Zysk netto 56,6% 8,0 10,2 5,4 6,6 51

Marze
Marza EBITDA 31,7% 34,6% 29,3% 29,1% 28,6%
Marza EBIT 22,6% 26,6% 20,0% 19,9% 19,3%
Marza netto 18,1% 23,4% 14,4% 18,2% 14,5%

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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Seco/Warwick Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
v kw:;tza; v kw: ;tzazl zmiana 2023r. 2022r. zmiana
Przychody 1817 173,9 4,5% 683,7 622,7 9,8%
EBITDA 15,5 10,2 51,3% 56,8 57,1 -0,5%
EBIT 11,7 6,3 85,2% 40,5 42,1 -3,7%
Zysk netto 15,2 7,1 113,0% 35,4 30,6 15,6%
Marze
Marza EBITDA 8,5% 5,9% 8,3% 9,2%
Marza EBIT 6,4% 3,6% 5,9% 6,8%
Marza netto 8,4% 4,1% 5,2% 4,9%
Wg MSR/MSSF; min PLN
KGHM Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir -1V kw. I-IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 7819,0 8151,0 -41% 334670 33847, 1,1%
EBITDA -4915,0 -165,0 - 14480 9000,0 -
EBIT -5535,0 -799,0 - 37590 6 761,0 -
Zysk netto -4 526,0 -494,0 - -3698,0 4772,0 -
Marze
Marza EBITDA 62,9% -2,0% -4,3% 26,6%
Marza EBIT -70,8% -9,8% -11,2% 20,0%
Marza netto -57,9% -6,1% -11,0% 14,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Grupa Azoty Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 11V kw. I1-IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 3083,3 5107,2 -39,6% 135450 246579 -45,1%
EBITDA 4100 12226 - 13660 1621,7 -
EBIT 16470  -1430,6 - -36000 865,6 -
Zysk netto -1449,0 -896,5 - 32900 620,1 -
Marze
Marza EBITDA -0,3% -23,9% -10,1% 6,6%
Marza EBIT -53,4% -28,0% -26,6% 3,5%
Marza netto -47,0% -17,6% -24,3% 2,5%

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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ERG Jednostkowe wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 1-IV kw. 1-1IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 19,9 24,2 -17,7% 94,3 119,3 -21,0%
EBITDA 1.1 23 -51,3% 8,7 9,1 -3,8%
EBIT 0,0 1,2 - 4,0 5,0 -21,3%
Zysk netto 0,1 0,5 -87,0% 3.2 3,2 1,5%
Marze
Marza EBITDA 5,7% 9,7% 9,2% 7,6%
Marza EBIT -0,2% 4,8% 4,2% 4,2%
Marza netto 0,3% 2,2% 3,4% 2,6%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Mo-BRUK Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir -1V kw. -1V kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 67,4 70,6 -4,4% 237,0 243,4 -2,6%
EBITDA 26,3 30,0 -12,4% 109,1 117,3 -7,0%
EBIT 22,1 28,7 -23,0% 96,0 11,9 -14,3%
Zysk netto 17,3 241 -28,1% 78,9 92,2 -14,4%
Marze
Marza EBITDA 39,0% 42,6% 46,0% 48,2%
Marza EBIT 32,7% 40,6% 40,5% 46,0%
Marza zysku netto 25,7% 34,1% 33,3% 37,9%
Wg MSSF; min PLN;
Celon Pharma Wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 1-IV kw. 1-1IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 54,9 54,8 0,2% 216,6 194,6 11,3%
EBITDA 3,5 3,0 17,1% 22,8 6,8 236,9%
EBIT -9,3 -6,2 - -27,2 -37,3 -
Zysk netto a.j.d. -15,0 -12,0 - -28,1 -39,3 -
Marze
Marza EBITDA 6,4% 5,5% 10,5% 3,5%
Marza EBIT -16,9% -11,4% -12,6% -19,2%
Marza zysku netto -27,3% -21,9% -13,0% -20,2%

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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ESOTIQ&HENDERSON Skonsolidowane wyniki za 4Q’23

IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 1-IV kw. 1-1IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 71,1 60,2 18,3% 275,5 241,8 13,9%
EBITDA 8,6 55 57,4% 31,6 28,2 11,9%
EBIT 4,5 1,6 181,4% 16,0 13,0 23,2%
Zysk netto 2,3 -1,1 - 74 8,1 -8,6%
Marze
Marza EBITDA 12,1% 9,1% 11,5% 11,7%
Marza EBIT 6,3% 2,6% 5,8% 5,4%
Marza zysku netto 3,3% -1,8% 2,7% 3,3%

Wg MSSF; min PLN;

Stalexport Autostrady Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’24

| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 127,2 103,3 23,1%
EBITDA 91,3 67,1 36,1%
EBIT 65,6 45,5 44,0%
Zysk netto a.j.d. 57,2 38,7 47,9%
Marze
Marza EBITDA 71,8% 64,9%
Marza EBIT 51,6% 44,1%
Marza netto 45,0% 37,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Bloober Team Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 1-IV kw. 1-1IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 16,8 25,0 -32,8% 94,0 84,8 10,9%
EBITDA 24 43 -44.,8% 26,2 28,8 -8,9%
EBIT -8,3 2,0 - 4,8 18,3 -73,8%
Zysk netto -8,9 -1,8 - 2,7 16,5 -83,6%
Marze
Marza EBITDA 14,1% 17,1% 27,9% 33,9%
Marza EBIT - 8,1% 5,1% 21,6%
Marza netto - - 2,9% 19,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Orlen Propozycja dywidendy w wysokosci 4,15 PLN na akcje

Zarzad Orlenu ze postanowit zaproponowa¢ Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu, by z zysku netto za
2023 rok w wysokosci 21,2 mid PLN na dywidende trafito 4,8 mid PLN tj. 4,15 PLN na 1 akcje.

CCcC Przedtuzenie umowy kredytu z PKO BP
Modivo S.A. z Grupy CCC podpisata z PKO BP dokumentacje kredytowa wydtuzajaca okres dostepnosci
wielocelowego limitu kredytowego z dnia 26 pazdziernika 2017 roku do fgcznej kwoty 260 min PLN na

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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kolejny okres 12 miesieczny, to jest do dnia 29 kwietnia 2025 r., z zachowaniem dotychczasowych
istotnych warunkéw finansowania. Przedtuzony limit kredytowy bedzie wykorzystywany na finansowanie
biezgcej dziatalnosci Modivo S.A.

Mostostal Zabrze

Zamiar skupu akcji za ok. 34,4 min PLN

Mostostal Zabrze chce przeznaczy¢ ok. 34,4 min zt z zysku za 2023 rok na sfinansowanie nabycia akcji
wlasnych w celu ich umorzenia. Zysk netto spdtki za rok obrotowy 2023 wynidst 38,75 min zh
Dodatkowo, z zysku za 2023 rok spotka chce przeznaczy¢ 1,2 min zt na istniejgcy fundusz specjalny pn.
"Fundusz Celowy Darowizn" oraz ponad 3,1 min zt na kapitat zapasowy.

Mirbud Umowa na budowe Podkarpackiego Centrum Lekkoatletycznego
Mirbud ma umowe na budowe Podkarpackiego Centrum Lekkoatletycznego w Rzeszowie za 193,1 min
zt. Termin realizacji zadania wyznaczono na 31 pazdziernika 2026 roku.

Trakcja Wplyw aktualizacji budzetéw kontraktéw na wynik 1Q’24

Trakcja podata, ze w wyniku procesu cyklicznego przegladu kontraktéw dtugoterminowych za pierwszy
kwartat 2024 roku zaktualizowano ich budzety pod kgtem charakteru, kwot, rozktadu w czasie oraz
niepewnosci i tgczny jej wptyw na wynik brutto byt ujemny i wyniost 743 tys. zt.

Echo Investment

Rekomendacja braku wyptaty dodatk. Srodkéw z zysku za '23

Zarzad Echo Investment rekomenduje, by nie wyptaca¢ dodatkowych $rodkéw z zysku za rok obrotowy
2023, poza wyptacong zaliczkg w kwocie 90,8 min PLN. W pazdzierniku 2023 r., zarzgd Echo Investment
zdecydowat o warunkowej wyptacie zaliczki na poczet dywidendy za 2023 r. w wysokosci 0,22 PLN na
akcje. Ostateczng decyzje dotyczgcg podziatu zysku za rok obrotowy 2023 podejmie ZWZ spotki. Za
2022 r. spdtka réwniez wyptacita akcjonariuszom 0,22 PLN dywidendy zaliczkowej na akcje. Spétka nie
wyptacata dodatkowych srodkéw za 2022 r.

Aplisens

Rekomendacja wyptaty 1 PLN dywidendy na akcje

Zarzad Aplisens rekomenduje, by z zysku za 2023 r. przeznaczy¢ na wyptate dywidendy kwote 11,1 min
PLN, co daje 1 PLN dywidendy na akcje. Pozostata cze$¢ zysku, tj. 18,1 min PLN ma trafi¢ na
zwiekszenie kapitatu zapasowego spotki. W ocenie zarzadu, obecna sytuacja finansowa spétki, po
uwzglednieniu wystepujacych ryzyk oraz plandéw na najblizsze kwartaty, pozwala na realizacje polityki
dywidendowej za rok 2023 na poziomie 37,98% zysku netto spotki. Z zysku za 2022 rok Aplisens
wyptacit 0,8 PLN dywidendy na akcje.

Murapol

Program emisji obligacji o tacznej wartosci nominalnej do 500 min PLN

Murapol ustanowit program emisji obligacji o tgcznej wartosci nominalnej wyemitowanych i
niewykupionych obligacji nieprzekraczajgcej 500 min PLN. Podano, ze w dniu emisji do kwoty programu
nie wlicza sie wartosci nominalnej obligacji wykupywanych w tym dniu. Obligacje emitowane w ramach
programu bedag zwyktymi, niezabezpieczonymi obligacjami na okaziciela, a oprocentowane bedzie
wediug statej lub zmiennej stopy procentowej. Obligacje emitowane w ramach programu bedg podlegaé
wprowadzeniu do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

Marvipol Development

Decyzja o wyptacie 1,06 PLN brutto dywidendy na akcje

Akcjonariusze Marvipol Development zdecydowali, ze spdtka przeznaczy na dywidende 44,1 min PLN z
zysku za 2023 rok, czyli 1,06 PLN brutto na akcje. Dywidenda zostanie wyptacona 13 maja 2024 roku,
przy czym dzien ustalenia praw do dywidendy zostat przez ZWZ wyznaczony na 6 maja 2024 roku.
Marvipol Development nie wyptacit dywidendy za 2022 rok.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Izostal Decyzja o wyptacie 0,09 PLN dywidendy na akcje
Akcjonariusze lzostalu zdecydowali, ze spdtka przeznaczy na dywidende 2,95 min PLN z zysku za 2023
rok, czyli 0,09 PLN na akcje. Dniem ustalenia prawa do dywidendy bedzie 4 lipca, wyptata dywidendy
nastgpi 18 lipca 2024 roku. Z zysku za 2022 rok spotka wyptacita 0,12 PLN dywidendy na akcje.

HM Invest Wezwanie do sprzedazy 88 tys. akcji spotki za 48,5 PLN/szt.
Akcjonariusz HM Invest Piotr Hofman ogtosit wezwanie do zapisywania si¢ na sprzedaz 88 057 akciji
spotki w cenie 48,5 PLN za jedng. Date rozpoczegcia przyjmowania zapiséw na akcje wyznaczono na 25
kwietnia, a date zakonczenia na 27 maja do godz. 16.00. Przewidywany dzien rozliczenia transakcji to 4
czerwca 2024 roku.

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



