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30 kwietnia 2024

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 80 2550
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm 2500
WIG20 2508 1,16% 2,9% 30,4% 983/243 -
WIG30 3104 1 1,28% 2,7% 31,3% 1096/271 2450
mWIG40 6292 T 1,13% -0,5% 36,8% 163/40 2400
sWIG80 24245 1 0,41% -0,1% 14,7% 24/6
wIG 85375 1 1,10% 3,2% 356%  1185/293 2850
WIGBANKI 13807 1 0,22% 2,1% 97,9% 331/81 2300
: ; L. 2250
Gléwne indeksy swiatowe
1D M 3M 1Y o b M I . 2200
S&P500 5116 1 032%  -2,63%  558% 2271% 2150
NASDAQ 15983 0,35% -2,42% 5,40% 30,72% 10 2100
DAX 18118 U -0,24% -2,02% 7,19% 13,79%
NIKKEI 225 38406 1 1,24% -4,86% 6,60% 33,09% 0 . Tt % oTom T Tt T reTT o 2050
HANG SENG 17759 1 0,07%  7,36%  14,69%  -10,73% S S S SS8S8 88598503888 F§F§
BOVESPA 127352 11 065%  -059%  -0,31%  21,95% gIFIBRIIZII~IBIREIYTS>IE]R
Surowce Rentownosé skarbowych papierow diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 10 135,5 f 1,71% 14,3% 18,4% 17,9% Polska 5,77% 5,14% 5,33% 5,60% 5,76%
Ropa (USD/bbl) 882 | -027% 1,3% 10,3% 15,9% Niemcy 3,65% 3,40% 2,99% 2,55% 2,53%
Srebro (USD/0Z) 26,7 U -1,64% 6,4% 16,3% 6,8% USA 5,39% 5,21% 4,98% 4,64% 4,61%
Ztoto (USD/OZ) 23219 U -0,59% #ARG! 13,8% 16,7% Japonia 0,07% 0,10% 0,29% 0,48% 0,89%
Waluty
1D m 3M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 40413 1 040%  1,1% 1,0% 3.7% 1D 1D
EUR/PLN 4,3221 N 0,16% 0,6% -0.2% 6.2% KRUK 460,20 ft 4,40% PEKAO 171,40 U -0,95%
EUR/USD 1,0693 U 0.26% 0,5% 1.2% 2.6% ALLEGRO 34,30 f 3,08% PKOBP 61,52 U -0,29%
USD/JPY 156,76 f 0,26% 3,4% 6,7% 14,0%
. 3 Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D ™ %obrotéw  obroty (PLN/USD)
Mabion Wyniki za 4Q'23 PKOBP 61,52 -0,29% 3,7% 11,4% 112/27
Bowim Skonsolidowane wyniki za 4Q’23 DINOPL 389,20 i) 1,06% 0,4% 10,1% 99/24
Votum Liczba podpisanych uméw w marcu ‘24 PEKAO 17140 | -0,95% -5,7% 7,5% 73/18
Mangata Rekomendacja wyptaty dywidendy 5,50 PLN na akcje KGHM 143,80 1l 2,93% 26,0% 6,4% 62/15
Vercom Rekomendacja wyptaty dywidendy 1,60 PLN na akcje
LW Bogdanka Odwotanie Prezesa i dwéch Zastepcéw Prezesa Wydarzenia w spoétkach
Agora Rozpoczecie negocjacji w sprawie pozyskania finansowania Spétka Wydarzenie
Vigo Photonics Przychody osiggnigte w 1Q'24 WAWEL Zwyczajne walne zgromadzenie
2 OKiK na k tudenckich MURAPOL Zwyczajne walne zgromadzenie
Echol i j . ¢ i
cho Investment Zgoda UOKIK na koncentracje ws. budowy doméw studenckic KETY Wprowadzenie do obrotu 32.124 akji zwyklych na okaziciela serii K
LPP Zaliczka dywidendy za rok obrotowy 2023/24 w wysokosci 285 PLN
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:00 Inflacja CPI (r/r) PL  2,4% 2,0%
10:00 PKB (r/r) GER -0,8% -0,4%
11:00 Inflacja HICP (r/r) EU 2,4% 2,4%
11:00 PKB (r/r) EU 0,2% 0,1%

16:00 Indeks zaufania konsumentéw - Conference Board US  104,0 104,7

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 spéiek

Pekao Skonsolidowane wyniki za 1Q’24
zmiana rir I kw. 2024 IV kw. 2023  1ll kw. 2023 Il kw. 2023 I kw. 2023
Wynik odsetkowy 11,3% 3088,0 3133,0 30245 2992,0 2774,3
Wynik z prowizji -2,6% 668,0 733,0 728,7 713,0 685,9
Koszty dziatania 11,8% -1477,0 -1209,0 -1174,7 -1191,0 -1321,6
Saldo rezerw 33,1% -176,0 -106,0 -188,4 -224,0 -132,2
Zysk netto 4,7% 1514,0 1723,0 1715,6 1693,0 1446,4

Wg MSR/MSSF; min PLN

iFirma Szacunkowe wyniki za 1Q’24
Zmiana rir | kwartat IV kwartat Il kwartat Il kwartat | kwartat
2024 2023 2023 2023 2023
Przychody 17,1% 13,9 13,2 12,3 13,9 11,8
EBITDA -39,8% 1,6 1,9 1,8 3,2 2,7
EBIT -39,8% 1,5 1,8 1,6 3,1 2,5
Zysk netto -34,8% 1,4 1,6 1,5 2,8 2,1
Marze
Marza EBITDA 1,7% 14,6% 14,4% 23,2% 22,7%
Marza EBIT 11,0% 13,5% 13,2% 22,1% 21,3%
Marza netto 10,0% 11,8% 12,3% 20,2% 17,9%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Lubawa Szacunkowe jednostkowe wyniki za 1Q’24
Zmiana rir | kwartat IV kwartat Il kwartat Il kwartat | kwartat
2024 2023 2023 2023 2023
Przychody 195,0% 20,7 127,6 16,2 3,4 7,0
EBITDA - - 415 2,8 -4,2 -3,1
EBIT - - 40,8 -35 -4.8 -3,7
Zysk netto - 1,1 27,8 -3,8 -3,6 -3,5
Marze
Marza EBITDA 32,5% 17,6%  -124,6% -43,8%
Marza EBIT 32,0% 21,5%  -143,0% -52,9%
Marza netto 5,3% 21,8% -23,4%  -105,9% -49,7%

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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Trakcja Szacunkowe jednostkowe wyniki za 1Q’24
Zmiana rir I kwartat IV kwartat 1l kwartat Il kwartat | kwartat
2024 2023 2023 2023 2023
Przychody -9,2% 159,8 389,5 266,1 238,7 176,1
EBITDA - 31 54,1 20,7 15,8 -4,5
EBIT - - 49,0 16,0 10,1 -9,3
Zysk netto - - 43,2 4,5 53 -15,2
Marze
Marza EBITDA 1,9% 13,9% 7,8% 6,6% -2,6%
Marza EBIT 12,6% 6,0% 4,2% -5,3%
Marza netto 11,1% 1,7% 2,2% -8,6%
Wg MSR/MSSF; min PLN
XTB Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’24
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 556,0 537,6 3,4%
EBITDA 356 357,1 -0,3%
EBIT 351 353,3 -0,6%
Zysk netto 303 302,8 0,0%
Marze
Marza EBITDA 64,0% 66,4%
Marza EBIT 63,2% 65,7%
Marza netto 54,4% 56,3%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Artifex Mundi Szacunkowe jednostkowe wyniki za 1Q’24
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 27,5 15,9 72,7%
EBITDA - - -
EBIT 8,3 45 83,9%
Zysk netto 7,6 4.4 72,5%
Marze
Marza EBITDA - -
Marza EBIT 30,4% 28,5%
Marza netto 27,6% 27,6%

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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Oponeo Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
v kw:;tza; v kw; ;tzazl zmiana 2023r. 2022r. zmiana
Przychody 759,1 685,0 10,8% 1872,0 1695,1 10,4%
EBITDA 70,1 52,4 33,7% 87,3 82,5 5,8%
EBIT 64,5 471 36,9% 63,9 63,3 1,0%
Zysk netto 63,1 43,5 45,1% 54,5 40,7 33,9%
Marze
Marza EBITDA 9,2% 7,7% 4,7% 4,9%
Marza EBIT 8,5% 6,9% 3,4% 3,7%
Marza netto 8,3% 6,3% 2,9% 2,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Polimex-Mostostal Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
v kw:;tza; v kw: ;tzazl zmiana 2023r. 2022r. zmiana
Przychody 613,9 911,5 -32,6% 3013,6 3784,2 -20,4%
EBITDA -194,0 40,0 - -72,9 207,3 -
EBIT -205,4 29,4 - -116,6 167,1 -
Zysk netto -177,0 13,1 - -123,1 132,4 -
Marze
Marza EBITDA -31,6% 4,4% -2,4% 5,5%
Marza EBIT -33,5% 3,2% -3,9% 4,4%
Marza netto -28,8% 1,4% -4,1% 3,5%
Wg MSR/MSSF; min PLN
KGL Wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 11V kw. I1-IV kw. zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 135,5 139,8 -3,1% 562,6 652,0 -13,7%
EBITDA 15,9 6,5 145,8% 62,9 271 132,3%
EBIT 8,8 -0,4 - 35,1 -0,2 -
Zysk netto 8,4 -2,8 - 18,3 -17,0 -
Marze
Marza EBITDA 11,7% 4,6% 11,2% 4,2%
Marza EBIT 6,5% -0,3% 6,2% 0,0%
Marza zysku netto 6,2% -2,0% 3,3% -2,6%

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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Grupa Azoty Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
Whkwartal  Vkwartat .~ 7 [WVkw.  HVkwo
2023 2022 2023 2022
Przychody 3083,4 5107,2 -396% 135451 246579 -45,1%
EBITDA 100 12226 - -1366,0 1621,7 -
EBIT -1647,0  -1430,6 - 36002 865,6 -
Zysk netto -1449,0 -896,5 - 28221 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% -20,8% 2,5%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
PCF Group Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir -1V kw. I-IV kw. zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 38,9 40,6 -4,2% 150,1 171,5 -12,5%
EBITDA 71,2 7,9 - -66,8 48,2 -
EBIT 76,3 3,2 - -86,5 31,1 -
Zysk netto 61,4 -20,0 - -76,7 18,7 -
Marze
Marza EBITDA - 19,4% - 28,1%
Marza EBIT - 7,9% - 18,1%
Marza netto - - - 10,9%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
All in! Games Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir -1V kw. I-IV kw. zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 0,4 3,2 -86,2% 4,0 14,3 -72,2%
EBITDA 1,2 -18,5 - -3,6 -28,3 -
EBIT 1,1 -20,2 - -5,0 -40,3 -
Zysk netto 0,7 -21,5 - -6,5 -40,5 -
Marze
Marza EBITDA - - - -
Marza EBIT - - - -

Marza netto - - - -

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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Movie Games

Skonsolidowane wyniki za 4Q’23

IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 1-IV kw. 1-1IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 1,4 1,5 -8,9% 4,5 6,5 -30,3%
EBITDA -1,5 0,3 - -6,9 -0,9 -
EBIT -2,8 -0,6 - -9,7 -2,9 -
Zysk netto -7.4 -1,0 - 9,0 3,1 -
Marze
Marza EBITDA - 19,5% - -
Marza EBIT - - - -
Marza netto - - - 47,7%

Wg MSR/MSSF; min PLN;

Libet Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir -1V kw. I-IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 28,4 53,6 -47,0% 151,7 257,6 -41,1%
EBITDA 92 22,6 - 13,0 22,0 -41,1%
EBIT 13,1 -31,6 - -3,1 0,1 -
Zysk netto -11,4 -34,2 - -5,4 -6,9 -
Marze
Marza EBITDA -32,4% -42,1% 8,6% 8,6%
Marza EBIT -46,0% -59,0% 2,1% 0,1%
Marza netto -40,0% -63,8% -3,5% -2,7%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Muza Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 1-IV kw. 1-1IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 15,1 12,8 17,8% 68,4 40,5 69,1%
EBITDA 48 35 35,5% 20,5 8,6 138,7%
EBIT 3,7 2,5 45,1% 16,2 48  236,6%
Zysk netto 3,1 1.8 68,7% 13,0 33  297.4%
Marze
Marza EBITDA 31,7% 27,6% 30,0% 21,3%
Marza EBIT 24,4% 19,8% 23,7% 11,9%
Marza netto 20,4% 14,3% 19,0% 8,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
OEX Skup akcji wkasnych w celu wycofania spotki z gieldy

Zarzad OEX zakonhczyt negocjacje z grupg akcjonariuszy w celu przeprowadzenia skupu akcji wlasnych i
wycofania spotki z gietdy. Ogtosi w tym celu wezwanie na 489 514 akcji spotki. Wzywajgcy zamierzajg
naby¢ akcje po 54 PLN za akcje. Skup obejmie akcje znajdujgce sie w posiadaniu pozostatych
akcjonariuszy, reprezentujgce 5,95% ogolnej liczby gtosow na WZA. Jezeli akcje wlasne nabyte w
wyniku wezwania tgcznie z akcjami spotki nalezagcymi do akcjonariuszy bedg zapewnia¢ posiadanie
przez strony porozumienia akcji spotki w liczbie reprezentujgcej co najmniej 95% ogdlnej liczby gtoséw
na WZA, zostanie przeprowadzony przymusowy wykup akcji spétki pozostajgcych w posiadaniu

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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pozostatych akcjonariuszy spotki, przy czym podmiotem nabywajgcym akcje spotki w ramach
przymusowego wykupu bedzie wytgcznie spotka.

Develia

Rozszerzenie wspoétpracy z Grupo Lar

Develia podpisata aneks do umowy o wspéipracy ze spétkami Grupo Lar Holding Polonia i Lar
Management Polonia z zamiarem realizacji kolejnej inwestycji mieszkaniowej w Warszawie na okoto 550-
600 mieszkan. tgczne zaangazowanie kapitatowe w ramach nowej inwestycji wyniesie 125,375 min
PLN, przy czym zaangazowanie Develii zostat okreslone na 80%, a zaangazowanie Grupo Lar Holding
Polonia na 20%. Jak podano, aneks do umowy joint venture zostat zawarty pod warunkami
zawieszajagcymi, a gtownym warunkiem jest uzyskanie zgody Prezesa UOKIK na koncentracje.
Realizacja inwestycji jest uzalezniona od spetnienia sie warunkéw nabycia nieruchomosci zawartych w
przedwstepnej umowie nabycia gruntu zawartej przez spotke celowa.

Develia

Rozpoczecie sprzedazy 84 mieszkan we Wroctawiu
Develia rozpoczyna sprzedaz 84 mieszkan we Wroctawiu. Osiedle Augustowska Vita powstanie na
wroctawskich Maslicach. Zakonczenie budowy zaplanowane jest na IV kwartat 2025 roku.

Quercus TFI

Zaproszenie do skladania ofert sprzedazy akcji

Querus TFI przedstawito zaproszenie do skfadania ofert sprzedazy 3,073 min akcji wiasnych spoiki
(5,57% kapitatu zaktadowego) po cenie 9,50 PLN za akcje. Przyjmowanie ofert sprzedazy rozpocznie sie
2 maja, a zakohczy 15 maja.

Esotig&Henderson

Decyzja w sprawie zwrotu 3,5 min PLN subwencji

Do Esotig&Henderson wplyneta decyzja Polskiego Funduszu Rozwoju S.A. o koniecznosci zwrotu w
terminie 14 dni roboczych Subwencji Finansowej w kwocie 3,5 min PLN udzielonej w programie
rzadowym "Tarcza Finansowa Polskiego Funduszu Rozwoju dla Matych i Srednich Firm". Jako powod
decyzji PFR wskazat punkt regulaminu, ktéry stanowi, ze PFR jest uprawniony do wydania decyzji
okreslajgcej wysokos¢ Subwencji Finansowe]j podlegajgcej zwrotowi w catosci w przypadku, w ktérym
istnieje uzasadnione podejrzenie wystgpienia jakiegokolwiek rodzaju naduzy¢. Spdétka wystgpita do PFR
o0 uzasadnienie decyzji, wskazujgc jednoczesnie, Zze nie s3a jej znane przypadki wystgpienia
jakiegokolwiek rodzaju naduzyé, ktére uzasadniatyby wezwanie do zwrotu udzielonej Subwencji
Finansowej.

Mercator Medical

Zmiana na stanowisku Prezesa

Pan Wiestaw Zyznowski, Prezes Zarzadu Mercator Medical, w zwigzku z zamiarem ubiegania sie o
powotanie do Rady Nadzorczej Spéiki, ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu oraz z
czlonkostwa w Zarzadzie Spétki ze skutkiem na koniec dnia 29 maja 2024 r. Rada Nadzorcza Spofki
podjeta uchwate o powotaniu na stanowisko Prezesa od dnia 30 maja 2024 r. Pani Moniki Zyznowskiej,
petnigcej dotad funkcje Wiceprezes Zarzadu.

Cl Games Premiera projektu Survive w 2025 roku istotnie zagrozona
Cl Games otrzymat raport agencji specjalizujgcej sie w ocenie projektdéw w réznych fazach rozwoju,
dotyczacy projektu Survive, wynika z niego, ze cze$¢ mechanik gry nie spetnia zatozen projektu. Spotka
ocenita, ze premiera gry w 2025 roku jest istotnie zagrozona. Dodano, ze w zwigzku z raportem, spotka
prowadzi analize co do przedmiotu i zakresu prac w ramach projektu Survive.

Mirbud Najkorzystniejsza oferta w przetargu GDDKIiA

Oferty konsorcjum Mirbudu i Kobylarni zostaty wybrane jako najkorzystniejsze w przetargu Generalnej
Dyrekcji Drég Krajowych i Autostrad Oddziat w Bydgoszczy w postepowaniu o udzielenie zamdwienia
publicznego pn. Projekt i budowa obwodnicy Kamienia Krajenskiego i Sepolna Krajenskiego z podziatem

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

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



illennium

Biuro maklerskie

na 2 czesci. Czes¢ 1 to projekt i budowa obwodnicy Kamienia Krajenskiego w ciggu drogi krajowej nr 25,
a czesc 2 to projekt i budowa obwodnicy Sepolna Krajenskiego w ciggu drogi krajowej nr 25. Wartos$¢
ofert dla czesci 1 to ok. 43,2 min zt brutto, a dla cze$ci 2 to ok. 115,3 miIn zt brutto. tgczna wartos¢
ztozonych ofert to 158,6 min zt brutto.

Lubawa Znaczaca umowa na dostawe pokry¢ maskujacych
Spétka zalezna Lubawy, Miranda, podpisze w najblizszych dniach umowe z ZM Tarnéw o tacznej
wartosci 37,8 min zt. Umowa obejmuje dostawe w latach 2024-2025 wielozakresowych pokry¢
maskujgcych "Berberys". Harmonogram realizacji oraz pozostate warunki zawartej umowy zostaty
zastrzezone przez nabywce, ze wzgledu na zwigzek z dziedzinami obronnosci i bezpieczenstwa, wobec
czego nie podlegajg przekazaniu do publicznej wiadomosci.

Trakcja Odwotanie powierzenia obowigzkow prezesa zarzadu
Rada Nadzorcza Trakcji podjeta uchwate w sprawie odwotania powierzenia obowigzkoéw prezesa
zarzgdu cztonkowi zarzagdu Panu Andrzejowi Kozerze.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Poniedziatek
29 kwietnia '24

Sroda
1 maja '24

Wtorek
30 kwietnia '24

Czwartek
2 maja '24

Pigtek
3 maja '24

Dane makro Inflacja CPI (GER)

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

Wyniki spétek

Indeks PMI dla przemystu
(JP)(US), Raport ADP (US),
Indeks ISM dla przemystu
(US), Tygodniowa zmiana
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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.



