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Raport dzienny 10 maja 2023

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 40 2000
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 1920 U -0,11% 9,4% 11,7% 531/128 1900
WIG30 2368 U -0,17% 9,5% 12,4% 592/142
mWIG40 4660 1 0,53% 4,2% 12,4% 121/29 1800
sWIG80 21210 1 0,50% 3,7% 19,7% 57/13
wWIG 63189 1 0,08% 7,9% 174%  724/174 1700
WIGBANKI 6892 | -0,23% 8,8% 18,1% 133/32
1600
Gléwne indeksy swiatowe e N N B B B B Cimm
1D M 3M 1Y 0 1 1 i 1 " 1500
Dow Jones 33562 U -017% -0,07% -0,91% 4,36%
S&P500 4119 | -0,46% 0,24% 0,70% 2,95% 50 1400
NASDAQ 12180 U -0,63% 0,79% 3,94% 3,76%
DAX 15955 11 0,02% 2,29% 4,23% 17,89% 0 1300
U Py o o o L gegagagegragegegeegss
RTSI$ 1019 -1,39% 4,59% 4,22% -6,32% S« g R g ® B3 § I T g 5
XU100 453 U -056% -10,92%  0,68% 82,16% SPISR/RFITL2L2RIIASPSERIT®
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 8 591,5 f 0,12% -2,4% -4,4% -7,0% Polska 6,80% 5,75% 5,74% 5,78% 5,82%
Ropa (USD/bbl) 769 | -071% -8,2% -9,3% -13,5% Wegry 14,35% 14,46% 13,00% 8,63% 7,76%
Srebro (USD/0Z) 25,6 U -0,04% 3,1% 16,2% 18,4% Niemcy 2,89% 3,08% 2,62% 2,27% 2,32%
Ztoto (USD/OZ) 2029,5 U -0,08% 2,0% 8,8% 10,0% USA 5,18% 4,79% 4,02% 3,49% 3,52%
Waluty
1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 41521 U -000%  -40%  -7.1% -6,6% 1D 1D
EUR/PLN 4,5543 N 0,03% 2.9% -4.6% 2.8% DINOPL 408,20 f 1,54% MBANK 346,80 U -2,23%
EUR/USD 10069 1 013%  1.1% 2.7% 41% PEPCO 4020 I 141%  PGE 694 U -1.64%
USD/HUF 338,78 U -0,04% -2,1% -6,6% -6,0%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spélek 1D m %obrotow  obroty (PLN/USD)
PKP Cargo Szacunkowe skonsolidowane wyn|k| za | kw. 2023r. PKOBP 31,12 U -0,48% 8,5% 9,9% 52/12
Unimot Szacunkowe skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. PKNORLEN 62,63 U -0,84% 6,9% 9,8% 52/12
Enea Szacunkowe skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. PzU 39,45 1 0,13% 9,4% 8,4% 44/10
Tauron Szacunkowe skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. PEKAO 9462 | -0,08% 9,8% 7.7% 41/9
BNP Paribas BP Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
BOS Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. Wydarzenia w spétkach
Budimex Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. Spotka Wydarzenie
Onde Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. TRAKCJA Nadzwyczajne walne zgromadzenie
ALIOR Zwyczajne walne zgromadzenie
Erbud Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. ) )
TAURONPE Zwyczajne walne zgromadzenie
AC Wyniki za | kw. 2023r. ASBIS Zwyczajne walne zgromadzenie
Torpol Szacunkowe skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. IFIRMA Zwyczajne walne zgromadzenie
Debica Szacunkowe wyniki za | kw. 2023r.
Inter Cars Przychody za kwiecien 2023r. Prognozy makro
Auto Partner Przychody za kwiecien 2023r. Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
Debica Propozycja wyptaty dywidendy 3,95 PLN na akcje b.d.  Stopa referencyjna PL  6,8% 6,8%
ZUE Propozycja wyptaty dywidendy 0,07 PLN na akcje 14:30  Inflacja CPI (r/r) us 50% 50%

PKN Orlen Marza rafineryjna w kwietniu

Energa Rekomendacja Zarzadu w sprawie dywidendy

XTB Sprzedaz pakietu akcji przez gléwnego akcjonariusza

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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PKP Cargo Szacunkowe skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 1 564,0 1166,3 34,1%
EBITDA 359,4 152,4 135,8%
EBIT 168,0 -31,5 -
Zysk netto 104,2 -47,6 -
Marze
Marza EBITDA 23,0% 13,1%
Marza EBIT 10,7% -2,7%
Marza netto 6,7% -4,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Unimot Szacunkowe skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 2989,0 2320,7 28,8%
EBITDA 117,0 146,8 -20,3%
EBITDA skorygowana* 104,9 85,1 23,3%
Marze
Marza EBITDA 3,9% 6,3%
Marza EBITDA skorygowana* 3,5% 3,7%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Enea Szacunkowe skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 12 531 7 255,3 72,7%
EBITDA 1044 1059,3 -1,4%
EBIT 680,0 -
Zysk netto 202 495,0 -59,2%
Marze
Marza EBITDA 8,3% 14,6%
Marza EBIT 9,4%
Marza netto 1,6% 6,8%

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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Tauron Szacunkowe skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 15 863 9813,0 61,7%
EBITDA 2229 1955,0 14,0%
EBIT 1697 1418,0 -
Zysk netto 988 900,0 9,8%
Marze
Marza EBITDA 14,1% 19,9%
Marza EBIT 10,7% 14,5%
Marza netto 6,2% 9,2%
Wg MSR/MSSF; min PLN
BNP Paribas BP Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana
Wynik odsetkowy 1199,6 1003,0 19,6%
Wynik z prowizji 325,1 301,0 8,0%
Koszty dziatania -785,1 -775,0 1,3%
Saldo rezerw 25,0 -79,0 -
Zysk netto 488,0 278,0 75,5%
Wg MSR/MSSF; min PLN
BOS Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana
Wynik odsetkowy 196,3 140,0 40,2%
Wynik z prowizji 32,5 38,5 -15,6%
Koszty dziatania -134,6 -125,6 7.2%
Saldo rezerw 19,0 -24,9 -176,3%
Zysk netto 57,0 23,4 143,6%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Budimex Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
Zmiana rir | kwartat IV kwartat Il kwartat Il kwartat | kwartat
2023 2022 2022 2022 2022
Przychody 21,3% 1939,4 2 250,7 2370,2 2399,2 1599,0
EBITDA 52,4% 143,3 187,2 219,2 214,4 94,0
EBIT 78,1% 102,3 145,7 182,0 177,3 57,4
Zysk netto 88,6% 106,3 175,9 157,3 144,9 56,4
Marze
Marza EBITDA 7,4% 8,3% 9,2% 8,9% 5,9%
Marza EBIT 5,3% 6,5% 7,7% 7.4% 3,6%
Marza netto 5,5% 7,8% 6,6% 6,0% 3,5%

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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Onde Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
zmiana rir | kwartat IV kwartat  1ll kwartat Il kwartat | kwartat
2023 2022 2022 2022 2022
Przychody 2,2% 183,0 273,3 294,3 346,2 179,0
EBITDA - -1,0 11,6 6,0 7,7 2,8
EBIT - -2,9 9,3 3,9 5,8 1,0
Zysk netto - -4,4 4.9 1,0 1,2 0,0
Marze
Marza EBITDA -0,5% 4,3% 2,0% 2,2% 1,6%
Marza EBIT -1,6% 3,4% 1,3% 1,7% 0,6%
Marza netto -2,4% 1,8% 0,3% 0,3% 0,0%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Erbud Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
Zmiana rir I kwartat IV kwartat 1l kwartat Il kwartat | kwartat
2023 2022 2022 2022 2022
Przychody -5,6% 721,0 1 060,1 1005,4 1026,2 763,9
EBITDA -91,8% 1,0 18,8 15,6 18,4 12,2
EBIT - -7,8 9,6 8,1 9,5 4,7
Zysk netto - -13,4 6,4 3,3 -1,6 0,2
Marze
Marza EBITDA 0,1% 1,8% 1,5% 1,8% 1,6%
Marza EBIT -1,1% 0,9% 0,8% 0,9% 0,6%
Marza netto -1,9% 0,6% 0,3% -0,2% 0,0%
Wg MSR/MSSF; min PLN
AC Wyniki za | kw. 2023r.
Zmiana rir I kwartat IV kwartat 1l kwartat Il kwartat | kwartat
2023 2022 2022 2022 2022
Przychody 6,5% 66,2 70,6 74,9 62,8 62,1
EBITDA 9,1% 12,6 13,6 17,8 13,2 11,5
EBIT 11,5% 9,4 10,3 14,6 10,1 8,4
Zysk netto 8,2% 7,6 8,9 11,7 8,7 7,0
Marze
Marza EBITDA 19,0% 19,2% 23,8% 21,1% 18,6%
Marza EBIT 14,2% 14,6% 19,5% 16,0% 13,6%
Marza netto 11,5% 12,6% 15,7% 13,8% 11,3%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Torpol Szacunkowe skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
Zmiana rir | kwartat IV kwartat Il kwartat Il kwartat | kwartat
2023 2022 2022 2022 2022
Przychody 2,0% 212,5 353,0 269,6 253,9 208,4
EBITDA -36,1% 18,6 104,4 54,5 56,9 29,1
EBIT -46,6% 12,3 98,1 48,5 51,0 23,0
Zysk netto -29,0% 14,4 78,0 40,6 45,0 20,3
Marze
Marza EBITDA 8,8% 29,6% 20,2% 22,4% 14,0%
Marza EBIT 5,8% 27,8% 18,0% 20,1% 1,1%
Marza netto 6,8% 22,1% 15,1% 17,7% 9,7%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Debica Szacunkowe wyniki za | kw. 2023r.
Zmiana rir | kwartat IV kwartat Il kwartat Il kwartat | kwartat
2023 2022 2022 2022 2022
Przychody 17,0% 932,2 851,2 830,8 799,1 796,9
EBITDA 67,2 27,4 14,3 66,2
EBIT 432 3,3 -10,0 421
Zysk netto 241,3% 122,0 40,0 36 67 35,7
Marze
Marza EBITDA 7,9% 3,3% 1,8% 8,3%
Marza EBIT 5,1% 0,4% -1,2% 5,3%
Marza netto 13,1% 4,7% 0,4% -0,8% 4,5%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Inter Cars Przychody za kwiecien 2023r.

Skonsolidowane przychody Inter Cars w kwietniu 2023 roku wyniosty 1.385,7 min zt, co oznacza wzrost
rdr 0 22,5%. Sprzedaz Inter Cars w Polsce wyniosta 585,4 min zt (wzrost rdr 0 16,5%). Sprzedaz spotek
dystrybucyjnych za granicg wyniosta w lutym 673,8 min zi, czyli 0 26,3% wiecej niz przed rokiem.

Auto Partner

Przychody za kwiecien 2023r.

Szacowane miesieczne skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy Auto Partner za miesigc
kwiecien 2023 roku wyniosty 288,3 min zl, co w poréwnaniu z analogicznym okresem 2022 roku, w
ktérym przychody wyniosty 211,4 min zt stanowi wzrost sprzedazy Grupy o 36,4%. Spdtka szacuje, ze w
ujeciu narastajgcym za okres od stycznia do lutego br. przychody Grupy Auto Partner wyniosg 1.124,9
min zt, co w poréwnaniu z analogicznym okresem 2022 roku stanowi ich wzrost 0 32,2%.

Debica

Propozycja wyptaty dywidendy 3,95 PLN na akcje

Zarzad Firmy Oponiarskiej Debica rekomenduje przeznaczenie 54,5 min zt z zysku w 2022 roku na
wyptate dywidendy, co daje 3,95 zt na akcje. Pozostate 18,1 min zt miatoby trafi¢ na kapitat rezerwowy z
mozliwoscig wyptaty w latach przysztych. Proponowany dzien ustalenia prawa do dywidendy to 22
wrzesnia, a dzien jej wyptaty to 19 grudnia 2023 r.

ZUE

Propozycja wyptaty dywidendy 0,07 PLN na akcje
Zarzad ZUE bedzie rekomendowat walnemu zgromadzeniu wyptate 0,07 zt dywidendy na akcje. Zysk
netto ZUE w 2022 roku wyniost 10,2 min zt, z czego na dywidende ma by¢ przeznaczone 1,6 min zi.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Pozostata czes$¢ zysku trafi na kapitat zapasowy.

PKN Orlen Marza rafineryjna w kwietniu
Modelowa marza rafineryjna PKN Orlen w kwietniu spadfa do 11,7 USD z 18 USD w marcu. Dyferencjat
zmniejszyt sie do 2,7 USD z 3,6 USD w marcu. Modelowa marza petrochemiczna grupy PKN Orlen
wyniosta w kwietniu 1.052 euro za tong wobec 1.048 euro za tone miesigc wczesniej.

Energa Rekomendacja Zarzadu w sprawie dywidendy
Zarzad Energi podjat decyzje, iz zarekomenduje Walnemu Zgromadzeniu przeznaczenie zysku netto za
2022 rok w wysokosci 49,9 min zt na podwyzszenie kapitatu zapasowego.

XTB Sprzedaz pakietu akcji przez gtéwnego akcjonariusza
XX ZW Investment Group, akcjonariusz XTB, w procesie przyspieszonej budowy ksiegi popytu sprzedat
7 min akcji, po cenie 38 zt za sztuke, stanowigcych 5,96 proc. kapitatu zaktadowego XTB. taczna
wartos¢ transakcji wyniosta ok. 266 min zt. Po rozliczeniu transakcji sprzedazy, XX ZW Investment Group
bedzie posiada¢ 71,6 min akcji spétki, stanowigcych 61,02% akcji w kapitale zaktadowym spétki oraz w
0golnej liczbie gtoséw w spotce.

Libet Umowy sprzedazy nieruchomosci i sktadnikéw majatkowych

Libet zawart z Kompanig Goérnicza umowy sprzedazy poszczegodlnych sktadnikow majgtkowych
zwigzanych z zaktadem produkcyjnym spoétki w Kaliszu, a takze nieruchomosci potozonych w Kaliszu za
tacznie 17 min zt zt netto. W komunikacie podano, ze cena za poszczegdlne skfadniki majgtkowe
zwigzane z zaktadem produkcyjnym Unimotu w Kaliszu wyniosta 9,05 min zt, a cena prawa uzytkowania
wieczystego nieruchomos$ci potozonych w Kaliszu wraz z prawem wiasnosci budynkéw i budowli
wyniosta 7,95 min zi. Spétka poinformowata réwniez, ze zamiarem nabywcy jest kontynuowanie
dziatalnosci zaktadu produkcyjnego w Kaliszu. Niezaleznie, Spétka oraz Kompania Gérnicza planujg
zawarcie umowy dystrybucyjnej, w ramach ktérej Spdtka bedzie zajmowaé sie m.in. sprzedaza
produktow wytworzonych w zaktadzie produkcyjnym w Kaliszu.

Cyfrowy Polsat

Przedterminowa sptata kredytow

Cyfrowy Polsat oraz Polkomtel planujg 16 maja dokona¢ przedterminowej sptaty 8,84 mid zt kredytow. W
kwietniu 2020 roku Cyfrowy Polsat wydtuzyt sptate kredytdw o tgcznej wartosci do 12,5 mid zt o dwa lata,
do konca wrzesnia 2024 roku. Poinformowano, ze w wyniku dokonania powyzszej przedptaty Cyfrowy
Polsat oraz Polkomtel sptacg cato$¢ zadtuzenia wynikajacego z uméw kredytowych.

Arctic Paper

Zmiany w skladzie Zarzadu

Rada nadzorcza Arctic Paper powotata od 29 maja na stanowisko czionka zarzadu i dyrektora
finansowego Katarzyne Wojtkowiak. Spoétka wyjasnita, ze Goéran Eklund zlozyt rezygnacje z petnienia
funkcji cztonka zarzgdu oraz dyrektora finansowego z powodu przej$cia na emeryture.

ZM Ropczyce

Rekomendacja wyplaty tacznie 2,5 zt dywidendy na akcje

Zarzad ZM Ropczyce rekomenduje wyptacenie 1,5 zt dywidendy na akcje, co z wyptacong wczesniej
zaliczkg na poczet przewidywanej dywidendy z zysku za 2022 rok w wysokosci 1 zt na akcje, da tacznie
2,50 zt dywidendy na akcje. Ostateczng decyzje o wyptacie dywidendy za 2022 rok podejmie walne
zgromadzenie Spotki. Za 2021 rok Spotka wyptacita 1,3 zt dywidendy na akcje.

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 maja '23 9 maja '23 10 maja '23 11 maja '23 12 maja '23
Decyzja ws. stop Inflacja CPI (CN), Inflacja PPI . _—
Dane makro Produkcja przemystowa (GER) procentowych (PL), Inflacja  (CN)(US), Whioski o zasitek ~ M0Sks Uniwersytetu Michigan

AMBRA, ARCTIC, ERBUD,

CPI (GER)(US)

dla bezrobotnych (US) (US)

INGBSK, EKOPOL,

HANDLOWY, ASBIS, MOL, IFIRMA, TESGAS,

Wyniki spotek XTB, SYNERGA ONDE, STALEXP BNPPPL, BOS, BUDIMEX MEDINICE, MOBRUK, EII:TZAEBQNIIEEU?:{ODCEEIS%A
ALUMETAL ’
Dzien dywidendy HANDLOWY EUROTEL CFSA
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
15 maja '23 16 maja '23 17 maja '23 18 maja '23 19 maja '23

Inflacja CPI (PL), Saldo

Dane makro rachunku biezacego (PL)

Wyniki spétek STALPROD, CYFRPLSAT

Dzen dywidendy

Inne

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

Produkcja przemystowa
(CN)(US), PKB (PL), Indeks

PKB (JP), Produkcja
przemystowa (JP), Inflacja

instytutu ZEW (GER), Inflacja HICP (EU), Pozwolenia na

bez cen zywnosci i energii
(PL), Sprzedaz detaliczna
(US)

AUTOPARTN, NEUCA,
APLISENS, ATENDE,
MENNICA, RYVU, SNIEZKA,
MANGATA, PCCEXOL,
PCCROKITA

SNIEZKA

budowe domoéw (US),
Rozpoczete budowy domow
(Us)

KOMPAP, LOKUM, BENEFIT,
ZUE, DADELO, XTPL,
ARTIFEX, VRG,
STSHOLDING, EFEKT,
DEVELIA, KGHM

Whioski o zasitek dla

bezrobotnych (US), Sprzedaz Inflacja CPI (JP), Inflacja CPI
doméw na rynku wtérnym (GER)

(Us)

APATOR, KINOPOL,
DOMDEV, IZOSTAL, ATAL,
PMPG, MLPGROUP,
MOSTALZAB, DATAWALK,
PKNORLEN, GPW, PKOBP

LENTEX, INTERCARS,
COMP, ROPCZYCE,
TORPOL, WASKO,
BORYSZEW, ULMA, LENA
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Biuro Analiz Departament Sprzedazy

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

+48 22 598 26 82 radoslaw.zawadzki@bankmillennium.pl

marcin.materna@bankmillennium.pl
Arkadiusz Szumilak
Adam Zajler Analityk +48 22 598 26 75
+48 22 598 26 88 przemyst, technologie, media
adam.zajler@bankmillennium.pl

arkadiusz.szumilak@bankmillennium.pl

Jarostaw Otdakowski
+48 22 598 26 11
jaroslaw.oldakowski@bankmillennium.pl

tukasz Bugaj, CFA Analityk
Doradca inwestycyjny fundusze inwestycyjne
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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.



