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12 maja 2023

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 40 2000
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 1919 U -0,68% 5,6% 13,4% 887/213 1900
WIG30 2367 U -0,71% 5,7% 14,4% 950/228
mWIG40 4654 | -081% 2,3% 14,3% 130/31 1800
sWIG80 21211 U -0,54% 1,8% 22,3% 59/14
WIG 63144 U -068%  4,8% 19,0%  1113/267 1700
WIGBANKI 6870 | -0,93% 3,2% 21,2% 170/41
1600
Gléwne indeksy swiatowe e F B B B wm Cins e
1D ™ 3M 1Y N1 7 1 1 1 "N 1500
Dow Jones 33310 U -0,66% -1,00% -1,65% 4,98%
S&P500 4131 | -0,17% 0,95% 0,98% 5,10% 50 1400
NASDAQ 12329 1 0,18% 3,35% 5,21% 8,42%
DAX 15835 U -0,39% 0,84% 3,44% 15,25% 0 1300
RTSI$ 1065 11 1,15% 9,13% 9,53% 6,62% EE8EITI LRI YEEEY &
107 o o7 =Rer 388222 egeasIIFIIee
XU100 4848 1 7,87%  -579%  7.61%  102,76% ey d T e2IER]RRITEIZ2IANTC
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 8 163,5 U -3,68% -7,8% -7,8% -12,6% Polska 6,80% 5,73% 5,77% 5,74% 5,80%
Ropa (USD/bbl) 746 -051% -14,0%  -12,0% -19,1% Wegry 14,34% 14,45% 12,98% 8,58% 7.77%
Srebro (USD/0Z) 24,0 U -0,71% -5,0% 10,1% 15,6% Niemcy 2,93% 3,12% 2,58% 2,23% 2,29%
Ztoto (USD/OZ) 20111 U -0,23% 0,2% 7,8% 10,2% USA 5,15% 4,70% 3,90% 3,36% 3,38%
Waluty
1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 41552 11 004%  -1.8%  -7.0% 7,6% 1D 1D
EURIPLN 45406 1| 0.06%  -24% 5.2% 2.6% ALLEGRO 3578 11 533% KGHM 114,80 | -3,65%
EUR/USD 10928 1 0.03% 0.6% 20% 5.5% CDPROJEKT 116,70 f 3,27% KRUK 374,40 U -3,21%
USD/HUF 340,17 f 0,01% -0,1% -4,9% -8,1%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spélek 1D m %obrotow  obroty (PLN/USD)
Eurocash Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. PKOBP 31,00 U -0,58% 3,3% 13,0% 115/27
Energa Szacunkowe skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. ALLEGRO 35,78 i 5,33% 15,3% 9,2% 81/19
Amrest Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. PKNORLEN 6247 U -0,62% 2,2% 7,4% 66/15
Toya Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. KGHM 114,80 U  -3,65% -5,9% 7.1% 62/15
iFirma Wyniki za | kw. 2023r.
Alumetal Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. Wydarzenia w spétkach
OEX Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. Spotka Wydarzenie
Aplisens Szacunkowe skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. ALLEGRO Zwyczajne waine zgromadzenie
ALLEGRO Nadzwyczajne walne zgromadzenie
Capital Park Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
Creepy Jar Szacunkowe wyniki za | kw. 2023r.
KGHM Rekomendacja wyptaty 1 zt dywidendy na akcje
Arctic Paper Rekomendacja wyptaty 2,7 zt dywidendy na akcje
IMS Porozumienie z ZAiKS Prognozy makro
Budimex Znaczaca umowa z PKP PLK Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
Torpol Znaczgca umowa z PKP PLK 16:00 Indeks Uniwersytetu Michigan us 63,0 63,5

CCC Zmiany w Zarzadzie i Radzie Nadzorczej
Neuca Dywidenda za 2022 .
Mo-Bruk Mozliwe akwizycje

CD Projekt Odwrécenie czesci odpisu aktualizujgcego projektu Syriusz

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

Eurocash Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 7 588,4 6527,9 16,2%
EBITDA 165,5 151,0 9,6%
EBIT 14,2 1,7 752,2%
Zysk netto -51,6 -51,7 -
Marze
Marza EBITDA 2,2% 2,3%
Marza EBIT 0,2% 0,0%
Marza netto -0,7% -0,8%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Energa Szacunkowe skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 7423 4938 50,3%
EBITDA 2331 1077 116,4%
EBIT 2041 806 153,2%
Zysk netto 1571 611 157,1%
Marze
Marza EBITDA 31,4% 21,8%
Marza EBIT 27,5% 16,3%
Marza netto 21,2% 12,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Amrest Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 I kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 621,2 507,0 22,5%
EBITDA 79,8 75,3 6,0%
EBIT 17,0 13,9 22,3%
Zysk netto 3,1 0,9 244,4%
Marze
Marza EBITDA 12,8% 14,9%
Marza EBIT 2,7% 2,7%
Marza netto 0,5% 0,2%

Wg MSR/MSSF; min EUR

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Toya Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 175,0 188,4 -7,1%
EBITDA 22,9 31,6 -27,3%
EBIT 19,0 27,7 -31,4%
Zysk netto 13,6 20,9 -35,1%
Marze
Marza EBITDA 13,1% 16,8%
Marza EBIT 10,9% 14,7%
Marza netto 7,8% 11,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN
iFirma Wyniki za | kw. 2023r.
Zmiana rir I kwartat IV kwartat 1l kwartat Il kwartat | kwartat
2023 2022 2022 2022 2022
Przychody 18,4% 11,8 11,7 10,7 10,6 10,0
EBITDA 10,1% 2,7 3.1 2,2 1,8 2,4
EBIT 8,7% 2,5 3,0 2,0 1,6 2,3
Zysk netto 5,4% 21 25 1,7 1,4 2,0
Marze
Marza EBITDA 22,5% 26,7% 20,1% 16,8% 24,2%
Marza EBIT 21,1% 25,3% 18,6% 15,5% 23,0%
Marza netto 17,8% 21,1% 15,4% 12,7% 20,0%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Alumetal Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 785,9 838,5 -6,3%
EBITDA 55,6 68,3 -18,6%
EBIT 45,4 59,5 -23,7%
Zysk netto 40,1 58,6 -31,6%
Marze
Marza EBITDA 7,1% 8,1%
Marza EBIT 5,8% 71%
Marza netto 5,1% 7,0%

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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OEX Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
I kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 165,3 157,7 4,8%
EBITDA 18,9 16,0 18,2%
EBIT 9,6 8,8 9,5%
Zysk netto 6,5 781 -91,7%
Marze
Marza EBITDA 11,4% 10,1%
Marza EBIT 5,8% 5,6%
Marza netto 3,9% 49,5%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Aplisens Szacunkowe skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 40,7 29,9 35,9%
EBITDA 1,3 78 44,5%
EBIT 9,5 6,0 57,3%
Zysk netto 8,0 4,7 69,4%
Marze
Marza EBITDA 27,8% 26,1%
Marza EBIT 23,3% 20,2%
Marza netto 19,7% 15,8%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Capital Park Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 42,0 27,4 53,2%
EBITDA 19,7 42,2 -53,2%
EBIT 19,7 42,2 -53,2%
Zysk netto 3,9 38,9 -90,0%
Marze
Marza EBITDA 47,0% 154,0%
Marza EBIT 47,0% 154,0%
Marza netto 9,2% 142,0%

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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Creepy Jar Szacunkowe wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)

Przychody 12,0 11,0 9,1%
EBITDA - 6,9
EBIT 8,6 6,7 28,4%
Zysk netto 9,3 6,5 43,1%
Marze
Marza EBITDA - 63,0%
Marza EBIT 71,7% 60,9%
Marza netto 77,5% 59,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN

KGHM Rekomendacja wyptaty 1 zt dywidendy na akcje

Zarzad KGHM rekomenduje ZWZ wyptate z zysku za 2022 rok dywidendy w wysokosci 200 min zt, czyli
1 zt na akcje. Pozostata kwota, ok. 3,33 mld zt, miataby trafi¢ na kapitat zapasowy. Proponowany przez
zarzad dzien ustalenia dywidendy to 27 lipca 2023 r., a termin jej wyptaty 10 sierpnia 2023 r. Poziom
rekomendowanej dywidendy wynika z oceny potrzeb kapitalowych zwigzanych z realizacjg Strategii, w
tym planowanych naktadoéw na projekty Rozwoju Bazy Zasobowej oraz transformacji energetycznej przy
jednoczesnym utrzymaniu bezpiecznego poziomu zadtuzenia Grupy Kapitatowej KGHM Polska Miedz. W
2022 roku KGHM wyptacit 600 min zt dywidendy, czyli 3 zt na akcje.

Arctic Paper

Rekomendacja wyptaty 2,7 zt dywidendy na akcje

Zarzad Arctic Paper bedzie rekomendowat ZWZ wyptate dywidendy z zysku netto za 2022 r. w wysokosci
2,7 zt brutto na akcje. Na dywidende zostanie przeznaczonych 187 min zt z zysku netto z 2022 roku.
Dzien dywidendy to 15 czerwca, a termin jej wyptaty to 21 czerwca 2023 roku. Pozostata czes¢ zysku
netto Spodtki, w wysokosci 35,8 min zt, ma zostaé przeznaczona na kapitat zapasowy. W 2022 r. Spoétka
wyptacita 0,40 zt brutto dywidendy na akcje, facznie przeznaczajgc na ten cel 27,72 min zt z zysku za rok
obrotowy 2021 r. oraz czesci kapitatu rezerwowego.

IMS

Porozumienie z ZAiKS

Spétka poinformowata, ze spoétka zalezna Closer Music Sp. z o.0. podpisala ze Stowarzyszeniem
Autorow ZAIKS Umowe o zbiorowe zarzadzanie prawami autorskimi oraz Porozumienie dodatkowe do
Umowy. Closer Music i ZAIKS ustality zasady wspotpracy odnoszace sie do muzyki komercyjnej
(licencjonowanej przez ZAiKS) i DML (Direct Music Licensing - muzyka licencjonowana bezposrednio
przez Closer Music) oraz zasady okreslajgce rozliczenia ZAiKS z Closer Music z tytutu praw autorskich
do utworéw bedacych wiasnoscig Closer Music za lata 2020 - 2022 jak rowniez odnoszace sie do 2023
roku i lat kolejnych. Spétka szacuje, ze zysk netto Closer Music z tytutu rozliczen za lata 2020 - 2022,
ktéry zostanie ujety w sprawozdaniu za rok 2023, przekroczy 20% skonsolidowanego zysku netto Grupy
IMS za rok obrotowy 2022. W kolejnych okresach Spétka spodziewa sie jeszcze wiekszych przychoddw i
zyskow ze wzgledu na wzrost repertuaru Closer Music w playlistach, zwiekszanie liczby lokalizacji
komercyjnych oraz planowane rozszerzenie z ZAiKS wspotpracy na caty Swiat.

Budimex

Znaczaca umowa z PKP PLK

Budimex podpisat umowe z PKP PLK na budowe linii kolejowej nr 104 Chabdéwka - Nowy Sacz na odc.
A1 wraz z infrastrukturg techniczng wzdtuz linii o wartosci - 366 min zt netto. Okres gwarancji i rekojmi to
72 miesigce.

Torpol

Znaczaca umowa z PKP PLK
Torpol podpisat umowe z PKP PLK o wartosci ok. 783,7 min zt netto - ok. 963,95 min z brutto - na

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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rozbiorke, przebudowe i budowe linii kolejowej 104 Chabdéwka - Nowy Sgcz na odc. E. Termin realizacji
inwestycji wynosi 30 miesigcy od daty podpisania umowy o zamowieniu podstawowym i 24 miesigce dla
zamoéwienia wynikajgcego z ewentualnego prawa opcji.

CccC

Zmiany w Zarzadzie i Radzie Nadzorczej

Jak podato CCC w zwigzku z zakonczonym procesem ksztattowania modelu biznesowego Grupy CCC
oraz wejSciem w kolejng faze rozwoju Grupy Modivo, organy spoétek powotaty nowych Prezeséw
Zarzgdow, ktérych obszary specjalizacji najlepiej odpowiadajg obecnym potrzebom obu organizaciji.
Dariusz Mitek, zatozyciel i przewodniczgcy rady nadzorczej CCC, zostat nowym prezesem CCC, a
dotychczasowy Prezes - Marcin Czyczerski - objat funkcje prezesa spotki zaleznej Modivo.

Neuca

Dywidenda za 2022 r.
Neuca wyptaci z zysku za 2022 rok 13 zt dywidendy na akcje. tacznie na ten cel trafi 57,2 min zt. Dzien
dywidendy ustalono na 18 lipca, a termin wyptaty na 27 lipca 2023 r.

Mo-Bruk

Mozliwe akwizycje

Jak poinformowat Zarzgd Mo-Bruk firma rozpoczeta procesy due diligence w trzech spétkach, ktére sg
przedmiotem zainteresowania inwestycyjnego grupy. Z kilkoma podmiotami spotka na etapie rozmow
przed due diligence. Dokonanie akwizycji mozliwe jest jeszcze w 2023 r. Potencjalne targety
inwestycyjne firma widzi w 3 obszarach. Pierwszy z segmentéw to dziatalno$¢ powigzana z wiodacg
dziatalnoscig, czyli przejecie podmiotéw dziatajgcych np. w sektorze spalarni odpadéw niebezpiecznych,
inwestycje w komplementarne technologie lub instalacje pozwalajace zagospodarowa¢ odpady. Drugim
segmentem jest obstuga portéw morskich w zakresie przetwarzania odpaddw, a trzecim obszarem
zbieranie i przetwarzanie odpaddéw z obstugi rynku automotive.

CD Projekt

Odwrodcenie czesci odpisu aktualizujacego projektu Syriusz

CD Projekt odwroci 21,5 min zt z odpisu aktualizujgcego projektu Syriusz, ktéry wynidst pierwotnie 33,4
min zt i obcigzyt wynik finansowy spotki i grupy kapitalowej za rok 2022. W kwocie 2,7 min zt spisana
zostanie wartos¢ czesci naktadéw poniesionych na prace rozwojowe zwigzane z projektem w | kwartale
2023 .

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



I — illennium

Biuro maklerskie

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
+48 22 598 26 59

lukasz.bugaj@bankmillennium.pl
Leszek Iwaniec

+48 22 598 26 90

Grzegorz Gawkowski Analityk R . .
+48 22 598 26 05 fundusze inwestycyjne leszek.iwaniec@bankmillennium.pl
grzegorz.gawkowski@bankmillennium.pl sektor gier komputerowych

Marek Pszczétkowski
Seweryn Zolyniak, CFA Analityk +48225982660 o
Doradca inwestycyjny handel marek.pszczolkowski@bankmillennium.pl

+48 22 598 26 71
seweryn.zolyniak@bankmillennium.pl

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



