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Raport dzienny 24 maja 2023

Gléwne indeksy WIG20
40 2100
Zmiana Zmiana Zmiana obroty
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2004 | -0,03% 4,9% 10,7% 764/184
WIG30 2464 U -0,04% 4,8% 11,1% 835/201
mWIG40 4761 1 0,05% 3,7% 10,3% 164/39
sWIG80 21513 0,00% 1,5% 20,2% 67/16
WIG 65419 U -0,02% 4,4% 15,8% 1012/243
WIGBANKI 7344 11 0,74% 2,9% 18,3% 165/39
15 et 1600
Gléwne indeksy swiatowe
10 - 1500
1D 1M 3M 1Y
Dow Jones 33056 U -0,69% -2,42% 0,73% 3,53% 5 1400
S&P500 4146 U -112% 0,21% 4,42% 5,18%
NASDAQ 12560 U -1,26% 4,35% 10,23% 11,50% 0 1300
DAX 16153 U -0,44% 1,82% 6,20% 16,04% § § § § § § § § § § § § § § § § § § § §
RTSI$ 1038 1 0,21% 1,68% 13,55% -18,51% QR ° o2 S 3R v e ? S8 § e es
XU100 4471 1 011%  -10,99% -11,62% 88,25%
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 8102,0 U -0,31% -7,9% -9,0% -15,1% Polska 6,80% 5,92% 6,00% 6,00% 6,06%
Ropa (USD/bbl) 776 T 1,00% -6,0% -5,2% -17,4% Wegry 13,37% 13,94% 12,59% 8,55% 7,75%
Srebro (USD/0Z) 235 U -0,06% -6,6% 13,2% 6,4% Niemcy 2,92% 3,13% 2,81% 2,45% 2,46%
Ztoto (USD/OZ) 19784 1 0,26% -0,4% 9,2% 6,0% USA 5,23% 5,07% 4,32% 3,74% 3,69%
Waluty
1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 41543 | -020%  -03%  -7.1% -3,0% 1D 1D
EUR/PLN 44816 U -009% 2.5% -5.0% 2.5% KRUK 390,80 1 4,21% PEPCO 41,76 | -2,43%
EUR/USD 10788 1 0,20% 2.2% 2,3% 0,5% CDPROJEKT 121,00 1 2,50% KGHM 111,00 U -2,29%
USD/HUF 347,89 U -0,14% 2,1% -3,5% -2,3%
Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spélek 1D m %obrotow  obroty (PLN/USD)
Ferrum Szacunkowe skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. PKOBP 3374 1 0,66% 3,1% 10,5% 80/19
OPTeam Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. PKNORLEN 64,09 U -0,88% 3,3% 9,0% 69/16
Vigo Photonics Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. ALLEGRO 3787 -1,85% 14,7% 8,8% 66/16
Vivid Games Wyniki za | kw. 2023r. PZU 4096 1 0.89% 5.7% 8.7% 66/15
Vercom Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
Votum Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. Wydarzenia w spétkach
Answear Wyniki za | kw. 2023r. Spotka Wydarzenie
Unimot Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. TORPOL Zwyczajne waine zgromadzenie
PULAWY Nadzwyczajne walne zgromadzenie
AB Skonsolidowane wyniki za lll kw. 2022/23r. (sty-mar 2023r.) : :
KOMPAP Zwyczajne walne zgromadzenie
PGE Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. POLWAX Zwyczajne walne zgromadzenie
R22 Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r. ASTARTA Zwyczajne walne zgromadzenie
Orange Polska Zmiana na stanowisku Prezesa
Eurocash Propozycja wyptaty dywidendy Prognozy makro
Bioceltix Wyniki badania pilotazowego Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
Erbud Umowa na budowe hali produkcyjno-magazynowej 10:00 Indeks instytutu Ifo GER 93,0 93,6

Lubawa Znaczgca umowa z Agencjg Uzbrojenia
ML System Powotanie nowego czlonka Zarzadu

Mirbud Propozycja wyptaty dywidendy 0,26 PLN na akcje

ED Invest Wyptata 0,39 zt 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

Ferrum Szacunkowe skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 I kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 166,6 325,7 -48,9%
EBITDA 16,8 -
EBIT 6,4 12,8 -49,8%
Zysk netto 2,4 5,6 -57,7%
Marze
Marza EBITDA 5,1%
Marza EBIT 3,8% 3,9%
Marza netto 1,4% 1,7%
Wg MSR/MSSF; min PLN
OPTeam Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 I kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 16,7 12,3 35,6%
EBITDA -2,5 -1,4 -
EBIT 3.4 23 .
Zysk netto -3,2 -2,0 -
Marze
Marza EBITDA -15,1% -11,1%
Marza EBIT -20,1% -18,3%
Marza netto -19,2% -16,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Vigo Photonics Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 I kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 18,8 1,7 59,9%
EBITDA 6,5 3,3 96,4%
EBIT 3,7 1,6 138,5%
Zysk netto 2,5 3,6 -30,7%
Marze
Marza EBITDA 34,9% 28,4%
Marza EBIT 19,8% 13,3%
Marza netto 13,3% 30,8%

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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Vivid Games Wyniki za | kw. 2023r.

| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 6,7 7.9 -14,9%
EBITDA 0,9 1,0 -13,9%
EBIT 0,1 0,1 -5,5%
Zysk netto 0,0 0,1 -
Marze
Marza EBITDA 13,4% 13,2%
Marza EBIT 1,0% 0,9%
Marza netto -0,3% 0,6%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Vercom Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.

Zmiana rir | kwartat IV kwartat 1l kwartat Il kwartat | kwartat
2023 2022 2022 2022 2022
Przychody 51,3% 74,9 81,4 76,0 53,4 49,5
EBITDA 109,5% 17,6 18,4 15,9 9,4 8,4
EBIT 104,9% 14,0 15,2 12,7 7,8 6,8
Zysk netto 44,9% 9,6 15,6 4,3 4,8 6,6

Marze
Marza EBITDA 23,5% 22,6% 21,0% 17,5% 17,0%
Marza EBIT 18,7% 18,6% 16,6% 14,5% 13,8%
Marza netto 12,8% 19,2% 5,7% 9,0% 13,4%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Votum Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.

Zmiana rir I kwartat IV kwartat  1ll kwartat Il kwartat | kwartat
2023 2022 2022 2022 2022
Przychody 44,0% 80,3 108,7 58,8 77,3 55,7
EBITDA 86,2% 36,1 37,8 20,2 34,0 19,4
EBIT 88,0% 35,3 36,8 19,5 33,4 18,8
Zysk netto 100,4% 32,6 29,8 14,8 26,5 16,2

Marze
Marza EBITDA 44,9% 34,8% 34,3% 44,0% 34,7%
Marza EBIT 43,9% 33,9% 33,2% 43,2% 33,6%
Marza netto 40,6% 27,5% 25,1% 34,2% 29,1%

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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Answear Wyniki za | kw. 2023r.
Zmiana rir I kwartat IV kwartat 1l kwartat Il kwartat | kwartat
2023 2022 2022 2022 2022
Przychody 52,1% 2711 364,3 233,5 197,5 178,2
EBITDA 336,4% 15,3 24,5 171 16,7 3,5
EBIT 4206,6% 11,8 21,3 141 131 0,3
Zysk netto - 3,4 20,6 1,4 7,2 -3,3
Marze
Marza EBITDA 5,6% 6,7% 7,3% 8,4% 2,0%
Marza EBIT 4,4% 5,8% 6,0% 6,6% 0,2%
Marza netto 1,3% 5,6% 0,6% 3,6% -1,9%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Unimot Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.
| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 32722 23250 41%
EBITDA 114,6 147,3 -22%
EBIT 109,0 144,2 -24%
Zysk netto 81,8 114,7 -29%
Marze
Marza EBITDA 3,5% 6,3%
Marza EBIT 3,3% 6,2%
Marza netto 2,5% 4,9%
Wg MSR/MSSF; min PLN
AB Skonsolidowane wyniki za lll kw. 2022/23r. (sty-mar 2023r.)
Ill kwartat 2022/23 Il kwartat 2021/22 zmiana (r/r)
Przychody 3540,7 3328,3 6%
EBITDA 67,6 51,0 33%
EBIT 61,3 46,4 32%
Zysk netto 31,9 30,7 4%
Marze
Marza EBITDA 1,9% 1,5%
Marza EBIT 1,7% 1,4%
Marza netto 0,9% 0,9%

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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PGE Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.

| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 27 208 16 897 61%
EBITDA 3427 2615 31%
EBIT 2343 1550 51%
Zysk netto 1724 1022 69%
Marze
Marza EBITDA 12,6% 15,5%
Marza EBIT 8,6% 9,2%
Marza netto 6,3% 6,0%
Wg MSR/MSSF; min PLN

R22 Skonsolidowane wyniki za | kw. 2023r.

| kwartat 2023 | kwartat 2022 zmiana (r/r)
Przychody 110,5 83,9 32%
EBITDA 31,5 20,7 52%
EBIT 24,0 14,6 65%
Zysk netto 9,1 8,5 7%
Marze
Marza EBITDA 28,5% 24,7%
Marza EBIT 21,7% 17,3%
Marza netto 8,2% 10,1%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Orange Polska

Zmiana na stanowisku Prezesa

1 wrzesnia 2023r. Liudmila Climoc zastgpi Juliena Ducarroz na stanowisku Prezesa zarzadu Orange
Polska. Julien Ducarroz obejmie stanowisko prezesa Orange Romania. Liudmila Climoc posiada 25 lat
doswiadczenia w telekomunikacji. W 2008 r. zostata prezeskg Orange Moldova, a od 2016 kieruje
Orange Romania.

Eurocash Propozycja wyptaty dywidendy
Zarzad Eurocash poinformowat, iz postanowit przedstawi¢ ZWZ propozycje, przeznaczenia zysku netto
za rok obrotowy 2022 w kwocie 171,2 min w kwocie 50 min zt na wyptate dywidendy (0,36 z na akcje), a
pozostaty zysk przeznaczy¢ na kapitat zapasowy.

Bioceltix Wyniki badania pilotazowego
Do spotki wptynat raport z wynikéw pilotazowego klinicznego badania skutecznosci badanego produktu
leczniczego BCX-CM-AD w leczeniu atopowego zapalenia skéry u pséw. Jak podata spétka wyniki sg
zgodne z oczekiwaniami i zatozeniami oraz jednoznacznie wskazujg na wysoki potencjat terapeutyczny
BPL w leczeniu atopowego zapalenia skéry u psow.

Erbud Umowa na budowe hali produkcyjno-magazynowej

Erbud podpisat umowe na budowe hali produkcyjno-magazynowej w Biskupicach Podgérnych, o warto$ci
69,8 min zt. Zakonczenie robét planowane jest na 29 lutego 2024 r.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Lubawa Znaczgca umowa z Agencja Uzbrojenia
Miranda, spotka zalezna Lubawy, podpisata umowe ze Skarbem Panstwa - Agencjg Uzbrojenia o tgcznej
wartosci 135,08 min zt brutto. Warto$¢ zamowienia gwarantowanego wynosi 67,5 min zt brutto, wartos¢
zamoéwienia opcjonalnego 67,5 min zt brutto. Umowa obejmuje dostawe w latach 2023-2026
wielozakresowych pokry¢é maskujgcych ,Berberys” w ilosci i terminach ustalonych odrebnie dla kazdego
roku.

ML System Powotanie nowego cztonka Zarzadu
Rada Nadzorcza ML System postanowita o powotfaniu Pana Rafata Sadzynskiego na Cztonka Zarzadu i
powierzeniu mu stanowiska Wiceprezesa Zarzadu z dniem 23 maja 2023 r.

Mirbud Propozycja wyptaty dywidendy 0,26 PLN na akcje
Zarzad Mirbudu rekomenduje walnemu zgromadzeniu, by zdecydowato o wyptacie dywidendy z zysku
netto w 2022 r. w tgcznej kwocie 23,85 min zi, czyli 0,26 zt brutto na akcje. Dzien dywidendy ustalono na
26 czerwca, a termin jej wyptaty na 21 lipca 2023 r. Walne zgromadzenie odbedzie 19 czerwca 2023
roku.

ED Invest Wyplata 0,39 zt dywidendy na akcje

Walne Zgromadzenie ED Invest zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende fgcznie 3,87 min zt, co daje
0,39 zt dywidendy na akcje. Dzien ustalenia prawa do dywidendy to 26 maja, a wyptata dywidendy
nastgpi 1 czerwca 2023 r. W 2022 roku ED Invest wypfacit 1,01 zt dywidendy na akcje.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

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



illenniu

EULS

Biuro maklerskie

DOW JONES

S&P500

3450C

400

4300

3000

]
o
g
3]

350 A

4200

2500

A

3350C

o
S
<

3300C

2000

4000

3250C

5
B

3900

3200C

150

vy

L —

1000

3150C

3800

3100C

50

3700

500

3050C

€C/S/6 L
€259
€es/LL
€2/5/8

€¢/9/€

€2Iv/82
€2viSe
€¢/vI0T
€cwiLL
€cvich
€2/v/9

€eivie

€elelee
€clEme
€crene
€creml
ecrerel
€2/€/8

€e/ele

€cre/se
€crree

0 e ey

€256
€2/59L
P27
€2/S/8

€e/s/e

€21vI82
€2V
€2IvI0T
€LY
Prdid4%
€¢/vi9

€avie

€2/E6C
€2cleme
€crene
€crenlL
€l
€2/EI8

€e/ele

€2/12/82
€zrelee

0 e 3600

NASDAQ

17000

250

13000

3500

16000

12500

3000

o
Q
re
N

15000

12000

2000

14000

11500

13000

11000

1000 -

50

12000

10500

500

€2/6/eC
€2/581
€2/8I5 1L
€2/SI0L
€2/8/S

€¢/S/e

€2/¥/9¢
€viLe
€28l
ewiel
€2/v/9

€eivie

€eleree
€Creme
€erene
€2/EPL
oral74%
€e/e/8

€e/ele

€2/e/Be
€zrlee

0 FHHHH A 11000

10000

€2/5/61
€219
€5/
€¢/S/8

€¢/S/e

€2Iv/82
€IS
€2/¥/02
€L
€cwie)
€2/v19

€eivie

€2/e6e
€cleme
7%
€2/eml
€cleel
€¢/e/8

€e/ele

€2/e/8e
€creree

o J O B O A I

Xu100

RTSI$

6000

8000

1100

800000

5500

7000

1050

=3
=3
o
Q
=]
~

5000

1000

600000

4500

5000

950

500000

4000

4000

900

400000

3500

3000

850

300000

3000

2000

800

200000

2500

1000

750

100000

0 HHH . 2000

700

0

€e/s/ee
€2/8/LL
€28l
€2¢/S/6

€SIy

€2IvI8e
€2Ivise
PrdiZ1%
€yl
€L
€2/vI9

eeivie

€e/elee
€Cleme
€crene
€crenl
€Ll
€2/eI8

€e/ele

€2/2/82
€erlee

€2/5/61
€259
rale719%
€2/SIS

€e/sle

€21v192
€ewie
€8l
eewiel
€20l
€2IvIS

i 7133
€2/e/8e
€e/eree
€2/e/0¢
€/eS)
€c/enl
€2/EI9

€e/ell

€creme

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

Telefon: (022) 598 26 00
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Poniedziatek
22 maja '23

Wtorek
23 maja '23

Sroda
24 maja '23

Czwartek
25 maja '23

Pigtek
26 maja '23

Dane makro

Wyniki spétek

Produkcja przemystowa (PL),

Wynagrodzenie (PL)

TSGAMES, COMARCH,
ZREMB, GRUPAAZOTY,
PULAWY, POLICE, JSW

Indeks PMI dla przemystu
(JP)(GER)(US), Indeks PMI
dla ustug (GER)(EU)(US),
Produkcja budowlano-
montazowa (PL), Sprzedaz
detaliczna (PL), Sprzedaz
nowych doméw (US)

ABPL, PGE, KOGENERA,
APLISENS, RAFAKO,
ARCHICOM, WIRTUALNA,
BUMECH, UNIMOT,

Indeks instytutu Ifo (GER)

VIVID, OPONEO.PL,
POLWAX, INTROL, DADELO,
ENEA, CLNPHARMA,
BOGDANKA, INTERNITY,
ASSECOPOL, VOXEL,

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

11BIT, BOWIM, CREEPYJAR,
WIELTON, STALPROFI,
MIRBUD, CIECH, WITTCHEN,
ENERGA, PZU, ECHO,
MABION, GRUPRACUJ,

Zamoéwienia na dobra bez
$rodkow trans. (US),
Zamodwienia na dobra
trwatego uzytku (US), Indeks
Uniwersytetu Michigan (US)

AGORA, DEKPOL, INPRO,
EKOEXPORT, RAINBOW,
MARVIPOL, SELENAFM,
AMICA, ARTEM, KClI,
ESOTIQ, SUNEX,

ANSWEAR VOTUM BOOMBIT, MLSYSTEM BIOMEDLUB, GTC
Dzien dywidendy ULMA, BUDIMEX OPONEO.PL, CCS
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
29 maja '23 30 maja '23 31 maja '23 1 czerwca '23 2 czerwca '23

Dane makro

Wyniki spétek

Dzen dywidendy

Inne

LARQ, POLIMEXMS,
CAVATINA, CAPTORTX,
CDPROJEKT, PCFGROUP,
KRVITAMIN, TIM

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

Indeks zaufania
konsumentéw - Conference
Board (US)

ENTER, ZAMET,
MOSTALWAR, KGL,
PLAYWAY, AIGAMES,
FEERUM, ENELMED,
PKPCARGO, IMMOBILE,
MONNARI, TRAKCJA,
SELVITA, MERCATOR,
AILLERON, PEKABEX,

CIGAMES, ZEPAK, ARTERIA,

TAURONPE, BIOMAXIMA,
UNIBEP, UTMUCHOW

Produkcja przemystowa (JP),
Inflacja CPI (PL)(GER), PKB
(PL)

Indeks PMI dla przemystu
(JP)(PL)(GER)(EU)(US),
Inflacja HICP (EU), Raport
ADP (US), Wnioski o zasitek
dla bezrobotnych (US),
Indeks ISM dla przemystu
(Us)

Zmiana zatrudnienia w
sektorze pozarolniczym (US),
Zmiana zatrudnienia w
sektorze prywatnym (US)

PLATIGE
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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
+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.



