illennium

Raport dzienny

Biuro maklerskie

20 listopada 2023

Giéwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 60 2300
Indeks 1D ™ 1Y PLN/USDm
WIG20 2228 I 0,50% 9,8% 30,5% 818/203 I‘-’ 2200
WIG30 2750 11 0,52% 10,2% 32,2% 858/213 %0
mWIG40 5396 1 0,47% 6,9% 35,8% 83/20 A //W 2100
sWIG80 21002 I 0,55% 1,5% 22,2% 25/6 40 V
WIG 74092 I 0,48% 8,4% 35,0% 940/234 2000
WIGBANKI 10422 I 1,16% 18,3% 71,5% 215/53 30
1900
Gléwne indeksy Swiatowe P B e >y " . e
1D ™ 3M 1Y 1800
Dow Jones 34947 I 0,01% 5,49% 1,29% 3,56%
S&P500 4514 ) 0,13% 6,86% 3,30% 13,84% 10 1700
NASDAQ 14125 {1 0,08% 8,79% 6,28% 26,73%
DAX 15919 11 0,84% 7,57% 2,21% 10,31% O e o e e e e oo o o 60
RTSI$ 1122 || -0,63% 3,77% 717% -2,17% 2 2o S S 5 996 o g g ‘g g ‘g g % g g g g
XU100 7853 1 0,93%  4,56%  4,53% 73,49% 88T T JLRR&EF5>3-gaxgnrsn
Surowce Rentownos¢ skarbowych papierow diuznych
1D ™ 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD#t) 8267,0 ] 0,57% 3,7% 0,4% 1,9% Polska 5,72% 5,23% 5,31% 5,29% 5,46%
Ropa (USD/bbl) 81,3 1 0,88% -10,5% -2,7% 0,9% Wegry 7,95% 8,20% 7,87% 6,86% 6,93%
Srebro (USD/0Z) 23,7 || -0,17% 1,3% 1,9% 13,6% Niemcy 3,77% 3,60% 2,95% 2,52% 2,59%
Ztoto (USD/OZ) 1981,3 ) 0,02% 0,0% 4,9% 13,2% USA 5,39% 5,23% 4,89% 4,44% 4,44%
Waluty
1D m P 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 4,0188 {] 0,02%  -4,5% 2.2% 12,5% 1D 1D
EUR/PLN 43877 || -0,03% 1.6% 2.0% 5.6% PKOBP 47,68 ) 1,60% ORANGEPL 7,88 || -1,15%
EUR/USD 10918 1] 0,03% 31% 0.1% 6.7% MBANK 559,00 I 1,23% ALLEGRO 29,20 |} -1,07%
USD/HUF 346,98 || -0,16% -3,8% -1,4% -13,2%
. 3 Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1M % obrotéw obroty(PLN/USD)
Rainbow Tours Skonsolidowane wyniki za Il kw. 2023r. PKNORLEN 62,26 | -0,54% -4,8% 9,1% 74/18
Newag Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r. ALLEGRO 29,20 |} -1,07% 1,7% 8,4% 68/17
Comarch Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r. PKOBP 47,68 1 1,60% 19,3% 8,0% 65/16
DINOPL 441,60 1) 0,18% 16,8% 7,3% 59/14

Enea Szacunkowe skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.

11 bit studios Wyniki za Il kw. 2023r.

Torpol Skonsolidowane wyniki za Il kw. 2023r.

Wasko Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.

Polimex Mostostal Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.

Relpol Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.

Zremb-Chojnice Wyniki za Ill kw. 2023r.

Lena Lighting Skonsolidowane wyniki za 1l kw. 2023r.

Pepco Komunikat Ibex Group

PCF Group Przesuniecie premiery gry "Bulletstorm VR" na 18 |

Legimi Zaproszenie do sktadania ofert sprzedazy maks. 455,9 tys. akcji
Big Cheese Studio Staba sprzedaz na rynku chifiskim gry "Cooking Simulator"
Alumetal Ustalenie daty wycofania z obrotu

Mirbud Wybér oferty na rozbudowe drég powiatowych w powiecie ptockim

LPP Wybor cztonka Zarzadu

Wydarzenia w spétkach

Spoétka Wydarzenie
BENEFIT Nadzwy czajne walne zgromadzenie
VIGOPHOTN Nadzwy czajne walne zgromadzenie

Prognozy makro

Godz.

Wydarzenie

Bedzie Ostatnio

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

Rainbow Tours Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.
Wkwartal Nkwartat . - kw. - kw. smiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 1434,0 1113,1 28,8% 2699,1 1933,5 39,6%
EBITDA 146,4 68,8 112,8% 226,6 68,9 228,7%
EBIT 142,6 62,0 129,9% 210,1 49,0 329,2%
Zysk netto 110,8 49,5 123,9% 166,4 37,8 340,1%
Marze
Marza EBITDA 10,2% 6,2% 8,4% 3,6%
Marza EBIT 9,9% 5,6% 7,8% 2,5%
Marza netto 7,7% 4,4% 6,2% 2,0%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Newag Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.
Il kwartat 1l kwartat Zmiana rir 1-11 kw. I-11 kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 2433 272,2 -10,6% 687.8 632,7 8,7%
EBITDA 17,0 27,9 -38,9% 106,2 59,8 77,6%
EBIT 6,0 16,8 -64,6% 73,2 27,1 170,6%
Zysk netto 0,7 6,3 -88,6% 41,3 11 37432%
Marze
Marza EBITDA 7,0% 10,2% 15,4% 9,4%
Marza EBIT 2,5% 6,2% 10,7% 4,3%
Marza netto 0,3% 2,3% 6,0% 0,2%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Comarch Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.
Wkwartal Nkwartat . - kw. - kw. smiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 453,4 4711 -3,8% 1276,0 1313,8 -2,9%
EBITDA 81,8 83,9 -2,5% 151,2 201,5 -25,0%
EBIT 56,5 60,3 -6,4% 80,3 131,5 -38,9%
Zysk netto 32,4 27,9 16,2% 82,2 72,7 13,1%
Marze
Marza EBITDA 18,0% 17,8% 11,9% 15,3%
Marza EBIT 12,5% 12,8% 6,3% 10,0%
Marza netto 7.2% 5,9% 6,4% 5,5%

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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Enea Szacunkowe skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.
Wkwartal Nkwartat - kw. Hitkw.
2023 2022 2023 2022
Przychody 11 881,0 8018,6 482% 359030 227225 58,0%
EBITDA 1124,0 456,2 146,4% 3440,0 2149,6 60,0%
EBIT 46,2 - 967,9 -
Zysk netto 703,0 497  1313,6% 558,0 788,8 -29,3%
Marze
Marza EBITDA 9,5% 5,7% 9,6% 9,5%
Marza EBIT 0,6% 4,3%
Marza netto 5,9% 0,6% 1,6% 3,5%

Wg MSR/MSSF; min PLN;

11 bit studios Wyniki za Il kw. 2023r.
Wkwartal —Nkwartat - kw. Hickw.
2023 2022 2023 2022
Przychody 9,5 13,8 -31,2% 34,3 59,6 -42,5%
EBITDA 1,3 4,1 . 17 20,6 -91,9%
EBIT 23 2,6 - 1,7 16,0 -
Zysk netto 27 4,9 - 1,4 20,0 -93,2%
Marze
Marza EBITDA -13,5% 29,5% 4,8% 34,5%
Marza EBIT -24,2% 18,7% -4,9% 26,8%
Marza netto -28,0% 35,3% 3,9% 33,5%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Torpol Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.
Wkwartal Nkwartat . - kw. Hitkw.
2023 2022 2023 2022

Przychody 246,3 269,6 -8,7% 673,1 731,8 -8,0%
EBITDA 31,6 54,5 -41,9% 83,9 140,5 -40,3%
EBIT 25,6 48,5 -47,2% 65,0 122,5 -46,9%
Zysk netto 23,0 40,6 -43,4% 61,1 105,8 -42,3%
Marze
Marza EBITDA 12,8% 20,2% 12,5% 19,2%
Marza EBIT 10,4% 18,0% 9,7% 16,7%
Marza netto 9,3% 15,1% 9,1% 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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Wasko Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.
Wkwartal —Wkwartat -1 kw. I-IIT kw. smiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 12,3 150,0 -25,2% 305,3 388,8 -21,5%
EBITDA 6,2 6,0 4,5% 1,8 16,4 -
EBIT 2,2 2,8 -19,6% -13,9 6,3 -
Zysk netto 13 2,2 -40,1% 147 52 -
Marze
Marza EBITDA 5,5% 4,0% -0,6% 4,2%
Marza EBIT 2,0% 1,8% -4,6% 1,6%
Marza netto 1,2% 1,5% -4,8% 1,3%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Polimex Mostostal Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.
Il kwartat 1l kwartat zmiana rir I-11 kw. I-11 kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 7455 968,4 -23,0% 2399,7 28727 -16,5%
EBITDA 355 38,6 -8,0% 1211 167,3 -27,6%
EBIT 245 28,4 -13,7% 88,8 137,7 -35,5%
Zysk netto 19,5 29,3 -33,4% 53,9 119,3 -54,8%
Marze
Marza EBITDA 4.8% 4,0% 5,0% 5,8%
Marza EBIT 3,3% 2,9% 3,7% 4,8%
Marza netto 2,6% 3,0% 2,2% 4,2%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Relpol Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.
Il kwartat Il kwartat Zmiana rir I-11 kw. I-11 kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 32,9 35,8 -8,1% 131,7 13,5 16,0%
EBITDA 1,6 23 - 13,6 9,5 43.2%
EBIT 31 0,6 - 9,1 4.4 106,2%
Zysk netto 21 0,7 - 71 0,7 886,5%
Marze
Marza EBITDA 4.7% 6,5% 10,3% 8,4%
Marza EBIT 9,3% 1,7% 6,9% 3,9%
Marza netto -6,4% 2,0% 5,4% 0,6%

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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Zremb-Chojnice

Wyniki za Il kw. 2023r.

Il kwartat Il kwartat Zmiana rir 111l kw. 111l kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 10,4 8,6 21,8% 26,6 23,5 13,3%
EBITDA 2,1 0,5 335,9% 2,9 2,5 16,5%
EBIT 1,7 0,2 1006,5% 1,9 1,6 16,7%
Zysk netto 1,7 0,0 18322,2% 1,6 0,8 99,4%
Marze
Marza EBITDA 20,0% 5,6% 11,0% 10,7%
Marza EBIT 16,4% 1,8% 7,2% 7,0%
Marza netto 15,9% 0,1% 5,9% 3,4%

Wg MSR/MSSF; min PLN;

Lena Lighting

Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.

Il kwartat 1l kwartat Zmiana I-11l kw. 1-1Il kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 40,6 41,3 -1,7% 120,8 122,7 -1,5%
EBITDA 4,7 4,3 9,9% 12,0 13,9 -13,2%
EBIT 3,1 2,7 14,5% 7,1 9,1 -21,4%
Zysk netto 2,3 2,0 12,7% 5,6 6,8 -17,6%
Marze
Marza EBITDA 11,7% 10,4% 10,0% 11,3%
Marza EBIT 7,7% 6,6% 5,9% 7,4%
Marza netto 5,6% 4,8% 4,7% 5,6%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Pepco

Komunikat Ibex Group

Ibex Group, wiekszosciowy akcjonariusz Pepco Group, nie ma zamiaru sprzedawaé akcji spotki po
obecnej lub zblizonej do obecnej cenie, a w ramach dtugoterminowego podejscia moze, od czasu do
czasu, dokupywa¢ akcje Pepco Group. Ibex Group jest przekonany, ze akcje Grupy Pepco sg obecnie
znaczaco niedowartosciowane. Ibex Group jest skoncentrowany na statym wspieraniu budowania
wartosci akcji Pepco Group w okresie najblizszych kilku lat i bedzie nadal zarzagdza¢ swoim udziatem w
akcjonariacie tej spétki w sposéb uporzgdkowany i przemyslany.

PCF Group

Przesuniecie premiery gry "Bulletstorm VR" na 18 |

PCF Group przesuwa premiere gry "Bulletstorm VR" z 14 grudnia na 18 stycznia 2024 r. Zmiana daty
premiery jest spowodowana koniecznoscig dopracowania gry. Decyzja ma na celu zapewni¢ graczom
wysokiej satysfakcji z rozgrywki i zwiekszenie potencjatu komercyjnego i sprzedazowego gry. Decyzje
podjeto po konsultacjach z zespotem deweloperskim spotki Incuvo, pracujgcym przy produkcji i zespotem
wydawniczym PCF Group.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

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

Zaproszenie do skladania ofert sprzedazy maks. 455,9 tys. akcji

Wirtualna Polska Media zaprasza do sktadania ofert sprzedazy maksymalnie do 455,9 tys. akcji Legimi,
ktore stanowig nie wiecej niz 29,39% kapitatu spotki. Proponowana cena nabycia to 27,50 PLN za akcje.
Termin rozpoczecia przyjmowania ofert sprzedazy wyznaczono na 20 listopada, a termin zakonczenia
ich przyjmowania na 1 grudnia do godz. 17.00. Przewidywana data publikacji informacji o ostatecznej
liczbie akcji nabywanych to 4 grudnia. Z kolei przewidywana data nabycia i przeniesienia wtasnosci akcji
na WP to 6 grudnia. WP zastrzega sobie prawo do zmiany terminéw wskazanych w zaproszeniu. Na
dzien zaproszenia WP jest wtascicielem 194,1 tys. akcji, ktore stanowig tgcznie 12,51% kapitatu
zaktadowego spotki. Wirtualna Polska Media nabyta mniejszosciowy pakiet akcji Legimi za 5,3 min PLN.

Big Cheese Studio

Staba sprzedaz na rynku chinskim gry "Cooking Simulator"

Big Cheese Studio sprzedato na rynku chinskim od 25 lipca do 13 listopada tylko 35 sztuk gry "Cooking
Simulator", co przetozyto sie na przychéd w wysokosci 349 USD. Sprzedaz gry na rynku chinskim w
opisanym powyzej okresie jest mocno ponizej oczekiwan spotki i nie poskutkowata rozpoznaniem
istotnych przychodéw z tego tytutu.

Alumetal Ustalenie daty wycofania z obrotu
Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia na wycofanie akcji Alumetal z obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie z dniem 28 listopada
2023r.

Mirbud Wybor oferty na rozbudowe drég powiatowych w powiecie ptockim
Zarzad Droég Powiatowych w Plocku w postepowaniu o udzielenie zamdwienia publicznego p.n.
"Rozbudowa ciggu drég powiatowych: nr 2911W Goslice - Smolino - Sedek - Kifaki - Drobin i 2920W
Opatdwiec - Zagroba" jako najkorzystniejsza wybrat oferta konsorcjum firm w sktadzie: Kobylarnia (Lider
Konsorcjum) i Mirbud (Partner Konsorcjum). Warto$¢ oferty wyniosta 72,1 min zt brutto.

LPP Wybér cztonka Zarzadu

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie LPP podjeto uchwate w sprawie powotania w sktad Zarzadu Spotki
pana Mikotaja Wezdeckiego powierzajgc mu stanowisko Wiceprezesa Zarzadu. Mikotaj Wezdecki jest
zwigzany z LPP od 2022 roku, gdzie jako dyrektor ds. digitalizacji odpowiadat za proces cyfryzaciji i
polityke rozwoju obszaru e-commerce oraz ustanowienie nowych standardéw i synergii w rozwoju
platformy internetowej marek. Wczesniej, w latach 2006-2019 zatrudniony w RTV EUR AGD, firma
dziatajgcg na rynku sprzedazy sprzetu elektronicznego oraz gospodarstwa domowego, gdzie zbudowat
jeden z najwiekszych w Polsce sklepéw internetowych produktow RTV i AGD. Od 2019 roku byt
zwigzany z Grupa Modivo.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

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

Telefon: (022) 598 26 00
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Poniedziatek
20 listopada '23

Wtorek
21 listopada '23

Sroda
22 listopada '23

Czwartek
23 listopada '23

Pigtek
24 listopada '23

Dane makro Inflacja PPl (GER)

TSGAMES, POLIMEXMS,

Wy niki spoétek SNIEZKA

Produkcja przemy stowa
(PL), Wy nagrodzenie (PL),
Sprzedaz doméw na ry nku
wtérnym (US)

PGE, AUTOPARTN,
WIRTUALNA, BUMECH

Produkcja budowlano-
montazowa (PL), Sprzedaz
detaliczna (PL), Whnioski o
zasitek dla bezrobotny ch
(US), Indeks Uniwersy tetu
Michigan (US), Ty godniowa
zmiana zapaséw ropy (US)

RAFAKO, XTPL, JSW,
ENEA, UNIMOT,
TRAKCJA, CLNPHARMA,
TAURONPE, BOGDANKA,
TIM, VOXEL, PEP,

Indeks PMI dla przemy stu
(US)(EU), Indeks PMI dla
ustug (GER)(EU)

11BIT, IMS, BOWIM,
INPRO, WITTCHEN, PZU,
PKPCARGO, ARCHICOM,
COMP, GRUPRACUJ,
PEKABEX, ASSECOPOL,

Inflacja CPI (JP), Indeks
PMI dla przemy stu (JP),
PKB (GER), Indeks

insty tutu Ifo (GER), Indeks
PMI dla przemy stu (US),
Indeks PMI dla ustug (US)

CREEPYJAR,
EKOEXPORT, STALPROFI,
MARVIPOL, AMICA

HUUUGE ALTA, LUBAWA
Dzien dy widendy
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
27 listopada '23 28 listopada '23 29 listopada '23 30 listopada '23 1 grdunia '23

Dane makro

Wy niki spotek CAVATINA

Dzien dy widendy ASBIS

Inne

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

Indeks zaufania
konsumentéw - Conference
Board (US)

CDPROJEKT, MIRBUD,
CAPTORTX, ECHO,
SONEL, SPYROSOFT,
ESOTIQ, ANSWEAR

Inflacja HICP (GR), PKB
(Us)

CCC, ENTER,
MOSTALWAR, KGL,
PLAYWAY, ACTION,
ENELMED, FERRUM,
PKPCARGO, RYVU,

STSHOLDING, MONNARI,
TARCZYNSKI, ALUMETAL,

VINDEXUS,

Inflacja CPI (PL), Inflacja
HICP (EU)

Indeks PMI dla przemy stu
(US, EU, PL, GR)
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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 Pszczotkowski
Seweryn Zolyniak, CFA Analityk +48 22 598 26 60 . o
Doradca inwestycyjny handel, deweloperzy marek.pszczolkowski@bankmillennium.pl
+48 22 598 26 71
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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.



