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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 60 2300
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2240 11 1,43% 6,5% 29,0% 837/212 2200
WIG30 2775 1 1,46% 7,3% 31,1% 908/230
mWIG40 5610 I 1,77% 9,9% 37,3% 134/34 2100
sWIG80 21480 1 0,62% 3,9% 22,7% 35/9
WIG 75011 11 1,41% 6,7% 34,1% 1025/260 2000
WIGBANKI 1049 1 2,32% 12,6% 71,8% 221/56
1900
Gléwne indeksy swiatowe N .
1D 1M 3M 1Y 1800
Dow Jones 35417 11 0,24% 9,25% 1,62% 4,62%
S&P500 4555 11 0,10% 10,63% 1,27% 15,09% 10 1700
NASDAQ 14282 1 0,29% 12,96% 2,42% 30,03%
DAX 15993 I 0,16% 8,89% 0,39% 11,40% 0 1600
RTSI$ 1132 1 029%  489%  678% 0,28% S S 5500085055558 g§gggggggd
XU100 8107 1 017%  520%  253%  6337% 5°°22N8RS53538g°338533
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 84730 1 1,30% 4,6% 1,4% 6,5% Polska 5,74% 5,35% 5,40% 5,44% 5,63%
Ropa (USD/bbl) 816 U -007% -8,5% -2,8% 1,1% Wegry 7,78% 8,09% 7,81% 6,96% 7,01%
Srebro (USD/0Z) 249 1 0,08% 6,8% 0,8% 17,2% Niemcy 3,68% 3,55% 2,92% 2,45% 2,50%
Ztoto (USD/OZ) 20437 1 0,15% 1,9% 5,5% 16,7% USA 5,41% 5,24% 4,73% 4,28% 4,32%
Waluty
1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 3,9353 U -0,01% -6,2% -4,3% -13,0% 1D 1D
EUR/PLN 43245 1 002%  -28% 329 75% PzU 46,16 11 1,97% CDPROJEKT 107,95 U -1,51%
EUR/USD 1,0089 1 002%  3.6% 1,2% 6,3% ALIOR 7626 1 410%  JSW 4084 U -0.87%
USD/HUF 342,90 U -017% -5,0% -2,3% -12,7%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spélek 1D m %obrotow  obroty (PLN/USD)
CD Projekt Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r. PKNORLEN 64,71 ﬂ 1,32% -1,8% 7,6% 63/16
Movie Games Skonsolidowane wyniki za 11l kw. 2023r. PzZU 46,16 i 1,97% -1,4% 7.2% 60/15
Big Cheese Studio Wyniki za [ll kw. 2023r. DINOPL 444,00 1 0,82% 12,3% 6,3% 52/13
Ferro Skonsolidowane wyniki za Il kw. 2023r. PKOBP 4691 1 2,00% 11.6% 5,2% 43111
Answear Wyniki za Il kw. 2023r.
Spyrosoft Skonsolidowane wyniki za I1l kw. 2023r. Wydarzenia w spétkach
Mostostal Warszawa Skonsolidowane wyniki za |1l kw. 2023r. Spotka Wydarzenie
KGL Wyniki za lll kw. 2023r. PROTEKTOR  Nadzwyczajne walne zgromadzenie
ANSWEAR Wprowadzenie do obrotu na GPW 1 min akcji zwyktych na okaz. serii L
Enel-med Skonsolidowane wyniki Il kw. 2023 r.
Esotiq&Henderson Skonsolidowane wyniki Il kw. 2023 r.
Captor Therapeutics Skonsolidowane wyniki Il kw. 2023 r.
CD Projekt Dane sprzedazowe gry ,Cyberpunk 2077: Widmo wolno$ci”
CD Projekt Postanowienie sagdu ws. pozwu zbiorowego w USA Prognozy makro
PCF Group Tymczasowe ograniczenie ,Projektu Dagger” Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
Lokum Deweloper Emisja obligaciji serii J do 53 min PLN 14:00 Inflacja CPI (r/r) GER 3,5% 3,8%
VRG Zmiana na stanowisku Prezesa 14:30  PKB (annualizowany) us 50% 21%
16:30 Tygodniowa zmiana zapasow ropy (brk) US -1min 8,7min

Mostostal Zabrze Znaczgca umowa z Air Liquide Global E_C Solutions Poland

Newag Wynik wezwania do sprzedazy akcji

Instal Krakéw Znaczaca umowa

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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CD Projekt Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.
Il kwartat Il kwartat Zmiana rir 111 kw. I-11 kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 4425 2455 80,2% 767,7 623,4 23,1%
EBITDA 279,3 1488 87,7% 4282 329,9 29,8%
EBIT 182,1 97,1 87,5% 281,2 2346 19,9%
Zysk netto 198,7 98,7 101,3% 290,0 2125 36,5%
Marze
Marza EBITDA 63,1% 60,6% 55,8% 52,9%
Marza EBIT 41,1% 39,5% 36,6% 37.6%
Marza netto 44,9% 40,2% 37,8% 34,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Movie Games Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.
Wkwartal — WTkwartat " Il kw. -l kw. smiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 14 1,2 18,4% 3.1 5,0 -36,8%
EBITDA 38 04 - 53 1.2 -
EBIT 4.4 07 - -6,9 23 -
Zysk netto -1,9 2,5 - -1,6 4.1 -
Marze
Marza EBITDA -276,4% -32,0% -170,1% 24,7%
Marza EBIT -319,2% -59,9% -220,0% -46,1%
Marza netto -140,8%  -2154% -51,6% 82,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Big Cheese Studio Wyniki za lll kw. 2023r.
Wkwartal — Wlkwartat " Il kw. -l kw. smiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 0,9 8,5 - 8,0 20,2 -60,3%
EBITDA 06 6,6 - 2,9 14,6 -80,4%
EBIT 07 6,5 - 25 143 -82,8%
Zysk netto 0.2 6,8 - 2,4 143 -83,4%
Marze
Marza EBITDA 62,5% 77,9% 35,6% 72.2%
Marza EBIT 73,5% 76,9% 30,8% 71,1%
Marza netto 18,6% 79,9% 29,6% 70,9%

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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Ferro Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.
Wkwartal —lkwartat . 11 kw. Hickw.
2023 2022 2023 2022
Przychody 221,6 227,6 2,6% 606,0 717,7 -15,6%
EBITDA 35,1 315 11,6% 88,3 97,9 -9,8%
EBIT 30,6 27,6 10,5% 75,5 86,3 -12,5%
Zysk netto 21,1 13,7 53,7% 51,2 53,7 -4,6%
Marze
Marza EBITDA 15,8% 13,8% 14,6% 13,6%
Marza EBIT 13,8% 12,1% 12,5% 12,0%
Marza netto 9,5% 6,0% 8,4% 7,5%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Answear Wyniki za lll kw. 2023r.
Wkwartat Wl kwartat . 1 kw. Hikw.
2023 2022 2023 2022
Przychody 2732 233,5 17,0% 829,6 609,2 36,2%
EBITDA 7,2 17,1 -58,0% 38,3 37,3 2,7%
EBIT 2,9 14,1 -79,4% 27,0 27,5 -1,9%
Zysk netto -8,3 1,4 - 6,6 53 23,8%
Marze
Marza EBITDA 2,6% 7,3% 4,6% 6,1%
Marza EBIT 1,1% 6,0% 3,3% 4,5%
Marza netto -3,0% 0,6% 0,8% 0,9%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Spyrosoft Skonsolidowane wyniki za Ill kw. 2023r.
Wkwartal Tl kwartat -1 kw. Hitkw.
2023 2022 2023 2022
Przychody 105,7 91,5 15,6% 310,7 231,3 34,3%
EBITDA 11,4 15,8 -28,1% 31,8 38,0 -16,1%
EBIT 8,3 13,8 -39,7% 23,6 31,9 -25,9%
Zysk netto 3,7 9,0 -59,2% 11,3 19,8 -42,6%
Marze
Marza EBITDA 10,7% 17,3% 10,2% 16,4%
Marza EBIT 7,9% 15,1% 7,6% 13,8%
Marza netto 3,5% 9,9% 3,6% 8,5%

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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Mostostal Warszawa  Skonsolidowane wyniki za lll kw. 2023r.

Ill kwartat  Ill kwartat Zmiana I-11 kw. I-1Il kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 448,3 454,2 -1,3% 1223,6 1170,6 4,5%
EBITDA 22,0 29,9 -26,5% 40,5 48,1 -15,9%
EBIT 13,7 24,0 -43,1% 15,5 32,6 -52,6%
Zysk netto 2,0 111 -81,6% 6,8 10,5 -34,9%
Marze
Marza EBITDA 4,9% 6,6% 3,3% 4,1%
Marza EBIT 3,0% 5,3% 1,3% 2,8%
Marza netto 0,5% 2,4% 0,6% 0,9%
Wg MSR/MSSF; min PLN
KGL Wyniki za Il kw. 2023r.
Il kwartat Il kwartat Zmiana rir 1-11 kw. I-11 kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 1442 162,7 -11,3% 4271 512,2 -16,6%
EBITDA 15,6 1,2 1154,5% 47,0 20,6 128,0%
EBIT 8,7 -5,5 - 26,3 0,2 15267,3%
Zysk netto 0,6 -12,3 - 9,9 -14,2 -
Marze
Marza EBITDA 10,8% 0,8% 11,0% 4,0%
Marza EBIT 6,0% -3,4% 6,2% 0,0%
Marza netto 0,4% -7,6% 2,3% -2,8%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Enel-med Skonsolidowane wyniki Il kw. 2023 r.
Il kwatat 1l kwartat Zmiana rir I-11 kw. I-1ll kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 156,4 109,3 43,0% 453,9 359,3 26,3%
EBITDA 22,7 12,4 83,7% 56,2 26,3 113,5%
EBIT 4,6 3,1 50,8% 2,8 -19,7 -114,4%
Zysk netto -4,0 -4,2 -4,5% 0,5 -30,0 -101,6%
Marze
Marza EBITDA 14,5% 11,3% 12,4% 7,3%
Marza EBIT 3,0% 2,8% 0,6% -5,5%
Marza zysku netto -2,6% -3,9% 0,1% -8,3%

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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Esotig&Henderson

Skonsolidowane wyniki Ill kw. 2023 r.

Il kwatat 1l kwartat Zmiana rir -1l kw. 111 kw. zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 82,1 74,8 9,8% 204,4 181,6 12,5%
EBITDA 10,1 15,0 -32,9% 22,9 22,7 0,9%
EBIT 6,3 2,7 136,8% 11,5 11,4 1,1%
Zysk netto 3,8 4,6 -18,0% 5,0 9,2 -45,2%
Marze
Marza EBITDA 12,3% 20,1% 11,2% 12,5%
Marza EBIT 7,7% 3,6% 5,6% 6,3%
Marza zysku netto 4,6% 6,2% 2,5% 5,1%

Wg MSSF; min PLN;

Captor Therapeutics

Skonsolidowane wyniki Il kw. 2023 r.

Il kwatat 11l kwartat Zmiana rir 1=l kw. I-1l kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 2,8 1,1 153,5% 6,7 3,3 101,3%
EBITDA -15,1 -7,7 95,3% -57,1 -24,7 131,5%
EBIT -16,3 -9,3 74,5% -61,4 -30,2 103,7%
Zysk netto -15,8 -8,5 85,2% -59,1 -29,4 101,3%
Marze
Marza EBITDA - - - -
Marza EBIT - - - -

Marza zysku netto - - - -

Wg MSSF; min PLN;

CD Projekt

Dane sprzedazowe gry ,,Cyberpunk 2077: Widmo wolnosci”

Podczas telekonferencji wynikowej CD Projekt poinformowat, ze sprzedaz gry ,Cyberpunk 2077: Widmo
wolnosci” od premiery osiggneta poziom 4,3 min egzemplarzy. Cena zakupu dodatku nie zostata objeta
promocjg w trakcie ostatniego sezonu znizkowego i niezmiennie wynosi 99 PLN. tgczna wartos¢
bezposrednich naktadéw na produkcje dodatku ,Cyberpunk 2077: Widmo wolnosci” stanowita natomiast
okoto 273 min PLN, a koszty realizowanej bezposrednio przez spotke globalnej kampanii marketingowej
zwigzanej z wprowadzeniem DLC na rynek to okoto 95 min PLN. Spétka szacuje, ze konwersja graczy z
podstawowej wersji gry na dodatek wyniosta 20 proc.

CD Projekt

Postanowienie sadu ws. pozwu zbiorowego w USA

Sad Okregowy Stanéw Zjednoczonych dla okregu Centralnej Kalifornii wydat postanowienie dotyczace
CD Projektu o finalnym zatwierdzeniu ugody dotyczgcej pozwu zbiorowego w USA. Postanowienie o
Finalnym Zatwierdzeniu Ugody zatwierdza ostatecznie warunki ugody dotyczgce pozwu zbiorowego w
USA i konczy postepowanie w sprawie pozwu zbiorowego w USA wniesionego przeciwko Spéice oraz
pozwanym.

PCF Group

Tymczasowe ograniczenie ,,Projektu Dagger”

PCF Group zdecydowat o tymczasowym ograniczeniu ,Projektu Dagger”, realizowanego przez spotke w
modelu self-publishing z wykorzystaniem $rodkéw. Jak podano, PCF powierza doswiadczonemu
zespotowi okoto 10 o0sOb zadania zredefiniowania kierunku rozwoju gry i przygotowania
przedprodukcyjnej wersji gry adresujacej uwagi i wskazéwki pozyskane w ramach zewnetrznej ewaluac;ji
.Projektu Dagger”, co w konsekwencji oznacza zawieszenie planéw wydania gry jako gry AAA w okresie

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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2025-2026 oraz zaoferowanie wiekszosci cztonkéw zespotu propozycji pracy nad projektami ,Maverick”,
,Bifrost” oraz ,Victoria”. Na poczatku pazdziernika PCF Group i Take-Two Interactive Software podpisaty
porozumienie o rozwigzaniu umowy produkcyjno-wydawniczej dotyczgcej produkcji tytutu ,Projekt
Dagger”. Zgodnie z umowg PCF Group jest zobowigzany po wydaniu gry zwrdci¢ Take-Two kwote 20
min USD.

Lokum Deweloper

Emisja obligacji serii J do 53 min PLN

Lokum Deweloper wyemituje obligacje serii J o warto$ci nominalnej 1 tys. PLN kazda i tgcznej warto$ci
nominalnej do 53 min PLN. Jak podano, w ramach programu emisji obligacji, spétka moze dokonywac
wielokrotnych emisji obligacji do maksymalnej tgcznej wartosci nominalnej wyemitowanych obligacji w
wysokosci 70 min PLN.

VRG

Zmiana na stanowisku Prezesa

Janusz Ptocica ztozyt rezygnacje ze stanowiska i funkcji Prezesa Zarzgdu VRG. Rezygnacja odnosi
skutek z dniem 28 listopada 2023 roku. Rada Nadzorcza powotata na nowego Prezesa Pana Mateusza
Kolanskiego, dotychczasowego przewodniczacego Rady Nadzorcze;j.

Mostostal Zabrze

Znaczaca umowa z Air Liquide Global E_C Solutions Poland

Mostostal Zabrze Gliwickie Przedsiebiorstwo Budownictwa Przemystowego - spotka zalezna Mostostalu
Zabrze - otrzymata od Air Liquide Global E_C Solutions Poland obustronnie podpisang umowe na
wykonanie robét budowlanych w ramach realizowanego projektu budowy nowej instalacji do ekstrakcji
butadienu w Ptocku. Zakres rzeczowy przewiduje wykonanie robét zelbetowych. Warto$¢ umowy wynosi
ok. 21 min PLN netto i ma charakter kosztorysowy, oparty o state stawki jednostkowe. Ostateczna
wysokos¢ wynagrodzenia zostanie ustalona po zakornczeniu prowadzenia robét. Termin zakonczenia
realizacji prac przewidziano na Il kwartat 2024 r.

Newag

Wynik wezwania do sprzedazy akcji

W wezwaniu na Newag ztozono zapisy na sprzedaz 3.197 akcji. Multico nabyto w ramach wezwania
1.599 akcji Newagu, a Jakubas Investment 1.598 akcji. Zbigniew Jakubas, Multico, Jakubas Investment i
FIP 11 FIZAN ogtosili w pazdzierniku wezwanie na 20.570.449 akc;ji (45,71% gtoséw na WZ) Newagu po
18,55 zt za jedng akcje. Wzywajgcy posiadali tgcznie 24.429.552 akcje Newagu stanowigce 54,29 proc.
gtoséw na WZ spotki. Wzywajgcy zamierzali podjgé dziatania majgce na celu wycofanie akcji Newagu z
obrotu na rynku regulowanym, jezeli w wyniku wezwania lub po jego zakonczeniu zostanie osiggniety
prég co najmniej 90% ogolnej liczby gtoséw na WZ.

Instal Krakéow

Znaczaca umowa

Instal Krakéw podpisat umowe, na mocy ktérej Chemobudowa-Krakéw przyjmuje do kompleksowego
wykonania IV etap inwestycji przy ul. Mierzeja Wislana w Krakowie, ktéry stanowig budynki mieszkalne
wielorodzinne oznaczone numerami D1 i D2, wraz z garazami podziemnymi, miejscami postojowymi,
dojazdami oraz infrastrukturg techniczng. Termin zakonczenia realizacji umowy okreslony zostat na
30.06.2025 roku, natomiast wartos¢ umowy okreslona zostata na ryczattowg kwote 63,97 min ztotych
netto, bez prawa do waloryzac;ji.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Poniedziatek
27 listopada '23

Wtorek
28 listopada '23

Sroda
29 listopada '23

Czwartek
30 listopada '23

Pigtek
1 grdunia '23

Dane makro Sprzedaz nowych doméw (US)

Indeks zaufania
konsumentéw - Conference

Decyzja S&P ws. ratingu (PL),
Indeks PMI dla przemystu
(JP)(PL)(GER)(EU)(US),

Produkcja przemystowa (JP),
Inflacja CPI (PL), PKB (PL),
Inflacja HICP (EU), Wnioski o

Inflacja HICP (GR), PKB (US),
Tygodniowa zmiana zapaséw

Board (US) ropy (US) zasiek dla bezrobotnych (US) I(rljdsiks ISM dla przemystu
ENTER, MOSTALWAR, KGL,
MIRBUD, CAPTORTX, PLAYWAY, AIGAMES,
CDPROJEKT, SONEL, FEERUM, MOSTALPLC,
S CAVATINA, PHARMENA, ECHO, SPYROSOFT, PCFGROUP, PKPCARGO,
Wyniki spotek BOOMBIT ESOTIQ, MOVIEGAMES,  IMMOBILE, MONNARI, Ryvu, ZEPAK MERCOR
SUNEX, ANSWEAR, STSHOLDING, CIGAMES,
BIGCHEESE ALUMETAL, CREOTECH,
ccc
. ) MPLVERBUM, EDINVEST,
Dzen dywidendy ASBIS OTLOG
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
4 grdunia '23 5 grdunia '23 6 grdunia '23 7 grdunia '23 8 grdunia '23
Decyzja ws. stop PKB (JP), Inflacja CPI (GER),
o e daks g TSI 0 S s i Zere ey
Dane makro ) ' (GER)(EU)(US), Indeks ISM ’ (GER), PKB (EU), Wnioski o P 2 ’

Zamoéwienia na dobra
trwatego uzytku (US)

Wyniki spétek EKOEXPORT

Dzen dywidendy

Inne

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

dla ustug (US)

Zmiana zatrudnienia w
sektorze prywatnym (US),
Stopa bezrobocia (US)

zagranicznego (US),
Tygodniowa zmiana zapaséw
ropy (US)

zasitek dla bezrobotnych (US)
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Biuro Analiz Departament Sprzedazy
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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.



