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Raport dzienny
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7 marca 2024
Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 80 2600
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm 2500
WIG20 2371 1 0,15% 1,0% 27,9% 769/195
WIG30 2955 1 0,13% 1,5% 29,9% 862/218 2400
mWIG40 6201 11 0,56% 3,7% 35,2% 153/39 2300
sWIG80 23919 1 0,49% 2,9% 19,4% 46/11
WIG 80742 1 0,25% 1,6% 32,7% 989/250 2200
WIGBANKI 12579 U -0,32% 7,5% 89,3% 286/72 B0 2100
: ; L. 2000
Glowne indeksy swiatowe L
1D M 3M 1Y T S N e . 1900
Dow Jones 38661 11 020%  -0,04%  7,04% 17,67% 1800
S&P500 5105 0,51% 2,20% 11,32% 28,06% 10
NASDAQ 16032 1 058%  1,74%  11,80%  39,04% 1700
DAX 17717 1 0,10%  4,70%  6,54% 13,86% L Y
RTSI$ 1148 U -029%  2,11% 9,24% 20,71% S eS8 ggggggegggssssss
XU100 8798 1 061%  -051%  10,26%  63,47% RoBgg YRRPERESTEOESER”
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 8 577,0 f 1,01% 2,1% 3,5% -3,9% Polska 5,75% 5,02% 5,00% 5,12% 5,23%
Ropa (USD/bbl) 830 U -001% 51% 11,5% 6,0% Wegry 6,62% 6,58% 6,45% 6,04% 6,33%
Srebro (USD/0Z) 241 U -0,37% 8,4% 1,2% 19,9% Niemcy 3,75% 3,42% 2,85% 2,36% 2,32%
Ztoto (USD/OZ) 21555 f 0,34% 5,9% 6,3% 18,9% USA 5,39% 4,94% 4,55% 4,12% 4,10%
Waluty
1D m 3M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 3,9467 i 0,01% -2,1% -1,7% -11,2% 1D 1D
EURPLN 43026 1 003%  -0.9% 0.7% 8.3% KGHM 108,20 1 1,93% ALIOR 89,70 U -1,45%
EUR/USD 1,0902 0 0,03% 1,.2% 1,0% 3.3% PKNORLEN 62,96 ft 1,86% PEKAO 169,05 U -1,23%
USD/HUF 361,81 f 0,09% 0,4% 2,3% 0,7%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D m %obrotow  obroty (PLN/USD)
PKO BP Skonsolidowane wyniki za4Q’23 PKOBP 55,26 ﬂ 0,11% 4,3% 9,0% 69/17
Data Walk Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’23 LPP 17600,00 U -1,07% 8,4% 8,6% 65/16
Brand24 Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q'23 PKNORLEN 62,96 1,86% -4,4% 8,3% 63/16
Inter Cars Szacunkowe przychody za luty 2024r. DINOPL 456,70 1 0,35% 0,9% 41% 31/8
Auto Partner Szacunkowe przychody za luty 2024r.
Newag Poszerzenie zakresu istotnej umowy Wydarzenia w spétkach
Debica Umowa pozyczki z Goodyear Spotka Wydarzenie
TIM Dzien przymusowego wykupu akcji spotki po cenie 50,69 PLN za akcje

ING BSK Rekomendacja wyptaty dywidendy 33,35 PLN akcje

PGE Szacunek wybranych wynikéw za 2023 r.

Poltreg Zezwolenie na wytwarzanie produktu leczniczego

AB Dywidenda w wysokosci 2,0 PLN na akcje

Enter Air Spdtka zalezna Fly4 otrzymata koncesje na wykonywanie lotéw
KGHM Wyboér nowego zarzadu

PMPG Polskie Media Zakonczenie przegladu opcji strategicznych
Ferrum Umowa czgs$ciowa z Gaz-System

Introl Propozycja wyptaty 0,24 PLN dywidendy na akcje

PCC Rokita Przydziat obligacji serii HC

Echo Investment Wspdine przedsigwzigcie dot. budowy doméw studenckich

11 bit studios Ustalenie daty premiery gry ,Frostpunk 2” na PC

Prognozy makro

Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
14:15 Stopa refinansowa EU 45% 4,5%
14:15 Stopa depozytowa EU 4,0% 4,0%
14:30 Bilans handlu zagranicznego (USD) US -63,3 mld-62,2 mid
14:30 Whnioski o zasitek dla bezrobotnych US 215tys. 215tys.

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.



illennium

Informacje ze spéiek

Biuro maklerskie

PKO BP Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
v kw;(;tza; v kw;(;tzazl zmiana 2023r. 2022r. zmiana
Wynik odsetkowy 5077,0 4081,0 244% 183180 114240 60,3%
Wynik z prowizji 1236,0 1112,0 11,2% 4626,0 4498,0 2,8%
Koszty dziatania 21140 17310 221% 76350  -7769,0 1,7%
Saldo rezerw -542,0 -401,0 352%  -13830  -1591,0 -13,1%
Zysk netto 681,0 1718,0 -60,4% 5503,0 33120 66,2%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Data Walk Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’23
v kw;;tza; v kw; ;tzazl zmiana 2023r. 2022r. zmiana
Przychody 7,6 77 -0,6% 25,8 33,4 -22,8%
EBITDA 23 -3,7 - -15,7 -126,4 -
EBIT -4,4 - -129.5 -
Zysk netto -20,2 - -116,7 -
Marze
Marza EBITDA 29,7% -48,4% -61,0%  -379,0%
Marza EBIT -57,2% -388,3%
Marza netto -262,8% -350,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Brand24 Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’23
v sza;tza; v kw:;tzazl zmiana 2023r. 2022r. zmiana
Przychody 7,6 58 31,0% 27,7 22,2 24,9%
EBITDA 2,1 1,6 26,9% 8,2 53 55,2%
EBIT 1,1 1,0 11,5% 5,0 2,8 79,5%
Zysk netto 0,4 - 1,5 -
Marze
Marza EBITDA 27,4% 28,3% 29,6% 23,8%
Marza EBIT 14,7% 17,3% 18,1% 12,6%
Marza netto 6,6% 7,0%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Inter Cars Szacunkowe przychody za luty 2024r.

Skonsolidowane przychody Inter Cars w lutym 2024 roku wyniosty 1.420 min zt, co oznacza wzrost rdr o
12,7 proc. Narastajgco od poczatku roku grupa wypracowata 2.852,3 min zt przychoddw, czyli o 13,6
proc. wiecej niz rok wczesniej. Sprzedaz Inter Cars SA wyniosta w lutym 959,8 min zt (wzrost rdr o 13,3
proc.), z czego sprzedaz w Polsce odpowiadata za 585,5 min zt (wzrost o 16,2 proc. rdr). Od poczatku
roku sprzedaz Inter Cars SA wzrosta w poréwnaniu z analogicznym okresem 2023 roku o 10,5 proc. do
1.896,9 min zt; w Polsce wzrost sprzedazy wyniost 12,3 proc. do 1.140,3 min zt. Sprzedaz spotek
dystrybucyjnych za granicg wyniosta w lutym 707 min zt, o 10,7 proc. wiecej niz przed rokiem. W okresie

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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styczen-luty 2024 roku sprzedaz ta wyniosta 1.436,6 min zt, co oznacza wzrost o 13 proc. rok do roku.

Auto Partner

Szacunkowe przychody za luty 2024r.

Skonsolidowane przychody Auto Partnera w lutym 2024 roku wyniosty 339,4 min zt, co oznacza wzrost
rdr 0 32,9 proc. Narastajgco, w okresie styczen-luty 2024 roku, przychody wyniosty 662,1 min zt, rosnac
27,1 proc. rdr.

Newag

Poszerzenie zakresu istotnej umowy

Po skorzystaniu przez zamawiajgcego z prawa opcji wartos¢ umowy Newagu na dostawe czterech
dodatkowych EZT wzrosnie o 106,3 min zt netto. Zamawiajgcym jest Wojewddztwo Zachodniopomorskie.
W lipcu 2023 r. Newag zawart z Wojewddztwem Zachodniopomorskim umowe na dostawe czterech
elektrycznych zespotéw trakcyjnych wraz ze swiadczeniami dodatkowymi. Warto§¢ umowy wynosita
106,3 min zt netto. Na skutek skorzystania z prawa opcji warto§¢ umowy ulega zwiekszeniu do kwoty
212,56 min zt netto. Dostawa EZT stanowigcych przedmiot opcji zostanie zrealizowana do 20 listopada
2025r.

Debica

Umowa pozyczki z Goodyear

Firma Oponiarska Debica zawarta z Goodyear umowe pozyczki, zgodnie z ktérg udzieli Goodyear
pozyczki o wartosci 115 min zi. Termin spiaty pozyczki zostat ustalony na dzien 18.03.2025 r.
Oprocentowanie pozyczki w skali roku bedzie réwne sumie [WIBOR1Y + 0,45% marzy], a wiec na dzien
publikacji niniejszego raportu wyniesie 6,30 % w skali roku. Umowa pozyczki przewiduje zaréwno prawo
Goodyear do dokonania wczesniejszej sptaty, jak i prawo spotki do zgdania wczesniejszej sptaty.

ING BSK

Rekomendacja wyptaty dywidendy 33,35 PLN akcje

Zarzad ING BSK rekomenduje WZ przeznaczenie na wyptate dywidendy ok. 75 proc. zysku
jednostkowego za '23 oraz kwoty 1.008,3 min zt z kapitatu rezerwowego. taczna kwota dywidendy z
zysku za '23 oraz z kapitatu rezerwowego przeznaczonego na wyptate dywidendy wynosi 4.338,8 min z.

PGE

Szacunek wybranych wynikéw za 2023 r.

Powtarzalny skonsolidowany wynik operacyjny powiekszony o amortyzacje i odpisy aktualizujgce PGE
(EBITDA powtarzalna) w 2023 r. wyniést okoto 10,722 mid PLN. Skonsolidowany wynik netto
przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej wyniost okoto -5,012 mld PLN, czyli -2,23 PLN na
akcje, a skonsolidowany zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej skorygowany o
odpisy wyniost okoto 2,035 mid PLN, czyli 0,91 PLN na akcje. Szacowany wptyw odpisu na Fundusz
Wyplaty Roéznicy Ceny za rok 2023 wyniost ok. 6,6 mld PLN (zmniejszenie wyniku finansowego). W
wyniku testow na utrate wartosci rzeczowych aktywéw trwatych dokonano odpiséw aktywéw trwatych
segmentu Energetyka Konwencjonalna w wysokosci ok. 8,4 mid PLN brutto.

Poltreg

Zezwolenie na wytwarzanie produktu leczniczego

Wytwdrnia farmaceutyczna Poltreg otrzymata od Gtéwnego Inspektoratu Farmaceutycznego zezwolenie
na wytwarzanie lub import produktu leczniczego. Procedura miata na celu uzyskanie stosownych decyzji
i zgod dla nowego miejsca wytwarzania w celu wytwarzania preparatu TREG jako ATMP. Otrzymanie
zezwolenia umozliwia spétce ztozenie wniosku do Urzedu Rejestracji Produktéow Leczniczych, Wyrobéw
Medycznych i Produktéw Biobdjczych o rozpoczecie prowadzonych badanh klinicznych. Poltreg jest
obecnie na zaawansowanym etapie procesu ubiegania sie o pozwolenie na dziatanie banku tkanek i
komoérek przyznawanego przez Krajowe Centrum Bankowania Tkanek i Komorek.

AB

Dywidenda w wysokosci 2,0 PLN na akcje
Zwyczajne Walne Zgromadzenie AB uchwalito wyptate dywidendy za rok 2022/2023, w kwocie 31,7 min
PLN, co stanowi 2,00 zt na jedng akcje uczestniczgcg w wyptacie dywidendy (tj. z wytagczeniem 360,4
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tys. akcji wtasnych nabytych w ramach programu skupu akcji wtasnych). Dzien dywidendy zostat
ustalony na 15 marca 2024 roku. Wyptata dywidendy nastgpi w dniu 5 kwietnia 2024 roku.

Enter Air Spotka zalezna Fly4 otrzymata koncesje na wykonywanie lotéw
Fly4 Airlines Green, spotka zalezna Enter Air utworzona razem z TUI Beteiligungs, otrzymata certyfikat i
koncesje na wykonywanie operacji lotniczych. Spotka ma obstugiwa¢ rynek wet-lease. Gtéwnymi
klientami bedg TUI i Enter Air, ale spotka bedzie tez probowata wejs¢ na rynki pozaeuropejskie, takie jak
USA i Kanada.

KGHM Wybor nowego zarzadu

Zbigniew Bryja zrezygnowat z czasowego wykonywania czynnosci prezesa KGHM, wiceprezesa zarzadu
ds. finansowych, wiceprezesa zarzadu ds. korporacyjnych oraz wiceprezesa zarzadu ds. rozwoju, a
takze zrezygnowat z petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej spotki. Nastepnie spétka poinformowata o
wyborze nowego zarzadu KGHM. Rada nadzorcza powotata na stanowisko prezesa spotki Andrzeja
Szydto. Rada nadzorcza spétki podjeta takze uchwaty o powotaniu do zarzgdu KGHM:

- Piotra Stryczka na cztonka zarzgdu KGHM Polska Miedz, powierzajgc mu funkcje wiceprezesa zarzadu
ds. korporacyjnych,

- Mirostawa Laskowskiego na czionka zarzadu KGHM Polska Miedz, powierzajagc mu funkcje
wiceprezesa zarzgdu ds. produkcji,

- Zbigniewa Bryje na czionka zarzadu KGHM Polska Miedz, powierzajagc mu funkcje wiceprezesa
zarzadu ds. rozwoju,

- Piotra Krzyzewskiego na cztonka zarzadu KGHM Polska Miedz, powierzajagc mu funkcje wiceprezesa
zarzgdu ds. finansowych.

PMPG Polskie Media

Zakonczenie przegladu opcji strategicznych

PMPG Polskie Media zakonczyto przeglad opcji strategicznych. PMPG planuje opracowaé strategie
dalszego rozwoju i opublikowa¢ jg do konca czerwca. W ocenie zarzgdu w interesie spotki jest w
szczegolnosci rozwdj najwiekszych aktywow tj. spoétek Orle Pidro (wydawca tytutu prasowego DoRzeczy)
oraz Agencja Wydawniczo-Reklamowa "Wprost" (wydawca tytutu prasowego Wprost), w tym z
wykorzystaniem kapitatu od zewnetrznych inwestoréw, a takze budowa zdywersyfikowanego portfolio
aktywow cyfrowych w oparciu o zasoby wiasne ale takze nabywane, w tym na podstawie transakciji
realizowanych w formule media for equity (nabycie udziatdw w przedsiebiorstwie w zamian za
Swiadczenia reklamowe i promocyjne). Spotka rozpoczeta przeglad opcji strategicznych w lipcu 2022 r.
W ramach przegladu planowata przeanalizowa¢ wszystkie mozliwe opcje strategiczne, w tym pozyskanie
inwestora, nabycie lub zbycie poszczegdlnych aktywow oraz wspodlne przedsiewziecie z innymi
podmiotami.

Ferrum Umowa czesciowa z Gaz-System
Spotka Ferrum podpisata umowe czesciowg z Gaz-System na potrzeby realizacji gazociggu DN 700
MOP 8,4 MPa Wezerow - Przewdz wraz z infrastrukturg towarzyszgcg. Wynagrodzenie Ferrum za
wykonanie umowy ma nie przekroczy¢ ok. 36 min PLN netto. Umowa czesciowa przewiduje wykonanie
przez spotke jej przedmiotu w terminie do konca grudnia 2024 r.

Introl Propozycja wyptaty 0,24 PLN dywidendy na akcje

Akcjonariusze Introlu zdecydujg o czesciowym rozwigzaniu - w zakresie kwoty 6,17 min PLN - kapitatu
rezerwowego i przeznaczeniu tej kwoty na wyptate dywidendy - wynika z projektéw uchwat NWZ
zwotanego na 3 kwietnia. Dywidenda ma wynies¢ 0,24 PLN na akcje. W 2023 r. spétka wyptacita
dywidende dwukrotnie - 0,2 PLN na akcje w kwietniu i 0,34 PLN na akcje w sierpniu.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
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PCC Rokita

Przydziat obligacji serii HC

PCC Rokita przydzielit inwestorom 250 000 obligacji serii HC o tgcznej warto$ci 25 min PLN. Srednia
stopa redukcji wyniosta 71,07%. Ztozono 1 385 zapisow na 864 290 obligacji. Emisje obligacji
przeprowadzono w ramach VIl Programu Emisji Obligaciji.

Echo Investment

Wspdlne przedsiewziecie dot. budowy doméw studenckich

Echo Investment podpisat z Signal umowy dotyczgce utworzenia wspodlnego przedsigwzigcia, w ramach
ktérego strony bedag realizowaé projekty budowy doméw studenckich w Polsce. W realizacje
przedsigwzigecia Echo zamierza zaangazowac do 31,3 min EUR. Zgodnie z umowami, w trakcie realizacji
przedsigwziecia, Echo zamierza zawiera¢ z podmiotami kontrolowanymi przez JVCo bedacymi
wiadcicielami nieruchomos$ci, na ktoérych bedzie realizowane przedsiewziecie (PropCo) umowy, na
podstawie ktorych spotka bedzie swiadczy¢é odptatne ustugi zarzgdzania procesem budowy. Echo
podato, ze realizacja transakcji jest uzalezniona od spetnienia warunku polegajgcego na uzyskaniu zgody
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na koncentracje. Po zamknieciu transakcji spétce bedzie
przystugiwato 30% udzialu w zyskach JVCo. Zaktadany horyzont czasowy realizacji przedsiewziecia
wyniesie od 3 do 5 lat, a zakladana liczba t6zek, ktére majg by¢ zrealizowane w jego ramach wyniesie co
najmniej 5 000.

11 bit studios

Ustalenie daty premiery gry ,,Frostpunk 2” na PC

11 bit studios ustalito date premiery gry ,Frostpunk 2”, w wersji na komputery PC, na 25 lipca 2024 r.
Podano, ze tytut w wersji cyfrowej dystrybuowany bedzie za posrednictwem platform jak Steam, GOG i
Epic Games Store. Bedzie takze, od dnia premiery, dostepny w ustudze PC Game Pass prowadzone;j
przez Microsoft. W przysziosci ,Frostpunk 2” trafi rowniez na konsole PS5 oraz XBOX X/S i bedzie
dostepny w Xbox Game Pass. Spétka podata, ze z dniem 6 marca 2024 roku rozpoczeta przedsprzedaz
.Frostpunka 2” wersjach Deluxe Edition i Base Game na platformie Steam oraz w Microsoft Store. Cena
detaliczna gry w wersji Deluxe Edition bedzie wynosita 74,99 USD/EUR Ilub 259,99 z. Wersja
podstawowa kosztowata bedzie 44,99 USD/EUR lub 159,99 zt.

Artifex Mundi

Przychody ze sprzedazy w lutym

Artifex Mundi miat w lutym 8,8 min PLN przychoddw, o 73 proc. wiecej rdr. Przychody z komercjalizacji
flagowego produktu ,Unsolved” wyniosty blisko 7,9 min PLN, osiagajac w lutym rekordowy poziom
Srednich dziennych przychodéw, wynoszacy 0,27 min PLN. Podano, ze oczyszczajgc tegoroczne wyniki
z wptywu obnizonej w okresie od 1 stycznia do 5 lutego br. prowizji Google Play od generowanych przez
gry Artifex Mundi przychodéw, s$redni dzienny przychdéd z komercjalizacji Unsolved wzrést w lutym,
miesigc do miesigca, o blisko 12 proc., przy 5 proc. wzroécie $rednich dziennych wydatkéw na akwizycje
graczy. Wskazano, ze nieoczyszczone z wptywu wydarzen jednorazowych oraz krétszego okresu
sprzedazy przychody Unsolved zmniejszyty sie o 2 proc. w poréwnaniu ze styczniem br., przy niespetna
1 proc. zmniejszeniu wydatkéw na akwizycje graczy (blisko 4,5 min PLN w lutym br.).

Boombit

Szacunkowe przychody w lutym

Grupa Boombit szacuje, ze w lutym 2024 roku jej przychody spadty mdm o 18 proc. do 18,6 min PLN.
Przychody pomniejszone o koszty pozyskania uzytkownika i prowizje platform wyniosty 7,7 min PLN (-
12,4 proc.), a liczba pobran wyniosta w lutym 16 min. Wydatki na User Acquisition zmniejszyty sie do 9,7
min PLN (-23,7 proc.), a koszty prowizji platform pozostaty na poziomie 1,3 min PLN (-0,7 proc.). W lutym
2024 r. najlepiej zarabiajgcymi tytutami byty Hunt Royale (3,3 min PLN przychodéw), Darts Club (2,7 min
PLN), oraz Falling Art Ragdoll Simulator (1,1 min PLN).
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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, deweloperzy 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.



