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27 marca 2024

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 80 2600
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm 2500
WIG20 2388 1 1,89% -2,9% 41,5% 1264/317
WIG30 2965 1 1,67% -3,2% 42,9% 1306/328 2400
mWIG40 6246 11 0,54% -0,3% 42,7% 75/18 2300
sWIG80 24019 1 0,56% 0,1% 21,1% 41/10
wIG 81286 11 1,50% 2,1%  439%  1392/349 2200
WIGBANKI 13344 1 2,07% 5,2% 126,3% 333/83 40 2100
; ) L 2000
Gléwne indeksy swiatowe 30
1D M 3M 1Y O T B ™ 1900
Dow Jones 39282 | -008%  080%  432% 21,12% 1800
S&P500 5204 | -0,28% 2,47% 8,83% 30,82% 10
NASDAQ 16316 | -042%  1,75%  8,06%  38,63% 1700
DAX 18384 1 067%  472%  9,81% 21,53% o —— — 1600
@ S 5 = S < < 5 = = S & = =
RTSI$ 1116 1 0,05% 1,72% 4,44% 11,40% S 8888885988888 888885 58
XU100 8807 U -246%  -405%  21,31%  76,23% g ?®T82JIR-e>I2JR- Iy
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 8 862,0 U -0,12% 4,7% 3,4% -0,7% Polska 5,76% 5,17% 5,24% 5,48% 5,60%
Ropa (USD/bbl) 855 | -0,88% 3,4% 7,9% 14,3% Wegry 6,44% 6,62% 6,60% 6,55% 6,64%
Srebro (USD/0Z) 24,5 ] 0,06% 8,8% 0,4% 6,4% Niemcy 3,68% 3,37% 2,89% 2,39% 2,37%
Ztoto (USD/OZ) 2177,6 f 0,04% 71% 4,6% 11,3% USA 5,36% 5,00% 4,59% 4,22% 4,23%
Waluty
1D m 3M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 39815 | 005%  03%  2.3% -8,4% 1D 1D
EURPLN 43110 1 001% 01% 0.2% 8.1% CYFRPLSAT 10,84 1 5,70% CDPROJEKT 113,00 U -1,99%
EUR/USD 1,0827 U -0,04% 20.2% 2.5% 0,3% PKNORLEN 64,58 ft 3,53% DINOPL 371,80 1T 051%
USD/HUF 365,42 f 0,06% 1,3% 6,1% 2,0%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
LPP Skonsolidowane Wynlkl za 4Q'23/24 PKNORLEN 64,58 ﬁ 3,53% -2,1% 11,0% 138/34
Cyber_Folks Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 PKOBP 58,20 i) 1,93% 5,2% 8,0% 101/25
Polenergia Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 DINOPL 371,80 1 051% -20,1% 6,8% 85/21
MCI Capital ASI Skonsolidowane wyniki za 4Q’'23 LPP 14100,00 fl 3.22% -25,0% 6,5% 82/20
Grupa Kety Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q'24
Sniezka Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 Wydarzenia w spétkach
Lokum Deweloper Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 Spotka Wydarzenie
Answear.com Wyniki za 4Q'23 PURE Nadzwyczajne walne zgromadzenie
MBANK Zwyczajne walne zgromadzenie
Atende Skonsolidowane wyniki za 4Q’23 ) . . -
XTPL Wprowadzenie do obrotu 45.655 akcji zwyktych na okaziciela serii U
Vercom Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
LPP Propozycja dywidendy w wysokosci 610 PLN na akcje i zaliczka
Selvita Otrzymanie istotnego zlecenia
Action Zakonczenie programu skupu akcji wtasnych Prognozy makro
ZUE Wyniki roczne zgodne z szacunkowymi Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
Erbud Znaczaca umowa budowlana z Develig 156:30 Tygodniowa zmiana zapaséw ropy (brk) US -1min -1,95min

Vercom Zapowiedz dywidendy 1,57 PLN na akcje

Sniezka Przyjecie celow strategicznych Grupy Kapitatowej
Sniezka Rekomendacja wyptaty 3,17 PLN dywidendy na akcje
WP Holding Rekomendacja wyptaty 2 PLN 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

LPP Skonsolidowane wyniki za 4Q’23/24

4Q 2023/24 4Q 2022/23 zmiana rir 2023/24 2022/23 zmiana

Przychody 4.840,9 41849 15,7% 17 406,2 15 926,5 9,3%
EBITDA 1013,0 755,3 34,1% 3666,0 2313,6 58,5%
EBIT 643,2 435,5 47,7% 2283,5 1184,4 92,8%
Zysk netto j.d. 483,2 185,5 160,5% 1607,1 486,7 230,2%
Marze

Marza EBITDA 20,9% 18,0% 21,1% 14,5%

Marza EBIT 13,3% 10,4% 13,1% 7.4%

Marza zysku netto 10,0% 4,4% 9,2% 3,1%

Wg MSSF; min PLN;

Cyber_Folks Skonsolidowane wyniki za 4Q’23

4Q 2023 4Q 2022 zmianar/r 2023 2022 zmiana
Przychody 132,5 112,7 17,5% 479,9 392,2 22,4%
EBITDA 37,4 31,4 18,9% 137,3 107,1 28,2%
EBIT 28,3 24,6 15,1% 104,6 74,3 40,7%
Zysk netto j.d. 21,4 8,8 142,1% 50,8 24,0 111,7%
Marze
Marza EBITDA 28,2% 27,9% 28,6% 27,3%
Marza EBIT 21,3% 21,8% 21,8% 19,0%
Marza zysku netto 16,1% 7,8% 10,6% 6,1%

Wg MSSF; min PLN;

Polenergia Skonsolidowane wyniki za 4Q’23

4Q 2023 4Q 2022 zmianar/r 2023 2022 zmiana
Przychody 15225 1926,1 -21,0% 5602,0 7 069,2 -20,8%
EBITDA 127,8 110,0 16,1% 547,6 354,3 54,5%
EBIT 80,2 74,3 8,0% 381,2 237,6 60,4%
Zysk netto 54,8 51,9 5,5% 263,6 159,9 64,8%
Marze
Marza EBITDA 8,4% 5,7% 9,8% 5,0%
Marza EBIT 5,3% 3,9% 6,8% 3,4%
Marza zysku netto 3,6% 2,7% 4,7% 2,3%

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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MCI Capital ASI Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
4Q 2023 4Q 2022 zmianar/r 2023 2022 zmiana
Zysk brutto z dz. podstawowej -14,7 89,6 - 231,2 156,5 47,7%
EBITDA -20,1 91,9 - 195,5 137,2 42,5%
EBIT -20,2 91,7 - 195,0 136,6 42,7%
Zysk netto -23,8 83,9 - 164,9 143,3 15,1%
Marze
Marza EBITDA - 102,6% 84,6% 87,7%
Marza EBIT - 102,4% 84,3% 87,3%
Marza zysku netto - 93,7% 71,3% 91,5%
Wg MSSF; min PLN;
Grupa Kety Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’24
| kwartat 2024 | kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 1250,0 1373,0 -9,0%
EBITDA 215,0 201,0 7,0%
EBIT 131,0 157,0 -16,5%
Zysk netto 147,0 136,0 8,1%
Marze
Marza EBITDA 17,2% 14,6%
Marza EBIT 10,5% 11,4%
Marza netto 11,8% 9,9%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Sniezka Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 1-IV kw. 1-1IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 1562,7 140,7 8,6% 857,8 7917 8,3%
EBITDA 14,3 4,8 198,3% 159,4 106,2 50,1%
EBIT 5,1 -4,7 - 121,0 69,4 74,3%
Zysk netto 0,6 -3,2 - 77,6 36,7 111,6%
Marze
Marza EBITDA 9,3% 3,4% 18,6% 13,4%
Marza EBIT 3,4% -3,3% 14,1% 8,8%
Marza netto 0,4% -2,3% 9,1% 4,6%

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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Lokum Deweloper Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 11V kw. I1-IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 235,6 223,6 5,4% 451,3 366,7 23,1%
EBITDA 112,6 72,7 55,0% 174,1 112,9 54,2%
EBIT 112,0 71,9 55,8% 171,5 109,8 56,2%
Zysk netto 94,9 52,7 79,9% 138,0 57,3 140,9%
Marze
Marza EBITDA 47,8% 32,5% 38,6% 30,8%
Marza EBIT 47,5% 32,2% 38,0% 29,9%
Marza netto 40,3% 23,6% 30,6% 15,6%

Wg MSR/MSSF; min PLN;

Answear.com Wyniki za 4Q’23

v kw; (r;tza; v sza ;tzazl zmiana 2023r. 2022r. zmiana
Przychody 430,4 364,3 18,2% 1260,0 973,4 29,4%
EBITDA 18,2 24,5 -25,6% 56,5 61,8 -8,5%
EBIT 13,0 21,3 -38,9% 40,0 48,7 -18,0%
Zysk netto 13,6 20,6 -33,9% 20,2 25,9 -21,9%
Marze
Marza EBITDA 4,2% 6,7% 4,5% 6,3%
Marza EBIT 3,0% 5,8% 3,2% 5,0%
Marza netto 3,2% 5,6% 1,6% 2,7%
Wg MSR/MSSF; min PLN

Atende Skonsolidowane wyniki za 4Q’23

v kw;(;tza; v kw;;tzazl zmiana 2023r. 2022r. zmiana
Przychody 103,3 40,3 156,2% 328,1 225,6 45,4%
EBITDA 1,6 -1,9 - 22,4 12,9 73,7%
EBIT -1,0 -4,4 - 11,8 3,0 293,3%
Zysk netto 21 -4,1 - 9,6 1,3 631,8%
Marze
Marza EBITDA 1,5% -4,8% 6,8% 5,7%
Marza EBIT -1,0% -10,9% 3,6% 1,3%
Marza netto 2,0% -10,2% 2,9% 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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Vercom Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
v kw:;tza; v kw:;tzazl zmiana 2023r. 2022r. zmiana

Przychody 96,5 76,0 27,0% 3374 260,3 29,6%
EBITDA 23,8 15,9 49,5% 84,5 52,1 62,1%
EBIT 19,5 12,7 54,2% 69,0 42,4 62,6%
Zysk netto 30,3 44 594,5% 70,4 31,4 123,9%
Marze
Marza EBITDA 24,7% 21,0% 25,0% 20,0%
Marza EBIT 20,2% 16,6% 20,4% 16,3%
Marza netto 31,4% 5,7% 20,9% 12,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Vercom podat wyniki roczne, z ktérych wynika zysk netto wyzszy o 10 min PLN od podanego jako
szacunkowy pod koniec lutego.

LPP Propozycja dywidendy w wysokosci 610 PLN na akcje i zaliczka
Zarzad LPP przyjat uchwate o wystgpieniu do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z wnioskiem o
wyptate dywidendy w kwocie 610 PLN na akcje (tacznie 1 131,7 min PLN). Faktycznie wyptacona
dywidenda bedzie pomniejszona o kwote uprzednio wyptaconej zaliczki, w kwocie 285 PLN na akcje,
ktora zostanie wyptacona 30 kwietnia 2024.

Selvita Otrzymanie istotnego zlecenia
W ramach wspétpracy z firmg biofarmaceutyczng z siedzibg w Europie, Selivta otrzymata cztery nowe
Zlecenia na wykonanie badan stabilnosciowych i analiz probek z procesu oczyszczania leku
biologicznego. tgczna szacunkowa wartos¢ zlecen wynosi 3,7 min EUR (ok 15,9 min PLN). W roku 2024
w ramach zlecen bedg realizowane ustugi na kwote 1.39 min EUR, zwiekszajgc tym samym taczng
wartos¢ wspotpracy z klientem w 2024 roku do kwoty pomigdzy 3.65 min EUR i 5.76 min EUR.
Ostateczna wartos¢ realizowanych ustug w ramach zleceh uzalezniona bedzie od ilosci serii probek
przestanych do badan przez klienta.

Action Zakonczenie programu skupu akcji wlasnych
W dniu 26.03.2024 r., skup akcji wkasnych zostat zakonczony, z uwagi na realizacje skupu catej puli 3,5
min akcji przewidzianej Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia. Obecnie spdtka posiada tgcznie 2,2
min akcji wlasnych, stanowigcych 11,7% udziatlu w kapitale zakladowym i glosach na WZ. Aktualna
liczba akcji posiadanych przez spétke oraz ich udziat w kapitale zakladowym i ogdlnej liczbie gtoséw
wynika z faktu umorzenia 1,3 min akcji wtasnych i obnizenia kapitatu zakladowego. Zarzad nie podjat
decyzji w zakresie sprecyzowania przeznaczenia akciji.

Vercom Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
Vercom podat wyniki roczne, z ktérych wynika zysk netto wyzszy o 10 min PLN od podanego jako
szacunkowy pod koniec lutego.

ZUE Wyniki roczne zgodne z szacunkowymi
Spotka ZUE podata wyniki roczne, ktére sg zgodne z wynikami szacunkowymi podanymi na poczatku
marca.

Erbud Znaczaca umowa budowlana z Develia

Erbud zawart umowe o wartosci 118 min zt netto na wybudowanie dwéch budynkéw mieszkalnych
wielorodzinnych z lokalami ustugowymi we Woroctawiu. Inwestorem jest Develia Wroctaw. Termin

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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realizacji to 30 kwietnia 2026 r.

Vercom

Zapowiedz dywidendy 1,57 PLN na akcje
Vercom w liscie prezesa zatgczonym do sprawozdania rocznego przekazat, ze moze przeznaczy¢ ponad
35 min zt na dywidende za 2023 rok, co oznaczatoby wzrost 0 40 proc. wobec dywidendy za 2022 rok.

Sniezka

Przyjecie celow strategicznych Grupy Kapitatlowej

W komunikacie dot. przyjetych przez zarzad celéw strategicznych grupy spoétka podata, ze chce osiggnac
w 2028 r. 1,1 mld PLN przychoddw i marzg EBITDA na poziomie 18%. Jak podano, wsrdd celéw na 2028
r. sg tez m.in.: wyzszy niz 20% udziat grupy Sniezka zrealizowany na kazdym z kluczowych rynkow:
Polska, Wegry i Ukraina; osiggniecie na kluczowych dla grupy rynkach rozpoznawalnosci marek:
Sniezka, Magnat, Polifarbe i Vidaron jako jednych z trzech pierwszych wskazywanych przez
konsumentow marek farb w badaniu rozpoznawalnosci; systematyczna poprawa wskaznikow
zrownowazonego rozwoju spoétek grupy ocenianych przez firme EcoVadis. Spétka zastrzegta, ze przyjete
cele strategiczne nie stanowig prognozy ani szacunku przysziych wynikéw grupy, a jedynie wskazujg
zamierzone kierunki dziatania do 2028 roku.

Sniezka

Rekomendacja wyptaty 3,17 PLN dywidendy na akcje

Zarzad Sniezki rekomenduje, by spétka wyptacita w formie dywidendy za 2023 rok tgcznie blisko 40 min
PLN, czyli 3,17 PLN na akcje. Za 2022 rok Sniezka wyptacita w formie dywidendy tgcznie 25,2 min PLN,
czyli 2 PLN na akcje.

WP Holding

Rekomendacja wyptaty 2 PLN dywidendy na akcje

WP Holding chce wyptaci¢ z zysku netto za 2023 rok oraz z zyskéw zatrzymanych maks. 60 min PLN
dywidendy, co daje 2 PLN dywidendy na akcje. Rada Nadzorcza spétki pozytywnie zaopiniowata wniosek
zarzadu. Zarzad Wirtualna Polska Holding chce przeznaczyé na wyptate dywidendy zysk netto za 2023
rok w kwocie 42 787 841,22 PLN oraz kwote 17 212 158,78 pochodzgcg z zyskéw zatrzymanych z
ubiegtych okresdéw. Zarzad chce ustali¢ dzieh ustalenia prawa do dywidendy na dzieh 22 lipca 2024 roku,
a dzien wyptaty dywidendy na dzien 26 lipca 2024 roku.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Kalendarium
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piagtek
25 marca '24 26 marca '24 27 marca '24 28 marca '24 29 marca '24
Zaméwienia na dobra bez
Srodkow trans. (US), PKB (US), Wnioski o zasitek
Dane makro Sprzedaz nowych doméw (US) Zaméwienia na dobra Tygodniowa zmiana zapaséw dla bezrobotnych (US), Produkcja przemystowa (JP),

Wyniki spétek TSGAMES

trwatego uzytku (US), Indeks
zaufania konsumentow -
Conference Board (US)

ropy (US)

PLANTWEAR, KRUK,
LOKUM, ARTIFEX, ERBUD,
ONDE, LPP, SELVITA,

SKARBIEC, WIRTUALNA,
ARCHICOM, PEP, VERCOM,
CYBERFLKS, ZUE, SNIEZKA,

Indeks Uniwersytetu Michigan Inflacja CPI (PL)
(US)

EKOEXPORT, DELKO,
PKOBP, XTB, RAWLPLUG,
APLISENS, CDPROJEKT,

FERRO, DEVELIA,
MOLECURE, AMICA,

ANSWEAR " ATENDE, ROPCZYCE, IZOSTAL, ECHO, LENTEX, = COGNOR
FERRO, ASSECOPOL MFO, NEUCA, TOYA
Dzen dywidendy
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
1 kwietnia '24 2 kwietnia '24 3 kwietnia '24 4 kwietnia '24 5 kwietnia '24
Decyzja ws. stép
l(r;dsréEpgl((éﬁ)p[::;)(:hém Inflacja HICP (EU), Raport procentowych (PL), Indeks  Stopa bezrobocia (US),
Indeks PMI dla przemystu (GER) Zaméwi;enia nJa dobra ADP (US), Indeks PMI dla PMI dla ustug (GER), Indeks Zmiana zatrudnienia w

Dane makro (JP)(US), Indeks ISM dla ’ ustug (US), Indeks ISM dla PMI dla ustug (EU), Bilans sektorze pozarolniczym (US),

przemystu (US)

Wyniki spétek

Dzen dywidendy

Inne

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

bez srodkéw trans. (US),
Zamowienia na dobra
trwatego uzytku (US)

ustug (US), Tygodniowa
Zmiana zapasow ropy (US)

MURAPOL

Zmiana zatrudnienia w
sektorze prywatnym (US)

handlu zagranicznego (US),
Whioski o zasitek dla
bezrobotnych (US)

ARCTIC, PGE, GRUPRACUJ

VOXEL cee
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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.



