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11 wrzes$nia 2024

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 40 2600
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm M

WIG20 2308 | -1,00% 2,2% 18,8% 1027/265 V-V
WIG30 2902 U -1,03% 2,2% 20,7%  1125/290 \/\-\ 2500
mWIG40 6021 | -0,76% 1,6% 18,7% 129/33
SWIG80 24086 U -001% 1.7% 13,5% 26/6 \V\ 2400
WIG 81242 | -0,89% 2,1% 22,2% 1198/309
WIGBANKI 12714 U -1,50% 5,2% 65,2% 442/114 20 2300
Gléwne indeksy swiatowe 15 F I ] 2200

1D 1M 3M 1Y
S&P500 5496 1 0,45% 2,83% 2,24% 22,46% 10
NASDAQ 17026 11 084%  1,68%  -183%  22,33% 5 2100
DAX 18266 -0,96% 3,06% -0,57% 15,60%
NIKKEI 225 35662 U -1,38% 1,82% -8,87% 9,84% 0 2000
HANG SENG 17014 | -128%  -045%  -6,39% -5,98% g 8388 § § I 3388 % § g §g3¢g é g
BOVESPA 134320 | -031%  2,84%  1043%  14,92% IEREEPIEITIZ-ee>2IRR e
Surowce Rentownosé skarbowych papierow diuznych

1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD#) 9026,0 U -0,78% 1,8% -8,8% 9,5% Polska 5,76% 3,81% 4,71% 5,06% 5,29%
Ropa (USD/bbl) 69,9 T 1,07% -11,4% -13,2% -16,1% Niemcy 3,25% 2,68% 2,21% 2,03% 2,17%
Srebro (USD/OZ) 28,7 ] 1,02% 2,5% -2,0% 24,3% USA 4,96% 4,12% 3,59% 3,42% 3,64%
Ztoto (USD/0Z) 25257 f 0,36% 3,9% 9,0% 31,4% Japonia 0,12% 0,27% 0,40% 0,53% 0,90%
Waluty

1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 3,8724 U -0,31% -1,7% -4,2% -10,3% 1D 1D
EUR/PLN 42776 | -006%  -06%  -14% -7,8% KETY 76450 11 146%  JSW 2201 U -430%
EUR/USD 1,1047 0 0,25% 1.1% 2,8% 2,8% DINOPL 313,70 f 0,77% PEKAO 149,30 U -2,89%
USD/JPY 141,27 U -0,82% -4,0% -10,1% -3,6%

Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spolek 1D ™ %obrotéw  obroty (PLN/USD)
PGE Skonsolidowane wyniki za 2Q'24 PEKAO 14930 -2,89% 3,0% 8.7% 89/23
Inter Cars Skonsolidowane wyniki za 2Q'24 PKOBP 56,58 y -0,49% 9,0% 7,3% 74119
Erbud Skonsolidowane wyniki za 2Q'24 CDPROJEKT 162,20 U -2,41% -1,1% 7,2% 73/18
Onde Skonsolidowane wyniki za 2Q’'24 KGHM 131,50 U -1.42% 7,0% 6,8% 69/18
ML System Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 2Q'24
Pekabex Wybor znaczacej oferty dla Uniwersytetu Medycznego w todzi Wydarzenia w spétkach
Inter Cars Szacunkowa sprzedaz za sierpien 2024 r. Spotka Wydarzenie
Esotiq&Henderson Przychody w sierpniu 2024 LESS Wprowadzenie do obrotu gietdowego 4.666.560 akcji serii N
STALPROFI Dzien wyptaty dywidendy w wysokosci 0,30 PLN na akcje

PCF Group Utworzenie odpisu aktualizacyjnego dotyczacego projektu ,Red”
PCF Group Zawarcie umowy produkcyjno-wydawniczej z Kraftonem
Grupa Azoty Zawiadomienie o popetnieniu przestepstwa na szkode spotki

Creotech Instruments Préby ponownego nawigzania fagcznosci z satelitg

Prognozy makro

Godz.

Wydarzenie

Bedzie Ostatnio

14:30

Inflacja CPI (r/r)
16:30 Tygodniowa zmiana zapasoéw ropy (brk)

Us 2,6% 2,9%
UsS 0,7 min -6,87 min

Niniejsze opracowanie nie stanowi rekomendaciji 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

PGE Skonsolidowane wyniki za 2Q’24
2Q'24 2Q'23 zmianar/r 1-2Q24 1-2Q'23 zmiana
Przychody 14 453 22 352 -35,3% 31294 49 560 -36,9%
EBITDA 2 604 2445 6,5% 5140 5872 -12,5%
EBIT 1451 1206 20,3% 2859 3549 -19,4%
Zysk netto 1138 360 216,1% 2089 2171 -3,8%
Marze
Marza EBITDA 18,0% 10,9% 16,4% 11,8%
Marza EBIT 10,0% 5,4% 9,1% 7.2%
Marza zysku netto 7,9% 1,6% 6,7% 4,4%
Wg MSSF; min PLN;
Inter Cars Skonsolidowane wyniki za 2Q’24
2Q'24 2Q'23 zmiana 1-2Q'24 1-2Q'23 zmiana
Przychody 4873,0 4 556,2 7,0% 9402,2 87449 7,5%
EBITDA 324,8 274,0 18,5% 597,9 612,1 -2,3%
EBIT 276,6 229,5 20,5% 501,2 523,1 -4,2%
Zysk netto 189,0 154,9 22,0% 3455 356,8 -3,2%
Marze
Marza EBITDA 6,7% 6,0% 6,4% 7,0%
Marza EBIT 5,7% 5,0% 5,3% 6,0%
Marza netto 3,9% 3,4% 3,7% 4,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Erbud Skonsolidowane wyniki za 2Q’24
2Q'24 2Q'23 zmiana 1-2Q'24 1-2Q'23 zmiana
Przychody 689,2 861,6 -20,0% 1333,5 1582,2 -15,7%
EBITDA 74 31,1 -76,2% 32,4 32,0 1,3%
EBIT -3,7 21,9 - 11,8 14,1 -16,1%
Zysk netto -8,3 3,5 - -5,6 -9,9 -
Marze
Marza EBITDA 1,1% 3,6% 2,4% 2,0%
Marza EBIT -0,5% 2,5% 0,9% 0,9%
Marza netto -1,2% 0,4% -0,4% -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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Onde Skonsolidowane wyniki za 2Q’24
2Q'24 2Q'23 zmiana 1-2Q'24 1-2Q'23 zmiana
Przychody 186,7 317,9 -41,3% 354,7 500,6 -29,1%
EBITDA 29 24,7 -88,4% 8,2 23,7 -65,2%
EBIT 0,6 22,4 -97,5% 3,7 19,1 -80,7%
Zysk netto 1,5 17,4 - 15,9 12,5 27,3%
Marze
Marza EBITDA 1,5% 7,8% 2,3% 4,7%
Marza EBIT 0,3% 7,0% 1,0% 3,8%
Marza netto -0,8% 5,5% 4,5% 2,5%
Wg MSR/MSSF; min PLN
ML System Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 2Q’24
2Q'24 2Q'23 zmiana 1-2Q'24 1-2Q'23 zmiana
Przychody 31,3 48,4 -35,4% 71,4 94,5 -24,5%
EBITDA 1,6 0,2 - 14,9 72 106,2%
EBIT - 6,4 - - 6,3 -
Zysk netto -8,6 -8,4 - -2,7 -10,7 -
Marze
Marza EBITDA 5,0% 0,4% 20,9% 7,6%
Marza EBIT - -13,3% - 6,7%
Marza netto -27,4% -17,3% -3,8% -11,3%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Pekabex Wybér znaczacej oferty dla Uniwersytetu Medycznego w todzi
Oferta Pekabex Bet — spdtki zaleznej od Pekabex, zostata wybrana przez Uniwersytet Medyczny w todzi
jako najkorzystniejsza w postepowaniu o udzielnie zamoéwienia publicznego na realizacje zadania pn.
.Budowa budynku U1 - Centrum Wsparcia Dydaktyki Uniwersytetu Medycznego w todzi w formule
.zaprojektuj i wybuduj’. Warto$¢ umowy wynosi 6% przychodéw grupy Pekabex wg ostatniego
opublikowanego rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Termin zakohczenia realizaciji
to 515 dni od dnia zawarcia umowy, nie pozniej jednak niz do 26 marca 2026 r.
Inter Cars Szacunkowa sprzedaz za sierpien 2024 r.

Skonsolidowane przychody Inter Cars w sierpniu 2024 roku wyniosty 1.556,5 min PLN, co oznacza
wzrost rdr o 7,7 proc. Narastajgco od poczatku roku grupa wypracowata 12.424,1 min PLN przychodéw,
czyli 0 9 proc. wiecej niz rok wczesniej. Sprzedaz Inter Cars SA wyniosta w sierpniu 1.025,3 min PLN
(wzrost rdr 0 5,9 proc.), z czego sprzedaz w Polsce odpowiadata za 630 min PLN (wzrost o 8,1 proc. rdr).
Od poczatku roku sprzedaz Inter Cars SA wzrosta w poréwnaniu z analogicznym okresem 2023 roku o
6,8 proc. do 8.316,8 min PLN; w Polsce wzrost sprzedazy wynidst 8,6 proc. do 5.066,8 min PLN.
Sprzedaz spétek dystrybucyjnych za granicg wyniosta w sierpniu 799,3 min PLN, o 4,5 proc. wiecej niz
przed rokiem. W okresie styczenh-sierpien 2024 roku sprzedaz ta wyniosta 6.229,9 min PLN, co oznacza
wzrost 0 8,4 proc. rok do roku.

Esotig&Henderson

Przychody w sierpniu 2024
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy osiggniete w sierpniu 2024 r. przez Esotiq&Henderson
wyniosty ponad 24 min PLN i byly nizsze o0 23% od przychodéw uzyskanych w sierpniu 2023 r.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w okresie 8 pierwszych miesiecy 2024 r. wyniosty okoto 191,8
min PLN i byly wyzsze o ok 4%, niz w tym samym okresie roku ubiegtego. Szacunkowa marza brutto na
sprzedazy wyniosta 66% i byta wyzsza o 7 p.p. w poroéwnaniu z marzg zrealizowang w sierpniu roku
poprzedniego. W ujeciu narastajgcym skonsolidowana marza ze sprzedazy w okresie styczen - sierpien
2024 r. wyniosta okoto 68% i wedtug szacunkéw byta wyzsza o 3,5 p.p. w porownaniu z marzg osiggnieta
w odpowiednim okresie roku ubiegtego. Powierzchnia handlowa w sierpniu roku 2024 r. wynosita 18 285
m kw. i byta wigksza 0 2,6% niz rok wczesnie;.

PCF Group

Utworzenie odpisu aktualizacyjnego dotyczacego projektu ,,Red”

PCF Group utworzy odpis aktualizacyjny w zwigzku z zaniechaniem prac nad projektem ,Red”, w
wysokosci 100 proc. warto$ci poniesionych naktadéw na tworzenie gry. Utworzenie odpisu
aktualizujgcego ma charakter jednorazowy, niepieniezny i nie wptywa na warto$¢ jednostkowego i
skonsolidowanego wyniku EBITDA. Odpis wptynie m.in. na obnizenie skonsolidowanego wyniku
finansowego za | potrocze 2024 r. oraz obnizenie wartosci aktywoéw trwatych prezentowanych w
skonsolidowanym bilansie Grupy na koniec czerwca 2024 r. o kwotg 7,7 min PLN. Odpis wptynie rowniez
na obnizenie jednostkowego wyniku finansowego za pierwsze potrocze 2024 r. oraz obnizenie wartosci
aktywow trwatych prezentowanych w jednostkowym bilansie spotki na dzier 30 czerwca 2024 r. o kwote
8,8 min PLN. Jak podano, zaniechanie prac nad Projektem Red jest wynikiem niepozyskania
zewnetrznego wydawcy do dalszej realizacji tego projektu, przy jednoczesnym braku zdolnosci spétki do
samodzielnego sfinansowania dalszych prac rozwojowych nad projektem w zamiarze wydania go w
modelu self-publishing; oraz pozyskania nowego projektu do realizacji w modelu z zewnetrznym
wydawca.

PCF Group

Zawarcie umowy produkcyjno-wydawniczej z Kraftonem

PCF Group zawart umowe produkcyjno-wydawniczg w zakresie produkcji i wydania nowego trybu
rozgrywki (mode) do istniejgcej gry z Kraftonem. Umowa wydawnicza przewiduje, ze prace nad
produktem majg by¢ prowadzone w tzw. modelu work-for-hire, czyli pracy wykonywanej przez PCF jako
dewelopera na zlecenie i na rzecz spotki Krafton, w zamian za co PCF Group bedzie otrzymywata od
wydawcy uzgodnione wynagrodzenie.

Grupa Azoty

Zawiadomienie o popetnieniu przestepstwa na szkode spétki

Grupa Azoty ztozyta do Prokuratury Okregowej w Tarnowie zawiadomienie o podejrzeniu popetnienia
przestepstwa polegajagcego na przekroczeniu uprawnieh oraz niedopetnieniu obowigzkéw nadzoru w
obszarze uméw reklamowo-sponsoringowych. Jak podano, chodzi o umowy zawierane przez Grupe
Azoty pomimo wstrzymania wydatkdw niekrytycznych z uwagi na trudng sytuacje finansowg spétki oraz z
naruszeniem wewnetrznych procedur i przepiséw prawa. Dziatania te doprowadzity do powstania szkody
majgtkowej w wysokosci ponad 7,5 min ziotych w roku 2023. Spoétka poinformowata, ze zgodnie z
rekomendacjg zarzadu Grupy Azoty, w Grupie Kapitatowej trwajg obecnie audyty w zakresie
funkcjonowania spotek z Grupy w ostatnich latach.

Creotech Instruments

Préby ponownego nawiagzania tgcznosci z satelity

Przedstawiciele spétki poinformowali na konferencji prasowej, ze Creotech Instrument czeka na okno
komunikacyjne, zeby ponownie nawigza¢ tgczno$¢ z satelita EagleEye. Prezes Grzegorz Brona
powiedziat, ze sg pewne ,problemy z zasilaniem, nie z gldbwnym systemem zasilajgcym, ale z systemem
optymalizacji poboru mocy z paneli fotowoltaicznych. Zidentyfikowali§my ten problem - niestety troche za
pézno - i w tej chwili wiemy, ze satelita najprawdopodobniej zyje, natomiast ma zbyt mate napiecie i moc,
zeby nawigzaé z nami petng tgcznos¢ telekomunikacyjng w obie strony". Prezes dodat, ze "czekamy na
odpowiednie ustawienie satelity w stosunku do stonca i w stosunku do Ziemi, aby satelita przez chwile
miat wystarczajgce zasilanie, ktére jest przekazywane bezposrednio z paneli fotowoltaicznych do
poszczegdlnych podsystemow satelity. Jezeli to sie stanie, a wierzymy, ze tak - tak przynajmniej
pokazujg symulacje, ktére przeprowadziliSmy na Ziemi, symulacje przeprowadzone réwniez z blizniakiem
satelity - to satelita powinien predzej czy pézniej nawigza¢ z nami ponownie tgcznosc". Powiedziat, takze,

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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ze "jesteSmy na to przygotowani, mamy oprogramowanie, ktére update'uje software na pokiadzie,
usuwajacy problemy techniczne, ktore zidentyfikowaliSmy. Trudno powiedzie¢ kiedy to sie stanie, nie
jestesmy pewni na 100 procent, ze to sie w ogdle stanie, natomiast nic nie wskazuje na to, zeby ta
konfiguracja miataby nie wystgpi¢ w przysztosci. Moze by¢ to jutro, moze za tydzien, miesigc".

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

9 wrzesnia '24

Wtorek

10 wrze$nia '24

Sroda

11 wrzesnia '24

Czwartek

12 wrze$nia '24

Pigtek

13 wrzeénia '24

Dane makro Inflacia PPI (CN)

Wyniki spétek

Dzien dywidendy PANOVA

Inne

PKB (JP), Inflacja CPI (CN),

Inflacja CPI (GER)

ERBUD, INTERCARS,
KOGENERACJA, MABION,
AMBRA, ONDE

ARTEM

Decyzja ws. stép

Inflacja CPI (US), Tygodniowa procentowych (EU), Inflacja

zmiana zapasoéw paliw (US)

RYVU, TAURON, IMS,
ATENDE, ARTIFEX

PPI (US), Wnioski o zasitek
dla bezrobotnych (US)

DEVELIA, PAMAPOL, OEX,
WITTCHEN, PEKABEX

AQUA, LUG, ZUE

Produkcja przemystowa (JP),
Inflacja CPI (PL), Saldo
rachunku biezgcego (PL),
Indeks Uniwersytetu Michigan
(us)

INPRO, SELENAFM, WASKO,
NEWAG, ULTGAMES

BIOGENED

Poniedziatek

16 wrzednia '24

Wtorek

17 wrzednia '24

Sroda

18 wrzeénia '24

Czwartek

19 wrzednia '24

Piagtek

20 wrzednia '24

Dane makro Inflacja bazowa (PL)

Wyniki spétek INSTALKRK

Dzien dywidendy BENEFIT

Inne

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

Indeks instytutu ZEW (GER),
Sprzedaz detaliczna (US),
Produkcja przemystowa (US)

BUMECH, FERRO,

Inflacja HICP (EU),
Pozwolenia na budowe
domow (US), Rozpoczete
budowy domoéw (US),

Produkcja przemystowa (PL),
Wynagrodzenie (PL), Wnioski

o zasitek dla bezrobotnych

Tygodniowa zmiana zapaséw (US), Sprzedaz doméw na

paliw (US), Decyzja FOMC

ws. stop procentowych (US)

ELEKTROTIM, ENEA,
BOGDANKA, SNIEZKA,

ARCHICOM, AUTOPARTNER LOKUM, ANSWEAR,

PZU

CLNPHARMA

VOTUM

rynku wtérnym (US)

DEBICA, ECHO,
APSENERGY, POLWAX,
XTPL, CREEPYJAR,
MLSYSTEM, ALLEGRO

PJPMAKRUM

Decyzja ws. stép
procentowych (JP)(CN),
Decyzja Moody's ws. ratingu
(PL), Inflacja CPI (JP), Inflacja
PPI (GER)

AMICA, EKOEXPORT, LENA,
STALPRODUKT, SYGNITY

DEBICA, FOREVERENTER,
ORLEN, VRG, VOXEL
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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.



