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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 70 2500
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2189 | -263%  -50% -1,8%  1195/291 60 2450
WIG30 2795 U 219%  -40% 17%  1330/324 2400
mWIG40 6054 U -0,65% -1,7% 12,2% 187/45
sWIG80 23469 U -1 ,51% -2,9% 11,7% 25/6 2350
WIG 79331 | -2,06% -4,0% 71% 1416/345 2300
WIGBANKI 12286 | -3,13% -3,2% 17,9% 374/91
. 2250
Gléwne indeksy swiatowe 2200
1D 1M 3M 1Y
S&P500 5871 U -1,32% 0,10% 5,70% 30,05% 2150
NASDAQ 18680 -2,24% 1,03% 5,95% 32,24% 10 2100
DAX 19211 U -0,27% -2,27% 4,85% 20,68%
NIKKEI 225 38221 U -1 ,09% -1,95% 0,42% 13,80% 0 < < 2050
< S = S ¥ 8 &£ § &£ &£ &£ & & $ S S O T
HANG SENG 19525 1 051%  -6,15%  12,02% 11,87% S 5 8 5555555555588 8§8¢€¢g¢g
BOVESPA 127792 1 005%  -2,48%  -474%  3,76% SRQYIPLP222RQEF5sryggggdacz
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 9002,5 f 0,14% -5,5% -1,6% 8,9% Polska 5,75% 4,32% 5,04% 5,44% 5,76%
Ropa (USD/bbl) 713 T 037% -1,9% -8,4% -8,3% Niemcy 2,90% 2,42% 2,10% 2,17% 2,34%
Srebro (USD/0Z) 30,7 ] 1,27% -9,1% 4,7% 30,7% USA 4,49% 4,36% 4,30% 4,31% 4,44%
Ztoto (USD/OZ) 2586,2 f 0,90% -5,0% 3,1% 30,6% Japonia 0,14% 0,42% 0,55% 0,71% 1,07%
Waluty
1D m 3M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 40048 U -007%  34%  62% 2.7% 1D 1D
EURPLN 43170 U -002%  0.3% 12% 4.0% KETY 719,50 U -0,07%  ALLEGRO 29,15 U -6,38%
EUR/USD 1,0542 0 0,02% 3.0% -4.8% 3.6% KGHM 130,20 U -0,34% PEPCO 15,58 U -5,95%
USD/JPY 154,64 f 0,22% 3,4% 5,6% 4,2%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
Benefit Systems Skonsolidowane wyniki za 3Q'24 ALLEGRO 29,15 J 6,38% -16,7% 13,5% 161/39
JSW Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 3Q'24 PKOBP 56,38 y -4,63% -2,3% 11,5% 138/33
Comperia.pl Skonsolidowane wyniki za 3Q’'24 DINOPL 389,20 U -2,58% 16,6% 7,3% 87/21
Inter Cars Skonsolidowane wyniki za 3Q'24 KGHM 130,20 U -0,34% -174% 4.2% 50112
Wasko Skonsolidowane wyniki za 3Q'24
Newag Skonsolidowane wyniki za 3Q'24 Wydarzenia w spétkach
Polimex Mostostal Skonsolidowane wyniki za 3Q'24 Spotka Wydarzenie
Mostostal Zabrze Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 3Q'24 XTPL Nadzwyczajne walne zgromadzenie
Mostostal Zabrze Umowa na budowe ptyty postojowej na Lotnisku Chopina
Pekabex Umowa na prefabrykacje w Hesji
Mirbud Umowa na budowe z Politechnikg Koszalinskg
Mostostal Warszawa Umowa na budowe siedziby prokuratury w Katowicach
Rafako Odmowa wpisu zmian w Statucie Spotki Prognozy makro
Zabka Brak realizacji opcji dodatkowego przydziatu akcji Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
mBank Emisja obligacji kapitatowych AT1 o wartosci 1,5 mid PLN 14:00 Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) PL 4,2% 4,3%

Photon Energy Raport miesigczny produkcji w pazdzierniku 2024 r.
Benefit Systems Przyjecie strategii do 2027

Polenergia Umowy o $wiadczenie ustug w zakresie eksploataciji i utrzymania

Cl Games Przymusowy wykup akcji United Label

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

Benefit Systems Skonsolidowane wyniki za 3Q’24
3Q24 3Q'23 zmianar/r 1-3Q"24 1-3Q'23 zmiana
Przychody 835,9 693,9 20,5% 24818 2016,7 23,1%
EBITDA 273,0 2432 12,3% 720,3 587,9 22,5%
EBIT 183,9 1711 7,5% 464,1 380,0 22,1%
Zysk netto a.j.d. 134,0 115,4 16,2% 335,1 2972 12,7%
Marze
Marza EBITDA 32,7% 35,1% 29,0% 29,2%
Marza EBIT 22,0% 24,7% 18,7% 18,8%
Marza zysku netto 16,0% 16,6% 13,5% 14,7%
Wg MSSF; min PLN
JSW Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 3Q’24
3Q'24 3Q’23 zmianar/r 1-3Q’24 1-3Q’23 zmiana
Przychody 2690,3 3401,9 -20,9% 8866,6 119997 -26,1%
EBITDA 18,2 531,1 -96,6%  -5804,9 3 856,4 -
EBIT 85,4 - 2621,3 -
Zysk netto -308,9  -12085 - 63708 840,4 -
Marze
Marza EBITDA 0,7% 15,6% -65,5% 32,1%
Marza EBIT 2,5% 21,8%
Marza netto -11,5% -35,5% -71,9% 7,0%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Comperia.pl Skonsolidowane wyniki za 3Q’24
3Q’24 3Q’23 zmianar/r 1-3Q'24 1-3Q'23 zmiana
Przychody 12,5 9,9 26,6% 36,9 32,6 13,2%
EBITDA 0,5 -0,6 - 48 11 346,0%
EBIT 1,3 1.1 - 2,3 05 -
Zysk netto -1,0 -1,0 - 1,2 -0,6 -
Marze
Marza EBITDA -3,7% -5,6% 13,1% 3,3%
Marza EBIT -10,3% -11,2% 6,3% 1,7%
Marza netto -8,4% -10,1% 3,3% -1,9%

Wg MSR/MSSF; min PLN;

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
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Inter Cars Skonsolidowane wyniki za 3Q’24
3Q24 3Q'23 zmiana 1-3Q'24 1-3Q'23 zmiana
Przychody 4915,5 4 556,8 7,9% 14 317,8 13 301,7 7,6%
EBITDA 349,6 370,8 -5,7% 947,6 982,8 -3,6%
EBIT 297,5 325,7 -8,7% 798,7 848,9 -5,9%
Zysk netto 207,3 2246 -7,7% 552,8 581,4 -4,9%
Marze
Marza EBITDA 7,1% 8,1% 6,6% 7,4%
Marza EBIT 6,1% 7,1% 5,6% 6,4%
Marza netto 4,2% 4,9% 3,9% 4,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Wasko Skonsolidowane wyniki za 3Q’24
3Q24 3Q23 zmiana 1-3Q'24 1-3Q'23 zmiana
Przychody 144.,4 112,3 28,6% 351,6 305,3 15,1%
EBITDA 8,9 6,2 42,9% 15,9 -1,8 -
EBIT 5,0 2,2 126,6% 3,9 -13,9 -
Zysk netto 3,7 1,4 164,2% 29 -14,6 -
Marze
Marza EBITDA 6,2% 5,5% 4,5% -0,6%
Marza EBIT 3,5% 2,0% 1,1% -4,6%
Marza netto 2,5% 1,2% 0,8% -4,8%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Newag Skonsolidowane wyniki za 3Q’24
3Q24 3Q'23 zmiana 1-3Q24 1-3Q"23 zmiana
Przychody 565,0 243,3 132,2% 1140,3 687,8 65,8%
EBITDA 72,3 17,0 324,5% 152,4 106,2 43,6%
EBIT 59,6 6,0 899,7% 115,8 73,2 58,1%
Zysk netto 451 0,7 6126,2% 91,5 41,3 121,7%
Marze
Marza EBITDA 12,8% 7,0% 13,4% 15,4%
Marza EBIT 10,5% 2,5% 10,2% 10,7%
Marza netto 8,0% 0,3% 8,0% 6,0%

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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Polimex Mostostal

Skonsolidowane wyniki za 3Q’24

3Q24 3Q23 zmiana 1-3Q24 1-3Q"23 zmiana
Przychody 491,9 745,5 -34,0% 1872,4 2399,7 -22,0%
EBITDA -300,4 35,5 - -307,7 1211 -
EBIT -313,2 24.5 - -342,5 88,8 -
Zysk netto -267,4 19,5 - -296,2 53,9 -
Marze
Marza EBITDA -61,1% 4,8% -16,4% 5,0%
Marza EBIT -63,7% 3,3% -18,3% 3,7%
Marza netto -54,4% 2,6% -15,8% 2,2%
Wg MSR/MSSF; min PLN

Mostostal Zabrze Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 3Q’24

3Q24 3Q'23 zmiana 1-3Q"24 1-3Q"23 zmiana
Przychody 249,3 365,9 -31,9% 703,7 1121,5 -37,3%
EBITDA - 24,2 - - 70,0 -
EBIT 41,2 20,3 103,3% 63,3 57,9 9,3%
Zysk netto 35,4 14,4 145,0% 54,2 47,2 14,8%
Marze
Marza EBITDA - 6,6% - 6,2%
Marza EBIT 16,5% 5,5% 9,0% 5,2%
Marza netto 14,2% 3,9% 7,7% 4,2%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Wstepne wyniki finansowe uwzgledniajg zysk na okazyjnym nabyciu Polwax w wysokosci ok. 27,3 min
PLN, stanowigcy nadwyzke wartosci godziwej przejetych aktywéw netto nad wartoscig godziwg
przekazanej zaptaty i kwotg udziatdw niekontrolujgcych. Na koniec pazdziernika 2024 r. wartos¢
backlogu Grupy MZ, wyniosta 765,2 min PLN, natomiast szacowana wartos¢ kontraktiéw do podpisania w
oparciu o aktualne oferty wyniosta 776,7 min PLN, co tgcznie stanowi 1.541,9 min PLN. Publikacja
raportu za 3Q’'24 nastgpi w dniu 20 listopada 2024 r.

Mostostal Zabrze

Umowa na budowe plyty postojowej na Lotnisku Chopina

Spotka zalezna Mostostal Zabrze podpisata umowe z Polskimi Portami Lotniczymi na budowe piyty
postojowej dla samolotow na Lotnisku Chopina w Warszawie. Zadanie obejmuje aktualizacje
dokumentacji projektowej, prace budowlane i instalacyjne, w tym roboty rozbiérkowe, oraz uzyskanie
pozwolenia na uzytkowanie. Wartos¢ umowy wynosi 194,0 min PLN brutto, a czas realizacji to 20
miesiecy od podpisania. Zamawiajgcy zastrzegt prawo odstgpienia od umowy w przypadku opdznien ze
strony wykonawcy.

Pekabex Umowa na prefabrykacje w Hesji
Umowa obejmuje wykonanie prac prefabrykowanych na inwestycji potozonej w landzie Hessen (Niemcy),
z terminem realizacji do 9 kwietnia 2025 r. Wartos¢ kontraktu wynosi 4% przychodéw grupy Pekabex
zgodnie z ostatnim skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym. Okres rekojmi wynosi 5 lat i 6
tygodni.

Mirbud Umowa na budowe z Politechnikg Koszalinska

Spodtka podpisata umowe z Politechnikg Koszalifiskg na realizacje budowy Centrum Wiedzy Cognitarium

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
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w Koszalinie, obejmujgcg wykonanie budynku z urzadzeniami budowlanymi, infrastrukturg techniczna,
wyposazeniem oraz niezbednymi systemami. Prace bedg prowadzone w standardzie BIM, z mozliwo$cig
czesciowego uzytkowania obiektu przed zakonczeniem catosci robo6t. Warto$¢ kontraktu wynosi 119,5
min PLN brutto, a termin realizacji to 36 miesiecy od przekazania placu budowy.

Mostostal Warszawa

Umowa na budowe siedziby prokuratury w Katowicach

Spotka podpisata umowe ze Skarbem Panstwa - Prokuraturg Okregowg w Katowicach na realizacje
budowy siedziby prokuratur réznego szczebla w Katowicach. Warto$¢ kontraktu wynosi 314,64 min PLN
brutto, a termin zakonczenia prac ustalono na 30 czerwca 2028 roku.

Rafako

Odmowa wpisu zmian w Statucie Spotki

Sad Rejonowy w Gliwicach wydat postanowienia 0 odmowie wpisu zmian w § 27 ust. 2 Statutu Rafako
S.A., dotyczacych m.in. podwyzszenia kapitatu zakladowego i emisji papieréw wartoSciowych
wymagajacych zgody okreslonych podmiotow. Decyzja wynika z apelacji uczestnika postepowania oraz
wczesniejszego uchylenia postanowienia o rejestracji zmian przez Sad Il instancji. Wpis zmian w
rejestrze KRS nadal pozostaje aktywny. Zarzad analizuje sytuacje prawng w celu podjecia dalszych
dziatan.

Zabka

Brak realizacji opcji dodatkowego przydziatu akcji

Spétka poinformowata, ze Goldman Sachs Bank Europe, jako menedzer stabilizujgcy, nie zrealizuje opcji
dodatkowego przydziatu akcji, co skutkuje zwrotem 45.000.000 akcji. Dziatania stabilizacyjne dotyczyty
akcji notowanych na GPW i byty zgodne z prospektem zatwierdzonym przez luksemburskg CSSF.

mBank

Emisja obligacji kapitalowych AT1 o wartosci 1,5 mid PLN

Bank wyemitowat obligacje kapitatowe serii MBKO1 o fgcznej warto$ci nominalnej 1,5 mid PLN, ktére
spetniajg warunki instrumentéw dodatkowych w Tier 1 (AT1). Emisja obejmuje 3.000 obligacji o
jednostkowej wartosci 500 tys. PLN kazda, z oprocentowaniem 10,63% w pierwszym pigcioletnim
okresie, ustalanym co pie¢ lat na podstawie stawki PLN Swap 5Y i marzy 6,00 p.p. Obligacje nie maja
okreslonego terminu wykupu, a dzien emisji to 6 grudnia 2024 r. Obligacje zostang wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu GPW i uzyskaty rating B+ (EXP) od Fitch.

Photon Energy

Raport miesieczny produkcji w pazdzierniku 2024 r.

W pazdzierniku 2024 r. elektrownie Photon Energy wyprodukowaty 13,5 GWh energii, co oznacza wzrost
0 16,7% r/r. Narastajgco od poczatku roku produkcja wyniosta 155,6 GWh, czyli o 22,6% wiecej r/r. W
Rumunii i na Wegrzech osiagnieto lepsze wyniki (+11,7% i +4,2%), natomiast w Czechach, na Stowac;ji i
w Australii zanotowano spadki (-13,6%, -3,3%, -10,8%). Srednia uzyskana wydajnos$¢ wyniosta 94,6
kWh/kWp (+1,3% r/r). W Rumunii dodano 3,2 MWp mocy w Sarulesti, co zostanie uwzglgednione w
przysztym raporcie. Produkcja energii YTD pozwolita unikngé emisji 54.611 ton CO[l. Srednie ceny
uzyskiwane przez portfel elektrowni Photon Energy spadly z 171 EUR/MWh we wrzes$niu do 123 EUR/
MWh w pazdzierniku (-27,9% m/m), gtéwnie z powodu zmian regulacyjnych wprowadzonych 1
pazdziernika. Mechanizm cenowy zostat zmieniony z 90-dniowej $Sredniej na ceny dzienne, wylgczajac
weekendy i Swieta, co wplyneto na nizsze $rednie ceny w Rumunii. Najwyzsze przychody uzyskaty
elektrownie w Czechach (637 EUR/MWh), przy lekkim spadku wzgledem wrzesnia (642 EUR/MWh). W
Stowacji ceny pozostaty stabilne na poziomie 263 EUR/MWh. Na Wegrzech odnotowano spadek do 109
EUR/MWh (-4,4%), a w Rumunii do 52 EUR/MWh (-60,0%). W Australii ceny wzrosty z 36 EUR/MWh do
39 EUR/MWh, pozostajgc relatywnie niskie. tgczne przychody z produkcji energii osiagnety 23,426 min
EUR od poczatku roku, w tym 1,667 min EUR w pazdzierniku.

Benefit Systems

Przyjecie strategii do 2027

Benefit Systems przyjat strategie grupy kapitatowej obowigzujgcg do konca 2027 roku. Strategia zaktada
m.in: posiadanie od 2,9 do 3,1 min uzytkownikéw kart sportowych na koniec 2027 roku, posiadanie od
600 do 650 klubow fitness na koniec 2027 roku, osiggniecie skonsolidowanych przychodéw na poziomie

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
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od 5,7 mid do 6,3 mld w 2027 roku, osiggnigcie marzy zysku operacyjnego (bez potencjalnych kosztow
programu motywacyjnego; skorygowanej o wydarzenia o charakterze jednorazowym) na poziomie od
17% do 18% w 2027 roku.

Polenergia

Umowy o swiadczenie ustug w zakresie eksploatacji i utrzymania

Spéiki projektowe MFW Battyk Il sp. z 0.0. oraz MFW Battyk Il sp. z 0.0., w ktérych Polenergia posiada
50% udziatéw, rozwijajgce - w ramach wspoélnego przedsiewziecia z Equinor Wind Power AS - projekty
dwdch morskich farm wiatrowych zawarty z Equinor Polska sp. z 0.0. umowy o $wiadczenie ustug w
zakresie eksploatacji i utrzymania projektow. W ramach uméw Equinor zapewni $wiadczenie ustug w
zakresie eksploatacji i utrzymania morskich farm wiatrowych w fazie operacyjnej. Do jego zadan bedzie
nalezato m.in. zarzadzanie projektami w eksploatacji oraz zapewnienie kompleksowej obstugi
administracyjno-ksiegowej i operacyjnej. Umowy zostaty zawarte na okres do uptywu 30 lat od daty
rozpoczecia komercyjnej eksploatacji projektow lub, jesli to nastgpi wczesniej, do dnia wycofania z
uzytkowania ostatniej morskiej turbiny wiatrowej. Miesieczne naleznoéci na rzecz Equinor ptatne przez
obie spotki projektowe zostaty podzielone na dwa komponenty, tj. wynagrodzenie obliczone w oparciu o
koszty zmienne ustug objetych umowg (OPEX) oraz koszty state naktadéw Equinor na baze serwisowg
(CAPEX) podzielone pomiedzy spétkami projektowymi i roztozone na peten okres obowigzywania umow.
Umowy nie okreslajg maksymalnego wynagrodzenia jakie zostanie wyptacone na mocy obu umoéw.
Koszty CAPEX zostaty okreslone na okoto 18 milionéw EUR. Wynagrodzenie zmienne bedzie obliczane
corocznie dla kazdego roku obowigzywania umow wedtug stawek i zmiennych uregulowanych w
umowach, a nastepnie zatwierdzane przez Wspolnikow.

Cl Games

Przymusowy wykup akcji United Label

Cl Games, po przekroczeniu 95 proc. udziatbw w United Label, ogtosi przymusowy wykup akciji
posiadanych przez mniejszosciowych akcjonariuszy platformy wydawniczej. CI Games ustalito cene
nabycia akcji United Label na 18 PLN. Nastepnie, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa, Cl
Games zamierza wycofa¢ spotke z Gietdy Papieréow Wartosciowych w Warszawie.

GTC

Umowy dot. nabycia niemieckiego portfela mieszkaniowego

GTC zawarto z Peach Property Group i LFH Portfolio Acquico umowy dotyczgce nabycia niemieckiego
portfela mieszkaniowego. W ocenie spotki, transakcja ma uzasadnienie strategiczne dla GTC m.in. ze
wzgledu na ekspansje na wyzej oceniane europejskie rynki nieruchomosci. Z komunikatu wynika, ze w
ramach pierwszej transzy GTC przez spotke zalezng nabedzie 89,9% udziatdbw w spotkach
komandytowych Peach Property Group (Kaiserslautern | oraz Kaiserslautern Il) i 79,8% udziatow w
spotkach portfelowych LFH Portfolio Acquico i ZNL Investment (Portfolio Kaiserslautern Ill, Portfolio KL
Betzenberg IV, Portfolio KL Betzenberg V, Portfolio Kaiserslautern VI, Portfolio Heidenheim |, Portfolio
Kaiserslautern VII oraz Portfolio Helmstedt) w zamian za 167 min EUR oraz obligacje partycypacyjne o
tacznej warto$ci nominalnej 42 min EUR, przy skorygowanej warto$ci nieruchomosci wynoszacej okoto
448 min EUR za 100% wiasnosci portfela. Peach Property Group AG zachowa 10,1% udziatow w
spotkach komandytowych oraz portfelowych, a LFH Portfolio Acquico oraz od ZNL Investment zachowajg
pozostate udziaty. GTC otrzyma opcje nabycia dodatkowych 10,1% udziatéw w spoétkach portfelowych.
Jak podano, nabywany portfel koncentruje sie wokoét trzech miast w Niemczech: Kaiserslautern,
Helmstedt i Heidenheim. W jego skfad wchodzi 5 165 lokali mieszkalnych, 47 lokali komercyjnych, 71
innych lokali i 2 108 miejsc parkingowych o tgcznej powierzchni najmu 324 167 mkw. Gtéwne klasy
aktywow wedtug roku budowy to nieruchomosci wybudowane w latach 1950-1969 i nowsze
nieruchomosci wybudowane w latach 1970-1984. Transakcja zostanie sfinansowana poprzez przejecie
istniejgcych uprzywilejowanych kredytow bankowych w wysokosci okoto 185,4 min EUR udzielonych
obecnie poszczegélinym spétkom projektowym, a takze emisje obligacji partycypacyjnych. Réznica w
finansowaniu pomiedzy kapitatem wtasnym a uprzywilejowanymi kredytami bankowymi zostanie pokryta
uprzywilejowang, zabezpieczong pozyczkg zaciggnietg przez grupe GTC.

Murapol

Umowa na budowe lokali z sektora PRS w Gdansku
Spotka zalezna Murapolu zawarta umowe na zaprojektowanie i wybudowanie wraz z wykonczeniem 583
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lokali w Gdansku. Inwestorem jest spdtka zalezna od AEREF VI PL PRS S.a rl. z sektora PRS.
Wynagrodzenie netto wynosi 142,5 min PLN. Jak podano, przychody z tytutu wykonania inwestycji bedg
rozpoznawane proporcjonalnie do postepu prac, przy czym zakonczenie budowy nastgpi nie pézniej niz
w 2027 roku. Umowa zawarta zostata w ramach umowy ramowej wspétpracy dotyczacej sektora PRS
pomigdzy Murapolem a AEREF VI PL PRS. Wspodtpraca zaktada poszukiwanie i identyfikowanie przez
Murapol odpowiednich gruntéw pod zabudowe PRS w Polsce, zabezpieczanie na potrzeby platformy
PRS prawa do zakupu takiego gruntu oraz Swiadczenie przez spoétki z grupy ustug budowlanych i
deweloperskich. AEREF VI PL PRS zapewnia finansowanie projektéw oraz zarzgdzanie nimi i ich
komercjalizacje (wynajem).

Arctic Paper

Przyznanie rekompensaty spotce zaleznej

Arctic Paper Kostrzyn, spétka zalezna Arctic Paper, otrzymata rekompensate w tgcznej wysokosci 31,2
min PLN w oparciu o ustawe o systemie rekompensat dla sektoréw i podsektoréw energochtonnych.
Arctic Paper Kostrzyn otrzymat pomoc publiczng z tytutu przenoszenia kosztéw zakupu uprawnien do
emisji na ceny energii elektrycznej zuzywanej do wytwarzania produktéw w sektorach lub podsektorach
energochtonnych za rok 2023. Wysokos$¢ przyznanej rekompensaty bedzie miata istotny wptyw na wyniki
osiggane przez Arctic Paper Kostrzyn SA w czwartym kwartale 2024 roku.
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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.



