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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 70 2500
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2187 | -0,60% -2,6% -2,4% 870/213 A 2400
WIG30 2806 U -0,55% -1,5% 1,1% 953/233
mWIG40 6009 U -0,15% -0,3% 7,1% 136/33
sWIG80 23404 U -0,53% -2,0% 9,0% 25/6 2300
WIG 79131 U -0,49% -2,0% 5,5% 1041/254
WIGBANKI 11790 U -036%  -29% 12,4% 293/71 2200
Gléwne indeksy swiatowe 2100
1D M 3M 1Y 20 g,y e
S&P500 5999 U -0,38% 3,01% 7.27% 31,70%
NASDAQ 19060 U -060% 266%  857% 33,46% 10 2000
DAX 19262 U -0,18% -1,38% 2,55% 20,44%
NIKKEI 225 38349 1 0,56% -0,66% -0,06% 14,79% 0 1900
MR R R
HANG SENG 19348 U -1,30% -6,08% 9,35% 11,49% 2 3 o O g S 3300 S5 58688 o
BOVESPA 127669 U -1,73%  -270%  -7.04%  0,89% RTC-S23IR8Iarcocv2gyggoeangy
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 9 020,0 f 0,22% -6,1% -4,5% 7,8% Polska 5,75% 4,66% 4,93% 5,29% 5,65%
Ropa (USD/bbl) 727 U -0.22% 2,4% -4,7% -7,1% Niemcy 2,53% 2,30% 2,04% 2,01% 2,16%
Srebro (USD/0Z) 29,9 U -0,70% -11,2% 2,6% 19,4% USA 4,49% 4,37% 4,23% 4,14% 4,26%
Ztoto (USD/OZ) 2638,3 f 0,09% -3,8% 5,3% 29,3% Japonia 0,16% 0,46% 0,59% 0,74% 1,07%
Waluty
1D m 3M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 40846 11 027%  15%  57% 3.9% 1D 1D
EUR/PLN 4,3077 N 0,10% -1.0% 0,3% -0,3% KETY 727,50 ft 0,76% CDPROJEKT 164,60 U -4,41%
EUR/USD 10546 U -019%  -25%  -52% -4,1% pzu 4320 I 056%  PGE 690 U -207%
USD/JPY 151,59 f 0,33% -1,1% 4,8% 2,8%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
CCC Skonsolidowane wyniki za 3Q'24 PZU 4320 0,56% 6,5% 9.2% 80/19
Monnari Skonsolidowane wyniki za 3Q’'24 CDPROJEKT 164,60 y -4,41% 2,2% 7,3% 63/15
Asseco Poland Skonsolidowane wyniki za 3Q'24 PKOBP 5440 1 022% -1,9% 72% 62/15
Lubawa Skonsolidowane wyniki za 3Q'24 PKNORLEN 5129 U -1,46% -4.2% 5,3% 46/11
Text Skonsolidowane wyniki za 3Q'24
Echo Investment Skonsolidowane wyniki za 3Q'24 Wydarzenia w spétkach
Cavatina Holding Skonsolidowane wyniki za 3Q'24 Spotka Wydarzenie
Sonel Skonsolidowane wyniki za 3Q24 CDPROJEKT Nadzwyczajne walne zgromadzenie
Creotech Inst ts Wyniki za 3Q/24 PEKAO Nadzwyczajne walne zgromadzenie
NiKI za
reetech Instruments ¥y PROTEKTOR Nadzwyczajne walne zgromadzenie
GPW Przyjecie strategicznych kierunkéw rozwoju na lata 2025-2027
Text Zamiar wyptaty 1,66 PLN zaliczki na dywidende
ED Invest Wyptata 0,73 PLN dywidendy na akcje
Echo Investment Warunkowa umowa sprzedazy biurowca React Prognozy makro
Marvipol Development Emisja obligacji o tgcznej wartoéci do 50 min PLN Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
Molecure Zakonczenie procesu budowy ksiegi popytu 10:00 PKB (r/r) PL 1,7% 3,6%
14:00 Inflacja CPI (r/r) GER 2,3% 2,0%

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

cccC Skonsolidowane wyniki za 3Q’24
3Q’24 3Q’23 zmianar/r 1-3Q'24 1-3Q’23 zmiana
Przychody 27709 2430,4 14,0% 7621,4 6919,0 10,2%
EBITDA 479,0 229,5 108,7% 1186,4 541,8 119,0%
EBIT 328,0 76,2 330,5% 7411 88,5 737,4%
Zysk netto 155,4 5,1 2947,1% 487.,4 -101,5 -
Marze
Marza EBITDA 17,3% 9,4% 15,6% 7,8%
Marza EBIT 11,8% 3,1% 9,7% 1,3%
Marza netto 5,6% 0,2% 6,4% -1,5%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Monnari Skonsolidowane wyniki za 3Q’24
3Q’24 3Q’23 zmianar/r 1-3Q'24 1-3Q’23 zmiana
Przychody 70,7 72,7 -2,7% 219,2 215,1 1,9%
EBITDA 1,5 4,8 -69,1% 13,5 16,5 -18,1%
EBIT -0,4 2,0 - 6,5 8,7 -25,0%
Zysk netto 0,7 2,6 -73,6% 7,8 7,6 2,6%
Marze
Marza EBITDA 2,1% 6,6% 6,2% 7,7%
Marza EBIT - 2,7% 3,0% 4,1%
Marza netto 1,0% 3,5% 3,5% 3,5%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Asseco Poland Skonsolidowane wyniki za 3Q’24
3Q24 3Q23 zmiana 1-3Q'24 1-3Q'23 zmiana
Przychody 4 180,1 4 095,2 2,1% 12 576,9 12 610,6 -0,3%
EBITDA 667,4 590,4 13,0% 1897,3 1825,0 4,0%
EBIT 462,2 373,6 23,7% 1286,6 1165,6 10,4%
Zysk netto 134,0 113,7 17,9% 369,2 343,9 7,4%
Marze
Marza EBITDA 16,0% 14,4% 15,1% 14,5%
Marza EBIT 11,1% 9,1% 10,2% 9,2%
Marza netto 3,2% 2,8% 2,9% 2,7%

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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Lubawa Skonsolidowane wyniki za 3Q’24
3Q24 3Q23 zmiana 1-3Q24 1-3Q"23 zmiana
Przychody 153,5 62,0  147,6% 358,5 201,3 78,1%
EBITDA 58,6 76 674,0% 99,8 17,7 4655%
EBIT 55,1 42 1200,4% 89,3 7,6 1070,3%
Zysk netto 44,6 40  1018,1% 74,6 78 852,1%
Marze
Marza EBITDA 38,1% 12,2% 27,8% 8,8%
Marza EBIT 35,9% 6,8% 24,9% 3,8%
Marza netto 29,1% 6,4% 20,8% 3,9%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Text Skonsolidowane wyniki za 3Q’24
3Q24 3Q23 zmiana 1-3Q24 1-3Q"23 zmiana
Przychody 89,5 78,8 13,6% 259,6 247,2 5,0%
EBITDA 52,0 46,2 12,4% 150,4 152,4 -1,3%
EBIT 46,1 41,5 11,1% 133,9 139,2 -3,8%
Zysk netto 42,6 38,9 9,7% 124,4 129,7 -4,1%
Marze
Marza EBITDA 58,1% 58,7% 57,9% 61,7%
Marza EBIT 51,5% 52,6% 51,6% 56,3%
Marza netto 47,6% 49,3% 47,9% 52,5%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Echo Investment Skonsolidowane wyniki za 3Q’24
3Q’24 3Q’23 zmianar/r 1-3Q’24 1-3Q’23 zmiana
Przychody 317,8 193,6 64,2% 806,8 650,5 24,0%
EBITDA 37,0 72,8 -49,2% 68,3 112,1 -39,1%
EBIT 32,9 67,9 -51,5% 57,1 99,9 -42,8%
Zysk netto -13,2 24,1 - 2,0 33,2 -93,9%
Marze
Marza EBITDA 11,6% 37,6% 8,5% 17,2%
Marza EBIT 10,4% 35,1% 7.1% 15,4%
Marza netto -4,2% 12,4% 0,2% 5,1%

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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Cavatina Holding

Skonsolidowane wyniki za 3Q’24

3Q’24 3Q’23 zmianar/r 1-3Q’24 1-3Q’23 zmiana
Przychody 35,9 24,7 45,3% 97,0 64,5 50,3%
EBITDA 12,5 76,1 -83,6% 74,8 84,6 -11,6%
EBIT 10,7 73,3 -85,4% 69,7 78,5 -11,2%
Zysk netto 3,9 19,4 -79,9% 22,4 25,6 -12,7%
Marze
Marza EBITDA 34,8% 308,3% 77,2% 131,1%
Marza EBIT 29,8% 296,9% 71,9% 121,7%
Marza netto 10,9% 78,6% 23,1% 39,7%
Wg MSR/MSSF; min PLN;

Sonel Skonsolidowane wyniki za 3Q’24

3Q’24 3Q’23 zmianar/r 1-3Q’24 1-3Q’23 zmiana
Przychody 61,2 48,8 25,6% 158,1 151,6 4,3%
EBITDA 9,3 6,5 43,1% 22,2 20,2 9,9%
EBIT 6,5 3,4 88,9% 13,8 1,7 18,1%
Zysk netto 4.1 2,6 54,7% 9,7 8,8 11,2%
Marze
Marza EBITDA 15,1% 13,3% 14,0% 13,3%
Marza EBIT 10,6% 7.1% 8,7% 7,7%
Marza netto 6,7% 5,4% 6,2% 5,8%
Wg MSR/MSSF; min PLN;

Creotech Instruments Wyniki za 3Q’24

3Q’24 3Q’23 zmianar/r 1-3Q’24 1-3Q’23 zmiana
Przychody 5,9 13,4 -56,2% 23,0 33,2 -30,8%
EBITDA -12,1 -1,7 - -17,2 -4,4 -
EBIT -8,0 -3,8 - -17,2 -10,5 -
Zysk netto -7,0 -3,7 - -14,5 -9,3 -
Marze
Marza EBITDA - - - -
Marza EBIT - - - -
Marza netto - - - -

Wg MSR/MSSF; min PLN;

GPW

Przyjecie strategicznych kierunkoéw rozwoju na lata 2025-2027
Rada nadzorcza GPW zatwierdzita w $rode strategiczne kierunki rozwoju grupy kapitatowej GPW na lata
2025-2027. Ambicje finansowe grupy GPW do 2027 roku obejmujg przychody +6-8 proc. (wzrost
Sredniorocznie w latach 2024 - 2027), koszty operacyjne CAGR +4-6 proc. (w latach 2024 - 2027),
EBITDA CAGR +8-12 proc. (w latach 2024 - 2027), wskaznik Cost/Income okoto 65 proc. w 2027 r., a
wskaznik ROE ok. 18 proc. w 2027 r. W perspektywie do 2027 r. GPW planuje kontynuacje polityki
dywidendowej z ambicjg rosngcej dywidendy. Intencjg zarzadu GPW jest rekomendowanie walnemu
zgromadzeniu wyptat dywidend na poziomie 60-80 proc. skonsolidowanego zysku netto grupy GPW za
dany rok obrotowy. GPW zapowiada przeglad projektéw niekluczowych oraz koncentracje na dziatalnosci

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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zwigzanej z rynkiem finansowym i towarowym, a takze podejmowanie dalszych dziatan na rzecz
optymalizacji kosztowej i procesowej. GPW zapowiada tez wzmacnianie synergii w grupie poprzez
budowanie centrow kompetencyjnych oraz centralizacje wybranych funkciji.

Text

Zamiar wyplaty 1,66 PLN zaliczki na dywidende

Zarzad podjat decyzje o skierowaniu do Rady Nadzorczej wniosku o zgode na wyptate zaliczki na
dywidende w wysokosci 42,745 min PLN, co stanowi nie wiecej niz potowe zysku netto wykazanego w
sprawozdaniu finansowym na 30 wrzesnia 2024 r. Zaliczkg objete bedzie 25.750.000 akcji Spétki, z
przypadajgcg kwotg 1,66 PLN na jedng akcje. Planowany dzien ustalenia uprawnionych akcjonariuszy to
27 grudnia 2024 r., a wyptata zaliczki ma nastgpi¢ 3 stycznia 2025 r.

ED Invest

Wyptata 0,73 PLN dywidendy na akcje

Walne zgromadzenie ED Invest zdecydowato o wyptaceniu 0,73 PLN dywidendy na akcje z zysku z lat
ubiegtych w tacznej kwocie 7,24 min PLN. Dniem ustalenia prawa do dywidendy jest 3 grudnia, zas
dniem wyptaty 16 grudnia 2024 r. W maju walne zgromadzenie ED Invest zdecydowato o wyptaceniu
dodatkowo 0,27 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2023 r., co dawato tgcznie 2,68 min PLN. W grudniu
2023 r. spotka wyptacita zaliczke na poczet dywidendy za 2023 r. w wysokos$ci 1,21 PLN na akcje.

Echo Investment

Warunkowa umowa sprzedazy biurowca React

React - Dagnall, spotka zalezna Echo Investment, zawarta ze spétkg Maggiora warunkowg umowe
sprzedazy nieruchomos$ci w todzi przy Al. J. Pitsudskiego 24, na ktérej zostat zrealizowany biurowiec
React. Cena sprzedazy wynosi ok. 32,5 min EUR powigekszone o VAT. Zgodnie z umowg warunkowa,
zawarcie umowy przenoszgcej wlasnos¢ nieruchomosci nastgpi w terminie 10 dni roboczych, liczac od
otrzymania oswiadczenia Prezydenta todzi o niewykonaniu prawa pierwokupu lub bezskutecznego
uptywu terminu na ztoZenie takiego oswiadczenia. Zawarcie umowy jest uzaleznione od uzyskania przez
kupujgcego finansowania zewnetrznego. Jak podano, w dniu zawarcia umowy przenoszgce;j
sprzedajgcemu zostanie zaptacona kwota odpowiadajgca 90% ceny netto. Ptatnos¢ pozostatej czesci
ceny zostanie odroczona na okres do 12 miesiecy. Za odroczong ptatno$¢ pobrane zostang odsetki w
wysokosci 8,5% rocznie.

Marvipol Development

Emisja obligacji o tagcznej wartosci do 50 min PLN

Marvipol Development wyemituje do 50 000 4-letnich obligacji serii P2024B, ktérych taczna wartosé
nominalna wyniesie do 50 min PLN. Oprocentowanie obligacji jest zmienne, a jego wysoko$¢ zostanie
ustalona na poziomie szesciomiesiecznego WIBOR (WIBOR 6M) powiekszonego o stata marze nie
mniejszg niz 3,5 p.p. i nie wyzszg niz 4,0 p.p. Termin wykupu obligacji przypada na 48 miesiecy, czyli do
20 grudnia 2028 r. Oferta jest czescig publicznego programu emisji obligacji o tacznej wartosci
nominalnej do 200 min PLN, realizowanego na podstawie prospektu podstawowego zatwierdzonego
przez Komisje Nadzoru Finansowego 5 kwietnia 2024 r.

Molecure

Zakonczenie procesu budowy ksiegi popytu

Molecure zakonczyt proces budowy ksiegi popytu, w ktérym spotka otrzymata od uprawnionych
inwestorow deklaracje objecia wszystkich oferowanych, tj. 3.367.200 akc;ji serii I. Cena emisyjna jednej
akcji serii | zostata ustalona na 9 PLN. W przypadku objecia przez inwestorow wszystkich akgcji
oferowanych, wartos¢ oferty wyniesie 30,3 min PLN brutto. Zgodnie ze zaktualizowanym pipeline,
Molecure koncentruje sie na rozwoju dwoch projektéw klinicznych wiodgcych czasteczek: OATD-01 -
potencjalnie przetomowej terapii w leczeniu sarkoidozy i MASH oraz OATD-02 — potencjalnej terapii
immunoonkologicznej w guzach litych, z mozliwoscig rozszerzenia wskazan o nowotwory
hematologiczne. Srodki pozyskane w drodze emisji akcji serii | bedg wykorzystane przede wszystkim do
wzmochnienia pozycji Molecure w negocjacjach partneringowych i rozpoczecia badania klinicznego 1l fazy
w MASH oraz do przyspieszenia trwajgcego badania klinicznego KITE w sarkoidozie ptucnej.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Poniedziatek
25 listopada '24

Wtorek
26 listopada '24

Sroda
27 listopada '24

Czwartek
28 listopada '24

Pigtek
29 listopada '24

Dane makro

Wyniki spétek

Produkcja przemystowa (PL),

Wynagrodzenie (PL), Indeks
instytutu Ifo (GER)

COMP, STALPROFIL,
TRAKCJA, VOTUM,
AILLERON, DEKPOL,
MARVIPOL, BOOMBIT

Sprzedaz detaliczna (PL),
Sprzedaz nowych domow
(US), Indeks zaufania
konsumentéw - Conference
Board (US)

JSW, CDPROJEKT, IMS,
ZEPAK, VIGOPHOTN,
SKARBIEC, WIRTUALNA,
ARCHICOM, CREEPYJAR,
PCFGROUP

PKB (US), Zaméwienia na
dobra bez srodkéw trans.
(US), Zaméwienia na dobra
trwatego uzytku wst. (US),
Whioski o zasitek dla
bezrobotnych (US)

ASSECOPOL, MONNARI,
MOSTALWAR, CCC,
WIELTON, MEDICALG, VIVID
TEXT, CREOTECH

PKB (PL), Inflacja CPI (GER)

BLOOBER, ECHO, ESOTIQ,
LUBAWA, MIRBUD, SONEL,
TAURON, VOXEL, SUNEX,

" PKPCARGO, ENTER,

MOVIEGAMES

Produkcja przemystowa (JP),
Sprzedaz detaliczna (JP),
Inflacja CPI (PL), Inflacja
HICP (EU)

ACTION, CIGAMES, DELKO,
FERRUM, IMMOBILE,
MOSTALPLC, WIKANA,
ZAMET, OTMUCHOW,
COLUMBUS, AIGAMES,
TARCZYNSKI, MERCATOR,
KGL, PLAYWAY,
MLSYSTEM, GAMEOPS,

BIGCHEESE
Dzien dywidendy FABRITY, ASBIS MPLVERBUM RAINBOW, DIGITANET
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
2 grudnia '24 3 grudnia '24 4 grudnia '24 5 grudnia '24 6 grudnia '24

Dane makro

Wyniki spétek

Dzen dywidendy

Inne

Indeks PMI dla przemystu
(JP)(PL)(GER)(EU)(US),

Indeks ISM dla przemystu (US)

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

IMS

Decyzja ws. stép
procentowych (PL), Indeks
PMI dla ustug
(GER)(EU)(US), Raport ADP
(US), Indeks ISM dla ustug
(US), Zamoéwienia na dobra
bez srodkéw trans. (US)

ATMGRUPA

Bilans handlu zagranicznego
(US), Whnioski o zasitek dla
bezrobotnych (US),
Wystagpienie publiczne szefa
NBP (PL)

IFIRMA

Produkcja przemystowa
(GER), PKB (EU), Zmiana
zatrudnienia w sektorze
pozarolniczym (US), Zmiana
zatrudnienia w sektorze
prywatnym (US), Stopa
bezrobocia (US)

APATOR
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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.



