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7 stycznia 2025

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 45 2400
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2238 1 0,47% -3,1% -1,6% 727177 2350
WIG30 2867 1 0,38% -2,5% 1,6% 825/201
mWIG40 6310 1 1,21% 15%  10,7% 153/37 2300
sWIG80 24123 1 0,72% 1,3% 5,5% 49/12 2950
WIG 81445 11 0,63% -1,7% 6,3% 942/230
WIGBANKI 12542 11 1,48% -1,9% 15,5% 274/67 2200
Glowne indeksy swiatowe 2150
1D 1M 3M 1Y
2100
S&P500 5975 11 0,55% -1,89% 4,91% 27,21% 10 - T
NASDAQ 19865 1 124%  003%  10,83%  36,77% - - 2050
DAX 20216 1 1,56% -0,83% 5,82% 21,83%
NIKKEI 225 40061 1 1,92% 2,48% 1,85% 20,02% 0 2000
< < < < < < < < < < < < < < < < < < <
HANG SENG 19338 U -178%  -2,66% -1629%  16,95% gggggggggggagyayqy
BOVESPA 120022 11 1,26%  -4,70%  -9,09%  -9,09% TS FIQIF22ZERTIIIERE
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 9003,0 f 1,43% -1,3% -9,5% 6,4% Polska 5,72% 5,12% 5,18% 5,65% 5,91%
Ropa (USD/bbl) 76,3 U -0,01% 7,8% -3,9% 1,3% Niemcy 2,56% 2,31% 2,16% 2,23% 2,43%
Srebro (USD/0Z) 30,1 ] 0,28% -5,8% -5,3% 30,3% USA 4,29% 4,18% 4,27% 4,43% 4,63%
Ztoto (USD/OZ) 2644,5 f 0,29% 0,4% -0,1% 29,3% Japonia 0,25% 0,45% 0,63% 0,80% 1,14%
Waluty
1D m 3M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 40892 U -013%  15%  3,.9% 3.5% 1D 1D
EURIPLN 42516 U 0.04%  -01% 7% 1.9% PKOBP 60,30 11 1,75% ALLEGRO 27,71 U -1,89%
EUR/USD 10396 1 0.00%  -1.6% 5.4% 5.2% PGE 622 1 1,50% ORANGEPL 740 U -1,33%
USD/JPY 157,87 f 0,23% 4,3% 6,7% 9,7%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
AB Skonsolidowane wyn|k| za 4Q'23/24 PKOBP 60,30 ﬁ 1,75% -1,1% 8,8% 64/15
Wittchen Przychody w 4Q'24 PKNORLEN 49,25 U -0,24% -5,5% 7,9% 57114
ZPC Otmuchéw Sprzedaz zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa PzU 46,76 1 0,69% 1,7% 6,7% 49/11
Text Kluczowe wskazniki operacyjne za Ill kwartat 2024/25 roku finansowego PEKAO 140,40 1l 0,93% -5.6% 6,5% 47
Grodno Przychody za grudzien 2024 r.
Datawalk Nabycie akgji przez cztonka zarzadu Wydarzenia w spétkach
Creotech Instruments Plan emisji do 475 tys. nowych akdji Spotka Wydarzenie
Marvipol Development Sprzedaz lokali w 4Q’24 TORPOL Nadzwyczajne walne zgromadzenie
ESOTIQ Nadzwyczajne walne zgromadzenie
Lokum Deweloper Sprzedaz lokali w 4Q'24
JSW Zgoda zarzadu na umorzenie certyfikatow inwestycyjnych FIZ
Wikana Sprzedaz lokali w 2024r.
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
14:30 Bilans handlu zagranicznego (USD) US -78,0 mid-73,8 mid
16:00 Indeks ISM dla ustug us 53,4 52,1

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 spétek

AB Skonsolidowane wyniki za 4Q’23/24
4Q'2023/24 4Q'2022/23 zmianar/r 2023/24 2022/23 zmiana
Przychody 3427,7 4005,9 -144% 146582 154323 -5,0%
EBITDA 70,2 73,7 -4,8% 308,6 310,4 -0,6%
EBIT 64,5 67,7 -4,7% 285,7 2855 0,1%
Zysk netto a.j.d. 37,7 33,3 13,1% 174,7 160,2 9,0%
Marze
Marza EBITDA 2,0% 1,8% 2,1% 2,0%
Marza EBIT 1,9% 1,7% 1,9% 1,9%
Marza zysku netto 1,1% 0,8% 1,2% 1,0%
Wg MSSF; min PLN
Wittchen Przychody w 4Q’24
Przychody Wittchen w 4Q’24 wyniosty 133 min PLN tj. 1% wiecej w poréwnaniu do 4Q’23. W segmencie
detalicznym przychody spadly o 1%, a w B2B wzrosty 0 9%.
Benefit Systems Liczba aktywnych kart sportowych

Na koniec 4 kwartatu 2024 r. liczba aktywnych kart sportowych wydanych przez Benefit wyniosta 2 164,3
tys. szt. (w tym 1 5924 tys. szt. w Polsce oraz 571,9 tys. szt. na rynkach zagranicznych).

ZPC Otmuchow

Sprzedaz zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa

W zwigzku ze spetnieniem sie warunkéw zawieszajgcych przewidzianych w umowie przedwstepnej,
pomiedzy spétka zalezng ZPC Otmuchdw, tj. spdtkg Przedsiebiorstwo Wyroboéw Cukierniczych Odra
S.A., a Zaktadami Przemystu Cukierniczego "Sniezka" S.A., zostata podpisana przyrzeczona umowa
sprzedazy zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa nalezacej do zbywcy, zlokalizowanej na
nieruchomosciach w Brzegu, obejmujgcej dziatalnos¢ produkcyjng w obszarze cukierkow
czekoladowych, karmelkéw, drazetek i pralin (ZCP). Cena sprzedazy ZCP nie zostata podana - ustalona
zostata o takie skfadniki majgtkowe jak w szczegdlnosci wartos¢ nieruchomosci, aktywa produkcyjne
oraz know-how. Dodatkowo ZPC Otmuchéw poinformowalo, ze zamkniecie transakcji zbycia ZCP nie
konczy pozostajgcej w toku analizy perspektyw dziatalnosci Grupy Otmuchoéw, ktérej przedmiotem
rozwazan pozostajg perspektywy pozostatych segmentéw oraz linii biznesowych Grupy Otmuchéw oraz
przypisanych do nich aktywow z punktu widzenia priorytetéw rozwojowych, w zwigzku z czym spoétka nie
wyklucza ewentualnej sprzedazy réwniez innych wybranych aktywow lub zmiany ich przeznaczenia.

Text

Kluczowe wskazniki operacyjne za Ill kwartal 2024/25 roku finansowego

Grupa Text zanotowata szacowang warto$¢ ptatnosci na poziomie 21,4 min USD, co oznacza wzrost o
0,4% rok do roku i spadek o 6,2% wzgledem poprzedniego kwartatu. Miesigczne powtarzalne przychody
subskrypcyjne (MRR) wzrosty do 7,1 min USD, notujgc wzrost o 9,4% rok do roku i 0,9% wzgledem
wrzesénia 2024. Sredni miesieczny przychéd na licencje (ARPL) dla produktéw LiveChat, ChatBot i
HelpDesk wyniost odpowiednio 178,6 USD, 144,3 USD i 210,2 USD. Liczba klientéw LiveChat wyniosta
35 508, ChatBot 3090, a HelpDesk 1321. Dane majg charakter szacunkowy i sg uzaleznione od kursu
USD/PLN.

Grodno

Przychody za grudzien 2024 r.
Grupa Grodno osiggneta w grudniu 2024 r. przychody netto ze sprzedazy na poziomie 91,4 min PLN, co
oznacza wzrost o 4% rdr. Segment e-commerce zanotowat wzrost o 15% rdr, osiggajac 9,4 min PLN,

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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natomiast sprzedaz w segmencie OZE spadta o 3%, do 22,7 min PLN, na co wptynat dalszy spadek cen
modutéw fotowoltaicznych. W okresie kwiecien—grudzien 2024 r. przychody wyniosty 905,5 min PLN, co
oznacza wzrost o 1% rdr, pomimo trudnej sytuacji w branzy budowlanej i silnej konkurencji na rynku
elektrotechnicznym.

Datawalk

Nabycie akcji przez cztonka zarzadu

Cztonek zarzgdu Datawalk, t.ukasz Socha, nabyt warunkowe uprawnienia do objecia 8200 akcji spotki w
ramach programu motywacyjnego dla kluczowego personelu, zgodnie z uchwatg z czerwca 2022 r. Cena
zakupu wyniosta 0,00 PLN.

Creotech Instruments

Plan emisji do 475 tys. nowych akcji

Creotech Instruments planuje pozyskac srodki finansowe z emisji nowych akcji. Zarzad spétki zwotat na
30 stycznia NWZ, ktére ma zadecydowac o przeprowadzeniu emisji do 475 tys. akcji. Podano, ze $rodki
pozyskane z emisji akcji majg postuzy¢ sfinansowaniu czgsci niezbednych wydatkéw i naktadow, ktére
beda poniesione przez spétke w celu realizacji kontraktu zawartego ze Skarbem Panstwa - Agencjg
Uzbrojenia na wytworzenie i dostawe Satelitarnego Systemu Obserwacji Ziemi (SSOZ) "Mikroglob”
obejmujacy fazy B, C, D, E1. Zarzad zaktada, ze pozostata cze$¢ bedzie sfinansowana zaliczkami na
wykonanie kontraktu. Ponadto, niezbedne finansowanie na dalszym etapie moze zosta¢ uzupetnione
m.in. przez finansowanie diuzne, ktére powinno sta¢ sie dostepne dla spétki w kolejnych etapach
realizacji kontraktu po otrzymaniu oraz rozpoznaniu w przychodach pierwszych ptatnosci od kontrahenta.
Emisja miataby zosta¢ przeprowadzona z wytgczeniem prawa poboru akcjonariuszy spotki w catosci,
przy czym intencjg zarzadu jest, aby nowa emisja akcji zostata przeprowadzona w taki sposéb, aby
inwestorom, ktorzy beda akcjonariuszami spétki posiadajgcymi co najmniej 0,5% akcji spotki wedtug
stanu na koniec dnia rejestracji na NWZ oraz spetnig przynajmniej jeden z ponizszych warunkow, tj. sg
inwestorami kwalifikowanymi, lub obejmg akcje w nowej emisji o fgcznej wartosci co najmniej 100 000
EUR na inwestora, przystugiwato pierwszenstwo objecia akcji nowej emisji w liczbie umozliwiajgcej
takiemu inwestorowi uprawnionemu utrzymanie nie nizszego udziatu w ogdlne;j liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu spotki niz udziat, jaki ten inwestor uprawniony posiadat na koniec dnia rejestracji na NWZ.
Bedzie to miato zastosowanie pod warunkiem, ze inwestorzy uprawnieni zostang zaproszeni przez
zarzad do wziecia udzialu w procesie budowy ksiegi popytu i ztozg deklaracje zainteresowania objecia
akcji nowej emisji, a nastepnie przyjmag oferty objecia akcji nowej emisji. Jak poinformowat, spotka
zamierza przyja¢ program motywacyjny o skali do 107 000 akcji z ceng emisyjng rowng 130 PLN,
wyliczong jako 10% dyskonto wzgledem wartosci kursu akcji spdtki sprzed dnia zawarcia umowy.
Warunkiem przyznania akcji bedzie pozytywne zakonczenie projektu.

Marvipol Development

Sprzedaz lokali w 4Q’24

Marvipol Development sprzedat w czwartym kwartale 2024 roku 67 mieszkan i lokali ustugowych o
tacznej wartosci 54,3 min PLN. Liczba wydanych lokali wyniosta w tym czasie 376 sztuk, a ich warto$¢ to
259,2 min PLN. Narastajgco, od stycznia 2024 r. Marvipol sprzedat 430 lokali o wartosci 361 min PLN, a
wydat 571 lokali o tgcznej wartosci 411,2 min PLN.

Lokum Deweloper

Sprzedaz lokali w 4Q’24

Grupa Lokum Deweloper sprzedata w IV kwartale 2024 roku 35 lokali wobec 148 lokali przed rokiem.
Grupa rozpoznata w wyniku tego okresu 28 lokali wobec 408 lokali rok wczesniej. Jak podano, na koniec
2024 roku grupa miata zawartych 20 uméw rezerwacyjnych tj. uméw zawartych w ramach inwestycji
wroctawskich i krakowskich, ktére oczekujg na przeksztalcenie w umowy przedwstepne Ilub
deweloperskie. Na koniec 2024 roku oferta grupy obejmowata 365 lokali, natomiast w realizaciji
znajdowato sie 740 lokali. tgacznie w 2024 roku grupa odnotowata sprzedaz 159 lokali, a 252 lokale
rozpoznane zostaty w wyniku. Dla poréwnania w 2023 roku grupa odnotowata sprzedaz w ilosci 706
lokali, 774 lokali rozpoznanych byto w wyniku.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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JSW Zgoda zarzadu na umorzenie certyfikatow inwestycyjnych FIZ
Zarzad JSW podjat uchwate w sprawie udzielenia zgody na umorzenie Certyfikatow Inwestycyjnych JSW
Stabilizacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego o tgcznej szacowanej kwocie 300 min PLN.
Decyzja o umorzeniu Certyfikatow Inwestycyjnych FIZ zgodnie ze statutem JSW wymaga zgody rady
nadzorczej spotki. Po dokonaniu umorzenia FIZ warto$¢ inwestycji w portfel aktywow FIZ wg wyceny z
dnia 29.11.2024 r. po dniu umorzenia szacuje sie na kwote okoto 3,1 mid PLN.

Wikana Sprzedaz lokali w 2024r.
Spéiki z Grupy Kapitatowej Wikana w 2024 roku odnotowaty nastepujgce wyniki sprzedazy lokali:

- liczba umoéw przenoszacych wtasnosé: 376 lokali;
- liczba umow deweloperskich i przedwstepnych: 169 lokali.
Ponizej informacje o wynikach sprzedazy lokali w 2023 roku:

- liczba umow przenoszacych wiasnosé: 197 lokali;

- liczba uméw deweloperskich i przedwstepnych: 250 lokali.

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



6 e v o e o o o
o o o o o o o b3 o o o o o o o o o = =
g g 3 ( c ( c
3 g 3 3 2 = 3 S S S S =) S S S S Q 1= [ =3 =] 1S3
i = ]
=l : T sze
_— 0 ——
= + vzizL
c . : vm\ﬁwm - v2IZLI08 szie
1 z
m o oot vezizLise veieLiLe
= B 1 veizLioz v2IZLI0Z
a * vzizLeL
| vaizLiLL verzLiLL
T rzzin
1 veizLieL veizLiel
T ¥2reL9
1 AT A
T v2rLe
/ b ™ ey e AAN s
o T veLLLE Y
g 1 § vZILLI6T < vZILLIBT
g 1 reiiee N vz 10z e
7 v/l u .__n i
o S 1 ¥ veiLLng > VeI
) S /11 4 X
— 1 X ve/LLgL [=] ve/LLvL
T YL F4 vZILLEL @
o vz
~— : Ve L8
Ty venus
] VZILLIS vz
 pzioLl6z o
1 ¥2/0L108
T vzioLme vz/0L/5Z raoue
1 v2I0L e
§ velovie veloLice vzioLne
1 vz/oLioL VZI0LILL ——
§ vl ve/oLkL vzIoLILL
E 8 8 g &8 8 8§ 8§ 8 g g g 8 ©
<+ ® @ ~ « - = © kY IS © 5] ] 3 5 8 8 8 ©
o o o o o o o o o = o o o o o (=] (=] (=3 o o o o o
§ ¢ 8§ 8 8 5 8 8 S 8 8§ 8 8§ 8 8 S S & & 8 3 8 8
- sae 1 sz
- e — 1 veizine
- vareime vz | el
| vl = veizLBL  vaziel
| vl — | gLl
- veizLLL J— T vzz
; Wasw e 1 veren9
o - AN | e L} | vereLe
S | venie L veniie z I veiiee
10 = veiLee . w i
o 0 1 veiiiee 0 L veiiae
M N e a —— ® = v2ILLI0z
T el . Z .
] = vTLLpL < - velst
= vz i -
] S e kS = veiLeL
e S L
e S v L venuy
- a6z = L0162 | ¥2I0LI0E
| veiome * vaoume 1 veiovise
 veioune - YTIOLT o velobiee
| el "~ vaiousl o vzioLLL
oL 2oL 1 vzouwL
O A mwm\o:w T vzioLs = vzious
m m m m 3 8 3 g ¢ 8 8 8 83 '8 & ° m m m m m m °
m m © © < N

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa

Telefon: (022) 598 26 00



illennium

Biuro maklerskie

Kalendarium
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piagtek
6 stycznia '25 7 stycznia '25 8 stycznia '25 9 stycznia '25 10 stycznia '25
Indeks PMI dla ustug
(GER)(EU)(QS?’ Ir?flaqa CPI Inflacja HICP (EU), Bilans Raport ADP (US), . Sytuacja na rynku pracy
(GER), Zamdwienia na dobra ; . X . Produkcja przemystowa .
Dane makro . . handlu zagranicznego (US), Tygodniowa zmiana zapaséw (US), Indeks Uniwersytetu
bez Srodkéw trans. (US), Indeks ISM dla ustug (US) aliw (US) (GER) Michigan (US)
Zamoéwienia na dobra 9 P 9
trwatego uzytku (US)
Wyniki spétek AB
Dzen dywidendy DELKO
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
13 stycznia '25 14 stycznia '25 15 stycznia '25 16 stycznia '25 17 stycznia '25
Decyza ws. stop _ PKB (CN), Inflacja HICP (EU),
. procentowych (PL), Inflacja ;
Bilans handlu zagranicznego Inflacja CPI (PL)(US), CPI (GER), Wskazniki inflagji | 020lenia na budowe
Dane makro ¢ 9 Inflacja PPI (US) Tygodniowa zmiana zapaséw ; 1 domoéw (US), Rozpoczgte

(CN), Bilans pfatniczy (PL)

Wyniki spétek

Dzen dywidendy

Inne

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

paliw (US)

bazowej (PL), Sprzedaz
detaliczna (US), Wnioski o
zasitek dla bezrobotnych (US)

budowy doméw (US),
Produkcja przemystowa (US)

EKOEXPORT
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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.



