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Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 80 2700
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2479 1 1,31% 1,8% 28,9% 1118/277 2500
WIG30 3065 1 1,40% 1,4% 29,6% 1192/296
mWIG40 6222 1 047% 1,7% 35,2% 118/29 2300
sWIG80 24146 1 0,38% -0,5% 14,2% 36/8 5
WIG 84444 11 1,09% 2,1% 34,1%  1288/320 2100
WIGBANKI 13777 1 0,24% 1,9% 97,5% 352/87 40
1900
Glowne indeksy swiatowe e [ I
1D M 3M 1Y T ™M I . B 1700
Dow Jones 38240 1 0,40% -3,94% -0,24% 12,15%
S&P500 5100 1 1,02% -2,94% 3,49% 22,32% 10 | . 1500
NASDAQ 15928 1 2,03% -2,76% 1,92% 30,27%
DAX 18161 1 1,36% -1,79% 7,20% 14,06% 0 . < — - < 1300
< S 5 = S < S & = = = S & = =
RTSI$ 1187 1 0,69% 4,39% 5,47% 14,82% N g g SE8SS8 8 g S SS$SSS5 S g g % g g g
XU100 9916 11 205%  846%  17.04%  114,72% gIFIBRIIZIISNIBIREYTS>IE]R
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 9 965,5 f 1,02% 12,5% 16,6% 16,5% Polska 5,76% 5,23% 5,37% 5,67% 5,82%
Ropa (USD/bbl) 88,7 | -085% 2,0% 9,4% 16,7% Wegry 6,86% 6,88% 6,94% 7,12% 7,01%
Srebro (USD/0Z) 27,3 ] 0,38% 9,4% 17,7% 9,3% Niemcy 3,64% 3,43% 3,01% 2,63% 2,63%
Ztoto (USD/OZ) 2332,0 U -0,26% #ARG! 14,7% 17,2% USA 5,39% 5,21% 4,99% 4,69% 4,66%
Waluty
1D m 3M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 40263 | -028%  12%  -02% 41% 1D 1D
EURIPLN 43186 11 0.05% 0.7% 1.2% 6.3% DINOPL 38510 11 5,19% PKOBP 61,70 U -0,48%
EUR/USD 10726 1 031% 0.6% 1.0% 2.3% LPP 15550,00 11 3,32% ORANGEPL 7,90 U -0,40%
USD/HUF 365,61 U -0,33% 0,2% 1,7% 7,7%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spélek 1D m %obrotow  obroty (PLN/USD)
Monnari Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 ALLEGRO 33,27 ﬂ 3,00% 0,6% 12,2% 135/33
Wojas Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 DINOPL 38510 1 519% -0,7% 10,0% 11727
PlayWay Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 PKOBP 61,70 | -0,48% 4,0% 5,0% 56/13
OEX Skonsolidowane wyniki za 4Q’'23 KGHM 139,70 fI 1,27% 22,4% 4,0% 45/11
Ferrum Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
Introl Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 Wydarzenia w spétkach
Efekt Skonsolidowane wyniki za 4Q'23 Spotka Wydarzenie
BBI Development Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
HM Inwest Skonsolidowane wyniki za 4Q'23
Kruk Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’24
Sygnity Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’24
Wojas Przymusowy wykup akcji
Rainbow Tours Przychody za marzec Prognozy makro
Decora Propozycja dywidendy w wysokosci 3,00 PLN na akcje Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
Mirbud Umowa na budowe odcinka drogi ekspresowej S11 14:00 Inflacja CPI (r/r) GER 2,3% 2,2%

Sunex Zakup niemieckiej spotki
Alior Bank Zmiana Rady Nadzorczej

Alior Bank Decyzja o wypfacie dywidendy 4,42 PLN na akcje

Inter Cars Rekomendacja wyptaty dywidendy 0,71 PLN na akcje

Niniejsze opracowanie nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej. Informacje dotyczace powigzan Banku Millennium S.A. ze spétkami, bedgcymi przedmiotem niniejsze-
go raportu znajdujg sig na ostatniej stronie raportu.
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Informacje ze spéiek

Monnari Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 1-IV kw. -1V kw. zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 94,6 92,8 1,9% 309,6 287,7 7,6%
EBITDA 12,7 7.2 76,6% 29,2 36,1 -19,0%
EBIT 10,6 6,3 68,5% 19,3 28,1 -31,5%
Zysk netto 10,8 0,9 1044,8% 18,4 57,4 -68,0%
Marze
Marza EBITDA 13,4% 7,7% 9,4% 12,5%
Marza EBIT 11,2% 6,8% 6,2% 9,8%
Marza zysku netto 11,4% 1,0% 5,9% 20,0%
Wg MSSF; min PLN;
Wojas Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 1-IV kw. -1V kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 134,5 107,0 25,7% 408,1 331,5 23,1%
EBITDA 22,6 27,3 -17,1% 61,1 68,6 -11,0%
EBIT 15,7 20,8 -24,3% 33,2 42,0 -21,0%
Zysk netto 14,4 171 -15,8% 23,3 30,3 -22,9%
Marze
Marza EBITDA 16,8% 25,5% 15,0% 20,7%
Marza EBIT 11,7% 19,4% 8,1% 12,7%
Marza zysku netto 10,7% 16,0% 5,7% 9,1%
Wg MSSF; min PLN;
PlayWay Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 1-IV kw. 1-1IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 49,1 67,5 -27,3% 274,0 284,7 -3,8%
EBITDA 39,4 34,1 15,6% 160,8 1741 -1,7%
EBIT 39,0 33,5 16,3% 159,2 172,6 -7,8%
Zysk netto 15,8 1,0 1467,0% 106,7 112,3 -5,0%
Marze
Marza EBITDA 80,3% 50,5% 58,7% 61,2%
Marza EBIT 79,4% 49,7% 58,1% 60,6%
Marza netto 32,2% 1,5% 39,0% 39,5%

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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OEX Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 11V kw. 1-IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 198,2 181,9 9,0% 741,5 689,0 7,6%
EBITDA 17,3 2,9 497,8% 80,3 60,8 32,0%
EBIT 8,4 -7,7 - 43,0 25,3 70,2%
Zysk netto 6,1 -9,4 - 31,1 87,0 -64,2%
Marze
Marza EBITDA 8,7% 1,6% 10,8% 8,8%
Marza EBIT 4,3% -4,2% 5,8% 3,7%
Marza netto 3,1% -5,2% 4,2% 12,6%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Ferrum Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir -1V kw. -1V kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 142,2 166,0 -14,3% 629,0 885,0 -28,9%
EBITDA 6,3 8,5 -25,9% 32,9 47,7 -31,2%
EBIT 2,4 4,6 -48,0% 17,6 32,0 -45,1%
Zysk netto -2,1 1,1 - -0,3 10,0 -
Marze
Marza EBITDA 4,4% 5,1% 5,2% 5,4%
Marza EBIT 1,7% 2,8% 2,8% 3,6%
Marza netto -1,5% 0,7% -0,1% 1,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Introl Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 1-IV kw. 1-1IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 186,4 190,7 -2,3% 687,1 597,3 15,0%
EBITDA 17,0 13,6 25,2% 68,7 57,6 19,2%
EBIT 12,2 9,5 29,4% 51,0 42,3 20,6%
Zysk netto 10,1 2,7 276,6% 33,5 22,6 48,0%
Marze
Marza EBITDA 9,1% 7,1% 10,0% 9,6%
Marza EBIT 6,6% 5,0% 7,4% 7,1%
Marza netto 5,4% 1,4% 4,9% 3,8%

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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Efekt Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 1-IV kw. 1-1IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 18,6 7,8 139,1% 59,2 34,7 70,8%
EBITDA 38,3 -12,5 - 55,8 -1,1 -
EBIT 38,2 -13,1 - 55,5 -1,9 -
Zysk netto 291 -12,4 - 39,9 -7 -
Marze
Marza EBITDA 205,5% -160,5% 94,2% -3,1%
Marza EBIT 205,1% -167,7% 93,7% -5,5%
Marza netto 156,4% -158,6% 67,4% -20,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
BBI Development Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir -1V kw. -1V kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 4,9 2,9 70,0% 24,4 16,3 50,2%
EBITDA 62,2 -2,9 - 52,9 -3,3 -
EBIT 62,2 -2,9 - 52,9 -3,3 -
Zysk netto 21,9 -4,4 - 50,9 -9,4 -
Marze
Marza EBITDA 1260,9% -101,2% 216,6% -20,2%
Marza EBIT 1260,9% -101,2% 216,6% -20,2%
Marza netto 443,3% -152,5% 208,3% -57,8%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
HM Inwest Skonsolidowane wyniki za 4Q’23
IV kwartat IV kwartat Zmiana rir 1-IV kw. 1-1IV kw. Zmiana
2023 2022 2023 2022
Przychody 42,7 81,1 -47,3% 255,2 92,5 175,7%
EBITDA 1,8 131 -86,6% 33,4 11,2 197,6%
EBIT 1,7 12,5 -86,2% 33,3 9,0 270,6%
Zysk netto -3,6 1,3 - 30,1 -3,3 -
Marze
Marza EBITDA 4,1% 16,2% 13,1% 12,1%
Marza EBIT 4,1% 15,5% 13,0% 9,7%
Marza netto -8,5% 1,6% 11,8% -3,6%

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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Kruk Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’24
| kwartat 2024 I kwartat 2023 zmiana (r/r)
Przychody 614,8 -
EBITDA gotéwkowa 604 530,3 13,9%
EBIT 3294 -
Zysk netto 338 2346 44.1%
Marze
Marza EBITDA - 86,3%
Marza EBIT - 53,6%
Marza netto - 38,2%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Sygnity Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’24
Zmiana rlr | kwartat IV kwartat  1ll kwartat Il kwartat | kwartat
2024 2023 2023 2023 2023
Przychody 18,4% 62,0 65,8 59,2 51,9 52,4
EBITDA 24.1% 11,0 17,4 14,0 8,8 8,9
EBIT 28,7% 8,0 15,2 11,6 6,2 6,2
Zysk netto 61,9% 8,0 20,2 9,0 5,1 49
Marze
Marza EBITDA 17,7% 26,4% 23,6% 16,9% 16,9%
Marza EBIT 12,9% 23,0% 19,7% 11,8% 11,9%
Marza netto 12,9% 30,7% 15,2% 9,8% 9,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Wojas Przymusowy wykup akcji

AW Invest posiadajgcy 95,61% udziat w Wojasie ogtosit przymusowy wykup 556 tys. akcji spotki,
stanowigcych pozostate 4,39% w kapitale zaktadowym. Cena wykupu wynosi 8,2 PLN za akcje. Dzien
rozpoczecia przymusowego wykupu to 29 kwietnia, a dzien przymusowego wykupu to 10 maja 2024 r.

Rainbow Tours

Przychody za marzec

Skonsolidowane taczne przychody ze sprzedazy (bez wytgczen konsolidacyjnych) Grupy Rainbow za
miesigc marzec 2024 roku wyniosty 188,8 min PLN (+19,3% r/r). Skonsolidowane przychody Grupy
Kapitatowej ze sprzedazy w rachunku narastajgcym za okres od 1 stycznia do 31 marca 2024 roku
wyniosty 727,9 min PLN (+30,4% r/r).

Decora Propozycja dywidendy w wysokosci 3,00 PLN na akcje
Zarzad Decory podjat uchwate, zgodnie z ktorg proponuje, aby z zysku netto za 2023 r. (71,5 min PLN),
31,6 min PLN przeznaczy¢ na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy, co oznacza ze kwota dywidendy
przypadajgca na jedng akcje wyniesie 3,00 PLN.

Mirbud Umowa na budowe odcinka drogi ekspresowej S11

Mirbud w konsorcjum z Kobylarnig podpisat umowe na zaprojektowanie i budowe drogi ekspresowej S11
na odcinku Kepno - granica woj. opolskiego. Warto$¢ umowy to 464,94 min PLN brutto. Umowa zostata
podpisana ze Skarbem Panstwa - Generalnym Dyrektorem Drog Krajowych i Autostrad. Jej przedmiotem
jest zaprojektowanie i budowa drogi ekspresowej S11 Kepno - A1 na odcinku Kepno - granica woj.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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opolskiego, z wytgczeniem obwodnicy Olesna, odc. lll, Gotartéw-poczgtek obw. Olesna. Termin realizacji
zostat ustalony na 39 miesiecy od dnia zawarcia umowy. Do okresu realizacji rob6t budowlanych nie
wlicza sie okresow zimowych, tj. od 16 grudnia do 15 marca.

Sunex

Zakup niemieckiej spotki

Romuald Kalyciok, prezes i akcjonariusz Sunex, nabyt 100 proc. udziatdw w niemieckiej spotce
instalacyjnej Drolsbach, wartej 3,3 min EUR. W ciggu kilku miesiecy bedzie ona wniesiona aportem do
Sunex. Przejecie w Niemczech jest realizacjg zapowiedzi sktadane podczas ABB na poczatku roku.
Zakup Drolsbach zostat sfinansowany przez prezesa ze srodkéw pochodzacych ze zrealizowanej na
poczatku roku sprzedazy akcji spotki w formie ABB. Drolsbach specjalizuje sie w instalacjach
grzewczych, wodno-kanalizacyjnych oraz wentylacyjnych i zatrudnia ponad 20 oséb. Przez co najmniej
trzy lata obecni niemieccy managerowie pozostang w kierownictwie firmy. W 2023 r. spétka miata 4 min
EUR przychodéw oraz 0,6 min EUR zysku z dziatalnosci operacyjnej. Niezalezny bieglty wycenia wartos¢
spotki na 3,3 min EUR.

Alior Bank

Zmiana Rady Nadzorczej

Akcjonariusze Alior Banku zdecydowali o odwofaniu wszystkich dotychczasowych cztonkéw rady
nadzorczej banku. Do rady nadzorczej banku zostat powotany Jarostaw Mastalerz, Jan Zimowicz, Maciej
Gutowski, Artur Chotody oraz Radostaw Grabowski. Kandydatow tych zgtosito PZU. Do rady trafit takze
Artur Kucharski, ktéry zostat zgtoszony przez Allianz Polska Otwarty Fundusz Emerytalny. ZWZ
zdecydowato o ogtoszeniu przerwy w obradach do 24 maja.

Alior Bank

Decyzja o wyptacie dywidendy 4,42 PLN na akcje

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Alior Banku zdecydowato o przeznaczeniu z zysku osiggnietego w 2023
roku na dywidende kwoty 577,05 min PLN, co daje 4,42 PLN dywidendy na akcje. Bedzie to pierwsza
dywidenda w historii banku. Dniem prawa do dywidendy jest 10 maja, a jej wyptata nastgpi 24 maja 2024
r. Pozostata cze$¢ zysku za 2023 r., czyli 1,41 mid PLN, trafi na kapitat zapasowy, w tym niepodlegajacy
podziatowi zysk osiggniety na dziatalnosci Kasy Mieszkaniowej w kwocie 17,4 min PLN.

Inter Cars

Rekomendacja wyptaty dywidendy 0,71 PLN na akcje

Zarzad Inter Cars rekomenduje WZ wyptate z zysku za 2023 rok dywidendy w wysokosci 10,06 min PLN,
czyli 0,71 PLN na akcje. Pozostata czes¢ zysku w kwocie 351,2 min PLN przeznaczona zostanie na
kapitat zapasowy. Zarzad zdecydowat réwniez zaproponowa¢ Walnemu Zgromadzeniu ustalenie dnia
dywidendy na 10 czerwca 2024 roku oraz ustalenie terminu wyptaty dywidendy na 19 czerwca 2024
roku. Inter Cars przyjat na WZ polityke dywidendowa na lata 2023-2025, zaktadajagcg mozliwosc
rekomendacji przez zarzad do 60 proc zysku grupy na wyptate dywidendy. Takg politykg spétka prowadzi
od 2015 roku.

Police

Odwotanie i powotanie cztonkéw zarzadu

Andrzej Dawidowski zostat powotany na stanowisko prezesa Grupy Azoty Zaktady Chemiczne Police.
Nowymi wiceprezesami Polic zostali Pawet Oleksy i Jerzy Wolinski. Z zarzadu spétki rada nadzorcza
odwotata dwéch dotychczasowych wiceprezeséw: Michata Siewierskiego i Stanistawa Kostrubca.

Lokum Deweloper

Rekomendacja wyptaty 2,4 PLN dywidendy na akcje

Zarzad Lokum Deweloper zamierza rekomendowacé, aby z zysku netto za 2023 rok na dywidende trafito
tacznie 43,2 min PLN, co oznacza 2,4 PLN dywidendy na akcje. Jak podano, wysokos¢ proponowane;j
dywidendy uwzglednia zaréwno obecng sytuacje finansowg i kapitatowg spoétki, jak i jej plany
inwestycyjne. Z zysku za 2022 rok na dywidende trafito tgcznie 30,42 min PLN, co oznacza 1,69 PLN
dywidendy na akcje.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Sniezka Decyzja o wyptacie 3,17 PLN dywidendy na akcje
Walne zgromadzenie Sniezki zdecydowato, ze spétka przeznaczy na dywidende 39,998 min PLN z zysku
za 2023 rok, czyli 3,17 PLN na akcje. Dniem dywidendy bedzie 15 maja, a wyptata dywidendy nastgpi 29
maja 2024 roku. Za 2022 rok Sniezka wyptacita w formie dywidendy tacznie 25,2 min PLN, czyli 2 PLN
na akcje.

Introl Rekomendacja przeznaczenia zysku za '23 na kapitatl rezerwowy
Zarzad Introlu chce, by spotka przekazata catosé zysku netto za 2023 rok w kwocie 22,29 min PLN na
kapitat rezerwowy z przeznaczeniem na wyptate dywidendy w przysztych okresach. Jak podano, uchwata
zarzadu zostata podjeta po dokonaniu analizy sytuacji finansowej grupy, w tym w szczegdlnosci
zapotrzebowania na $rodki pieniezne. W kwietniu tego roku akcjonariusze Introlu zdecydowali o
czesciowym rozwigzaniu - w zakresie kwoty 6,17 min PLN - kapitatu rezerwowego i przeznaczeniu tej
kwoty na wyptate dywidendy. Dywidenda wyniosta 0,24 PLN na akcje.

Atal Wprowadzenie do sprzedazy 194 mieszkan w Gdyni
Atal rozpoczat sprzedaz 194 mieszkan w nowym projekcie w Gdyni. Jak podano, pierwsza faza
inwestycji obejmuje cztery budynki mieszkalne.

Cl Games Zawieszenie wykonania uchwaty emisyjnej akcji serii M do 3 VI

Cl Games zdecydowato o zawieszeniu wykonania uchwaty emisyjnej akcji serii M do 3 czerwca. W
marcu walne zgromadzenie spétki CI Games przyjeto uchwate upowazniajgcg zarzad do emisji ok. 36
min akcji zwyktych na okaziciela serii M z pozbawieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy,
w celu podwyzszenia kapitatu zaktadowego do maks. ok. 2,2 min PLN.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

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

Sroda
1 maja '24

Wtorek
30 kwietnia '24

Czwartek
2 maja '24

Pigtek
3 maja '24

Dane makro Inflacja CPI (GER)

EKOEXPORT, OPONEO.PL,
MOVIEGAMES, AIGAMES,
POLIMEXMS, DADELO,
MERCATOR, GRUPAAZOTY,
POLICE, PULAWY,

Wyniki spétek

Indeks PMI dla przemystu
(JP)(US), Raport ADP (US),
Indeks ISM dla przemystu
(US), Tygodniowa zmiana
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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.



