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Raport dzienny 26 lutogo 2025

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 40 2800
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2572 1 0,64% 8,1% 4,4% 1564/396 2700
WIG30 3274 1 0,53% 8,1% 6,7% 1676/424
mWIG40 6802 11 0,16% 3,6% 8,9% 182/46 2600
sWIG80 25656 U -0,31% 4,5% 6,6% 40/10 2500
WIG 91730 1 0,46% 6,9% 10,4% 1812/459
WIGBANKI 14673 11 1,01% 8,0% 14,9% 833/211 2400
Glowne indeksy swiatowe 2300
1D 1M 3M 1Y 2200
S&P500 5955 | -0,47% -2,39% -1,10% 17,47%
NASDAQ 19026 U -135%  -4,65%  -0,78% 19,09% - = 2100
DAX 22410 U -0,07% 4,75% 16,14% 28,62%
NIKKEI 225 38142 U -0,25% -4,48% -0,78% -2,78% 0 2000
< < < < < < < wn w n w0 n wn w0 w wn 0 Te) [Te) n
HANG SENG 23812 I 338%  18,67% 24,28%  43,14% S8 sSSgSgsfsEgssEsEssssasaas
BOVESPA 125980 1 046%  2,89%  -3,03%  -2,80% SSs5223 ®228338° ¢332
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 9401,5 U -0,98% 1,4% 3,9% 9,7% Polska 5,81% 5,16% 5,27% 5,62% 5,89%
Ropa (USD/bbl) 732 1 0,25% -5,6% 2,0% -4,1% Niemcy 2,25% 2,07% 2,09% 2,24% 2,48%
Srebro (USD/0Z) 31,6 ] 0,22% 5,4% 3,8% 40,6% USA 4,28% 4,15% 4,09% 4,13% 4,29%
Ztoto (USD/OZ) 2907,2 U -0,02% 4,9% 10,7% 43,3% Japonia 0,33% 0,57% 0,80% 1,03% 1,37%
Waluty
1D m 3M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 39483 1 0,08%  -1,7%  -41% -0,7% 1D 1D
EURIPLN 41435 1 001%  -1.7% 3.9% 3.9% KRUK 434,40 1 1,83% BUDIMEX 531,50 U -1,57%
EUR/USD 1,0494 U -0,08% 0,0% 0,2% 3.2% PEKAO 171,40 f 1,69% KGHM 133,00 U -0,93%
USD/JPY 149,57 f 0,33% -3,1% -2,5% -0,8%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
AB Skonsolidowane wyniki za 1Q’24/25 (X-XII 24) PKOBP 68,94 1 0,55% 5,5% 5.4% 85/21
Ailleron Skonsolidowane wyniki za 4Q'24 PEKAO 171,40 i) 1,69% 11,0% 5,3% 83/21
Erbud Umowa na budowe hangaru obstugi technicznej PKNORLEN 60,65 1l 1,25% 15,1% 5,1% 79120
Bloober Team Umowa na produkcje gry w oparciu o IP Konami PzU 53,86 I 1,13% 6,7% 5,0% 78119
Lokum Deweloper Umowa nabycia nieruchomosci przy al. Poprzecznej
Zremb-Chojnice Zamoéwienia w branzy offshore Wydarzenia w spétkach
Cavatina Holding Warunkowy przydziat obligacji Spotka Wydarzenie
Ryvu Strategiczna reorganizacja w celu wydtuzenia okresu finansowania ALIOR Nadzwyczajne walne zgromadzenie
Action Sprzedaz nieruchomosci w Zamieniu
Prognozy makro
Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
16:00 Sprzedaz nowych domow (styczen) US 679tys. 698 tys.
16:30 Tygodniowa zmiana zapasoéw ropy (brk) US 2,5min 4,63 min

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

AB Skonsolidowane wyniki za 1Q°24/25 (X-XII 24)
1Q'24/25 1Q'23/24 zmiana (r/r)
Przychody 5141,0 4.890,1 5,1%
EBITDA 106,6 110,2 -3,3%
EBIT 101,1 104,3 -3,1%
Zysk netto 66,7 69,5 -4,1%
Marze
Marza EBITDA 2,1% 2,3%
Marza EBIT 2,0% 2,1%
Marza netto 1,3% 1,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Ailleron Skonsolidowane wyniki za 4Q’24
4Q'24 4Q23 zmiana 2024 2023 zmiana
Przychody 164,7 126,2 30,5% 559,7 466,8 19,9%
EBITDA 22,9 10,1 128,0% 83,7 50,0 67,5%
EBIT 19,2 6,0 223,0% 68,5 35,5 92,7%
Zysk netto 10,9 3,6 201,7% 24,1 43 454,9%
Marze
Marza EBITDA 13,9% 8,0% 15,0% 10,7%
Marza EBIT 11,7% 4,7% 12,2% 7,6%
Marza netto 6,6% 2,9% 4,3% 0,9%
Wg MSR/MSSF; min PLN
» Technology Services wygenerowat w 2024 roku 478,5 min PLN przychodéw (+27% rdr), z zyskiem
operacyjnym 69,6 min PLN (marza 15%). Konsolidacja spotki number8 od Il kw. 2024 r. miata pozytywny
wptyw na wyniki segmentu.
» Segment FinTech osiagnat w 2024 roku 78,9 min PLN przychodéw (+7% rdr). Po catorocznej stracie
operacyjnej (-1,7 min PLN), w IV kwartale wygenerowat 4,2 min PLN zysku operacyjnego (marza 15%).
* Sprzedaz eksportowa wzrosta w 2024 roku do 428,2 min PLN (+32% rdr), gtéwnie dzigki ekspansji w
Ameryce Pdétnocnej oraz przejeciom software house’déw w CEE i LATAM.
Erbud Umowa na budowe hangaru obstugi technicznej

Erbud podpisat umowe o wartosci 90 min PLN netto na budowe hangaru obstugi technicznej (HOT) wraz
z instalacjami, infrastrukturg techniczng i wyposazeniem technologicznym. Inwestorem jest AMW
Sinevia. Realizacja kontraktu potrwa do 31 marca 2026 roku.

Bloober Team

Umowa na produkcje gry w oparciu o IP Konami

Bloober Team podpisat umowe na stworzenie gry opartej o IP Konami, znanej pod kodowag nazwg
Projekt "G". Premiera tytutu zaplanowana jest na PC oraz konsole PlayStation 5 i Xbox Series X|S.
Zgodnie z zapisami kontraktu, Bloober Team otrzyma wynagrodzenie wyptacane w transzach po
spetnieniu ustalonych kamieni milowych, a dodatkowo bedzie miat udziat w zyskach ze sprzedazy gry po
jej debiucie. Konami pozostanie wtascicielem i wydawcg produkcji. To juz druga wspotpraca polskiego
studia z japonska spétkg — pierwsza dotyczyta remake’u Silent Hill 2, ktéry od premiery rozszedt sie w
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ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
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naktadzie okoto 2 miliondw egzemplarzy.

Lokum Deweloper

Umowa nabycia nieruchomosci przy al. Poprzecznej

Spotka zalezna Lokum Deweloper zawarta umowe nabycia prawa uzytkowania wieczystego
nieruchomosci, potozonej we Wroctawiu przy al. Poprzecznej, o powierzchni ok. 11,7 ha. Cena wynie$¢
ma 55,4 min PLN netto. Strony ustality réwniez wynagrodzenie dodatkowe po przekroczeniu 69 250
metrow kwadratowych PUM/PUU, tj. opartego na liczbie metréw kwadratowych PUM/PUU wynikajgcych
z ostatecznego i prawomocnego pozwolenia na budowe oraz kwoty 800 PLN netto za kazdy metr
kwadratowy PUM/PUU.

Zremb-Chojnice

Zamowienia w branzy offshore

Spotka poinformowata, ze w okresie od 3 pazdziernika 2024 roku do 25 lutego 2025 roku otrzymata nowe
zamowienia od kontrahentow z branzy offshore na specjalistyczne jednostki. Lgczna wartos¢ zamoéwien
wynosi okoto 5,1 min PLN. Ostateczny termin realizacji tych zamoéwien przypada na drugi kwartat 2025
roku, a spotka sukcesywnie dostarcza kontenery zgodnie z ustalonymi harmonogramami.

Cavatina Holding

Warunkowy przydziat obligacji

Spétka poinformowata, ze podjeta decyzje o zwiekszeniu maksymalnej liczby obligacji serii P2024D do
nie wiecej niz 49 877 o fgcznej wartosci nominalnej 49,877 min PLN. Jednocze$nie nastgpit warunkowy
przydziat tych obligacji. Dodatkowo, spotka poinformowata o czesciowym wykupie i umorzenie obligaciji
wczesniejszych serii P2022A, P2022B oraz P2022C, aby umozliwi¢ inwestorom opfacenia ceny
emisyjnej nowych obligaciji.

Ryvu

Strategiczna reorganizacja w celu wydtuzenia okresu finansowania

Ryvu Therapeutics oglosito strategiczng reorganizacje, majacg na celu wydtuzenie okresu finansowania
z 1Q’26 do 2H'26, co ma pozwoli¢ spotce skoncentrowac sie na realizacji programu klinicznego RVU120
oraz rozwoju projektow wczesnej fazy. W ramach dziatan planowana jest redukcja zatrudnienia, ktora
zostanie przeprowadzona do czerwca 25 obejmujgca okoto 30% pracownikéw. Planowane sa tez zmiany
w portfolio projektow. Spdtka dysponuje obecnie $rodkami w wysokosci 192,0 min PLN oraz
zabezpieczonym finansowaniem grantowym w kwocie okoto 91,0 min PLN.

Action

Sprzedaz nieruchomosci w Zamieniu

Action poinformowat o zawarciu warunkowej umowy zbycia nieruchomosci potozonej w Zamieniu przy ul.
Arakowej, o powierzchni 4.960 m2. Nabywcg jest osoba prawna prowadzaca dziatalno$¢ gospodarczg, a
cena sprzedazy wynosi 5,32 min PLN. Umowa jest uzalezniona od niewykonania prawa pierwokupu
przez gmine, co powinno by¢ rozstrzygniete do korica marca 2025. Jak podano, sprzedaz nie wptynie
negatywnie na dziatalno$¢ operacyjng spotki, poniewaz nieruchomos¢ nie byta dotychczas
wykorzystywana gospodarczo.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

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

Sroda
19 luty '25

Wtorek
18 luty '25

Czwartek
20 luty '25

Pigtek
21 luty '25

Dane makro

Wyniki spétek

Dzen dywidendy

PKB (JP), Produkcja

przemystowa (JP), Wskazniki

inflacji bazowej (PL)

Pozwolenia na budowe
domoéw (US), Rozpoczete

Indeks instytutu ZEW (GER) budowy doméw (US),

Inflacja PPI (GER), Produkcja
przemystowa (PL), Produkcja
budowlano-montazowa (PL),

Wynagrodzenie (PL), Wnioski

Protokét z posiedzenia FOMC o zasitek dla bezrobotnych

(CS)

AMBRA

(US), Tygodniowa zmiana

zapasow paliw (US)

ORANGEPL, INTERSPORT

Inflacja CPI (JP), Indeks PMI
dla przemystu
(JP)(GER)(EU)(US), Indeks
PMI dla ustug
(GER)(EU)(US), Indeks
Uniwersytetu Michigan (US),
Sprzedaz doméw na rynku
wtérnym (US)

Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
24 luty '25 25 luty '25 26 luty '25 27 luty 25 28 luty '25
Zamobwienia na dobra bez L
Sprzedaz detaliczna (PL), PKB (GER), Indeks zaufania $rodkéw trans. (US), zpaﬁéf I(_j?éutfg’zr\;vgcl)ct)r?kcl:r? Produkcja przemystowa (JP),
Dane makro Indeks instytutu Ifo (GER), konsumentéw - Conference  Sprzedaz nowych doméw v Sprzedaz detaliczna (JP),

Wyniki spétek

Dzen dywidendy

Inne

Inflacja HICP (EU)

FORTE

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00

Board (US) (US), Tygodniowa zmiana
zapasow paliw (US)
SANTANDER AILLERON, AB,

ASSECOSEE, KREDYTIN

(US), Zamowienia na dobra
trwatego uzytku (US)

TEXT, APATOR, PEKAO,
KRUK

Inflacja CPI (GER)

WASKO, MBANK,
COMARCH, KERNEL,
STALPRODUKT
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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.



