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Ra pO rt dZi en I'Iy 24 kwietnia 2025

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 60 2900
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2783 11 3,06% 0,6% 12,7%  2061/546 2800
WIG30 3564 11 2,71% 1,0% 16,8%  2213/587 2700
mWIG40 7538 11 1,91% 3,8% 21,2% 310/82
sWIG80 27485 1 0,81% 2,6% 13,3% 90/23 2600
WIG 99676 1 2,63% 1,4% 18,4% 2483/658 2500
WIGBANKI 16862 11 4,74% 3,9% 21,5% 730/193
2400
Giéwne indeksy swiatowe 0 1 B - . 2300
1D 1M 3M 1Y
S&P500 5376 1 1,67% -6,79%  -11,89% 6,00% 2200
NASDAQ 16708 11 2,50% -8,14% -16,27% 6,33% 10 2100
DAX 21962 11 3,14% -3,90% 2,65% 21,41%
NIKKEI 225 35027 I 0,45% -6,86% -12,28% -8,93% 0 2000
HANG SENG 21792 1,27% 8,84% 8,60% 26,69% gegaggrgLeEII e8I E
127%  -884%  8,60% 69% £S89 3333222208 2333
BOVESPA 132216 1 1,34%  068%  7,98% 5,99% RIS PRL22IR?CoT2IRT Y2Ic
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 93825 1 0,14% -4,8% 1,6% -3,3% Polska 5,38% 4,19% 4,31% 4,64% 5,20%
Ropa (USD/bbl) 664 1 035% -8,3% -12,8% -17,3% Niemcy 1,88% 1,78% 1,75% 2,05% 2,50%
Srebro (USD/0Z) 333 U -0,78% 1,1% 8,9% 22,3% USA 4,31% 3,98% 3,87% 4,02% 4,38%
Ztoto (USD/OZ) 33188 1 0,72% 10,4% 19,8% 42,7% Japonia 0,41% 0,54% 0,70% 0,91% 1,34%
Waluty
1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 37688 U -011%  -25%  -6,1% 7,0% 1D 1D
EURIPLN 40792 1 002% 26% 16% 12% PEKAO 191,90 1 6,52% BUDIMEX 626,80 U -0,57%
EUR/USD 11354 1 0.12% 5.2% 8.2% 6.2% KGHM 12365 I 573% DINOPL 520,00 T 0,04%
USD/JPY 142,75 U -0,20% -5,2% -8,5% -8,0%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
Banki Prognozy wynikéw w 1Q'25 PEKAO 191,90 T 6,52% 7,9% 10,1% 208/55
Orange Polska Skonsolidowane wyniki za 1Q'25 PKOBP 76,04 i) 5,41% -1,0% 9,1% 186/49
Stalexport Autostrady Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’'25 PKNORLEN 67,09 1 1,68% -3,3% 7,4% 152/40
Mangata Skonsolidowane wyniki za 4Q'24 ALLEGRO 33,10 11 4,85% 1,4% 5,6% 115/30
Secowarwick Skonsolidowane wyniki za 4Q'24
Sygnity Skonsolidowane wyniki za 4Q’'24 Wydarzenia w spétkach
Mo-Bruk Skonsolidowane wyniki za 4Q'24 Spotka Wydarzenie
Mabion Wyniki za 4Q'24 MOL Zwyczajne walne zgromadzenie
PEKAO Zwyczajne walne zgromadzenie
Creepy Jar Wyniki za 4Q'24 ) )
PCCROKITA Zwyczajne walne zgromadzenie
EC Bedzin Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’24
Grupa Azoty Pozytywny wpltyw zdarzen jednorazowych na wynik za 2024 r.
Budimex Pierwsze miejsce w aukcji na budowe Centrum Recyklingu w todzi
Unibep Umowa ramowa na budowe uktadu drogowego dla CPK Prognozy makro
Grupa Azoty Wydtuzenie umowy stabilizacyjnej dla projektu Polimery Police Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
Bank Pekao Zgoda KNF na zaliczenie obligacji serii E do kapitatu Tier I 10:00 Indeks instytutu Ifo GER 85,2 86,7
Stalprofil Rekomendacja wyplaty 0’30 PLN dywidendy na akcje 14:30 Zamowienia na dobra bez srodkow trans. (m/m) us 0,3% 0,7%
. - , o o
Torpol Rekomendacja wyplaty 1,35 PLN dywidendy na akcje 14:30 Zamowienia na dobra trwatego uzytku (m/m) Us 2,0% 1,0%
14:30 Whnioski o zasitek dla bezrobotnych US 222tys. 215tys.
Seco/Warwick Rekomendacja wyptaty 1,00 PLN dywidendy na akcje . , ,
16:00 Sprzedaz doméw na rynku wtérnym US 4,14 min 4,26 min

Creepy Jar Rekomendacja wyptaty 11,37 PLN dywidendy 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.



illennium

Biuro maklerskie

Informacje ze spétek

Banki

Prognozy wynikéw w 1Q’25

BH Santander mBank ING BSK Pekao Alior Bank

Wynik odsetkowy 776,4 3599,0 2441,0 2275,9 33757 1264,5
Wynik prowizyjny 148,0 738,0 592,0 591,2 702,3 208,7
WNB 1095,2 4355,5 3051,4 2912,0 4164,9 1481,1
Koszty 474,3 1470,0 1089,8 1102,5 1630,0 594,0
Wynik operacyjny 620,9 2885,5 1961,6 1809,5 2534,9 887,2
Rezerwy -3,4 -215,0 -182,0 -128,0 -195,0 -129,1
Zysk netto 439,7 1658,5 614,6 1179,1 1539,1 508,7
P/E kwartalne 8,6 9,4 14,1 9,0 7,7 6,8

P/E kw. ex. CHF 8,6 7,9 6,9 9,0 75 6,8

% zmiana ZN r/r -3% 6% 134% 19% 1% -12%

Wyniki bankéw w 1Q'25 pod wzgledem operacyjnym bedg po raz kolejny bardzo dobre, jednak ze
wzgledu na wyzsze koszty regulacyjne oraz czynniki sezonowe nizsze niz w 4Q’24. Wynik odsetkowy w
sektorze w 1Q wzrdst w analizowanych bankach +10% r/r. Poprawit sie tez wynik prowizyjny (ok. +5% r/
r), zwiekszyly sie takze koszty operacyjne (ok. 9% r/r). Pozwolito to na wypracowanie o prawie 9%
lepszego wyniku operacyjnego niz w 1Q’24 roku. Poziom odpiséw na rezerwy pozostaje pod kontrolg w
stosunku do wczesniejszych okresow (+10% r/r), po raz kolejny spotki dokonaty wysokich odpiséw na
portfel kredytow w CHF. Dodatkowe rezerw na portfel kredytow walutowych byty jednak nizsze niz w
ostatnim kwartale 2024, w zwigzku z tym zysk netto w notowanych na bankach w 1Q’25 bedzie wyzszy o
ok. 10% kw./kw. (+15% r/r). Najlepsze wyniki pokaze Pekao i Santander Bank, niewielkim
rozczarowaniem mogg by¢ natomiast rezultaty Alior Banku oraz mBanku.

Orange Polska

Skonsolidowane wyniki za 1Q’25

1Q’25 1Q24 zmiana (r/r)
Przychody 3153,0 3081,0 2,3%
EBITDA 966,0 989,0 -2,3%
EBIT 312,0 349,0 -10,6%
Zysk netto 191,0 227,0 -15,9%
Marze
Marza EBITDA 30,6% 32,1%
Marza EBIT 9,9% 11,3%
Marza netto 6,1% 7.4%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Orange Polska podtrzymato prognoze niskiego jednocyfrowego wzrostu przychodéw i EBITDAal oraz

eCapex (ekonomiczne naktady inwestycyjne) w przedziale 1,8-1,9 mid PLN w 2025 roku.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Stalexport Autostrady Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’25

1Q'25 1Q'24 zmiana (r/r)
Przychody 140,1 127,2 10,1%
EBITDA 103,6 91,3 13,5%
EBIT 77,5 65,6 18,2%
Zysk netto 65,1 57,2 13,9%
Marze
Marza EBITDA 74,0% 71,8%
Marza EBIT 55,3% 51,6%
Marza netto 46,5% 45,0%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Mangata Skonsolidowane wyniki za 4Q’24

4Q'24 4Q'23 zmiana 2024 2023 zmiana
Przychody 169,8 189,0 -10,2% 777,8 937,6 -17,0%
EBITDA 17,7 27,2 -34,9% 90,2 127,3 -29,2%
EBIT 6,9 16,1 -57,5% 45,1 83,2 -45,8%
Zysk netto 4,7 8,3 -43,0% 28,9 56,8 -49,1%
Marze
Marza EBITDA 10,4% 14,4% 11,6% 13,6%
Marza EBIT 4,0% 8,5% 5,8% 8,9%
Marza netto 2,8% 4,4% 3,7% 6,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN

Secowarwick Skonsolidowane wyniki za 4Q’24

4Q'24 4Q'23 zmiana 2024 2023 zmiana
Przychody 179,4 181,7 -1,3% 712,8 683,7 4,3%
EBITDA 18,6 15,5 19,9% 50,3 56,8 -11,5%
EBIT 13,4 1,7 14,6% 31,8 40,5 -21,6%
Zysk netto 11,2 15,2 -26,4% 24,3 35,4 -31,3%
Marze
Marza EBITDA 10,3% 8,5% 7,1% 8,3%
Marza EBIT 7,4% 6,4% 4,5% 5,9%
Marza netto 6,2% 8,4% 3,4% 5,2%

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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Sygnity Skonsolidowane wyniki za 4Q’24
4Q'24 4Q'23 zmiana 2024 2023 zmiana
Przychody 90,4 65,8 37,4% 293,2 291,2 0,7%
EBITDA 36,0 17,4 107,3% 81,7 49,0 66,7%
EBIT 32,2 15,2 112,7% 66,8 53,0 26,0%
Zysk netto 32,1 20,2 58,9% 60,5 50,0 21,0%
Marze
Marza EBITDA 39,8% 26,4% 27,9% 16,8%
Marza EBIT 35,7% 23,0% 22,8% 18,2%
Marza netto 35,5% 30,7% 20,6% 17,2%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Mo-Bruk Skonsolidowane wyniki za 4Q’24
4Q’24 4Q’23 zmianar/r 1-4Q’24 1-4Q’23 zmiana
Przychody 83,7 67,4 24,2% 283,9 237,0 19,8%
EBITDA 32,0 21,7 48,0% 116,7 109,1 7,0%
EBIT 23,5 22,1 6,3% 95,7 96,0 -0,3%
Zysk netto 15,4 17,3 -11,1% 70,5 78,9 -10,6%
Marze
Marza EBITDA 38,3% 32,1% 41,1% 46,0%
Marza EBIT 28,0% 32,7% 33,7% 40,5%
Marza netto 18,4% 25,7% 24,8% 33,3%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Mabion Wyniki za 4Q’24
4Q’24 4Q’23 zmianar/r 1-4Q’24 1-4Q’23 zmiana
Przychody 4,8 46,5 -89,8% 69,0 151,7 -54,5%
EBITDA -14,0 10,4 - 1,5 62,3 -97,6%
EBIT -16,2 8,7 - -7,2 55,1 -
Zysk netto -17,9 -1,3 - -6,3 41,3 -
Marze
Marza EBITDA -293,7% 22,4% 2,2% 41,0%
Marza EBIT -341,3% 18,7% -10,4% 36,3%
Marza netto -376,3% -2,8% -9,2% 27,2%

Wg MSR/MSSF; min PLN;

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



illennium

Biuro maklerskie

Creepy Jar Wyniki za 4Q’24
4Q'24 4Q’23 zmianar/r 1-4Q°24 1-4Q’23 zmiana

Przychody 8,2 8,4 -3,0% 31,0 37,5 -17,4%
EBITDA 55 0,9 - 15,2 17,1 11,1%
EBIT 55 0,9 - 13,9 15,8 -11,6%
Zysk netto 6,2 0,8 - 15,9 18,3 -13,3%
Marze
Marza EBITDA 67,3% -10,7% 49,0% 45,5%
Marza EBIT 67,3% -10,7% 44,9% 42,0%
Marza netto 75,9% 9,3% 51,3% 48,9%
Wg MSR/MSSF; min PLN;

EC Bedzin Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’24

4Q'24 4Q’23 zmianar/r 1-4Q°24 1-4Q’23 zmiana

Przychody 22,0 69,8 -68,6% 105,2 2441 -56,9%
EBITDA -122,8 - -186,2 -
EBIT 1,8 -134,8 - 61,3 -198,4 -
Zysk netto 1,3 -136,4 - 639,3 -198,9 -
Marze
Marza EBITDA -175,9% -76,3%
Marza EBIT 84%  -193,1% 58,3% -81,3%
Marza netto 6,0%  -1953% 607,7% -81,5%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Podano, ze gidwnym czynnikiem wptywajgcym na wyniki finansowe za ubiegty rok byta transakcja
sprzedazy wszystkich udziatdw w spotce EC Bedzin Wytwarzanie.

Grupa Azoty Pozytywny wplyw zdarzen jednorazowych na wynik za 2024 r.
Zarzad spotki przewiduje, ze utworzenie i rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych warto$¢ udziatow i akcji w
wybranych spoétkach zaleznych wplynie na jednostkowy wynik netto za 2024 rok, zwiekszajgc go o 89,5
min PLN. Utworzono odpisy w kwocie 36,8 min PLN dla Grupa Azoty Siarkopol i 52,3 min PLN dla Grupa
Azoty Polyolefins oraz rozwigzano odpis w wysokosci 178,6 min PLN dla Grupa Azoty Police. Operacje
te nie wptywajg na EBITDA ani ptynnos$¢ finansowa spofki i grupy kapitatowej. Dane moga ulec zmianie
po zakonczeniu audytu rocznego.

Budimex Pierwsze miejsce w aukcji na budowe Centrum Recyklingu w Lodzi
Oferta spoftki zajeta pierwsze miejsce w aukcji elektronicznej w przetargu na zaprojektowanie i budowe
tédzkiego Centrum Recyklingu przy ul. Zamiejskiej 1. Wartos¢ oferty wynosi 690,9 min PLN netto.
Postepowanie przetargowe nie zostato jeszcze zakonczone i nie ogtoszono wyboru najkorzystniejszej
oferty. Realizacja robot miataby sie rozpocza¢ dzien po podpisaniu umowy i trwac 42 miesigce.

Unibep Umowa ramowa na budowe uktadu drogowego dla CPK

Konsorcjum z udziatem spétki zawarto umowe ramowg z Centralnym Portem Komunikacyjnym na projekt
i budowe uktadu drogowego tgczgcego teren lotniska CPK z siecig drég publicznych. Umowa zostata
zawarta 22 kwietnia 2025 roku po wyborze oferty konsorcjum w ramach postepowania, w ktorym
wytoniono tagcznie 14 wykonawcow. Umowa okresla zasady zawierania przysztych umoéw wykonawczych,
ktérych taczna wartosé dla wszystkich wykonawcéw nie przekroczy 2.279,1 min PLN netto. Okres

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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obowigzywania umowy wynosi 72 miesigce.

Grupa Azoty

Wydtuzenie umowy stabilizacyjnej dla projektu Polimery Police

Grupa Azoty poinformowata o przedtuzeniu obowigzywania umowy stabilizacyjnej zawartej przez Grupe
Azoty Polyolefins z konsorcjum instytucji finansowych w zwigzku z finansowaniem projektu Polimery
Police. Nowy termin obowigzywania umowy zostat ustalony na 20 maja 2025 roku. Wydtuzenie okresu
umowy oznacza, ze wniesienie przez Grupa Azoty i Grupa Azoty Police pozostatej czgsci pozyczki
wspierajgcej do spotki zaleznej, do kwoty 105 min EUR, ma nastgpi¢ najpdzniej do tego dnia.

Bank Pekao

Zgoda KNF na zaliczenie obligacji serii E do kapitatu Tier Il

Komisja Nadzoru Finansowego wyrazita zgode na zaliczenie przez bank 1.500 podporzgdkowanych
obligacji kapitatowych serii E o tgcznej wartosci nominalnej 750 min PLN do kapitatu Tier |l. Obligacje
majg termin wykupu przypadajgcy na 4 kwietnia 2035 roku. Wigczenie srodkéw z emisji do kapitatu
spowoduje wzrost tgcznego wspoétczynnika kapitatowego banku i jego grupy kapitatowej o okoto 0,5
punktu procentowego.

Stalprofil

Rekomendacja wyptaty 0,30 PLN dywidendy na akcje

Rada Nadzorcza pozytywnie zaopiniowata wniosek Zarzadu dotyczacy podziatu zysku za 2024 rok, w
tym przeznaczenia 5,25 min PLN na wyptate dywidendy, co daje 0,30 PLN na jedng akcje. Dywidenda
objetych ma by¢ 17,5 min akcji. Proponowany dzieh ustalenia prawa do dywidendy to 20 sierpnia 2025
roku, a dzien wyptaty — 10 wrzesnia 2025 roku.

Torpol

Rekomendacja wyptaty 1,35 PLN dywidendy na akcje

Zarzad spotki zarekomendowat podziat zysku netto za 2024 rok w wysokosci 62,2 min PLN, z czego 31
min PLN ma zosta¢ przeznaczone na dywidende, co daje 1,35 PLN na akcje. Pozostata cze$¢ zysku ma
zasili¢ Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych kwotg 0,9 min PLN oraz kapitat rezerwowy kwotg 30,3
min PLN. Proponowany dzien ustalenia prawa do dywidendy to 4 lipca 2025 roku, a termin wypfaty — 25
lipca 2025 roku. Rada Nadzorcza pozytywnie ocenita propozycje.

Seco/Warwick

Rekomendacja wyptaty 1,00 PLN dywidendy na akcje

Zarzad sp&tki zarekomendowat podziat zysku netto za 2024 rok w wysokoéci 20,9 min PLN, z czego 8,7
min PLN ma zosta¢ przeznaczone na dywidende, co daje 1,00 PLN na akcje. Proponowany dzien
ustalenia prawa do dywidendy to 16 czerwca 2025, a dzien jej wyptaty — 23 czerwca 2025. Pozostata
czes¢ zysku w kwocie 12,2 min PLN ma trafi¢ na kapitat zapasowy. Rekomendacja uzyskata pozytywna
opinie Rady Nadzorczej i zostanie przediozona Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu do zatwierdzenia.

Creepy Jar

Rekomendacja wyptaty 11,37 PLN dywidendy na akcje

Zarzad spotki Creepy Jar rekomenduje wyptate z zysku netto za 2024 rok 7,95 min PLN dywidendy, co
oznacza 11,37 PLN dywidendy na akcje. Zarzad rekomenduje, aby dniem dywidendy byt 23 czerwca, a
jej wyptata nastgpita 27 czerwca 2025 r. Zgodnie z rekomendacjg zarzadu, zysk w kwocie 7,9 min PLN
przeznaczony ma by¢ na kapitat rezerwowy z mozliwoscig wyptaty dla akcjonariuszy w przyszitosci. W
2024 roku akcjonariusze Creepy Jar zdecydowali o przeznaczeniu 9,17 min PLN z zysku netto za 2023
rok na dywidende, co dato 13,11 PLN na akcje.

Mabion

Strategia na lata 2025-2030

Mabion w latach 2026-2028 roczny potencjat przychodowy szacuje na poziomie 150-350 min PLN, a po
zakonczeniu budowy | etapu zaktadu Mabion Il potencjat ten wzrosnie do ponad 500 min PLN rocznie,
przy marzy EBITDA przekraczajacej 35%. Oszacowana luka kapitatowa wynosi 50-70 min PLN,
preferowane jest pozyskanie finansowania dtuznego. Strategia 2025-2030 kontynuuje zatozenia przyjete
w poprzedniej perspektywie czasowej, uwzgledniajgc jednak doswiadczenia z ostatnich lat i aktualne
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potrzeby rynku. Jej fundamentem pozostaje rozwdj Mabion jako biologicznego CDMO oferujgcego
zintegrowane ustugi - od opracowania linii komérkowych i rozwoju procesow, przez analityke procesu i
produktu, az po komercyjne wytwarzanie lekdéw biologicznych. Mabion podat, ze gtéwne zmiany
uwzglednione w strategii 2025-2030 w poréwnaniu do wczesniejszej strategii na lata 2023-2027 polegajg
na doprecyzowaniu oferty, rozszerzeniu horyzontu czasowego oraz kalibracji celéw. Strategia 2025-2030
ktadzie wiekszy nacisk na komercjalizacje ustug, precyzyjne zdefiniowanie grupy docelowej klientow
(mate i $rednie firmy biotechnologiczne), rozwdj wsparty nowymi, planowanymi partnerstwami
branzowymi oraz rozbudowe Mabion Il podzielong na etapy. Strategia 2025-2030 silniej akcentuje
potrzebe poprawy rentownosci oraz przewiduje bardziej ziozony model finansowania wzrostu. W
scenariuszu bazowym zaktada on pozyskanie finansowania dtuznego. Alternatywa dla tego scenariusza
mogg by¢ pozyskanie inwestora branzowego lub finansowego oraz emisja akcji. Mabion zamierza
nawigzac kolejne strategiczne partnerstwa z podmiotami z branzy z udokumentowanym do$wiadczeniem
w okreslonych obszarach ustug kontraktowych dla produktéow biologicznych, ktére posiadajg
komplementarne do Mabion kompetencje - m.in. w zakresie rozwoju formulacji, produkcji linkerow i
proceséw koniugacji (ADC), pakowania lub sterylizacji. Poinformowano, ze najwiekszym planowanym
projektem inwestycyjnym na lata 2026-2028 jest budowa zaktadu Mabion Il w Konstantynowie £édzkim.
Celem zarzadu na 2025 rok jest wzrost przychoddw ze sprzedazy wzgledem 2024 roku, gtownie dzieki
oczekiwanemu przetozeniu wypracowanych relacji biznesowych na kontrakty. Zgodnie z przyjeta
strategiag, catkowite niezbedne naktady inwestycyjne oszacowano na 10-15 min PLN w 2025 roku oraz
250-300 min PLN w okresie 2026-2028 (z czego 180-220 min PLN to | etap zaktadu Mabion Il). Spétka
ocenia, ze naktady utrzymaniowe od roku 2029 powinny wynosi¢ 5-10% szacowanych przychodow ze
sprzedazy.

Digital Network

Rekomendacja wyptaty fgcznie 4,82 PLN dywidendy na akcje

Zarzad Digital Network rekomenduje, by spotka wyptacita fgcznie 20,08 min PLN dywidendy, czyli 4,82
PLN na akcje. Z tej kwoty 10,04 min PLN, czyli 2,41 PLN na jedng akcje, zostato wyptacone w formie
zaliczki 5 grudnia 2024 roku. Ostateczng decyzje o podziale zysku za 2024 rok podejmie Zwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

KGHM

Wstepne wyniki produkcyjne i sprzedazowe w marcu

Sprzedaz miedzi przez grupe KGHM wyniosta w marcu 65,1 tys. ton i byta wyzsza o 3% rdr. Produkcja
miedzi ptatnej KGHM wyniosta 59,1 tys. ton, o 4% mniej rdr. Jak podano, spadek produkcji miedzi w
segmencie KGHM Polska Miedz w marcu 2025 roku w relacji do marca 2024 roku jest przede wszystkim
skutkiem planowanych remontéw infrastruktury hutniczej, natomiast spadek produkcji zlota i srebra jest
skutkiem nizszej dostepnosci materiatdbw wsadowych. Wielko$¢ produkcji zaplanowana na styczen-
marzec 2025 r. zostata zrealizowana zgodnie z zatozeniami bgdz powyzej budzetu na ten okres. Spotka
poinformowata, ze wyzsza sprzedaz miedzi zostata odnotowana w KGHM International i w Sierra Gorda
S.C.M,, nizsza natomiast w KGHM Polska Miedz. Produkcja srebra ptatnego wyniosta 102,2 tony, {j. o
20% mniej niz zrealizowano w marcu 2024 roku. Sprzedaz srebra wyniosta 106,2 tony i byla nizsza o 7%
rdr. Produkcja TPM wyniosta 15,3 tys. troz i byta nizsza rdr o 4%. Spadek produkcji odnotowano przede
wszystkim w zakresie produkcji ztota w KGHM Polska Miedz. Sprzedaz TPM wyniosta 20,5 tys. troz i byta
wyzsza o 39% rdr. Wyzsza sprzedaz TPM zostata odnotowana we wszystkich segmentach grupy.
Produkcja molibdenu wyniosta 0,3 min funtéw i byta wyzsza o 0,1 min funtéw w poréwnaniu do marca
2024 roku. Sprzedaz molibdenu wyniosta 0,1 min funtéw i byta na tym samym poziomie co w marcu 2024
roku.

PoITREG

Umowa z ABM na realizacje i dofinansowanie projektu

PolTREG podpisat umowe z Agencjg Badah Medycznych na realizacje i dofinansowanie projektu
"Badania przedkliniczne antygenowo-specyficznych limfocytéw Tregs (agTregs/PTG-020) w leczeniu
cukrzycy typu 1". Catkowita warto$¢ projektu wynosi ok. 8,3 min PLN, a warto$¢ dofinansowania ABM to
ok. 6,4 min PLN. Rezultatem projektu bedzie przeprowadzenie badan przedklinicznych. Intencjg
PolTREG jest realizacja projektu do 31 marca 2026 r.
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Ryvu Therapeutics

Umowa z ABM o dofinansowanie projektu

Ryvu Therapeutics podpisat z Agencjg Badan Medycznych umowe o dofinansowanie projektu ADCraft -
matoczgsteczkowe payloady nowej generacji do koniugatéow lek-przeciwcialo w onkologii. Catkowita
wartos¢ projektu netto wynosi 13,17 min PLN, a rekomendowana wartos¢ dofinansowania wynosi 9,88
min PLN. Planowany okres realizacji projektu to 18 miesiecy. Ryvu Therapeutics podat, ze celem
projektu jest opracowanie metod badania i otrzymywania nowej generacji payloadéw do koniugatéw
przeciwciato-lek wraz z portfolio dziatan B+R ukierunkowanych na nowe modalnosci terapeutyczne
stosowane w onkologii.

KPPD

Szacunkowe wyniki za 1Q’25

KPPD-Szczecinek szacuje, ze strata netto w | kwartale 2025 roku wyniosta 5,9 min PLN w poréwnaniu
do 8,7 min PLN straty rok wczesniej, a EBITDA wynosi 0,3 min PLN, podczas gdy rok temu byta na
minusie i wyniosta 3,3 min PLN. Szacowane przychody ze sprzedazy za | kwartat 2025 r. wynoszg 88,8
min PLN w poréwnaniu do 88,1 min PLN rok wczes$nie;.
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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.



