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Raport dzienny

29 kwietnia 2025

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 60 2900
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2793 1 0,42% 2,1% 11,9% 1509/403 - 2800
WIG30 3584 1 0,45% 2,7% 15,9% 1638/438
mWIG40 7597 1 0,04% 4,4% 20,9% 229/61 2700
sWIG80 27474 1 0,29% 2,8% 13,8% 55/14
WIG 100165 11 0,34% 2,7% 17,7% 1822487 2600
WIGBANKI 16677 | -0,43% 2,0% 21,1% 424/113
2500
Gléwne indeksy swiatowe
1D 1M 3M 1Y 2400
S&P500 5469 I 0,06% -0,94% -8,88% 8,06%
NASDAQ 17129 | -0,10% 0,25% -12,00% 8,65% 10 2300
DAX 22255 0,13% -0,85% 3,92% 22,90%
NIKKEI 225 35773 11 0,38% -3,45% -8,14% -6,68% 0 2200
ﬂ 0 0, 0, o, 8 Q & & & & & & & & & & & &
HANG SENG 21932 0,05% -4,92% 8,73% 23,90% g 3 @ g g @ g & = E 3 g § g
BOVESPA 134711 1 021%  236%  884% 6,02% T P22 2 8 8 s ® - 2 & 8
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 9394,4 U -0,02% -4,7% 3,3% -5,8% Polska 5,52% 4,10% 4,33% 4,68% 5,28%
Ropa (USD/bbl) 61,2 -097% -14,0% -15,4% -25,6% Niemcy 1,79% 1,74% 1,73% 2,03% 2,49%
Srebro (USD/0Z) 32,8 U -0,33% -5,0% 4,8% 18,9% USA 4,30% 3,93% 3,71% 3,83% 4,23%
Ztoto (USD/OZ) 3315,0 U -0,70% 5,5% 19,0% 41,0% Japonia 0,38% 0,55% 0,68% 0,89% 1,32%
Waluty
1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 37358 1 0,14%  -32%  -7.2% 7,0% 1D 1D
EURIPLN 42661 U -0.07% 2.0% 1.5% 1% BUDIMEX 646,40 11 2,93% SPL 607,20 U -222%
EUR/USD 11375 U -022%  53% 9,4% 6,3% cee 23620 1 292%  PKO 7582 U -0.50%
USD/JPY 142,02 f 0,23% -5,0% -8,3% -8,9%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
PKO BP Prognoza wynikéw w 1Q'25 LPP 15695,00 11 1,92% -106%  139% 257/68
Kruk Skonsolidowane wyniki za 1Q'25 PKN 69,32 ) 0,76% 0,4% 9,3% 172/46
Lubawa Skonsolidowane wyniki za 4Q'24 PKO 7582 U -0,50% -1.2% 7% 143/38
OT Logistics Skonsolidowane wyniki za 4Q'24 DNP 533,40 11 0,53% 17,0% 7.0% 129/34
MAXCOM Skonsolidowane wyniki za 4Q'24
Decora Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q'25 Wydarzenia w spétkach
Sunex Skonsolidowane wyniki za 4Q'24 Spotka Wydarzenie
Bumech Odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywéw za 2024 rok ASSECOBS Zwyczajne walne zgromadzenie
COGNOR Nadzwyczajne walne zgromadzenie
Vigo Photonics Odpisy naktadéw na prace rozwojowe . .
INGBSK Zwyczajne walne zgromadzenie
Selvita Istotne zlecenie dla spétki zaleznej MURAPOL Zwyczajne walne zgromadzenie
Pekabex Umowy na budowe budynkéw mieszkalnych w Sochaczewie
Mostal Zabrze Rekomendacja skupu akcji wlasnych
GPW Rekomendacja wyptaty dywidendy 3,15 PLN na akcje Prognozy makro
Wasko Rekomendacja wyptaty dywidendy 0,02 PLN na akcje Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
Lena Lighting Rekomendacja wyptaty dywidendy 0,10 PLN na akcje 16:00 Indeks zaufania konsumentéw - Conference Board US 87,4 92,9

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

PKO BP Prognoza wynikéw w 1Q’25
Wynik Wynik Wynik P/E P/E kw.
odsetkowy prowizyjny WNB Koszty operacyjny Rezerwy  Zysk netto kwartalne  ex. CHF
5900,0 1254,0 7469,9 2543,9 4926,0 -359,7 24125 9,8 7,0
13.6% r/ir -1.9% r/r 9.4% r/r 16.7% r/r 5.9% r/r 14.6% r/r 14.6% r/r

Wyniki PKO BP w | kwartale bedg nieco stabsze niz rezultaty osiggniete w dwdch wczesniejszych
okresach, jednak nie wptywa to na ich bardzo dobrg ocene. Przewidujemy, ze bank wypracowat w
pierwszych trzech miesigcach roku zysk netto w wysokos$ci 2,4 miliarda PLN, ktory bytby jeszcze wyzszy,
gdyby nie odpisy na ryzyko kredytowe portfela w CHF w wysokosci 0,97 miliarda PLN. Analizujgc
poszczegdlne linie wynikow, warto zwréci¢ uwage, ze pomimo nizszej liczby dni w | kwartale w
poréwnaniu do IV, bankowi udato sie utrzyma¢ wynik odsetkowy na poziomie zblizonym do
skorygowanego wyniku z konca ubiegtego roku, co stanowi silny wzrost w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku poprzedniego. Dochody z prowizji odnotowaty niewielki spadek zaréwno w ujeciu rocznym i
kwartalnym. Znaczaco wzrosty w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku koszty dziatalnosci,
co jest efektem m.in. wyzszych wydatkéw regulacyjnych, oraz odpisy na rezerwy. Podsumowujgc, wyniki
PKO BP w | kwartale zdajg sie by¢ jednymi z lepszych w sektorze, jesli chodzi o ich jakos¢.

Kruk Skonsolidowane wyniki za 1Q’25
1Q'25 1Q'24 zmiana (r/r)
Przychody 802,2 748,1 7,2%
EBITDA 409,1 434,0 -5,7%
EBIT 393,4 418,0 -5,9%
Zysk netto 251,6 338,3 -25,6%
Marze
Marza EBITDA 51,0% 58,0%
Marza EBIT 49,0% 55,9%
Marza netto 31,4% 45,2%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Lubawa Skonsolidowane wyniki za 4Q’24

4Q'24 4Q'23 zmianar/r 2024 2023 zmiana
Przychody 151,8 176,3 -13,9% 510,2 377,6 35,1%
EBITDA 30,6 48,9 -37,5% 130,4 66,6 95,8%
EBIT 26,7 45,5 -41,3% 116,0 53,1 118,3%
Zysk netto 26,2 37,8 -30,6% 100,8 45,6 121,0%
Marze
Marza EBITDA 20,2% 27,8% 25,6% 17,6%
Marza EBIT 17,6% 25,8% 22,7% 14,1%
Marza zysku netto 17,3% 21,4% 19,8% 12,1%

Wg MSSF; min PLN

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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OT Logistics Skonsolidowane wyniki za 4Q’24
4Q'24 4Q'23 zmianar/r 2024 2023 zmiana
Przychody 86,6 103,6 -16,4% 321,0 592,3 -45,8%
EBITDA 16,6 21,4 -22,4% 58,2 191,6 -69,6%
EBIT 4,0 10,1 -60,4% 8,2 147,9 -94,4%
Zysk netto -1,0 12,8 - -9,1 157,3 -
Marze
Marza EBITDA 19,2% 20,7% 18,1% 32,4%
Marza EBIT 4,6% 9,8% 2,6% 25,0%
Marza zysku netto -1,1% 12,4% -2,8% 26,6%
Wg MSSF; min PLN
MAXCOM Skonsolidowane wyniki za 4Q’24
4Q'24 4Q'23 zmianar/r 2024 2023 zmiana
Przychody 32,7 36,5 -10,3% 112,5 139,4 -19,3%
EBITDA -0,5 0,8 - 17 6,3 -72,5%
EBIT -0,7 0,6 - 0,9 5,2 -82,3%
Zysk netto -0,7 -1,0 - -1.1 0,6 -
Marze
Marza EBITDA -1,4% 2,3% 1,5% 4,5%
Marza EBIT -2,0% 1,6% 0,8% 3,7%
Marza zysku netto -2,3% -2,7% -1,0% 0,4%
Wg MSSF; min PLN
Decora Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’25
zmiana rir 1Q'25 4Q'24 3Q'24 2Q'24 1Q'24
Przychody 16,9% 170,4 140,2 153,1 149,0 145,7
EBITDA -2,7% 32,0 28,0 33,7 33,2 32,9
EBIT -6,5% 25,7 21,4 27,6 27,5 27,5
Zysk netto -10,7% 20,1 14,6 21,8 22,1 22,5
Marze
Marza EBITDA 18,8% 19,9% 22,0% 22,3% 22,6%
Marza EBIT 15,1% 15,3% 18,0% 18,5% 18,9%
Marza netto 11,8% 10,4% 14,2% 14,8% 15,4%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Decora poinformowata, ze szacunkowe wyniki za 1Q’25 wykazujg spadek zyskéw w poréwnaniu r/r,
gtdwnie z powodu wzrostu kosztdw sprzedazy, transportu, logistyki oraz promocji zwigzanej z
wprowadzeniem mineralnych paneli $ciennych Modee i rozwojem sprzedazy online.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Sunex Skonsolidowane wyniki za 4Q’24
4Q'24 4Q'23 zmiana 2024 2023 zmiana
Przychody 52,5 45,7 15,0% 207,8 315,7 -34,2%
EBITDA 1,1 3,0 62,7% -4,3 38,6
EBIT -3,9 -0,2 - -18,0 30,4
Zysk netto -4,3 2,7 - -20,1 24,4
Marze
Marza EBITDA 2,2% 6,7% 2,1% 12,2%
Marza EBIT -7,4% -0,4% -8,7% 9,6%
Marza netto -8,2% 5,9% -9,7% 7,7%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Bumech Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow za 2024 rok

Bumech poinformowat o dokonaniu odpiséw aktualizujgcych wartos¢ aktywéw w toku sporzadzania
sprawozdan finansowych za 2024 rok. W jednostkowym sprawozdaniu odpisano w petni wartos¢
udziatow w PG Silesia na kwote 35,3 min zt oraz warto$¢ naleznosci z tytutu pozyczek na 204,1 min zt.
W skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy Kapitatowej odpisano wartos¢ aktywow PG Silesia na 305,4
min zi. Odpisy istotnie wptyng na wyniki finansowe Bumechu i jego Grupy Kapitatowej i s3 zwigzane z
ostrozng wyceng aktywéw w zwigzku z trwajgcym postepowaniem restrukturyzacyjnym PG Silesia.

Vigo Photonics

Odpisy naktadéw na prace rozwojowe

Vigo Photonics poinformowat o zmianie klasyfikacji naktadow na prace rozwojowe oraz wartosci
niematerialnych i prawnych sprzed 2024 roku, podjetej po konsultacji z audytorem w toku prac nad
sprawozdaniami finansowymi. Zmiana wptywa istotnie na wartosci bilansowe i wyniki finansowe za lata
2023 i 2024, jednak nie ma wplywu na poziom srodkéw pienieznych. Skonsolidowany i jednostkowy
wynik netto za 2023 rok zostat skorygowany o -2,3 min zi, a za 2024 rok o -1,1 min zt. Szczegdty korekt
zostang przedstawione w raportach rocznych za 2024 rok.

Selvita

Istotne zlecenie dla spotki zaleznej

Selvita poinformowata, ze jej spdtka zalezna Selvita Inc. otrzymata zlecenie od amerykanskiej spoiki
biofarmaceutycznej na kontynuacje prac nad programem odkrywania lekéw onkologicznych. Projekt
dotyczy identyfikacji czgsteczek PROTACs o wysokiej skutecznosci i wtasciwosciach lekowych, a jego
celem jest wytonienie kandydata do dalszego rozwoju w ciggu 12 miesiecy. Szacunkowa wartos$¢
zlecenia wynosi 8 min zt, a realizacjg zajmie sie interdyscyplinarny zespét Selvity.

Pekabex

Umowy na budowe budynkéw mieszkalnych w Sochaczewie

Pekabex poinformowal, ze spotka zalezna Pekabex Bet podpisata dwie umowy z MDR Sochaczew na
budowe budynkéw mieszkalnych wraz z petng infrastrukturg w Sochaczewie: przy ul. Luszczewskich
oraz na Osiedlu Kolejowym. Warto$¢ pierwszej umowy odpowiada 3% przychodéw grupy Pekabex, a
drugiej 2% przychodéw wedtug ostatniego rocznego sprawozdania skonsolidowanego. Prace w obu
lokalizacjach majg rozpocza¢ sie nie pézniej niz 8 dni od podpisania umoéw, a ich zakohczenie
planowane jest na 6 listopada 2026 r.

Mostal Zabrze

Rekomendacja skupu akcji wkasnych

Mostalzab poinformowat o wniosku Zarzadu do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia dotyczgcym
podziatu zysku netto za 2024 rok w wysokosci 66,7 min z.. Proponowany podziat obejmuje
przeznaczenie 35,5 min zt na kapitat rezerwowy na skup akcji wtasnych, 0,9 min zt na Fundusz Celowy
Darowizn, 5,3 min zt na kapitat zapasowy oraz 24,9 min zt na kapitat rezerwowy z zysku. Zarzad
uzasadnia skup akcji wtasnych posiadaniem nadwyzek finansowych i niedoszacowaniem wartosci spotki

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

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

GPW

Rekomendacja wyptaty dywidendy 3,15 PLN na akcje

GPW poinformowat o wniosku Zarzgdu do Rady Gietdy o zaopiniowanie propozycji podziatu zysku za
2024 rok, zaktadajgcej wyptate dywidendy w wysokosci 132,2 min zt, w tym 42,8 min zt z kapitatu
rezerwowego. Proponowana dywidenda wynosi 3,15 zt na akcje, co odpowiada 88,7%
skonsolidowanego zysku netto i stopie dywidendy na poziomie 6,62%. Rekomendowane terminy to 23
lipca 2025 r. jako dzieh dywidendy i 6 sierpnia 2025 r. jako dzien wyptaty. Ostateczng decyzje podejmie
Walne Zgromadzenie.

Wasko

Rekomendacja wyptaty dywidendy 0,02 PLN na akcje

Wasko poinformowat, ze Zarzad ztozyt wniosek o podziat zysku netto za 2024 rok w wysokosci 3,2 min
zt, z czego 1,4 min zt ma zosta¢ przeznaczone na kapitat zapasowy, a 1,8 min zt na wyptate dywidendy
w wysokosci 0,02 zt na akcje. Proponowany dzien dywidendy to 23 czerwca 2025 r., a dzien wyptaty 11
lipca 2025 r. Rada Nadzorcza pozytywnie ocenita wniosek, a ostateczng decyzje podejmie Walne
Zgromadzenie.

Lena Lighting

Rekomendacja wyptaty dywidendy 0,10 PLN na akcje

Lena Lighting poinformowal, ze Zarzad przekazat Radzie Nadzorczej rekomendacje dotyczgcg wyptaty
dywidendy za 2024 rok w wysokosci 0,10 zt na akcje. Zarzad uznat, ze wyptata dywidendy nie wptynie
negatywnie na sytuacje finansowg spdtki ani realizacje programu inwestycyjnego. W przypadku zmiany
warunkéw finansowych mozliwa bedzie aktualizacja rekomendacji.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Kalendarium
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piagtek
28 kwietnia '25 29 kwietnia '25 30 kwietnia '25 1 maja '25 2 maja '25
Indeks NBS PMI dla Decyzja BoJ ws. stop

Dane makro

Wyniki spétek

Dzen dywidendy

Indeks Dallas Fed dla
przemystu (US)

KRUK, PKPCARGO

Indeks zaufania
konsumentéw - Conference
Board (US)

CCC, ASSECOBS, ENTER,
LUBAWA

przemystu (CN), Indeks NBS  procentowych (JP), Indeks Indeks PMI dla przemystu
PMI dla ustug (CN), Inflacja ~ PMI dla przemystu fin. (US),  (PL)(GER)(EU), Zmiana

CPlwst. (PL), Inflacja CPI Raport ISM dla przemystu zatrudnienia w sektorze
(GER), Raport nt. wydatkéw  (US), Wnioski o zasitek dla pozarolniczym (US)
(US) bezrobotnych (US)

PEKAO, SANPL, COGNOR,
DIGITANET, IMS, KGL,
INSTALKRK, WAWEL

Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
5 maja '25 6 maja '25 7 maja '25 8 maja '25 9 maja '25
Decyzja ws. stép
Indeks PMI dla ustug procentowych (PL), Produkcja przemystowa .
Dane makro Indeks PMI dia ustug (US), (GER)(EU), Bilans handlu Tygodniowa zmiana zapaséw (GER), Wnioski o zasitek dla Handel zagraniczny (CN),

Wyniki spétek

Dzen dywidendy

Inne

Indeks ISM dla ustug (US)

PCCROKITA

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

zagranicznego (US)

paliw (US), Decyzia FOMC bezrobotnych (US) Decyzja S&P ws. ratingu (PL)

ws. stop procentowych (US)

AMBRA, MEDINICE, ASBIS,
APANET HANDLOWY, BUDIMEX, ING, IFIRMA
STALEXPORT

PEKAO
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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.



