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Raport dzienny 2 maia 2025

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 60 2900
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2738 | -2,60% -0,4% 10,8% 1963/519 2800
WIG30 3525 U -2,27% 0,5% 15,1% 2435/644
mWIG40 7509 U -074%  38%  21,3%  560/148 2700
sWIG80 27551 U -0,96% 1,8% 13,7% 86/22 2600
WIG 98723 U -2,08% 0,8% 17,0% 2636/697
WIGBANKI 16088 -3,59% -2,3% 18,4% 1054/279 2500
Glowne indeksy swiatowe 2400
1D 1M 3M 1Y 2300
S&P500 5604 11 0,63% -1,18% -7,22% 10,66%
NASDAQ 17711 11 152%  062%  -977%  11,80% 10 " 200
DAX 22497 1 0,32% 0,47% 3,52% 25,71%
NIKKEI 225 36843 1 1,07% 3,13% -6,90% -3,64% 0 2100
9 o o o 88 8 8 8RR EL 8RR E &L L. .Y
HANG SENG 22442 1 1,46%  -328%  10,96%  23,26% S9Sy333- oo 22T SIIILS
BOVESPA 135067 U -002%  2,95%  7,08% 6,25% S22y 8°e - I2IR-T2IEIR
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 9206,0 f 0,89% -5,0% 1,7% -7,0% Polska 5,30% 4,18% 4,31% 4,63% 5,22%
Ropa (USD/bbl) 62,5 1 052% -15,8% -15,2% -19,6% Niemcy 1,92% 1,75% 1,74% 2,04% 2,50%
Srebro (USD/0Z) 32,6 ] 0,59% -3,8% 3,2% 22,2% USA 4,29% 3,85% 3,70% 3,80% 4,22%
Ztoto (USD/OZ) 3257,1 f 0,55% 3,9% 16,4% 41,4% Japonia 0,42% 0,51% 0,63% 0,83% 1,26%
Waluty
1D m 3M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 37802 U -036%  -1,6%  -7.5% -6,4% 1D 1D
EURIPLN 42779 U -0.04% 2.6% 1.29% 3% PzU 58,84 U -1,74% SANTANDER 577,20 U -4,06%
EUR/USD 11317 0 0,24% 4,3% 9,4% 5,5% PKNORLEN 68,23 U -0,73% PEPCO 17,72 U ,83%
USD/JPY 145,20 U -0,13% -2,7% -6,2% -5,5%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
Tarczynski Skonsolidowane wyniki za 4Q'24 KGHM 119,55 J -3,98% 6,5% 0,5% 9/2
ZE PAK Skonsolidowane wyniki za 4Q'24 PKNORLEN 68,23 y -0,73% -1,3% 19,2% 377/99
Stalprodukt Skonsolidowane wyniki za 4Q’24 PZU 5884 | -174% 1,4% 18,8% 368/97
Wielton Skonsolidowane wyniki za 4Q’'24 ORANGEPL 9,70 1 0,21% 8,7% 3,6% 70118
Monnari Skonsolidowane wyniki za 4Q’24
Cognor Skonsolidowane wyniki za 4Q'24 Wydarzenia w spétkach
Vigo Photonics Skonsolidowane wyniki za 4Q'24 Spotka Wydarzenie
ZPC Otmuchéw Szacunkowy zysk netto w 1Q'25 IMMOBILE Zakonczenie zapiséw na akcje spotki w wezwaniu po cenie 1,95 PLN
Rainbow Tours Wzrost przychodéw w 1Q’'25 o 20,7 proc. rdr
Tarczynski Rekomendacja wyptaty 29,5 min PLN dywidendy
Wawel Wyptata 10 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2024 r.
EC Bedzin Rezygnacja Prezesa Zarzadu
ZUE Odrzucenie oferty w postepowaniu przetargowym Prognozy makro
Polimex Mostostal Porozumienie ws. majgtku Rafako Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
9:00 Indeks PMI dla przemystu PL 50,3 50,7
9:55  Indeks PMI dla przemystu GER 48,0 48,3
10:00 Indeks PMI dla przemystu EU 48,7 48,6
11:00 Inflacja HICP (r/r) EU 21% 2,2%
14:30 Stopa bezrobocia Us 4,2% 4,2%

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

Tarczynski Skonsolidowane wyniki za 4Q’24
4Q’24 4Q’23 zmianar/r 1-4Q'24 1-4Q°23 zmiana
Przychody 549,6 519,4 5,8% 2067,6 19111 8,2%
EBITDA 37,0 79,4 -53,4% 255,2 218,9 16,6%
EBIT 11,5 66,0 -82,6% 181,0 165,8 9,2%
Zysk netto 11,8 86,7 -86,4% 119,8 132,9 -9,8%
Marze
Marza EBITDA 6,7% 15,3% 12,3% 11,5%
Marza EBIT 2,1% 12,7% 8,8% 8,7%
Marza netto 2,1% 16,7% 5,8% 7,0%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
ZE PAK Skonsolidowane wyniki za 4Q’24
4Q’24 4Q’23 zmianar/r 1-4Q°24 1-4Q’23 zmiana
Przychody 815,8 452,7 80,2% 21853 1887,3 15,8%
EBITDA 128,6 443,8 -71,0% 281,6 727,2 -61,3%
EBIT 122,4 419,3 -70,8% 264,6 689,5 -61,6%
Zysk netto 123,9 521,9 -76,3% 262,9 7451 -64,7%
Marze
Marza EBITDA 15,8% 98,0% 12,9% 38,5%
Marza EBIT 15,0% 92,6% 12,1% 36,5%
Marza netto 15,2% 115,3% 12,0% 39,5%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Stalprodukt Skonsolidowane wyniki za 4Q’24
4Q’24 4Q’23 zmianar/r 1-4Q°24 1-4Q°23 zmiana
Przychody 1005,3 999,8 0,6% 3833,9 4610,0 -16,8%
EBITDA 113,0 16,0 607,1% 214,4 290,6 -26,2%
EBIT 66,7 -29,0 - 30,5 109,2 -72,1%
Zysk netto 56,7 -8,7 - 30,1 88,4 -66,0%
Marze
Marza EBITDA 11,2% 1,6% 5,6% 6,3%
Marza EBIT 6,6% - 0,8% 2,4%
Marza netto 5,6% - 0,8% 1,9%

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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Wielton Skonsolidowane wyniki za 4Q’24
4Q’24 4Q’23 zmianar/r 1-4Q'24 1-4Q°23 zmiana
Przychody 525,7 782,6 -32,8% 2104,8 32252 -34,7%
EBITDA -27,9 25,1 - -17,2 206,6 -
EBIT -50,8 4,5 - -104,4 129,9 -
Zysk netto -61,9 20,8 - -141,9 105,9 -
Marze
Marza EBITDA - 3,2% - 6,4%
Marza EBIT - 0,6% - 4,0%
Marza netto - 2,7% - 3,3%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Monnari Skonsolidowane wyniki za 4Q’24
4Q’24 4Q’23 zmianar/r 1-4Q'24 1-4Q’23 zmiana
Przychody 95,7 94,6 1,2% 314,8 309,6 1,7%
EBITDA 12,8 12,1 5,3% 26,3 28,7 -8,2%
EBIT 11,1 10,6 5,1% 17,6 19,3 -8,5%
Zysk netto 14,2 10,8 31,2% 21,9 18,4 19,4%
Marze
Marza EBITDA 13,4% 12,8% 8,4% 9,3%
Marza EBIT 11,6% 11,2% 5,6% 6,2%
Marza netto 14,8% 11,4% 7,0% 5,9%
Wg MSR/MSSF; min PLN;
Cognor Skonsolidowane wyniki za 4Q’24
4Q’24 4Q’23 zmianar/r 1-4Q’24 1-4Q’23 zmiana
Przychody 608,7 523,3 16,3% 22934 24413 -6,1%
EBITDA -21,7 25,6 - 24,6 2524 -90,3%
EBIT -35,2 13,3 - -26,0 203,3 -
Zysk netto -33,5 8,1 - -54,0 229,3 -
Marze
Marza EBITDA - 4,9% 1,1% 10,3%
Marza EBIT - 2,5% - 8,3%
Marza netto - 1,6% - 9,4%

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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Vigo Photonics

Skonsolidowane wyniki za 4Q’24

4Q24 4Q’23 zmianarir 1-4Q°24 1-4Q°23 zmiana
Przychody 24,1 21,8 10,3% 78,3 75,4 3,9%
EBITDA -3,1 6,0 - 8,8 23,8 -63,2%
EBIT -2,5 2,7 - -4,6 11,4
Zysk netto 0,7 -10,1 - -4,1 -3,0
Marze
Marza EBITDA - 27,7% 11,2% 31,6%
Marza EBIT - 12,4% - 15,2%
Marza netto 2,9% -46,2%

Wg MSR/MSSF; min PLN;

ZPC Otmuchéw

Szacunkowy zysk netto w 1Q’25

ZPC Otmuchow wypracowaty w pierwszym kwartale 2025 roku 7,4 min PLN zysku netto w poréwnaniu
do 9,4 min PLN rok wczesniej. Skonsolidowane przychody netto ze sprzedazy wzrosty do 96,1 min PLN
z 70,9 min PLN w | kw. 2024 roku. Zysk operacyjny spadt do 9,2 min PLN z 11,6 min PLN w
analogicznym okresie 2024 roku.

Rainbow Tours

Wzrost przychodéw w 1Q’25 o 20,7 proc. rdr

Skonsolidowane przychody Rainbow Tours od stycznia do marca 2025 r. wyniosty 878,5 min PLN, co
oznacza wzrost o ok. 20,7 proc. rdr. W samym marcu 2025 r. przychody grupy wzrosty rdr o ok. 35,3
proc. do 255,5 min PLN.

Tarczynski Rekomendacja wyptaty 29,5 min PLN dywidendy
Zarzad spoftki Tarczynski rekomenduje wyptate 29,5 min PLN dywidendy z zysku netto za rok 2024. Z
zysku za 2023 rok spoétka wyptacita 32,9 min PLN dywidendy, czyli 2,9 PLN na akcje.

Wawel Wyptata 10 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2024 r.
Akcjonariusze spotki Wawel zdecydowali, ze wyptaci ona dywidende w wysokosci 12,92 min PLN z zysku
netto za 2024 rok, co daje 10 PLN na akcje. Pozostatg cze$é zysku za 2024 rok w wysokoéci 60,82 min
PLN spétka przeznaczy na kapitat zapasowy. Dniem dywidendy jest 4 lipca, a dniem jej wyptaty 23 lipca
2025 roku. W 2024 roku Wawel wyptacit 45,2 min PLN dywidendy, co dawato 35 PLN na akcje.

EC Bedzin Rezygnacja Prezesa Zarzadu
Prezes EC Bedzin Marcin Chodkowski ztozyt rezygnacje ze sprawowanej funkcji, ze skutkiem na koniec
dnia, w ktérym odbedzie najblizsze Zwyczajne Walne Zgromadzenie.

ZUE Odrzucenie oferty w postegpowaniu przetargowym

ZUE poinformowat o odrzuceniu przez PKP PLK S.A. oferty ztozonej przez konsorcjum w sktadzie: ZUE
(Lider), Duna Polska S.A. (dalej: Konsorcjum) w postepowaniu przetargowym dotyczgcym zaméwienia
pn.: "Zaprojektowanie i wykonanie robot dla zadania pn. Rewitalizacja linii kolejowej nr 108 na odcinku
Jasto - Nowy Zagérz w ramach projektu pn. "Rewitalizacja linii kolejowej nr 108 na odcinku Jasto - Nowy
Zago6rz wraz z budowa tgcznicy kolejowej Jedlicze - Szebnie".

Polimex Mostostal

Porozumienie ws. majatku Rafako
Agencja Rozwoju Przemystu, Polimex Mostostal oraz Towarzystwo Finansowe ,Silesia” zawarly wigzgce
porozumienie w sprawie dzierzawy majgtku Rafako. Wczesniej inwestorzy uzyskali zgode Urzedu

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na koncentracje, polegajgcg na utworzeniu wspodlnego
przedsigbiorcy. Jak podano, ARP sprzedata swoim dwom partnerom 2/3 udziatéw spotki ARP Doradztwo
(po 1/3 udziatéw dla Polimeksu i TF Silesia). Nastgpnie ta spdtka, po podwyzszeniu kapitatu o 27 min
PLN i zmianie nazwy na RFK, po uzyskaniu zgody na koncentracje na dzierzawe przejmie kluczowe
aktywa Rafako. Zarzgd Rafako ztozyt wniosek o ogtoszenie upadtosci we wrzesniu 2024 r. Grupa jest
generalnym wykonawcg blokéw energetycznych oraz czotowym w Europie producentem kottow.
Swiadczy tez ustugi w zakresie budownictwa przemystowego. Premier Donald Tusk przed dwoma
tygodniami zapowiedziat, ze cho¢ kontynuacja dotychczasowej dziatalno$ci Rafako jest niemozliwa, nic
nie stoi na przeszkodzie, by tam, gdzie niegdys wytwarzano kotty, uruchomi¢ teraz produkcje
zbrojeniowg. We wtorek rzad zdecydowat o przekazaniu ponad 700 min PLN do Agencji Rozwoju
Przemystu, srodki majg postuza m.in. na pomoc spotkom Rafako i Rafamet.

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.



