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Raport dzienny & maia 2025

Giéwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 60 2900
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2749 1 1,12% 9,6% 7.8% 1518/401 2800
WIG30 3550 11 1,23% 10,3% 11,9% 1689/447 2700
mWIG40 7743 I 1,65% 11,9% 20,3% 288/76
sWIG80 28502 I 0,90% 10,0% 16,8% 84/22 2600
WIG 100 383 ] 1,20% 11,0% 15,5% 1908/505 2500
WIGBANKI 15960 I 1,37% 10,4% 16,3% 528/139
2400
Gléwne indeksy Swiatowe 20 ] 1 B 1 EEh 2300
1D 1M 3M 1Y
S&P500 5631 1 0,43%  13,02%  -6,55% 8,55% 2200
NASDAQ 17738 11 0,27%  16,18%  -9,14% 8,80% 10 oo
DAX 23116 || -0,58% 13,98% 6,10% 24,96%
NIKKEI 225 36958 1l 0,48% 11,95% -4,72% -3,26% 0 2000
9 9 o 9 L8888 L LI L LR L. LA
HANG SENG 22 830 ﬂ 0,61% 13,43% 8,03% 24,66% g R § IS ¥ ¥ ¥ ¥ g
BOVESPA 133398 || -0,00%  7.64%  7,04% 3,02% S¥2IRTTEERAR Te R d’s
Surowce Rentownos¢é skarbowych papieréw diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2Y 5Y 10Y
Miedz (USD/) 94195 || -1,24% 7,9% 0,1% -6,1% Polska 5,25% 4,32% 4,41% 4,67% 5,27%
Ropa (USD/bbl) 61,6 1| 0,79% -1,2% -16,1% -20,8% Niemcy 1,87% 1,77% 1,74% 2,06% 2,54%
Srebro (USD/OZ) 32,6 || -0,04% 9,4% 2,0% 19,1% USA 4,32% 3,98% 3,78% 3,86% 4,27%
Ztoto (USD/OZ) 3362,1 || -0,73% 12,6% 17,5% 45,1% Japonia 0,44% 0,53% 0,62% 0,85% 1,31%
Waluty i i
1D m P 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 3,7784 ] 0,42%  3.3%  -6,9% 5.6% 1D 1D
0, 0,
EUR/PLN 42708 | 002%  0,0% 2,1% 0,7% PGE 855 fI 249%  PEPCO 18,20 « 0,00%
0, 0,
EUR/USD 1.1303 U 0.41% 3.4% 9.6% 5.2% CCC 22590 ] 2,36% BUDIMEX 639,40 ] 0,22%
USD/JPY 143,90 ] 0,33% -1,8% -5,2% -7,5%
) | Najbardziej aktywne akcje
Informacle ze spotek 1D 1M % obrotéw obroty(PLN/USD)
ING Bank Slaski Skonsolidowane wyniki za 1Q'25 PKNORLEN 69,94 1 0,89% 9,8% 8,7% 132/35
Bank Handlowy Skonsolidowane wyniki za 1Q'25 PKOBP 73,96 1) 1,18% 9,6% 8,4% 127/33
Budimex Skonsolidowane wyniki za 1Q'25 PEKAO 168,25 | 1,11% 7,8% 7.2% 108/28
0 0y 0,
Asbis Skonsolidowane wyniki za 1Q'25 ALLEGRO 3338 11 2.24% 10.1% 7.0% 107/28
Artifex Mundi Szacunkowe wyniki za 1Q"25
Ambra Skonsolidowane wyniki za 3Q’'24/25 Wydarzenia w spétkach
Lubawa Szacunkowe jednostkowe wyniki za 1Q'25 Spotka Wydarzenie
AMREST VA j | dzeni
BoomBit Przychody ze sprzedazy w kwietniu Wy czane waine zgromaczenie
SHOPER Zwy czajne walne zgromadzenie
Artifex Mundi Przychody ze sprzedazy w kwietniu
Orlen Szacunkowe koszty dekarbonizacji do 2035 r.
Polenergia Rozpoczecie rozruchu technologicznego farmy Szprotawa
Bowim Szacunkowy wynik netto w 1Q’25
Medicalgorithmics Liczba badan EKG w 1Q'25 Prognozy makro
NanoGroup List intencyjny ws. nabycia pakietu akcji w Auxilius Pharma Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
Pekabex Wielkosci produkcji w kwietniu 2025 r. 14:30 Whioski o zasitek dla bezrobotny ch uUs 231k 241k

CD Projekt Rekomendacja wyptaty 1 PLN dywidendy na akcje 15:00 Wy stapienie publiczne szefa NBP

CD Projekt Buyback w ramach | etapu programu motywacyjnego A

Vercom Decyzja wyptaty 2,03 PLN dywidendy na akcje

Asbis Wyptata dodatkowej 0,3 USD dywidendy na akcje z zysku za 2024 r.

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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ING Bank Slaski

Skonsolidowane wyniki za 1Q’25

1Q’25 1Q24 zmiana
Wynik odsetkowy 221 2162 2,3%
Wynik z prowizji 579 576 0,5%
Koszty dziatania -1202 -1 089 10,4%
Saldo rezerw -209 -196 6,6%
Zysk netto 1014 993 2,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN

Bank Handlowy Skonsolidowane wyniki za 1Q’25

1Q°25 1Q'24 zmiana
Wynik odsetkowy 790 798 -1,0%
Wynik z prowizji 151 144 4,9%
Koszty dziatania -476 -470 1,3%
Saldo rezerw -2 -10 -80,0%
Zysk netto 435 454 -4,2%
Wg MSR/MSSF; min PLN

Budimex Skonsolidowane wyniki za 1Q’25

1Q’25 1Q'24 zmiana (r/r)
Przychody 1642,1 1644,9 -0,2%
EBITDA 151,8 153,7 -1,2%
EBIT 110,9 115,0 -3,6%
Zysk netto 114,3 119,1 -4,0%
Marze
Marza EBITDA 9,2% 9,3%
Marza EBIT 6,8% 7,0%
Marza netto 7,0% 7,2%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Portfel zaméwien grupy Budimex na koniec marca 2025 roku wyniost 17,5 mid zt, a wartos¢ kontraktow
podpisanych w okresie styczen — marzec 2025 roku przekroczyta 1 mid zt

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Asbis Skonsolidowane wyniki za 1Q’25
1Q’25 1Q’24 zmiana (r/r)
Przychody 736,4 713,2 3,2%
EBITDA 18,4 26,6 -30,6%
EBIT 16,4 24,4 -33,0%
Zysk netto 7.4 14,1 -47,5%
Marze
Marza EBITDA 2,5% 3,7%
Marza EBIT 2,2% 3,4%
Marza netto 1,0% 2,0%
Wg MSR/MSSF; min USD
Artifex Mundi Szacunkowe wyniki za 1Q’25
1Q°25 1Q°24 zmiana (r/r)
Przychody 26,7 27,5 -3,0%
EBITDA 8,6 -
EBIT 7,7 8,2 -5,7%
Zysk netto 8,5 7.4 15,4%
Marze
Marza EBITDA 31,2%
Marza EBIT 28,9% 29,7%
Marza netto 32,0% 26,9%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Ambra Skonsolidowane wyniki za 3Q’24/25
3Q’24/25 3Q’23/24 zmianar/r 1-3Q’24/25 1-3Q’23/24 zmiana
Przychody 150,6 171,9 -12,4% 696,8 716,9 -2,8%
EBITDA 6,0 15,2 -60,7% 99,2 102,6 -3,3%
EBIT -1,9 7,5 - 76,0 80,2 -5,3%
Zysk netto -5,1 3,0 - 38,6 44 .4 -13,2%
Marze
Marza EBITDA 4,0% 8,8% 14,2% 14,3%
Marza EBIT -1,3% 4,4% 10,9% 11,2%
Marza netto -3,4% 1,7% 5,5% 6,2%

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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Lubawa

Szacunkowe jednostkowe wyniki za 1Q’25

Lubawa szacuje, ze miata w pierwszym kwartale 2025 roku 2,3 min PLN jednostkowego zysku netto,
wobec 1,1 min PLN w analogicznym okresie 2024 roku. Prognozowane jednostkowe przychody spotki
wyniosty w | kw. 24,2 min PLN, wobec 20,7 min PLN rok wczesniej, z kolei jednostkowy zysk netto ze
sprzedazy nie zmienit sie istotnie i wyniost 2,1 min PLN, wobec 2,1 min PLN zysku w pierwszym kwartale
2024 r.

BoomBit

Przychody ze sprzedazy w kwietniu

Grupa BoomBit zanotowata w kwietniu spadek przychodéw o 2,9% mdm, do 14,5 min PLN. Przychody
pomniejszone o wydatki na pozyskanie uzytkownikéw (UA) i prowizje platform (bez projektéw blockchain)
wyniosty 6 min PLN (wzrost o 8,1% mdm). Przychody grupy BoomBit ze sprzedazy gier mobilnych w
kwietniu wyniosty 14,5 min PLN. Gry BoomBit zanotowaty w kwietniu 18 min pobran. Gry z najwigkszymi
przychodami to Darts Club, Hunt Royale i Crazy Plane Landing. Wydatki na User Acquisition (UA)
zmniejszyly sie do 7 min PLN (-10,6% mdm), a koszty prowizji platform pozostaty na poziomie ponizej 1,5
min PLN (-3,8% mdm).

Artifex Mundi

Przychody ze sprzedazy w kwietniu

Artifex Mundi szacuje, ze miat w kwietniu 8,9 min PLN przychodéw ze sprzedazy produktow,
rozpoznawanych jako kwoty pomniejszone o prowizje zatrzymane przez platformy, czyli o 6% wigcej rdr i
3% mniej mdm. Narastajgco, po czterech miesigcach 2025 roku przychody wyniosty 35,6 min PLN, czyli
0 1% mniej rdr. Koszty akwizycji nowych graczy w kwietniu osiggnety poziom blisko 6,9 min PLN, co
oznacza wzrost o 66% rdr i wzrost o 33% mdm. Narastajgco, koszty wyniosty 20,8 min PLN, o 15%
wiecej rdr. Przychody z aplikacji Unsolved wyniosty w kwietniu 8,4 min PLN, co oznacza spadek o 2%
mdm i wzrost 0 9% rdr.

Orlen

Szacunkowe koszty dekarbonizacji do 2035 r.
Grupa Orlen szacuje koszty dekarbonizacji na 183 mid PLN do 2035 r., w tym 144 mid PLN w
elektroenergetyce i w cieple, 36 mld PLN w transporcie i przemysle i 2 mld PLN w upstreamie.

Polenergia

Rozpoczecie rozruchu technologicznego farmy Szprotawa

Polenergia rozpoczeta rozruch technologiczny farmy fotowoltaicznej Szprotawa o mocy 67 MW,
najwiekszej w swoim portfelu. Proces udzielania koncesji na wytwarzanie energii moze potrwa¢ od kilku
do kilkunastu tygodni. Projekt zlokalizowany jest w gminach Szprotawa oraz Niegostawice w woj.
lubuskim. Jak podata spdtka, do Urzedu Regulacji Energetyki zostat ztozony wniosek o wydanie koncesii
na wytwarzanie energii elektrycznej. Proces udzielania koncesji moze potrwac¢ od kilku do kilkunastu
tygodni. Po otrzymaniu koncesji na wytwarzanie energii elektrycznej z nowego obiektu taczna moc farm
fotowoltaicznych nalezgcych do Polenergii wyniesie 149 MW. Budowa farm Szprotawa | i Il trwata od
marca do grudnia 2024. Obiekty uzyskaty warunki przytaczenia w 2021 roku. W ramach grupy dziata
obecnie trzynascie farm wiatrowych i sze$¢ fotowoltaicznych o tgcznej mocy wytwoérczej na poziomie 574
MW. Po uruchomieniu farm Szprotawa tgczna moc Ilgdowych aktywdw Polenergii wzrosnie do 641 MW, a
liczba farm fotowoltaicznych do o$miu.

Bowim

Szacunkowy wynik netto w 1Q’25

Bowim szacuje, ze w 1Q’25 miat 1,6 min PLN jednostkowej straty netto, co stanowi spadek o 5,2 min
PLN w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku. Jednostkowe przychody netto spétki w
1Q’'25 wyniosty 431,2 min PLN, co stanowi spadek o 14,5 min PLN w stosunku do 1Q’24. Ponadto
jednostkowy zysk operacyjny wynidst 3,7 min PLN, co stanowi spadek o 4,1 min PLN w stosunku do
analogicznego okresu poprzedniego roku. Spadek przychoddéw ze sprzedazy oraz wynikéw finansowych
sg nastepstwami utrzymujgcego sie od wielu miesiecy stabego popytu, wynikajgcego z przedtuzajgcych
sie termindw rozpoczecia zapowiadanych inwestycji publicznych, wysokiego kosztu pienigdza

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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wstrzymujgcego inwestycje budowlane i odnowieniowe, co w efekcie spowodowato brak wyczekiwanego
ozywienia w wielu dziedzinach gospodarki.

Medicalgorithmics

Liczba badan EKG w 1Q’25

W 1Q’25 Medicalgorithmics przeprowadzit ok. 92 tys. badan EKG, co oznacza wzrost 0 16 proc. g/q oraz
blisko 100 proc. r/r. Przychody grupy w 1Q’25 wyniosty ok. 6,8 min PLN, co oznacza wzrost o 4 proc.
wzgledem poprzedniego kwartatu. Przychody z ustug — kluczowego segmentu dziatalno$ci — wzrosty o 8
proc. do 6,6 min PLN. W pierwszych 4 miesigcach tego roku Medicalgorithmics podpisat 10 nowych
umow — z partnerami z USA, Kanady, Turcji i innych krajow europejskich. Dla poréwnania, w catym 2024
roku Grupa pozyskata tgcznie 13 nowych klientéw.

NanoGroup

List intencyjny ws. nabycia pakietu akcji w Auxilius Pharma

NanoGroup podpisat list intencyjny ws. nabycia bezposrednio lub za posrednictwem innej osoby prawne;j
pakietu akcji w Auxilius Pharma w drodze zakupu akcji istniejgcych lub objecia akcji nowej emisji. Spotka
dodata, ze realizacja postanowien listu intencyjnego wigza¢ sie bedzie z przeprowadzeniem badania due
diligence Auxilius Pharma.

Pekabex

Wielkosci produkcji w kwietniu 2025 r.
taczna wielko$¢ produkcji w zaktadach nalezacych do grupy kapitatowej Pekabex w kwietniu 2025 roku
wyniosta 17 085 m3.

CD Projekt

Rekomendacja wyptaty 1 PLN dywidendy na akcje

CD Projekt rekomenduje walnemu zgromadzeniu wypfate 99,9 min PLN dywidendy z zysku netto za
2024 rok, co daje 1 PLN na akcje. Pozostatg cze$¢ zysku w wysokosci 370,8 min PLN proponuje sie
przeznaczy¢ na kapitat zapasowy. Sugerowanym dniem dywidendy jest 30 czerwca, z kolei jej wyptata
ma nastgpic¢ 9 lipca 2025 roku. Za 2023 roku CD Projekt wyptacit réwniez 1 PLN dywidendy na akcje.

CD Projekt

Buyback w ramach | etapu programu motywacyjnego A

CD Projekt rekomenduje walnemu zgromadzeniu przeprowadzenie skupu do 89 601 akcji wlasnych za
maksymalnie 40,3 min PLN w celu realizacji pierwszego etapu Programu Motywacyjnego A na lata
obrotowe 2023-2027. Jak podano, cena pojedynczej akcji nie moze by¢ nizsza niz 1 PLN, ani wyzsza niz
450 PLN.

Vercom

Decyzja wyplaty 2,03 PLN dywidendy na akcje

Walne zgromadzenie Vercomu zdecydowato o wyptacie z zysku netto za 2024 rok tgcznie 44,9 min PLN
dywidendy, co daje 2,03 PLN dywidendy na akcje. Pozostata cze$¢ zysku netto za 2024 rok w wysoko$ci
17,9 min PLN zostanie przeznaczona na kapitat zapasowy spétki. Za 2023 rok Vercom wyptacit 1,6 PLN
dywidendy na akcje.

Asbis

Wyptata dodatkowej 0,3 USD dywidendy na akcje z zysku za 2024 r.

Asbis wyptaci dodatkowo 0,3 USD dywidendy na akcje za 2024 rok. W grudniu 2024 roku spotka
wyptacita 0,2 USD zaliczki na poczet dywidendy za 2024 rok. Akcjonariusze ustalili dzien dywidendy na
19 maja 2025 roku, a date wyptaty dywidendy na 29 maja 2025 roku. Tym samym, catosciowa
dywidenda z zysku spotki za 2024 r. uwzgledniajgca zaliczke na poczet dywidendy wyptacong w grudniu
2024 r. wyniesie 0,50 USD na akcje, co oznacza catkowitg wyptate w wysokosci 27.750.000 USD.
Catosciowa dywidenda spotki z zysku za 2023 r., uwzgledniajgca zaliczke na poczet dywidendy w
wysokosci 0,2 USD, wyniosta 0,5 USD na akcje.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Introl Decyzja o wyptacie 0,24 PLN dywidendy na akcje
Walne zgromadzenie Introlu zdecydowato o czesciowym rozwigzaniu kapitatu rezerwowego w wysokosci
6,17 min PLN na wyptate dywidendy, co daje 0,24 PLN dywidendy na akcje. Dzien dywidendy ustalono
na 12 maja, a termin jej wyptaty na 15 maja 2025 roku. W 2024 roku spétka wyptacita dywidende réwng
0,24 PLN na akcje.

Tamex Wyptata 0,14 PLN dywidendy na akcje za 2024 rok
Walne zgromadzenie Tamex Obiekty Sportowe zdecydowato o wyptacie 2,7 min PLN dywidendy za 2024
rok, co daje 0,14 PLN dywidendy na akcje. Dzien dywidendy ustalono na 12 maja, a dzien jej wyptaty
ustalono na 16 maja 2025 r.

Votum Wyptata 3,74 PLN dywidendy na akcje za 2024 rok

Walne zgromadzenie Votum zdecydowato przeznaczeniu z zysku netto za 2024 roku oraz z kapitatu
rezerwowego utworzonego z zysku netto za 2017 i 2018 rok tgcznie 44,9 min PLN, czyli 3,74 PLN na
jedng akcje. Pozostatg czes¢ zysku wysokosci 86,2 tys. PLN postanowiono przeznaczy¢ na kapitat
zapasowy. 15 listopada 2024 roku Votum wyptacito zaliczke na dywidende w wysokosci 0,41 PLN na
jedng akcje. Walne uwzglednito wyptate zaliczki w ten sposéb, ze otrzymana jako zaliczka kwota
pomniejszy kwote dywidendy, co z uwzglednieniem zaliczki, daje kwote ok. 40 min PLN czyli 3,33 PLN
na jedng akcje. Dzien dywidendy wyznaczono na 30 maja, a jej wyptata nastapi 6 czerwca 2025 roku. W
2024 roku Votum wyptacit 2,42 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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Poniedziatek
5 maja '25

Wtorek
6 maja '25

Sroda
7 maja '25

Czwartek
8 maja '25

Pigtek
9 maja '25

Indeks PMI dla ustug (US),
Indeks ISM dla ustug (US)

Dane makro

Indeks PMI dla ustug
(GER)(EU), Bilans handlu
zagranicznego (US)

Decyza ws. stop
procentowy ch (PL),

Ty godniowa zmiana
zapasow paliw (US),
Decyzja FOMC ws. stép
procentowy ch (US)

Produkcja przemy stowa
(GER), Whnioski o zasitek
dla bezrobotny ch (US)

AMBRA, MEDINICE,
ASBIS, HANDLOWY,

Handel zagraniczny (CN),
Decyzja S&P ws. ratingu
(PL)

Wy niki spoétek APANET BUDIMEX, INGBSK, IFIRMA
STALEXPORT
Dzien dy widendy PCCROKITA REMAK, INGBSK PEKAO
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
12 maja '25 13 maja '25 14 maja '25 15 maja '25 16 maja '25

Dane makro

ONDE, MURAPOL,

Wyniki spotek EKOPOL, ERBUD

Dzien dy widendy

Inne

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

Indeks insty tutu ZEW
(GER), Inflacja CPI (US)

SANTANDER

Inflacja CPI (GER), Bilans
ptatniczy (PL), Ty godniowa
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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.



