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Raport dzienny

20 maja 2025

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 2900
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2787 | -0,84% 5,4% 7,5% 1662/440 2800
WIG30 3604 U 071%  61%  107%  1789/474 2700
mWIG40 7941 U -0,84% 9,3% 18,5% 265/70
sWIG80 28822 U -0,26% 6,5% 14,5% 57/15 2600
WIG 102362 | -0,76% 7,6% 14,5% 2006/531 2500
WIGBANKI 16 408 | -2,11% 4,7% 26,2% 655/173
2400
Gléwne indeksy swiatowe Y = f §F T FF 1 "'=EmHN . 2300
1D 1M 3M 1Y
S&P500 5964 I 0,09% 12,89% -2,52% 12,35% 2200
NASDAQ 19215 1 0,02% 17,98% -3,74% 14,41% 10 2100
DAX 23935 0,70% 12,87% 7,26% 27,52%
NIKKEI 225 37685 1 0,50% 8,51% -2,57% -3,54% 0 o o H 6 6w e e oo oo o e e e e oo . 2000
HANG SENG 23633 11 1,29%  10,46%  4,68% 20,35% S 8889898855899 ggd9gdgsgag8g
BOVESPA 139636 1| 032%  7.70%  943%  9,30% 2LigPe-f2IR-TILJRePE
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 9523,5 f 0,80% 3,6% 0,6% -10,7% Polska 5,15% 4,61% 4,67% 5,05% 5,46%
Ropa (USD/bbl) 654 | -023% -2,4% -13,0% -17,0% Niemcy 1,75% 1,83% 1,86% 2,16% 2,59%
Srebro (USD/0Z) 32,3 U -0,30% -1,1% -2,2% 1,1% USA 4,34% 4,13% 3,98% 4,06% 4,45%
Ztoto (USD/OZ) 3213,0 U -0,58% -3,4% 9,3% 32,4% Japonia 0,36% 0,57% 0,72% 1,00% 1,49%
Waluty
1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 37733 U -015%  1,7%  -4,9% -3,6% 1D 1D
EUR/PLN 4,2482 N 0,05% -0.5% 2,0% 0.1% DINOPL 532,40 ft 2,35% SANTANDER 512,00 U -4,16%
EUR/USD 11258 0 0,20% 2.2% 7.3% 3.6% KETY 863,00 f 2,07% PKOBP 75,60 U -2,02%
USD/JPY 144,50 U -0,34% 2,6% -3,3% -7,4%
Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
Ten Square Games Skonsolidowane wyniki za 1Q’'25 PKOBP 75,60 U -2,02% 7.0% 8,9% 147/39
Instal Krakéw Skonsolidowane wyniki za 1Q'25 PKNORLEN 72,23 U -0,22% 13,4% 6,9% 114/30
Mostostal Zabrze Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q'25 DINOPL 532,40 I 2,35% 4,8% 6,8% 112/29
Unibep Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q'25 PzU 62,556 U -1,20% 10,3% 3.8% 63/16
Ailleron Zmiany w sktadzie Zarzadu
Budimex Najwyzsza ocena oferty na lini¢ kolejowg Podteze-Tymbark Wydarzenia w spétkach
Unibep Umowa na budowe w Warszawie Spotka Wydarzenie
Arctic Paper Zobowigzanie do objecia akcji Rottneros PROTEKTOR  Nadzwyczajne walne zgromadzenie
RAFAMET Nadzwyczajne walne zgromadzenie
XTB Sprzedaz 8% akcji w ABB . .
LENTEX Zwyczajne walne zgromadzenie
Decora Wszczecie postepowania antymonopolowego POLTREG Zwyczajne walne zgromadzenie
IMS Rekomendacja wyptaty 10,6 min PLN w formie dywidendy i skupu akcji SANPL Dzien wyptaty dywidendy w wysokosci 46,37 PLN na akcje

Arctic Paper Emisja akcji Rottneros i zobowigzanie objgcia udziatéw

Prognozy makro

Godz.

Wydarzenie Bedzie Ostatnio

Niniejsze opracowanie nie stanowi rekomendaciji inwestycyjnej. Informacje dotyczace powigzan Banku Millennium S.A. ze spétkami, bedgcymi przedmiotem niniejsze-

go raportu znajdujg sig na ostatniej stronie raportu.
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Informacje ze spéiek

Ten Square Games Skonsolidowane wyniki za 1Q’25

zmiana r/r 1Q'25 4Q'24 3Q'24 2Q'24 1Q'24
Przychody -3,5% 96,7 94,4 94,0 98,0 100,1
EBITDA skorygowana 11,0% 30,5 28,4 26,5 27,3 27,5
EBIT 60,2% 30,6 18,2 15,6 23,3 19,1
Zysk netto 53,2% 27,5 14,6 12,5 22,0 17,9
Marze
Marza EBITDA 31,6% 30,1% 28,2% 27,9% 27,5%
Marza EBIT 31,7% 19,3% 16,6% 23,8% 19,1%
Marza netto 28,4% 15,5% 13,3% 22,5% 17,9%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Instal Krakow Skonsolidowane wyniki za 1Q’25

zmiana r/r 1Q'25 4Q'24 3Q24 2Q'24 1Q'24
Przychody -38,0% 79,2 130,3 59,8 57,2 127,6
EBITDA -45,5% 14,8 34,3 43 41 27,2
EBIT -47,8% 13,5 33,0 2,9 2,7 25,8
Zysk netto -49,4% 10,9 26,3 2,3 2,7 21,6
Marze
Marza EBITDA 18,7% 26,3% 7.2% 7,2% 21,3%
Marza EBIT 17,1% 25,3% 4,9% 4,8% 20,2%
Marza netto 13,8% 20,2% 3,8% 4,7% 16,9%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Mostostal Zabrze Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’25

zmiana r/r 1Q'25 4Q'24 3Q'24 2Q'24 1Q'24
Przychody 3,1% 239,0 306,6 249,3 222,5 231,9
EBITDA 22,2 46,2 11,5 18,8
EBIT -21,0% 11,6 16,6 411 7,5 14,7
Zysk netto -31,7% 8,3 8,8 34,2 6,7 12,1
Marze
Marza EBITDA 7.2% 18,5% 5,2% 8,1%
Marza EBIT 4,9% 5,4% 16,5% 3,4% 6,3%
Marza netto 3,5% 2,9% 13,7% 3,0% 5,2%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Na koniec kwietnia 2025 r. wartos¢ backlogu Grupy Mostostal Zabrze wyniosta 1.315,3 min PLN,
natomiast szacowana warto$¢ kontraktéw do podpisania w oparciu o aktualne oferty wynosi 389,7 min
PLN, co tgcznie stanowi 1.705,0 min PLN.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Unibep Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’25
zmiana rir 1Q'25 4Qr24 3Q24 2Q124 1Q24

Przychody -5,7% 429,8 781,1 666,4 703,5 455,9
EBITDA 17,4 46,9 28,7 105,8
EBIT -95,6% 44 9,5 38,9 21,3 99,0
Zysk netto - -5,6 -1,6 6,8 1,4 38,2
Marze
Marza EBITDA 2,2% 7,0% 4,1% 23,2%
Marza EBIT 1,0% 1,2% 5,8% 3,0% 21,7%
Marza netto 1,3% -0,2% 1,0% 0,2% 8,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN
W segmencie budowlanym Unibep odnotowat wzrost sprzedazy w budownictwie infrastrukturalnym i
energetycznym, co wynikato m.in. z realizacji kontraktéw typu ,projektuj i buduj” oraz zaawansowania
projektéw podpisanych w 2024 roku. Nizszg sprzedaz zanotowano w budownictwie ogélnym z uwagi na
ostrozng kontraktacje w 2024 roku i zmniejszenie portfela zamowien. Segment deweloperski osiagnat
wyzszy poziom sprzedazy mieszkan zgodnie z harmonogramem przekazan. W segmencie modutowym
odnotowano spadek sprzedazy, ktéry wynikat z ograniczenia dziatalnosci na rynkach zagranicznych i
nizszego portfela zamowien.

Ailleron Zmiany w skladzie Zarzadu
19 maja 2025 roku rezygnacje z petnienia funkcji w Zarzadzie Ailleron ztozyli: Prezes Rafat Styczen,
ktéry zamierza obja¢ funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej, Wiceprezes Grzegorz Mtynarczyk,
koncentrujgcy sie na kierowaniu Software Mind, oraz Wiceprezes Piotr Pigtosa z powoddw osobistych. W
zwigzku z tym Rada Nadzorcza zakonczyta wspodlng kadencje dotychczasowego Zarzgdu, wygaszajac
réwniez mandat Tomasza Krola. Tego samego dnia Rada Nadzorcza oraz uprawniony akcjonariusz IIF
powotali nowy Zarzad: Stawomira Soszynskiego na Prezesa oraz Tomasza Krola na Cztonka Zarzadu na
trzyletnig kadencje.

Budimex Najwyzsza ocena oferty na linie kolejowa Podleze—Tymbark
Oferta konsorcjum z udziatem Budimex, Budimex Kolejnictwo i Giulermak zostata najwyzej oceniona w
przetargu na zaprojektowanie (branza srk) i kompleksowe wykonanie robot na linii kolejowej nr 622
Szczyrzyc—-Tymbark, w ramach projektu budowy nowej linii Podteze—Tymbark/Mszana Dolna i
modernizacji linii nr 104. Warto$¢ oferty wynosi 1.693,4 min PLN netto, w tym wynagrodzenie warunkowe
280,4 min PLN i opcja na interfejs 2,5 min PLN. Umowa, jesli zostanie zawarta, przewiduje realizacje w
54 miesigce, z gwarancja i rekojmig po 72 miesigce. Proces przetargowy nie zostat jeszcze zakonczony.

Unibep Umowa na budowe w Warszawie

Unibep zawart 19 maja 2025 roku umowe jako generalny wykonawca inwestycji mieszkaniowej w
Warszawie przy ul. Zakopianskiej. Projekt obejmuje budowe pieciokondygnacyjnego budynku z 13
lokalami mieszkalnymi, garazem podziemnym i 21 miejscami postojowymi. Prace rozpoczng sie w Il
kwartale 2025 roku i potrwajg do | kwartatu 2027 roku. Warto§¢ umowy wynosi ok. 20,4 min PLN netto.

Arctic Paper

Zobowiagzanie do objecia akcji Rottneros

Rottneros, spoétka zalezna Arctic Paper, planuje emisje akcji z prawem poboru o wartosci okoto 300 min
koron szwedzkich (okoto 117 min PLN.), ktérej celem jest obnizenie wskaznika dzwigni finansowej i
poprawa sytuacji finansowej. Emisja wymaga zatwierdzenia przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy zaplanowane na 12 czerwca 2025 roku. Arctic Paper, posiadajgcy 51% udziatbw w
Rottneros, zobowigzat sie do objecia catosci przystugujacych mu akcji oraz objecia pozostatych w
przypadku ich nieobjecia przez innych inwestoréw. Maksymalna warto$¢ zobowigzania Arctic Paper nie

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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przekroczy 300 min koron szwedzkich.

XTB

Sprzedaz 8% akcji w ABB

19 maja 2025 roku XX ZW Investment Group zakohczyta proces przyspieszonej budowy ksiegi popytu,
sprzedajgc 9.405.540 akcji XTB, co stanowi 8,00% kapitatu zakladowego i gloséw. Cena jednej akciji
wyniosta 78,00 PLN. Po transakcji akcjonariusz posiada 35,78% udziatbw w spotce i zadeklarowat
utrzymanie strategicznego zaangazowania oraz objecie lock-upu na pozostate akcje przez 180 dni.

Decora

Wszczecie postepowania antymonopolowego

Prezes UOKIK wszczat postepowanie antymonopolowe przeciwko Decora w zwigzku z podejrzeniem
zawarcia niedozwolonego porozumienia cenowego oraz podziatu rynku sprzedazy hurtowej panel
winylowych, podktadow pod panele, listew przypodtogowych i profili podtogowych. Dziatania spotki mogg
narusza¢ przepisy krajowe oraz unijne dotyczgce ochrony konkurencji. W przypadku potwierdzenia
zarzutow, spolce grozi kara pieniezna do 10% obrotu z poprzedniego roku obrotowego. Decora
zapowiedziata, ze bedzie kwestionowa¢ stanowisko UOKIK w catosci.

IMS

Rekomendacja wyptaty 10,6 min PLN w formie dywidendy i skupu akcji

Zarzad IMS rekomenduje wyptate za 2024 rok tgcznie 10,6 min PLN w formie dywidendy w wysokosci
5,6 min PLN i skupu akcji wlasnych za 5 min PLN. Jak podano, proponowana cena w skupie akcji
wilasnych o charakterze dywidendowym to 8 PLN za jedng akcje, a wolumen 625 tys. akcji. Skup miatby
zostaé przeprowadzony do konca lipca 2025 roku, a kupione akcje miatyby podlegaé umorzeniu.
Zaproponowana dywidenda za rok 2024 miataby wynie$¢ 5,6 min PLN, czyli 0,16 PLN na jedng akcje. W
grudniu 2024 roku spotka wyptacita zaliczke na poczet dywidendy za rok 2024 w wysokosci 5,6 min PLN,
ti. 0,16 PLN na jedng akcje, co - jak podata spotka - wyczerpuje wnioskowang kwote dywidendy z zysku
roku 2024. Za 2023 rok spoétka wyptacita dywidende w wysokosci 0,28 PLN na akcje. tacznie na
dywidende trafito 9,49 min PLN.

Arctic Paper

Emisja akcji Rottneros i zobowigzanie objecia udziatéw

Spétka Rottneros, zalezna od Arctic Paper, planuje emisje nowych akcji o wartosci ok. 300 min SEK z
prawem poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy. Decyzja wymaga =zatwierdzenia przez
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zaplanowane na 12 czerwca 2025 r. Arctic Paper, posiadajacy 51%
udziatéw w Rottneros, zadeklarowat objecie wszystkich przystugujgcych jemu akcji oraz ztozenie zapisu
na pozostate, jesli nie zostang objete przez innych inwestoréw. Maksymalna warto$¢ zobowigzania Arctic
Paper nie przekroczy 300 min SEK i w ocenie Arctic Paper zostata okreslona na warunkach rynkowych.
Celem emisji jest obnizenie zadluzenia i poprawa kondycji finansowej Rottneros. Szczegdly emis;ji
zostang podane przez Rottneros w osobnym komunikacie.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

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

Wtorek
20 maja '25

Sroda
21 maja '25

Czwartek
22 maja '25

Pigtek
23 maja '25

Produkcja przemystowa (CN),
Sprzedaz detaliczna (CN),
Inflacja HICP fin. (EU)

Dane makro

Wyniki spétek TSGAMES, ARTEM

Inflacia PPI (GER)

STALPRODUKT, ULMA,
PCCROKITA, PCCEXOL,
CYBERFOLKS, ANSWEAR,
VERCOM, SHOPER, COMP,
ENEA, INSTALKRK,
MLPGROUP

Handel zagraniczny (JP),
Ceny produkgii (PL),
Produkcja przemystowa (PL),
Przecigtne zatrudnienie i
wynagrodzenie (PL)

POLENERGIA, SNIEZKA,
TAURON, LOKUM, ZUE,
CYFRPLSAT, CLNPHARMA

Indeks PMI dla przemystu wst.

(JP)(GER)(EU)(US), Indeks
PMI dla ustug wst.
(GER)(EU)(US), Produkcja
budowlano-montazowa (PL),
Indeks Ifo (GER), Wnioski o

zasitek dla bezrobotnych (US)

ORLEN, RANKPROGR,
RELPOL, RYVU, VRG,
ROPCZYCE, PEKABEX,
ENERGA, APSENERGIA,
POLWAX, AUTOPARTN,
SELVITA, APLISENS,
ASSECOBS, INTERCARS,
KINOPOL, DEVELIA,
MIRBUD, MOBRUK,
MOSTALZAB, NEUCA,

Inflacja CPI (JP), Sprzedaz
nowych doméw (US)

STALPROFIL, VOTUM,
WIKANA, ZREMB, IZOBLOK,
TORPOL, DEKPOL, AGORA,
AMICA, INTROL, LENTEX

OPONEO
. . SHOPER, VERCOM,
Dzen dywidendy ASBIS ANALIZY, OPONEO ASSECOBS
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
26 maja '25 27 maja '25 28 maja '25 29 maja '25 30 maja '25

Dane makro Sprzedaz detaliczna (PL)

PHARMENA, POLIMEXMS,
SONEL, PHN, BENEFIT,
FERRO

Wyniki spétek

Dzen dywidendy

Inne

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

Zaméwienia na dobra bez
$rodkow trans. (US),
Zaméwienia na dobra
trwatego uzytku (US), Indeks
zaufania konsumentéw -
Conference Board (US)

PGE, AILLERON, IMS,
WITRUALNA, CREEPYJAR,
BOOMBIT, HUUUGE,
GRUPRACUJ, ASSECO,
ELEKTROTIM, INPRO,
KOGENERA, MABION

Protokét z posiedzenia FOMC
(Us)

POLICE, TRAKCJA, VOXEL,
VIGO, PCFGROUP, AZOTY,
MOSTALWAW, CDPROJEKT

PKB (US), Wnioski o zasitek
dla bezrobotnych (US),
Tygodniowa zmiana zapaséw
paliw (US)

RAINBOW, SELENA, BOWIM,
COLUMBUS, DATAWALK,
ENTER, BLOOBER,
BUMECH, CIGAMES

Produkcja przemystowa (JP),
Inflacja CPI (PL)(GER),
Indeks Uniwersytetu Michigan
(us)

ZAMET, OTMUCHOW,
ZEPAK, FEERUM,
TARCZYNSKI, KGL,
PLAYWAY, DELKO, ESOTIQ,
JSW

VOTUM



I — illennium

Biuro maklerskie

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
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Adam Zajler Analityk +48 22 598 26 75
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+48 22 598 26 11
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Doradca inwestycyjny fundusze inwestycyjne
+48 22 598 26 59
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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.



