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Raport dzienny

2 czerwca 2025

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 2900
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2772 U -051%  -1,4% 11,5%  5613/1497 2800
WIG30 3581 U -052%  -10%  146%  5783/1542 2700
mWIG40 7761 U -0,52% -0,2% 18,5% 1092/291 .
sWIG80 28553 | -0,16% 1,8% 15,8% 124/33 2600
WIG 101476 | -0,47% 0,3% 17,6% 6850/1827 - 2500
WIGBANKI 16431 | -0,92% 0,0% 25,0% 1912/510
. 2400
Gléwne indeksy swiatowe 2300
1D M 3M 1Y 20 LA
S&P500 5912 U -0,01% 3,96% -0,72% 12,02% 2200
NASDAQ 19114 | -0,32% 6,32% 1,41% 14,21% 10 " 2100
DAX 23997 1 0,27% 3,95% 6,41% 29,73%
NIKKEI 225 37467 U -1 ,31% 1,73% 0,84% -2,65% 0 2000
'el w0 n wn wn el wn wn w n w0 n wn w0 w wn 0 Te) [Te) n n
HANG SENG 22909 U -163%  1,80%  -0,14% 26,71% S 8 S 5555538558855 85858565 6%
BOVESPA 137027 U -1,00%  140%  11,59%  12,23% SEIERREENSNSTEJIRBBCeI2]RB
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 9498,0 U -0,73% 4,1% 1,5% -6,3% Polska 5,11% 4,40% 4,58% 4,99% 5,44%
Ropa (USD/bbl) 64,2 1 225% 5,4% -10,0% -17,0% Niemcy 1,89% 1,77% 1,78% 2,06% 2,50%
Srebro (USD/0Z) 33,2 ] 0,61% 3,7% 4,6% 8,3% USA 4,33% 4,13% 3,90% 3,96% 4,40%
Ztoto (USD/OZ) 3336,6 f 1,44% 3,0% 16,8% 43,4% Japonia 0,42% 0,57% 0,74% 1,01% 1,50%
Waluty
1D m 3M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 37485 1 0,10%  -1,0%  -55% -4.6% 1D 1D
EURIPLN 42700 | 045%  -0.1% 2.6% 0.2% PKNORLEN 7354 1 1,25% PGE 934 | -3,79%
EUR/USD 1,1391 0 0,39% 0,8% 8,6% 4,6% DINOPL 549,60 1 0,66% KRUK 392,10 U -3,42%
USD/JPY 143,22 U -0,56% -1,2% -4,6% -8,2%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
Tarczynski Skonsolidowane wyniki za 1Q’'25 ccc 218,40 U -0,18% -2,9% 9,4% 526/140
ZPC Otmuchoéw Skonsolidowane wyniki za 1Q'25 BUDIMEX 623,80 y -0,83% -5,8% 6,2% 350/93
Esotig&Henderson Skonsolidowane wyniki za 1Q25 PKOBP 7528 | -097% 0,4% 52% 293/78
Monnari Trade Skonsolidowane wyniki za 1Q'25 PKNORLEN 7354 11 1,25% 6,5% 4,8% 268/71
PlayWay Skonsolidowane wyniki za 1Q"25
Unibep Skonsolidowane wyniki za 1Q’25 Wydarzenia w spétkach
Feerum Skonsolidowane wyniki za 1Q'25 Spotka Wydarzenie
LSI Software Skonsolidowane wyniki za 1Q'25 SONEL Zwyczajne waine zgromadzenie
GPM Vindexus Skonsolidowane wyniki za 1Q'25
JSW Skonsolidowane wyniki za 1Q’25
ZE PAK Skonsolidowane wyniki za 1Q’25
4Mass Wyniki za 1Q'25
PTWP Skonsolidowane wyniki za 1Q'25 Prognozy makro
Tesgas Skonsolidowane wyniki za 1Q'25 Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
Noctiluca Wyniki za 1Q’25 9:00 Indeks PMI dla przemystu PL 50,4 50,2
Rainbow Tours Przychody w kwietniu 9:55  Indeks PMI dla przemystu GER 48,8 48,4
PCF Group Wstrzymanie i zawieszenie prac nad dwoma projektami gier 10:00  Indeks PMidla przemystu EU 494 49,0
10:00 PKB (r/r) PL 3,8% 3,9%
Budimex Najkorzystniejsza oferta FBSerwis w przetergu GDDKIA
15:45 Indeks PMI dla przemystu us 52,3 50,2

Dekpol Umowa na budowe z Teatrem Muzycznym w Poznaniu

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 1Q’25
1Q'25 1Q'24 zmiana (r/r)
Przychody 519,0 472,5 9,9%
EBITDA 65,1 78,3 -16,8%
EBIT 43,7 60,8 -28,1%
Zysk netto 29,3 44,3 -33,8%
Marze
Marza EBITDA 12,6% 16,6%
Marza EBIT 8,4% 12,9%
Marza netto 5,6% 9,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN
ZPC Otmuchow Skonsolidowane wyniki za 1Q’25
1Q'25 1Q'24 zmiana (r/r)
Przychody 96,1 71,0 35,3%
EBITDA 11,3 14,0 -19,2%
EBIT 8,4 11,6 -27,8%
Zysk netto 6,2 7.2 -12,8%
Marze
Marza EBITDA 11,7% 19,7%
Marza EBIT 8,7% 16,4%
Marza netto 6,5% 10,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Esotiq&Henderson Skonsolidowane wyniki za 1Q’25
1Q'25 1Q'24 zmiana (r/r)
Przychody 67,0 63,2 6,0%
EBITDA 4,6 6,2 -25,5%
EBIT 0,4 1,7 -73,6%
Zysk netto -0,1 0,3 -
Marze
Marza EBITDA 6,8% 9,7%
Marza EBIT 0,7% 2,6%
Marza netto -0,1% 0,5%

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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Monnari Trade Skonsolidowane wyniki za 1Q’25

1Q'25 1Q'24 zmiana (r/r)
Przychody 80,1 74,0 8,3%
EBITDA 4,0 3,5 14,4%
EBIT 1,7 1,0 76,6%
Zysk netto 1,1 1,4 -23,2%
Marze
Marza EBITDA 4,9% 4,7%
Marza EBIT 2,1% 1,3%
Marza netto 1,4% 2,0%
Wg MSR/MSSF; min PLN

PlayWay Skonsolidowane wyniki za 1Q’25

1Q'25 1Q'24 zmiana (r/r)
Przychody 745 81,3 -8,3%
EBITDA 43,7 47,9 -8,8%
EBIT 43,3 47,5 -8,9%
Zysk netto 31,2 371 -15,9%
Marze
Marza EBITDA 58,6% 58,9%
Marza EBIT 58,0% 58,4%
Marza netto 41,9% 45,7%
Wg MSR/MSSF; min PLN

Unibep Skonsolidowane wyniki za 1Q’25
zmiana r/r 1Q'25 4Q'24 3Q'24 2Q'24 1Q'24

Przychody -5,7% 429,8 781,1 666,4 703,5 455,9
EBITDA -88,4% 12,2 17,4 46,9 28,7 105,8
EBIT -95,6% 4,4 9,5 38,9 21,3 99,0
Zysk netto - -5,6 -1,6 6,8 1,4 38,2
Marze
Marza EBITDA 2,8% 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

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

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

zmiana rir 1Q'25 4Q'24 3Q'24 2Q'24 1Q'24
Przychody 93,6% 26,6 23,1 21,4 17,2 13,8
EBITDA 26,3% 2,9 1,5 2,1 1,9 2,3
EBIT 172,1% 1,7 2,9 06 0,3 0,6
Zysk netto 1226,5% 1,3 25 03 0,0 0,1
Marze
Marza EBITDA 10,9% -6,4% 9,9% 10,9% 16,7%
Marza EBIT 6,2% 12,7% 3,0% 1,7% 4,4%
Marza netto 4,9% -10,9% 1,4% 0,1% 0,7%

Wg MSR/MSSF; min PLN

LSI Software Skonsolidowane wyniki za 1Q’25

zmiana r/r 1Q'25 4Q'24 3Q'24 2Q'24 1Q'24
Przychody 25,4% 16,5 20,2 19,3 17,0 13,1
EBITDA 76,2% 45 3,9 53 1,9 2,5
EBIT 203,0% 2,7 2,4 37 0,2 0,9
Zysk netto 182,0% 2,6 1,4 34 0.2 0,9
Marze
Marza EBITDA 27,0% 19,3% 27,2% 11,2% 19,2%
Marza EBIT 16,6% 11,7% 18,9% 1,4% 6,9%
Marza netto 15,7% 7,0% 17,3% 1,3% 7,0%

Wg MSR/MSSF; min PLN

GPM Vindexus Skonsolidowane wyniki za 1Q’25

1Q’25 1Q24 zmiana (r/r)
Przychody 29,4 25,5 15,6%
EBITDA 9,3 8,4 10,8%
EBIT 9,2 8,3 11,1%
Zysk netto 59 6,7 -12,4%
Marze
Marza EBITDA 31,8% 33,1%
Marza EBIT 31,2% 32,5%
Marza netto 20,1% 26,5%

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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JSW Skonsolidowane wyniki za 1Q’25
1Q°25 1Q'24 zmiana (r/r)
Przychody 2437,6 3414,8 -28,6%
EBITDA -1226,8 532,1 -
EBIT -1574,0 48,3 -
Zysk netto -1363,5 -11,0 -
Marze
Marza EBITDA -50,3% 15,6%
Marza EBIT -64,6% 1,4%
Marza netto -55,9% -0,3%
Wg MSR/MSSF; min PLN
ZE PAK Skonsolidowane wyniki za 1Q’25
1Q’25 1Q'24 zmiana (r/r)
Przychody 309,3 519,6 -40,5%
EBITDA -5,3 24,8 -
EBIT -9,4 21,3 -
Zysk netto -13,8 -4,6 -
Marze
Marza EBITDA -1,7% 4,8%
Marza EBIT -3,0% 4,1%
Marza netto -4,5% -0,9%
Wg MSR/MSSF; min PLN
4Mass Wyniki za 1Q°25
1Q’25 1Q’24 zmiana (r/r)
Przychody 27,9 27,6 1,0%
EBITDA 4,1 57 -26,8%
EBIT 3,2 5,0 -36,2%
Zysk netto 2,3 4,2 -45,2%
Marze
Marza EBITDA 14,9% 20,5%
Marza EBIT 11,4% 18,0%
Marza netto 8,2% 15,2%

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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PTWP Skonsolidowane wyniki za 1Q’25
1Q°25 1Q24 zmiana (r/r)
Przychody 23,8 19,9 19,4%
EBITDA 2.2 -0,6 -
EBIT 1,7 1,2 -
Zysk netto 1,3 -1,3 -
Marze
Marza EBITDA 9,1% -3,1%
Marza EBIT 7,3% -5,8%
Marza netto 5,6% -6,7%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Tesgas Skonsolidowane wyniki za 1Q’25
1Q'25 1Q'24 zmiana (r/r)
Przychody 12,2 22,0 -44.,5%
EBITDA -3,5 1,3 -
EBIT -4,8 0,1 -
Zysk netto -4,2 0,1 -
Marze
Marza EBITDA -28,7% 5,7%
Marza EBIT -39,0% 0,6%
Marza netto -34,2% 0,2%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Noctiluca Wyniki za 1Q°25
1Q’25 1Q°24 zmiana (r/r)
Przychody 0,4 0,3 35,4%
EBITDA 1,2 13 -
EBIT 1,3 -1,8 -
Zysk netto -1,4 -1,8 -
Marze
Marza EBITDA -295,5% -436,6%
Marza EBIT -324,2% -592,8%
Marza netto -338,7% -591,2%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Rainbow Tours

Przychody w kwietniu

Skonsolidowane przychody Rainbow Tours w kwietniu wyniosty 161,9 min PLN, co oznacza spadek o
4,3% r/r, natomiast po korekcie metodologicznej (zwigzanej z MSSF15) wzrostyby do 182,9 min PLN,
czyli 0 8,2% r/r. Narastajaco, skonsolidowane przychody Grupy za 1Q'25 wyniosty 1 040,5 min PLN, co

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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oznacza wzrost 0 16,0% r/r (wzrost uwzglednia korekte).

PCF Group

Wstrzymanie i zawieszenie prac nad dwoma projektami gier

PCF Group zdecydowat o wstrzymaniu i zawieszeniu prac nad dwoma projektami gier: Gemini i Bifrost.
Zarzad spotki podjat decyzje o redukcji zespotu deweloperskiego o ponad 60 osob. Decyzja o
wstrzymaniu prac nad projektem Gemini wynika z tego, ze po uptywie okresu obowigzywania
dotychczasowej umowy wykonawczej w modelu work-for-hire na rzecz Square Enix Limited nie zawarto
kolejnej umowy. Prace deweloperskie nad tym projektem PCF Group wstrzymata z dniem 1 czerwca
2025 r. Jak podata spotka, wydawca projektu nie przedstawit warunkéw realizacji dalszych etapéw
produkcji (milestones) projektu Gemini, obejmujgcych okres po zakonczeniu dotychczas obowigzujgcej
umowy wykonawczej. Polska spoétka nie otrzymata tez informacji ze strony wydawcy co do woli
kontynuacji lub zakonczenia projektu Gemini. W zwigzku z wstrzymaniem prac deweloperskich nad
projektem Gemini, zarzad PCF Group podjat decyzje o redukcji zespotu deweloperskiego dedykowanego
produkcji projektu Gemini. Redukcjg zostanie objetych ponad 60 osob. Dodatkowo 1 czerwca zarzad
PCF Group podjat decyzje o zawieszeniu dalszych prac nad projektem Bifrost, realizowanym przez grupe
kapitatowg spotki w modelu self-publishing, tj. przez Grupe jako wydawce, ze srodkéw wiasnych Grupy.

Budimex

Najkorzystniejsza oferta FBSerwis w przetergu GDDKiA

Oferta spotki zaleznej Budimeksu — FBSerwis — zostata ponownie uznana za najkorzystniejszg w
przetargu na catoroczne utrzymanie drog krajowych zarzgdzanych przez GDDKIiA Oddziat w Gdansku.
Kontrakt obejmuje dwie czesci: rejon Cztuchoéw i rejon Gdansk. Wartos¢ catkowita oferty wynosi 287,8
min zt netto. Prace maja rozpocza¢ sig 1 lipca 2025 roku i zakonczy¢ do 30 czerwca 2029 roku.

Dekpol

Umowa na budowe z Teatrem Muzycznym w Poznaniu

Spétka zalezna Dekpol Budownictwo zawarta z Teatrem Muzycznym w Poznaniu umowe na
zaprojektowanie i budowe nowej siedziby teatru. Prace obejmujg petng dokumentacje, uzyskanie
pozwolen, wykonanie robé6t budowlanych oraz uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie do IV kwartatu
2028 roku. Warto$¢ umowy wynosi 490,7 min zt brutto, z czego cze$¢ zasadnicza to 374,8 min zt, a
zakresy opcjonalne to 115,9 min zt. Wynagrodzenie podlega waloryzacji.

Polimex-Mostostal

Umowa na budowe farmy wiatrowej Nowogrodek Pomorski

Polimex Mostostal wraz ze sp6tkg zalezng Polimex Budownictwo zawart umowe z Eurowind Polska Il na
realizacje farmy wiatrowej Nowogrédek Pomorski. Projekt obejmuje budowe 13 turbin Vestas V110 o
tacznej mocy 28,6 MW oraz petnej infrastruktury technicznej, energetycznej i drogowej. Zakonczenie
inwestycji przewidziano na 15 grudnia 2027 roku. Warto$¢ kontraktu wynosi 55 min zt netto i ma
charakter ryczattowy. Wynagrodzenie bedzie ptatne w czesciach zaleznych od odbioréw poszczegdélnych
etapow realizaciji.

Oponeo.pl

Program motywacyjny oparty na akcjach

Zarzad Oponeo.pl zdecydowat o zamiarze wdrozenia programu motywacyjnego dla kluczowego
personelu, w tym czionkéw organdw spétki, w latach 2025-2027. Program zaktada emisje do 180 tys.
akcji menadzerskich jako narzedzia motywacyjnego, uzaleznionych od spetnienia kryteriéw finansowych
dotyczacych przychodéw. Emisje majg odbywaé sie w latach 2026-2028. Celem programu jest
zwiekszenie zaangazowania kadry i realizacja celéw strategicznych spétki. Wdrozenie programu bedzie
wymagato zgody Walnego Zgromadzenia.

Captor Therapeutics

Zmiany w skladzie zarzadu

Rada nadzorcza Captor Therapeutics wybrata na stanowisko prezes spétki Michata Walczaka. Obecny
prezes Thomasa Shepherd ztozyt w pigtek oswiadczenie o rezygnacji z petnienia funkcji prezesa ze
skutkiem na dzien 30 maja 2025 r. Michat Walczak, dotychczas petnit role dyrektor ds. naukowych oraz
cztonka zarzadu. Walczak jest rowniez zatozycielem Captor Therapeutics. Shepherd pozostanie

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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udziatowcem i statlym doradcg spotki. Funkcije prezesa petnit przez piec lat.

GMP Vindexus

Decyzja o wyptacie 0,5 PLN dywidendy na akcje

Walne zgromadzenie GMP Vindexus zdecydowato o wyptacie 5,6 min PLN z zysku za 2024 rok, co daje
0,5 PLN na akcje. Dzien dywidendy zostat ustalony na dzieh 4 czerwca, a jej wyptata nastapi 6 czerwca
2025 roku. Za 2023 rok spétka wyptacita 0,4 PLN dywidendy na akcje.

Pure Biologics

Rozwigzanie umowy z Promittens, zamiar emisji akcji

Pure Biologics rozwigzat umowe z Promittens Corporation (PC) ze wzgledu na brak wptynigcia srodkéw
pienieznych przewidzianych w umowie oraz ze wzgledu na to, ze PC uchyla sie od zawarcia aneksu.
Spoétka wskazata, ze z uwagi na rozwigzanie umowy, identyfikuje ryzyko utraty ptynnosci i bedzie
rekomendowata walnemu emisje akcji. Pure Biologics jest zobowigzany do spfaty pozyczki udzielonej
przez ACRX Investments Limited z siedzibg w Nikozji. Z uwagi na rozwigzanie umowy z Promittens
Corporation, spotka intensyfikuje aktywnosci nakierowane na sprzedaz projektéw innemu nabywcy.
Ponadto zarzad spotki poinformowat, ze niezwiocznie podejmie kroki majgce na celu zwotanie walnego
zgromadzenia z punktem porzgdku obrad umozliwiajgcym pozyskanie srodkéw od akcjonariuszy z emis;ji
akgji. Rownolegle zarzad rozpocznie przygotowania do ztozenia wniosku o upadto$c.

ATM Grupa

Decyzja o wyptacie dodatkowo 0,18 PLN dywidendy na akcje

Walne zgromadzenie ATM Grupa zdecydowato o wyptacie dodatkowo dywidendy w wysokosci 0,18 PLN
na jedng akcje. W grudniu grupa wyptacita zaliczke na poczet dywidendy za 2024 r. w wysokosci 0,08
PLN na akcje. tacznie dywidenda za 2024 r. wynosi 0,26 PLN na jedng akcje. taczna kwota dywidendy
wynosi 21,9 min PLN. Kwota 6,7 min zostata zaptacona tytutem zaliczki. Dzien ustalenia akcjonariuszy
uprawnionych do dywidendy wyznaczono na 5 czerwca 2025 roku, natomiast dzien wyptaty dywidendy -
na 9 czerwca 2025 roku.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

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

3 czerwca '25

Poniedziatek

2 czerwca '25

Sroda

4 czerwca '25

Czwartek

5 czerwca '25

Pigtek

6 czerwca '25

Inflacja HICP (EU),
Zaméwienia na dobra bez
$rodkow trans. (US),
Zaméwienia na dobra
trwatego uzytku (US)

Indeks PMI dla przemystu
(JP)(PL)(GER)(EU)(US), PKB
(PL), Indeks ISM dla
przemystu (US)

Dane makro

Decyzja ws. stop
procentowych (PL), Indeks
PMI dla ustug
(GER)(EU)(US), Raport ADP
(US), Indeks ISM dla ustug
(US), Tygodniowa zmiana
zapasow paliw (US)

Decyzja ws. stép
procentowych (EU), Handel
zagraniczny (US), Wnioski o
zasitek dla bezrobotnych (US)

Produkcja przemystowa
(GER), PKB (EU), Sytuacja
na rynku pracy (US)

Wyniki spétek AB
Dzien dywidendy ERBUD CYBERFLKS MOL, BUDIMEX
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
9 czerwca '25 10 czerwca '25 11 czerwca '25 12 czerwca '25 13 czerwca '25
Produkcja przemystowa (JP),
: . . . L Inflacja CPI (GER), Inflacja
Dane makro PKB (JP), Inflacja CPI (CN), Inflacja CPI (US), Tygodniowa Inflacja PPI (US), Wnioski o CPI (PL), Bilans platniczy

Inflacja PPI (CN)

Wyniki spétek

MANGATA, AUTOPARTN,

Dzen dywidendy SELENAFM

Inne
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zmiana zapasow paliw (US)  zasitek dla bezrobotnych (US)

SYNEKTIK LPP, CCC

(PL), Indeks Uniwersytetu
Michigan (US)
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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.



