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Raport dzienny

11 grudnia 2025

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 50 3100
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 3021 1 0,36% 0,1% 31,6%  1695/469 3050
WIG30 3895 11 050%  00%  332%  1834/507 3000
mWIG40 8061 1 0,71% -0,8% 30,8% 294/81
sWIG80 29248 1 0,19% -2,2% 23,1% 86/24 2950
WIG 112365 1 0,42% -0,3% 36,4% 2094/579 2900
WIGBANKI 18317 1 0,45% 2,6% 44,4% 595/164
2850
Gléwne indeksy swiatowe 2800
1D 1M 3M 1Y
S&P500 6887 11 067% 0,59% 4,54% 13,19% 10 2750
NASDAQ 23654 11 0,33% 0,79% 7,31% 18,06% 2700
DAX 24130 -0,13% 0,17% 1,80% 18,29% 5
NIKKEI 225 50 149 U -0,90% -1,37% 13,02% 27,37% 0 2650
0V VW W W W W WL LYWW LY WL WL WL WL WL W W
HANG SENG 25514 U -011%  -443%  -2.20% 26,59% $5§5§55559dggggdggoggdegdgyg
BOVESPA 159075 1 0,69%  084%  11,12%  22,75% ~TP?IRSFeeEgRRg5PEFTR IR
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 11 556,5 f 0,61% 7,0% 15,4% 25,4% Polska 3,97% 3,17% 4,00% 4,61% 5,24%
Ropa (USD/bbl) 61,8 | -061% -4,7% -5,7% -12,6% Niemcy 1,96% 2,03% 2,18% 2,48% 2,85%
Srebro (USD/0Z) 62,1 ] 0,42% 21,2% 49,4% 94,6% USA 3,67% 3,63% 3,54% 3,73% 4,15%
Ztoto (USD/OZ) 4213,2 U -0,37% 2,1% 15,9% 55,0% Japonia 0,64% 0,84% 1,07% 1,44% 1,96%
Waluty
1D m 3M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 3,6149 f 0,08% -1,0% -0,3% -11,2% 1D 1D
EURIPLN 42078 1 008%  -01% 0.6% 1.0% cce 121,05 1 3,77% CDPROJEKT 24540 U -2,93%
EUR/USD 11695 < 0,00% 1,0% 20.3% 11.4% KGHM 241,50 f 2,42% KRUK 473,70 U -1,72%
USD/JPY 155,92 U -0,06% 1,1% 5,9% 2,3%
. 3 Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
Budimex Zamoéwienie na prace na linii 622 PKNORLEN 92,87 ﬁ 0,42% -8,8% 10,0% 169/47
Pekabex Umowa na budowe w Chrzgstowicach KGHM 241,50 i) 2,42% 23,4% 9,6% 162/44
BNP Paribas BP Zmiany w zarzadzie PKOBP 80,50 11 0,63% 4,6% 5,6% 95/26
Benefit Systems Nabycie udziatéw w sieci klubéw Endorfina PEKAO 20340 fl 0,39% 4.8% 5.1% 86/23
Grupa Pracuj Skup akcji w celu realizacji programu motywacyjnego
JSW Dane produkcyjno-sprzedazowe za listopad Wydarzenia w spétkach
Tesgas Mozliwe wykluczenie z przetargéw PSG Spotka Wydarzenie
PCC Rokita Zwigkszenie wartosci inwestycji w Brzegu Dolnym KGL Nadzwyczajne walne zgromadzenie
Synektik U dost eriatow d ‘ da Vinci XPLUS Nadzwyczajne walne zgromadzenie
mowa na dostawy materiatow dla systemu da Vinci
ynekd y ¥ KOGENERA Nadzwyczajne walne zgromadzenie
AmRest Wyptata dywidendy za rok 2025 MOSTALZAB Nadzwyczajne walne zgromadzenie

Prognozy makro
Godz.
14:30 Bilans handlu zagranicznego (USD)

Wydarzenie Bedzie Ostatnio
US -62,5 mid-59,6 mid

US 221tys. 191 tys.

14:30 Whnioski o zasitek dla bezrobotnych

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 spétek

Budimex Zamowienie na prace na linii 622
Budimex jako lider konsorcjum z udziatem Budimex Kolejnictwo oraz Ferrovial Construction zostat
wybrany przez PKP Polskie Linie Kolejowe do realizacji projektu zaprojektowania i wykonania robét
budowlanych na linii kolejowej nr 622 na odcinku Podteze — Gdow oraz Podteze — Podieze Balachowka.
Wartos¢ oferty wynosi 2.593 min PLN netto, z czego zakres podstawowy to 2.281,5 min PLN. Termin
realizacji to 38 miesiecy od podpisania umowy.

Pekabex Umowa na budowe w Chrzastowicach

Spotka zalezna Pekabex BET zawarta umowe z Redkom Logistic Park Opole Goérski na realizacje
budynku wraz z infrastrukturg w miejscowosci Chrzgstowice. Zakres prac obejmuje m.in. instalacje
przeciwpozarowe, sanitarne, HVAC, elektryczne, sieci wodno-kanalizacyjne oraz telekomunikacyjne.
Termin zakonczenia inwestycji wyznaczono na 15 wrze$nia 2026 roku. Wartos¢ kontraktu odpowiada 2%
rocznych przychodéw grupy Pekabex.

BNP Paribas BP

Zmiany w zarzadzie

Rada nadzorcza BNP Paribas Bank Polska powotata Natalie Yacoubian na stanowisko wiceprezeski
zarzadu odpowiedzialnej za Obszar Bankowosci Korporacyjnej i Instytucjonalnej. Funkcje obejmie od 1
stycznia 2026 roku na okres trwajgcej kadencji. Yacoubian ma 26 lat doswiadczenia w migdzynarodowej
bankowosci inwestycyjnej i od 1999 roku zwigzana jest z Grupg BNP Paribas, petnigc funkcje
kierownicze m.in. w Singapurze, Paryzu i Katarze.

Benefit Systems

Nabycie udzialéw w sieci klubéw Endorfina

Benefit Systems zawart umowe kupna 51 proc. udziatéw w spoétkach Endorfina Group oraz Endorfina
FHU. Prognozowana cena kupna to ok. 95,4 min PLN, ale jej ostateczna wysoko$¢ uzalezniona jest od
znormalizowanego wskaznika EBITDA spétek za 2025 r., bazujagc na jednocyfrowym mnozniku
transakcji. Celem spdtki jest nabycie 100 proc. udziatéw w sieci Endorfina. Benefit Systems nabedzie
pozostate 49 proc. udziatdbw w 2027 roku. Cena z tytulu nabycia pozostatych 49 proc. kapitatu
zaktadowego kazdej ze spotek zostanie ustalona i zaptacona w 2027 r. w oparciu 0 znormalizowany
wynik EBITDA spétek za 2026 r. Sie¢ klubow Endorfina na dzieh zawarcia umowy prowadzi 11 klubow
fitness zlokalizowanych w Lublinie (3 kluby), Rzeszowie (3 kluby), Radomiu (2 kluby), Kielcach (1 klub),
Czestochowie (1 klub) i Starachowicach (1 klub).

Grupa Pracuj

Skup akcji w celu realizacji programu motywacyjnego

Grupa Pracuj rozpoczyna skup do 225.782 akcji wlasnych, stanowigcych fgcznie ok. 0,33 proc. kapitatu
zaktadowego, po cenie 58 PLN za walor. Przyjmowanie ofert sprzedazy akcji rozpocznie sie 11 grudnia i
potrwa do dnia 17 grudnia 2025 r. do godziny 17.00. Spdtka zastrzega sobie prawo do zakonczenia
przyjmowania ofert sprzedazy przed ww. datg. Przewidywana data rozliczenia transakcji nabycia akcji
witasnych to 22 grudnia 2025 r. Skup jest pierwszym z serii skupow akcji wtasnych, ktére spétka planuje
przeprowadzi¢ w celu realizacji programu motywacyjnego na lata 2025-2027, w ramach ktérych tgcznie
zamierza naby¢ maksymalnie 1.033.473 akcji wkasnych.

JSW

Dane produkcyjno-sprzedazowe za listopad

Produkcja wegla w grupie JSW w listopadzie 2025 roku ogétem wyniosta 1,26 min ton, co stanowi 107,1
proc. planu na ten miesigc. Sprzedaz wegla ogétem w listopadzie wyniosta 1,04 min ton, co stanowi 76,7
proc. planu na ten miesigc. Produkcja wegla koksowego w listopadzie wynosita 1,05 min ton, co stanowi
99,4 proc. planu na ten miesigc. Produkcja wegla do celéw energetycznych wyniosta 0,2 min ton, co
stanowi 179,1 proc. planu na ten miesigc. Sprzedaz wegla koksowego wyniosta 0,87 min ton, co stanowi
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73,4 proc. planu na ten miesigc, a sprzedaz wegla do celéw energetycznych wyniosta 0,17 min ton, co
stanowi 99,6 proc. planu na ten miesigc. JSW poinformowata, ze sprzedaz wegla ogétem w listopadzie
byta nizsza od zaktadanej w planie, na co wptynetfa: nizsza sprzedaz wegla koksowego, na co ma wptyw
trudna sytuacja rynkowa europejskiego hutnictwa, skutkujgca ograniczaniem realizacji opcji ilosciowych
w kontraktach. Wskazano, ze narastajgco, w miesigcach styczen-listopad, produkcja wegla jest na
zblizonym do zaktadanego w planie poziomu i wynosi 12,18 min ton, co stanowi 99,3 proc. planu w tym
okresie.

Tesgas

Mozliwe wykluczenie z przetargéow PSG

Tesgas poinformowat o ryzyku wykluczenia z niepublicznych postgpowan przetargowych Polskiej Spotki
Gazownictwa od 2026 roku w przypadku pozostawania w sporze z PSG lub spotkami z grupy Orlen.
Spotka jest obecnie strong kilku postepowan sgdowych z PSG, w tym o zaptate 6.187 tys. PLN za prace
zamienne i dodatkowe oraz o potrgcone kary umowne. Przychody z kontraktéw realizowanych w wyniku
wygranych przetargéw PSG stanowity okoto potowy przychodéw Tesgas w okresie od stycznia 2022 do
wrzesnia 2025. Spétka analizuje mozliwos¢ podjecia dziatan prawnych, w tym zawiadomienia Prezesa
UOKIK lub wniesienia powoddztwa w zwigzku z podejrzeniem czynu nieuczciwej konkurenciji.

PCC Rokita

Zwiekszenie wartosci inwestycji w Brzegu Dolnym

PCC Rokita zwigkszyt wartos¢ inwestycji w budowe nowego zaktadu produkcji alkoksylatéw i innych
zwigzkow chemicznych do 842 min PLN (plus minus 15 proc.) z wczesniej zaktadanej kwoty 551 min
PLN (plus minus 25 proc.). Dodatkowo PCC Rokita zmienita termin zakonczenia realizacji inwestycji na
koniec 2028 roku. Aktualizacja szacunkowej wartosci oraz terminu zakonczenia inwestycji wynika
gtdwnie z opdznien prac projektowych. Zgode na nowag warto$¢ inwestycji i wydluzenie terminu jej
realizacji wyrazita tez spétka PCC Exol. Inwestycja jest realizowana przez PCC BD, ktorej wspolnikami
sg PCC Rokita i PCC Exol, obie posiadajgce po 50 proc. udziatéw.

Synektik

Umowa na dostawy materialéw dla systemu da Vinci

Synektik poinformowat o zawarciu umoéw z Uniwersyteckim Szpitalem Klinicznym w Poznaniu na biezace
dostawy materiatéw zuzywalnych dla systemu robotycznego da Vinci. tgczna maksymalna warto$é netto
kontraktow wynosi 14,95 min PLN, a okres ich obowigzywania to 36 miesiecy.

AmRest

Wyplata dywidendy za rok 2025

AmRest poinformowat o decyzji Rady Dyrektoréw o wyptacie dywidendy w wysokosci 0,07 EUR na akcje
z tytutu wynikow finansowych za 2025 r. Ostatni dzien notowan z prawem do dywidendy przypada na 17
grudnia, dzien ustalenia prawa na 19 grudnia, a wyptata nastapi 22 grudnia 2025 r.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
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Kalendarium
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piagtek
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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 ktorej otrzymat wynagrodzenie
z tego tytutu. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ramach Pilotazowego Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego tworzy materiaty analityczne dla spétek: 11 bit studios, Ambra, IMS,
Mostostal Zabrze, Shoper, VRG. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ciggu najblizszych 12 miesigcy otrzyma wynagrodzenie z tytutu sporzadzania niniejszej rekomendacji od Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A., ktérej przystugujg autorskie prawa majgtkowe 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.



