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Raport dzienny

26 lutego 2026

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 50 3600
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 3480 1,74% 3,7% 32,8% 2052/574
WIG30 4439 1 1,61% 3,0% 33,2% 2174/609
mWIG40 8897 11 0,83% 1,1% 29,0% 212/59
sWIG80 31134 1 0,50% -1,0% 20,2% 53/14
WIG 127741 1 1,47% 2,9% 37,0% 2335/654
WIGBANKI 21269 1 1,60% 6,3% 41,9% 438/122
Gléwne indeksy swiatowe
1D 1M 3M 1Y
S&P500 6946 1 081%  -0,06%  1,96% 16,62% o 2800
NASDAQ 23152 1 1,26% -1,90% -0,27% 21,37%
DAX 25176 11 0,76%  097%  6.11%  10,45% > | 2700
NIKKEI 225 58753 1 0,29% 11,10% 18,55% 54,04% 0 2600
8RR EL& Q&L L& 8L L LELEELE&E& 8L E R
HANG SENG 26538 U -085% -085%  2,35% 11,56% S SSsasaaga&=-=s-< SSscoSsSsggy
BOVESPA 191247 | 013%  7.01%  20,62%  53,28% SEIEE-EE N IR A A
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 13 322,5 f 1,18% 1,6% 23,2% 41,7% Polska 3,72% 3,11% 3,41% 4,26% 4,96%
Ropa (USD/bbl) 710 T 017% 9,6% 14,5% 3,6% Niemcy 1,93% 1,98% 2,05% 2,31% 2,71%
Srebro (USD/0Z) 89,2 U -0,03% -14,1% 67,2% 180,0% USA 3,66% 3,52% 3,47% 3,62% 4,05%
Ztoto (USD/OZ) 5191,9 f 0,52% 3,7% 24,7% 78,0% Japonia 0,77% 1,00% 1,22% 1,59% 2,14%
Waluty
1D m 3M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 35696 U -002%  08%  -22% -9,6% 1D 1D
EUR/PLN 4,2185 N 0,04% 0,2% -0.3% 1.9% KGHM 342,00 ft 6,24% DINOPL 40,47 U -2,08%
EUR/USD 11818 0 0,07% 0,5% 1,9% 12.7% CDPROJEKT 249,00 1 3,75% MODIVO 111,85 U -1,89%
USD/JPY 156,02 U -0,22% 1,2% -0,3% 4,6%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
PZU Skonsolidowane wyniki za 4Q’'25 KGHM 342,00 ﬂ 6,24% -3,9% 9,0% 184/51
Asseco SEE Skonsolidowane wyniki za 4Q’25 ZABKA 22,37 i) 0,77% 0,6% 6,8% 140/39
Photon Energy Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q'25 PKOBP 93,58 1l 2,18% 3,3% 5.2% 106/29
Asbis Skonsolidowane wyniki za 4Q'25 pzU 69,90 1 2,13% 1,6% 4,8% 97/27
AB Skonsolidowane wyniki za 1Q°'25/26 FY
Kogeneracja Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’'25 Wydarzenia w spétkach
ZPC Otmuchéw Wstepne wyniki za 4Q'25 Spotka Wydarzenie
ELEKTROTI Nadzwyczajne walne zgromadzenie

Develia Nabycie nieruchomosci w Warszawie

Energa Projekt emisji akcji z zachowaniem prawa poboru
Energa Rezygnacje z rady nadzorczej

Orlen Powotanie Pawta Wojtunika do zarzadu

PGE Rezerwa w segmencie Energetyka Weglowa
JSW Odpis dot. segmentu koksowego

KGHM Wzrost stawek ptac zasadniczych w 2026r.
KGL Wynik przegladu opcji strategicznych

Asseco SEE Rekomendacja wyptaty dywidendy
Torpol Najkorzystniejsza oferta w przetargu PKP PLK
Wasko Najkorzystniejsza oferta w przetargu

Ailleron Aneks do listu intencyjnego

Prognozy makro

Godz.

Wydarzenie

Bedzie Ostatnio

14:30 Whnioski o zasitek dla bezrobotnych

US 215tys. 206 tys.

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

PZU Skonsolidowane wyniki za 4Q’25
zmiana ri/r 3Q"25 2Q'25 1Q"25 4Q24 3Q24
Przychody brutto z ubezpieczen 2,8% 7753,0 7693,0 7533,0 7 587,0 7541,0
Koszty ustug ubezpieczenia -10,6% 6 088,0 6 295,0 6 079,0 6 359,0 6812,0
Wynik zustug ubezpieczenia  646% 11410 9040 12510 12220 6930
Zysk netto j.d. 21,3% 1474,0 1470,0 1760,0 1681,0 1215,0

Wg MSR/MSSF; min PLN

Asseco SEE Skonsolidowane wyniki za 4Q’25
4Q'25 4Q'24 zmiana 2025 2024 zmiana

Przychody 534,8 4987 7,2% 17987 1708,2 5,3%
EBITDA 133,3 98,0 36,0% 358,7 325,5 10,2%
EBIT 105,9 72,2 46,7% 251,7 226,8 11,0%
Zysk netto 65,0 58,3 11,5% 198,3 199,2 -0,5%
Marze

Marza EBITDA 24,9% 19,7% 19,9% 19,1%

Marza EBIT 19,8% 14,5% 14,0% 13,3%

Marza netto 12,2% 11,7% 11,0% 11,7%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Photon Energy Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’25
4Q'25 4Q'24 zmiana 2025 2024 zmiana

Przychody 18,1 25,1 -27,8% 90,1 89,2 1,0%
EBITDA -3,5 2,5 - 3,4 7,5 -54,3%
EBIT -4,9 -4,4 - -6,6 -3,1 -
Zysk netto 7.8 -6,5 - 17,4 -13,5 -
Marze

Marza EBITDA -19,1% -9,9% 3,8% 8,5%

Marza EBIT -27,1% -17,4% -7,3% -3,5%

Marza netto -43,1% -26,0% -19,3% -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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Asbis Skonsolidowane wyniki za 4Q’25
4Q'25 4Q'24 zmianarir 2025 2024 zmiana
Przychody 12478 926,9 34,6% 3863,0 3008,5 28,4%
EBITDA 50,7 37,7 34,6% 120,8 102,9 17,4%
EBIT 47,8 35,5 34,5% 111,0 94,3 17,7%
Zysk netto 29,3 24,5 19,4% 60,6 54,4 11,4%
Marze
Marza EBITDA 4,1% 4,1% 3,1% 3,4%
Marza EBIT 3,8% 3,8% 2,9% 3,1%
Marza zysku netto 2,3% 2,6% 1,6% 1,8%
Wg MSSF; min USD
AB Skonsolidowane wyniki za 1Q°25/26 FY
1Q'25 FY 1Q'24 FY zmiana (r/r)
Przychody 5470,5 5043,9 8,5%
EBITDA 138,8 106,6 30,2%
EBIT 133,4 101,1 32,0%
Zysk netto 94,6 66,7 41,9%
Marze
Marza EBITDA 2,5% 2,1%
Marza EBIT 2,4% 2,0%
Marza zysku netto 1,7% 1,3%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Kogeneracja Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’25
4Q’25 4Q’'24 zmianar/r 1-4Q°25 1-4Q'24 zmiana
Przychody 892,1 830,2 7,4% 2650,0 2 567,6 3.2%
EBITDA 202,6 102,1 98,5% 543,0 448,0 21,2%
EBIT 43,0 - 219,5 -
Zysk netto 111,4 43,2 158,1% 246,0 201,8 21,9%
Marze
Marza EBITDA 22,7% 12,3% 20,5% 17,4%
Marza EBIT 5,2% 8,5%
Marza netto 12,5% 5,2% 9,3% 7,9%

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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ZPC Otmuchéw

Wstepne wyniki za 4Q’25

4Q'25 4Q'24 zmianari/r 2025 2024 zmiana
Przychody 88,0 85,1 3,4% 354,6 287,4 23,4%
EBITDA 10,9 8,4 29,8% 32,6 27,4 19,0%
EBIT 7,8 55 41,8% 21,4 17,4 23,0%
Zysk netto 3,6 9,3
Marze
Marza EBITDA 12,4% 9,9% 9,2% 9,5%
Marza EBIT 8,9% 6,5% 6,0% 6,1%
Marza zysku netto 4,3% 3,2%

Wg MSSF; min PLN

Develia

Nabycie nieruchomosci w Warszawie

Develia nabyta za 28 min PLN netto prawo uzytkowania wieczystego oraz prawo wtasnosci budynkow i
budowli na nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Kasprowicza, obejmujacej dziatke o
powierzchni 0,65 ha, wraz z dokumentacjg projektowg i pozwoleniem na budowe.

Energa

Projekt emisji akcji z zachowaniem prawa poboru

Orlen zwrocit sie do zarzadu Energi z wnioskiem o zwotanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia z
punktem dotyczacym uchwaty o podwyzszeniu kapitatu spétki w drodze emisji akcji o wartosci 5,106 mid
PLN w trybie subskrypcji zamknietej z zachowaniem prawa poboru. Orlen zadeklarowat objecie akcji
Energi w podwyzszonym kapitale zakladowym. Projekt uchwaly NWZ Energi przewiduje nastepujace
parametry: cena jednostkowa akcji wyniesie 18,50 PLN, stosunek prawa poboru: 1:1,5000000036226
(dla objecia jednej nowej akcji wymagane jest posiadanie 1:1,5000000036226 prawa poboru). Jak podat
Orlen, Energa jest spotkg o kluczowym znaczeniu dla realizacji opisanego w strategii koncernu planu
inwestycyjnego w obszarze energetyki. Rébwnoczesnie pozostaje jedng z najbardziej zadtuzonych firm w
sektorze. Dlatego Orlen ogtosit zamiar dokapitalizowania Energi w celu restrukturyzacji bilansu poprzez
przywrocenie wskaznikdw zadtuzenia do poziomdédw rynkowych oraz finansowania dziatalnosci
rozwojowe;j.

Energa

Rezygnacje z rady nadzorczej

Ireneusz Fafara, prezes Orlenu, zlozyt rezygnacje ze skladu rady nadzorczej Energi i z funkcji jej
przewodniczagcego. Z rady nadzorczej i funkcji jej wiceprzewodniczacego odszedt tez cztonek zarzgdu
Orlenu Stawomir Staszak. Akcjonariusz wiekszosciowy Energi, Orlen, na podstawie kodeksu spoétek
handlowych na nowg przewodniczacg rady nadzorczej Energi wskazat Renate Agnieszke Rosiak.
Zaréwno Ireneusz Fafara, jak i Stawomir Staszak nie podali przyczyn ztozenia rezygnacji, ale
prawdopodobnie ma ona zwigzek z decyzjg o dokapitalizowaniu Energii i koniecznoscig unikniecia
konfliktu interesow w tej sprawie.

Orlen

Powotanie Pawta Wojtunika do zarzadu

Rada nadzorcza Orlenu powotata Pawta Wojtunika na stanowisko cztonka zarzadu ds. bezpieczenstwa i
ryzyka. Do zarzadu wejdzie dzien po zakonczeniu walnego zgromadzenia Orlenu zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za 2025 rok. Pawet Wojtunik w latach 2009-2015 petnit funkcje Szefa
Centralnego Biura Antykorupcyjnego (CBA). Wcze$niej przez kilkanascie lat zwigzany z Policjg, w tym z
pionem zwalczania przestepczosci zorganizowanej Komendy Gtéwnej Policji oraz Centralnym Biurem
Sledczym.

PGE

Rezerwa w segmencie Energetyka Weglowa
PGE poinformowata o koniecznosci zawigzania rezerwy na umowy rodzgce obcigzenia w segmencie

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Energetyka Weglowa w zwigzku z przewidywang strata na czesci kontraktow sprzedazy energii
elektrycznej na lata 2026-2027. Rezerwa w jednostkowym sprawozdaniu finansowym spotki zaleznej
PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna wyniesie ok. 1.200,0 min PLN. W skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej PGE rezerwa po korektach konsolidacyjnych wyniesie ok.
700,0 min PLN i obnizy wynik EBITDA grupy za 2025 rok o te kwote.

JSw

Odpis dot. segmentu koksowego

Wyniki przeprowadzonych testow wskazaty na utrate wartosci aktywdw trwatych w segmencie koksowym
grupy JSW w tgcznej wysokosci 1.194,6 min PLN, a dokonanie odpisu pomniejszy wynik operacyjny
JSW Koks, a takze grupy JSW, ale nie wpltynie na sytuacje ptynnosciowa. Jak podano, chodzi o majatek
Koksowni Jadwiga, Koksowni Przyjazn oraz Koksowni Radlin. W nastepstwie powyzszego, spétka JSW
bedaca gtéwnym udziatowcem spétki JSW Koks, poinformowata o przeprowadzonym tescie na utrate
wartosci bilansowej aktywow finansowych tj. akcji spotki JSSW Koks. Wynik przeprowadzonego przez
JSW testu wskazuje na catkowitg utrate warto$ci netto akcji JSW Koks w ksiegach JSW w wysokosci
148,8 min PLN. W odrebnym raporcie spotka poinformuje o zakonczeniu testéw na utrate wartosci
aktywow trwatych w segmencie weglowym.

KGHM

Wzrost stawek ptac zasadniczych w 2026r.

KGHM oraz organizacje zwigzkowe uzgodnity porozumienie dotyczgce warunkéw ptacowych. W ramach
umowy pracownicy otrzymajg podwyzke stawek ptac zasadniczych o 6,8 proc. od 1 stycznia 2026 r.
Ponadto, od kwietnia uruchomione zostang przeszeregowania w oddziatach, ktére obejmg 20 proc.
zatogi. Coroczne negocjacje ptacowe w KGHM Polska Miedz reguluje Zaktadowy Ukfad Zbiorowy Pracy.

KGL

Wynik przegladu opcji strategicznych

KGL rozpoczat realizacje planu dziatan majgcego na celu wdrozenie procesow optymalizacyjnych
obejmujgcych wszystkie obszary organizacyjne spétki, w tym procesy produkcyjne. KGL zidentyfikowat
mozliwosci istotnej redukcji kosztéw przy jednoczesnym zachowaniu zdolnosci do dalszego rozwoju i
realizacji celéw biznesowych. Dziatania optymalizacyjne obejmg m.in. integracje wybranych obszaréw
dziatalnosci, w tym zaktadéw produkcyjnych, oraz rozbudowe zaplecza infrastrukturalnego w celu
dostosowania powierzchni do automatyzacji proceséw. Realizacja planu przewidziana jest w horyzoncie
kilku lat i moze zosta¢ podzielona na etapy, przy czym warianty finansowania pozostajg przedmiotem
dalszych analiz.

Asseco SEE

Rekomendacja wyptaty dywidendy

Asseco South Eastern Europe informuje, ze Rada Nadzorcza pozytywnie zaopiniowata wniosek Zarzadu
dotyczacy rekomendacji dla Walnego Zgromadzenia wyptaty dywidendy z zysku netto za 2025 rok w
wysokosci 1,95 PLN na akcje. taczna kwota przeznaczona na dywidende ma wynies¢ 101,2 min PLN.
Ostateczng decyzje w sprawie podziatu zysku i wyptaty dywidendy podejmie Zwyczajne Walne
Zgromadzenie spofki.

Torpol

Najkorzystniejsza oferta w przetargu PKP PLK

Torpol poinforowat o wyborze jego oferty jako najkorzystniejszej w przetargu nieograniczonym
organizowanym przez PKP Polskie Linie Kolejowe na zaprojektowanie i wykonanie rob6t w ramach
projektu ,Prace na linii Srednicowej w Warszawie na odcinku Warszawa Wschodnia — Warszawa
Zachodnia, etap lla”. Cena oferty wynosi 3.635,6 min PLN brutto, w tym 3.423,6 min PLN brutto za
zakres podstawowy, 201,0 min PLN brutto za zakres w ramach prawa opcji oraz 11,1 min PLN brutto za
opcje na interfejs. Termin realizacji inwestycji okreslono na 51 miesiecy od dnia zawarcia umowy.

Wasko

Najkorzystniejsza oferta w przetargu
Oferta Wasko zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu nieograniczonym prowadzonym przez
Centrum Informatyki Resortu Finanséw na dostawe i wdrozenie dwéch macierzy blokowego systemu

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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sktadowania danych. Zamoéwienie obejmuje w czgsci podstawowej dostawe dwoch macierzy typu All
Flash o tacznej pojemnosci 2048 TiB do dwdch lokalizacji w Radomiu wraz z oprogramowaniem i
wdrozeniem oraz przewiduje analogiczny zakres w ramach prawa opcji. Maksymalne taczne
wynagrodzenie wynosi 84,5 min PLN brutto, z czego po 42,3 min PLN brutto przypada na zamowienie
podstawowe i opcje. Termin realizacji kazdej z czesci ustalono na 40 dni roboczych od zawarcia umowy
lub uruchomienia prawa opcji.

Ailleron

Aneks do listu intencyjnego

Ailleron informuje o zawarciu aneksu nr 2 do listu intencyjnego dotyczgcego wytgcznosci w negocjacjach
sprzedazy 100% akcji spotki zaleznej Software Mind na rzecz Tailwind Capital Partners IV. Na mocy
aneksu przedtuzono okres wytgcznosci do 16 marca 2026 r., przy czym pozostate postanowienia listu
intencyjnego nie uleglty zmianie. List intencyjny, poza postanowieniami dotyczgcymi poufno$ci i
wytgcznosci, ma charakter niewigzacy, a ostateczne warunki transakcji nie zostaty dotychczas ustalone.
Proces negocjacji nie zostat zakoniczony, a finalizacja transakcji pozostaje niepewna i moze zaleze¢ od
spetnienia okreslonych warunkéw prawnych oraz czynnikow zewnetrznych.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

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

Wtorek
24 |utego '26

Sroda
25 lutego '26

Czwartek
26 lutego '26

Pigtek
27 lutego '26

Dane makro

Wyniki spétek

Sprzedaz detaliczna (PL),
Indeks instytutu Ifo (GER)

AMBRA

Decyzja ws. stép
procentowych (CN), Indeks
zaufania konsumentow -
Conference Board (US)

ALIOR, SANTANDER,

Decyzja Fitch ws. ratingu
(PL), Produkcja przemystowa
(JP), Inflacja CPI (GER),
Inflacja PPI (US)

PKB (GER), Inflacja HICP
(EU), Tygodniowa zmiana
zapasow paliw (US)

Whioski o zasitek dla
bezrobotnych (US)

AILLERON, TEXT, ASBIS,

AB, ASSECOSEE WASKO, APATOR

STALPRODUKT MBANK, FORTE, KRUK, PZU
Dzen dywidendy
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
2 marca '26 3 marca '26 4 marca '26 5 marca '26 6 marca '26
Decyzja ws. stép
procentowych (PL), Indeks Protokét z posiedzenia ECB
Indeks PMI dla przemystu (JP, . ;
Dane makro CN, PL, GER, EU, US), Indeks Inflacja HICP (EU) PMI dla ustug (GER, EU, US), (EU), Handel zagraniczny PKB (EU), Sytuacja na rynku

Wyniki spétek

Dzen dywidendy

Inne

ISM dla przemystu (US)

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

Raport ADP (US), Indeks ISM (US), Wnioski o zasitek dla
dla ustug (US), Tygodniowa bezrobotnych (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 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.



