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Raport dzienny

19 maja 2026

Gléowne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 80 3800
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm

WIG20 3610 1 1,83% -2,4% 29,5% 1592/437 3700
WIG30 4571 10 1,66% -2,6% 26,8% 1680/461
mWIG40 9216 I 083%  -10%  16,1% 263/72 - 3600
sWIG80 30802 U -0,02% -1,2% 6,9% 87/24 3500
WIG 133357 1 1,51% -1,4% 30,3% 1968/540
WIGBANKI 22201 1 0,71% -4,8% 35,3% 380/104 3400
Glowne indeksy swiatowe - 3300

1D 1M 3M 1Y 3200
S&P500 7403 U -0,07% 3,89% 7,89% 24,14%
NASDAQ 26091 U -051%  663%  1502%  3578% 10 ~ 3100
DAX 24308 1,49% -1,60% -2,94% 1,56%
NIKKEI 225 60389 U -0,70% 3,27% 5,08% 61,04% 0 ° o © © © " ° " o © © o 3000
HANG SENG 25769 I 036%  -150% -351%  10,44% S § § S a5 § § § § § 3 § § g § % 8 % %
BOVESPA 176976 U -017%  -9,58%  -6,13% 26,74% STRATP222RESTS2RIZIYNS2
Surowce Rentownosé skarbowych papierow diuznych

1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2Y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 13 587,5 ft 0,24% 1,8% 5,2% 43,8% Polska 3,76% 4,23% 4,76% 5,56% 6,02%
Ropa (USD/bbl) 110,1 U ,80% 27,2% 57,2% 72,2% Niemcy 2,11% 2,54% 2,74% 2,84% 3,17%
Srebro (USD/0Z) 76,6 U -0,39% -4,1% -1,2% 136,6% USA 3,64% 3,82% 4,04% 4,24% 4,59%
Ztoto (USD/OZ) 4549,0 U -0,03% -5,3% -8,7% 40,8% Japonia 0,89% 1,13% 1,42% 1,99% 2,74%
Waluty

1D m 3M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 36430 1 0,05%  1,4% 1,5% -3,6% 1D 1D
EURIPLN 42419 U 001%  02% 0.4% 01% MDV 82,50 I 563% BUDIMEX 666,60 U -1,10%
EUR/USD 1,1644 U 20,07% 1.2% 1,0% 3.6% LPP 21300,0 f 4,11% KRUK 425,00 U -0,26%
USD/JPY 159,02 f 0,06% 0,2% 2,6% 9,7%

. i Najbardziej aktywne akcje
Informacije ze spolek 1D ™ %obrotéw  obroty (PLN/USD)
JSW Skonsolidowane wyniki za 1Q'26 KGHM 339,45 ﬂ 0,98% -0,6% 10,1% 161/44
Kogeneracja Skonsolidowane wyniki za 1Q’26 PKNORLEN 145,12 i 3,60% 17,0% 7.5% 119/32
Mabion Wyniki za 1Q'26 ALLEGRO 31,84 i 2,96% 3,8% 6,8% 108/29
Efekt Skonsolidowane wyniki za 1Q’'26 PKOBP 9841 0,93% -3.5% 6,5% 103/28
Molecure Wyniki za 1Q"26
Apator Skonsolidowane wyniki za 1Q'26 Wydarzenia w spoétkach
Inter Cars Skonsolidowane wyniki za 1Q'26 Spotka Wydarzenie
Lubawa Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’'26 SYN2BIO Nadzwyczajne walne zgromadzenie
ERBUD Zwyczajne walne zgromadzenie

Polenergia Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’'26
VRG Rekomendacja zatrzymania zysku za 2025 roku

Genomtec Rozpoczecie ABB do 2 min akcji

Skarbiec Holding Rezygnacja cztonka zarzadu TFI

Gamivo Zaproszenie do sktadania ofert sprzedazy do 127.629 akcji spotki Prognozy makro

Godz.

Unibep Umowa na inwestycje w Radomiu

Wydarzenie Bedzie Ostatnio

Cloud Technologies Wzrost przychodéw Data Curation
Sanok Rubber Skup akcji wtasnych

Bank Handlowy Dywidenda za 2025 rok

cyber_Folks Dywidenda za 2025 rok

Vercom Dywidenda za 2025 rok

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

JSW Skonsolidowane wyniki za 1Q’26
zmiana rir 1Q'26 4Q'25 3Q'25 2Q'25 1Q'25
Przychody -140% 20970 23988 22945 22772 24376
EBITDA -80,6% 2386 28215 -528,6 -411,8  -1226,8
EBIT -58,4% -655,0  -3217,4 -899,1 7991 -1574,0
Zysk netto -55,2% -611,5  -3330,7 -796,3 7241 -1363,5
Marze
Marza EBITDA A1,4%  -117,6% -23,0% -18,1% -50,3%
Marza EBIT 31,2%  -134,1% -39,2% -35,1% -64,6%
Marza netto 292%  -138,8% -34,7% -31,8% -55,9%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Kogeneracja Skonsolidowane wyniki za 1Q’26
zmiana rir 1Q'26 4Q'25 3Q'25 2Q'25 1Q'25
Przychody 21,0% 1070,4 892,5 407,2 466,2 884,5
EBITDA 53,2% 323,4 238,7 43,6 85,7 211,1
EBIT 65,6% 259,4 177,5 17,4 27,9 156,6
Zysk netto 67,5% 2131 142,4 -15,0 22,4 127,2
Marze
Marza EBITDA 30,2% 26,7% 10,7% 18,4% 23,9%
Marza EBIT 24,2% 19,9% -4,3% 6,0% 17,7%
Marza netto 19,9% 16,0% -3,7% 4,8% 14,4%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Mabion Wyniki za 1Q°26
zmiana rir 1Q'26 4Q'25 3Q'25 2Q'25 1Q'25
Przychody 68,3% 4,6 5,7 4,1 3,3 2,7
EBITDA -40,2% -7,0 18,2 -8,4 12,2 1,7
EBIT -34,8% -9,2 -20,1 -10,7 -14,6 14,1
Zysk netto -36,2% 9,7 21,2 -10,8 -15,4 -15,3
Marze
Marza EBITDA 152,7%  -318,8%  -2060%  -375,6%  -430,1%
Marza EBIT 200,9%  -3537%  -2627%  -4489%  -518,6%
Marza netto -213,0%  -372,0%  -263,3%  -472,8%  -561,7%

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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Efekt Skonsolidowane wyniki za 1Q’26

zmiana rir 1Q'26 4Q'25 3Q'25 2Q'25 1Q'25
Przychody 6,4% 8,1 9,0 12,4 11,1 7,6
EBITDA -16,8% 4,4 11,3 10,3 2,4 53
EBIT 17,4% 43 11,2 10,2 2,3 5,2
Zysk netto -21,8% 23 9,5 6,0 -0,1 3,0
Marze
Marza EBITDA 54,8%  1262% 82,8% 21,9% 70,0%
Marza EBIT 53,2%  124,8% 81,8% 20,8% 68,6%
Marza netto 28,6%  105,5% 48,4% -0,8% 38,9%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Molecure Wyniki za 1Q°26

zmiana rir 1Q'26 4Q'25 3Q'25 2Q'25 1Q'25
Przychody -78,8% 0,1 2,6 0,1 2,8 0,6
EBITDA -15,5% -39 17 6,3 2,9 4,6
EBIT -24,3% 4,1 2,0 55 37 -5,4
Zysk netto -19,3% -4,1 -1,9 -5,3 -3,5 -5,0
Marze
Marza EBITDA -3071,4% 68,0% -6339,2%  -106,0%  -772,1%
Marza EBIT -3215,7% 76,7%  -5496,0%  -1354%  -902,2%
Marza netto -3194,6% 73,6%  -5314,0%  -126,4%  -841,3%
Wg MSR/MSSF; min PLN

Apator Skonsolidowane wyniki za 1Q’26

zmiana rir 1Q26 4Q'25 3Q'25 2Q'25 1Q'25
Przychody 17,4% 332,9 335,9 2958 286,4 283,7
EBITDA 35,4% 473 404 424 40,2 35,0
EBIT 61,0% 28,9 222 249 233 17,9
Zysk netto 64,8% 20,1 25,8 23,1 18,0 12,2
Marze
Marza EBITDA 14,2% 12,0% 14,3% 14,0% 12,3%
Marza EBIT 8,7% 6,6% 8,4% 8,1% 6,3%
Marza netto 6,0% 7.7% 7,8% 6,3% 4,3%

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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Inter Cars Skonsolidowane wyniki za 1Q’26
zmiana rir 1Q26 4Q'25 3Q'25 2Q'25 1Q25
Przychody 13,6% 5428,0 5 689,1 5411,4 5335,7 4780,1
EBITDA 25,5% 388,5 369,0 398,5 347,0 309,5
EBIT 25,8% 316,6 296,7 328,7 285,8 251,7
Zysk netto 34,0% 211,3 2235 237,8 187,4 157,7
Marze
Marza EBITDA 7,2% 6,5% 7,4% 6,5% 6,5%
Marza EBIT 5,8% 5,2% 6,1% 5,4% 5,3%
Marza netto 3,9% 3,9% 4,4% 3,5% 3,3%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Lubawa Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’26
zmiana rir 1Q'26 4Q'25 3Q'25 2Q'25 1Q'25
Przychody 27,3% 137,0 202,2 102,5 204,4 107,6
EBITDA - - 64,4 22,8 60,5 16,2
EBIT - - 59,9 17,6 56,6 12,2
Zysk netto 103,1% 23,6 53,7 15,6 454 11,6
Marze
Marza EBITDA - 31,9% 22,2% 29,6% 15,0%
Marza EBIT - 29,6% 17,2% 27,7% 11,3%
Marza netto 17,2% 26,6% 15,2% 22,2% 10,8%
Wg MSR/MSSF; min PLN
Polenergia Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’26
Grupa Polenergia szacuje, ze jej EBITDA w | kwartale 2026 roku wyniosta 126 min PLN, a skorygowana
EBITDA wyniosta 155,4 min PLN. W segmencie lagdowych farm wiatrowych wynik EBITDA wynidst 106
min PLN, w segmencie farm fotowoltaicznych 3,3 min PLN, w segmencie gazu i czystych paliw 5 min
PLN, w obrocie i sprzedazy 22,3 min PLN, a w dystrybucji 10,5 min PLN. Skorygowany wynik EBITDA
grupy wynidst 155,4 min PLN i odzwierciedlat wynik operacyjny po wytgczeniu zdarzen jednorazowych
oraz elementéw niezwigzanych bezposrednio z podstawowg dziatalno$cig operacyjng. Na poziom
skorygowanej EBITDA istotny wpltyw miata korekta zwigzana ze sprzedazg spodtki Polenergia
Elektrocieptownia Nowa Sarzyna (o mocy 116 MW), sprzedanej na rzecz Axpo Polska za 139,7 min PLN.
Transakcja zostata zamknieta 30 stycznia 2026 roku. W pierwszym kwartale 2026 roku skorygowany
zysk netto grupy wyniost 14,8 min PLN. Spdtka podata, ze w | kwartale 2026 roku segment lgdowych
farm wiatrowych wygenerowat 317 GWh energii elektrycznej, a segment farm fotowoltaicznych 20 GWh.
VRG Rekomendacja zatrzymania zysku za 2025 roku

Zarzad VRG zarekomendowat niewyptacanie dywidendy za 2025 rok oraz przeznaczenie catego zysku
netto jednostki dominujgcej w wysokosci 8,1 min PLN na kapitat zapasowy. Rekomendacja zaktada
odstgpienie od polityki dywidendowej. Rekomendacja wynika z koniecznosci zapewnienia spotce
ptynnosci finansowej oraz kapitatu niezbednego do dalszego rozwoju. Jednocze$nie Zarzagd VRG
rozwaza zwrocenie sie do Walnego Zgromadzenia o podjecie uchwaty w sprawie wprowadzenia
dtugoterminowego programu motywacyjnego opartego na akcjach spotki, skierowanego do Zarzadu
VRG, Zarzadu W.KRUK S.A. oraz kluczowej kadry menedzerskiej oraz innych osdb o istotnym znaczeniu
dla Grupy. Poddana pod gtosowanie uchwata Rady Nadzorczej w sprawie przyjecia i przedstawienia
Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu VRG S.A. sprawozdania z oceny przez Rade Nadzorczg
powyzszego wniosku Zarzgdu w sprawie sposobu podziatu zysku netto, nie uzyskata wymaganej

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

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

Genomtec

Rozpoczecie ABB do 2 min akgcji

5HT Fundacja Rodzinna, akcjonariusz firmy Genomtec, rozpoczat w trybie ABB oferte publiczng, ktérej
przedmiotem jest do 2 min posiadanych akcji spotki. ABB zostanie przeprowadzone do 21 maja,
natomiast sprzedaz akcji nastgpi¢ ma do 22 maja 2026 r. W marcu Genomtec zawart z akcjonariuszem
spotki - SHT Fundacja Rodzinna - umowe inwestycyjng, na podstawie ktorej akcjonariusz zobowigzat sie
do przeprowadzenia oferty publicznej nie wigcej niz 2 min istniejgcych akcji spdtki w celu reinwestowania
cato$ci pozyskanych w ten sposéb Srodkdw pienieznych w objecie akcji spdtki nowej emisji. Jak
podawano, celem spotki jest przeznaczenie srodkéw na wsparcie procesu M&A oraz kontynuacje
realizacji projektow Genomtec.

Skarbiec Holding

Rezygnacja cztonka zarzadu TFI
Skarbiec Holding poinformowat, ze 18 maja 2026 roku czionek zarzadu spotki zaleznej Skarbiec TFI
Maciej Sobkowiak ztozyt rezygnacje z petnionej funkcji. Rezygnacja weszta w zycie z dniem jej ztozenia.

Gamivo

Zaproszenie do skladania ofert sprzedazy do 127.629 akcji spotki

Gamivo podjeto decyzje o rozpoczeciu skupu akcji wikasnych poprzez zaproszenie do sktadania ofert
sprzedazy do 127.629 akgji serii A, B i C w proponowanej cenie 35 PLN za papier. Akcje stanowig ok.
7,3 proc. ogolnej liczby gloséw na walnym. Date rozpoczecia przyjmowania ofert sprzedazy wyznaczono
na 19 maja. Zakonczenie przyjmowania ofert zaplanowano na 1 czerwca, a przewidywana data
rozliczenia transakcji to 5 czerwca 2026 roku.

Unibep

Umowa na inwestycje w Radomiu

Unidevelopment, spétka zalezna od Unibep, podpisat przez swojg spétke zalezng Nowa |dea umowe z
firma tucz-Bud na realizacje inwestycji mieszkaniowej w rejonie ulicy Listopadowej w Radomiu. Projekt
obejmuje budowe dwdch budynkéw wielorodzinnych z 145 lokalami mieszkalnymi, 5 lokalami
ustugowymi, 120 miejscami w garazach podziemnych oraz 66 miejscami naziemnymi. Wynagrodzenie
generalnego wykonawcy wynosi okoto 42,8 min zt netto. Rozpoczecie realizacji inwestycji planowane jest
najpdzniej na 1 czerwca 2026 roku, a zakonczenie na 28 pazdziernika 2027 roku.

Cloud Technologies

Wzrost przychodéw Data Curation

Cloud Technologies szacuje, ze przychody z produktu Data Curation stanowity w kwietniu 2026 roku
okoto 15% skonsolidowanych przychodéw grupy wobec okoto 3% w marcu 2026 roku. Spdtka wskazata,
ze Data Curation jest nowym obszarem sprzedazy rozwijanym w ramach strategii 2026+ i jego wzrost
pozostaje niezalezny od pozostatej dziatalnosci. Dane majg charakter wstepny i mogg ulec zmianie po
otrzymaniu kompletu raportdéw za kwiecien 2026 roku.

Sanok Rubber

Skup akcji wtasnych

Sanok Rubber Company zaprosito akcjonariuszy do skladania ofert sprzedazy akcji w ramach programu
skupu akcji wtasnych przeznaczonych do umorzenia. Przedmiotem zaproszenia jest maksymalnie
1.344.095 akcji, stanowigcych okoto 4,99% kapitatu zaktadowego spotki. Cena zakupu zostata ustalona
na 21,50 zt za akcje.

Bank Handlowy

Dywidenda za 2025 rok

Bank Handlowy w Warszawie otrzymat zgode Komisji Nadzoru Finansowego na przeznaczenie do
podziatu miedzy akcjonariuszy kwoty do 1.728,7 min zl, uwzgledniajgcej wyptacong wczes$niej zaliczke
na poczet dywidendy. Zarzad rekomenduje przeznaczenie 1.250,4 min zt z zysku netto za 2025 rok oraz
28,7 min zt z kapitatu dywidendowego na wyptate dywidendy, co oznacza 9,80 zt brutto na akcje. Dzien

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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dywidendy ma zosta¢ ustalony na 25 czerwca 2026 roku, a termin wyptaty na 30 czerwca 2026 roku.

cyber_Folks Dywidenda za 2025 rok
Walne zgromadzenie cyber_Folks zdecydowato o przeznaczeniu 38,2 min zt na wyptate dywidendy za
2025 rok. Dywidenda wyniesie 2,50 zt na akcje i obejmie 15.264.522 akcji. Dzien dywidendy ustalono na
1 lipca 2026 roku, a termin wyptaty na 3 lipca 2026 roku.

Vercom Dywidenda za 2025 rok
Walne zgromadzenie Vercomu zdecydowato o przeznaczeniu 60,1 min zt na wyptate dywidendy za 2025
rok. Dywidenda wyniesie 2,73 zt na akcje i obejmie 22.011.002 akcji. Dzieh dywidendy ustalono na 12
czerwca 2026 roku, a termin wyptaty na 16 czerwca 2026 roku.

Grupa Azoty Pokrycie straty za 2025 rok
Grupa Azoty rekomenduje pokrycie straty netto za 2025 rok wynoszgcej 1.001,0 min zt z kapitatéw
zapasowych spétki. Kwota 431,3 min zt ma zosta¢ pokryta z kapitatu zapasowego utworzonego z emisiji
akcji powyzej wartosci nominalnej, a 569,8 min zt z pozostatego kapitatu zapasowego. Rekomendacja
zarzadu zostanie przedstawiona radzie nadzorczej oraz walnemu zgromadzeniu.

Newag Dywidenda za 2025 rok

Zarzad Newag rekomenduje przeznaczenie 135 min zt z zysku za 2025 rok na wyptate dywidendy dla
akcjonariuszy, co oznacza 3 zt dywidendy na akcje. Pozostata czes¢ zysku w kwocie 191,6 min zt ma
trafi¢ na kapitat zapasowy spétki. Ostateczng decyzje w sprawie podziatu zysku podejmie walne
zgromadzenie.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

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

Wtorek
19 maja '26

Sroda
20 maja '26

Czwartek
21 maja '26

Piatek
22 maja '26

Produkcja przemystowa (CN),

Dane makro Sprzedaz detaliczna (CN),

Wskazniki inflacji bazowej (

APATOR, EFEKT,

Wyniki spofek INTERCARS, IZOSTAL

PKB (JP), Produkcja

PL) przemystowa (JP)

VERCOM, ARTEM, JSW,
KOGENERACJA, MABION

Decyzja ws. stép
procentowych (CN), Inflacja
PPI (GER), Inflacja HICP
(EU), Tygodniowa zmiana
zapasow paliw (US)

TAURON, ULMA,
PCCROKITA, PCCEXOL,
LOKUM, CLNPHARMA,
SHOPER, MURAPOL, 11BIT,
CYFRPLSAT, ENEA,
INSTALKRK, BOGDANKA,

Indeks PMI dla przemystu (JP,
GER, EU), Produkcja
przemystowa (PL), Produkcja
budowlano-montazowa (PL),
Wynagrodzenie (PL), Indeks
PMI dla ustug (GER, EU, US)

Inflacja CPI (JP), PKB (GER),
Indeks instytutu lfo (GER),
Indeks Uniwersytetu Michigan
(us)

VRG, ROPCZYCE, ZUE,
DATAWALK, AUTOPARTNR,
SELVITA, APLISENS, BEST,
DEBICA, FERRO, DEVELIA,
MIRBUD, NEUCA,

WIKANA, ZREMB, TORPOL,
MARVIPOL, AGORA,
MODIVO, STALPROFIL

STALPRODUKT POLENERGIA
DZen dywidendy MARVIPOL, ASBIS ONDE
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
25 maja '26 26 maja '26 27 maja '26 28 maja '26 29 maja '26

Dane makro Sprzedaz detaliczna (PL)

Wyniki spétek GPW, POLIMEX, SONEL

Dzen dywidendy

Inne
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Indeks zaufania
konsumentéw - Conference
Board (US)

UNIMOT, ARCHICOM,
HUUUGE, GRUPRACUJ,
BLOOBER, DELKO, PGE

TRAKCJA, DEKPOL,
CREEPYJAR, ASSECOPOL,
ECHO, INPRO,
MOSTALWAR, OPONEO,
SNIEZKA

PKB (US), Zaméwienia na
dobra bez $rodkéw trans.
(US), Zamowienia na dobra
trwatego uzytku (US), Wnioski
o zasitek dla bezrobotnych
(US), Sprzedaz nowych
domow (US)

Produkcja przemystowa (JP),
Inflacja CPI (PL, GER)

WIELTON, WITTCHEN,
AILLERON, VOXEL, IMS,
BOWIM, ENERGA, POLWAX,
ENTER, PCFGROUP,

UNIBEP, VOTUM, PEKABEX,
ZEPAK, NEWAG, VIGO,
PLAYWAY, MEDINICE,
AZOTY, CIGAMES, ACTION, AMICA, BUMECH,
KINOPOL, MOBRUK, GRENEVIA, RAWLPLUG,
MOSTALZAB, CDPROJEKT, SELENA

ORLEN, RAINBOW
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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.



