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Raport dzienny 31 marca 2025

Gléwne indeksy WIG20
Zmiana Zmiana Zmiana obroty 60 2900
Indeks 1D 1M 1Y PLN/USDm
WIG20 2748 | -1,16% 6,5% 12,8%  1416/367 2800
WIG30 3505 U -1,04%  68%  160%  1510/391 2700
mWIG40 7289 U -0,35% 6,9% 15,2% 203/52
sWIG80 26841 | -0,24% 4,2% 10,7% 46/12 2600
WIG 97819 U -094% 6,3% 18,2% 1681/435 2500
WIGBANKI 16395 | -1,42% 11,5% 21,2% 492/127
2400
Gléwne indeksy swiatowe 2300
1D 1M 3M 1Y
S&P500 5581 U -1,97% -6,27% -5,11% 6,22% 2200
NASDAQ 17323 | -2,70% -8,09% -10,29% 5,76% 10 2100
DAX 22462 -0,96% -0,40% 12,82% 21,46%
NIKKEI 225 35691 U -3,85% -3,94%  -10,54% -11,59% 0 2000
HANG SENG 23044 U -1,63%  045%  14,88% 39,31% SE8 8888 8RR EIS8RE QR
1.83%  045%  14,88% 31% ST -39 983339322228¢803
BOVESPA 131902 U -0,94%  741%  9,66% 2,96% 223 JdR°e - I2IRTTNSERIA
Surowce Rentownosc¢ skarbowych papieréow dluznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2y 5Y 10Y
Miedz (USD/t) 9794,5 U -0,53% 4,7% 9,0% 10,5% Polska 5,76% 5,09% 5,13% 5,48% 5,84%
Ropa (USD/bbl) 736 U -011% 1,0% -0,4% -7,8% Niemcy 2,13% 2,02% 2,07% 2,37% 2,77%
Srebro (USD/0Z) 34,4 ] 0,71% 10,3% 19,2% 37,6% USA 4,29% 4,10% 3,91% 3,98% 4,25%
Ztoto (USD/OZ) 3119,9 f 1,13% 9,2% 18,9% 39,9% Japonia 0,36% 0,63% 0,87% 1,15% 1,54%
Waluty
1D m M 1Y Wygrani/Przegrani
USD/PLN 38563 U -0,16%  -46%  -6,7% -3.6% 1D 1D
EURIPLN 41767 U 006%  -04% 2.4% 2.8% cce 234,00 1 4,28% KGHM 129,85 | -4,66%
EUR/USD 10831 1 0.03% 4.4% 47% 0.9% CDPROJEKT 218,40 3,80% PzZU 57,20 U -3,21%
USD/JPY 149,07 U -0,51% -1,0% -5,3% -1,7%
. i Najbardziej aktywne akcje
Informacje ze spétek 1D 1™ %obrotow  obroty (PLN/USD)
Grupa Kety Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q'25 KGHM 129,85 U -4,66% 0,3% 9,2% 130/33
Shoper Skonsolidowane wyniki za 4Q'24 PKOBP 76,70 y -1,54% 11,0% 8,4% 118/30
Skarbiec Holding Skonsolidowane wyniki za 4Q'24 PEKAO 180,50 U -1,47% 6,2% 6,7% 94/24
Relpol Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q'24 PKNORLEN 69,04 U -1,15% 10,1% 5,6% 79120
NTT System Skonsolidowane wyniki za 4Q'24
KPPD Wyniki za 4Q'24 Wydarzenia w spétkach
Pekabex Wybor oferty na budowe dla Uniwersytetu Medycznego we Wroctawiu Spotka Wydarzenie
Dekpol Poszerzenie umowy na budowe zaktadu produkcyjnego IFCAPITAL Zwyczajne walne zgromadzenie
Cognor Holding Zawarcie umowy inwestycyjnej
Apator Umowa na dostawy licznikow dla Energa-Operator
Stalprodukt Nabycie 3 831 akcji wiasnych
IMS Rezygnacja Czlonka Zarzadu
Zremb-Chojnice Otrzymanie zaméwien z branzy offshore Prognozy makro
JSW Koniecznoé¢ podjecia uchwaty w sprawie dalszego istnienia JSW KOKS Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:00 Inflacja CPI (r/r) PL 5,1% 4,9%
14:00 Inflacja CPI (r/r) GER 2,2% 2,3%

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

Grupa Kety Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 1Q’25

1Q°25 1Q°24 zmiana (r/r)
Przychody 1350,0 1240,0 8,9%
EBITDA 227,0 223,0 1,8%
EBIT 170,0 173,7 2,1%
Zysk netto 123,0 150,2 -18,1%
Marze
Marza EBITDA 16,8% 18,0%
Marza EBIT 12,6% 14,0%
Marza netto 9,1% 12,1%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Zgodnie z zatozeniami spotki poczgtek 2025 roku nie przyniost poprawy koniunktury. Pomimo tego Grupa
Kapitatowa posiada zadowalajgcy poziom zamowien, ktéry pozwala na osiggniecie ok. 80% — 90%
wskaznika obtozenia posiadanych mocy produkcyjnych. Dzieki temu, pomimo utrzymujgcej sie presji na
marze handlowe, prognozowane wyniki finansowe sg zgodne z oczekiwaniami spofki.

Shoper Skonsolidowane wyniki za 4Q’24

4Q'24 4Q'23 zmiana 2024 2023 zmiana
Przychody 55,1 43,6 26,3% 192,8 152,6 26,3%
EBITDA 18,6 14,1 32,0% 61,3 457 34,1%
EBIT 14,2 10,3 37,2% 44,9 31,8 41,1%
Zysk netto 13,9 9,1 52,2% 37,5 26,3 42,8%
Marze
Marza EBITDA 33,8% 32,3% 31,8% 30,0%
Marza EBIT 25,7% 23,7% 23,3% 20,9%
Marza netto 25,1% 20,9% 19,5% 17,2%

Wg MSR/MSSF; min PLN

Skarbiec Holding Skonsolidowane wyniki za 4Q’24

2Q'24/25 2Q'23/24 zmianar/r 1-2Q'24/25 1-2Q'23/24 zmiana

Przychody 55 19 196,8% 72,2 33,6 114,7%
EBITDA 30 0 - 28,8 -2,1 -
EBIT 29 -1 - 27,2 -3,1 -
Zysk netto 24 -1 - 24,4 -0,1 -
Marze

Marza EBITDA 53,4% -2,6% 39,9% -6,2%

Marza EBIT 51,9% -5,4% 37,7% -9,2%

Marza zysku netto 43,1% -3,6% 33,9% -0,3%

Wg MSSF; min PLN

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Relpol Szacunkowe skonsolidowane wyniki za 4Q’24

4Q'24 4Q'23 zmiana 2024 2023 zmiana
Przychody 26,9 27,8 -3,3% 109,3 159,5 -31,5%
EBITDA 0,1 36 - 0,5 17,2 97,1%
EBIT 1.2 2,0 - 55 1,1 -
Zysk netto -1,4 1,5 - -6,5 8,6 -
Marze
Marza EBITDA -0,3% 12,8% 0,5% 10,8%
Marza EBIT -4,5% 7,3% -5,0% 7,0%
Marza netto -5,2% 5,4% -5,9% 5,4%

Wg MSR/MSSF; min PLN

NTT System Skonsolidowane wyniki za 4Q’24
4Q’24 4Q’23 zmianar/r 1-4Q°24 1-4Q°23 zmiana

Przychody 455,3 521,7 -12,7% 1489,3 1657,4 -10,1%
EBITDA 8,2 1,9 333,5% 33,4 30,9 8,4%
EBIT 8,0 1,7 360,1% 32,7 30,3 8,0%
Zysk netto 42 9,6 -56,5% 21,2 24,6 -13,5%
Marze
Marza EBITDA 1,8% 0,4% 2,2% 1,9%
Marza EBIT 1,8% 0,3% 2,2% 1,8%
Marza netto 0,9% 1,8% 1,4% 1,5%
Wg MSR/MSSF; min PLN;

KPPD Wyniki za 4Q’24

4Q'24 4Q’23 zmianar/r 1-4Q’24 1-4Q’23 zmiana

Przychody 73,3 75,3 2,6% 326,5 356,0 -8,3%
EBITDA 73 -4,0 - 20,7 2,1 -
EBIT 12,1 9,0 - -40,7 21,4 -
Zysk netto 14,9 5,6 - -44,2 -18,1 -
Marze
Marza EBITDA 9,9% -5,3% -6,3% -0,6%
Marza EBIT -16,5% -11,9% -12,5% 6,0%
Marza netto -20,4% -7,4% -13,5% -5,1%
Wg MSR/MSSF; min PLN;

Pekabex Wybér oferty na budowe dla Uniwersytetu Medycznego we Wroctawiu

Oferta spoiki zaleznej Pekabex Bet zostata uznana za najkorzystniejszg w przetargu organizowanym
przez Uniwersytet Medyczny im. Piastéw Slgskich we Wroctawiu na realizacje budynku dydaktycznego.
Wartos¢ przysztej umowy odpowiada 6% rocznych przychoddéw grupy Pekabex wedtug ostatniego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zakonczenie inwestycji planowane jest na 15 marca
2026 roku.

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

Poszerzenie umowy na budowe zakladu produkcyjnego

Spotka zalezna Dekpol Budownictwo zawarta aneks do umowy generalnego wykonawstwa zakfadu
produkcyjnego w wojewoddztwie kujawsko-pomorskim, wprowadzajgcy dodatkowe i zamienne prace. W
wyniku zmian wynagrodzenie wzrosto o okoto 15% wzgledem poprzedniej warto$ci i obecnie stanowi
ponad 8% przychodow grupy Dekpol za 2023 rok. Termin zakonczenia realizacji inwestycji zostat
przesuniety z Il na Ill kwartat 2025 roku.

Cognor Holding

Zawarcie umowy inwestycyjnej

Cognor Holding, 4Workers oraz VALUE FIZ zawarty umowe inwestycyjng oraz umowy towarzyszace.
Strony zawarty warunkowg umowe sprzedazy przez 4Workers na rzecz VALUE FIZ obligacji serii A o
wartosci 100 min PLN, ktore uprawniajg do konwersji na 20 min akcji Cognor emisji nr 13. Warunkiem
nabycia obligacji jest uzyskanie zgody Polskiego Funduszu Rozwoju. VALUE FIZ, zgodnie z warunkami
transakcji, ma zrzec sie prawa do zaspokojenia obligacji w pienigdzu w dniu wykupu (20 marca 2030
roku). W konsekwenciji obligacje, poza ograniczonymi przypadkami powaznych naruszeh uprawniajgcymi
do zadania przedterminowego wykupu, stang sie elementem kapitatu wlasnego w bilansie spotki.
Warunki emisji obligacji zostang zmienione tak, ze nie bedg uprawniaty do zgdania wykupu ze wzgledu
na kondycje ekonomiczng Cognor, w tym nie bedg zobowigzywaty do utrzymywania zadnych
wskaznikow finansowych. Strony uzgodnity okres na spetnienie warunkow zawieszajgcych do 30
kwietnia 2025 r. Cognor ocenia, ze poza zmniejszeniem zadtuzenia, transakcja umozliwi powigkszenie
marginesu ptynnosci.

Apator

Umowa na dostawy licznikéw dla Energa-Operator
Apator zawart umowe z Energa-Operator na dostawy licznikdw energii elektrycznej zdalnego odczytu z
funkcjg przedptaty. Warto$¢ umowy wynosi 28,8 min PLN netto z terminem realizacji dostaw
przypadajgcym na lata 2025 i 2026. Liczniki zdalnego odczytu oferujgce jednoczesnie mozliwosc
korzystania z funkcji przedptaty to urzgdzenia utatwiajgce kontrole nad zuzyciem energii, ktére dziatajg
na zasadzie pre-paid, czyli po wczesniejszym dotadowaniu.

Stalprodukt

Nabycie 3 831 akcji wtasnych

Stalprodukt, w wyniku zaproszenia do sprzedazy, nabyt 3 605 akcji imiennych uprzywilejowanych oraz
226 akcji na okaziciela, po cenie 240 PLN za akcje. Przed transakcjg spétka posiadata 306 837 akciji
wiasnych. Obecnie posiada 310 668 akcji wlasnych, stanowigcych 5,75% udziatu w kapitale zakladowym
i uprawniajgcych do wykonywania 355 784 gtoséw, co stanowi 3,09% ogolnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu.

IMS

Rezygnacja Cztonka Zarzadu

Spétka poinformowata, ze Pan Wojciech Piwocki zlozyt rezygnacje z Zarzadu Spétki, w tym funkciji
Wiceprezesa Zarzadu Spoiki, ze skutkiem na 31 marca 2025 roku. Pan Wojciech Piwocki nie podat
przyczyn rezygnacji. Spdtka podata jednoczesnie, ze p. Piwocki bedzie kontynuowat wspétprace ze
Spétkag i Grupg Kapitatowg IMS w obszarze sprzedazy ustug oferowanych przez Spétke, zwiekszania
zasiegow reklamowych oraz przy projektach akwizycyjnych, przede wszystkim dotyczgcych szeroko
rozumianego segmentu Digital Signage.

Zremb-Chojnice

Otrzymanie zamoéwien z branzy offshore

Spotka poinformowata, ze w okresie od dnia 26 lutego 2025 roku do dnia 28 marca 2025 roku otrzymata
od kontrahentéw z branzy offshore kolejne zaméwienia na wykonanie specjalistycznych jednostek
offshore na tgczng wartosé okoto 1 818 286,83 PLN. Ostateczny termin wykonania zamdwien i dostawy
wszystkich konteneréw przypada na dzieh 05 lipca 2025 roku, natomiast Spétka zgodnie z ustalonymi
harmonogramami sukcesywnie przekazuje kontrahentom przygotowane kontenery.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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JSW Koniecznos$¢ podjecia uchwaly w sprawie dalszego istnienia JSSW KOKS
Spétka poinformowata, iz w dniu 28 marca 2025 roku powzieta informacje o koniecznosci podjecia
decyzji przez Walne Zgromadzenie spotki zaleznej tj. JSW KOKS S.A. - uchwaty w sprawie dalszego
istnienia spotki JSW KOKS S.A. w zwigzku z art. 397 Kodeksu spétek handlowych.

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

Telefon: (022) 598 26 00
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Kalendarium
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piagtek
31 marca '25 1 kwietnia '25 2 kwietnia '25 3 kwietnia '25 4 kwietnia '25
Decyzja ws. stép Indeks PMI dla ustug
Indeks PMI dla przemystu procentowych (PL), Raport  (GER)(EU)(US), Bilans
Produkcja przemystowa (JP),  (JP)(PL)(GER)(EU)(US), ADP (US), Zamdwienia na handlu zagranicznego (US), .
Dane makro Inflacja CPI (PL)(GER) Inflacia HICP (EU), Indeks ISM dobra bez srodkéw trans.  Wnioski o zasitek dla Sytuacja na rynku pracy (US)
dla przemystu (US) (US), Zamdwienia na dobra  bezrobotnych (US), Indeks
trwatego uzytku (US) ISM dla ustug (US)
Wyniki spétek FERRO, MOSTALPLC MURAPOL SHOPER, ELEKTROTIM :bgg’ch%ﬁEL’ DATAWALK, DEVELIA, NOVITA
Dzen dywidendy
Inne
Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
7 kwietnia '25 8 kwietnia '25 9 kwietnia '25 10 kwietnia '25 11 kwietnia '25
Tygodniowa zmiana zapaséw Inflacia CPI (CN)(US), Inflacja "}2‘:‘;1: C(F’F',S'fr:-‘;lgi"'a;;l
Dane makro Produkcja przemystowa (GER) paliw (US), Protokot z PPI (CN), Whioski o zasitek ~ Prameay (FL), inflac)

(US), Raport Uniwersytetu

posiedzenia FOMC (US) dla bezrobotnych (US) Michigan (US)

WITTCHEN, ZUE, 11BIT,
ENEA, BOGDANKA EUROTEL, KINOPOL,
SNIEZKA

ANSWEAR, AB, BENEFIT,
JSW, VOTUM

ULTGAMES, AMICA,

Wyniki spotek BUDIMEX

Dzen dywidendy

Inne

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



