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KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
Niedzwiedzie w natarciu 1D YTD
Woczorajsza sesja w ujeciu globalnym nie byta udana dla inwestorow, wic2o 19292 2.7% 2.8%
bowiem zdecydowana wigkszo$¢ indekséw zamkneta sie na minusie. W wicso 2265,7 -2,6% -2,0%
Europie DAX spadt o 1,8%, a FTSE o0 0,8%. Jeszcze stabiej zaprezentowaty mwic4o 4066,6 -1,5% 2,3%
sie gietdy za oceanem. DJIA stracit 2,1%, Nasdaq ok. 2,8%, a S&P500 ok. swIG8o 16/762,1 -1.5% 4.1%
2,6%. Nie powinno zatem dziwi¢ zachowanie GPW. WIG20 obnizyt sie o WG DR R L%
2,7% (najmocniej w dét ciggnely spétki surowcowe, tj. JSW i KGHM; na NCIndex 17 3320 .69
plusie zamknely sie tylko CD Projekt, Orange i Dino). ,Lepiej” wypadly W Banki GERES 2520 £230
. g . . ” WIG Bud 38793 -2,0% 5,9%
mniejsze podmioty, bowiem mWIG40 i sWIG80 spadly ,tylko” po 1,5%. e e apuse g
Stabe nastroje wida¢ dzisiaj takze w Azji — Nikkei traci 1,6%, podobnie jak .~ = Y e e
SCI. W kalendarium makro czeka nas m.in. wstepny odczyt PKB za 4Q20 W ¢ energa . AT -
USA oraz tamtejsza liczba wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych. Inwestorzy ¢ cames 298306 2.2% 3.3%
Sledzg takze doniesienia dot. liczby zachorowan na COVID, decyzje w wigr 38174 -0,5% 1,2%
zwigzku z restrykcjami i tempo szczepien. Rodzime blue chipy znajdujg sie wic Media 5949,1 -1,2% -1,6%
od poczatku roku w korekcie (zeszliSmy prawie z poziomu 2100 pkt.), a wiG Paliwa 49279 2,1% -0,5%
aktualne nastroje raczej nie zwiastujg zmiany sytuaciji. WIG Spoz 4099,1 -0,8% 12,6%
Adrian Gorniak WG Surowce 5 460,0 -8,8% 2,9%
WIG Telco 974,4 -1,1% -0,3%
DAX 136205 -1,8% 0,7%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ISEL0 DL L AL
CAC40 5 459,6 -1,2% -1,7%
= COVID-19: Codzienny monitoring [tabele BDM]; BUX 43077,2 -1,0% 2.4%
. Huuuge: Harmonogram oferty publicznej. Zapisy inw. indywidualnych startujg 28 Sgpsog 37508 2.6% 0.1%
. SHtL)JlEZung;z Cena maksymalna zostata ustalona na 50 PLN - 303032 2.0% LO%
= PGNIG: Spoétka podata dane operacyjne za 4Q’20 i prognozy wydobycia gazu/ropy gjj::gacomp 1113:5287:2'63 sg: 2’?:;]
na 2021-2023P [tabela BDM]; — ] . .
= Forte: szacunkowa EBITDA skoryg. w 4Q’20 blisko 80 min PLN, +20%/+35% N'kke'zzs CS A R G
powyzej naszych oczekiwar/konsensusu- pozytywne [komentarz BDM]; IETEIE EEh SIS Gk Az
= Izoblok: Skorygowana EBITDA w 2Q'20/21 6,5 min PLN (+36% r/r) [tabela BDM]; SSRASN200 Y800 U600 2
= Astarta: spotka opublikowata dane operacyjne za 4Q’20 [tabela BDM]; EUR/PLN 4,55 0.1% 0.3%
= Banki/CHF: Trwajg prace nad propozycjg KNF ws. kredytéw w CHF, klienci wypetnig USD/PLN 3,76 0.5% 0.6%
ankiety. CHF/PLN 423 0,3% 0,2%
= Allegro: Amazon wchodzi do Polski. (Parkiet) EUR/USD 121 -0,4% -0,9%
= Alior Bank: Fundusz CVC banku zrealizowat zysk na inwestycji w 20% udziatébw USD/IPY 104,11 0,5% 0,8%
PayPo.
. Me);cator Medical: Spotka skupita akcje wiasne za tacznie 30,7 min PLN. IRYD
= Kruk: Spdtka rusza z emisjg obligacji o warto$ci nominalnej do 20 min PLN. Wartos¢ Zmiana
= Marvipol: Heimstaden Bostad przejmie od Marvipolu trzy inwestycje za 380,9 mIn  Kurs otwarcia 1976 45 2,33%
PLN. Kurs zamknigcia 1931 56 -2,82%
= Marvipol: W 4Q20 spélka sprzedala 702 lokale. Kurs min. N 1913 17 -0,88%
= GPW: Rzad chce znies¢ obligo gietdowe dla energetyki. (Parkiet) Kurs max. 1995 4 0,20%
= WP: Inni zarabiajg na e-commerce, a Wirtualna Polska nadrabia sprzedazg reklam.  yqumen obrotu 33 396 9287 38,52%
(Puls Biznesu) - . i Otwarte pozycje 42133 413 0,99%
= Mostostal Zabrze: Fundusze Quercus TFl zmniejszyty udziat w spétce z 5,24% do
4,58%. Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obroét
WIG20  1981,07 191609 199812 192921 -2,7% 3036
WYK RES DNIA WIG30 232411 2249,23 2339,07 226569 -2,6% 3099

MWIG40 413994 16647,50 1709301 406664 -15% 171

Wall Street na $rodowej sesji notuje najwieksza przecene (-2,6%) od 3 miesiecy
SWIG80 17 055,83 4.041,72 414168 16762,13 -15% 56

(28.10.20).
WIG-PL 5838389 57570,30 5838389 5757030 -2,3% 3279
Zmiany S&P500 [d/d] WIG 57767,44 56107,09 58139,93 5645385 -2,3% 3301
3.0% WIG20
Close MC 1D YTD
2 0% Alior 17,34 2264 -3,0% 2,2%
’ Allegro 70,54 72 180 -5,9% -16,7%
Asseco Poland 67,20 5578 0,0% -1,3%
1,0% ccc 79,98 4388 2,1% -8,6%
|| || | | | | | | | | || | | CD Projekt 315,80 31787 5,3% 15,0%
0,0% LI LU Ll T8 B A BT B R e T | P Cyfrowy P. 29,98 19174 2,7% -1,0%
[ | ” I | | | | Tl | Il Dino 268,80 26 353 1,3% 7,1%
1,0% JSwW 31,13 3655 -6,4% 20,0%
KGHM 175,05 35010 -9,0% -4,3%
o Lotos 39,18 7243 -2,3% -5,5%
it LPP 7530,00 13 949 -2,6% -9,1%
Orange 6,61 8675 1,8% 0,3%
-3,0% Pekao 63,00 16 536 2,2% 3,1%
PGE 6,66 12453 -4,4% 2,5%
-4,0% PGNIG 5,62 32451 -1,6% 1,3%
2 2 2 2 2 2 28 2 28 2 2 2 28 2 8 ¥ 2 g = PKN Orlen 57,20 24 465 -2,4% -0,9%
R 8 8 %8 8 8 %8 8 8 8 8 8 8 8 88 =8 88 8 ° PKOBP 28,75 35938 -2,3% 0,1%
e s T O = R 2078 2576 20%  80%
M 8 5 § & % g 4 % 4 d g g a3 g 8 9 N Santander Polska 181,70 18 568 -4,6% -2,2%
Tauron 2,81 4918 -5,8% 3,1%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A. Bloombera
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mwIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 501,00 1183 1,2% 5,7% Famur 2,49 1431 -27% 10,7% Ropa Brent [USD/bbl] 55,4 -0,9% -1,2% 7,0% 7,0% -6,9%
Amica 140,00 1089 -13% -46% GPW 44,60 1872 0,1% -2,4% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 19,8 -0,9% -1,0% 3,3% 3,3% 88,3%
Amrest 28,30 6213 0,7% 2,2% GTC 6,68 3244 -15% -72% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 19,9 0,1% -0,6% 4,3% 4,3% 88,8%
Asseco SEE 38,90 2019 -03% -9,5% Handlowy 38,15 4985  -2,9% 8,5% CO2 [EUR/] 33,2 -0,2% 1,2% 1,9% 1,9% 35,5%
Azoty 28,55 2832 -14% 4,0% ING BSK 171,00 22247 -0,6% 0,0% Wegiel ARA [USD/] 67,7 0,1% 0,2% -2,3% -2,3% 34,4%
Benefit Sys. 845,00 2446 0,0% 1,3% Inter Cars 270,00 3825 -1,1% 14,4% Miedz LME [USD/] 78213 -23% -2,7% 0,9% 0,9% 36,8%
Biomed-L. 8,74 544 2,8% -2,5% Kernel 54,50 4580 0,0% 10,5% Aluminium LME [USD/t] 19880 -1,9% 0,4% 0,7% 0,7% 13,3%
BNP Paribas 60,40 8904 -38% -50% Kety 485,00 4670 0,7% -1,3% Cynk LME [USD/t] 25588 -2,8% -54% -6,2% -6,2% 13,6%
Budimex 32250 8233 -14% 4,9% Kruk 166,80 3171 -0,7% 17,5% Otéw LME [USD/] 20250 -1,8% 0,0% 2,5% 2,5% 5,6%
Celon Pharm 44,95 2023 -41% 10,9% Livechat 106,00 2730 -0,2% 1,0% Stal HRC [USD/t] 11150 49% 52% 10,9%  10,9% 91,6%
Ciech 31,60 1665 -28% -1,9% Mabion 21,40 294 -2,1% 3,1% Ruda zelaza [USD/t] 169,3 0,4% -0,1% 6,8% 6,8% 133,2%
Cl Games 1,39 255 -4,4% 7,6% mBank 191,70 8122 -59% 7,0% Wegiel koksujacy [USD/] 156,6 1,7% 11,0% 453% 453% 2,3%
Comarch 19250 1566 -0,3% -1,0% Mercator 348,00 3690 -4,4% -17,5% Zioto [USD/oz] 18357 -0,8% -19% -3,3% -3,3% 17,1%
Cormay 1,16 97 -2,1% 0,4% Millennium 3,63 4 399 -6,4% 10,9% Srebro [USD/oz] 25,0 -1,7%  -3,1% -5,2% -5,2% 43,2%
Datawalk 185,50 906 -21%  -3,4% Neuca 675,00 2962 -0,1% 3,7% Platyna [USD/oz] 10625 -3,6% -4,6% -0,9% -0,9% 7,5%
Develia 2,21 987 -41% 11,9% PKP Cargo 13,20 591 -24%  -3,6% Pallad [USD/oz] 23010 -1,0% -43% -6,2% -6,2% 5,3%
Dom Dev. 11550 2913 -0,4% 1,3% PlayWay 645,00 4257 -0,2% 1,9% Bitcoin USD 317935 -0,7% -89% 9,6% 9,6% 251,6%
Echo 4,21 1737  -16% 4,2% TEN 503,00 3655 1,0% -8,7% Pszenica [USd/bu] 649,3 -2,4% -2,8% 1,4% 1,4% 14,0%
Enea 6,80 3000 -52% 4,0% WP.PL 90,60 2639 -1,1% -2,6% Kukurydza [USD/bu] 531,5 -0,1% 1,8% 9,8% 9,8% 37,5%
Eurocash 13,80 1920 0,3% -1,8% XTB 18,75 2201  -55% 4,7% Cukier ICE [USD/Ib] 15,8 0,4% -2,9% 2,0% 2,0% 7,4%
WIG20
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
COVID-19 Codzienny monitoring COVID-19.

Tempo nowych zarazen os/dzier

RAZEM Chiny USA UE*(*B 0) N . N . Brazylia
Niemcy Francja b Belgia

29 gru 735937 77 256 202 197 250 11210 19 466 11395 9307 53135 1677 7624 10 862 7 402 9580 20479 58718
30gru 689 617 79 183543 249025 16 202 49 044 26457 12917 50023 2831 12780 16 420 8404 17710 22007 55 649
3lgru 732572 87 227616 221620 23477 19367 19927 15351 55892 2254 13 464 17039 10117 18 000 19 046 56773
1sty 541629 60 160 606 171827 22210 2117 19348 5902 53285 1793 10896 13361 9 858 16726 17 080 24 605
2ty 609 479 63 299087 132311 11825 10903 3466 9624 57724 880 7 006 3447 5401 15002 21222 15827
3sty 525765 74 202763 140 635 14 245 10356 12489 7539 54990 842 5782 5012 4881 11859 16 354 17341
4 sty 574524 53] 218180 131368 10798 6476 4022 11489 58784 842 4385 6233 4494 12 601 16584 20814
5sty 715 147 97 197473 250 265 15375 24193 20489 16 343 60916 1882 7 596 12921 5625 14 410 17909 55 840
6 sty 776 435 88 248 978 256 004 20326 26 663 25379 25510 62322 2997 14220 17332 7226 21832 20460 63 430
7 sty 791070 86 278899 256 315 18416 45333 21703 16 850 52618 2923 12119 17773 9320 20999 18 106 87843
8 sty 906 467 78 288 698 238338 17529 19 840 19814 25456 68053 2048 8763 14 861 5998 21980 18482 52035
9 sty 752198 128 269 626 214744 19976 22061 20177 20633 59937 1991 10744 13115 5143 21606 18 820 62290
10 sty 519 361 134 158 288 176 966 18 627 14181 15944 16 158 54 940 1991 9133 8449 5322 17421 16 085 29792
11 sty 747 231 96 322625 142 391 12528 11779 3582 24631 46 169 538 4863 4289 4585 15046 12448 25822
12 sty 699 292 175 223934 188618 14 242 13904 19752 25438 45533 2099 5394 9345 5393 13 105 14932 64025
13 sty 735872 180 233812 212 668 15773 12 687 23852 38869 47525 2927 9126 10801 6715 18 555 11494 60 899
14 sty 762 236 171 235448 218963 17243 22998 21228 35878 48 682 2637 9457 10922 8385 18 503 22203 67758
15 sty 744517 144 216 769 217749 16 144 19817 21271 40197 55757 2203 7958 8083 8620 14 880 15151 69 198
16 sty 645814 327 202767 176 399 16 310 14817 21406 28315 41346 2203 7292 9301 8151 13973 15051 62452
17 sty 571844 164 206511 143 103 12 544 11484 16 642 22172 38598 1547 5970 5253 6398 12 267 13962 32155
18 sty 517 293 225 141 649 127 305 8825 9253 3736 33800 37535 932 3332 2693 3382 9010 9975 23671
19 sty 603 731 159 172 806 170814 10 496 12233 23608 34291 33355 1479 4890 7651 4231 9780 13581 62 094
20 sty 682 987 221 186671 218717 13568 29003 26784 41576 38905 3006 6943 9628 4729 12710 14 404 64 385
21 sty 888927 144 193 207 191 346 14 055 8277 22848 44357 37892 2571 7008 8228 5926 11381 15568 59119
22 sty 427151 342 191897 196 880 13633 16 366 23292 42 885 40261 2444 6693 7488 5679 11761 14 344 56 552
23 sty 570454 161 172878 167 608 13331 12430 23924 29713 33552 2583 6431 8514 5264 12271 14 891 62334
24 sty 450 350 200 133289 135149 11628 10123 18436 25427 30004 1812 4566 4256 4242 8147 12921 28323
25 sty 527871 155 166 372 111716 8559 6842 4240 38682 22195 1192 2674 2387 2807 4551 9354 26 816
26 sty 541854 139 146 818 152 147 10 584 9387 22086 36 435 20088 1784 4603 6942 3038 6041 11558 61963
27 sty 603 947 114 157 861 187 766 15191 15636 26916 40 285 25308 3020 6 790 9209 4053 7070 12572 63 520
Dzieri COVID 385 385 375 364 364 340 339 364 364 360 331 329 332 330 365 338
RAZEM tys.

przypadki 100852185 94928 25595999 23372680 2501147 2179679 3107370 2647347 3700075 6996621489512 (956155 1241863 1430648 10701840 8996876

$mierci 2173966 4811 429157 570777 86 889 54 498 74 600 57291 102085 20933 36 054 15791 23307 42 550 153724 220161

zdrowi 63599632 90989 7807570 9836856 1936289 1918038 226685 150376 9246 31130 | 1246267 841518 1014198 1263476 10359305 7964176

aktywne 35078587 b.d. 17359272 12965047 477969 207143 2806085 2439680 3588744 647599 | 207191 | 98846 204358 124622 188 811 812539

Zrédto: BDM, Bloomberg, Worldmeters. *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia. Dn. 24.11.20 w Polsce zaraportowano dodatkowe
22594 zakazen w zwigzku z poprzednimi btedami (bez tego 10 139).

Tempo nowych zarazen os/dzien w wojewddztwach [tys.]

Zajete % Zajete % b Dzienna Dzienna o %
SL MZ MP WP DS tD POM KP waran. ‘C L " respi. . 5 liczba liczba . popul.

tys. oz@ zal. gy A zdrowych szczepien popul. (+zdrowi)
28 gru 04 03 -8,7 039 48% 13 52% 43 0,0% 3,3%
29 gru 05 0,7 14,7 0,22 49% 5 52% 8,0 0,0% 3,3%
30gru Al Akl 2,5 -0,07 49% -24 52% 22,0 0,1% 3,3%
31gru 13 15 58 -0,26 48% 27 52% 1l 0,1% 3,4%
1sty 1,0 1,0 -0,2 -0,21 48% -9 53% 19 0,1% 3,4%
2ty 08 05 -152 -0,16 49% -10 53% 0,0 0,1% 3,4%
3sty 0,7 0,7 9,4 0,19 50% 14 54% 13 0,1% 3,4%
4 sty 0,6 05 =72 0,34 51% 40 55% 41,4 0,2% 3,5%
5sty 05 09 23,5 0,06 52% -13 55% 48,0 0,4% 3,6%
6 sty 11 13 6,9 -0,13 51% -23 54% 20,1 0,4% 3,7%
7 sty 1,0 11 -12,2  -0,33 51% -16 53% 17,5 0,5% 3,7%
8 sty 1,0 1,0 13,7 0,05 51% 26 54% 11,1 0,5% 3,7%
9 sty 10 09 =5 -0,23 51% -20 54% 9,8 0,5% 3,8%
10 sty 10 09 -120 -0,18 50% 6 54% 12 0,5% 3,8%
11 sty 05 04 -3,8 0,32 52% 3 55% 3,0 0,5% 3,8%
12 sty 06 05 22,9 0,18 53% 32 56% 54,8 0,7% 3,9%
13 sty 0,7 09 11,3 -0,31 52% -31 54% 51,8 0,8% 4,1%
14 sty 09 1,0 1335 -0,30 51% 24 55% 59,6 1,0% 4,2%
15 sty 0,7 0,7 L5 -0,17 51% -2 55% 41,3 1,1% 4,3%
16 sty 0,7 0,7 -10,1 -0,20 51% -20 55% 26,5 1,1% 4,4%
17 sty 06 07 -0,1 -0,30 50% 43 57% 20,3 1,2% 4,4%
18 sty 05 0.2 -2,7 0,13 51% -35 56% 12,2 1,2% 4,5%
19 sty 04 04 12,6 -0,05 51% -34 55% 25,7 1,3% 4,5%
20 sty 06 05 24 -0,34 50% -13 54% 46,1 1,4% 4,7%
21 sty 0,7 07 0,5 -0,40 49% 28 55% 50,6 1,5% 4,8%
22 sty 08 06 -3,8 -0,31 48% -108 52% 53,2 1,7% 4,9%
23 sty 05 06 2,7 -0,09 48% -12 52% B 1,8% 5,0%
24 sty 05 04 -8,2 -0,15 48% 5 52% 16,9 1,8% 5,1%
25 sty 04 0.2 455 0,17 49% -15 51% 6,3 1,8% 5,1%
26 sty 04 05 7,0 0,05 49% -18 51% 69,5 2,0% 5,3%
27 sty 06 06 -1,0  -048 48% -35 50% 1285  2,4% 5,6%
RAZEM tys. 176,8 :14,12 1414 905,5
przypadki 00,3103,
$mierci 21 i 22
zdrowi*
aktywne

Zrédto: BDM, MZ. *- od 20 01. 21 MZ przywroc:fo dane o ozdrow:encach Wstrzymane 24.11.2020, rzqdowe dane nie sumum sie po wojewddztwach, a qlobalna
liczba _chorych od poczgtku pandemii nie jest sumg kolejnych dni. SL- Slgskie, MZ- mazowieckie, MP- matopolskie, WP- wielkopolskie, tD- tédzkie, DS-
dolnoslgskie, POM- pomorskie, PK- podkarpackie; OP- opolskie, LP- lubelskie, SK- Swietokrzyskie, KP- kuj.-pomorskie, ZP- zach-pomorskie, WM- warm.-
mazurskie, LS- lubuskie, PO- podlaskie.. **- <27 tys. faza odpowiedzialnosci, <19 tys. strefa czerwona, <9,4 tys. strefa z6fta, <3,8 tys. strefa zielona.
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27 stycznia 2021 r. - rozpoczecie procesu budowania ksiegi popytu wsrod inwestorow instytucjonalnych.

BIULETYN PORANNY

czwartek, 28 stycznia 2021, 07:30 CEST

28 stycznia — 3 lutego 2021 r. - przyjmowanie zapiséw od inwestoréw indywidualnych.

4 lutego 2021 r. - zakonczenie procesu budowania ksiegi popytu.

Nie pdzniej niz 5 lutego 2021 r. (do godz. 9.00) - ustalenie ostatecznej liczby akcji oferowanych w ramach oferty
i ceny akcji dla inwestoréw instytucjonalnych.
5 lutego (od godz. 9.00) - 9 lutego 2021 r. - przyjmowanie zapiséw od inwestoréw instytucjonalnych.
10 lutego 2021 r. - przydziat akcji.
Okoto 19 lutego 2021 r. - zaktadany pierwszy dziehn notowania akcji na GPW.

W ofercie publicznej Huuuge chce wyemitowac do 15 min akgji, a akcjonariusze planujg sprzedaz do 18,35 min
waloréw. Cena maksymalna akcji wynosi 50 PLN. Wartos$¢ oferty publicznej moze wynie$¢ do ok. 1,5 mid zt, co

oznacza, ze bedzie to najwieksza oferta firmy z branzy gier w historii GPW.

Huuuge jest bardzo zadowolone z duzego popytu na akcje spotki, widocznego na poczatku budowy ksiegi

popytu. Podwyzszenie ceny oferowanych akcji nie jest niemozliwe - poinformowat prezes Anton Gauffin.

Spotka po srodowej sesji podata dane operacyjne za 4Q’20 i prognozy wydobycia gazu/ropy na 2021-2023P.

Wybrane dane operacyjne

Q42018 Q12019 Q22019 Q32019 Q42019 Q12020 Q2 2020 Q3 2020 4Q 2020
Wydobycie gazu RAZEM [mld m3] 1,20 1,18 1,04 1,10 1,17 1,16 1,02 1,11 1,22
w tym Norwegia 0,14 0,15 0,11 0,11 0,10 0,10 0,11 0,11 0,16
Sprzedaz poza GK PGNiG [mld m3] 8,58 9,90 6,05 5,52 9,18 10,60 6,30 5,38 9,37
Import RAZEM [mld m3] 2,95 3,67 3,71 3,51 3,97 3,46 4,01 3,70 3,62
kierunek wschodni 1,10 1,79 2,19 2,32 2,65 1,92 2,19 2,51 2,37
LNG 0,76 0,73 1,04 0,71 0,95 0,98 1,21 0,75 0,81
Dystrybucja RAZEM [mld m3] 3,44 3,88 2,43 1,92 3,29 3,96 2,23 1,84 3,54
Wydobycie ropy RAZEM [kT] 353,2 3239 289,9 274,8 3278 321,3 3317 306,3 361,5
Sprzedaz ropy RAZEM [KT] 377,9 288,1 266,2 295,3 360,7 275,7 369,5 306,3 360,7
Wolumen sprzedazy ciepta [PJ] 14,25 16,97 6,04 3,27 12,98 16,05 6,79 3,08 13,02
Produkcja energii elektrycznej [TWh] 1,31 1,51 0,74 0,42 1,27 1,38 0,64 0,45 1,16
zmiana r/r
Wydobycie gazu RAZEM 0% 0% -3% 0% -2% -2% -2% 1% 4%
w tym Norwegia 8% 7% -24% 1% -27% -34% -2% -4% 60%
Sprzedaz poza GK PGNiG 7% 0% 11% 8% 7% 7% 4% -3% 2%
Import RAZEM -20% -4% 9% 6% 35% -6% 8% 5% -9%
kierunek wschodni -57% -40% -16% -2% 142% 7% 0% 8% -11%
LNG 98% 44% 28% 11% 25% 35% 16% 6% -15%
Dystrybucja RAZEM 4% -8% 14% -1% -4% 2% -8% -4% 8%
Wydobycie ropy RAZEM 7% 7% -11% -14% 7% -1% 14% 11% 10%
Sprzedaz ropy RAZEM 21% -33% -9% -4% -5% -4% 39% 4% 0%
Wolumen sprzedazy ciepta 0% -11% 37% 11% -9% -5% 12% -6% 0%
Produkcja energii elektrycznej 3% -2% 24% -19% -3% -9% -14% 6% -9%
Zrédto: BDM, spétka
Wybrane dane operacyjne i prognozy
2017 2018 2019 2020 2021P 2022P 2023P
Wydobycie gazu RAZEM [mld m3] 4,54 4,55 4,49 4,51 5,0 5,2 5,3
w tym Norwegia 0,55 0,54 0,48 0,48 0,9 11 1,0
Sprzedaz poza GK PGNiG [mld m3] 26,79 29,04 30,65 31,65
Import RAZEM [mld m3] 13,71 13,53 14,86 14,79
kierunek wschodni 9,66 9,04 8,94 8,99
LNG 1,71 2,71 3,43 3,75
Dystrybucja RAZEM [mld m3] 11,65 11,75 11,53 11,57
Wydobycie ropy RAZEM [kT] 1257,00 1345,50 1216,40 1320,80 1300 1530 1387
Sprzedaz ropy RAZEM [kT] 1270,40 1409,80 1210,30 1312,20
Wolumen sprzedazy ciepta [PJ] 42,61 40,66 39,26 38,94
Produkcja energii elektrycznej [TWh] 3,88 3,97 3,95 3,63
zmiana r/r
Wydobycie gazu RAZEM 1,8% 0% -1% 1% 11% 4% 2%
w tym Norwegia 5,8% -2% -11% 1% 88% 22% -9%
Sprzedaz poza GK PGNiG 10,4% 8% 6% 3%
Import RAZEM 19,0% -1% 10% 0%
kierunek wschodni -5,8% -6% -1% 1%
LNG 76,1% 58% 26% 9%
Dystrybucja RAZEM 7,2% 1% -2% 0%
Wydobycie ropy RAZEM -4,7% 7% -10% 9% -2% 18% -9%
Sprzedaz ropy RAZEM -5,6% 11% -14% 8%
Wolumen sprzedazy ciepta 7,8% -5% -3% -1%
Produkcja energii elektrycznej 7,7% 2% -1% -8%

Zrédto: BDM, spétka

W ramach prac nad propozycja KNF, dotyczacg zawierania przez banki ugoéd ws. kredytow we frankach
szwajcarskich, klientom bankéw zostang przedstawione ankiety, pozniej projekt bedzie miat faze pilotazu -
poinformowat prezes ZBP Krzysztof Pietraszkiewicz.

"Prace nad tg propozycja trwajg. Prace te bedg miaty swojg faze rozméw, komunikowania sie z klientami
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poprzez pewne specjalne ankiety, a pdzniej, po przeanalizowaniu ich w poszczegodlnych bankach (...), bedzie
faza pilotazu i pdézniej bedg takze z niego wyciggniete wnioski, zeby ten proces opisac jak najlepiej. (...) W
kolejnych tygodniach beda sie pojawiaty informacje na ten temat" - powiedziat Pietraszkiewicz.

Spotka opublikowata szacunkowe dane za 4Q’20.

Zarzad informuje, ze od lipca’20 fabryki spotki pracujg na petnym obtozeniu zaméwieniami. Do dnia publikaciji
raportu, w zadnej ze spotek z Grupy i w zadnym zakfadzie produkcyjnym nie wstrzymano pracy z powodu
pandemii. Biorgc pod uwage pogarszajaca sie z dnia na dzien sytuacje epidemiologiczng w catej Europie, ktéra
skutkuje petnymi lookdown’ami na gtéwnych rynkach zbytu Spétki min. kraje DACH, Zarzad widzi realne i
istotne zagrozenie, ktére moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej w 1Q'21, zaréwno
pod wzgledem utrzymania ptynnosci produkgji, jak i ciggtosci dostaw do odbiorcow w Europie. Zarzad nie
podjat decyzji o zatrzymaniu produkcji w ktérymkolwiek z zaktadéw produkcyjnych i na biezaco analizuje
doniesienia o planowanych ewentualnych terminach zakonczenia Ilub przedtuzenia lockdown’'ow w
poszczegdlnych krajach.

Komentarz BDM: Wyniki okazafty sie wyraznie powyzej naszych oczekiwan (+20% EBITDA skoryg.) i
konsensusu (+35%), co wraz z duzg redukcjg zadtuzenia (338 min PLN i 1,7x EBITDA) odbieramy pozytywnie.
Zgodnie z ostatnig rekomendacjg dla spotki z 15.12.2020 Forte Akumuluj 43,9 PLN spodziewalismy sie
rekordowych wynikéw i byliSmy na samej gorze konsensusu. Tymczasem wyniki okazaty sie jeszcze lepsze
przebijajgc 0 28% q/q rekordowe odczyty z 3Q°20. Wptyw na to miata lepsza od zaktadanej sprzedaz (+12% vs
oczek.), wysoki kurs EUR/PLN (9 min PLN efektow), a takze nizsze koszty.

Zarzgd wskazuje na ryzyka ciggtoSci produkcji w zwigzku z lockdownem w Niemczech, co nie powinno by¢
zaskoczeniem. Przedtuzenie zamkniecia sklepéw po 10 stycznia byto najwiekszym krétkoterminowym
czynnikiem ryzyka w naszej rekomendacji. Na poczatku stycznia obostrzenia zostaty przedfuzone do korica
miesigca, a obecnie do 14 lutego, cho¢ Kanclerz Merkel sugerowata, Ze mogg byc potrzebne az do kwietnia
2021 mimo catkiem stabilnej sytuacji epidemicznej. Tym samym sprzedaz w 1Q’21 bytaby bardzo staba
(spotka 40-50% kieruje do Niemiec) i przesunetaby sie zapewne na 2-3Q’21 majgc doswiadczenia z | fazy
lockdownéw z wiosny 2020 roku (branza meblowa nieoczekiwanie stata sie beneficientem pandemii i zmiany
nawykéw konsumenckich).

Wiecej w materiale Forte (po szacunkach za 4Q’20)- komentarz analityka Konferencja z zarzgdem w pigtek
29.01.21 0 10:00 na MS Teams (Krystian Brymora).

Wybrane dane finansowe [min PLN]

4Q'20S 4Q'20P 4Q'20p

4Q'19 27.01.21 r/r BDM réznica Kons.* réznica 2019 2020S r/r
Przychody 337,4 382,0 13,2% 342,1 11,7% 342,1 11,7% 1176,6 1159,8 -1,4%
w tym ptyta 19,6 25,0 27,7% 19,0 31,7% 61,7 67,0 8,6%
Wynik brutto na sprzedazy 129,8 142,1 423,4
EBITDA 47,4 82,0 73,1% 66,5 23,2% 59,0 39,0% 141,3 198,6 40,5%
EBITDA adj. 51,4 79,7 55,1% 66,5 19,8% 59,0 35,1% 155,5 193,3 24,3%
EBIT 33,1 68,0 53,3 84,2 142,6 69,3%
Zysk brutto 35,1 41,6 63,3
Zysk netto 21,5 33,7 30,9
Marza zysku brutto ze sprzedazy 38,5% 41,5% 36,0%
Marza EBITDA adj. 15,2% 20,9% 19,4% 17,2% 13,2% 16,7%
Marza EBIT 9,8% 17,8% 15,6% 0,0% 7,2% 12,3%
Marza zysku netto 6,4% 9,8% 2,6%
Dtug netto 505,5 3376 -33,2% 400,5 -15,7% 505,5 337,6 -33,2%
/EBITDA 3,6 1,7 -52,5% 2,2 -22,3% 3,6 1,7 -52,5%
EV/EBITDA 12m 6,7
EV/EBITDA skoryg/12M 6,9

Zrédto: BDM, spétka

Spétka, w ramach kolejnej emisji obligacji z VIl programu, zaoferuje obligacje o tgcznej wartosci nominalnej nie
wigkszej niz 20 min PLN. Oprocentowanie obligacji jest state i wynosi 4,2pp w skali roku. Termin ich wykupu to
25 wrzesnia 2025 r.

Mercator Medical zakonczyt pierwszy skup akcji wkasnych, w ramach ktérego nabyt 252 931 waloréw w celu
umorzenia, za faczng kwote (tj. w etapie z ub. i tego roku) 30,7 min PLN.

"Podczas sesji gietdowych w dniach 20-26 stycznia br. dom maklerski w imieniu spotki kupit 56 293 jej akcji po
Sredniej cenie 355,97 PLPLN zt spotka zrealizowata skup akcji wtasnych o wartosci 30,7 min PLN, zatwierdzony
przez WZA na poczatku czerwca zesztego roku" — podano w komunikacie.

"Z optymizmem patrzymy na rok 2021. Zamierzamy réwniez w kolejnych latach sowicie dzieli¢ sie zyskami z
akcjonariuszami przy jednoczesnym prowadzeniu inwestycji rozwojowych” - zaznaczyt CFO Witold Kruszewski
cytowany w komunikacie.

RBL_VC - fundusz CVC nalezacy do Alior Banku - dotychczasowy udziatowiec i strategiczny inwestor PayPo,
zakonczyt inwestycje w spotke, realizujac znaczny zysk, podat Alior Bank. Caty 20% pakiet udziatéw w fintechu
oferujgcym odroczone ptatnosci zostat wykupiony przez jej obecnych udziatowcéw.
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I1zoblok Spotka opublikowata raport za 1H’20/21 kohczacy sie w pazdzierniku’20

Wybrane dane finansowe [min PLN]

obrotowy Q42018 Q12019 Q22019 Q32019 Q42019 1Q2020 2Q2020 3Q2020 4Q2020 1Q2021 2Q2021
koniec kwi 18 lip 18 paz 18 sty 19 kwi 19 lip 19 paz 19 sty 20 kwi 20 lip 20 paz 20 r/r
Przychody 59,8 53,6 56,6 49,9 56,8 50,1 53,2 46,8 34,5 32,1 53,0 0%
jednostka 25,8 21,9 27,3 21,3 27,0 23,5 26,7 22,6 18,5 16,6 30,3 14%
SSW 34,0 31,7 29,3 28,6 29,9 26,7 26,4 24,2 16,0 15,5 22,7 -14%
EBITDA skoryg 8,0 4,4 5,0 3,5 8,1 6,4 4,8 3,7 -0,7 -1,3 6,5 36%
jednostka 46 4,0 3,7 3,0 538 45 4,4 3,0 2,1 1,4 2,6 -40%
SSW 3,4 0,4 13 0,5 23 2,0 0,4 0,7 -2,8 -2,7 3,9 933%
EBITDA 9,5 7,5 6,2 43 83 6,9 6,8 4,0 0,4 0,8 5,7 -16%
jednostka 4,4 4,3 3,5 3,4 52 4,2 5,7 2,8 1,8 1,7 4,5 -21%
SSW 5,1 3,2 2,7 0,9 3,1 2,7 1,1 1,1 2,2 2,5 1,2 12%
Zysk netto 1,2 14 0,7 -0,1 1,8 1,0 1,7 -0,5 -6,8 -4,5 -0,9
Marza EBITDA 159%  14,0%  10,9% 8,6% 14,7%  13,7%  12,7% 8,5% -1,1% 25%  10,7%
jednostka 17,2%  196%  12,8%  159%  193%  17,8%  212%  12,6%  9,8% 102%  14,7%
SSW 150%  10,1% 9,2% 3,1% 10,5%  10,2% 4,1% 47%  -13,7%  -161%  54%
Dtug netto 74,54 75,22 74,60 65,90 66,73 60,73 51,14 47,39 40,75 39,80 66,81 31%
/EBITDA 12m 2,80 2,64 2,58 2,40 2,54 2,36 1,95 1,83 2,36 4,15 7,84
P/E12m 17,4 10,3 10,4 18,4 15,3 17,2 13,2 14,3
EV/EBITDA 12m 5,0 4,7 46 45 4,7 46 4.2 41 5,7 10,2 14,6
Zrédto: BDM, spétka
Astarta Spotka opublikowata dane operacyjne za 4Q’20
Wybrane dane operacyjne
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20
Sprzedaz [T] 446 288 382655 406271 477 410 398 660 241378 475833 484 285
Cukier 53959 99393 86532 60 869 77 558 73996 95771 81179
Pszenica 10753 5885 216 389 36 440 3402 1028 253 843 6 645
Kukurydza 282 644 188 671 2797 251507 235997 99 448 211 294 565
Jeczmien 6832 21696
Stonecznik 11827 6003 33569 51333 69 33 51052 31714
Olej sojowy 14222 11997 9113 10594 11142 8271 12022 8512
Soja 46 868 46173 29343 44755 46 857 36115 19177 39382
Mleko 26 015 24533 21696 21912 23635 22487 22061 22288
zmiana r/r -11% -37% 17% 1%
Cukier 44% -26% 11% 33%
Pszenica -68% -83% 17% -82%
Kukurydza -17% -47% -92% 17%
Jeczmien
Stonecznik -99% -99% 52% -38%
Olej sojowy -22% -31% 32% -20%
Soja 0% -22% -35% -12%
Mleko -9% -8% 2% 2%
Srednie ceny UAH/t
Cukier 9821 10132 10112 9701 9710 10425 10299 13244
Pszenica 5869 4382 4319 4243 4591 5281 5248 5693
Kukurydza 4758 4466 4440 4079 4465 4551 4838 4855
Jeczmien 4605 4621
Stonecznik 8483 9468 8614 8321 7 849 7329 10071 10157
Olej sojowy 17 233 17 362 17370 17 136 17 484 18521 20268 25488
Soja 10274 9537 9001 8390 8852 10084 10939 12701
Mleko 9407 8657 9434 10298 10229 9673 9780 11313
zmiana r/r
Cukier -1,1% 2,9% 1,8% 36,5%
Pszenica -21,8% 20,5% 21,5% 34,2%
Kukurydza -6,2% 1,9% 9,0% 19,0%
Jeczmien 0,3%
Stonecznik -7,5% -22,6% 16,9% 22,1%
Olej sojowy 1,5% 6,7% 16,7% 48,7%
Soja -13,8% 5,7% 21,5% 51,4%
Mleko 8,7% 11,7% 3,7% 9,9%
EUR/UAH 31,02 29,79 28,04 26,82 27,69 29,61 32,30 33,73
Przychody netto (faktyczne) min EUR 112,4 112,2 105,7 114,4 101,3 70,8 118,4
Teoretyczne przychody min EUR 97,0 93,8 98,8 111,1 96,6 66,4 111,6 113,7
Cukier 171 33,8 31,2 22,0 27,2 26,1 30,5 31,9
Pszenica 2,0 0,9 33,3 5,8 0,6 0,2 41,2 1,1
Kukurydza 43,4 28,3 0,4 38,3 38,1 15,3 0,0 42,4
Jeczmien - - 1,1 - - - 3,1 -
Stonecznik 3,2 1,9 10,3 15,9 0,0 0,0 15,9 9,6
Olej sojowy 7,9 7,0 5,6 6,8 7,0 5,2 7,5 6,4
Soja 15,5 14,8 9,4 14,0 15,0 12,3 6,5 14,8
Mleko 7,9 71 73 8,4 8,7 73 6,7 7,5
Zrédto: BDM, spétka
Mostostal Zabrze  Fundusze Quercus TFI zmniejszyty udziat w spétce z 5,24% do 4,58%.
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Marvipol Heimstaden Bostad przejmie od Marvipolu trzy nowe inwestycje za 380,9 min PLN. Heimstaden zyska 647 lokali
na wynajem z opcjg zakupu kolejnych 60 mieszkan.

Spotka poinformowata réwniez, ze w 4Q20 sprzedata 702 mieszkania i lokale ustugowe o tgcznej wartosci 399,8
min PLN. Deweloper przekazat klientom w tym czasie 443 lokale o facznej wartosci 259,5 min PLN.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
strategia, chemia, przemyst, energetyka

Michat Fidelus
Analityk rynku akcji
tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl
banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl

deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe
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WYDZIAt OBSLUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz liczyszyn
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855
e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl
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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinien by¢ tak interpretowany. BDM nie ponosi
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego raportu ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Materiat ma charakter czysto
informacyjny, a podmioty opisywane w opracowaniu sg dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 28.01.2021 roku, 07:30 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie
moze by¢ on jednak publikowany badz powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlnosci nie moze zosta¢ przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie,
Japonii.

Opracowanie ma charakter informacyjny i nie stanowi reklamy ani nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentéw finansowych.

Inwestor powinien mie¢ $wiadomos$¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére mogg finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego
straty finansowej. Stopa zwrotu z poszczegélnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient
podejmujacy pojedynczg decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegdlnych zatozers dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonad
niezaleznej oceny i przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujgce takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka.
Decydujac sie na aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzglednia¢, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wiecej niz jednego
instrumentu finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywng stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to
prowadzi¢ do ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jaka inwestor moégtby osiggnaé na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢
Swiadomy, ze struktura portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiagnigecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed
finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogdlnodostepnych informacji, ktére BDM
uwaza za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty
okresowe i biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak
doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na ktérych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sg oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnier ze spotkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na
szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

W opinii BDM niniejszy dokument zostat sporzadzony z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci.

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzagd BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikow
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktadaé, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spétce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatar, ktére miatyby spowodowad, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie
beda wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktada¢, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, mogg posiada¢ dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach
finansowych powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i moga dokonywac nimi transakcji réwniez jako petnomocnik.
Kazda z wyzej wymienionych oséb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentéw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak
przedmiotowe instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sa wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tre$¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére majg na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowari Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznaé sie z zasadami
obowigzujagcymi w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

e zarzadzania konfliktami intereséw, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajduja sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-
fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne

* powigzarh BDM z emitentami notowanymi na GPW, z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu instrumentami
finansowymi- informacje znajduja sie pod adresem: https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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