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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Byki zdominowatly WIG20 1D YTD
Wczorajsza sesja byta bardzo udana w przypadku blue chipow.

. .. A e . . WIG20 2012,0 1,9% 1,4%
Zdecydowana wiekszos¢ spotek z WIG20 zasdwiecita wczoraj na g3 2389.0 17% 3.3%
zielono (w tym m.in. KGHM +5%, Lotos/Allegro/PKN Orlen +3%), CO mwic4o 44828 0,1% 12,7%
przetozylo sie na wzrost indeksu o 1,9%. Gorzej wypadly mniejsze swicso 192912 -0,6% 19,8%
indeksy. MWIG40 zyskat 0,2%, z kolei sWIG80 spadt o 0,6%. Wigksze Wi 60146,6 12% 5.5%
europejskie rynki nie byly jednomysine. FTSE i CAC40 wzrosty po NCIndex 5201} 01500 2.2
0,4%, a DAX stracit 0,2%. Rozdzwigk widoczny byt takze w USA V& Ba Py e o
(S&P500 obnizyt si¢ 0 0,4%, Nasdaq o 1,0%, ale DJIA zyskat 0,2%), @ 5 chemia 02583 2"90/: 21:60/2
takze dzisiaj w Azji (Nikkei +0,1%, SCI -1,2%). W kalendarium makro g pew 28226 0.6% 18.3%
czekajg nas m.in. odczyty dot. krajowe;j inflacji w marcu oraz gar$¢ wiG Energia 2592,7 1,9% 27,0%
danych z USA (sprzedaz detaliczna, liczba wnioskdw o zasitek dla WwiG Games 251530 -0.2% -12,9%
bezrobotnych czy produkcja przemystowa). Warto tez obserwowaé WGIT 41539 -0.6% 7.5%

WIG Media 6 663,6 1,5% 10,3%

publikacje wynikéw kwartalnych. Duzo spotek prezentuje jeszcze dane

s Do L w s WIG Paliwa 5742,0 2,7% 15,9%
za 4Q’20, a juz niedtugo ruszy sezon publikacji za 1Q’21. _ o i o732 S 01%
Adrian Gorniak g surowce 6076,8 4.7% 8,0%

WIG Telco 1007,6 0,0% 3,1%

DAX 15 209,2 -0,2% 10,9%

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ISEL0 DRERY ST L
= Grupa Azoty: finalne wyniki za 4Q'20 zgodne ze wstgpnymi z 26.03.21; SN DALEHS W D
konferencja z zarzadem jutro (pigtek) o 12:00; BOX 225109 ) S

= Budimex: Grupa szacuje zysk netto za 1Q’21 na 71 min PLN, wzrost r/r o 196%;  S&PS00 o WA BHE
= Mex Polska: Przychody grupy w 2020 r. spadly o ponad 40% - szacunki; DJIA 337309 0.2% 10,2%
= Bank Millennium: Bank utworzy w wynikach za 1Q'21 rezerwy na kredyty NasdagComp 138578 -1,0% 7.5%
walutowe w wys. 512 min PLN; Bovespa 120 294,7 0,8% 1,1%

= Tauron: Grupa zwigkszy liczbe stacji tadowania aut elektrycznych do ponad 130;  Nikkei225 29621,0 -0,4% 7,9%
= PGE: Spétka zbuduje farmy PV o mocy do 600 MW wokét Betchatowa do korica  Shanghai Comp. 3416,7 0,6% -1,6%
2024 r.; S&P/ASX 200 7023,1 0,7% 6,6%

= Energa: Sad zmienit postanowienie ws. uchwaty o wycofaniu z obrotu akcji Energi; EUR/PLN 4,55 -0,2% -0,1%
= PGNIiG: PGNiG Termika ma umowe na budowe kottowni gazowo-olejowej w EC  ysp/pLN 3,80 -0,5% 1,8%
Pruszkéw;, CHF/PLN 412 -0,7% -2,4%

= PKN Orlen, PGNiG, Energa: Zgoda UOKIK na utworzenie spotki CCGT Ostroteka  gyr/usp 1,20 0,3% -1,9%
Sp.zo0.0.; USD/IPY 108,93 -0,1% 5,5%

= CD Projekt: Hotfix 1.21 dla Cyberpunk 2077 juz dostepny;
= Photon Energy: Grupa zwigekszyta udziat w farmie PV w Australii, utrzymat udziat Fw2o

w RayGen; Wartos¢ Zmiana
= Sunex: Zarzad spotki rekomenduje 0,04 PLN dywidendy na akcje;

, . , . , ] . . Kurs otwarcia 1970 -10 -0,51%

. gﬁﬁﬂé-- Spotka chce zyskiwa¢ klientéow na aplikacje ESEF w Europie S S . -
. ,J' A L . Kurs min. 1969 5 0,25%

= WP: Spotka skorzysta na odmrozeniu turystyki i wigkszych wydatkach K 2012 »3 1 16%
reklamowych w internecie; urs max. Lol
Wolumen obrotu 21385 5268 32,69%

= WP: Grupa zostata partnerem medialnym PKOI na najblizsze 2 lata;

* GK Immobile: Spétka ma zgode UOKiK na przejecie Dlako - wiasciciela sieci Otwarte pozycje 2 vl 22050
QUI(.)Sque; , i , . Indeksy GPW

= BOS: Bank ma umowe ws. programu 'Czyste Powietrze', bedzie oferowat kredyty N - Low High - -
antysmog. P ¢

WIG20 198619 198619 201196 201196 19% 735

WIG30  2367,83 2367,83 238906 238901 1,7% 811
WYKRES DNIA MWIGA0 448547 19217,36 1938595 448278 02% 145
Amerykanskie banki rozpoczynajg sezon wynikéw za 1Q’21. Najmocniej zyskuje SWIG80 1937264 446822 449506 1929116 -0.6% 66
Wells Fargo (prawie 6%), po siedmiokrotnym wzroscie zyskéw i zapowiedzi wyzszej WIG-PL 6108750 6107561 6135416 6135416 13% 962
dywidendy. Z kolei Goldman Sachs zyskat ponad 2%. Goldman zarobit wigcej na WIG 5977434 5977434 6014663 6014663 12% 981
tradingu w 1Q’21 niz w jakimkolwiek kwartale ostatniej dekady, podczas gdy

. i o WIG20
JPMorgan odnotowat wzrost takich przychodéw o 25%. Sl e - .
Allegro 59,25 60 628 3,3% -30,0%
Wells Fargo- d ally . . . o . . Assgco Poland 70,30 5835 -1,4% 3,2%
(LEEm - i )| : : [ i ! . L. ccc 103,30 5 668 0,8% 18,0%
i i I N i i i ) CD Projekt 185,76 18 713 -0,4% -32,4%
...... S A Cyfrowy P. 30,54 19532 -0,2% 0,9%
M H% Dino 261,60 25 647 0,0% -9,6%
M;w " JSwW 32,20 3781 2,0% 24,1%
KGHM 195,75 39 150 5,0% 7,0%
Lotos 47,19 8724 3,3% 13,8%
LPP 8 815,00 16 329 2,1% 6,4%
Mercator 347,50 3685 2,1% -17,7%
Orange 7,06 9 265 0,2% 7,1%
....... Pekao 75,20 19 738 1,0% 23,1%
PGE 8,43 15 762 2,2% 29,7%
PGNIG 6,75 38 992 2,1% 21,8%
PKN Orlen 65,60 28 058 3,2% 13,7%
PKOBP 32,83 41038 2,1% 14,3%
; PZU 33,04 28 531 0,6% 2,1%
Rk ae AL kg e e B e Ry e M e s e e e e Santander Polska 212,00 21664 0,7% 14,2%
(5 Fact (s Fr 8 o) Groh 205 Oy 04082015 15 o 254 lorter froce L2 RIS Tauron 3,22 5650 2,8% 18,4%

Zrodfo Dom Maklerskl BDM S.A., Bloomberg.
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mWIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD
11 bit st. 556,00 1313 0,1% 17,3% GTC 7,36 3574 2,4% 2,2% Ropa Brent [USD/bbl] 66,6 4,5% 5,4% 4,7% 28,5%
Alior 24,17 3155 0,5%  42,4% Handlowy 41,00 5357 0,0% 16,6% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 20,4 0,6% 2,6% 6,5% 6,7%
Amica 148,40 1154 -2,4% 1,1% ING BSK 181,00 23548 0,0% 5,8% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 19,8 1,2% 2,6% 3,5% 3,6%
Amrest 34,00 7 465 18%  22,7% Inter Cars 316,00 4477 -1,3%  33,9% CO2 [EUR/] 43,8 -0,1% -0,1% 3,0% 34,3%
Asseco SEE 42,40 2200 1,0% -1,4% Kernel 51,20 4302 -3,2% 3,9% Wegiel ARA [USD/] 69,3 0,4% 0,7% -1,1% 0,1%
Azoty 34,02 3375 42%  23,9% Kety 580,00 5585 -0,2%  18,0% Miedz LME [USD/t] 9080,5 2,0% 1,8% 3,3% 17,2%
Benefit Sys. 760,00 2200 0,0% -8,9% Kruk 182,40 3468 -3,1%  28,5% Aluminium LME [USD/t] 2307,0 1,3% 3,0% 5,5% 16,9%
Biomed-L. 12,70 791 -1,3%  41,7% Livechat 127,00 3270 0,0% 21,0% Cynk LME [USD/t] 2800,7 1,4% -0,4% 0,2% 2,6%
Budimex 306,00 7812 0,2% -0,5% mBank 210,00 8897 0,5% 17,2% Otéw LME [USD/] 19738 0,5% 0,1% 1,1% -0,1%
Celon Pharm 50,90 2291 0,0%  255% Millennium 3,92 4753 0,5% 19,8% Stal HRC [USD/t] 1358,0 0,1% 0,2% 0,7% 35,1%
Ciech 38,45 2026 1,7% 19,4% Neuca 709,00 3158 0,0% 8,9% Ruda zelaza [USD/t] 173,0 1,2% 2,2% 3,7% 11,0%
Comarch 224,00 1822 1,4% 15,2% OncoArendi 54,30 756 0,2% 7,3% Wegiel koksujacy [USD/] 118,2 0,9% 0,1% 0,7% 9,7%
Datawalk 187,80 918 -2,9%  -2,2% Polenergia 85,00 3863 2,0% 56,8% Ztoto [USD/oz] 1740,1 -0,3% 0,1% 1,9% -8,3%
Develia 2,77 1240 0,7% 40,6% PKP Cargo 19,00 851 0,2% 38,7% Srebro [USD/oz] 25,4 0,4% 1,2% 4,2% -3,6%
Dom Dev. 145,00 3683 -0,7%  27,2% PlayWay 57350 3785 -0,4% -9,4% Platyna [USD/oz] 11755 1,4% -4,4% -1,0% 9,6%
Echo 4,59 1892 0,7% 13,5% Selvita 70,40 1292 0,6% 42,8% Pallad [USD/oz] 2698,0 0,0% 2,9% 3,0% 10,0%
Enea 7,98 3523 2,6%  22,1% Stalprodukt 330,00 1841 1,2% 9,8% Bitcoin USD 62 978,9 -0,3% 12,0% 6,8% 117,2%
Eurocash 15,30 2129 0,0% 8,9% TEN 506,00 3677 0,0% -8,2% Pszenica [USd/bu] 646,3 2,6% 4,9% 4,6% 0,9%
Famur 2,49 1428 0,6% 10,4% WP.PL 101,40 2960 1,4% 9,0% Kukurydza [USD/bu] 595,3 2,6% 6,2% 5,5% 23,0%
GPW 47,00 1973 0,4% 2,8% XTB 19,40 2277 2,9% 8,4% Cukier ICE [USD/Ib] 15,9 2,5% 5,5% 7,5% 11,9%
WIG20

M WIG20 Index - Last Price 2011.96
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Skonsolidowane przychody Grupy Azoty wyniosty w 2020 roku 10,5 mid PLN (11,3 mid PLN w 2019), a wynik
EBITDA spadt o 7,2 % do 1,3 mld PLN. Zysk netto wyniést 355,4 min PLN wobec 407,7 min PLN rok wczesnie;j.
Wyniki sg zgodne z wczesniejszymi szacunkami.

W samym 4Q’20 przychody wyniosty 2,7 mld PLN (+4% r/r), a EBITDA 318,6 min PLN (+47% r/r). Zysk netto siegnat
92,3 min PLN.

taczne naktady inwestycyjne Grupy w 2020 roku wyniosty prawie 2,8 mid PLN.

Prezes Grupy Azoty Tomasz Hinc w liscie do akcjonariuszy wskazat, ze w 2020 roku grupa utrzymata wysoka
sprzedaz w segmencie nawozowym, ktéry byt odpowiedzialny za 60 % fgcznych przychodéw i 62 % marzy EBITDA.

Grupa szacuje, ze jej zysk netto w 1Q’'21 wyniést 71 min PLN, co oznacza wzrost 0 196% r/r. Wzrost zysku wynika
z wyzszego zysku netto w ramach dziatalnosci deweloperskiej, a takze z poprawy rentownosci w segmencie
budowlanym.

Zarzad Budimeksu zarekomendowat akcjonariuszom ustalenie dnia dywidendy na 1 czerwca, a terminu jej wyptaty
- na 18 czerwca br.

Spétka w 2020 roku miata 41,9 min PLN przychoddw, -2,5 min PLN EBITDA oraz 11,9 min PLN straty netto —
szacunki.

Spotka w 2020 roku miata 295,1 min PLN przychodéw oraz 34,8 min PLN zysku netto.

Bank zdecydowat o utworzeniu w wynikach za 1Q’21 rezerw na ryzyko prawne zwigzane z walutowymi kredytami
hipotecznymi w wysokosci 512 min PLN. Millennium spodziewa sie ujemnego wyniku netto w 1Q'21.

PGE planuje zbudowac kilka duzych farm fotowoltaicznych o fgcznej mocy do 600 MW na terenach pokopalnianych
wokot Betchatowa do konca 2024 r. Rozwaza réwniez uruchomienie w poblizu nowych elektrowni wiatrowych
potencjalnie na ok. 100 MW.

Wioletta Czemiel-Grzybowska, prezes zarzadu PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna, spétki z Grupy PGE,
zostata wiceprezydentem Europejskiego Stowarzyszenia Wegla Kamiennego i Brunatnego Euracoal,
miedzynarodowej organizacji powstatej w 2002 r.

Grupa Tauron, posiadajgca obecnie w potudniowej Polsce 87 ogdinodostepnych stacji tadowania aut elektrycznych,
do konca tego roku zamierza zwiekszy¢ ich liczbe do ponad 130. Firma uruchomita program lojalnosciowy dla
klientdow korzystajgcych ze stacji nalezgcych do sieci Taurona.

Sad Okregowy w Gdansku, w wyniku zazalenia ztozonego przez Energe, zmienit wczesniejsze postanowienie o
udzieleniu akcjonariuszom zabezpieczenia roszczenia o stwierdzenie niewaznosci lub uchylenie uchwaty w sprawie
wycofaniu z obrotu akcji spotki. Zgodnie z decyzjg sadu, wykonanie postanowienia uzaleznione jest od ztozenia
przez powodow kaucji w kwocie 1,36 min PLN na zabezpieczenie roszczen.

PGNIG Termika - spotka zalezna PGNIG - podpisata umowe z wykonawcg kottowni gazowo-olejowej o mocy 45
MWt w Elektrocieptowni Pruszkéw. Oddanie kottowni do uzytku planowane jest na 4Q’22.

UOKIiK wydat zgode na utworzenie przez PKN Orlen, Energe oraz PGNiIG wspdlnego przedsiebiorcy, tj. CCGT
Ostrofgka Sp. z 0.0. z siedzibg w Ostrotece.

Photon Energy zwiekszyt udziat w farmie fotowoltaicznej Maryvale w Australii do 65% poprzez transakcje asset
swap z Canadian Solar oraz wzigt udziat w podwyzszeniu kapitatu RayGen.

Zapadniecie sie czesci ul. Chemikéw w Ptocku (Mazowieckie) najprawdopodobniej spowodowane zostato
wyptukaniem gruntu. Nie wiadomo jeszcze, co byt tego przyczyna. Naprawa uzalezniona jest od ustalenia wtascicieli
infrastruktury biegnacej pod droga, ktéra jest jedng z tras prowadzacych do PKN Orlen.

-Wsrdd czynnikoéw kluczowych dla polityki pienieznej w ostatnich latach ro$nie znaczenie zmian demograficznych
jako jednego z czynnikéw determinujgcych oszczednosci i inwestycje w gospodarce. W efekcie stopy procentowe
bankéw centralnych mogg by¢ coraz nizsze - prezes NBP Adam Glapinski;

- Polski system finansowy upora sig¢ ze stojgcymi przed nim wyzwaniami, jednak efektem tych dziatan bedzie
zapewne takze dalsza konsolidacja, co moze niekorzystnie wptyngé na konkurencje w sektorze;

-Przyspieszenie rozwoju rynkéw kapitalowych wymagatoby interwencji publicznej, majgcej na celu wyeliminowanie
szczegolnie barier regulacyjnych.

NBP zarobit na kryzysie i wykazat za 2021 rok 9,3 mid PLN zysku. W poprawie wyniku banku centralnego bardziej
niz ostabienie ztotego pomogto to, co dziato sie na globalnym rynku dlugu. — Dziennik Gazeta Prawna

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 i i autoréw. O| i zawarte w nim
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Mateusz Kowalski zostat wiceprezesem zarzadu Pekao TFl, bedzie odpowiedzialny za Pion Sprzedazy Klientéw
Sektora Publicznego i Zrownowazonego Rozwoju.

BOS Bank podpisat umowe o wspdtpracy z Narodowym Funduszem Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
oraz z wojewddzkimi funduszami ochrony Srodowiska i gospodarki wodnej, na mocy ktérej bedzie przyjmowat
wnioski o dotacje z programu "Czyste Powietrze" oraz oferowat powigzane z nimi kredyty antysmogowe na
preferencyjnych warunkach.

Zarzad Suneksu rekomenduje wyptate 811,7 tys. PLN dywidendy z zysku za 2020 rok, czyli 0,04 PLN na akcje.

CD Projekt RED wydato patch 1.21 do gry Cyberpunk 2077. Petng liste zmian wprowadzanych przez hotfix 1.21
mozna znalez¢ na oficjalnej stronie gry. Twoércy wyraznie zaznaczaja, iz skupili sie tutaj na dalszych poprawkach
stabilnosci gry oraz wyeliminowaniu najczesciej zgtaszanych btedéw. Najwigcej poprawek dotyczy zadan i Swiata
gry, kilka dotkneto interfejsu, rozgrywki i efektow wizualnych.

Comarch chce pozyskiwac¢ klientéw na aplikacje ESEF gtéwnie w Polsce, Niemczech, Francji, Hiszpanii, Wioszech
czy krajach Beneluksu. Firma pracuje rowniez nad koncepcje budowy narzedzia do konsolidacji sprawozdan
finansowych.

Wirtualna Polska skorzysta w tym roku na odmrozeniu gospodarki, szczegdlnie podrézy zagranicznych, oraz
dalszym wzroscie wydatkow reklamowych w internecie - oceniajg analitycy. Wyceny biur maklerskich wskazujg
jednoczesnie, ze po ostatniej zwyzce kursu akgcji, kapitalizacja spotki moze juz odzwierciedla¢ spodziewang
poprawe wynikow w tym roku.

Wirtualna Polska zostata partnerem medialnym Polskiego Komitetu Olimpijskiego i Polskiej Reprezentacji
Olimpijskiej. Umowa zostata podpisana na dwa lata.

GK Immobile otrzymato od Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (UOKIK) zgode na przejecie Dlako.
Dlako jest spétka holdingowa stojacg na czele grupy kapitatowej dziatajgcej w branzy odziezowej, sprzedajac odziez
damska pod markg Quiosque. Przejgcie kontroli ma nastgpi¢ na podstawie umowy sprzedazy 90% udziatow w

Dlako przez Francois Fernanda Grosa. Przejmujgcym kontrole nad Dlako jest jedynie GK Immobile.

Ceny nawozéw wcigz sprzyjaja Grupie Azoty. W chemicznej spoice trwa megainwestycja i szykujg sie kolejne
zmiany kadrowe. - Parkiet

Atende zapowiada dobry rok. Gietdowa spoétka mile zaskoczyta wynikami za 2020 r. i wysokoscig zaproponowanej
dywidendy. Zarzad sygnalizuje, ze najblizsze kwartaty tez powinny by¢ udane. - Parkiet

Libet zwieksza sprzedaz. Zarzad oczekuje, ze w tym roku popyt na wyroby premium oferowane przez grupe
wzrosnie o minimum 15%. Marze moga byc¢ réwniez poprawione dzigki podwyzkom cen. - Parkiet

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, 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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WYDZIAL OBSEUGI KLIENTOW INSTYTUCIONALNYCH:

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 podstawg 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 s dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 15.04.2021 roku, 07:24 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 zostac 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¢ Swiadomosé, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktore moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktdre inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegélnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace 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 wigcej 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 jakg inwestor mégtby osiggnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiagniecia 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 ktdrych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnier ze spétkami ani z innymi podmiotami i opierajg sig na
szeregu zatozen, ktdre w przysztosci mogg 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 Zarzad BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikéw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

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

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

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, mogg posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wigcej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywac¢ nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwila rozpoczecia prac nad raportem sg 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 maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszgcymi sie do:

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

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

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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