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KOMENTARZ PORANNY
WIG wciaz o krok od rekordu wszech czaséw

Nowy tydzien rozpoczat sie w dobrych nastrojach. W pierwszych godzinach
handlu indeksy piety sie¢ w gore i w ciagu dnia wzrosty siegaty niemal 1%. Wraz
z biegiem czasu jednak indeksy stopniowo oddawaty wczesniejsze wzrosty i
ostatecznie zakonczyly sesje na wyraznie nizszych poziomach. WIG spadt -0,2%,
WIG20 -0,4%, mWIG40 wzrést 0,1%, a sWIG80 0,4%. Tym samym indeks
szerokiego rynku ponownie zblizyt si¢ do rekordu wszech czaséw (67,568,5 pkt
w cenach zamknigcia), ale nie byt w stanie do przebi¢ (wcigz brakuje 1,2%).
WSsréd blue-chipéw najwigksze spadki zanotowaty Santander (-3,4%), PKO BP (-
1,7%) i KGHM (-1,4%). Wzrostom przewodzity natomiast JSW (4,8%), Orange
(4,2%) i Lotos (1,9%). Na szerokim rynku uwage zwracaty rosngce przy duzych
obrotach ClI Games (12,6%) oraz Ciech (4,9%). Indeksy w Europie réwniez
zakonczyly sesje bez wyraznego kierunku. DAX spadt -0,1%, CAC zyskat 0,4%,
a FTSE 0,1%. Podobnie byto w USA, gdzie S&P stracit -0,1%, a Nasdaq wzrost
0,5%. Dzisiaj bedzie miata miejsce publikacja danych makroekonomicznych dot.
strefy Euro, jednak kluczowym wydarzeniem w Polsce w tym tygodniu wydaje sie
Srodowe posiedzenie Rady Polityki Pienieznej. Dzisiaj z rana zaréwno NIKKEI,
jak i kontrakty terminowe na S&P sg w okolicach zera.

Michat Fidelus

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= KGHM: Spdika liczym na prezentacje zaktualizowanej strategii w 3Q’21;

= JSW: Zwigzki z JSW odrzucajg podwyzke o 3,4%, oczekujg 6% plus
rekompensaty;

= Grupa Azoty: Spdtka inwestuje w zakfad rafinacji pierwiastkow ziem
rzadkich;

= Boryszew: Podsumowanie wypowiedzi prasowych po konferencji za
1Q’21 (07.06.2021);

= Unimot: Spétka miata wstepnie 511,1 min PLN jedn. przychodéw w
maju, wzrost o 48% r/r;

= PKP Cargo: Spoétka chce w najblizszym czasie przejg¢ majatek po
fabryce wagonéw Gniewczyna i wznowi¢ produkcje;

= Mirbud: JHM Development zlecit budowe mieszkan w Zyrardowie za 38
min PLN netto;

= Ferro: Spodtka chece przedstawi¢ aktl. strategii na poczatku '22; liczy na zwrot
ptatnosci z podatku w 2Q’21;

= Cl Games: Przychody ze sprzedazy "SGWC 2" na platformie Steam wyzsze

niz pierwszej czesci gry;

Pepco: GPW wprowadzito kontrakty terminowe na akcje Pepco;

PKO BP: Jan Emeryk Rosciszewski ma zosta¢ nowym prezesem PKO BP —

prasa;

= PZU: Maciej Lopinski zrezygnowat z czionkostwa w radzie nadzorczej PZU;

= Pekao: Bank sfinansuje kontrakt na 23 min EUR na eksport autobuséw
Solaris do Estonii;

= Gaming Factory: Sprzedaz gry 'Castle Flipper' zapewnita juz zwrot
kosztéw.

WYKRES DNIA

Kurs akcji Cl Games zyskat wczoraj prawie 13% i znajduje sie obecnie najwyzej od
lipca '20. Byta to reakcja na dane sprzedazowe gry ,SGWC2", ktére byty znaczaco
lepsze niz w przypadku ,SGWC1".

Cl Games — daily [PLN]
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Wartosé Zmiana
1D YTD
WIG20 2246,6 -0,4% 13,2%
WIG30 2688,5 -0,3% 16,2%
mWIG40 4925,6 0,1% 23,9%
sSWIG80 210101 0,4% 30,5%
WIG 66 771,7 -0,2% 17,1%
NC Index 493,9 -0,2% -0,2%
WIG Banki 6 829,2 -1,0% 43,3%
WIG Bud 4269,8 -0,9% 16,6%
WIG Chemia 10333,0 3,5% 34,2%
WIG Dew 3032,6 -0,4% 27,1%
WIG Energia 30244 1,0% 48,2%
WIG Games 22801,4 -0,4% -21,0%
WIG IT 4189,1 0,8% 8,4%
WIG Media 7529,4 -1,8% 24,6%
WIG Paliwa 6 583,5 0,5% 32,9%
WIG Spoz 4 556,7 -0,6% 25,1%
WIG Surowce 6 305,4 -1,0% 12,1%
WIG Telco 1016,2 1,4% 4,0%
DAX 15677,2 -0,1% 14,3%
FTSE100 7077,2 0,1% 9,5%
CAC40 6543,6 0,5% 17,9%
BUX 48 255,9 -0,1% 14,8%
S&P500 4.226,5 -0,1% 12,5%
DJIA 34 630,2 -0,4% 13,1%
Nasdagq Comp 13881,7 0,5% 7.7%
Bovespa 130 776,3 0,5% 9,9%
Nikkei225 29019,2 0,3% 57%
Shanghai Comp. 3599,5 0,2% 3,6%
S&P/ASX 200 72819 -0,2% 10,5%
EUR/PLN 4,47 0,3% -2,1%
USD/PLN 3,67 0,0% -1,9%
CHF/PLN 4,09 0,2% -3,2%
EUR/USD 1,22 0,2% -0,2%
USDAIPY 109,28 -0,2% 5,8%
FW20
Wartosé Zmiana
Kurs otwarcia 2247 7 0,31%
Kurs zamknigcia 2 255 6 0,27%
Kurs min. 2246 18 0,81%
Kurs max. 2272 13 0,58%
Wolumen obrotu 15 443 -2 103 -11,99%
Otwarte pozycje 38037 1108 3,00%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrét
WIG20 22546 22455 22733 22466 -04% 738
WIG30 2695,0 26873 27215 26885 -0,3% 805
MWIG40 49275 20901,9 210622 49256 01% 136
SWIG8B0 209742 49039 49669 210101 04% 80
WIG-PL 68643,2 68157,7 686432 68157,7 -0,2% 949
WIG 66 856,7 66712,1 674068 66771,7 -0,2% 1010
WIG20
Close MC 1D YTD
Allegro 59,05 60 423 0,5% -30,3%
Asseco Poland 70,15 5822 0,1% 3,0%
CCC 115,60 6343 -0,8% 32,1%
CD Projekt 169,76 17 101 -0,8% -38,2%
Cyfrowy P. 30,70 19 634 -0,1% 1,4%
Dino 286,10 28 049 -0,2% -1,1%
JSW 37,29 4378 4,7% 43,7%
KGHM 201,40 40 280 -1,4% 10,1%
Lotos 54,44 10 065 1,9% 31,3%
LPP 11 110,00 20580 1,2% 34,1%
Mercator 247,20 2621 0,3% -41,4%
Orange 7,11 9331 4,2% 7,9%
Pekao 98,04 25733 0,7% 60,5%
PGE 10,75 20 100 0,7% 65,4%
“ PGNIG 6,61 38218 1,1% 19,3%
PKN Orlen 81,54 34 875 0,0% 41,3%
y PKOBP 39,70 49 625 -1,7% 38,2%
PZU 37,65 32512 -1,5% 16,3%
Santander Polska 264,40 27 019 -3,4% 42,4%
s Tauron 3,67 6 432 0,4% 34,8%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD
11 bit st. 535,00 1264 0,8% 129% GTC 6,70 3253 -22% -6,9% Ropa Brent [USD/bbl] 70,9 -14% 2,3% 2,3% 36,8%
Alior 34,88 4554 0,4% 1055% Handlowy 46,75 6108 -12% 33,0%  Gaz TTF DA [EUR/MWh] 26,7 2,8% = 4,7%  39,2%
Amica 167,00 1298 12% 13,8% INGBSK 191,80 24953 0,8% 12,2%  Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 26,8 3,9% = 6,9% 40,5%
Amrest 3250 7136 -15% 17,3% InterCars 37500 5313 -1,1% 589%  CO2 [EUR/] 51,4 30% -04% -04% 57,7%
Asseco 3890 2019 0,3% -9,5% Kernel 58,40 4907 -08% 185%  Wegiel ARA [USD/t] 106,0 4,6% = 23,1% 53,0%
Azoty 3530 3502 3,8% 28,6% Kety 607,00 5857 4,3% 235%  Miedz LME [USD/] 98813 -0,6% = -3,6% 27,5%
Benefit 949,00 2747 42% 13,8% Kruk 267,00 5076 -3,8% 88,0%  Aluminium LME [USD/t] 24208 -1,0% = -1,5%  22,7%
Biomed-L. 10,03 624 0,3% 11,9% Livechat 122,60 3157 3,5% 16,8%  Cynk LME [USD/t] 29775 -0,4% = 22% 9,1%
Budimex 287,50 7340 -3,7% -6,5% mBank 303,20 12846 0,5% 692%  Oftéw LME [USD/t] 21445 0,7% = -2,4%  8,5%
Celon 46,90 2111 1,0% 157% Milennium 5,03 6102 -23% 538%  Stal HRC [USD/{] 16480 -0,3% = -1,0%  64,0%
Ciech 4920 2593 49% 52,8% Neuca 779,00 3470 -3,7% 19,7%  Ruda Zelaza [USD/] 202,1 -1,7%  -17% -1,7%  29,7%
Comarch 239,00 1944 2,6% 22,9% OncoArendi 48,00 668 1,1% -51% Wegiel koksujgcy [USD/t] 161,3 -0,4% 2,1% 21% 49,7%
Datawalk 167,00 816 -4,9% -13,0% Polenergia 73,00 3317 -05% 34,7%  Zioto [USD/oz] 18975 03% -05% -05% 0,2%
Develia 3,38 1513 -1,9% 71,6% PKP Cargo 21,40 958 0,9% 56,2% Srebro [USD/oz] 27,8 0,1% -0,8% -0,8% 5,5%
Dom Dev. 153,80 3906 1,1% 34,9% Playway 503,00 3320 3,1% -205% Platyna [USD/oz] 11715 02% -15% -15% 9,4%
Echo 49 2022 25% 21,3% Selvita 7410 1360 0,1% 50,3%  Pallad [USD/oz] 28334 -02% = 0,3% 15,5%
Enea 10,02 4423 4,7% 53,3% Stalprodukt 405,00 2260 1,9% 34,8%  Bitcoin USD 32840,7 -11,1% -116% -11,6% 14,9%
Eurocash 1532 2132 09% 9,0% TEN 428,60 3115 -3,0% -22,2%  Pszenica [USd/bu] 687,0 -0,1% = 35% 7,3%
Famur 237 1359 15% 5,1% WP.PL 113,20 3304 -1,6% 21,7%  Kukurydza [USd/bu] 687,5 0,7% = 4,7%  42,0%
GPW 4894 2054 -01% 7,1% XTB 17,69 2077 0,7% -12% Cukier ICE [USD/Ib] 174 -1,9% = 0,1% 22,5%
WIG20
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Bardzo trudne miedzynarodowe, postpandemiczne otoczenie biznesowe spowodowato przesuniecie prac nad
aktualizacjg strategii KGHM Polska Miedz, ale spotka liczy, ze bedzie mogta zaprezentowaé dokument w 3Q’21.

Utrzymujgce sie od kilku miesiecy wysokie ceny miedzi sg niezwykle korzystne dla KGHM Polska Miedz.

Akcjonariusze KGHM zdecydowali na poniedziatkowym walnym, ze spétka wyptaci 300 min PLN dywidendy za 2020 rok,
czyli 1,5 PLN na akcje.

Zwiagzki JSW odrzucity zapowiedziane przez zarzad JSW podwyzki od 1 lipca br. na poziomie 3,4%. Domagajg sie wzrostu
stawek ptac o 6% oraz jednorazowych rekompensat za brak podwyzek w ub. roku.

Przedstawiciele Grupy Azoty Putawy oraz kanadyjskiej firmy Mkango Resources podpisali umowe dzierzawy dziatki, na
ktorej w zaktadach w Putawach powstanie Zaktad Rafinacji Pierwiastkéw Ziem Rzadkich. Metale te sg stosowane w wielu
nowoczesnych technologiach.

Rada nadzorcza PKP Cargo wyrazita zgode na zawarcie umoéw z Forespo Poland, dotyczacych nabycia nieruchomosci i
ruchomosci po bytej Fabryce Wagonow Gniewczyna. PKP Cargo podkresla, ze dzisiejsza decyzja rady to pierwszy krok
do wznowienia produkcji wagonoéw w tym zaktadzie. tgczna ostateczna cena sprzedazy nieruchomosci i ruchomosci
objetych umowa wynosi prawie 7,4 min EUR brutto.

Boryszew przewiduje, ze EBITDA grupy w kolejnych kwartatach moze pozosta¢ na poziomie zblizonym do 92 min PLN,
osiggnietych w 1Q’21 (pierwszy petny kwartat bez Impexmetalu).

"Z punktu widzenia catego procesu logistycznego producenci np. samochodéw decydujg sie na wyzsze koszty
poszczegdlnych komponentéw w zamian za bezpieczenstwo dostaw" - p.o. prezesa Wojciech Kowalczyk.

Tegoroczny CAPEX nie przekroczy 80 min PLN. "W motoryzacji zwiekszamy moce produkcyjne zaktadéw na Slgsku, w
Meksyku i w Chinach". Zawieszony zostat projekt nowego zaktadu produkcyjnego w Rosji- cztonek zarzadu Boryszewa
ds. rozwoju Mikotfaj Budzanowski.

Po 1Q’21 wskaznik dtug netto/EBITDA wyniést 2,6x. "Nie zaktadamy, ze w tym roku przekroczymy poziom 3, o ile nie
wydarzy sie nic, o czym teraz nie wiemy" - CFO i wiceprezes Andrzej Juszczynski.

Boryszew wczesng jesienig planuje przedstawic strategie rozwoju grupy do 2026 roku, w ktérej moze sie znalez¢é nowy,
czwarty segment dziatalno$ci. Wczesniej przedstawiciele zarzadu zapowiadali takze, iz w ramach nowej strategii
Boryszew pokaze plany dotyczace inwestycji w OZE.

Unimot miat 511,1 min PLN jednostkowych przychoddéw netto w maju 2021 r., co oznacza wzrost 0 48% r/r.

Inwestycja Orlenu pézniej i drozej. Kompleks olefin bedzie kosztowat kilka miliardéw ztotych wiecej i powstanie ponad rok
pdzniej, niz planowano. — Parkiet

Lotos to wazny gracz na naszym rynku, majgcy duze znaczenia dla utrzymania bezpieczenstwa energetycznego Polski.
To obliguje nas do ciggtego rozwoju — méwi w wywiadzie Zofia Paryta, prezes zarzadu Grupy Lotos. — Rzeczpospolita.

Maciej topinski ztozyt rezygnacje z funkcji przewodniczacego rady nadzorczej PZU raz czlonkostwa w RN ze skutkiem
na chwile ztozenia rezygnacji. Rezygnacja nie zawiera informacji o jej przyczynach.

Marcin Eckert zrezygnowat z funkcji cztonka zarzadu PZU, nie podajac przyczyny tej decyzji. Eckert byt cztonkiem zarzadu
i dyrektorem zarzgdzajgcym ds. korporacyjnych w PZU oraz PZU Zycie od pazdziernika 2017 roku.

Dotychczasowy wiceprezes PKO Banku Polskiego Jan Emeryk Rosciszewski ma zosta¢ nowym prezesem banku, jak
ustalili dziennikarze RMF FM.

ZWZ PKO BP zdecydowato w poniedziatek o pozostawieniu niepodzielonym zysku z lat poprzednich w kwaocie 5,5 mid
PLN.

ZWZ powotato w poniedziatek do rady nadzorczej troje nowych czionkéw - Agnieszke Winnik-Kalembe, Macieja
topinskiego i Dominika Kaczmarskiego. topinski zostat przewodniczgcym rady nadzorczej PKO BP.

Bank Pekao sfinansuje kontrakt Solaris Bus&Coach w wysokosci do 23 min EUR na dostawe 100 autobuséw miejskich
do Tallina zasilanych gazem. Pekao wykupi wierzytelnosci Solarisa z tytutu dostawy i kredytowaniu estonskiego odbiorcy.
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Przychody ze sprzedazy gry Cl Games, "Sniper Ghost Warrior Contracts 2", w ciggu dwdch dni od dnia premiery sg
wyzsze o ok. 170% w stosunku do wynikéw sprzedazy "Sniper Ghost Warrior Contracts 1" odnotowanych w analogicznym
okresie po jej premierze - dotyczy sprzedazy gry w wersji na PC za posrednictwem platformy Steam.

Liczba sprzedanych pre-orderéw "SGWC 2" tgcznie do dnia premiery byta o ok. 30% wyzsza od liczby pre-orderéw "Sniper
Ghost Warrior Contracts 1" w 2019 r., a tgczny wolumen sprzedazy "SGWC 2" w ciggu dwoch dni od dnia premiery z
wytgczeniem pre-orderow byt wyzszy o ok. 118%.

Wzrost przychodéw "SGWC 2" w stosunku do wolumenu sprzedazy wynika gtéwnie z wyzszej ceny sprzedazy gry oraz
lepszej monetyzacji dodatkéw do niej.

Zmienne szczescie producentéw gier. Notowania Cl Games szybowaly po udanej premierze, a w CD Projekcie
zagraniczny fundusz domaga sie dymisji zarzadu. - Parkiet

Gra "Castle Flipper" w ciggu tygodnia od premiery na platformie Steam sprzedata sie w tacznej liczbie ok. 16 tys. kopii,
tym samym, wedtug szacunkéw spotki, zwrocity sie wszystkie koszty jej produkcji i marketingu.

Od poniedziatku w ofercie GPW znajdujg sie trzy serie kontraktéw terminowych na akcje spétki Pepco Group wygasajace
w czerwcu 2021 r., we wrzesniu 2021 r. oraz w grudniu 2021 r. Na jeden kontrakt przypada 100 akcji.

Ferro chce w 1Q’22 przedstawi¢ aktualizacje strategii, pracuje takze nad akwizycjami. Zarzad liczy na to, ze otrzyma zwrot
ptatnosci zobowigzania podatkowego jeszcze w 2Q’21.

Srednie zadtuzenie konsumenta w Polsce (z wytgczeniem zadiuzen hipotecznych) wyniosto 6,7 tys. PLN na koniec 1Q’'21
i byto wyzsze 0 404 PLN r/r.

JHM Development, spotka zalezna Mirbudu, podpisat umowg z WAMA Construction na budowg dwoch budynkow
wielorodzinnych w Zyrardowie za 38,0 min PLN netto.

Giéwny akcjonariusz i prezes Atende Roman Szwed do konca czerwca przejdzie do rady nadzorczej spotki. Jednoczesnie
Szwed bedzie rekomendowat radzie powotanie Marcina Petrykowskiego na stanowisko nowego prezesa.

Walne zgromadzenie Centrum Medycznego Enel-Med podjeto decyzje o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w drodze
emisji do 4.713.379 akcji stanowigcych do 20% udziatu w obecnym kapitale zakladowym.

Moonlit zawart umowe licencyjng z Marcinem Ciepierskim oraz Wojciechem Buthakiem wspéttworzacymi pracownie
modelarskg w ramach prowadzonej spotki cywilnej pod nazwg Arma Hobby.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP

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 subiektywny autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi jie w prasie lub w jie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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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 OBSEUGI KLIENTGW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz llczyszyn
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 s dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 08.06.2021 roku, 07:35 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 klientéw, 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¢ Swiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére 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¢ aktualno$¢ i poprawnosé poszczegdlnych zatozeri 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 negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiagnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akgji 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 ogélnodostepnych 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 sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja 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 wynikdw
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 spotce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, 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 zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac 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 mogg dokonywa¢ nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych oséb mogta dokonaé transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentéw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikdw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptyna¢ na jego tres¢. 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 obowigzujacymi
w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sig 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

* powigzarn 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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