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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
NYSE z najlepszym tygodniem od lutego, WIG z rekordem 1D YTD
W ostatniAm' tygodniu czerwca rjiepokc’)j ;Yviazany z jastrzebim podejélciem Rezerwy \v1500 22825 0.4% 15,0%
Federalnej nieco opadt, co pozwolito poprawi¢ rekordy hossy na NYSE czy innych rynkach, WIG30 27363 0.4% 18.3%
w tym GPW. WIG20 zyskat w tygodniu 2,8% wychodzgc na plus w skali miesigca (+2,4% e 5 003'2 0'00/ 25'80/
MTD). Szeroki WIG dolozyt 3% (+2,5% MTD) pobijajac rekord wszech czasow ze stycznia ™ ’ ) L~
2018 roku (67 933 pkt). Straty odrabiaty spotki gérnicze (+6%), a JSW (+8%) bylo najlepszym ~ SWIG80 20 9654 -0,1% 30,2%
komponentem WIG20. Odbicie zaliczyt rowniez Mercator (+7,3%, -42% YTD). Dobrze WIG 679477 0,3% 19,2%
zachowywaly sig spotki odziezowe (LPP +8%), mediowe czy motoryzacyjne. Odzyty banki NC Index 493,8 0,2% -0,3%
(+3,3%). To wiasnie mBank (+11,8%) pociagngt mWIG40 do blisko 4% wzrostu W wiG Banki 7 069,4 -0,6% 48,4%
zakonczonym tygodniu. Duzg przecene zaliczyt AmRest (-6%, -13% MTD). Mimo otwarcia g gud 42520 11% 16,1%
restauracji walory spotki sg wciaz ponad 40% ponizej stanu sprzed pandemii. Inne spotki WIG Chemia 105118 0.4% 36.6%
poturbowane przez pandemig, ktére majg jeszcze sporo do odrobienia, to GTC (-32%), Lotos M 267 é 0'60/ 27'00/
(-26%) czy Enter Air (-23%). Dla poréwnania Kruk czy LPP sg juz 60%... powyzej poziomow ew . ' L )
Z lutego 2020 (WIG +18%). W sWIG80 2 spotki daly dwucyfrowe stopy zwrotu w minionym  WIG Energia 28628 A0 40.3%
tygodniu: Netia (+16%) po wezwaniu Cyfrowego Polsatu i Oponeo (+11%). Na szerokim WIG Games 230305 -1.2% -20,2%
rynku >15% zyskat niedawny debiutant czyli Pepco. Od IPO w maju inwestorzy notujg juz WIG IT 44413 1,6% 15,0%
26% zyski. Obecnie na rynku trwajg 2 oferty publiczne o wartosci >800 min PLN: Shoper i  wiG Media 7 938,3 0,0% 31,4%
Onde z grupy Erbud. Zapisy da indywidualnych koncza sig¢ odpowiednio dzi$ i w czwartek G Paliwa 6542,0 0,1% 32,0%
(Onde). Nastroje u progu nowego ty_godnia sg ngutralne. Kontrakty na »S&PSOO/DAX WIG Spoz 45235 0.4% 24.2%
handlowane sg wokét punktu odniesienia. W kalendarium makro w czwartek finalne odczyty G — SR g aGT
PMI za czerwiec, a w piatek tradycyjnie dane z amerykanskiego rynku pracy. ' e e
Krystian Brvmora WIG Telco 992,3 1,3% 1,6%
y y DAX 15 608,0 0,1% 13,8%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK i s o o
= LiveChat: Spdtka w 4Q'20/21 miata 27,5 min PLN zysku netto n.j.d. [tabela ' e =
BDM]; BUX 48 461,5 -0,3% 15,3%
= PKN Orlen: Inwestycja w Ostrotece broni sie niezaleznie od scenariusza cen; s‘;:soo ;255573 gg:;‘: igg;‘:
= Energa: Spotka Energi ma umowe z GE na budowe bloku gazowego w ' o e
Ostrolece za ok. 2,5 mid PLN: Nasdag Comp 14 360,4 -0,1% 11,4%
= PGE: 19 ro'ek.té\;v fotowolta‘iczn ch wygrafo aukcje na sprzedaz energii z —oeb2 1272555 L o.9%
OZE: proj Y vg i€ P 9 Nikkei225 29 066,2 0,7% 5,9%
’ . . . " s . Shanghai Comp. 3607,6 1,1% 3,9%
= Polenergia: Spotka nie wygrata aukcji OZE dla projektow farm wiatrowych; s&ir;is? zg:p - @ 50/0 y
f . - \ ,5% 10,9%
= KGHM: EBI zwigkszyt finansowanie dla KGHM o 440 min PLN; ETRIEN A Eoto Fou
= Pekao: Bank chce do '24 zorganizowaé finansowanie dla projektow oo a7 g hyi
zrownowazonych na’mln. 30 mid PLN; ] . T 412 0.0% 2.3%
= Photon Energy: Spotka pozyskat ze sprzedazy akcji wtasnych 35 min PLN; oo o18 % P
- \l\//lvlrbL:d: .Oferta spotki warta 73,7 min PLN wybrana na budowe sgdu we o oy 110,75 0.1% 7.3%
roctawiu;
= Develia: Spodtka kupita dziatki na stotecznej Biatotece pod ok. 1,4 tys. Fw2o
mies;kar']; Wartosé Zmiana
= Sygnity: Umowa restrukturyzacyjna ulegta zakonczeniu; U GETER 2047 43 1,95%
= Orange: Spotka przeniesie zyski na kapitat rezerwowy, z ktérego 63,5 min  yrs zamkniecia 2 249 5 0,22%
PLN moze by¢ przeznaczone na dywidende; Kurs min. 2237 34 1,54%
= LiveChat: Zarzad spotki rekomenduje 3,7 PLN dywidendy na akcje; Kurs max. 2261 15 0,67%
= Agora: Spotka wstrzymuje potgczenie "Gazety Wyborczej" i portalu  wolumen obrotu 20 282 2748 15,67%
Gazeta.pl; Otwarte pozycje 35216 157 0,45%
= Cognor: Spdtka wyemituje obligacje, popyt inwestoréw przekroczyt
oferowang pule 200 min PLN; Indeksy GPW
= FO Debica: Spdtka udzielita 175 min PLN pozyczki firmie Goodyear; Indeks Open Low High  Close 1D Obrét
= Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM]. WIG20 22719 22696 22914 22825 04% 751
WIG30 27226 27226 27474 27363 04% 797
WYKRES DNIA MWIG40 50082 208929 210331 50032 0,0% 128

UK od Il potowy czerwca notuje znaczne przyspieszenie nowych zakazen SARS-Cov- SWIGE0 210034 49878 50191 209654 -0.1% 30

2 z dziennym tempem wzrostu >15 tys. dziennie (wskaznik zapadalno$ci 25 0s./100 WIG-PL 691618 691618 693799 693161 03% 917
tys.). Na razie to jedyny kraj, ktory majac tak wysoko wyszczepiong populacje (66% WIG 677195 676622 681181 67947,7 03% 1003
po | dawce, 49% po Il dawkach) zmaga sie z przyrostem chorych. W Polsce wskaznik

zapadalnosci caly czas spada (0,3 0s./100 tys. vs $rednia w UE 5 0s.). 44% populacji = T Y ) B
dostato | dawke szczepionki (33% Il dawki) przy $redniej UE blisko 50%. Allegro 64.20 65693 2.7% 24.2%
L. L. . Asseco Poland 75,05 6229 2,0% 10,2%
Wskaznik zapadalnosci SARS-CoV-2* [0s/100 tys.] cce 114,75 6296 1,.2% 31,1%
CD Projekt 179,72 18105  -0,2% -34,6%

120,0 Cyfrowy P. 30,40 19 442 2,6% 0,4%
100,0 Dino 278,00 27 255 1,5% -3,9%
ISW 35,39 4155 0,0% 36,4%

80,0 Q KGHM 189,70 37940  -01% 3,7%

60,0 / T\ Lotos 55,14 10194  -0,9% 33,0%
LPP 12930,00 23952 4,8% 56,1%
40,0 1 Mercator 244,00 2588 8,6% -42,2%
20,0 X Orange 6,60 8 662 -0,7% 0,2%
7 Pekao 102,70 26 956 0,0% 68,1%

- ‘N O s DO S A PGE 10,09 18866  -0,6% 55,2%

§ S5 EECS&REEZ22FEEEEEEGR S PGNIG 6,82 39385 1,9% 23,0%

A= T T T T B T N N9 oKk oy ®A PKN Orlen 79,38 33952  -0,6% 37,5%

PKOBP 40,78 50975  -1,2% 42,0%

pzU 38,70 33418  -0,4% 19,6%

e |zr2€] 7d/100 tys. UK7d/100 tys. USA7d/100 tys. Santander Polska 267,70 27 356 1.5% 24.2%

Tauron 3,55 6 222 0,0% 30,4%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg. *- w zaszczepionych populacjach 50-
60%.
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
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Close MC 1D YTD
11 bit st. 489,60 1157 1,4% 3,3% Handlowy
Alior 36,88 4815 0,5% 117,3% ING BSK
Amica 168,00 1306 -2,3% 14,4% Inter Cars
Amrest 2790 6126 -0,9% 0,7% Kernel
Asbis 20,90 1160 -2,3% 158,7% Kety
Asseco 40,70 2112 -02% -53% Kruk
Azoty 34,84 3456 1,0% 26,9% Livechat

Benefit 910,00 2634 -03% 9,1% Mabion
Biomed-L. 9,60 614 0,3% 7,1% mBank
Budimex 28350 7238 -1,9% -7,8% Millennium

Celon 4410 1985 -13% 8,8% Neuca
Ciech 52,00 2740 0,0% 61,5% OncoArendi
Comarch 252,00 2050 -1,9% 29,6% Polenergia
Datawalk 186,00 909 -0,5% -3,1% PKP Cargo
Develia 3,34 1495 0,8% 69,5% PlayWay
Dom Dev. 142,80 3627 0,0% 253% Selvita
Enea 9,27 4092 -06% 41,9% Stalprodukt
Eurocash 1488 2071 -08% 59% TEN
Famur 2,35 1348 2,0% 4,2% WP.PL
GPW 48,00 2015 -0,6% 5,0% XTB

Close
49,20
196,80
397,00
57,30
659,00
263,80
133,00
74,50
346,60
511
810,00
49,95
70,50
22,50
471,00
78,00
398,00
459,20
117,00
17,40

MC 1D
6428 0,1%
25604 1,2%
5625 1,3%
4815 0,4%
6359 -0,3%
5015 1,5%
3425 4,7%
1204 -31%
14684 0,1%
6199 -1,9%
3608 1,3%

695  -0,5%
3204 0,0%
1008 -0,4%
3109 0,2%
1432 1,3%
2221 -0,5%
3337 -3,7%
3419 0,0%
2042 0,0%

YTD
40,0%
15,1%
68,2%
16,2%
34,1%
85,8%
26,7%

259,0%
93,4%
56,3%
24,4%
-1,3%
30,1%
64,2%

-25,6%
58,2%
32,4%

-16,7%
25,8%
-2,8%

Surowce

Ropa Brent [USD/bbl]
Gaz TTF DA [EUR/MWh]
Gaz TTF 1M [EUR/MWh]
CO2 [EUR/A]

Wegiel ARA [USD/t]

Miedz LME [USD/t]

Aluminium LME [USD/]

Cynk LME [USD/t]
Otéw LME [USD/]
stal HRC [USD/{]

Ruda Zelaza [USDA]
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Wegiel koksujgcy [USD/t]
Zioto [USD/oz]
Srebro [USD/oz]
Platyna [USD/oz]
Pallad [USD/oz]
Bitcoin USD
Pszenica [USd/bu]

Kukurydza [USd/bu]

Cukier ICE [USD/Ib]

Cena
76,1
32,2
32,4

0,3%
0,7%
1,4%
-0,2%
-1,3%
-1,1%
-1,8%
0,4%

iw
3,5%
9,8%
9,2%
6,1%
7.2%
2,9%
3,9%
3,0%
3,2%
0,2%
0,4%
8,9%
1,0%
1,3%
6,5%
6,8%
-3,1%
-2,8%
-2,1%
3,9%

MTD
9,8%
26,5%
29,0%
6,5%
34,2%
-8,4%
0,4%
-5,0%
0,8%
-0,1%
4,5%
19,8%
-6,6%
-6,8%
-6,6%
-6,8%
-6,2%
-2,9%
-2,3%
-0,5%

YTD
46,9%
68,1%
69,6%
68,6%
66,9%
21,2%
25,0%

6,0%
12,0%
65,6%
38,0%
75,6%
-6,2%
-1,1%

3,6%

7,3%
18,7%

0,5%
32,6%
23,3%
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Spétka opublikowata wyniki za 4Q’20/21

Wyniki za 4Q’20/21 [mIn PLN]

wyniki kons. réznica r/r

Przychody 48,1 47,8 0,7% 33,6%
EBITDA 32,2 315 2,2% 23,6%
EBIT 29,5 289 2,3% 24,7%
zysk nettoj.d. 27,5 27,0 19% -59%

marza EBITDA 66,9% 65,9% 1,01 -5,40
marza EBIT 61,3% 60,4% 0,94 -4,37
marza netto  57,2% 56,5% 0,71 -23,97

Zrédto: BDM S.A., spotka;

Zarzad LiveChat Software chce przeznaczyé na dywidende 95 min PLN z zysku za rok obrotowy od 1 kwietnia 2020 r. do
31 marca 2021 r., co datoby 3,69 PLN dywidendy na akcje.

Budowa elektrowni gazowej w Ostrotece bedzie optacalna niezaleznie od scenariusza cen uprawnien do emisji CO2 oraz
energii i gazu.

PKN Orlen chce jak najszybciej podjg¢ decyzje dotyczgcg blokéw gazowych w Gdansku i Grudzigdzu, zeby maéc zgtosic
je do rynku mocy.

CCGT Ostroteka, spotka celowa Energi, podpisata z GE Power, aneks do umowy na budowe bloku w Ostrotece,
zaktadajgcy zmiane technologii z weglowej na gazowo-parowa. Koszt budowy elektrowni gazowej szacowany jest na ok.
2,5 mld PLN. Z kolei rozliczenie projektu weglowego ma odby¢ sie do konca 2021 roku i kosztowa¢ maksymalnie 1,35
mid PLN.

Przypadajacy na Energe koszt rozliczenia z wykonawcg dotychczasowej inwestycji weglowej w Ostrotece (przy
solidarnym podziale na obu sponsoréw projektu, czyli Energe i Enee) nie przekroczy 675 min PLN.

Dziewietnascie projekiow fotowoltaicznych PGE wygrato aukcje na sprzedaz energii elektrycznej w instalacjach
odnawialnych zrédet energii (OZE) do 1 MW. W ramach przedsiewziecia, obok elektrowni stonecznych powstanie
infrastruktura towarzyszgca zwigzana z wyprowadzeniem mocy.

Spotki zalezne Polenergii rozwijajgce projekty farm wiatrowych o tgcznej mocy ok. 93 MW wziety udziat w aukcji na
sprzedaz energii z OZE, ale jej nie wygraty.

KGHM podpisat z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym aneks do umowy pozyczki, zwiekszajgcy dostepng kwote
finansowania o 440 min PLN. Tym samym potencjalne finansowanie w ramach zawartej umowy wynosi 1,34 mid PLN.

Photon Energy pozyskat 35 min PLN w ramach oferty sprzedazy 5 min istniejgcych akcji spotki, po 7 PLN za papier.

Pekao chce do 2024 r. sfinansowa¢ projekty zréwnowazone w kwocie ponad 8 mid PLN i wesprze¢ emisje obligacji ESG
klientéw w wysokosci ponad 22 mid PLN. Bank nie bedzie finansowat nowych projektéw weglowych.

W perspektywie 2030 roku Bank Pekao chce osiggna¢ witasng neutralnos¢ klimatycznag. W ciggu najblizszych zamierza
takze zorganizowac finansowanie projektéw zréwnowazonych na kwote co najmniej 30 mid PLN.

Bank Pekao planuje zwigkszy¢ udziatu finansowania zielonego w portfelu banku do ponad 4% wobec 1,3% w 2020 r. oraz
zmniejszenie finansowania wysokoemisyjne do ponizej 1%.

Na ten moment nie mozemy jeszcze stwierdzi¢, czy bank spetnia warunki na wyptate dywidendy, w szczegdélnosci ten
dotyczacy 75 proc. zysku. Czekamy na indywidualne wytyczne nadzoru i doprecyzowanie poziomu narzutu na wyniki
stress testow - méwi Leszek Skiba, prezes Banku Pekao. Pytany o mozliwosci odnosnie konsolidacji powiedziat - Patrzac
na perspektywy Pekao, wiemy, ze w pierwszym kroku powinnismy dokona¢ wzmocnienia. Najpierw nabrac "rzezby" w
sensie kompetenciji cyfrowych. (...) Fuzje i przejecia tak, ale to dalsza przyszto$¢. — Dziennik Gazeta Prawna

Oferta Mirbudu zostata wybrana w postepowaniu przetargowym pn. "Budowa budynku Sgdu Apelacyjnego we Wroctawiu
przy ul. Zielinskiego, Pitsudskiego, Kolejowej, wraz z przebudowg uktadu drogowego w rejonie ul. Kolejowej i ul.
Zielinskiego".

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
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Develia nabyta nieruchomos$¢ w warszawskiej dzielnicy Biatoteka przy ul. Aroniowej/Ruskowy Bréd o tacznej powierzchni
11,3 ha. za 46,8 min PLN, a jej spotka zalezna - LC Corp Invest XV kupita nieruchomos$¢ w tej samej lokalizacji o fgcznej
powierzchni 2,1 ha za ponad 9,6 min PLN.

OFE PZU "Ztota Jesien", akcjonariusz Develii, chce, by spotka wyptacita 0,31 PLN dywidendy na akcje, czyli tagcznie 138,7
min. OFE PZU proponuje takze, by spotka wprowadzita program motywacyjny na lata 2021-24.

Akcjonariusze Orange Polska zdecydowali o przeniesieniu zysku za 2020 r. oraz zysku z lat ubiegtych na kapitat
rezerwowy. Przeniesiona na kapitat rezerwowy fgczna kwota ok. 63,5 min PLN bedzie mogta by¢ przeznaczona na wyptate
dywidendy.

Sygnity otrzymato od ostatniego z wierzycieli umowy restrukturyzacyjnej potwierdzenie uznania rachunku odpowiednig
kwotg sptaty, co byto warunkiem dla zakoriczenia umowy restrukturyzacyjnej. Wierzytelnosci wynikajgce z umowy
restrukturyzacyjnej zostaty sptacone ze srodkéw pozyskanych w wyniku emisji obligacji oraz ze srodkéw wtasnych spoiki.
Zbigniew Jagietto wzmocni grupe Asseco. Jeden z najbardziej znanych polskich menedzeréw, bankowiec praktyk i
wyksztatcony informatyk, pomoze rozwija¢ najwiekszg polska firme IT. Z poczatkiem lipca byly szef PKO BP wejdzie do
rady nadzorczej Asseco International. — Puls Biznesu

FO Debica udzielita firmie Goodyear - podmiotowi posrednio dominujgcemu - 175 min PLN pozyczki.

Zarzad Agory zapowiada rozmowy z redakcjg "Gazety Wyborczej" i do czasu ich zakonczenia wstrzymuje integracje
"Wyborczej" i portalu internetowego Gazeta.pl.

Rada nadzorcza Solar Company powotata dwuosobowy zarzad z prezesem Antonim Bogackim i wiceprezes Aleksandrg
Danel na nowa, dwuletnig kadencje.

Zarzad Celon Pharmy zdecydowat o zmianie uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego i chce obecnie
wyemitowac do 6 min akcji i pozyska¢ ok. 60 min EUR.

Cognor SA, spétka zalezna Cognor Holding, rozpoczyna emisje zabezpieczonych obligacji o tgcznej wartosci do 200 min
PLN i marzy 340 punktéw bazowych. Popyt inwestoréow na obligacje przekroczyt oferowang pule emisiji.

Atende jesienig dostanie strategie. Planujemy wzrost organiczny, przejecia i rozwoéj produktéw — zapowiada w rozmowie
z ,Parkietem” nowy prezes gietdowej grupy Marcin Petrykowski. - Parkiet

Gaming — podsumowanie wiadomosci tygodnia

Gaming 21/06.2021-28/06.2021

Link
Kraj
Ten Square Games - informacja na temat dywidendy. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,475757
Vivid Games - zmiana terminu premiery gry Mythical Showdown. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,475438
CD Projekt - Cyberpunk 2077 z listg ,najczesciej zgtaszanych problemoéw”. https://tinyurl.com/yxxsfa7f
CD Projekt - prezes CDR zadowolony z wydajnosci CP2077. https://tinyurl.com/4s26nj5s
CD Projekt — CP juz na PSN. Sony ostrzega: , uzytkownicy nadal majg problemy z wydajnoscig”. https://tinyurl.com/fékzan5y
Cl Games - Sniper Ghost Warrior Contracts 2 zmierza na PS5. https://tinyurl.com/e6njkdc
Zagranica
Playdemic zostato kupione przez EA za gigantyczng kwote,ale WB Games nie zostanie ,rozbite”. https://tinyurl.com/379uvzkz
Far Cry 6 jest rozwijany przez 12 zespotéw. Ubisoft zdradzit szczegoty. https://tinyurl.com/xsjrt2vp
PS Now z listg najchetniej ogrywanych gier na PS5, PS4 i PC. https://tinyurl.com/4m42c6dc
Avatar: Frontiers of Pandora z pokazem widowiskowej technologii. https://tinyurl.com/k9u9mf
Weteran z Ubisoftu przechodzi do EA i opracowuje nowg gre w Motive Studio. https://tinyurl.com/2r5zc549

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP, PPE.pl, Planetagracza.pl, stooq.pl
27 projektéw fotowoltaicznych 12 spétek zaleznych Columbus Energy wygrato aukcje OZE Urzedu Regulacji Energetyki.

Walne zgromadzenie Analiz Online zdecydowato o wyptacie dywidendy w tgcznej kwocie 1,2 min PLN, czyli 1 PLN na
akcje.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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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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tel. (022) 62-20-854
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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 28.06.2021 roku, 07:20 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 usfug 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¢ 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 ktére 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) uwzgledniajgc 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 wynikdw 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 obowiagzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowaé, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedg
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 wigcej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywacé 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 chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjna dla pracownikdéw 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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