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Banki w odwrocie

Sroda ponownie przyniosta silng przecene gtéwnych indekséw. WIG20
spadt 0 1,8%, mWIG40 o 2,2%, a sWIG80 o 1,3%. W ujeciu sektorowym
najmocniej stracity banki, ktére zanotowaty znizke az o 5,4%. Ponad
dwuprocentowg strate odnotowaly takze WIG-Energetyka i WIG-Leki.
Woyraznie réwniez widaé, ze pod presjg sg spotki, kiére w ubiegtym roku
mocno ucierpialy przez COVID (przyktadowo Enter Air spadt o 7,4%,
AmRest o0 6,8%, Agora o 4,4%) i nalezy to wigza¢ z pojawiajgcymi sie
kolejnymi informacjami o odmianie ,delta”. Jesli spojrzymy na wigksze
europejskie indeksy, to wida¢, ze GPW nie byta w odosobnieniu, bowiem
DAX przecenit si¢ o 1,0%, a FTSE 0 0,7%. Za oceanem S&P500 zyskat
0,1% (i ustanowit kolejny rekord), DJIA wzrdst o 0,6%, a Nasdaq spadt o
0,2%. Gtowne indeksy w Azji znizkujg nad ranem (Nikkei -0,4%, SCI -
0,2%). W kalendarium makro czeka nas szereg publikacji odczytow PMI
(zaréwno dla Europy, jak i USA) za czerwiec, dane o sprzedazy detalicznej
w Niemczech czy raporty ISM i Challengera w USA. Swoje pie¢ minut bedg
mieli dzisiaj takze szef BoE oraz szefowa ECB.

Adrian Gérniak

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

Banki/CHF: Nie wiadomo, kiedy Izba Cywilna Sadu Najwyzszego zajmie sig
tematem kredytéw frankowych. (DGP)

Ten Square Games: Spédtka kupi wioskg spotke Rortos za 45 min euro.

PKO BP: KNF zwigkszyta narzut na wypadek niekorzystnego scenariusza makro
do 0,46 pkt. proc.

Cyfrowy Polsat: Spotka zwieksza pule srodkéw na skup akcji Netii do 604 min
PLN.

PKP Cargo: Spétka przewiozta w maju 7,8 min ton towaréw (+28,5% r/r).

Atal: Rekordowy odczyt kontraktacji w 2Q'21 (blisko 1,2 tys. lokali); wzrost
przekazan o 10% r/r — inf. pozytywna [komentarz BDM];

JSW: W spéfce mozliwe jest kadrowe trzesienie ziemi. (Parkiet)

Enea: Spoétka szuka swojej niszy na rynku. Ceny pradu rosng, ale wolniej niz
koszty emisji CO2. (Parkiet)

Rainbow Tours: Grecka spétka zalezna kupita hotel na Krecie za 6 min euro.
Mirbud: Spétka ma umowe z GDDKIA za 246,8 min PLN brutto.

Atal: Spotka sprzedata w pierwszym poétroczu 2,04 tys. lokali.

ZUE: Oferta spétki za 76 min PLN wybrana przez Dgbrowe Goérn. i Tramwaje
Slaskie.

Develia: Z zysku za 2020 r. WZA zatwierdzito wyptate dywidendy 0,17 PLN/akcje.
Comp: Z zysku za 2020 r. WZA zatwierdzito wyptate dywidendy 3,0 PLN/akcje.
Cognor: WZA zatwierdzito wyptate dywidendy 0,15 PLN/akcje.

Atal: Deweloper wyptaci 3,03 PLN/akcje dywidendy (ok. 6% stopy dyw.);

ATC Cargo: WZA zatwierdzito wyptate dywidendy 0,46 PLN/akcje.

Oponeo: Z zysku za 2020 r. WZA zatwierdzito wyptate dywidendy 1,0 PLN/akcje.
Wikana: WZA zatwierdzito wyptate dywidendy 0,15 PLN/akcje.

Pepees: WZA zadecydowato o niewyptacaniu dywidendy za 2020 r.

Kino Polska: WZA zadecydowato o niewyptacaniu dywidendy za 2020 r.

WYKRES DNIA
W zwigzku z obawami o negatywny wptyw wariantu Delta na sektor turystyczny mocno
taniaty spotki lotnicze w tym Enter Air, ktéry stracit 7,4%.

Enter Air — daily
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Wartos¢ Zmiana
1D YTD
WIG20 22184 -1,8% 11,8%
WIG30 26557 -1,9% 14,8%
mWIG40 48251 -2,2% 21,3%
sSWIG80 20581,9 -1,2% 27,9%
WIG 66 067,2 -1,8% 15,9%
NC Index 494,3 -0,3% -0,2%
WIG Banki 6547,8 -5,3% 37,4%
WIG Bud 42130 -0,4% 15,0%
WIG Chemia 102322 -0,4% 32,9%
WIG Dew 3014,4 -1,3% 26,3%
WIG Energia 26945 -2,1% 32,0%
WIG Games 237256 -2,1% -17,8%
WIG IT 4509,3 0,4% 16,7%
WIG Media 7770,0 0,3% 28,6%
WIG Paliwa 6357,8 -0,5% 28,3%
WIG Spoz 43577 -1,9% 19,7%
WIG Surowce 5940,1 1,0% 5,6%
WIG Telco 987,4 -0,3% 1,1%
DAX 15531,0 -1,0% 13,2%
FTSE100 70375 -0,7% 8,9%
CAC40 6507,8 -0,9% 17,2%
BUX 47 238,1 -1,1% 12,3%
S&P500 42975 0,1% 14,4%
DJIA 34 502,5 0,6% 12,7%
Nasdagq Comp 14 504,0 -0,2% 12,5%
Bovespa 126 801,7 -0,4% 6,5%
Nikkei225 287915 -0,1% 4,9%
Shanghai Comp. 3591,2 0,5% 3,4%
S&P/ASX 200 73130 0,2% 11,0%
EUR/PLN 4,52 0,1% -1,0%
USD/PLN 3,82 0,5% 2,1%
CHF/PLN 4,12 0,0% -2,4%
EUR/USD 1,18 -0,4% -3,1%
USDAIPY 111,09 0,5% 7,5%
FW20
Wartosé Zmiana
Kurs otwarcia 2228 -25 -1,11%
Kurs zamknigcia 2192 -36 -1,62%
Kurs min. 2192 -28 -1,26%
Kurs max. 2235 -20 -0,89%
Wolumen obrotu 23178 8 132 54,05%
Otwarte pozycje 37767 1003 2,73%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 2257,6 22184 2264,4 22184 -1,8% 1233
WIG30 27125 26557 27130 26557 -1,9% 1356
MWIG40 49421 204905 20886,8 48251 -22% 194
SWIG80 20851,1 4821,2 49450 205819 -13% 47
WIG-PL 680712 673958 680712 673958 -18% 1477
WIG 67389,3 660552 673893 66067,2 -1,8% 1568
WIG20
Close MC 1D YTD
Allegro 65,62 67 146 0,2% -22,5%
Asseco Poland 77,15 6 403 1,0% 13,3%
CCC 112,35 6 164 -0,7% 28,4%
CD Projekt 185,02 18 639 -1,8% -32,6%
Cyfrowy P. 29,94 19 148 -0,5% -1,1%
Dino 279,90 27 441 0,5% -3,3%
Jsw 35,22 4135 0,2% 35,7%
KGHM 187,65 37530 1,1% 2,5%
Lotos 53,70 9928 -1,5% 29,6%
LPP 12 870,00 23841 0,9% 55,3%
Mercator 261,80 2776 4,5% 38,0%
Orange 6,72 8812 0,3% 1,9%
Pekao 93,00 24 410 -6,2% 52,2%
PGE 9,41 17 594 -2,3% 44,8%
PGNIG 6,67 38553 -0,6% 20,4%
PKN Orlen 76,78 32840 -0,3% 33,0%
PKOBP 37,83 47 288 -5,3% 31,7%
PZU 36,70 31691 -3,6% 13,4%
Santander Polska 254,40 25997 -5,4% 37,0%
Tauron 3,34 5854 -2,8% 22,7%
autoréw. O i zawarte w nim komentar

nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter

jie w prasie lub w

jie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bd@ BIULETYN PORANNY

od
s 1993 czwartek, 1 lipca 2021, 07:38 CEST

mWIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 477,20 1128 -1,2% 0,7% Handlowy 4570 5971 -48% 30,0% Ropa Brent [USD/bbl] 74,7 -01% -0,7% -0,6% 441% 77,6%
Alior 3333 4351 -55% 964% INGBSK 185,00 24069 -3,6% 82% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 354 5,3% 10,4% 39,2% 85,0% 544,1%
Amica 165,20 1284 -05% 12,5% Inter Cars 378,00 5356 -1,3% 60,2% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 34,9 4,0% 105% 39,0% 82,7% 506,1%
Amrest 2586 5678 -6,8% -6,6% Kernel 54,70 4597 -27% 11,0% CO2 [EUR/] 56,3 1,3% 3,2% 0,0% 72,8% 108,9%
Asbis 21,35 1185 0,0% 164,2% Kety 649,00 6262 -1,7% 32,0%  Wegiel ARA [USD/] 120,8 49% 125% 0,0% 74,4% 1432%
Asseco 40,40 2097 3,6% -6,0% Kruk 251,20 4776 -15% 76,9% Miedz LME [USD/] 93515 0,4% -1,1% 0,0% 20,7% 55,7%
Azoty 33,00 3273 -1,1% 20,2% Livechat 137,80 3548 0,9% 31,2%  Aluminium LME [USD/{] 25095 -1,1% 40% 0,0% 272% 56,7%
Benefit 900,00 2605 1,7% 7,9% Mabion 69,80 1128 -45% 236,4% Cynk LME [USD/] 2966,8 0,6% 3,1% 0,0% 8,7%  457%
Biomed-L. 9,37 600 -1,4% 4,6% mBank 325,00 13769 -42% 81,4%  Ofdéw LME [USD/] 22650 -30% 39% 0,0% 146% 285%
Budimex 280,00 7148 -0,4% -8,9% Millennium 4,66 5653 -6,4% 42,5% Stal HRC [USD/] 1810,0 8,9% 9,2% 0,0% 80,1% 270,9%
Celon 4210 1895 -0,6% 3,8% Neuca 789,00 3487 -05% 21,2% Ruda zelaza [USD/] 212,0 -1,1%  -0,9% -12% 36,0% 115,7%
Ciech 4850 2556 0,3% 50,6% OncoArendi 51,10 711 1,8% 1,0% Wegiel koksujgcy [USD/t] 184,5 -1,4% 0,5% -4,1% 71,2% 56,4%
Comarch 252,00 2050 -0,8% 29,6% Polenergia 69,80 3172 2,6% 288% Ztoto [USD/oz] 17735 0,6% -0,6% 01% -6,4% 0,2%
Datawalk 185,00 904 -54% -3,6% PKP Cargo 21,00 941 -3,4% 53,3% Srebro [USD/oz] 26,2 1,3% 0,4% 04% -0,8% 451%
Develia 3135; 1499 -2,6% 70,1% PlayWay 475,80 3140 2,1% -24,8%  Platyna [USD/oz] 10734 0,0% -18% -0,1% 03% 31,1%
Dom Dev. 137,20 3485 -32% 20,4% Selvita 81,00 1487 -18% 64,3% Pallad [USD/oz] 27615 3,0% 51% -0,6% 12,5% 43,0%
Enea 8,51 3754 -45% 30,1% Stalprodukt 383,00 2137 -15% 27,5% Bitcoin USD 342420 -58% 1,6% 0,3% 19,8% 268,7%
Eurocash 1421 1978 -2,1% 1,1% TEN 493,00 3583 -3,9% -105%  Pszenica [USd/bu] 668,5 4,5% 1,1% -04% 4,4% 34,0%
Famur 2,29 1313 -0,7% 1,6% WP.PL 116,20 3396 1,0% 24,9% Kukurydza [USd/bu] 727,0 4,7% 9,4% 1,0% 50,2% 108,8%
GPW 47,64 2000 -1,0% 4,2% XTB 17,40 2042 08% -2,8% Cukier ICE [USD/Ib] 17,9 2,0% 5,2% 0,0% 27,4% 50,1%
WIG20
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INFORMACJE ZE SPOLEK
W JSW mozliwe jest kadrowe trzesienie ziemi. W czwartek, w przyspieszonym terminie, zbierze sie rada nadzorcza
jastrzebskiej spotki. Do zmian w zarzadzie doszto juz w PGE GIEK. (Parkiet)

Enea szuka swojej niszy na rynku. Ceny pradu rosng, ale wolniej niz koszty emisji CO2. Tak wigc musimy liczy¢
sie z tym, ze nasza rentowno$¢ moze spadaé. Wydzielenie aktywéw weglowych jest konieczne, ale rozwazamy
pozostawienie w grupie kilku blokéw klasy 200 MW jako baze do inwestycji w bloki gazowo-parowe. Przyglgdamy
sie mozliwosci pokrycia zapotrzebowania na ustugi magazynowania energii - méwi prezes Enei Pawet Szczeszek.
(Parkiet)

Nie wiadomo, kiedy Izba Cywilna Sgdu Najwyzszego zajmie sig tematem kredytéw frankowych. Ma juz wszystkie
opinie, o ktére prosita, aby rozstrzygna¢ sprawe. (Dziennik Gazeta Prawna)

Komisja Nadzoru Finansowego zwigkszyta PKO BP dodatkowy narzut z tytutu wrazliwosci banku na niekorzystny
scenariusz makroekonomiczny. Narzut wynosi obecnie 0,46 pkt. proc. wobec 0,1 pkt. proc. wczes$niej.

Ten Square Games zawart jako kupujgcy z dotychczasowymi wspdlnikami Antonio Faring oraz Roberto
Simonettim jako sprzedajacymi umowe zobowigzujacg do sprzedazy 100 proc. udziatdw we wioskiej spéice
Rortos za 45 min euro.

PKP Cargo w maju przewiozto 7,8 min ton towaréw (28,5% r/r).

W maju 2021 roku wykonana przez grupe praca przewozowa zwiekszyta sie 0 25% r/r do poziomu 2 mid tkm. W
konsekwenciji, udziaty rynkowe Grupy PKP Cargo w maju 2021 r. uksztattowaly sie na poziomie 39,75%, czyli
wzrosty o 1,84 p.p. wedtug masy towarowej i 43,05% (+3,15 p.p.) wzgledem pracy przewozowe;.

W porédwnaniu rdr wzrosty przewozy grupy realizowane w segmentach: wegiel kamienny (38,9%), kamien, zwir i
wapno (18,7%), koks i wegiel brunatny (110,8%), metale i wyroby (54,5%), hawozy sztuczne (51,9%). O

9,3% r/r wzrosty takze przewozy intermodalne.

Cyfrowy Polsat zwieksza pule srodkéw przeznaczonych na skup akcji Netii do 604,1 min PLN. Cena nabycia
jednej akcji ma by¢ nie wyzsza niz 7 PLN.

Spétka zwiekszyta takze do 86,3 min PLN liczbe akcji Netii, ktdére akcjonariusze mogg sprzeda¢ w ramach
ogtoszonego tydzien temu zaproszenia. Zaproszenie obejmuje obecnie wszystkie akcje nienalezace do grupy CP.

Deweloper opublikowat dane operacyjne za 1Q’21.

Atal - kontraktacja kwartalna [szt.] Atal - przekazania kwartalne [szt.]
1400 1400
1200 1200
1000 1000
800 800
600 600
400 400
200 200 I I I
0 0
1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q
2013 = 2014 m 2015 W 2016 m2017 m2018 W 2019 W 2020 W 2021 2015 2016 2017 m2018 m2019 m2020 m2021
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
BDM:

. Deweloper zakontraktowat w 2Q’21 az 1,2 tys. lokali, co oznacza wzrost o 128% r/r. W ujeciu
potrocznym dato to 2,04 tys. mieszkan (najwiecej przedsprzedano w Krakowie — 390, Wroctawiu — 380
i todzi — 324). Zwracamy uwage, ze po 2Q’21 grupa zrealizowata pofowe celu, o ktérym w maju mowit
prezes Juroszek, czyli znalezieniu ok. 4 tys. nabywcow.

. Spotka podata w komunikacie, ze w kwietniu zawarto 413 uméw, w maju 382 umowy, a w czerwcu 402
umowy.

e Dodatkowo na koniec 2Q’21 Atal posiadat 761 aktywnych uméw rezerwacyjnych.

. Deweloper w 2Q’21 przekazat klientom 845 lokali, czyli o 10% wiecej r/r, co w ujeciu poétrocznym dato
1,64 tys. mieszkan (+32% r/r; najwiecej lokali wydano w Warszawie -485, todzi — 282 i Poznaniu —
254).

Walne zgromadzenie Atalu zdecydowato w $rode o wyptacie 117,3 min PLN dywidendy z zysku za 2020 rok, co
daje 3,03 PLN na akcje (blisko 6% stopy dyw.). Dzien dywidendy to 7 lipca. Wyptate zaplanowano na 15 lipca.

Oferta ZUE, warta 76,2 min PLN brutto (62 min PLN netto), zostata uznana za najkorzystniejszg w postepowaniu
przetargowym na wykonanie zadania pn. "Przebudowa torowiska wydzielonego w ciggu ul. Krélowej Jadwigi i ul.
Pitsudskiego w Dabrowie Godrniczej, na odcinku od al. R6z do ul. Kasprzaka - zadanie nr 2.6" w ramach projektu
pn. "Zintegrowany projekt modernizacji i rozwoju infrastruktury tramwajowej w Aglomeracji Slasko-Zagtebiowskiej
wraz z zakupem taboru tramwajowego - etap I1".

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 subiektywnymi i autoréw. O i zawarte w nim komentar
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White Olive, grecka spodtka zalezna Rainbow Tours, kupita z 6 min euro pieciogwiazdkowy kompleks hotelowy w
miejscowosci Sfakaki na Krecie.

Konsorcjum Mirbudu i spétki Kobylarnia podpisato z Generalnym Dyrektorem Drég Krajowych i Autostrad umowe
na zaprojektowanie i budowe obwodnicy miejscowosci Gostyn w ciggu drogi krajowej nr 12. Warto$s¢ umowy to
246,8 min PLN brutto.

Develia przeznaczy na dywidendg 76,1 min PLN z zysku za 2020 ., czyli 0,17 PLN na akcje.
Dniem dywidendy bedzie 6 lipca. Srodki maja trafi¢ do akcjonariuszy 13 lipca.

WZ Compu zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende 14,35 min PLN, czyli 3 PLN na akcje.
Pozostata cze$¢ ubiegtorocznego zysku, w 6,76 min PLN, ma trafi¢ na kapitat zapasowy.

Cognor Holding przeznaczy na wyptate dywidendy 25,7 min z, czyli 0,15 PLN na akcje.
Wyptata dywidendy nastgpi z zysku wypracowanego w 2020 r. (21,9 min PLN ) oraz czesci kapitatu rezerwowego
(3,8 min PLN).

Dzien dywidendy to 30 wrzesnia, a termin jej wyptaty ma zosta¢ ustalony przez rade nadzorczg.

WZA Atalu zdecydowato w srode o wyptacie 117,3 min PLN dywidendy z zysku za 2020 r., co daje 3,03 PLN na
akcje.
Dzien dywidendy to 7 lipca. Wyptate zaplanowano na 15 lipca.

WZA Wikany podjeto uchwate w sprawie wyptaty 0,15 PLN dywidendy na akcje.
Dzien dywidendy ustalony jest na 16 lipca, a dzier wyptaty dywidendy na 30 lipca.

WZA Oponeo zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende ok. 14 min PLN z zysku za 2020 r., co daje 1 PLN na
akcje.

Pozostata czes¢ zysku spotki za 2020 r., w wysokosci 11,4 min PLM, trafi na kapitat zapasowy.

Dniem, w ktérym ustalona zostanie lista akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy, bedzie 14 lipca. Wypfata
Srodkéw ma nastapi¢ 20 lipca.

Akcjonariusze Pepeesu zdecydowali o przeniesieniu zysku za 2020 r., w wysokosci 5,53 min PLN, na kapitat
rezerwowy.

Akcjonariusze Kino Polska zdecydowali podczas walnego zgromadzenia o przeznaczeniu catego zysku netto za
2020 r. na kapitat zapasowy, czytamy w uchwale.

Walne zgromadzenie ATC Cargo zdecydowato o przeznaczaniu na dywidende kwoty 3,05 min PLN, co daje 0,46
PLN dywidendy na jedng akcje.
Dniem dywidendy bedzie 26 lipca, a dniem jej wyptaty 2 sierpnia.

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi autoréw. O

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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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

BIULETYN PORANNY

czwartek, 1 lipca 2021, 07:38 CEST

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

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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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 01.07.2021 roku, 07:38 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 Swiadczenia
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¢ 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 zatozer dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokona¢ 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 osiagnac 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 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 spétki, 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 sig na
szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdzg.

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 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 wiecej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywa¢ nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych oséb mogta dokonaé transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentéow 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 wptynaé 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 obowigzujgcymi
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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