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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Wakacyjny marazm bez Amerykanow 1D YTD
Wczorajsza sesja przebiegta pod znakiem typowo wakacyjnej wic2o 22588 0,3% 13,9%
aktywnosci inwestoréw i matych zmian indekséw. Mata zmienno$¢ byta  WiGso 27052 0:3% 17,0%
czesciowo podyktowana brakiem sesji w USA ze wzgledu na Dzien MWIc40 G 0.4% 25.2%
Niepodlegtosci. WIG20 wzrést 0,3%, mWIG40 0,4%, a WIG i sWIGB0 5% i o 2o
zyskaty po 0,5%. Gwiazdg wczorajszej sesji byt przede wszystkim | ., 4972 a 014%
Mercator, ktéry wzrést 7,3%. Ws$rdd blue-chipéw pozytywnie g sanki 66319 0.4% 39.2%
wyrézniaty sie takze JSW (3,6%), LPP (2,2%) oraz Allegro (2,0%). Inne  wic Bud 4194,6 0,1% 14,5%
europejskie gietdy rowniez zakonczyly dzien na nieznacznym plusie. WIG Chemia 10374,0 0,4% 34,8%
DAX zyskat 0,1%, CAC 0,2%, a FTSE 0,6%. W tym tygodniu kluczowy WICDew 3l a3 Qo
dla inwestoréw bedzie protokét z posiedzenia FOMC (éroda), a takze x:g (E;“erg'a 22461791525 ;’f;/” 31‘;2‘:)//“
posiedzenie RPP oraz projekcja inflacji i PKB przez NBP (czwartek). Z |~ =" P s oo
rana NIKKEI rosnie 0,2%, a kontrakty terminowe na S&P sa na w g vedia R Py 30.3%
okolicach wczorajszego zamkniegcia. WIG Paliwa 6392,1 0,0% 29,0%
Michal FidelUS WIG Spoz 4337,0 -1,3% 19,1%
WIG Surowce 6 067,5 0,4% 7,9%
WIG Telco 1015,5 0,7% 3,9%
DAX 15 662,0 0,1% 14,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 yelos 0.5% 10.9%
= TIM: Rekordowe przychody ze sprzedazy w czerwcu 2021 (+46% r/r, +32,2% Nl O ULl L
. BUX 47 423,6 -0,2% 12,8%
YTD) pozytywne [wykresy BDM]; = =
= Ten Square Games: Spotka szacuje, ze w 2Q’'21 miata 155,1 min PLN R N oy i
. DJIA 34 786,4 0,5% 13,7%
przychodow [komentarz BDM]; Nasdagq Comp 14 639,3 0,8% 13,6%
* Huuuge Games: Przychody spétki wzrosty w 2Q’21 o ok. 9% r/r, do 97,5 min —— — i -
USD - szacunki [komentarz BDM]; o - = =
* VRG: Przychody spotki w czerwcu wyniosty 104,9 min PLN, wzrost 0 26,1% 2% 285982 0.6% 2%
tr : ’ ’ ! Shanghai Comp. 35343 0,4% 1,8%
’ /) % %
= CCC: Spdika planuje emisje obligacji zamiennych o wartosci do 360 min PLN; Ei;ﬁ: 2% 7315%0 %12;7 11120//0
. g;lt\)l,ki).rlen: Spotka rozpoczeta gtowny etap badan geotechnicznych dna o0y 3130 _0:1% 1"7%
! CHF/PLN 4,12 -0,3% -2,5%
* PGE: Grupa zbuduje z Gming Kleszczow farme PV na 50 MW, jedng z  ousp o18 o P
najwigkszych w Polsce; USDIJPY 110,97 0.1% 7.5%
= Ciech: Grupa dokona przegladu opc;ji strategicznych dla spotki zaleznej Ciech
Vitro [komentarz BDM]; FW20
= PKP Cargo: Spoétka ma umowy na przewéz wegla dla Grupy Enea za tgcznie Wartosé Zmiana
ok. 150 min PLN; Kurs otwarcia 2219 5 -0,14%
= Answear: Spotka zwigkszyta w 2Q'21 przychody wg MSSF 0 39% 1/r do 145  kyrs zamkniecia 2229 6 0.27%
min PLN; Kurs min. 2219 0 0,00%
= Artifex Mundi: Zarzad spoétki z prezesem P. Btaszczykiem powotany nanowa  kurs max. 2235 5 -0,22%
kadencje; Wolumen obrotu 6 155 -8 488 -57,97%
= Bumech: W kopalni boksytu w Czarnogérze wznowiono wydobycie; Otwarte pozycje 40217 824 -2,01%
= Wasko: Akcjonariusze spétki zdecydowali o 0,06 PLN dywidendy na akcje za
2020r.; Indeksy GPW
= Unimot: Spoétka chce podwoi¢ dostawy olejéw Avia do Chin w 2021 roku. Indeks Open Low High  Close 1D Obrét

WIG20 22551 22540 22643 22588 0,3% 445
WIG30 27029 2699,4 27113 27052 0,3% 480
WYKRES DNIA MWIG40 48732 20777,1 209205 48985 04% 88

Rosnie liczba osob kierowanych na kwarantanne. Od 26 czerwca rzad zaostrzyt SWIG80 208186 48732 49030 209070 05% 26
zasady kwarantanny dla pasazeréw spoza UE (niezaszczepionych, >12 lat), ktérzy po WIG-PL 686658 686658 687222 686895 05% 570
przyjezdzie sg objeci 10-dniowg kwarantanng. Dodatkowo Sanepid zapobiegawczo WIG 672477 672292 674397 673504 05% 597
kieruje wszystkich z kontaktu z osobg zakazong wariantem Delta na kwarantanne, bez

wzgledu na to, czy ta osoba jest zaszczepiona Il dawkami. Na 05.07 w Polsce wykryto = T Y ) B
113 przypadkow wariantu Delta. Allegro 60,05 I oE 2.0% -18,5%
i A i i Asseco Poland 76,90 6383 -0,8% 12,9%
Liczba oséb ptrzebywajacych na kwarantannie w Polsce [o0s.] cce 119,00 6529 0,2% 36,0%
CD Projekt 191,90 19332 0,9% -30,1%
600 000 Cyfrowy P. 30,60 19570 0,3% 1,1%
Dino 286,00 28039  -0,4% -1,2%
500 000 Jsw 36,69 4308 3,6% 41,4%
KGHM 191,45 38 290 0,2% 4,6%
400 000 Lotos 54,40 10 057 1,1% 31,2%
\ .’ LPP 12930,00 23952  -1,3% 56,1%
300 000 Mercator 282,30 3006 7,3% -33,1%
l \ Orange 6,99 9 167 1,6% 6,0%
200 000 Pekao 94,48 24798 0,3% 54,6%
W PGE 9,09 17004  -0,5% 39,9%
100000 - PGNIG 6,58 37998  -1,4% 18,7%
PKN Orlen 77,80 33276 0,5% 34,8%
- T PKOBP 38,20 47750 0,5% 33,0%
2 2 2 8§ 88 2 2 2 §8 8§ ¥ &8 8 8 8 g = pzU 37,30 32209 0,0% 15,3%
5 5§ ™ § &£ g ¢ R L 2 z 5 5 3 ®™W 8§ & Santander Polska 256,30 26191  -0,6% 38,0%
E = E © = e = g = E © Tauron 3,38 5915  -1,8% 24,0%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., MZ.
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 495,00 1170 0,0% 4,4% Handlowy 47,65 6226 3,1% 356% Ropa Brent [USD/bbl] 77,5 1,8% 3,8% 3,2% 49,7% 79,9%
Alior 3382 4415 -2,0% 99,3% INGBSK 187,40 24381 13% 9,6% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 378 5,2% 171% 6,6% 97,1% 694,7%
Amica 167,80 1305 0,0% 14,3% InterCars 388,00 5497 13% 64,4% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 38,0 6,1% 17,6% 9,0% 99,2% 538,7%
Amrest 26,94 5915 2,0% -2,7% Kernel 54,10 4546 -16% 9,7% CO2 [EUR/] 57,8 0,9% 4,4% 27% 77,4% 107,3%
Asbis 2220 1232 55% 174,8% Kety 679,00 6552 32% 38,1%  Wegiel ARA [USD/t] 123,6 0,0% 10,3% 2,4% 785% 143,1%
Asseco 41,00 2128 -1,7% -4,7% Kruk 267,00 5076 0,4% 88,0% Miedz LME [USD/] 9481,6 1,4% 1,3% 14% 224% 57,4%
Azoty 33,00 3273 0,2% 20,2% Livechat 136,00 3502 -2,3% 29,5% Aluminium LME [USD/] 25345 -0,5% 2,5% 1,0% 284% 60,1%
Benefit 880,00 2547 -2,2% 5,5% Mabion 67,60 1093 2,0% 2258% Cynk LME [USD/] 29285 0,4% 13% -13% 7,3% 453%
Biomed-L. 9,57 612 -2,8%  6,8% mBank 327,20 13862 0,7% 82,6% Otéw LME [USD/] 2289,0 -1,3% 1,7% 1,1% 159% 29,6%
Budimex 27350 6982 -0,2% -11,1% Millennium 4,78 5799 -0,3% 462% Stal HRC [USD/f] 1789,0 0,0% 7,5% -1,2% 78,0% 265,1%
Celon 4340 1953 24% 7,0% Neuca 798,00 3527 0,4% 22,6% Ruda zelaza [USD/] 216,7 2,2% 0,8% 1,0% 39,1% 115,2%
Ciech 50,30 2651 0,6% 56,2% OncoArendi 50,90 708 2,1% 0,6%  Wegiel koksujgcy [USD/t] 1890 -0,1% -0,3% -17% 754% 57,7%
Comarch 242,00 1968 -2,4% 24,4% Polenergia 76,80 3490 -0,6% 41,7% Zioto [USD/oz] 1801,0 0,8% 1,3% 1,7% -5,1% 0,9%
Datawalk 201,00 982 4,7% 4,7% PKP Cargo 21,10 945 -0,9% 54,0% Srebro [USD/oz] 26,6 0,5% 1,9% 1,8% 0,7%  45,6%
Develia 3,15 1410 -55% 59,9% PlayWay 460,20 3037 -0,2% -27,3% Platyna [USD/oz] 11104 1,5% 1,4% 3,2% 3,6% 34,3%
Dom Dev. 140,80 3576 -0,8% 23,5% Selvita 82,80 1520 -2,0% 68,0% Pallad [USD/oz] 28250 1,2% 4,8% 1,6% 151% 44,7%
Enea 8,49 3746 1,7% 29,8% Stalprodukt 383,00 2137 3,0% 27,5% Bitcoin USD 346914 47% 0,0% 0,3% 19,6% 273,9%
Eurocash 1419 1975 -0,6% 1,0% TEN 495,00 3597 1,3% -10,2% Pszenica [USd/bu] 645,8 0,0% 0,0% -38% 0,8% 31,8%
Famur 2,28 1310 0,7% 1,3% WP.PL 117,60 3437 -0,3% 26,5% Kukurydza [USd/bu] 697,3 0,0% 3,2% -3,2% 44,1% 103,6%
GPW 4890 2052 05% 7,00 XTB 1713 2011 -04% -43% Cukier ICE [USD/Ib] 18,2 0,0% 3,1% 15% 29,3% 48,9%
WIG20
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INFORMACJE ZE SPOLEK
TIM W 06.21 przychody ze sprzedazy wzrosty o +46,0 r/r (YTD +32,2% r/r).
W 06.21 przychody z e-commerce wzrosty o0 +41,7% r/r (YTD +30,4% r/r) i stanowity 70% przychodéw ogétem.
W 06.21 przychody ze sprzedazy w przeliczeniu na dzien roboczy wzrosty o +46% r/r wobec +40% r/r w maju.
Przychody ze sprzedazy [min PLN] Sprzedaz na dzien roboczy [min PLN/dzien]
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Zrédfo: BDM, spétka Zrédfo: BDM, spétka
Ten Square Szacunkowe skonsolidowane przychody ze sprzedazy Ten Square Games wyniosty w 2Q’21 155,1 min PLN w poréwnaniu
Games do 169,5 min zt przed rokiem. Przychody nie uwzgledniajg przychodu odroczonego w czasie.
W szacunkowej kwocie przychodéw 115,8 min PLN odnosi sie do ptatnosci wygenerowanych przez gre Fishing Clash, co
stanowi okoto 75% skonsolidowanych przychodéw. Z kolei szacowane przychody z gry Hunting Clash wyniosty 29,6 min PLN,
stanowigc 19% skonsolidowanych ptatnosci. Raport potroczny Ten Square Games zostanie opublikowany 23 sierpnia.
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
Przychody w podziale na gry [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
Komentarz BDM: Spétka w 2Q’21 wygenerowata 155,1 min PLN przychodéw, za 75% odpowiadat Fishing Clash (115,8 min
PLN — spadek g/q o 12,0%), a ,Hunting Clash” 19% catosci 29,6 min PLN (wzrost o 10,3% g/g). W samym kwietniu FC
wypracowat 42,7 min PLN przychodéw, co oznacza, ze Sredniomiesiecznie tytut ten na przestrzeni maj-czerwiec21
wygenerowat 36,6 min PLN, natomiast ,HC” — przychody w kwietniu wyniosty 11,0 min PLN, co oznacza, ze
Sredniomiesiecznie tytut ten w omawianym okresie wygenerowat 9,3 min PLN. Analizujgc dynamiki gier (m.in. przy uzyciu
portalu Sensor Tower) spodziewalismy sie spadku przychodéw w maju i czerwcu vs kwiecieri’21, jednak przedstawione wyniki
sg delikatnie nizsze od naszych szacunkéw, stgd odbieramy je lekko negatywnie.
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informaciji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 ywnymi i autorow. Opracowanie i zawarte w nim komentarze

nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bdD

041993

Huuuge
Games

VRG

CCC

PKN Orlen

PGE

Tauron

Ciech

Trakcja

Inpro

Unimot

BAH

PKP Cargo
Bumech
Games
Operators

Artifex Mundi

Answear

BIULETYN PORANNY

wtorek, 6 lipca 2021, 07:24 CEST

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Huuuge, bez uwzglednienia wptywu rozpoznawania przychodéw w czasie
(ptatnosci), wzrosty w 2Q’21 o ok. 9% r/r, do 97,5 min USD - szacunki.

W 2Q’21 przychody ze sprzedazy (bez efektu rozliczania przychodéw w czasie) Huuuge wzrosty o ok. 3% w poréwnaniu do
poréwnaniu do pierwszego kwartatu 2021 roku.

Komentarz BDM: neutralne, informacja zgodna z haszymi oczekiwaniami.

Skonsolidowane przychody VRG w czerwcu 2021 roku wyniosty okoto 104,9 min PLN, co oznacza wzrost o 26,1% r/r.
Narastajgco od poczatku roku przychody VRG wyniosty 415,9 min PLN i byly wyzsze r/r 0 11,7%.

VRG nadal planuje pobi¢ rekord w e-commerce. Ambicjg zarzadu jest pokazac¢ strategie w tym kwartale i dowiez¢ wyniki.
Potem pomysli o przejeciach. - Parkiet

CCC planuje emisje 6-letnich obligacji zamiennych o wartosci do 360 min PLN na sfinansowanie zakupu 10% akcji spotki
eobuwie.

PKN Orlen rozpoczat gtéwny etap badan geotechnicznych dna Morza Battyckiego na obszarze planowanej farmy wiatrowej i
trasie przytgcza. W badaniach bedzie brato udziat 12 specjalistycznych jednostek, a zakonczenie badan, planowane jeszcze
w tym roku, pozwoli na opracowanie szczegotowego planu posadowienia fundamentéw pod turbiny oraz morskie stacje
elektroenergetyczne oraz ich potgczenia z Igdowa infrastrukturg przesytowa.

PGE Energia Odnawialna z Grupy PGE zawarta z Gming Kleszczéw umowe joint venture ws. budowy jednej najwiekszych
farm fotowoltaicznych w Polsce. Inwestycje o mocy 50 MW zrealizuje spotka celowa PGE Soleo1, strony bedag miaty w niej
po 50% udziatow.

Byly prezes Tauronu Pawet Strgczynski przegrat ze zwigzkami zawodowymi. Szef katowickiej grupy odchodzi zaledwie trzy
miesigce po objeciu stanowiska. — Zabrakto wrazliwo$ci spotecznej — mowi zrodto gazety. - Parkiet

Ciech zdecydowat o rozpoczeciu przegladu opcji strategicznych w odniesieniu do spotki zaleznej Ciech Vitro.

Komentarz BDM: spétka Ciech Vitro powstata po podziale Vitrosilicon 01.04.21 i zajmuje sie produkcjg opakowan szklanych
w hucie ltowa (lampiony, stoje). Roczna sprzedaz ok. 70 min PN. W 2020 roku spé6tka miata ok. 22 min PLN EBITDA. (Krystian
Brymora)

Trakcja podpisata z Miastem Bydgoszcz umowe na budowe trasy tramwajowej tgczacej ul. Fordonskg z ul. Torunskg wraz z
rozbudowg uktadu drogowego i przebudowg infrastruktury transportu szynowego w Bydgoszczy. Warto$¢ umowy siega 124,9
min PLN netto.

Inpro rozpoczeto sprzedaz 105 mieszkan w ramach nowej inwestycji - osiedla Rytm w Gdansku. Planowany termin
zakonczenia budowy to lipiec 2023 roku.

- Unimot planuje dostarczy¢ okoto tysigca ton olejéw marki Avia na rynek chinski w 2021 roku. To podwojenie ubiegtorocznego
wyniku na poziomie okoto 500 ton.

- Sie¢ stacji Avia zarzagdzana przez Unimot powinna wzrosna¢ do 80 placéwek na koniec wakacji i okoto 100 obiektéow z
koncem 2021 roku.

- Prawdopodobnie pod koniec 3Q'21 zakoncza sie rozmowy o potencjalnej wspotpracy pomiedzy Grupg Unimot i Grupg
Pieprzyk - nowym cztonkiem stowarzyszenia Avia International w Polsce.

- W zaktadzie w Sedziszowie trwa rozruch technologiczny i produkcja pierwszych paneli fotowoltaicznych przez Unimot ruszy
jeszcze przed koncem lipca. Trafig one na rynek m.in. w ofercie Avia Solar nalezacej do Unimotu.

British Automotive Silesia - spdtka zalezna BAH - otrzymata o$wiadczenie Inchcape JLR Poland o rozwigzaniu umowy
dealerskiej i serwisowej, zawartej 10 grudnia 2020 r., z zachowaniem 24-miesiecznego okresu wypowiedzenia.

PKP Cargo podpisato pie¢é umdw o facznej wartosci ponad 150 min PLN, dotyczacych przewozéw wegla kamiennego z LW
Bogdanka do Grupy Enea (3 umowy z Enea Wytwarzanie i 2 umowy z Enea Elektrownia Potaniec).

Bumech Crna Gora d.o.o. NikSi¢ - spotka zalezna Bumechu realizujgca kontrakt na wydobycie boksytu w Czarnogoérze -
wznowita wydobycie po usunigciu awarii.

Gra "112 Operator" w wersji na konsole Nintendo Switch bedzie miata swojag premiere na rynku amerykanskim i europejskim
23 lipca 2021 r.

Rada nadzorcza Artifex Mundi powotata Przemystawa Btaszczyka na prezesa oraz Kamila Urbanka i Roberta Mikuszewskiego
na cztonkéw zarzadu.

Przychody ze sprzedazy Answear.com wedtug sprawozdawczosci MSSF wzrosty w 2Q'21 0 39% r/r, do 145 min PLN.

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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Ronson wprowadzit do przedsprzedazy 87 lokali w ramach dziesiatego budynku VI etapu warszawskiej inwestycji Miasto
Moje. Mieszkania bedg gotowe w 2023 roku.

Bank Ochrony Srodowiska udostepnit ptatnosci BLIK-iem.

Zgromadzenie obligatariuszy serii F1 zgodzito sie na propozycje Kredyt Inkaso dotyczgce zaciagniecia przez spétke nowego
zadtuzenia, ktére pozwoli na zakup kolejnych portfeli, oraz wykorzystania dobrej sytuacji na rynku zarzadzania
wierzytelnosciami.

OFE PZU "Ztota Jesien" zwiekszyt udziat w akcjonariacie AC do 7,73% z 4,06% wczesniej.

Akcjonariusze Wasko zdecydowali podczas walnego zgromadzenia o przeznaczeniu 5,5 min PLN z zysku netto za 2020 r.
na dywidende, tj. o wyptacie 0,06 PLN na akcje.

Walne zgromadzenie spétki Muza zgodzito sie na na wypftate dywidendy w wysokosci prawie 2 min PLN, a $rodki na wyptate
pochodzi¢ bedg z kapitatu rezerwowego, utworzonego z zyskow z lat ubiegtych.

Toyota miazdzy konkurencje. Rynek aut osobowych wyraznie przyspiesza i mimo ktopotéw z dostepnoscig goni wyniki sprzed
pandemii. Rynek aut dostawczych juz jedzie szybciej niz w 2019 r. — Puls Biznesu

Akcjonariusze Gamivo, wtasciciela platformy transakcyjnej dla gier i towaréw cyfrowych, zdecydowali o ubieganiu sie o
dopuszczenie i wprowadzenie akcji spotki do obrotu na rynku regulowanym GPW.

Zrédto: 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
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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

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 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 06.07.2021 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 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.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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