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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
GPW liderem w Europie 1D YTD

Woczorajsza sesja zakonczyta sie bardzo mocng zwyzkg WIG20. Giéwny

indeks warszawskiego parkietu zyskat 2,6%, a liderem wzrostow byto LPP, mgig ;ing i'i:;: 1252;:
ktore podniosto sig 0 7% i ustanowito nowy rekordowy poziom. Wyrazne .\~ .o . o .
wzrosty odnotowali takze inni przedstawiciele sektora handlowego, tj. gyicso OEEE - .
Allegro i CCC. MWGI40 podniost sie o 0,6%, a sWIG80 o 0,2%. GPW g 679173 1,9% 19.1%
wypadto zdecydowanie lepiej niz duze europejskie indeksy. DAX poprawit nc index 490,5 -0,3% -0,9%
sie 0 1,2%, a FTSE o 0,3%. Byki przewazaty réwniez za oceanem. DJIA i wiG Banki 6578,9 1,6% 38,1%
S&P500 zyskaty po 0,3%. Dzisiejsza sesja w Azji przyniosta spadki (Nikkei wiG Bud 41770 0,7% 14,1%
i SCl tracg po 0,6%). W kalendarium makro inwestoréw powinny zaciekawi¢ WIG Chemia 103158 17% 34,0%
przede wszystkim decyzja RPP ws. stép procentowych oraz pdzniejszy WIG Dew 30333 0,3% 27,1%
komunikat, a takze protokot z ostatniego posiedzenia ECB. Poki co W!GEnergia B L0 s
kontrakty na S&P500 tracg 0,2-0,3%, co moze zwiastowaé lekko spadkowy WG Games BIA R 16,2%
start notowan na gietdach. s DR o AL
Adrian Gorniak V' Media 7836,1 0,6% 29,7%
WIG Paliwa 6267,9 0,3% 26,5%
WIG Spoz 44136 2,2% 21,2%
WIG Surowce 60719 2,5% 7,9%
WIG Telco 10435 3,1% 6,8%
DAX 15 692,7 1,2% 14,4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ISEL0 YELI ST AGRL
= Millennium: W 2Q21 bank spodziewa sie straty netto w nastepstwie rezerwy na ) 6527,7 0,3% 17.6%
CHF (460 min PLN) [komentarz BDM]; BEX 2ASC A 0% £3:120
= Echo: W 2Q'21 kontraktacja wzrosta o 75% r/r, a przekazania o 10% r/r [wykresy =~ S&PS00 L8 0s2) L0100
BDM]; DJIA 34681,8 0,3% 13,3%
= Archicom: Wzrost kontraktacji o 122% r/r i spadek przekazan o 9% r/r w 2Q'21 Nasdag Comp 146651 0.0% 13,8%
[wykresy BDMY; Bovespa 127 018,7 1,5% 6,7%
= Auto Partner: Wzrost sprzedazy w czerwcu o 38% r/r [wykres BDM]J; Nikkei225 283670 -1,0% 3,4%
= Inter Cars: Wzrost sprzedazy w czerwcu o 30% r/r [wykres BDM]; Shanghai Comp. 35537 0,7% 2,3%
= Artifex Mundi: Spotka szacuje 3,4 min PLN przychodéw w czerwcu (+56% r/r) S&P/ASX 200 7326,9 0,9% 11,2%
[komentarz BDM]; EUR/PLN 4,53 0,4% -0,8%
= BNP Paribas BP: Rezerwa na ryzyko prawne kredytéw CHF w 2Q21 wyniesie USD/PLN 3,84 0,6% 2,8%
186,5 min PLN [komentarz BDM]; CHF/PLN 4,15 0,5% -1,7%
= PKO BP: Nalezgca do banku platforma Automarket.pl w ciggu roku sprzedata 2 EUR/USD 118 -0,1% -3,5%
tys. aut. P 5
= Vercom: Vercom kupit 67% udziatlow w spotce PushPushGo. e oer 0.0% e
= Izoblok: Bewi Asa przejeto wiekszosciowy pakiet akcji [zobloku. FW20
= ZE PAK: Gtéwny wiaéciciel rozwaza rézne atomowe opcje. (Parkiet) Wartosé e
= XTPL: Rockbridge TFI zmniejszyto zaangazowanie w spoétce z 5,01% do 4,77%. :
= ZUE: Oferta spé?ki o wartoécij21)é min PI?N zostata ocerr:iona najwyzej w e Otwarc!a ) 2205 20 -0’900%
przetargu Miasta Szczecin. Kurs zamknlema 2257 57 2,59%
= Sygnity: Spétka ma umowe ze Skarbem Panistwa o wartosci do 14,1 min PLN KursTnin: 21204 2 0.16%
brutto. Kurs max. 2267 30 1,34%
= Swissmed: Lux Med zdejmie Swissmed z gietdy. (Puls Biznesu) Moleniobrow 2EE e U535
= Makarony Polskie: WZA zatwierdzito wyptate dywidendy 0,3 PLN/akcje. ORvaneIpozyele 23531 21262 2138
= Cyfrowy Polsat: Spétka zwiekszyta zaangazowanie w Netig do ok. 97,82%. Indeksy GPW
= Groclin: Spétka ma porozumienie ws. finansowania inwestycji w N e - High T B G

elektromobilnosé.
WIG20 22345 22345 22925 22858 2,6% 1022

WIG30 26870 26848 27450 27361 2,4% 1064
WYKRES DNIA MWIG40 48874 207657 208833 49069 0,6% 100
Akcje LPP zyskaty wczoraj ponad 7% i byty najlepiej zachowujgcym sie walorem w SWIG80 208213 48850 49333 208038 02% 26
WIG20. W trakcie sesji kurs zblizyt sie do niemal 14 tys. PLN i byt to nowy rekordowy WIG-PL 689143 689143 692595 69259,5 1.9% 1147

poziom. WIG 669640 669556 681063 679173 1,9% 1234
) WIG20
LPP - daily Close MC 1D YTD
R b Allegro 73,38 75087  5,0% -13,4%
| om Asseco Poland 79,50 6599  2.8% 16,7%
|||d|, i cce 121,40 6661  4,1% 38,7%
- CD Projekt 193,40 19483  32% -29,6%
Ly h‘ Cyfrowy P. 31,60 20210  3,8% 4,4%
f ) ‘ Wb Dino 305,60 29 961 2,7% 5,6%
) IsW 36,50 4296 -07%  410%
W s KGHM 191,70 38340  2.8% 4,8%
¥ | Lotos 53,30 9854 -0,4% 28,6%
> i ‘ ot LPP 1370000 25378  7,0% 65,4%
! "”""1|" o h Fano Mercator 277,00 2949 -12% -34,4%
ity "\" ""'lu“""n i Orange 714 9370 2,4% 8,3%
o vt gt | g [ Pekao 93,44 24525 2,2% 52,9%
) e[ Lo PGE 8,99 16805  0,9% 38,3%
'.‘.,“| PGNIG 6,64 38391  3,0% 19,9%
PKN Orlen 75,00 32078 -0,9% 29,9%
PKOBP 37,97 47 463 1,8% 32,2%
o= = “ o= T - PZU 37,35 32253 1,9% 15,4%
[T ——— ot 21 st L. e , ,
Zrédlo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg S
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 487,60 1153 0,2% 2,9% Handlowy 46,90 6128 0,3% 33,4%  Ropa Brent [USD/bbl] 735 -14%  -22% -22% 41,8% 69,7%
Alior 33,77 4409 2,6% 99,0% INGBSK 186,40 24251 0,0% 9,0% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 32,7 -38% -7,8% -7,8% 70,5% 496,3%
Amica 165,20 1284 -15% 125% InterCars 399,00 5653 2,3% 69,1% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 33,0 -1,1%  -53% -53% 73,0% 4357%
Amrest 26,88 5902 0,3% -3,0% Kernel 56,10 4714 35% 13,8% CO2[EUR/A] 52,6 -2,6% -6,7% -6,7% 61,3% 79,0%
Asbis 22,45 1246 35% 177,8% Kety 706,00 6812 2,3% 436%  Wegiel ARA [USD/t] 124,6 0,8% 3,2% 32% 79,9% 146,0%
Asseco 40,70 2112 0,0% -53% Kruk 271,00 5152 -2,2% 90,8%  Miedz LME [USD/] 94223 1,5% 0,8% 08% 21,6% 523%
Azoty 32,70 3244 1,4% 19,1% Livechat 130,00 3348 -2,3% 23,8%  Aluminium LME [USD/t] 24798 -11% -12% -12% 256% 54,9%
Benefit 845,00 2446 -39% 1,3% Mabion 6560 1060 -55% 216,1% Cynk LME [USD/t] 2940,8 08% -09% -09% 7.7% 43,0%
Biomed-L. 9,70 621 1,0% 8,3% mBank 320,00 13557 0,7% 78,6%  Oftéw LME [USD/t] 22855 -03% 0,9% 09% 157% 258%
Budimex 271,00 6919 1,1% -11,9% Milennium 4,76 5770 1,9% 454%  Stal HRC [USD/{] 17850 -08% -1,4% -1,4% 77,6% 268,0%
Celon 3990 1796 -50% -1,6% Neuca 814,00 3597 15% 250%  RudaZzelaza [USD/] 215,0 -1,0%  0.2% 02% 37,9% 105,0%
Ciech 50,30 2651 3,1% 56,2% OncoArendi 49,90 694 1,3% -1,4% Wegiel koksujgcy [USD/t] 195,5 0,8% 1,6% 16% 814% 69,9%
Comarch 251,00 2041 0,0% 29,0% Polenergia 74,20 3372 -1,7% 36,9%  Zioto [USD/oz] 17978 0,2% 1,4% 14% -51% -0,8%
Datawalk 199,40 974 -0,3% 3,9% PKP Cargo 22,00 985 4,8% 60,6% Srebro [USD/oz] 25,9 -09% -05% -05% -1,7% 38,4%
Develia 3,06 1370 -0,3% 553% Playway 460,60 3040 -1,2% -27,2%  Platyna [USD/oz] 10780 -08%  0,3% 03% 07% 261%
Dom Dev. 144,00 3657 0,7% 26,3% Selvita 80,30 1474 -04% 629%  Pallad [USD/oz] 2834,0 1,4% 2,0% 2,0% 155% 46,2%
Enea 8,68 3832 1,6% 32,8% Stalprodukt 382,50 2134 0,3% 27,3%  Bitcoin USD 33331,3 -2,1% -24% -24% 16,6% 254,0%
Eurocash 14,31 1991 08% 19% TEN 49520 3599 -15% -10,1%  Pszenica [USd/bu] 615,0 -08% -84% -84% -40% 188%
Famur 231 1328 15% 2,7% WP.PL 118,00 3449 1,4% 26,9%  Kukurydza [USd/bu] 657,5 02% -87% -87% 358% 88,8%
GPW 48,12 2020 0,0% 53% XTB 16,98 1993 -0,7% -51% Cukier ICE [USD/Ib] 178 -07% -08% -0.8% 264% 465%
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
W 2Q21 bank wykaze PLN 460m rezerw na ryzyko prawne zwigzane z walutowymi kredytami hipotecznymi
udzielonymi przez bank. W zwigzku z powyzszym bank spodziewa sig straty netto w 2Q21.

Komentarz BDM: Biorgc pod uwage rosngcg liczbe pozwoéw oraz utrzymujgce sie statystyki wyrokéw sam fakt
zawigzania rezerwy nie wydaje sie zaskakujgcy. Z drugiej jednak strony wysokosc rezerwy jest bardzo znaczgca,
a 2Q21 bedzie drugim z rzedu kwartatem z tak wysokim poziomem rezerw na CHF (PLN 460m wobec PLN 533m
w 1Q21). Jednoczesnie, 2Q21 bedzie drugim z rzedu kwartatem ze stratg netto, co jest informacjg negatywng. Na
koniec 1Q21 tgczna rezerwa na CHF stanowita 11% portfela, a po uwzglednieniu zapowiadanej rezerwy w 2Q21
obrezerwowanie wzro$nie do c. 15%.

Szacunkowa rezerwa BNP Paribas Bank Polska na roszczenia z tytutu uméw kredytéw mieszkaniowych w CHF w
2Q21 wyniesie 186,5 min PLN. Oznacza to, ze warto$¢ bilansowa rezerwy wedtug stanu na koniec czerwca 2021
r. wyniesie 458,7 min PLN.

Bank informuje, ze "...wzrost wartosci rezerwy jest skutkiem przede wszystkim zwiekszenia liczby postepowan w
toku. Wedtug stanu na 30 czerwca 2021 r. Bank byt pozwanym w 1.378 postepowaniach sgdowych, co oznacza
przyrost w 2Q21 o 435 spraw (436 nowych postepowan, 1 zakornczone)".

Komentarz BDM: Wiadomo$¢ negatywna, ale oczekiwana. W 1Q21 bank zawigzat PLN 76m rezerwy na CHF, a
bilansowa warto$¢ rezerw wynosita PLN 272m, co oznaczato 5,8% portfela walutowych kredytow hipotecznych.
Biorgc pod uwage stopieni obrezerwowania w innych bankach (10% w mBanku, 15% w Millennium, czy 12% w
Santanderze), zaktadali$my, ze rezerwa na CHF zwiekszy sie takze w BNP Paribas BP. Biorgc pod uwage, Ze na
koniec 2Q21 rezerwa CHF w banku bedzie stanowi¢ c. 10% portfela nie oczekujemy istotnych dowigzan z tego
tytutu w kolejnych kwartatach (przy braku istotnych zmian w orzecznictwie), chociaz stopniowe zwigkszanie rezerwy
moze jednak mie¢ miejsce. Kluczowa dla przysztego orzecznictwa, jak rowniez potencjalnych rezerw w bankach z
tego tytutu pozostaje uchwata Sadu Najwyzszego, ktéra prawdopodobnie bedzie miato miejsce we wrzesniu.

Spotka wypracowata w czerwcu 208,9 min PLN przychodéw (+38% r/r).

Auto Partner — sprzedaz miesieczna [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Spotka wypracowata w czerwcu 1,03 mid PLN przychodéw (+30% r/r).

Inter Cars — sprzedaz miesieczna [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

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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nie sq podstawa zadne; rekomendacj kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane, Publikowanie w prasie lub w Internecie cafosci lub czesci ia wymaga zgody jacych raport.
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W czerwcu 2021 roku spotka rozpoznata 3,4 min PLN przychodéw ze sprzedazy produktéw, co oznacza wzrost o
56% w poréwnaniu do analogicznego okresu 2020 roku.

W ocenie dewelopera gier na wzrost raportowanych przychodéw w analizowanym okresie wptyw miaty m.in.
nastepujace czynniki:

- wzrost przychodéw w segmencie free-to-play o 1553 tys. PLN, z czego przychody z aplikacji Unsolved wyniosty
1578 tys. PLN (wzrost o 1 423 tys. PLN r/r) a przychody z aplikacji Bladebound wyniosty 269 tys. PLN (wzrost o
131 tys. PLN r/r).Wzrost przychodow z aplikacji Unsolved jest wynikiem rozpoczecia regularnych kampanii
marketingowych majacych na celu akwizycje nowych graczy;

- istotny wptyw na przychody grupy w analizowanym okresie miato rowniez umocnienie PLN wobec USD,
przektadajgce sie na spadek raportowanych w PLN przychodéw grupy o 5%.

Szacunkowe przychody za czerwiec 2021 [tys. PLN]

Czerwiec 2021 Czerwiec 2020 zmianar/r zmiana r/r [%]

Przychody ze sprzedazy produktéw 3416 2184 1231 56%
Gry HOPA 1533 1768 -235 -13%
Gry premium 35 122 -86 -71%
Gry F2P 1848 295 1553 525%

Koszty akwizycji graczy 948 40 908 =

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Przychody [tys.PLN] Przychody w podziale na segmenty|[tys.PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM: Czerwcowy odczyt jest zblizony do naszych oczekiwan, tym samym odbieramy go neutralnie.
Spodziewalismy sie spadku przychodéw m/m z segmentu gier HOPA w zwigzku z sezonowo$cig tego typu
produkcji, zanotowat on jednak wzrost 0 3,6% m/m do 1,5 min PLN, z drugiej strony liczylismy jednak na delikatne
polepszenie dynamik m/m aplikacji Unsolved — zaliczyta ona jednak delikatny spadek m/m o 5,9% do 1,6 min PLN
przy UA na poziomie 0,9 min PLN (-6,4% /m/m). Drugi tytut z segmentu F2P czyli Bladebound wygenerowat w tym
okresie 0,3 min PLN (-713,6% m/m), a segment premium dofozyt od siebie 35 tys. PLN.

Echo Deweloper zakontraktowat 444 mieszkania (+75% r/r) i wydat 244 lokali (+10% r/r) w 2Q’21.

Echo - kontraktacja kwartalna [szt.] Echo - przekazania kwartalne [szt.]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka Zrédto: Dom Maklerski BOM S.A., spétka
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 subi i i autoréw. O ie i zawarte w nim

nie sa 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 ia wymaga zgody jacych raport.




bd(D

241993

Archicom

PKO BP

ZUE

I1zoblok

Vercom

Makarony
Polskie

ZE PAK

XTPL

Groclin

Sygnity

Cyfrowy Polsat

Swissmed

BIULETYN PORANNY

czwartek, 8 lipca 2021, 07:28 CEST

Deweloper zakontraktowat 408 mieszkan (+122% r/r) i wydat 164 lokale (-9% r/r) w 2Q’'21.

Archicom - kontraktacja kwartalna [szt.] Archicom - przekazania kwartalne [szt.]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Nalezgca do grupy PKO BP platforma internetowa do zakupu samochodéw Automarket. pl w ciggu roku
dziatalnosci sprzedata 2 tys. aut, wiekszo$¢ w leasingu i wynajmie dtugoterminowym.

Oferta ZUE o wartosci 212,9 min PLN netto i 261,9 min PLN brutto zostata oceniona najwyzej w przetargu Gminy
Miasta Szczecin. Przetarg dotyczy przebudowy torowiska z trakcjg w ul.: Nabrzeze Wieleckie, Nowa, Dworcowa,
Kolumba, Chmielewskiego, Smolanska, al. Powstancow WIkp. z rozbudowg petli Pomorzany w Szczecinie.
Termin realizacji zadania to 720 dni kalendarzowych od dnia zawarcia umowy.

Bewi Asa nabyto posrednio 54,21% akcji Izobloku, dajgcych 65,66% gtoséw na WZA.

Vercom, notowana na gietdzie spdtka nalezgca do grupy kapitatowej R22, kupit 67,42% udziatéw w krakowskiej
spotce PushPushGo, dziatajgcej w obszarze komunikacji web push.. Wartos¢ transakcji wyniosta 9,4 min PLN.

WZA zgodzito sie na wyptate 2,8 min PLN dywidendy z zysku za 2020 r., czyli 0,30 PLN na akcje. Pozostata czes¢
zysku w wysokosci 3,98 min PLN zostata przeznaczona na kapitat zapasowy spoéftki.
Dniem dywidendy bedzie 15 lipca, a jej wyptata nastgpi 30 wrzes$nia.

Giéwny wiasciciel ZE PAK rozwaza rézne atomowe opcje. Gwattowny wzrost cen pradu uderzy w konkurencyjnos$¢
gospodarki. Polska albo bedzie kupowata energie od zagranicznych firm, albo sama przeprowadzi niezbedne
inwestycje, w tym za granicg — przekonuje miliarder. (Parkiet)

Fundusze zarzadzane przez Rockbridge TFI zmniejszyly zaangazowanie w XTPL do 4,77% ogdlnej liczby gtosow
na WZA. Wczeséniej fundusze te miaty akcje, ktére stanowity 5,01% kapitatu zaktadowego i gloséw na WZA XTPL.

Groclin zawart porozumienie z udzialowcami spotki Futureo (eGroclin) i swoim akcjonariuszem Gerstner
Managementholding (GMH) w sprawie finansowania inwestycji zwigzanych z zaangazowaniem w sektor
elektromobilnosci.

Sygnity zawarto ze Skarbem Panstwa - Ministerstwem Rodziny i Polityki Spotecznej umowe, ktérej przedmiotem
jest utrzymanie w sprawnosci oprogramowania "Pomost Std", wykonywanie zmian funkcjonalnych oraz
przeprowadzenie szkolen w zakresie obstugi oprogramowania. taczne maksymalne wynagrodzenie brutto
wyniesie ok. 14,1 min PLN.

Cyfrowy Polsat kupit tgcznie 78.989.066 akcji Netii, zwiekszajgc zaangazowanie w spotke do ok. 97,82%.

Lux Med zdejmie Swissmed z gietdy. Najwiekszy gracz na rynku prywatnej opieki medycznej ogtosi wezwanie na
akcje spotki prowadzacej szpital w Gdansku. Ma apetyt na kolejne zakupy. (Puls Biznesu)

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

Opracowanie ma charakter czysto
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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 08.07.2021 roku, 07:28 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¢ Swiadomos¢, 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 czynnikéw, 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) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniaé, 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 akgcji 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 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 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, 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 restrykcyjna dla pracownikéw 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 zapozna¢ 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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