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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Realizacja zyskow przy wakacyjnej aktywnosci 1D YTD
Weczorajsza sesja na GPW zakonczyta sie¢ spadkami indeksow. .., ST T R
WIG20 spadt -0,4%, WIG i sWIG80 stracity po -0,5%, a mWIG40 - wiezo 27121 -0,4% 17,3%
1,1%. W$rdd blue-chipéw spadkom przewodzity Cyfrowy (-2,3%), mwicao 48789 -11% 22,7%
CCC (-1,9%), PKN Orlen (-1,6%) i Pekao (-1,3%). Zyskiwato z kolei SW'S80 ADET P 28.4%
tylko 5 spotek, a najmocniej KGHM (1,2%), Mercator (1,2%) oraz KIV(I:GIndex 61:3216 32(2 1520//:
PKO BP (0,8%). Na szerokim rynku wysokimi wzrostami przy wecesas S T T
duzych obrotach wyrdzniat sie Serinus, ktéry wzrést o 25% po  wic Bud 41874 -0.2% 14,3%
informacji o wykryciu gazu ziemnego w Rumunii. Obroty jednak WIG Chemia W G D
pozostaty wakacyjne (PLN 813m vs. PLN 1,2 mid érednio dziennie ' 2 S0 o 2o
w czerwcu). Na gietdach zagranicznych nastroje byty podobne. e e sasies oo s 1o,
DAX i CAC stracity po -1,0%, a FTSE -1,1%. Takze w USA indeksy wic 45782 0,1% 18,5%
konczyty pod kreska, jednak skala korekty byla nieco mniejsza. WG Media 77642 -5.3% 28,5%
S&P spadt -0,3%, a Nasdag -0,7%. Dzisiaj z rana NIKKEI traci - W!CPalwa B '1’12/“ 244:”’
O,6%k, a kontrakty terminowe na S&P sa w okolicach wczorajszego mg zﬁ‘r’;wce :Zgii llfc//: 1; ;/f’
Zamkniecia. WIG Telco 1054,7 -1,5% 8.0%
Michat Fidelus bax 15629,7 1,0% 13.9%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ISEL0 b s bt
. Energetyka: Dane PSE za 06.2021- duzy wzrost zapotrzebowania (3:3240 57?737'48 '11';;/: gi:z
(+9,3% r/r- na poziomie 2019 roku) i produkcji (+21,5% r/r) szczeglnie - T 3% T
z wegla kamiennego- pozytywne dla Enea/Tauron i KWK [komentarz ;. 24 987'0 0"2% 14:3%
BDM]; Nasdagq Comp 14 543,1 -0,7% 12,8%
- Ulma: Szacunkowa EBITDA w 1H'21 spadta o 16% r/r; Bovespa 127 4679 0,7% 7.1%
. Orange: Spdtka rozpozna 1,6 mld PLN jednorazowego zysku ze Nikkei225 28 279,1 12% 3,0%
sprzedazy 50% udziatow w Swiattowdd Inwestycje; Shanghai Comp. 3564,6 1,0% 2,6%
. Serinus Energy: Spétka natrafita na gaz ziemny w Rumunii; S&P/ASX 200 73359 -0,3% 11,4%
. PGNiG: TSUE uznat, ze KE naruszyta zasade solidarno$ci w decyzji EUR/PLN 4,58 0,2% 0,2%
dot. Gazociggu OPAL,; USD/PLN 3,88 0.5% 38%
= Novaturas: Spotka wypracowata w 1H21 ok. 29 min EUR CHFPLN N O O
przychodéw (+24% r/r); EUR/USD 1,18 -0,3% -3,5%
. Pharmena: Spoétka rozszerzy strategie sprzedazy o zastosowanie 1- LRy Lo 018 B2
MNA u os6b z powiktaniami po COVID-19; FW20
. Develia: Deweloper chce budowaé 300-400 mieszkan rocznie w Wartosé Zmiana
formule PRS; Kurs otwarcia 2236 5 0,22%
. Cavatina: Stopa redukcji akcji w IPO wyniosta 37%; Kurs zamkniecia 2239 3 -0,13%
. Lotos: CAPEX'21 ma wynie$¢ ok. 1,4 mid PLN; Kurs min. 2230 -1 -0,04%
. Intersport: Spétka chce zamkng¢ 2021/22 z zyskiem netto; Kurs max. 2255 2 0,09%
. Modern Commerce (NC): Spétka ustalita cene max. akcji serii O na  Wolumen obrotu 15576 2765 21,58%
0,54 PLN; Otwarte pozycje 44 869 -281 -0,62%
L] Noobz from Poland (NC): Spétka zaktada premiere gry ,Signum oo cpw
Temporls” na 2H,22; Indeks Open Low High Close 1D Obroét

. Shoper: Spotka chce utrzymac wysokg dynamike wzrostu wynikOw. o0 50680 22554 22818 22605 -04% 609

WIG30 27204 2706,4 2736,6 27121 -0,4% 654
WYKRES DNIA MWIG40 49494 20647,3 20804,0 48789 -1,1% 85
SWIG80 20803,7 48789 4949,7 206710 -05% 39
WIG-PL 68909,6 68590,2 689096 68647,0 -0,5% 729

Akcje spotki Serinus Energy byty wczoraj najsilniej zwyzkujgcymi walorami na GPW.
Tego dnia urosty o 25%, po informacji o wykryciu gazu ziemnego w nowo

odwierconym otworze Sancrai-1 w Rumunii. Prace zrealizowano na pie¢ dni przed WIG 676369 671836 678781 672926 -05% 811
zaktadanym terminem, a ich koszt zamknat sie okoto 19% ponizej kwoty przewidzianej WIG20
w budzecie. Close MC 1D YTD
Allegro 72,99 74687  -0,7% -13,8%
Se””us E“ergy daily Asseco Poland 79,85 6628  0,6% 17,3%
- : cce 126,10 6919 -1,9% 44,1%
CD Projekt 194,92 19636  -0,5% -29,0%
Cyfrowy P. 31,70 20274 -2,3% 4,7%
Dino 299,30 29343 -0,4% 3,4%
! Jsw 34,98 4107 -0,7% 34,8%
™ KGHM 189,55 37910 1,2% 3,6%
Lotos 52,04 9621 -1,2% 25,5%
| | i LPP 13600,00 25193  -0,7% 64,2%
" |1 L | Mercator 264,00 2811 1,1% -37,4%
i | LTI A '@ Orange 7,34 9633 -0,2% 11,4%
' "‘|I e, X Pekao 91,02 23890  -1,3% 49,0%
R PGE 8,86 16 559 0,1% 36,2%
" PGNIG 6,48 37443 -0,4% 16,9%
- 'l = PKN Orlen 74,08 31685  -1,6% 28,3%
B e A P PKOBP 37,29 46613  0,8% 29,8%
LS PzU 37,64 32503 0,1% 16,3%
Santander Polska 242,70 24 801 -0,9% 30,7%
= wm W & o ® o w -\ Tauron 3,23 5657 -1,3% 18,6%
Zrédifo: BDM, Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 509,00 1203 -1,4% 7,4% Handlowy 46,25 6043 -1,0% 31,6% Ropa Brent [USD/bbl] 73,5 -17%  -09% -22% 419% 69,4%
Alior 33,99 4438 -16% 100,3% INGBSK 180,00 23418 -04% 53% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 34,0 -0,7% 0,1% -4,0% 77,7% 620,1%
Amica 156,40 1216 -25% 6,5% InterCars 406,00 5752 -42% 72,0% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 33,7 -16% -04% -34% 764% 541,0%
Amrest 28,00 6148 -0,7% 1,1% Kernel 5220 4386 -19% 59% CO2 [EUR/] 52,9 -0,7% 12% -6,0% 624% 837%
Asbis 23,05 1279 -1,9% 185,3% Kety 681,00 6571 -1,6% 386%  Wegiel ARA [USD/] 131,9 0,4% 51% 9,2% 90,5% 169,2%
Asseco 39,70 2060 -08% -7,7% Kruk 30540 5806 0,9% 1151% Miedz LME [USD/] 9452,0 1,6% 1,8% 1,1% 22,0% 48,2%
Azoty 33,06 3279 0,2% 20,4% Livechat 140,00 3605 1,9% 33,3%  Aluminium LME [USD/] 25010 -0,3% 32% -0,3% 26,7% 51,7%
Benefit 825,00 2388 1,6% -1,1% Mabion 60,00 970 -3,1% 189,2%  Cynk LME [USD/t] 29553 1,6% 1,4% -04% 83% 34,8%
Biomed-L. 9,56 612 0,5%  6,7% mBank 304,60 12905 -1,1% 70,0% Otéw LME [USD/t] 23223 1,4% 0,8% 25% 175% 27,0%
Budimex 272,50 6957 -0,4% -11,4% Millennium 4,58 5554 -1,3% 40,0% Stal HRC [USD/] 1780,0 0,0% 0,0% -1,7%  77,1% 273,9%
Celon 3860 1737 -0,5% -4,8% Neuca 817,00 3615 -0,1% 25,5% Ruda zelaza [USD/] 220,8 1,8% 2,5% 29% 41,7% 104,1%
Ciech 49,75 2622 -1,7% 54,5% OncoArendi 49,00 682 -0,7% -3,2% Wegiel koksujgcy [USD/t] 205,3 0,1% 2,4% 6,8% 90,6% 83,4%
Comarch 236,00 1919 -2,9% 21,3% Polenergia 72,00 3272 03% 328% Ztoto [USD/oz] 1826,5 0,3% 1,6% 31% -3,6% 1,4%
Datawalk 192,80 942 1,0% 0,4% PKP Cargo 20,30 909 -19% 482% Srebro [USD/oz] 26,4 0,8% 1,8% 12% 0,0% 37,0%
Develia 3,38 1513 1,0% 71,6% PlayWay 454,40 2999 -0,7% -2822%  Platyna [USD/oz] 1139,5 0,9% 5,6% 6,0% 6,5%  37,5%
Dom Dev. 142,80 3627 -0,1% 25,3% Selvita 81,80 1501 1,2% 659% Pallad [USD/oz] 2738,0 -31% -26% -15% 11,6% 352%
Enea 8,52 3759 -32% 30,3% Stalprodukt 361,50 2017 -1,0% 20,3% Bitcoin USD 318858 -29% -3,1% -6,6% 115% 249,8%
Eurocash 1360 1893 -29% -32% TEN 501,00 3641 -02% -9,1% Pszenica [USd/bu] 675,5 4,7% 10,3% 0,6% 55%  26,2%
Famur 2,24 1287 -09% -0,4% WP.PL 116,40 3402 -64% 252% Kukurydza [USd/bu] 563,3 -17,5% -117% -21,8% 16,4% 70,6%
GPW 48,04 2016 01% 51% XTB 1650 1937 -0,8% -7,8% Cukier ICE [USD/Ib] 17,3 2,4% -0,7% -3,1% 23,4% 44,7%
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Dane PSE o produkcji energii w czerwcu 2021

BDM: Uwage w czerwcowych danych PSE zwraca:

BIULETYN PORANNY

piatek, 16 lipca 2021, 07:28 CEST

- kontynuacja pozytywnej tendencji z poprzednich miesiecy: wzrost zuzycia 0 9,3% (+7,1% YTD) i produkcji 0 21,5%
r/r (12,1% YD) przy bardzo niskiej bazie z kwietnia-czerwca’20 (wybuch pandemii i | lockdown);
- dalszy spadek importu netto (0 -81% r/r) w zwigzku z wysokimi cenami w Europie (drozsza energia przez stabszg

produkcje OZE i rekordowo drogi gaz);

- kontynuacja duzych dynamik produkcji na weglu kamiennym (pozytywne da Enei i Tauronu oraz kopalnh KWK)
+37% r/r w czerweu’21 (+32% YTD), cho¢ dane trudno poréwnywalne z uwagi na zmiane metodologii PSE od
stycznia’21, ktéra klasyfikuje wiekszo$¢ produkcji z elektrocieptowni przemystowych do wytwarzania z WK bez

zmiany danych poréwnawczych z 2020 roku;

- wzrost produkcji na weglu brunatnym (+15% r/r) mimo rekordowo drogiego CO2 i awarii w Befchatowie (pozar

tasmociggu do bloku 858 MW);

- stabilng generacje z wiatru (-14% YTD, +15% r/r w samym 2Q’21);

- spadek generacji z wody (-34% r/r., -1% YTD);

Struktura produkcji energii [GWh]

cze.20 cze.2l r/r 2020 YTD 2021 YTD r/r r/rgwh ytd gwh
Produkcja ogétem 11045 13415 21,5% 74092 83092  12,1% 2370 9000
El. Weglowe 8404 10756 & 28,0% 52504 65906 = 25,5% 2352
kamienny 5061 6919 33836 44 696 1858 10 860
brunatny 3343 3837 14,8% 18 668 21210  13,6% 494 2542
El. Gazowe 859 1111 | 29,3% 6632 6437 -2,9% 252 -195
El. Wiatrowe 585 595 1,7% 7859 6762  -14,0% 10 -1097
Import 1487 279 6547 3272 -1208
Krajowe zuzycie 12532 13695 9,3% 80641 86 365 7,1% 1163 5724
Zrédto: BDM, PSE
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Ulma Wg wstepnych danych za 1H'21, grupa wypracowata 85,3 min PLN przychodéw, ok. 27,3 min PLN EBITDA
i 4,8 min PLN zysku netto.
Orange Grupa rozpozna ok. 1,6 mld PLN jednorazowego zysku ze sprzedazy APG 50% udziatow Swiattowod

Inwestycje oraz rewaluacji pozostatych udziatéw. S| podpisat z konsorcjum bankéw umowe, dzieki ktorej
uzyska dostep do finansowania do wysokosci 3,1 mid PLN.

Serinus Energy Spétka natrafita na gaz ziemny w nowo odwierconym otworze Sancrai-1 w Rumunii. Prace zrealizowano na
pie¢ dni przed zaktadanym terminem, a ich koszt zamknat sie okoto 19 proc. ponizej kwoty przewidzianej w
budzecie.

PGNIG Trybunat Sprawiedliwosci Unii Europejskiej uznat, ze Komisja Europejska naruszyta zasade solidarnosci
energetycznej, wydajgc decyzje w sprawie gazociggu OPAL. W ocenie spotki wyrok wzmacnia
bezpieczenstwo energetyczne Polski i moze mie¢ istotne znaczenie dla dalszych loséw projektu Nord Stream
2.

Novaturas Grupa zanotowata w pierwszym pétroczu 2021 roku 29 min EUR sprzedazy, co oznacza wzrost 0 24% r/r i
spadek 0 65% w poréwnaniu do analogicznego okresu 2019 roku.

Pharmena Grupa rozszerzy strategie sprzedazy produktéw o zastosowanie 1-MNA u oséb z powiktaniami po Covid-19.

Develia Deweloper zamierza budowac¢ co najmniej 300-400 mieszkan rocznie z przeznaczeniem na rynek najmu
instytucjonalnego (private rented sector, PRS) w najblizszych latach. Firma przystapita do Fundacji Rynku
Najmu. Develia wytypowata juz cztery inwestycje, w ktérych moga by¢ oferowane mieszkania w formule
najmu instytucjonalnego.

Cavatina Spétka przydzielita akcje w ramach oferty publicznej. Inwestorzy indywidualni ztozyli 1,8 tys. zapiséw na
tacznie 1,4 min akcji, a stopa redukcji wyniosta 37,2%. Debiut Cavatiny na GPW zaplanowany jest okoto 23
lipca.

Lotos Grupa planuje wydaé na inwestycje w 2021 roku ok. 1,4 mld PLN - poinformowat wiceprezes Jarostaw Wrébel

w komunikacie prasowym.

Intersport Spéitka, po trudnym ubiegtym roku, jest zadowolona z wynikéw ostatnich miesiecy. Celem jest zamkniecie
tego roku obrotowego zyskiem netto - poinformowat PAP Biznes prezes Marek Kaczmarek. Intersport stawia
na omnichannel, do przyspieszenia rozwoju spotka potrzebowataby inwestora.

Kruk Spotka przydzielita 650 tys. obligacji po cenie emisyjnej 100 PLN kazda. Warto$¢ emisji wyniosta 65 min
PLN. Redukcja zapiséw wyniosta 58,95%.

Modern Spéitka ustalita cene maksymalng akgiji serii O na 0,54 PLN.
Commerce (NC)

Noobz from Spétka wstepnie zaktada, ze premiera gry "Signum Temporis" - najwigkszego projektu studia - odbedzie sie
Poland (NC) w 2H22 roku, poinformowat prezes Jarostaw Kotowski.
Wikana Grupa rozpoczeta sprzedaz mieszkan w inwestycji Factory Park w Zamosciu, w ktdérej w pierwszym etapie

powstanie 68 lokali.

MS Warszawa Spétka podpisata ugode z Uniwersytetem w Biatymstoku, w ramach ktérej zobowigzat sie do zaptaty na rzecz
uczelni kwoty 6 min PLN.

Shoper Shoper planuje utrzyma¢ wysokg dynamike wzrostu przychodéw w kolejnych latach, a marza EBITDA, ktéra
w 2020 roku wyniosta 47%, ma potencjat do dalszego wzrostu - poinformowat PAP Biznes w wywiadzie
prezes spotki Marcin Kusmierz. Dodat, ze do konca 2021 roku Shoper chce pozyskaé kilka tys. nowych
klientéw. Grupa prowadzi negocjacje z kilkunastoma podmiotami na temat potencjalnych przeje¢ w Polsce i
w regionie.

Erbud Spétka odstgpita od umowy z 14 stycznia br. na realizacje budowy Komendy Powiatowej Policji w Minsku
Mazowieckim wartej 22,5 min PLN netto.
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Brand24 Liczba aktywnych klientéw na koniec 2Q’21 wyniosta 3737 (przed rokiem 3091).
Banki Rekordowe zyski niefrankowych bankéw. Finanse PKO BP i ING BSK mogg w tym i przysztym roku
zanotowac najwieksze w historii zyski, a blisko poziomoéw sprzed pandemii bedzie Pekao. - Parkiet
Pepco Grupa Pepco moze zaskoczy¢ wynikami. W Il kwartale przedsigbiorstwo zanotowato wysoki wzrost
sprzedazy, przekraczajgcy oczekiwania analitykéw. Sg szanse na pobicie rocznych zatozen. - Parkiet
ZPUE Chcemy odkupi¢ mato ptynne akcje spofki - poinformowat prezes ZPUE Michat Wypychewicz. - Parkiet
Mabion Inwestor strategiczny jeszcze w 2021 r. - poinformowat prezes Mabionu Krzysztof Kaczmarczyk. Dodaje, ze

w gre wchodzg zaréwno inwestorzy branzowi, jak i finansowi. Po wakacjach planowane jest rozpoczecie
bezposrednich rozméw z partnerami strategicznymi. - Parkiet

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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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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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 16.07.2021 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
pojedynczg 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 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 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 wynikow
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 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 wiecej niz 5% kapitatu, i moga dokonywacé 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 pracownikdéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac¢ 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 strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszgcymi sie 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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