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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Niewielka zmiennos¢ na rynkach 1D YTD
Czwartkowa sesje na europejskich parkietach cechowata niska zmiennos¢ (DAX
+0,6%, CAC40 +0,3%, FTSE100 -0,4%). Jednym z najstabszych indekséw w W!G20 22299 -0.5% 12,4%
naszym rejonie byt WIG20, ktéry stracit 0,5% przy obrotach siegajacych W30 BCTE W i
zaledwie 477 min PLN. Tego dnia z grona polskich blue chipéw pozytywnie MVIC40 kg 0% B
wyréznity sig takie spotki jak Cyfrowy Polsat (+2,5% - tym samym wspiat si¢ na P ADETELS Qe A
historyczne maksima), Orange (+2,1%) oraz Asseco PL (+1,9%). Na drugim oS COELRE Wk i)
biegunie znalazly sie takie walory jak: Santander (-2,7%), Dino (-2,5%) oraz PKN  NEndex. 2.3 0250 £2.6%
Orlen (-2,4%). Réwniez mWIG40 nie zdotat sie oprze¢ sile podazy i zakonczyt VI©Banki OEN A 2
dzien delikatng stratg (-0,2%), pozytywnie wyréznit sie sWIG80, ktory zyskat V'©BU D 0.5% 1%
tego dnia 0,4%. Na szerokim rynku najsilniej umacniaty sie akcje takich spotek mg EZ\eNm'a Zzz:’; '8';;” z:z;
jak Mostostal Ptock (+45,3%) oraz Mostostal Warszawa (+16,8%) — reakcja We——— 2545’2 0'7%° 24'7%':
inwestoréow na szacunkowe wyniki za 1H'21. Wczorajsza sesja na Wall Street Wiy Gamgs - 543’ . 0‘ o 715'0%
zakonczyta sie delikatng zwyzkg gtéwnych indeksoéw, ktére rosty trzeci dzien z W s 48’8 1'3% e '8%
rzedu. Najwigcej zyskaty spotki technologiczne, a Nasdaq poszedt w gore o W 7879'4 0'2% 30'4%
0,4%, dalej byt S&P500 ze zwyzkg 0,2%, Dow Jones finiszowat z zyskiem 0,1%. Ng— a 019'9 1 -~ 21'5%
Na rynkach azjatyckich Shanghai Composite Index idzie w do6t o 0,7%, a Nikkei WIG Spoz 2 097'9 _1’6% 12'5%
zyskuje 0,6%. Od samego rana kontrakty terminowe na DAX i na amerykanskie e — 3 849:5 0"4% 45%
indeksy $wiecg sie na zielono. N — 11039 2.3% 13,0%
Krzysztof Tkocz 5.5 155145 0,6% 13,1%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK RL=E100 BESE iy i
= Kernel: dane operacyjne za obrotowy 4Q’20/21 (kalendarzowy 2Q’21) nieco SR LI Oy LS
ponizej oczekiwan [zalegta tabela BDM]; guX o6 '0'30% 13'6?’
= CEZ: spéika podtrzymuje tegoroczne prognozy; E‘EZSDO ;1627?;54 g'i;’ igg ;’
= Mostostal Warszawa: w 2Q’21 spétka miata 16,1 min PLN zysku netto vs A 4 es4ye 0‘4%': 13'9%':
4,1 min PLN przed rokiem- szacunki; Bovesqa p ol 146' . 0'2% a 6%
= Mostostal Ptock: w 2Q'21 spétka miata 9,1 min PLN zysku netto vs 1,1 min Nikkei‘2)25 ~ 388'2 _1'0% _0’2%
PLN przed rokiem- szacunki; Shanghai Comp 3 574I7 0 ’3% 2 é%
= Cavatina Holding IPO: Dzi$ o 9:00 debiut gietdowy spéiki (cena odniesienia A p— ' 2 3sel4 1'1% 12’ i
25 PLN/akcje); EUR/PLN 4 57, c;ao/ 0 ;)0/
= Unimot: do konca lipca spétka planuje uruchomic¢ szes$¢ stacji paliw pod SR aem '0’0%0 3’90/:
markg Avia (do tgcznie 80); Nepsi e gy iy
= l|zostal/Stalprofil/Ferrum: oferty o wartosci 186,4 min PLN netto i 54 min D - e e
PLN netto wybrane jako najkorzystniejsze przez Gaz-System; ey 116,13 _0:2% e,é%
= Solar: spotka ogtosita skup 19,8% akcji w celu umorzenia po 5,5 PLN/akcje;
= Work Service: NWZA zdecydowato o duzej prywatnej emisji akcji; FW20
= Arctic Paper: wyniki Rottneros 10% powyzej naszych oczekiwan na Wartosé Zmiana
poziomie EBITDA [zalegty komentarz BDM]; (TS GEER 2233 30 1,36%
= Ursus (w upadtosci): Syndyk odwotat p. Andrzeja Mtotka z zarzadu i Kurs zamkniecia 2913 14 -0,63%
delegowat p. Andrzeja Zarajczyka (przewodniczacy RN) do petnienia (TS i, 2207 10 0,46%
czynnosci prezesa; Kurs max. 2236 1 0,04%
= Lentex: CEO p. Wojciech Hoffman na sesji 21.07.2021 kupit 10 592 akcji Wolumen obrotu 10597 5536 -34,31%
spotki po cenie 10,5 PLN/akcje; Otwarte pozycje 44 663 -1384 -3,01%
= Ovostar: wolumen wyprodukowanych jaj w 1H21 wyniést 831 min szt. (+5% P
r/r)- dane operacyjne; Indeksy GPW
= Budowlanka: W branzy budowlanej brakuje okoto 60 tys. oséb do pracy. Indeks  Open Low High  Close 1D  Obrét
Pogtebienie sig deficytdw grozi znacznymi opdznieniami w realizacjach WIG20 22477 22262 22530 22299 -05% 477
inwestycii- Puls Biznesu WIG30 26985 26737 27045 26764 -05% 538
WYKRES DNIA MWIG40 48812 203190 204469 48724 -0,2% 111

Kurs akcji Mostostalu Plock zyskat na wczorajszej sesji ponad 45% i znalazt sig SWIG80 203190 48724 49229 203738 04% 28
najwyzej od 2015 roku. Byta to reakcja na publikacje szacunkowych wynikéw za 1H'21 WIG-PL 685979 681856 68597,9 681856 -03% 623
(wynik netto = 10,5 min PLN). WIG 672436 668319 674473 668824 -0,3% 654

Mostostal Ptock - daily WIG20

- Close MC 1D YTD
026 i) Ly Allegro 73,71 75424 0,8% -13,0%
Asseco Poland 80,75 6702 1,9% 18,6%
ccc 125,60 6891 0,4% 43,5%
- — - - — @8  CD Projekt 186,04 18741 0,8% -32,3%
L Cyfrowy P. 33,32 21310 2,5% 10,0%
) Dino 298,70 29285  -2,5% 3,2%
JISwW 32,99 3873 -0,5% 27,1%
KGHM 185,70 37 140 0,5% 1,5%
! Lotos 50,56 9347 -0,3% 22,0%
LPP 13500,00 25008  -0,1% 62,9%
%..k H Mercator 239,00 2545 0,0% -43,4%
i i Orange 7,63 10 007 2,1% 15,7%
Pekao 91,42 23995  -1,9% 49,6%
Ls PGE 8,60 16 080 0,2% 32,3%
PGNIG 6,16 35594 0,6% 11,2%
PKN Orlen 68,72 29392 -2,4% 19,1%
PKOBP 37,42 46775  -15% 30,3%
. o o o PZU 36,85 31821  -1,8% 13,9%
V5P 2 i (oo Fiock ) rgh 2057 Dy 7 Copyrights 2021 Slocmberg Finance L2 2 1 Santander Polska 241,00 24 628 -2,7% 29,8%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg Tauron 319 5585 0,9% 17,1%

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 komentarze s y autoréw. O jie i zawarte w nim komentar
nie sa podstawa zadne rekomendacj kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie cafodcilub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.




bd(D

241993

BIULETYN PORANNY

piatek, 23 lipca 2021, 07:20 CEST

mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 505,00 1194 -16% 6,5% Handlowy 4575 5978 0,2% 30,2%  Ropa Brent [USD/bbl] 735 1,8% 01% -21% 41,9% 69,8%
Alior 34,10 4452 -2,2% 100,9% INGBSK 186,00 24199 0,0% 8,8% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 35,8 -1,1%  52% 11% 86,9% 657,7%
Amica 152,00 1182 0,7% 3,5% InterCars 420,00 5951 -19% 78,0% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 35,5 -0,7%  55% 1,9% 86.2% 624,8%
Amrest 26,26 5765 -1,4% -52% Kernel 5090 4277 -2,1% 3.2% CO2 [EUR/] 50,7 -2,6% -41% -99% 557% 91,0%
Asbis 2295 1274 -2,3% 184,0% Kety 690,00 6658 1,8% 404%  Wegiel ARA [USD/t] 132,2 -0,5%  0,2% 9,5% 90,9% 165,5%
Asseco 37,00 1920 -19% -14,0% Kruk 302,80 5757 0,1% 113,2% Miedz LME [USD/] 94178 11% -04% 07% 215% 44.8%
Azoty 32,00 3174 -0,3% 16,6% Livechat 132,60 3414 12% 26,3%  Aluminium LME [USD/t] 2468,5 13% -13% -1,6% 251% 492%
Benefit 782,00 2263 -15% -6,2% Mabion 6300 1018 3,1% 203,6% Cynk LME [USD/t] 29208 04% -12% -16% 7,0% 324%
Biomed-L. 9,26 593  -12% 3,3% mBank 305,80 12956 -2,7% 70,6%  Oftéw LME [USD/t] 24205 2,8% 4,2% 6,9% 22,5% 35,6%
Budimex 271,00 6919 -0,4% -11,9% Millennium 4,64 5629 -02% 41,9%  Stal HRC [USD/{] 1780,0 0,0% 00% -17% 771% 274,7%
Celon 3750 1688 -37% -7,5% Neuca 896,00 3965 4,6% 37,6% RudaZzelaza [USD/] 213,2 -20% -24% -0,6% 36,8% 96,8%
Ciech 47,45 2501 -1,1% 47,4% OncoArendi 48,10 669 -0,7% -4,9% Wegiel koksujgcy [USD/t] 215,3 2,5% 4,9% 12,0% 99,8% 88,8%
Comarch 245,00 1993 3,4% 26,0% Polenergia 71,80 3263 -0,1% 325%  Zioto [USD/oz] 18039 00% -13% 18% -48% -48%
Datawalk 195,80 957 4,9% 2,0% PKP Cargo 18,70 838 0,9% 36,5% Srebro [USD/oz] 25,4 0,7% -35% -2,6% -3,7% 11,6%
Develia 344 1537 0,1% 744% Playway 468,20 3090 4,0% -26,0% Platyna[USD/oz] 1096,1 15% -41% 20% 24% 188%
Dom Dev. 136,80 3475 -1,6% 20,0% Selvita 7490 1375 -22% 519%  Pallad [USD/oz] 27250 2,6% -02% -2,0% 11,1% 21,7%
Enea 8,33 3675 3,4% 27,4% Stalprodukt 366,00 2042 -0,7% 21,8%  Bitcoin USD 326740 1,7% 35% -43% 14,3% 239,0%
Eurocash 12,40 1726 -1,6% -11,7% TEN 532,00 3866 1,3% -34% Pszenica [USd/bu] 689,3 -3,0%  2,6% 2,6% 7,6% 30,2%
Famur 228 1308 0,7% 1,1% WP.PL 121,00 3536 0,0% 30,1%  Kukurydza [USd/bu] 567,3 -08% 05% -212% 17,2% 72,9%
GPW 4512 1894 -56% -1,3% XTB 17,10 2007 3,6% -4,5% Cukier ICE [USD/Ib] 17,6 -03% 1,7% -15% 255% 44.8%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spotka przed czwartkowg sesjg opublikowata dane operacyjne za kalendarzowy 2Q’'21. Kurs akcji stracit ponad 2%.

Dane operacyjne [tys. ton]

kalendarzowy 1Q'19 nQ'19 mnQ'is vQ'19 1Q'20 Q'20 mnQ'20 vQ'20 1Q'21 Q21
obrotowy Q32019 Q42019 Q12020 Q22020 Q32020 Q42020 Q12021 Q22021 Q32021 Q42021
Przerdb stonecznika 908,2 896,2 628,7 951,0 940,7 916,0 662,6 1001,3 901,6 617,5
Sprzedaz oleju 389,6 4453 301,5 346,5 380,9 489,0 296,2 4253 371,9 273,1
Handel zbozem 2116,5 2472,0
Ukraina 1527,4 14376 1621,0 22627 21546 1863,5 21257 23953 18242 16680
Rosja
Pozostate 589,1 1034,4
Terminale eksportowe 1406,6 1299,5
Ukraina 1170,6 1196,4 1195,2 1692,2 19375 1841,1 1868,6 23829 2056,8 1851,0
Rosja 236,0 103,1
Zboze i oleiste w silosach lgdowych 355,1 80,6 1959,0 2036,5 124,5 37,9 1254,6 23794 109,0 58,2
r/r
Przerdb stonecznika 7% 7% 50% 1% 4% 2% 5% 5% -4% -33%
Sprzedaz oleju 40% 7% -26% -9% -2% 10% -2% 23% -2% -44%
Handel zbozem 95% 57%
Ukraina 63% 39% 17% 30% 41% 30% 31% 6% -15% -10%
Rosja
Pozostate
Terminale eksportowe -7% -19%
Ukraina 17% 4% 22% 35% 66% 54% 56% 41% 6% 1%
Rosja -54% -78%
Zboze i oleiste w silosach lgdowych 111% 54% 26% -11% -65% -53% -36% 17% -12% 54%

Zrédto: BDM, spotka

Grupa CEZ podtrzymata, ze w 2021 roku spodziewa sie osiggng¢ 57-60 mld CZK EBITDA oraz 17-20 mld CZK
skorygowanego zysku netto. Zgodnie ze strategig grupy, w 2030 r. EBITDA ma wzrosng¢ do 80-85 mid CZK.

Mostostal Warszawa szacuje, ze wypracowat 18 min PLN skonsolidowanego zysku netto w 1H21. Rok wczesniej zysk
siegnat 0,7 min PLN. Szacunkowe przychody grupy wyniosty 558 min PLN i byty o 17 % nizsze niz przed rokiem. Zysk
brutto na sprzedazy wzrést o 18 % do 54 min PLN.

Podane szacunki oznaczajg, ze w 2Q’'21 spoétka wypracowata 348 min PLN przychoddw i ok. 16 min PLN zysku netto,
wobec odpowiednio 358,6 min PLN i 4,1 miIn PLN rok wczesnie;j.

Na czwartkowej sesji kurs akcji spotki zyskat 16,8%.

Mostostal Ptock szacuje, ze w 1H'21 zysk netto wynidst 10,4 min PLN. Zgodnie z szacunkami jednostkowe przychody
wyniosty 82,2 min PLN, a zysk brutto ze sprzedazy 9,9 min PLN.

Podane szacunki oznaczajg, ze w 2Q'21 spoétka miata 9,1 min PLN zysku netto i ok. 52,3 min PLN przychodéw wobec
odpowiednio 1,1 min PLN i 23 min PLN rok temu.

Na czwartkowej sesji kurs akcji spotki zyskat 45%.

Dzi$ o 9:00 zadebiutuje spotka Cavatina Holding S.A., najwiekszy polski deweloper powierzchni biurowych z siedzibg
w Krakowie. Cene sprzedazy akcji w ofercie publicznej ustalono na 25 PLN, a warto$¢ oferty wyniosta 188 min PLN (w
tym 12% dla inwestoréw indywidualnych). Redukcja zapiséw wyniostg 37,2%, a dyskonto do ceny maksymalnej -50%.

Unimot do konca lipca planuje uruchomi¢ szes¢ stacji paliw pod marka Avia. Unimot chce, by na koniec wakacji pod tg
markg funkcjonowato 80 stac;ji.

Oferty konsorcjum lzostalu, Ferrum i Stalprofilu zostaty wybrane jako najkorzystniejsze w postepowaniu dla Operatora
Gazociggdéw Przesylowych Gaz-System na dostawe izolowanych rur stalowych na potrzeby Gazociggu Gustorzyn-
Wrondw oraz Dolna Odra. Warto$¢ ofert wynosi odpowiednio: 186,4 min PLN netto i 54 min PLN netto.

Solar Company zaprosit do sktadania ofert sprzedazy nie wiecej niz 593.700 akcji spétki, stanowigcych 19,79 % kapitatu
zakladowego. Cena nabycia jednej akcji wynosi 5,5 PLN. Akcje zostang nabyte w celu ich umorzenia i nastepnie
obnizenia kapitatu zaktadowego spotki.

Przyjmowanie ofert rozpocznie sie 26 lipca, a zakonczy 9 sierpnia 2021 r. Przewidywany termin transakcji nabycia akcji
to 13 sierpnia 2021 r

Akcjonariusze Work Service zdecydowali o podwyzszeniu kapitatu zakladowego w drodze emisji nie wiecej niz
76.733.945 akcji serii X po cenie emisyjnej 1,45 PLN za sztuke. Emisja nastgpi w drodze subskrypcji prywatnej
skierowanej wytgcznie do wybranych inwestoréw, ktorzy zostali wskazani przez zarzad spoétki.

Inpro Grupa Inpro podpisata z Michael / Strom Dom Maklerski umowe o organizacje emisji obligacji na okaziciela do kwoty
35 min PLN z terminem zapadalnos$ci 48 miesiecy
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Zarzad wspotkontrolowanej przez BBl Development i grupe Liebrecht&Wood spoétki zdecydowat o podjeciu dziatan
zmierzajacych do sprzedazy projektu "Centrum Praskie Koneser". Projekt "Centrum Praskie Koneser" zostat oddany
do uzytkowania pod koniec 2018 r.

Zgtoszenia kandydatow w postepowaniu kwalifikacyjnym, majgcym wytoni¢ nowego prezesa spoétki Tauron Polska
Energia i jego trzech zastepcéw, bedg przyjmowane do 30 lipca - zdecydowata w czwartek Rada Nadzorcza spotki,
przedituzajgc mijajgcy w czwartek pierwotny termin przyjmowania zgtoszen.

Rottneros AB - szwedzka spotka zalezna Arctic Paper - odnotowato 35 min PLN zysku netto, 75 min PLN EBITDA przy
507 min PLN przychodéw w 1H’21.

Komentarz BDM: Kurs akcji Rottneros po wynikach mimo dobrego otwarcia stracit na gietdzie OMX -2,8%. Notowania
Arctica zyskaty ponad 2%. Wiecej w Komentarzu analityka

Wyniki Rottneros za 2Q’21 [mIn SEK]

MSEK 2020 2Q721 r/r 2Q'21PBDM  réinica 1H'20 1H'21 zmianar/r 2020 2Q'21LTM  réinica
Przychody 5100 5930 16,3% 603 -1,7% 1095011350  3,7% 20930 2133,0 1,9%
EBITDA 31,0 1270  309,7% 115 10,3% 1110 1670  50,5% 77,0 133,0 72,7%
EBIT 20 970  4750,0% 86 12,6% 50,0 1080 116,0%  -41,0 17,0 -141,5%
Zysk netto 30 740 77 39% 290 790  172,4%  -49,0 1,0 -102,0%
Marza EBITDA 6,1% 21,4% 19,1% 10,1% 14,7% 3,7% 6,2%

Marza EBIT 04% 16,4% 14,3% 4,6% 9,5% 2,0% 0,8%

Marza netto 0,6% 12,5% 12,8% 2,6%  7,0% 2,3% 0,0%

Wolumen sprzedazy kT 93,1 1032  10,8% 106,9 35% 203,1 2152 6,0% 4165 4286 2,9%
Dfug netto 880 250  -71,6% 50 50,0% 880 250  -71,6% 81,0 25,0 -69,1%
P/E 12m 1616,8

EV/EBITDA 12m 12,2

Zrédto: BDM, spotka.

Rozmowy polsko-czeskie ws. kopalni Turéw bedg kontynuowane podczas kolejnej rundy negocjacyjnej zaplanowanej
na czwartek 29 lipca - poinformowat resort klimatu i Srodowiska. Negocjacje ws. wypracowania odpowiedniej umowy
miedzyrzadowej trwajg juz od ponad miesigca.

Syndyk odwotat p. Andrzeja Miotka z zarzadu i delegowat p. Andrzeja Zarajczyka (przewodniczacy RN) do petnienia
czynnosci prezesa

CEO p. Wojciech Hoffman na sesji 21.07.2021 kupit 10 592 akcji spétki po cenie 10,5 PLN/akcje.
Wolumen wyprodukowanych jaj w 1H'21 wyniést 831 min szt. (+5% r/r)- dane operacyjne;

Nie wida¢ konca epoki zerowych stép. Podwyzszony cel inflacyjny nie sktonit EBC do poluzowania polityki pieniezne;j.
Ale perspektywa jej zaostrzenia, i tak juz odlegta, odsuwa sie w czasie- Rzeczpospolita

Tegoroczne dywidendy bankéw niemal rozstrzygniete. Pekao i Handlowy wyptaca kwoty dajgce w tym roku najwyzsze
stopy dywidendy w sektorze bankowym. Santander Bank Polska takze podzieli sie zyskiem, ale niepewna jest jeszcze
decyzja ING BSK- Parkiet

W branzy budowlanej brakuje okoto 60 tys. oséb do pracy. Pogtebienie sie deficytéw grozi znacznymi opdznieniami w
realizacjach inwestycji- Puls Biznesu

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 komentarze s
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nie sa podstawa zadne rekomendacj kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie cafodcilub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.


https://www.bdm.pl/analizy-i-informacje/analizy/komentarze-analityka?page_c112=4&file=files/bdm/analizy_i_informacje/raporty/Komentarz%20analityka/Arctic%20Paper%20%28wyniki%20Rottneros%20za%201Q%2721%29-%20komentarz%20analityka%2022.04.2021.pdf
https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/attachment/Current_report_11-2021_EN.pdf,20210723_061436_0000487091,20210723
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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 23.07.2021 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 ustug maklerskich dla klientéw, 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 czynnikéw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawnosé poszczegolnych zatozer 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 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 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 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 spdtkami ani z innymi podmiotami i opierajg 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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