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Nowe rekordy na NYSE i wyprzedaz w Chinach
O ile bilans minionego tygodnia na GPW nie byt korzystny dla bykéw, o tyle gt. indeksy wybronity
swoje wsparcie, a korekta zapoczatkowana jeszcze w Ill tygodniu lipca okazata sie dos$¢ ptytka.
WIG20 stracit 0,7%, ale utrzymat doing bande trendu bocznego 2200-2300 pkt. Najwiecej zyskaty
defensywne podmioty z sektora telekomunikacii jak Cyfrowy Polsat i Orange (>3%). Dobrze wypadta
w koncowce tygodnia energetyka reagujgc na porozumienie w zakresie wydzielenia aktywéw
weglowych i powstania NABE. Do najstabszych komponentéw z kolei nalezaty CD Projekt i Mercator
ze stratami siggajacymi ok. 4%. To réwniez najstabsze spdtki WIG20 w tym roku, gdzie straty
przekraczajg 30% YTD. W mWIG40 2 spotki daty dwucyfrowe stopy zwrotu (Comarch i Mabion),
dzieki czemu indeks zanotowat zyski w skali tygodnia. Z kolei ponad 9% stracit Eurocash po
komunikacie o odpisach w segmencie detalicznym. Stabo radzita sobie réwniez Grupa Azoty (-7,5%).
Strate niestety zanotowat sWIG80 (-0,8%), do ktérej przyczynity sie m.in. MDG (-15%), Mangata czy
Erbud po... udanym debiucie Onde. Jesli chodzi o kolejnego debiutanta, to w pigtek na GPW
zameldowata sig¢ Cavatina Holding. Spétka pozyskata o 50% mniej $rodkéw niz planowata, a debiut
Swiecit przez wigkszos$¢ dnia na czerwono, by ostatecznie zakonczy¢ na 0. Az 17% po szacunkowych
wynikach za 2Q'21 zyskato Forte. Jak zwykle sezon wynikéw daje okazje do sporych zarobkéw. Na
rynek naptywajg kolejne szacunkowe dane za miniony kwartat. Po wynikach w czwartek az o 45%
rosty notowania Mostostalu Ptock, a 0 17% Mostostalu Warszawa. Swietne wyniki podat tez Stalprofil
w $rode, ktorego kurs akcji zyskat ponad 10%. Najwieksze rozczarowane sezonu to na razie Mercator
(-7%). W tym tygodniu sezon oficjalnie rozpoczng banki (dzi$ Millennium). W USA z kolei sezon
wynikéw juz na prawie pétmetku, a >80% firm z S&P500 pozytywnie zaskoczylo. Szeroki indeks
NYSE zyskat w minionym tygodniu 2% wchodzac na nowe historyczne maksima. Dzi$ nastroje na
rynkach sg lekko negatywne po wyprzedazy w Chinach. Najnowszym posunieciem urzednikéw jest
reforma chinskiego przemystu technologii edukacyjnych o wartosci 100 mid USD.

Krystian Brymora

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK
= Orange: RN spotki przyjeta program motywacyjny dla zarzadu i kluczowych
menedzeréw grupy;

= Torpol: Oferta spotki za 133,6 min PLN brutto wybrana jako najkorzystniejsza
w przetargu w todzi;

= Selvita: Spotka Selvity ma zlecenie od europejskiej spétki biotech. warte 4,0
min EUR;

= Newag: Spétka ma umowe z £6dzka Kolejg Aglomeracyjng o wartosci 83,6
min PLN netto;

= Rawlplug: Spdtka wybuduje centrum dystrybucji na terenie wojewodztwa
lubuskiego;

= Tauron: Solidarno$¢ z Taurona zapowiada kolejng manifestacje;

= Energetyka: Spotki energetyczne zawarty ze Skarbem Panstwa porozumienie
ws. NABE;

= PKO BP: Bank podpisat z miastem Krakéw umowe dot. zorganizowania emisji
obligacji na kwote 620 min PLN;

= Grupa Zywiec: Spotka rozpoznata nalezno$¢ diugoterminowg w tacznej
kwocie 194,9 min PLN;

= Best: Spotka przydzielita obligacje serii W1 o tacznej warto$ci nominalnej
blisko 10,7 min PLN;

= K2 Holding: Spétka zakonczyta program skupu akcji wiasnych, nabyt tacznie
167.377 akcji;

= All In! Games: Premiera gry 'Fort Triumph' na Switch, PS4 i Xbox One - 13
VIil;

= Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM].

WYKRES DNIA

SNAP, operator popularnego Snapchata, zyskuje blisko 24% po wynikach za 2Q'21.
Spoétka pochwalita sig zyskiem zamiast straty, a przychody prawie sie podwoity r/r.
Wyniki pozytywnie wptynely na wyceny innych konkurencyjnych podmiotéw jak np.
Facebooka i przyczynity si¢ do nowych rekordéw hossy na NYSE
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Wartos¢ Zmiana
1D YTD
WIG20 22424 0,6% 13,0%
WIG30 2690,8 0,5% 16,3%
mWIG40 4 886,4 0,3% 22,9%
sSWIG80 204471 0,4% 27,0%
WIG 67 190,7 0,5% 17,8%
NC Index 480,9 -0,3% -2,9%
WIG Banki 6 439,6 -0,1% 35,1%
WIG Bud 41751 0,5% 14,0%
WIG Chemia 97313 -2,2% 26,4%
WIG Dew 30752 0,7% 28,9%
WIG Energia 2 645,0 3,9% 29,6%
WIG Games 24 466,0 -0,3% -15,3%
WIG IT 4597,2 1,1% 19,0%
WIG Media 8080,2 2,5% 33,7%
WIG Paliwa 6 058,0 0,6% 22,3%
WIG Spoz 4064,9 -0,8% 11,6%
WIG Surowce 5990,0 2,4% 6,5%
WIG Telco 1100,3 -0,3% 12,6%
DAX 15 669,3 1,0% 14,2%
FTSE100 7027,6 0,9% 8,8%
CAC40 6 568,8 1,3% 18,3%
BUX 47 4917 -0,6% 12,9%
S&P500 44118 1,0% 17,5%
DJIA 35061,6 0,7% 14,6%
Nasdag Comp 14 837,0 1,0% 15,1%
Bovespa 125 052,8 -0,9% 5,1%
Nikkei225 27 548,0 0,6% 0,4%
Shanghai Comp. 3550,4 -0,7% 2,2%
S&P/ASX 200 73944 0,1% 12,3%
EUR/PLN 4,57 0,2% 0,3%
USD/PLN 3,88 0,1% 4,1%
CHF/PLN 4,23 0,1% 0,1%
EUR/USD 1,18 0,0% -3,6%
USD/IPY 110,55 0,4% 7,1%
FW20
Wartos¢ Zmiana

Kurs otwarcia 2222 -11 -0,49%
Kurs zamknigcia 2223 10 0,45%
Kurs min. 2215 8 0,36%
Kurs max. 2225 -11 -0,49%
Wolumen obrotu 5965 -4 632 -43,71%
Otwarte pozycje 45 268 605 1,35%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrét
WIG20 22343 22328 22433 22424 06% 400
WIG30 2690,0 26788 26918 26908 05% 448
MWIG40 48874 203676 20507,7 48864 03% 93
SWIG80 20413,0 48675 49005 20447,1 0,4% 27
WIG-PL 68419,7 68419,7 68539,0 685390 05% 525
WIG 671776 669646 672394 67190,7 05% 562
WIG20

Close MC 1D YTD
Allegro 73,15 74 851 0,8% -13,6%
Asseco Poland 80,35 6 669 0,5% 18,0%
ccc 124,90 6853 0,6% 42,7%
CD Projekt 186,28 18 766 0,1% -32,2%
Cyfrowy P. 33,04 21131 0,8% 9,1%
Dino 302,50 29 657 1,3% 4,5%
JSW 33,79 3967 2,4% 30,2%
KGHM 190,20 38 040 2,4% 3,9%
Lotos 51,34 9491 1,5% 23,9%
LPP 13 550,00 25100 0,4% 63,5%
Mercator 237,70 2531 0,5% -43,7%
Orange 7,67 10 066 0,6% 16,4%
Pekao 91,88 24116 0,5% 50,4%
PGE 9,08 16 985 5,6% 39,8%
PGNIG 6,16 35 606 0,0% 11,2%
PKN Orlen 69,40 29 683 1,0% 20,2%
PKOBP 37,17 46 463 0,7% 29,4%
PZU 36,92 31881 0,2% 14,1%
Santander Polska 243,80 24914 1,2% 31,3%
Tauron 3,31 5792 3,7% 21,4%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 499,00 1179 -1,2% 53% Handlowy 4535 5925 -0,9% 29,0% Ropa Brent [USD/bbl] 73,7 -0,1% 0,1% -1,9% 42,2% 70,0%
Alior 34,00 4439 -0,3% 100,4% INGBSK 185,00 24069 -05% 8,2% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 35,7 -0,4% 1,5% 0,6% 86,2% 646,6%
Amica 157,00 1221 33% 6,9% InterCars 420,00 5951 0,0% 78,0% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 354 -0,3% 1,1% 16% 857% 623,0%
Amrest 26,50 5818 0,9% -4,3% Kernel 50,10 4210 -16% 1,6% CO2 [EUR/] 50,8 0,2% -37% -9,7% 56,0% 86,4%
Asbis 22,20 1232 -33% 174,8% Kety 693,00 6687 0,4% 41,0%  Wegiel ARA [USD/] 132,5 0,2% -0,2% 9,7% 91,3% 166,5%
Asseco 37,70 1956 1,9% -12,3% Kruk 303,80 5776 0,3% 113,9% Miedz LME [USD/] 9495,0 0,8% 1,1% 15% 225% 44,5%
Azoty 30,10 2986 -59% 9,7% Livechat 130,00 3348 -2,0% 23,8% Aluminium LME [USD/] 24922 1,0% 1,0% -0,7% 26,3% 49,8%
Benefit 788,00 2281 0,8% -55% Mabion 64,00 1034 1,6% 2084% Cynk LME [USD/] 29475 0,9% -1,4% -06% 8,0% 31,9%
Biomed-L. 9,30 595 0,4%  3,8% mBank 308,00 13049 0,7% 71,9% Otéw LME [USD/] 24135 -0,3% 4,4% 6,6% 222% 33,6%
Budimex 271,00 6919 0,0% -11,9% Millennium 4,68 5677 09% 43,1% Stal HRC [USD/f] 1780,0 0,0% 0,0% -1,7%  77,1% 274,7%
Celon 3845 1695 25% -52% Neuca 882,00 3903 -1,6% 355% Ruda zelaza [USD/] 2135 -02% -2,8% -05% 37,0% 98,0%
Ciech 48,00 2530 1,2% 49,1% OncoArendi 47,75 664 -0,7% -5,6% Wegiel koksujgcy [USD/t] 219,5 1,9% 6,4% 14,1% 103,7% 90,8%
Comarch 269,00 2188 9,8% 38,3% Polenergia 71,10 3231 -10% 312% Ztoto [USD/oz] 1 806,6 0,0% -0,3% 2,1% -48% -7,0%
Datawalk 204,00 997 4,2% 6,3% PKP Cargo 18,74 839 0,2% 36,8% Srebro [USD/oz] 253 -06% -15% -32% -4,3% 2,8%
Develia 3,44 1540 0,1% 74,6% PlayWay 460,00 3036 -1,8% -27,3% Platyna [USD/oz] 1065,3 -28% -36% -09% -0,6% 125%
Dom Dev. 138,80 3525 15% 21,8% Selvita 76,60 1406 2,3% 554% Pallad [USD/oz] 2666,5 -1,4% 1,1% -41%  8,7%  16,2%
Enea 8,63 3810 3,7% 32,1% Stalprodukt 362,50 2023 -1,0% 20,6% Bitcoin USD 383064 188% 20,3% 10,8% 32,1% 287,1%
Eurocash 1220 1698 -1,6% -13,2% TEN 530,50 3855 -0,3% -3,7% Pszenica [USd/bu] 677,5 2,1% -2,2% 0,9% 58% 25,6%
Famur 2,30 1322 11% 2,2% WP.PL 124,40 3637 2,8% 33,8% Kukurydza [USd/bu] 5445 -35% -2,1% -244% 125% 66,9%
GPW 4526 1900 0,3% -1,0% XTB 1705 2001 -0,3% -4,7% Cukier ICE [USD/Ib] 18,2 3,1% 2,6% 1,6% 29,4% 50,0%
WIG20
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Rada Nadzorcza Orange Polska przyjeta program motywacyjny dla zarzadu, dyrektoréw wykonawczych oraz kluczowych
menedzeréw grupy, oparty na instrumentach pochodnych (akcjach fantomowych), ktérych instrumentem bazowym jest
kurs akcji spotki.

Zwigzkowcy z Solidarnosci w Grupie Tauron, ktérzy w ostatnich miesigcach kilkakrotnie protestowali przeciwko mozliwym
zmianom w strukturze grupy i zarzucali jej zarzgdowi brak wiasciwego dialogu spotecznego, zdecydowali o
przeprowadzeniu kolejnej manifestacji - w Katowicach lub w Warszawie.

Po planowanym postoju, zakohczony zostat rozruch bloku o mocy 496 MW w Elektrowni Turéw. Jednostka jest gotowa
do pracy i moze juz produkowac energie elektryczng, zgodnie z zapotrzebowaniem zgtoszonym przez operatora systemu
przesytowego.

PGE, Enea, Tauron Polska Energia i Energa oraz Skarb Panstwa zawarly porozumienie dotyczace wspotpracy w zakresie
wydzielenia aktywow weglowych i ich integracji w ramach Narodowej Agencji Bezpieczenstwa Energetycznego.

Rzad zajmie sie Lex Orlen. Dzieki zmianom w prawie Skarb Panstwa moze zaoszczedzi¢ przy przejmowaniu udziatéw w
Orlenie powiekszonym o Lotos i PGNiG. Do 20 sierpnia maja trwa¢ konsultacje projektu, ktéry zmieni prég obowiazkowego
wezwania na akcje spotki. — Dziennik Gazeta Prawna

Oferta Torpolu w wysokosci ok. 133,6 min PLN brutto zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu Miasta £6dz -
Zarzadu Inwestycji Miejskich.

Newag podpisat umowe z todzkg Kolejg Aglomeracyjng o wartosci 83,6 min PLN netto na dostawe trzech
dwunapedowych zespotéw trakcyjnych (ZT) wraz ze $wiadczeniem ustug utrzymania.

Fidelta, spdtka zalezna Selvity, otrzymata zlecenie w ramach umowy ramowej zawartej z europejska spotka
biotechnologiczng o wartosci 4,0 min EUR (ok. 18,4 min PLN). Przedmiotem zlecenia jest optymalizacja serii chemicznych
Hit to Lead w zakresie leczenia idiopatycznego zwtdknienia ptuc (IPF) i bedzie realizowane w okresie kolejnych 18
miesiecy (do 31 grudnia 2022 r.).

Grupa Zywiec zdecydowata rozpoznaé naleznosé diugoterminowg w tgcznej kwocie 194,9 min PLN, z czego 153,9 min
PLN stanowi kwota podstawowa, a odsetki 41,2 min PLN, co pozytywnie wptynie na wynik finansowy spétki.

Rawlplug wybuduje centrum dystrybucji w Kostrzynsko-Stubickiej Specjalnej Strefie Ekonomicznej na terenie
wojewodztwa lubuskiego. Planowana warto$¢ inwestycji to ok. 80,3 min PLN, a zakoniczenie jej realizacji zaktadane jest
do konca 2025 r.

Best przydzielit obligacje serii W1 o tgcznej wartosci nominalnej blisko 10,7 min PLN, trafig do 311 inwestoréw.

PKO BP podpisat z miastem Krakéw umowe dotyczacg zorganizowania emisji obligacji na kwote 620 min PLN.

Zysk gietldowych bankow w 2Q’21 wyniesie tacznie 2,66 mid PLN, bedzie wigc ponad potowe wyzszy niz rok wczesniej i
zblizony do wyniku z ubiegtego kwartatu. Analitycy spodziewajg sie silnych linii przychodowych, odbicia wyniku

odsetkowego, ale i coraz wyzszych rezerw na portfele kredytéw we frankach.

Zarzad K2 Holding zdecydowat o zakonczeniu pierwszego programu skupu akcji wtasnych spétki w celu ich umorzenia
ze skutkiem na 26 lipca. Lgcznie nabytych zostato 167.377 akcji za ok. 1,8 min PLN.

Gaming — podsumowanie wiadomosci tygodnia

Gaming 19/07.2021-26/07.2021

Link
Kraj
CD Projekt - WiedZmin Pogromca Potwordw juz dostepny dla wszystkich graczy.
Ultimate Games — spétka w 1H’21 miata 7,6 mIn PLN zysku netto — szacunki.

https://tinyurl.com/fj7n962v
https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,478317
https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,478338
https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,478337
https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,478463

https://tinyurl.com/6bc6had2

Gaming Factory - przedtuzenie umowy lock up.

All IN! Games - wykup i umorzenie obligacji serii C2.

Games Operators - popremierowy raport sprzedazowy dotyczacy gry Natural Instincts.

Cl Games - Sniper: Ghost Warrior Contracts 2 z darmowym dodatkiem.

Zagranica

Ubisoft nie rezygnuje z gier premium.

Netflix oficjalnie wkracza w branze gier.

Skull & Bones po 8 latach , koszmaru” znajduje sie w fazie alfa. Ubisoft musi dostarczy¢ gre.

https://tinyurl.com/6ad8mb74
https://tinyurl.com/rkm85fze
https://tinyurl.com/3dutytj3
https://tinyurl.com/dbuchhwt
https://tinyurl.com/n75dbcvz
https://tinyurl.com/4bcvwsss
https://tinyurl.com/3hpsbebm
https://tinyurl.com/24z2y32h
https://tinyurl.com/askt2b3s

Activision Blizzard pozwane przez stan Kalifornia w zwigzku z zarzutami o molestowanie.
Assassin's Creed stracito wieloletniego dyrektora artystycznego.

Beta Battlefield 2042 odbedzie sie we wrzesniu.

GRID Legends na pierwszym zwiastunie. Codemasters otwiera EA Play Live.

Tworcy Sackboy Wielka Przygoda kupieni przez Tencent.

GTA Online z rekordowym zainteresowaniem.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP, PPE.pl, Planetagracza.pl, stooq.pl
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All In! Games Premiera turowej strategii fantasy "Fort Triumph" na konsolach Nintendo Switch, PS4 i Xbox One zostata ustalona na 13
sierpnia. Wydawca potwierdzit tez terminy wydania gry "Chernobylite" - 28 lipca na PC oraz na PlayStation 4 (w wersji
digital i pudetkowej) i XboxOne (digital) 7 wrzesnia.

Ambra Ambra zasmakowata w owocowych winach. Spétka notowana na GPW mimo pandemii utrzymuje wzrostowy trend.
Duzego ryzyka nie widzi, a nadzieje poktada w owocach Winiarni Zamojskiej. — Puls Biznesu

Prochem Nie przewiduje rewolucji w dziatalnosci, ale bedziemy stara¢ sie wykorzysta¢ nasz potencjat, tak aby nasze wyniki byty
coraz lepsze. Ze spokojem patrzymy na ten rok i portfel zbieramy juz na rok przyszty. - powiedziat Marek Kiersznicki,
prezes Prochemu. - Parkiet

TenderHut (NC) TenderHut zawiesza oferte publiczng akciji serii D1.

Pointpack (NC) Pointpack podpisat ramowg umowe o wspétpracy z dostawca automatéw kurierskich. Umowa ta okresla warunki zakupu
i dostawy automatoéw kurierskich przeznaczonych do powiekszenia sieci punktéw nadawczo-odbiorczych Pointpack.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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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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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
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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 26.07.2021 roku, 07:17 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 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 uwzglednia¢, 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 osiggnaé 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 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, 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.
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