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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Decydujaca faza sezonu wynikéw w USA. U nas dopiero poczatek 1D YTD
Za nami kolejna sesja bez znaczenia dla technicznego obrazu rynku i z wakacyjnym
obrotem (500 min PLN na WIG20). Poranna wyprzedaz chinskich akcji w reakcji na  WIG20 22407 -0,1% 12,9%
zaostrzenie regulacji wobec technologicznych spdtek dziatajgcych w sektorze WIG30 26881 -0,1% 16,2%
edukacji, psuta dobre nastroje z USA, gdzie indeksy zaliczyly najlepszy tydzien od mwiG40 4903,1 0,3% 23,3%
miesigca (+2%). Na tle MSCI EM krajowy rynek wygladat wigc relatywnie niezle swiG8o 20561,4 0,6% 27,7%
konczac dzien w okolicy punktu odniesienia. Tym razem najlepszy byt KGHM (+2%), wic 67 223,2 0,0% 17,9%
a pigtkowe zyski oddawato PGE (-4,8%). W mWIG40 ponad 4% zyskat Comarch, a NC index 476,2 -1,0% -3,8%
podobny zwrot dat Budimex po opublikowaniu szacunkowych danych za 2Q’'21. Dzi$ G Banki 6 468,8 0,5% 35.7%
na GPW oficjalnie rozpoczeli$my sezon wynikéw kwartalnych tradycyjnie od Banku G Bud 4251,0 1,8% 16,1%
Millennium. Strata netto okazata si¢ zgodna z oczekiwaniami, a po konferencji bank v chemia 98075 0,8% 27.4%
zyskat 1,5%. Dotychczas bisko 20 spotek z rynku gt pochwalito sie szacunkami g pew 30552 -0.7% 28.1%
wymkgw, a z kazdym dniem L:)edme ich wigcej dajac oka;]e do zarobku. W U.SA S€ZON i Energia 25665 2.0% 25.8%
minat juz pétmetek, a wyraznie lepsze wyniki technologicznych spoétek pchajg indeksy —_— . g EE
w strong nowych rekordéw hossy. Wczoraj po sesji wynikami pochwalita sie Tesla. . ' )
" A ! ) WIG IT 4603,9 0,1% 19,2%
Kurs akcji producenta samochodoéw elektrycznych zyskiwat w handlu posesyjnym ok. —— B g, -
2%. Dzi$ najbardziej pracowity dla amerykanskich inwestoréw dzien. Wynikami ) ' ' ’
pochwalg sie takie tuzy jak m.in. Google, Apple, 3M, GE czy Microsoft. U nas sezon VIC Palwa @A B3 D
dopiero sie rozpoczat z kumulacjg raportow w ostatnim tygodniu sierpnia i wrzesnia. VG Spoz LEHE WD A%
Dzi$ nastroje o poranku sg lepsze niz w poniedziatek, choé potencjalne zmiany W!G Surowce 6092,5 1,7% 8,3%
regulacji w Chinach wcigz psujg nastroje na rynkach wschodzacych. WIG Telco 10917 -0.8% 11,7%
Krystian Brymora DAX 15 619,0 -0,3% 13,9%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK P rozea 0.0% 8.1%
= Bank Millennium: po konferencji za 2Q’21; e el oo s
) s . ) BUX 46 952,8 -1,1% 11,7%
= Budimex: Grupa szacuje, ze miata w 1H'21 761,8 min PLN zysku netto; SRoE0 Vioon oo R
= Intersport: Spétka miata szacunkowo 1,05 min PLN straty EBITDA w ;a B D s
1Q'21/22; Nasdag Comp 14 840,7 0,0% 15,1%
= Mostostal Warszawa/Tauron: Mostostal Warszawa ma umowe Z Bovespa 126 0039 0,8% 5.9%
Tauronem na budowe kotta gazowego za 109,5 min PLN; Nikkei225 278333 1,0% 1,4%
= CD Projekt: Zasadnos¢ pozwu przeciwko CD Projektowi obecnie wydaje  shanghai Comp. 3467,4 -2,3% -0,2%
sie wqtpliwa — Menkes; S&P/ASX 200 7 394,3 0,0% 12,3%
= BoomBit: Spoétka pracuje nad ok. 40 grami i rozmawia o kolejnych joint EUR/PLN 4,59 0,4% 0,7%
venture; USD/PLN 3,89 0,2% 4,2%
= PKO BP: Adam Marciniak zrezygnowat z funkcji cztonka zarzadu banku; CHF/PLN i s B
» Celon Pharma: Skanska zakonczyta budowe Centrum Badawczo- EUR/YSD ik Wy Sy
USD/IPY 110,39 -0,1% 6,9%

Rozwojowego Celon Pharma;
= Dekpol: Spétka ma pozwolenie na kolejne etapy Sol Marina k/Gdanska rFwzo

z 267 apartamentami; Wartosé Zmiana
= PMPG: NWZ PMPG zdecyduje 19 VIII o zgodzie na emisje w ramach kurs otwarcia 2217 5 -0,23%
kapitatu docelowego; Kurs zamkniecia 2219 -4 -0,18%
= BNP: EBI i BNP Paribas Leasing Services podpisaty umowe na 200 min  Kurs min. 2202 -13 -0,59%
EUR wsparcia dla MSP. Kurs max. 2225 0 0,00%
Wolumen obrotu 11216 5251 88,03%
Otwarte pozycje 44196 -1072 2,37%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrét

WIG20 22496 22211 2250,8 2240,7 -0,1% 505
WIG30 2686,2 2 666,4 26951 2688,1 -0,1% 544
WYKRES DNIA MWIG40 4909,7 20399,7 205614 49031 03% 75

Bitcoin osiggnat w czwartek 40 000 USD w zwigzku ze spekulacjami, ze Amazon moze SWIG80 205302 48697 49127 205614 06% 15

rozwazaé akceptacje waluty cyfrowej jako metody ptatnosci. WSHL @2 @2E0 @oE2 BEe2 Gl Cul
WIG 67179,2 667460 673450 672232 0,1% 630
Bitcoin- dallly ‘ WIG20
IBTIISD BEN Cumcy - Last Price 3126.23 - Close MC 1D YTD
’& Allegro 72,90 74595  -0,3% -13,9%
% | *‘. _ Asseco Poland 79,60 6607  -09% 16,9%
]H‘ L’ -H.WIT ~ cce 125,10 6864  02% 42,9%
f T" ﬂ[ "w _ CDProjekt 184,00 18536  -1,2% -33,0%
ﬂy el f*t ) W Cyfrowy P. 32,72 20926 -1,0% 8,1%
HY Dino 299,40 29353 -1,0% 3,5%
Py 1 s JSW 33,32 3012 -14% 28,4%
; i KGHM 193,90 38780  1,9% 6,0%
), sm Lotos 51,18 9462  -03% 23,5%
LPP 1347000 24952 -0,6% 62,6%
; oo Mercator 239,00 2545 0,5% -43,4%
i __ Orange 7,64 10020  -0,5% 15,9%
4 ﬂ} . li B peyao 91,90 24121 0,0% 50,4%
R w#‘.n%;{% F W pGE 8,65 16177  -4,8% 33,1%
b PGNIG 6,15 35537 -0,2% 11,0%
f ¥ W PKN Orlen 70,34 30085  1,4% 21,9%
PKOBP 37,36 46700  0,5% 30,1%
- = = = 5 = PZU 36,89 31855  -0,1% 14,0%
NETUSD Cumcy (XET-USD Cross Riate) Graph 244 Zﬂi: Copyr - Santander POISka 242’80 24 812 -0142/0 30’7:A)
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg (letion 825 5701 6% 19.5%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 497,20 1175 -0,4% 4,9% Handlowy 4525 5912 -02% 28,7% Ropa Brent [USD/bbl] 74,9 1,0% 9,1% -0,4% 445% 72,4%
Alior 35,11 4584 3,3% 106,9% INGBSK 187,40 24381 13% 9,6% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 37,0 3,7% 2,0% 4,4% 93,1% 674,3%
Amica 154,80 1204 -14% 54% InterCars 421,00 5965 02% 78,4% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 37,0 4,3% 2,5% 6,0% 93,7% 654,1%
Amrest 26,54 5827 0,2% -4,2% Kernel 4950 4160 -12% 0,4% CO2 [EUR/] 53,2 4,5% 1,5% -5,6% 63,1% 102,0%
Asbis 2275 1263 25% 181,6% Kety 700,00 6755 1,0% 42,4%  Wegiel ARA [USD/] 1324  00% -06% 9,6% 912% 167,2%
Asseco 38,60 2003 2,4% -10,2% Kruk 301,00 5722 -0,9% 112,0% Miedz LME [USD/] 97933 3,1% 6,6% 4,7% 26,4% 52,3%
Azoty 30,10 2986 0,0% 9,7% Livechat 127,80 3291 -1,7% 21,7% Aluminium LME [USD/] 25109 0,7% 4,4% 0,1% 272% 51,0%
Benefit 797,00 2307 1,1% -4,4% Mabion 63,00 1018 -16% 203,6% Cynk LME [USD/t] 29975 1,7% 1,2% 1,0% 9,8% 354%
Biomed-L. 9,22 590 -0,9%  2,9% mBank 306,20 12973 -0,6% 70,9% Otéw LME [USD/] 24113 -0,1% 57% 6,5% 22,0% 34,0%
Budimex 281,00 7174 3,7% -8,6% Milennium 4,75 5762 15% 453% Stal HRC [USD/f] 1781,0 0,1% 0,3% -1,6% 772% 274,9%
Celon 3795 1678 -13% -6,4% Neuca 877,00 3881 -0,6% 34,7% Ruda zelaza [USD/] 212,8 -01% -3,0% -0,8% 36,6% 98,1%
Ciech 4855 2559 1,1% 50,8% OncoArendi 47,00 654 -1,6% -7,1% Wegiel koksujgcy [USD/t] 217,3 -1,0% 4,4% 13,0% 101,7% 88,9%
Comarch 280,00 2277 4,1% 44,0% Polenergia 71,00 3226 -0,1% 31,0% Ztoto [USD/oz] 1797,8 -0,2%  -0,8% 1,6% -53% -7,4%
Datawalk 204,00 997 0,0% 6,3% PKP Cargo 18,70 838 -0,2% 36,5% Srebro [USD/oz] 252 0,1% 0,1% -3,5% -4,5% 2,5%
Develia 3,41 1524 -1,0% 72,8% PlayWay 454,60 3000 -1,2% -28,2% Platyna [USD/oz] 1064,2 0,1% -1,2% -1,0% -0,7% 12,4%
Dom Dev. 138,00 3505 -0,6% 21,1% Selvita 77,00 1413 05% 56,2% Pallad [USD/oz] 26395 -0,9% 1,8% 50% 7,6% 11,4%
Enea 8,40 3708 -2,7% 28,5% Stalprodukt 359,00 2003 -1,0% 19,5% Bitcoin USD 369980 138% 202% 7,0% 27,6% 239,7%
Eurocash 1223 1702 0,2% -13,0% TEN 530,00 3852 -0,1% -3,8% Pszenica [USd/bu] 678,3 -08% -2,8% 1,0% 59% 28,5%
Famur 2,28 1310 -09% 1,3% WP.PL 123,20 3602 -1,0% 32,5% Kukurydza [USd/bu] 551,0 0,7% -09% -235% 13,8% 69,5%
GPW 4526 1900 0,0% -1,0% XTB 16,81 1973 -14% -6,1% Cukier ICE [USD/Ib] 18,4 1,4% 7,9% 3,0 31,2% 54,3%
WIG20
M ViIG20 Index - Last Price 2240.65 ‘ i
- WIG20 Tnek Movil ge -50-D 5. H 2300
I WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1987.92 ‘ i
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Wypowiedzi po konferencji za 2Q’21, komentarz do wynikéw dostepny pod Komentarze Analityka

- Bank liczy, ze koszty ryzyka pozostang niskie przez caty rok i nie wyklucza, ze utrzymajg sie one na poziomie ponizej
40 pb.

- Kredyty netto ogétem grupy wyniosty 75,8 mld PLN na koniec czerwca 2021 r. i wzrosty o 6% r/r. Wzrost kredytéw bez
portfela walutowych kredytow hipotecznych osiggnat dynamike 13% r/r. Wskaznik kredytow z utratg wartosci wyniost
4,71% na koniec 2Q’21 wobec 4,95% na koniec 2020 r.

- Millennium dotychczas zawart ponad 4 tys. ugdd z klientami posiadajgcymi hipoteczne kredyty walutowe i zaktada, ze
decyzje w sprawie przystgpienia do programu ugdd wedtug propozycji szefa KNF podejmie po posiedzeniu Sgdu
Najwyzszego zaplanowanego na wrzesien.

- Bank obserwuje wzrost dochodéw operacyjnych, liczy na poprawe wyniku z odsetek w skali roku.

- Millennium Bank Hipoteczny zamierza wyemitowac pierwsze listy zastawne na poczatku 2022 r.

Intersport Polska odnotowat 1,05 min PLN straty EBITDA 1Q21/22 wobec 2,4 min PLN straty na tym poziomie rok
wczesnie;.

We wszystkich kanatach sprzedazy (sklepy, e-com, hurt) tgczne przychody netto wzrosty o 42,8% r/r do 50,3 min PLN.
Obroty netto w ujeciu LFL (tj. na bazie poréwnywalnych sklepéw) zwiekszyty sie 0 22,8% r/r do 23,3 min PLN.

Sprzedaz e-com wzrosta w tym okresie 0 19,1% i stanowita 19% udziatu w ogdInej sprzedazy detalicznej. Strata brutto w
tym okresie wyniosta 1,3 min PLN wobec 3,9 min PLN straty rok wczesnie;.

Grupa Budimex szacuje, ze miata w 1H'21 761,8 min PLN zysku netto w poréwnaniu do 108,7 min PLN przed rokiem.

- Portfel zaméwien grupy na koniec 1H'21 wynidst 13,0 mid PLN w poréwnaniu do 11,7 mid zt na koniec 1H’21.

- Budimex spodziewa sie poprawy rocznej dynamiki przychodéw ze sprzedazy w 2H'21.

- Spétka zaktada utrzymanie dobrej rentownosci portfela zamowien w perspektywie przynajmniej kilku kwartatow.
Zapowiedziat tez, ze kolejne kwartaty powinny przynies¢ intensyfikacje ofertaciji.

- Budimex jest optymistycznie nastawiony co do potencjatu wynikowego i perspektyw rozwoju Grupy FBSerwis w
najblizszym czasie. Podtrzymat plany akwizycji FBSerwis i ocenit, ze przeprowadzenie jednej jest mozliwe w tym roku.

- Grupa planuje wyptate zaliczki na poczet dywidendy za 2021 rok, przeznaczajgc na nig maksymalnie 381 min PLN.

Lotos rozwija kolejowe przewozy towaréw. Grupa inwestuje w przewozy konteneréw. Chce tez wchodzi¢ na nowe rynki i
centralizowac logistyke kolejowg w koncernie multienergetycznym. - Rzeczpospolita

Europejski Bank Inwestycyjny i BNP Paribas Leasing Services podpisaty umowe kredytowg wartosci 200 min EUR na
wsparcie finansowania matych i Srednich przedsiebiorstw w Polsce.

Adam Marciniak zrezygnowat z funkcji cztonka zarzadu PKO BP ze skutkiem na dzien 13 sierpnia 2021 r, nie podajac
przyczyny tej decyziji.

Skanska oficjalnie zakonczyta realizacje Centrum Badawczo-Rozwojowego Celon Pharma w Kazuniu Nowym.

Mostostal Warszawa zawart z Tauron Ciepto umowe na realizacje zadania pn. "Budowa kotta gazowego o mocy 140 MWt
w ZW Katowice dla potrzeb rynku ciepta". Wartos¢ umowy wynosi 109,5 min PLN brutto.

Dekpol Inwestycje Sol Marina - sp6tka zalezna Dekpolu - otrzymata ostateczng decyzje pozwolenia na budowe zespotu
zabudowy apartamentowej w ramach Il i Il etapu projektu Sol Marina wraz z niezbedng infrastrukturg oraz uktadem
drogowym z parkingami w miejscowosci Wislinka. Etapy obejmuja tacznie 267 apartamentow.

Akcjonariusze PMPG Polskie Media zdecydujg podczas nadzwyczajnego walnego zgromadzenia zwotanego na 19
sierpnia o upowaznieniu zarzgdu do podwyzszania kapitatu zaktadowego (do 19 sierpnia 2024 r.) w drodze emisji akcji o
wartosci nominalnej 6 PLN na akcje w granicach kapitatu docelowego w wysokosci 46,8 min PLN.

Zasadno$¢ pozwu amerykanskich inwestoréw przeciwko CD Projektowi na obecnym etapie wydaje sie watpliwa - prof.
SGH dr hab. Marcin J. Menkes. Uwaza on, ze szczegdlnie trudne moze okazac sie udowodnienie zarzgdowi spoiki
celowego wprowadzenia inwestorow w btad. Zwraca uwage réwniez m.in. na dyskusyjna kwestig jurysdykcji.

"Wiedzmin: Pogromca potworédw" zostat pobrany w wersji na Androida juz ponad pét miliona razy. Duzego zarobku CD
Projektowi ten tytut raczej nie przyniesie, ale pomaga odbudowac¢ zaufanie graczy. - Rzeczpospolita
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi y autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub 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

bdD

041993

BoomBit

ASM

JR Holding
(NC)

BIULETYN PORANNY

wtorek, 27 lipca 2021, 07:17 CEST

-Spotka obecnie pracuje nad okoto 40 nowymi grami hypercasual tacznie w trzech segmentach. Z nich pewnie w ciggu
najblizszych tygodni wytoni sie kilka, ktére bedzg mogli skalowac.

- BoomBit rozmawia o powotaniu kilku kolejnych wspoélnych spoétek z innymi producentami gier.

- Jednym z projektow joint venture jest MoonDrip, w ktérym spétka posiada 50 proc. udziatéw, a pozostate nalezg do
Stefana Wanga, tworcy hitu "Archero”. Spotka pracuje nad jedng gra, ale termin jej premiery nie jest jeszcze okreslony.

- Zarzad wyijasnit, ze joint venture to w pewnym sensie sposob spdétki na "przejecia”. Grupa nie planuje tradycyjnych
akwizycji. Wiadze BoomBitu nie rozmawiajg tez o sprzedazy spotki.

- To co spotke odréznia od konkurencji w segmencie hypercasual, to wieloletnie doswiadczenie z gier mid-core. Starajg
sie wprowadzac te elementy do nowych produkcji, np. tzw. offline live-ops, co skutkuje tym, ze ich cykl zycia moze by¢
dtuzszy.

- "Hunt Royale' jest na samym poczatku swojego zycia. Plany spdtki wobec tej gry sg bardzo duze. Jesienig planujg
wydanie duzej aktualizacji, ktéra wprowadzi do gry mozliwo$¢ interakcji pomigedzy graczami wewnatrz tzw. klanéw. To
tylko poczatek, chcg uruchomi¢ tez nowe tryby rozgrywki i doda¢ duzo tresci. Firma chce inwestowa¢ w rozwdj gry nieco
wiecej niz dotychczas, ale nie zamierza "na site" przyspieszac jej wzrostu.

- Spdtka pracuje nad nowg grg mid-core o tematyce sportowej. Jest jednak jeszcze zbyt wczesnie, aby mowi¢ o
harmonogramie wydania gry i innych szczegoétach.

- Gra "ldle Inventor", réwniez wydana w tym roku, przynosi zyski, ale nie jest to istotna pozycja. BoomBit chce jednak
wykorzystaé wiedze pozyskang przy pracach nad tytutem do produkciji kolejnych gier z tzw. segmentu idle.

- BBT ocenia, ze obecnie najistotniejszym zagrozeniem dla branzy jest zmiana polityki prywatnosci Apple. To bardzo
$wieza zmiana i rynek dopiero stabilizuje sie, firmy dostosowujg sie do nowych warunkéw. Wskaznik wdrozenia iOS 14.5
wynosi obecnie 70-80%, czyli jest prawie petne, poniewaz zawsze czg$¢ uzytkownikdw pozostaje przy starszych wersjach
oprogramowania. Udziat osob, ktére zgadzajg sig¢ udostepnia¢ swoje dane w grach BoomBitu, wynosi 39% i jest wyzszy
niz $rednia rynkowa.

- Po zmianie wplywy spétki z reklam na iOS spadty, ale pojawito sie wiecej przychodéw z urzadzen systemu Android.
Doszto do pewnego przesuniecia. Spétka spodziewa sie jednak odbicia na iOS. Przed zmiang udziat przychodéw z iOS
byt w spétce wyzszy niz w przypadku Androida, teraz platforma Googla ma wiekszy udziat. Ostatnie kilka tygodni byto
szalone - wzrosty przychody z reklam na Androidzie, ale réwniez ceny reklam, ktére sami kupuja. tacznie efekt dla
BoomBitu byt neutralny.

- Zarzad spotki jest "pozytywnie nastawiony do tegorocznych wynikéw. Przekonuje, ze osoby ktére w ubiegtym roku,
podczas szczytu pandemii, zaczely zabawe w gry mobilne nadal w nie graja.

- Grupa nie zwieksza zatrudnienia, a wzrost wynagrodzen wynika z rosngcych oczekiwan ptacowych. Koszty zwigzane z
produkcjg gier na zewnatrz grupy réwniez sg nieco wyzsze.

- Spdtka czeka na zatwierdzenie przez sad zmiany statutu, ktéra ma pozwoli¢ na wyptate zaliczkowej dywidendy.

- BBT chciatby wyptaci¢ mozliwie najwigkszg zaliczkowag dywidende, biorgc pod uwage biezgce wyniki, ograniczenia
wynikajgce ze straty w 2019 roku oraz nieodpisanych naktadéw na prace rozwojowe. Nie majg na chwile obecng jeszcze
decyzji o kwocie i terminie wyptaty.

PFR stracit cierpliwos¢ do ASM. Panstwowy fundusz chce, by gietdowa grupa odkupita od niego za ponad 60 min PLN
walory niemieckiego Vertikomu, kupionego wspdlnie w 2018 r. W tle jest upadtos¢ i ostry spor akcjonariuszy. — Puls
Biznesu

JR Holding szykuje sie do przeprowadzki z NewConnect na gtéwny rynek GPW. — Chcemy, zeby to nastgpito do konca
roku. Ruszyly juz prace zwigzane z przejsciem na MSR — méwi January Ciszewski, prezes i wiodgcy akcjonariusz JR
Holding. — Parkiet

Zrédfo: 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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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 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 27.07.2021 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.

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 ymi i autoréw. O ie i zawarte w nim
nie s podstawg zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interp . i ie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ‘wymaga zgody jacych raport.



https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku

