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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Nowe maksima Nasdaq i S&P500 1D YTD

Czwartkowa sesja przyniosta kolejng poprawe maksiméw na WIGu (+0,1%).

Delikatnym spadkiem zakonczyly sie notowania indeksu najwiekszych spétek (- Ui BETY 0,1% 14,5%
0,1%). Balastem blue chipow byto Allegro, ktdre stracito 3,5% (przed sesjg spdtka IIEED i WD KD
opublikowata wyniki za 2Q’21). Taka sama skala spadkéw dotyczyta Mercatora (- pwiCAD DU O’GZA’ 25’83/°
3,5%), indeksowi ciazyt réwniez KGHM, ktry poszedt w d6t o 1,8%. Tego dnia S e o 2
pozytywnie wyrdznit sie sektor energetyczny — JSW (+3,4%), zaréwno Tauron jak I i 8’ 70’ 202) - ’30/:
i PGE zyskaty po 3,1%. Troche lepiej prezentowaly sie Srednie i mate spoiki, ST 677;2 0'4% 42'2%
mWIG40 i sWIG80 zakonczyly dzien zwyzkg odpowiednio o 0,6%/0,3%. Na —— AmA g T
europejskich parkietach dominowat kolor zielony, CAC40 zyskat 0,5%, DAX urést S g—— N 676’8 70’ - 25’7%
00,3%, negatywnie wyroznit sie FTSE100, ktory stracit 0,1%. Nowymi maksimami - = e i -
zakonczyly sig¢ notowania Nasdaq (+0,8%) oraz S&P500 (+0,6%), natomiast - Energia - - -
powyzej 35 tys. pkt. powrécit Dow Jones, ktory zyskat na czwartkowej sesji 0,8%. -~ - 031' g 0'6% _16' -
Dzisiaj przed nami informacje z amerykanskiego rynku pracy za lipiec (zmiana e 4567;1 70’ 19 18 '2%
zatrudnienia w sektorach pozarolniczych i stopa bezrobocia — 14:30). Narynkach ,, ~\ 80879 Moo 238%
azjatyckich Shanghai Composite Index finiszuje na minusie (-0,5%), Nikkei o0 6390,2 0,6% 20.0%
natomiast konczy zwyzka 0,3%. Od samego rana kontrakty terminowe na DAX i 6 sp05 43175 0.6% 18,6%
na amerykanskie indeksy zyskujg oscylujg w okolicach zera. WIG Surowce 61331 1.4% 9.0%
Krzysztof TkocZ g Teico 11118 0.2% 13.8%
DAX 15744,7 0,3% 14,8%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK IR 71204 oL% 10:2%
ING BSK: zysk netto w 2Q'21 19% powyzej konsensusu; gﬁi‘m 597:31623 g’;f’ izz;’
= Asseco Poland: szacunkowy zysk netto w 2Q’21 +10% powyzej konsensusu; - . 0° - D“
» MOL: blisko 0,9 mid USD skorygowanej EBITDA w 2Q21 i podniesiony > et i e
guidance 12,1 do 3 mid USD; 3 Nasdag Comp 148951 o’sv/z 15’602
. |s_zua((:;.l_”\],\ll(i'2Q 21 zysk netto wyniost 0,78 min PLN vs 2,95 min PLN rok temu- — 121 632,0 04% 2.2%
« Remak: wyniki za 2Q°21; Nikkei225 27728,1 o,snOA, 1,00:1
= Unimot: spétka miata wstepnie 16,6 min PLN EBITDA skoryg. w 2Q'21; izi?igi g&:ﬂp' igii’i gij ii'i;}
podtrzymuje prognozy na 2021 [tabela BDM]; eI s T oo
= BoomBit: spoétka szacuje, ze miata w lipcu 18,26 min PLN przychodéw (-14,7% SR 3'34 ovo% 2'9%
m/m) [komentarz BDM]; CHF/PLN 424 0.0% 0.4%
= KGHM: spdtka w raporcie pdtrocznym odwrdci odpisy aktywow zagranicznych  ¢enusp 118 0.0% 31%
na blisko +1,7 mid PLN; USDIIPY 109,77 0,3% 6,3%
= Allegro: podsumowanie wypowiedzi po konferencji wynikowej;
= Asbis: podsumowanie wypowiedzi po konferencji wynikoweyj; FW20
= Kety: podsumowanie konferencji po wynikach za 2Q’21; Wartosé Zmiana
= Auto Partr)ler: szacunkowe przychody w lipcu 206,4 min PLN (+24,8% r/r, kurs otwarcia 2244 4 0,18%
+36% YTD), Kurs zamknigcia 2252 7 0,31%
= Banki: Aion Bank rozpoczyna dziatalno$¢ w Polsce i do konca 2021 roku chce  kurs min. ¢ 2237 0 0,00%
mie¢ 30 tys. uzytkownikow; Kurs max. 2252 -8 -0,35%
= ZUE: najkorzystniejsza oferta o wartosci 213 min PLN netto; Wolumen obrotu 10570 -4992 -32,08%
= Mercator: odwotanie czesci zaméwienia na rekawice od Cardinal Health za  otwarte pozycie 40 590 274 0,67%
44,3 min PLN;
= PGS Software: wezwanie na 100% po 15,75 PN/akcje; I =Ly CTP0Y
= Fasing: wezwanie na 40% do 100% po 12,46 PLN/akcje; Indeks  Open Low High  Close 1D Obrot

= GPW (wezwania): kolejne wezwania na rynku gtéwnym GPW [tabela BDM];  WiG20 22708 22598 22756 22707 -0,1% 581
WIG30 27270 27166 27321 27312 01% 641
WYKRES DNIA MWIG40 49586 207699 208817 50023 0,6% 123

Ruda zelaza kontynuuje przecene. Od Il potowy lipca notowania kluczowego surowca SWIG80 208817 49460 50024 208773 03% 25

w produkgji stali spadty juz ponad 20%, co zwigzane jest z obawami o zmniejszenie WIG-PL 694412 693671 695359 695359 01% 742
produkciji stali w Chinach z powodéw $rodowiskowych (hutnictwo odpowiada za >15% WIG 681209 679056 682568 682568 01% 797
emisji CO2 w kraju). Notowania stali i wegla koksujacego utrzymujg sie¢ wcigz na

) L WIG20
wysokim poziomie. . e o D
-3.59 2429
Notowania rudy zelaza na tle wegla koksulqcego HCC | cen stali HRC [USDIt] N i!zg::) Poland sg:;g %55?4893 82;; f;gcf
e e ™" cce 124,90 6853 2,1% 22,7%
1o Jor CD Projekt 178,24 17956  1,8% -35,1%
= Cyfrowy P. 33,76 21591 0,2% 11,5%
Dino 311,40 30530 0,6% 7,6%
o [ 5w 34,60 4062 3,4% 33,3%
KGHM 194,75 38950  -1,8% 6,4%
rz Lotos 52,90 9780 0,7% 27,6%
— LPP 14 250,00 26397 1,3% 72,0%
sz [ Mercator 206,90 2203 -3,5% -51,0%
@  Orange 7,60 9967 0,3% 15,3%
= Pekao 98,60 25880  -0,4% 61,4%
PGE 9,13 17 067 3,1% 40,4%
Fo 19 PGNIG 6,29 36346  -0,2% 13,5%
| PKN Orlen 74,70 31950 1,1% 29,4%
PKOBP 38,20 47 750 0,2% 33,0%
I PZU 38,30 33073 0,1% 18,4%
- . - . - Santander Polska 259,80 26 549 0,2% 39,9%
01 Comdy {Generc Fulire) Graph 240 Doy 0BAE20: 21 a3 Tauron 3,35 5869 3,1% 23,0%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 46320 1095 -15% -2,3% Handlowy 46,10 6023 0,1% 312% Ropa Brent [USD/bbl] 714 1,4% -6,2% -6,5% 37,8% 58,3%
Alior 39,00 5092 4,2% 129,8% INGBSK 196,00 25500 1,0% 14,6% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 42,6 1,9% 3,0% 51% 122,5% 538,2%
Amica 156,00 1213 -0,1% 6,3% InterCars 412,00 5837 0,7% 74,6% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 43,0 2,0% 4,7% 6,3% 125,6% 493,7%
Amrest 30,04 6595 2,9% 8,4% Kernel 54,00 4538 11% 9,5% CO2 [EUR/] 55,9 0,9% 3,6% 50% 71,6% 109,2%
Asbis 2595 1440 3,0% 221,2% Kety 667,00 6436 -2,1% 357%  Wegiel ARA [USD/] 1416  04%  7.0%  66% 1045% 177,6%
Asseco 39,80 2065 0,0 -7,4% Kruk 302,40 5749 0,9% 113,0% Miedz LME [USD/] 94715 0,3% -33% -2,4% 222% 45,7%
Azoty 29,62 2938 -11% 7,9% Livechat 130,20 3353 3,3% 24,0% Aluminium LME [USD/] 25853 0,9% -09% -0,5% 31,0% 49,5%
Benefit 776,00 2246 -04% -7,0% Mabion 68,70 1110 -24% 231,1% Cynk LME [USD/] 3019,5 1,9% 0,9% -0,3% 10,6% 259%
Biomed-L. 8,44 540 -0,1% -5,8% mBank 320,80 13591 1,1% 79,0% Otéw LME [USD/] 24015 -1,6% 0,0% -05% 215% 254%
Budimex 294,00 7506 0,0% -4,4% Milennium 5,07 6151 0,4% 55,0% Stal HRC [USD/t] 1870,0 0,0% -1,0% -1,0% 86,1% 298,7%
Celon 39,70 1751 1,1% -2,1% Neuca 895,00 3961 -0,2% 37,5% Ruda zelaza [USD/] 173,8 -4,7% -185% -18,0% 11,5% 46,2%
Ciech 48,10 2535 -0,6% 49,4% OncoArendi 47,05 655 0,2% -7,0% Wegiel koksujgcy [USD/t] 210,8 0,2% -28% -2,6% 957% 86,8%
Comarch 260,00 2115 -3,3% 33,7% Polenergia 71,10 3231 -0,6% 312% Ztoto [USD/oz] 1 800,0 -0,7% -15% -0,8% -52% -12,8%
Datawalk 196,80 962 -0,1% 2,5% PKP Cargo 19,00 851 25% 38,7% Srebro [USD/oz] 25,1 -10%  -15% -1,4% -48% -13,1%
Develia 3,45 1544 15% 75,1% PlayWay 451,80 2982 0,4% -28,6% Platyna [USD/oz] 1007,3 -20% -53% -42% -6,0% 1,0%
Dom Dev. 137,60 3495 -0,6% 20,7% Selvita 79,80 1465 -0,3% 61,9% Pallad [USD/oz] 26545 0,1% 0,4% -01% 82% 17,5%
Enea 8,90 3929 34% 36,2% Stalprodukt 365,00 2037 14% 21,5% Bitcoin USD 402865 1,3% 1,4% -3,0% 38,9% 239,9%
Eurocash 1261 1755 0,4% -10,2% TEN 552,00 4012 04% 0,2% Pszenica [USd/bu] 709,8 -1,0% 0,6% 0,9% 10,8% 41,6%
Famur 2,21 1270 -0,9% -1,8% WP.PL 12520 3661 0,3% 34,6% Kukurydza [USd/bu] 551,0 1,0% -1,3% 0,7% 13,8% 77,0%
GPW 4470 1876 42% -2,2% XTB 13555 1591 3,6% -243%  Cukier ICE [USD/Ib] 18,6 3,8% 1,7% 4,0% 32,6% 49,0%
WIG20
M WIG20 Index - Last Price 2270.67 ‘
B WIG20 iTnd Meving ge 50 Day 4.1
M WIG20 Index - Moving Average 200 Day 2010.48 ‘
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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SPX Index (S&P 500 INDEX) 91598 Daily 0SFEB2021-05AUG2021 Copyrights 2021 Bloomberg Finance L.P. 05-AUG-2021 22:47:05
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zysk netto grupy ING BSK w Il kw. '21 wyniést 615,3 min PLN wobec konsensusu 517,7 min PLN - raport.

Grupa Asseco Poland szacuje zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej w 1H21 na 240,6 min PLN,
aw samym 2Q’21 siegnat on 138,2 min PLN. Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze w 2Q’21 Asseco Poland miato 125,9
min PLN zysku netto.

Spétka opublikowata raport za 1H21, a ktérym miata 1,56 md USD skorygowanej EBITDA. W samym 2Q’21 EBITDA
siegneta 893 min USD vs 353 min USD przed rokiem (+153% r/r, +34% q/q). MOL podniést catoroczny guidance do 3
mid USD EBITDA (2,3 mld USD wczesniej).

Prezentacja dostepna pod linkiem

BoomBit szacuje, ze przychody z gier wyniosty w lipcu 18,26 min PLN, co oznacza spadek m/m o 14,7%. Naktady
marketingowe wyniosty w tym okresie ok. 9,69 min PLN (spadek o 18,4% m/m), natomiast koszty prowizji platform 1,04
min PLN (spadek o 1,04% m/m). Przychody pomniejszone o UA i prowizje platform wyniosty okoto 7,5 min PLN (-5,2%
m/m). Laczna liczba pobran gier grupy byta bliska 18,1 min.

Podobnie jak w minionych miesigcach, gtbwnym zrédtem przychoddéw w lipcu byty gry Hyper-Casual. Bardzo obiecujgce
wyniki odnotowata tez gra mid-core Hunt Royale, ktéra miata swojg premiere w marcu i bedzie dalej rozwijana w
kolejnych miesigcach. Jak dotad gra ma 1,6 miliona pobran, a dochdd na gracza jest znacznie wyzszy niz w przypadku
gier typu Hyper-Casual.

BoomBit dobrze radzi sobie ze zmiang polityki prywatnosci Apple. Udziat oséb, ktére zgadzajg sie udostepniaé swoje
dane w grach BoomBit, wynosi 39 proc. i jest wyzszy niz $rednia rynkowa. Zmiana wprowadzona przez Apple jest
relatywnie nowa i wszyscy, zaréwno producenci gier jak i rynek reklamowy dostosowujg sie do nowej sytuacji, co
powinno pozytywnie wptywac na wyniki kolejnych miesiecy.

Przychody/marketing [min PLN]
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mmm— przychody marketing

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Komentarz BDM: W zwigzku z brakiem nowych premier lipcu, odczyt wynikéw z poprzedniego miesigca odbieramy
neutralnie. Przychody po oczyszczeniu o UA i prowizje platform wyniosty okoto 7,5 min PLN i byty o 5,2% nizsze m/m
ale wcigz utrzymywaly sie na wysokim poziomie (o 14,1% mniej od rekordowego wyniku z czerwca i zblizone do
pozioméw z marca-kwietnia gdzie ksztaftowaty sie na poziomie 7,6 min PLN). Udziat kosztu UA w przychodach spotki
spadt do 53,1% z 55,5% miesigc wczesniej i byt na najnizszym poziomie od marca’21. Ponadto warto zauwazyc¢, ze
Google obnizyt prowizje w sklepie z aplikacjiami Google Play z 30% do 15% od pierwszego min USD sprzedazy w roku
kalendarzowym poczawszy od 1 lipca 2021 r., co jest przyczyng znacznego spadku prowizji platform w biezgcym
miesigcu (5,7% vs 7,4% miesigc wczesniej). Po przekroczeniu progu 1 min USD, Google bedzie pobierat standardowg
stawke w wysokosci 30%. Prég na 2021 r. jest proporcjonalnie obnizony do 0,5 min USD.

LUG szacuje, ze zysk netto grupy w 1H21 spadt do 1,55 min PLN z 4,61 min PLN rok wcze$niej, natomiast w samym
2Q’21 zysk wyniést 0,78 min PLN vs 2,95 min PLN rok temu.

"Zdaniem zarzadu, w 2Q’21 grupa kapitalowa LUG pozostawata pod silnym wptywem szokéw podazowych na rynku
komponentéw i mierzyta sie z problemami w obszarze tancucha dostaw, jednakze biezgcy poziom zaméwien pozwala
oceniac¢ przyszta sytuacje jako stabilng".

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 5q subiektywnymi i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
rie 53 podstawa Zadnej rekomendaci kupna had sprzedazy w rozumieniu obowiazuiacego prawa i ie powinny byé tak Interpretowane, Publikowanie w prasie lub w Internecie caloscilub czeécl opracowania wymaga zgody sporzadzalacych raport.
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W 1H'21 spotka miata 5,2 min PLN zysku netto vs 4,8 min PLN przed rokiem, 6,7 mn PLN EBIT (6,1 min PLN w 1H’20)
przy 93,3 min PLN przychodéw (131,3 min PLN rok temu).

Unimot szacuje, ze miat w 2Q’21 1.685,8 min PLN skonsolidowanych przychodéw i 26,5 min PLN EBITDA - EBITDA
skorygowana wyniosta w tym czasie 16,6 min PLN.

Spétka podata, ze gtéwny wptyw na skonsolidowang EBITDA skorygowang w 2Q’21 miato m.in. sprzyjajace otoczenie
zewnetrzne w biznesie oleju napedowego (wyzsze rdr oraz wyzsze od zatozeh wolumeny i marze), a takze wyzsze rdr
marze detaliczne realizowane w segmencie stacji paliw AVIA.

Czynnikiem wptywajgcym na EBITDA byto ponadto dokonanie korekty wysokosci kosztu NCR (Narodowego Celu
Redukcyjnego) w 1Q’21, ktéry ma wplyw na poziom marz ze sprzedazy oleju napedowego - w celu dostosowania
prezentacji wynikéw do ich realnych pozioméw.

Grupa Unimot, chociaz po pierwszym poétroczu osiggneta juz 60 % prognozowanej na 2021 rok skorygowanej EBITDA,
nie planuje na razie korekty tej prognozy w gére CEO. Grupa Unimot prognozuje na 2021 rok 75,3 min PLN wyniku
EBITDA skorygowanego o wycene zapasu obowigzkowego, przesuniecia i zdarzenia jednorazowe wobec 86,5 min
PLN w 2020 roku. "Zapowiadali$my, ze pod koniec lipca pochylimy sie nad tegoroczng prognoza. Mamy wykonane 60
% prognozy po pét roku, ale nie bedziemy jeszcze jej korygowac w tym momencie" — CEO

Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q'21S 2018 2019 2020 2021P r/r

Przychody 868,7 1007,9 1261,4 13063 11950 982,0 13389 12454 15723 16858 3371,0 44443 47613
EBITDA 22,9 14,9 34,4 17,8 -9,9 26,2 4,4 37,6 42,6 26,5 18,9 90,0 58,3
EBITDA skoryg 11,1 16,7 18,3 17,6 32,9 15,5 10,9 28,0 28,3 16,6 31,4 63,7 87,3 753 -13,7%
Marza EBITDA skoryg. 1,3% 1,7%  15%  1,3%  28% 16% 08%  22%  18%  10% 09% 14%  1,8%
Diug netto 152,2 1987 221,3 1778 52,1 1154 142,55 114,55 1712 181,8 177,8 1154
/EBITDA skoryg. 4,2 3,6 3,4 2,8 0,6 1,4 19 13 2,1 58 2,8 0,6
EV/EBITDA skoryg. 12m 6,4

Zrédio: BDM, spétka

Zarzad jest zadowolony z wynikéw 2Q’21. "Rosng ceny surowcow, rosng wigc nasze przychody, ale zwigkszamy tez
wolumeny" - powiedziat prezes. Wskazuje, ze segment stacji paliw Avia poprawia rentownos$¢. "Liczymy, ze do konca
roku dojdziemy do stu stacji pod markg Avia i nasz cel zostanie osiggniety. Break even point jest juz obecnie
przetamany" - powiedziat. Obecnie sie¢ Avia w Polsce liczy 69 stacji.

"Jesli chodzi o fotowoltaike, to brak programu wsparcia Méj Prad i niepewnos$¢ klientéw koncowych przetozyly sig na
to, ze ten segment nie rozwija sie tak dynamicznie, jak bysmy chcieli. Jest duza konkurencja, ktéra brak wsparcia
proébuje rekompensowaé nizszymi cenami. Nie jesteSmy w 100 % zadowoleni z tego segmentu” - CEO.

KGHM przeprowadzito testy na utrate wartosci odzyskiwalnej w odniesieniu do kluczowych aktywéw zagranicznych i
w wynikach grupy za 1H'21 odwréci cze$¢ dokonanego odpisu dotyczgcego salda pozyczek udzielonych wspdélnemu
przedsiewzieciu Sierra Gorda w wysokosci 1.655 min PLN. Dodatkowo KGHM odwréci dokonany w latach ubiegtych
odpis dotyczgcego aktywdw kopalni Robinson w kwocie 39 min PLN.

Allegro rozwaza program emisji obligacji ztotowych o tgcznej wartosci ponad 1 mid PLN, ale decyzje najwczesniej pod
koniec roku albo w 2022 roku - Jon Eastick, CEO.

Allegro planuje uruchomi¢ wiasne automaty paczkowe woéwczas, gdy bedzie ich mie¢ zainstalowanych kilkaset.
Podtrzymano zapowiedzi, ze start ustugi ma nastgpic¢ jesienig br.

Allegro ocenia dotychczasowy wptyw konkurencji jako umiarkowany — CFO. Amazon uruchomit na poczatku marca
serwis Amazon pl. Wczesniej polscy klienci mogli korzysta¢ z polskojezycznej wersji niemieckiej strony platformy. Na
polskim rynku dziata tez m.in. chinski AliExpress.

Sprzedaz GMV Allegro w lipcu 2021 roku wzrosta rdr o okoto 15 % - CFO. Dodat, ze kwiecien, ze wzrostem GMV na
poziomie 7-8 % bedzie dla grupy najstabszym miesigcem w biezagcym roku. Catoroczna prognoza Allegro zaktada
wzrost GMV o okoto 20 %

Jesli 3Q'21 bedzie powyzej planéw zarzadu Allegro, jest szansa na kolejne podniesienie prognoz na caty 2021 rok —
CFO. Allegro podtrzymato w czwartek tegoroczne prognozy wynikéw. Ostatnia podwyzka zatozen miata miejsce w
maju’21.

Allegro spodziewa sie wzrostu liczby aktywnych kupujacych w drugiej potowie 2021 roku w ujeciu kwartat do kwartatu
- CFO.

Portfel zamoéwien Asseco South Eastern Europe na 2021 rok ma wartos¢ 214,7 min euro, czyli jest o 7 % wyzszy rok
do roku - poinformowata spotka w prezentacji. Firma podaje réwniez wartos$é portfela zamoéwien liczong wedtug tzw.
pierwszej marzy, czyli przychodéw bez kosztéow podwykonawstwa. Liczony w ten sposéb portfel na 2021 rok ma
warto$¢ 156,8 min euro, o 14 % wiecej rok do roku.
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Podsumowanie konferencji po wynikach za 2Q’21 (05.08.2021, 59 uczestnikow)

- dobra sprzedaz, ogromny popyt (CEO);

- zwigkszenie poziomu inwestycji wynika z duzego popytu w SWW i SSA i checi zwiekszenia zdolnosci;

- w SOG ponad 2-krotny wzrost na granulatach polietylenowych i polipropylenowych, ale trend sie odwrécit, rosng inne
surowce. Gfowny driver wynikoéw to folia polipropylenowa (BOPP).

- w 2021 roku SOG >1 mid PLN obrotu realny;

- wzrost sprzedazy folii BOPP byt wyjgtkowylincydentalny, wynikat z cen surowca;

- SWW pracuje na historycznie wysokich cenach aluminium, ale bardzo duzy popyt, peten portfel;

- CAPEX w 1H27 ok. 100 mIn PLN vs 280 min PLN w planie 21;

- w 3Q’21 decyzje strategiczne odnosnie SOG;

Q&A:

- dynamika EBITDA w 2H’21 ujemna zgodnie z prognozg ? Spotka zaktada mocniejszy 3Q’21, nie ma duzej
przewidywalnosci w 4Q’21. Obserwowana presja na surowcach i marzach. Baza wynikowa na 1H’21 wysoka, bo rok
temu nie byto postojow;

- podziat nowych inwestycji ok. 250 min PLN ? do 50 min PLN w 21, 100 w 22 i 100 w 23;

- wktad segmentéw do skorygowanej strategii na 25 ? 50 min PLN w SWW, >20 min PLN w SSA

- efektywna stopa podatkowa 23% ? w skali 1H’21 standardowa stopa, w 2Q’21 spétka odpisata cze$¢ aktywa
podatkowego;

- nizsze wykorzystanie mocy w SOG ? jest to efekt wysokiej bazy (klienci zamawiali rok temu na zapas), nie ma
probleméw z dostepnoscig surowca;

- papier stanowi niewielki udziat w kosztach SOG (<5%);

- 2 nowe prasy +28 tys. ton capacity ? Obecnie segment ok. 90 tys. zdolnoSci;

- jak dtugo utrzymayja sie $wietne wyniki SOG ? zmienno$¢ na surowcach sie uspokoita, ,okres prosperity przez duze
P dobiegt konca”,

- cfa rosyjskie od sierpnia ? To ptacg rosyjskie producenci, nie widac¢ na razie znaczgcego wptywu. Rusal chce sie
podzieli¢ tym ctem;

- kontrakty automotive ? formuta zawiera koszt surowca i premie przerobowg;

- jaki efekt cenowy/wolumenowy w BOPP ? +40 min PLN g/q wolumenowo -9 min, cenowo +49 min PLN?

- wyniki w SWW do utrzymania ? Jest w 3Q’21, trudno powiedziec jak 4Q’21;

- integracja pionowa opfacalna ? sg obecnie takie elementy. Na ten moment spétka zintegrowana w segmencie profili

- marza w BOPP ? force majeure producentéw granulatow i blokada kanatu Sueskiego. W strategii marza byta 13%,
obecnie to kilkanaScie procent ale powyzej zatozen w strategii;

-ryzyko wzrostu kosztéw robdt i materiatow budowlanych w programie inwestycyjnym? to szacunki na obecng chwile;

Asbis zaczeka z ewentualng decyzjg o podwyzszeniu prognoz co najmniej do wynikéw sprzedazowych za lipiec. Chce
sprawdzi¢ m.in. czy na rynku utrzymaija sie problemy z dostepnosciag sprzetu IT, ktére jak dotgd nie dotknety spdiki -
dyrektor Costas Tziamalis. Firma jest zadowolona z przychoddéw i rentownosci w drugim kwartale. Wstepne dane o
sprzedazy w lipcu réwniez ocenia dobrze.

Przychody dystrybutora IT w drugim kwartale byly o 79 % wyzsze niz przed rokiem i siegnety 681 min USD. W
pierwszym kwartale sprzedaz wzrosta o0 47 %, a zysk netto zwiekszyt sie ponad siedmiokrotnie, do 15,1 min USD.

Spotka zanotowata dobre wyniki sprzedazy rowniez w lipcu. "Trend jest kontynuowany, co potwierdza, ze nie mamy do
czynienia z jednorazowg banka. Widzimy kontynuacje dobrych wynikéw sprzedazy w lipcu, pomimo, ze poréwnywalny
miesigc w ubiegtym roku (182 min USD przychodéw) byt juz duzo lepszy od poprzednich" - powiedziat dyrektor.

Dystrybutor dostrzega na rynku braki towaréw w wielu kategoriach - m.in. kart graficznych, kart pamieci oraz dyskow
twardych - ale sam nie odczuwa tych probleméw. Co wigcej, sytuacja pozytywnie przektada si¢ na marze firmy.

"W kwietniu i maju mieliSmy np. do czynienia z kolejng falg boomu na wydobywanie kryptowalut. Braki sprzetu mogty
siegnac¢ 10-15 % My natomiast nadal nie odczuwamy tych problemoéw, widac to w naszych przychodach" - powiedziat
dyrektor.

Istotng zmiang dla Asbisu jest nowa polityki Apple na rynku ukrainskim, ktéra weszta w zycie od lipca. Amerykanski
koncern rozpoczat bezposredni import produktdw na rynek ukrainski - wczesniej produkty dostarczano do centrum
dystrybucyjnego Asbisu w Czechach i to dystrybutor zajmowat sie dostawami na Ukraine. "Apple to nasz najwigkszy
dostawca, a Ukraina to nasz drugi najwigekszy rynek, dlatego jest to istotne" - powiedziat. Tziamalis uwaza jednoczesnie,
ze zmiana nie powinna wptyng¢ na przychody i marze Asbisu. Grupa zaoszczedzi natomiast na zabezpieczeniach
walutowych.

Szacunkowe przychody Auto Partner wyniosty w lipcu 206,4 min PLN i byty o 24,8 % wyzsze niz w analogicznym
miesigcu ubiegtego roku. Od stycznia do lipca przychody grupy wyniosty 1,269 mid PLN. To wzrost 0 36 % rok do roku.

Kredyty dostepne bardziej, niz prognozowano. W tym roku sprzedaz hipotek moze siggna¢ rekordowych 82 mid zt.
Duze odbicie dotyczy tez kredytow gotdwkowych i ratalnych. Rosnie $rednia warto$¢ i dtugos¢ finansowania-
Rzeczpospolita
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Aion Bank rozpoczyna dziatalno$¢ w Polsce i do konca 2021 roku chce mie¢ 30 tys. uzytkownikéw. Na poczatku bank
skupi sie na ofercie depozytowej dla klientéw indywidualnych, a do konca roku wejdzie w segment pozyczek
gotowkowych i przedstawi ofertg dla firm - Karol Sadaj, Country Head Aion Banku w Polsce. Aion Bank w marcu 2020
rozpoczat dziatalnos¢ w Belgii. Operuje na terenie Unii Europejskiej na podstawie belgijskiej licencji bankowej. Srodki
zgromadzone w banku sg gwarantowane przez Narodowy Bank Belgii.

"JesteSmy w petni cyfrowym bankiem, dostepnym z poziomu aplikacji mobilnej. Operujemy w catosci online — nie
planujemy wiec otwiera¢ oddziatéw stacjonarnych" - powiedziat Sadaj. ,We wrze$niu planujemy tez wyjs¢ na rynek z
ofertg pozyczek gotéwkowych, a na przetomie Il i IV kwartatu przedstawimy kompleksowg oferte dla firm” - dodat.

Inwestorem Aion Banku jest fundusz private equity Warburg Pincus LLC. Bank zostat zatozony przez Wojciecha
Sobieraja i Wojciecha Sassa, w Polsce zarzadza nim Karol Sadaj. ,Fundusz zainwestowat w nasz projekt ponad 400
min euro — mamy wiec $rodki na dtugofalowy rozwéj” - powiedziat Sadaj.

Anulowanie na podstawie porozumienia stron pozostatych niezrealizowanych do tej pory dostaw rekawic do Cardinal
Health o fgcznej wartosci 11.520 tys. USD (44,3 min PLN).

Kontrakty na sprzedaz rekawic zawarte po pandemii [min PLN]

wartosé zrealizowane zostato anulowano/
Klient Data okres min data korekty dostawy min obnizono % uwagi
PLN min PLN PLN min PLN
16.07.2021- cze$¢

pozostatego zaméwienia Anulowano
Cardinal Health 18.01.2021  02.2021-01.2022 178,3 05.08.2021- cato$¢ 84,4 0,0 108,0 61% czesé

pozostatego zaméwienia zamowienia

(44,3 min PLN)

Coshield Global Trading ~ 30.03.3021 06.2021-02.2022  307,3 16.07.2021 111,7 166,6 21,3 7% Db:;:""
Helsingborg AB 19.01.2021 01.2021-12.2021 152,7
Unispace Health 24.07.2020 08.2020-03.2021 350,17

Zrédio: BDM, spétka

Oferta ZUE o wartosci 262 min PLN brutto zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu dotyczacym przebudowy
torowiska z trakcjg w Szczecinie. Wartos¢ netto ztozonej przez ZUE oferty to 213 min PLN. Termin realizacji zadania
wynosi 720 dni kalendarzowych od dnia zawarcia umowy.

Nowe auta dostepne za pie¢ miesiecy, niektore za rok. Wydtuza sie czas oczekiwania na zamoéwione samochody.
Fabryki co chwile stajg, bo na rynku brakuje potprzewodnikéw. Pod koniec roku niektérym markom moze zabrakng¢
aut- Rzeczpospolita

Po odwotaniu Anny Korneckiej z funkcji wiceministra rozwoju, pracy i technologii branza wiatrakowa stracita istotnego
sojusznika w rzadzie. Przemyst liczy na poluzowanie regut dla farm na lgdzie- Parkiet

Linia do produkcji sktadnikéw szczepionki prawie gotowa. Mabion jest coraz blizej realizacji umowy z amerykanskim
Novavaksem- Parkiet

Grupa kapitatowa Toya od kilku lat systematycznie zwieksza przychody i zyski. Trend ten powinien byé kontynuowany
réwniez w tym roku. Spoétka rozszerza asortyment.

Xebia Consultancy Services wezwata do sprzedazy 100 % akcji PGS Software po 15,75 zt za papier. Wzywajgcy nalezy
do holenderskiej firmy technologicznej Xebia Group, ktorej wiascicielem jest Waterland Private Equity Investments.

Cena za jedng akcje w wezwaniu wynosi 15,75 zt, przy czym dwdch akcjonariuszy - Infinitas FIZ AN oraz Presto FIZ
AN, posiadajacych tgcznie 64 % akcji spotki dajgcych 75 % gtosow - sprzedadzg swoje walory po 14,3 zt. Za funduszami
stojg zatozyciele spotki, Wojciech i Pawet Gurgulowie. Zapisy w wezwaniu rozpoczng sig 26 sierpnia a zakonczg 29
wrzesnia.

Karbon 2 wezwat do sprzedazy 39,88 % akcji Fasingu, oferujac po 12,46 zt za walor.

Wzywajacy posiada obecnie 60,12 % akcji spotki. Po wezwaniu zamierza wycofa¢ akcje spotki z obrotu gietdowego.
Zapisy w wezwaniu rozpoczng sie 25 sierpnia i potrwajg do 24 wrzesnia.
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BDM: Obecnie na rynku trwajg wezwania o wartosci >700 min PLN. W 2021 roku zakoriczono juz wykupy
przekraczajgce 2,1 mld PLN, a ubiegty rok byt pod tym wzgledem rekordowy (>14 mld PLN). Po 5-ciu latach przewagi
wezwan nad debiutami widac jednak szanse na przetamanie negatywnej tendencji w 2021 roku. Obecnie mamy 11
debiutow na rynku gtéwnym i 15/18 wycofan/wezwan.

Wybrane wezwania na rynku gt. GPW ogtoszone w 2020-2021 YTD

Spétka wzywajac data sc?::d cena  premia/ cena % otencjat Wfaa::éé “L:::éé koniec
P ywajacy ogloszenia og::rszenia | dyskonto Il e P s {min PI-.N] {min PLvN] oferty
1 BSC Drukarnia A&R Carton AB i Colorpack GmbH  22.01.2020 45,50 40,38 = -11% 40,50 0,3% 1483 1551  96% 26.03.2020
2 Echo WING 03.02.2020 5,13 465 9% - 192,7 1927 100% 18.03.2020
3 PBKM AOC Health GmbH 03.02.2020 63,60 6640 4% - 41,7 648  64% 09.03.2020
4 Polnord Cordia 14022020 3,27 3,55 9% - 90,2 1189  76% 03.04.2020
5 MZM Property Ringier Axel Springer 26.02.2020 0,97 197 [aos%N - 66,1 837  79% 24.04.2020
6 North Coast GCR:SF;Z?LIL/;(CEE:/ 27.03.2020 13,60 1495  10% - 8,2 125  66% 25.06.2020
7 Kofama Kozle Zarmen 27.042020 0,39 064 | 64% - 02 15  16% 17.06.2020
8 PartnerBud (d. Awbud) Ares, firma Maji 30.04.2020 0,69 1,08 | 57% - 0,5 27 19% 22.06.2020
oraz Wiadystaw Krol
9 Lubawa Stanistaw Litwin/ 08052020 1,20 086  -28% - - 191 0% 10.06.2020
Silver Hexarion
10Radpol Tar Heel Capital 14052020 1,18 132 12% 2,00 515% 26,8 765  35% 08.07.2020
11MS Zabrze K. Jedrzejewski 22.06.2020 0,85 073 | -14% - 06 185 3% 27.07.2020
12KCl (NC) Gremi (Hajdarowicz) 26.06.2020 0,99 059 | -a0% @ - - 151 0% 17.08.2020
13AT™ Ml Capital 0207.2020 12,10 12,00  -1% - 8,9 89  100% 07.07.2020
14 Prochem Steven George Tappan 10.07.2020 16,00 15,48 -3% - 0,1 15,0 1% 12.08.2020
15Primtech Famur 21.07.2020 0,88 145 | 65% - 18 61  30% 09.09.2020
16 Master Pharm Max Welt Holdings, PawefKlita ¢ o7 5550 4,04 4,20 2% - 2,6 295 9% 25.09.2020
oraz Rafat Biskup
17 Stelmet (przymusowy wykup) Stanistaw Bierikowski 29.07.2020 9,05 9,04 0% - 12,1 12,1 100% 29.07.2020
18 Krynica Vitamin Czachorowski, Zinat 17.08.2020 7,20 5,70 -21% - - 9,9 0% 05.10.2020
19 Work Service Gl International 25.08.2020 2,00 062 [Seo% - 0,0 62 0% 28.09.2020
20Elemental Holding P"”’wm'e(;'le ;;;’D"a”“szy 01.09.2020 2,36 2,42 3% - 11,5 33,8  34% 21.10.2020
21Forte MaForm Holding 04092020 29,90 27,20  -9% 30,10 10,7% 61,7  241,7 26% 07.10.2020
22G6TC GTC Holding 07.09.2020 6,26 68  10% 876 27,1% 191,8  191,8 100% 19.10.2020
23Play ILIAD 21092020 2810 39,00 = 39% - 9602,7 99304 97% 17.11.2020
24Energa PKN Orlen 21092020 7,47 835 1% - 3772 691,0 55% 20.11.2020
25M0) Fasing Karbon2,Z.iA.Bik  25.09.2020 1,57 131 A% - 13 53 24% 16.11.2020
26 Polenergia Mansa, BIF IV (Brookfield) 04112020 46,40 47,00 1% 63,00 34,0% 6533 13845 47% 22.02.2021
27PEM T. Czechowicz, MCI 20112020 1545 1500  -3% 17,65 17,7% 10,1 30,0  34% 20.01.2021
28LPP SEMPER SIMUL (M. Piechocki) ~ 20.11.2020 6870,00 840600 22% - 09 09  100% 28.12.2020
29 Pragma Faktoring Enterprise Investors 26.11.2020 20,80 24,50 18% - 32,4 53,1 61% 29.01.2021
30Polnord Cordia 01122020 2,84 355 | 25% - 11,6 24,5  47% 20.01.2021
31PGO TOJ 08122020 1,23 1,25 2% 1,45 16,0% 31,6 437 72% 27.01.2021
32Kruszwica Bunge 09122020 5600 6630  18% - 509,7 5452  93% 29.01.2021
33Simple TSS Europe 10122020 12,60 1301 3% - 52,7 62,6 8% 05.02.2021
341mpel Nutit a.s./Trade Bridge 12122020 1250 13,00 4% - 14,8 258  57% 03.02.2021
35Netia Cyfrowy Polsat 23.12.2020 4,62 4,80 4% - 0,4 548,0 0% 26.02.2021
36 Pekabex Tonsa 23.12.2020 1695 13,86  -18% - - 870 0% 28.01.2021
1 larq Harbinger Capital 15.01.2021 2,18 2,06 -6% - - 0,0 0% 18.02.2021
2 Arteria Akcjonariusze 25.01.2021 4,56 4,48 -2% - - 31 0% 25.02.2021
3 ZPUE Koronea/Wypychewicz 28012021 187,00 17600  -6% 20519 16,6% 39,8 1277 31% 18.03.2021
4 BIK NREP NSF IV HOLDING 12.02.2021 1350 1450 7% 22,30 53,8% 91,9 1524 60% 02.04.2021
5 Ropczyce Akcjonariusze 02.03.2021 30,00 26,73 -11% - 2,7 28,3 9% 18.05.2021
6 Work Service Gl International 15032021 1,14 145 27% - 23,4 469  50% 11.05.2021
7 we J626f Wojciechowski 21052021 4,16 370 -11% - 15,3 153  100% 01.06.2021
(przymusowy wykup)
8 T-Bull Porozumienie akcjonariuszy o0 035051 2500 30,60  22% - 0,0 00  100% 30.04.2021
(January Ciszewski)
9 Radpol THC SICAV-RAIF 08.06.2021 2,67 300  12% - 39,8 71,8 55% 27.07.2021
100EX OfXz 11062021 21,20 2150 1% . 0,5% - 328 13.08.2021
grupa akcjonariuszy
11Netia Cyfrowy Polsat 23.06.2021 5,96 700  17% - 5523 6041 91% 01.07.2021
12CPD CcPD 25062021 9,90 19,71 |199% = 91,4% = 1716 29.07.2021
13 MediaCap Ravenmedia 06.07.2021 2,73 270 1% . -4,3% - 18,1 24.08.2021
14Swissmed N 08.07.2021 1055 10,94 4% . 1,8% . 29,9 10.09.2021
i Bruno Hangartner
15ZPUE Koronea 12.07.2021 19850 20500 3% . -1,0% . 2,6 20.07.2021
Netia Cyfrowy Polsat 2007.2021 6,94 7,00 1% - 51,1 51,1 06.08.2021
(przymusowy wykup)
161z0blok Logine 2007.2021 4230 5041  19% = 23,0% = 03 30.07.2021
17Fasing Karbon 2 05082021 11,95 12,46 4% . 1,1% . 15,4 24.09.2021
18PGS Software Xeb'asg‘r’;zz':ancy 05.082021 1575 1575 0% - 0,6% - 4188 29.09.2021
Zakoriczone 2020 14363 16239 88%
Zakoriczone 2021 YTD 2100 3852 55%
Trwajace 2021 YTD - 709

Zrédto: BDM, spotki

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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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

BIULETYN PORANNY

piatek, 6 sierpnia 2021, 07:25 CEST

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

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 5q subiektywnymi i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie sq 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 opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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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 06.08.2021 roku, 07:25 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 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) uwzgledniajgc 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 negatywng stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiggnac 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 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 opierajg sig 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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