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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
WIG20 i mWIG40 na szczytach 1D YTD
Wczorajsz? sesja przyniosta vovzrgsty g’row’nych mdeks_oyv. WIG20 s R T T
zyska'i 1,1%, a mWIG40 ok. 0,9 /o Je'dngc_zesnle ustanayvnajac roczne \ygso 28011 1.1% 21.1%
maksima. Nad kreskg znalazt sie réwniez sWIG80, ktéry zanotowat mwicao 5109,9 0,9% 28,5%
wzrost 0 0,2%. W$rdd indeksow sektorowych najlepiej zachowaty sie swicso 21017,7 0.2% 30,6%
WIG-Media (+5%; mocne wzrosty WP) i WIG-Odziez (+3,3%). Na Wi 6972838 0,9% 22:3%
zachodzie Europy nastroje byty znacznie bardziej stonowane. FTSE NC!Index 2625 0,69 6.5
I . i 0, 0,
wzrost o 0,4%, CAC40 o 0,2%, a DAX spadt o 0,3%. Dobre nastroje !¢ Ban UEYL e SR
Scity takze za oceanem, ale zmiany nie byty zbyt duze (0,1-0,2%) - aas20 o 2Lo%
goscity ta & 0 y Yty Zoy 1 17:270) \WiG chemia 9507,3 0,0% 23,5%
Poranek w Azji uptywa poki co w kolorze czerwonym. W kalendarium g pew 3064,6 0.4% 28.4%
makro warto zwroci¢ uwage na zrewidowany odczyt PKB za 2Q'21 W wic Energia 2837,4 -0,7% 39,0%
USA oraz publikacje protokotéw z posiedzen ECB i RPP. Trwa takze wiG Games 231648 1,7% -19,8%
sympozjum w Jackson Hole. W kraju inwestorzy bedg zapewne $ledzili WG T SEEA @ I
naptywajgce kolejne raporty za 2Q’21 (nad ranem wynikami pochwality !€ Media G o i
sie VRG, Neuca i Dom Development) 1 e 64542 0.5% 30.3%
¢ ’ P : , L. WIG Spoz 4556,2 0,5% 25,1%
Adrian Gérniak WIG Surowce 5718,0 -0,2% 1,6%
WIG Telco 12183 1,7% 24,7%
DAX 15 860,7 -0,3% 15,6%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ISEL0 YLt eI LHRL
= PZU: Zysk netto w 2Q21 wyniést 774 min PLN (318% r/r), 3% powyzej konsensusu. Sacy ©EE 02 208
= Neuca: EBITDA w 2Q21 wyniosta 56 min PLN (-1% r/r), 25% ponizej konsensusu. BUX 510938 -1,0% 21,5%
= Asseco Poland: Zysk netto w 2Q21 wyniést 139 min PLN i byt zblizony do szacunkéw. Portfel S&P500 4 496,2 0,2% 19,7%
/z\ang_éwigh nﬁ 21 z1a vyanoéé 10 mid PLg1(16%kr/r).tt 056 0K 7174 min USD DJIA 35 405,5 0,1% 15,7%
= Asbis: Spotka podwyzsza prognozy na '21; zysk netto ma wynies¢ ok. 71-74 min .
= AmRest: Spotka miata w | pdtroczu 1,9 min euro zysku netto wobec 152,3 min euro straty rok Nasdadleomn @i Gk Lol
wezesniej. Bovespa 120 817,7 0,5% 1,5%
= Energetyka: Porozumienie ze strong spoteczng w sektorze energetyki mozliwe w ciggu kilku Nikkei225 277248 0,0% 1,0%
g’lg?(dni - Saain (0sci 24.78 min PLN " BOM] Shanghai Comp. 3540,4 0,7% 1,9%
. ektrotim: Umowa o wartosci 24,78 min - pozytywne [komentarz ;
= PKN Orlen / PGNIiG: Przejecie PGNiG przez Orlen prawdopodobnie nie w '21, moze nastgpic¢ SSRASN200 DEEi) 0220 £8:5%0
do potowy '22 — Sasin. EUR/PLN 4,57 0,0% 0,1%
= PKN Orlen: PKN Orlen ma porozumienie z GE Renewable Energy dot. strategicznej USD/PLN 3,89 -0,1% 4,1%
wspétpracy w offshore. CHF/PLN 4,26 -0,2% 0,8%
= Eurocash: W 3Q2'1 \_/vyniki pod presjg dgtalu, w 4_QZl spodziewana stabilizacja. EUR/USD 118 0.1% 3.8%
= Apator: Oferta spotki za 57 min PLN najkorzystniejsza w przetargu ogtoszonym przez Energa
Operator. USD/IPY 110,05 0,3% 6,5%
= Ten Square Games: Krétka pozycja na akcjach spotki znikneta z rejestru KNF.
= Lotos: W VIl rafineria Lotosu przerobita 923 tys. ton ropy; produkcja przekroczyta 1 min ton. Fw20
= Tauron: Spétka chce odkupi¢ od PFR udziaty w spétce Nowe Jaworzno, reprezentujgce 14% Wartosé Zmiana
gtosow. . o
= CCC: Grupa inwestuje w spétke Xpress Delivery. b otwarc!a . B 2 0,090A>
= Ryvu Therapeutics: Spotka podata pierwszg dawke RVU120 w ramach badania fazy I/l u Kurs zamknigcia 2297 24 1,06%
pacjentéw z guzami litymi. Kurs min. 2266 6 0,27%
= Unimot: Spl()bka plalnuje qecyzje ws. re’w?zji prognozy na 2021. r. pod koniec kwartatu. Kurs max. 2297 23 1,01%
= Robyg: Spoika kup]ba dziatke o wielkosci 119 ha na Wllanowu_a za 2§3,2 min PLN. Wolumen obrotu 13038 3400 35.28%
= Atal: Spétka rozwaza przeprowadzenie emisji obligacji w trakcie kolejnych trzech miesigcy. . o
= Idea Bank: WSA oddalit skargi na decyzje o przymusowej restrukturyzacii Idea Banku. Otwarte pozycie 42343 569 1,36%
= OT Logistics: W t k lanuj taci¢ stare dtugi i zakon ¢ restrukt je. (Pul
Bizneos?Jl)s ics ym roku grupa planuje sptacic stare diugi i zakonczy¢ restrukturyzacje. (Puls Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 22976 22910 23252 23252 1,1% 556

WIG30 27652 27593 2801,1 28011 11% 615
WYKRES DNIA MWIG40 50624 209000 210337 51099 09% 113
W dniu wczorajszym spotka Mediacap byta jednym z najstabszych waloréw na GPw, SWIG80 210227 50561 51189 210177 02% 26
stracita 7,6% po informacji o nie ziszczeniu sie warunkéw w wezwaniu (niespetienie WIG-PL 703462 703462 710291 710291 0.9% 708
warunku o wycofaniu akcji z obrotu na GPW do 24 sierpnia), tym samym braku skupu WIG 690030 688854 697288 697288 09% 724
akcji przez Ravenmedia. Jeszcze tydzien temu cena akcji w wezwaniu zostata

e o WIG20

podniesiona do 3,25 PLN z 2,7 PLN oferowanych wcze$niej. o Yo o D)
) ) Allegro 67,45 69019  2,7% -20,4%
Mediacap — daily [PLN] Asseco Poland 80,95 6719 0,9% 18,9%
ccc 123,00 6 749 5,9% 40,5%
CD Projekt 165,58 16680  -0,1% -39,7%

Cyfrowy P. 37,22 23804  1,9% 22,9%

Dino 318,10 31187  0,3% 9,9%

Jsw 35,64 4185 0,5% 37,3%

KGHM 180,10 36020  -0,3% -1,6%

Lotos 58,38 10793  -0,4% 40,8%

LPP 13980,00 25897  2,6% 68,7%
Mercator 185,00 1970  -0,3% -56,2%

Orange 8,23 10 801 1,4% 24,9%

Pekao 104,40 27402 1,3% 70,9%

PGE 9,66 18066  -0,8% 48,6%

o PGNIG 6,29 36357  -0,7% 13,5%

e — s2n PKN Orlen 74,24 31753  -0.2% 28,6%

PKOBP 40,98 51225  2,2% 42,7%

e PZU 40,25 34757 0,1% 24,4%

_ _ _ i i _ Santander Polska 280,00 28613 3,4% 50,8%

o L M e Tauron 3,58 6274  -1,9% 31,5%

VP Sty (K5 Sty e Dy 5D ZUDTED o 2t S S L9 ——

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R

11 bit st. 440,80 1043 1,2% -7,0% Handlowy 4525 5912 24% 28,7% Ropa Brent [USD/bbl] 718 1,1% 5,3% -59% 38,6% 57,4%
Alior 42,12 5499 -0,4% 148,2% INGBSK 212,50 27646 -0,7% 24,3% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 45,2 #ARG! 0,3% 11,5% 136,0% 433,3%
Amica 156,00 1213 -0,8% 6,3% InterCars 406,00 5752 02% 72,0% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 45,2 -0,6% 0,6% 11,6% 137,0% 409,3%
Amrest 30,00 6587 3,9% 83% Kernel 57,90 4865 09% 17,4% CO2[EURA] 56,5 -02% -1,0% 6,0% 73,4% 97,6%
Asbis 26,00 1443 0,8% 221,8% Kety 668,00 6446 1,4% 359%  Wegiel ARA [USD/] 148,9 -01% -0,8% 12,1% 115,0% 204,2%
Asseco 40,20 2086 0,0% -6,5% Kruk 288,00 5475 0,3% 102,8% Miedz LME [USD/] 93625 -0,2% 3,8% -35% 20,8% 43,0%
Azoty 2966 2942 -0,1% 8,1% Livechat 123,20 3172 1,0% 17,3%  Aluminium LME [USD/] 26375 03% 27% 15% 336% 52,0%
Benefit 734,00 2124 -0,8% -12,0% Mabion 6510 1052 0,0 213,7% Cynk LME [USDA] 30155 0,2% 1,0% -0,4% 10,5% 22,8%
Biomed-L. 9,88 632 1,3% 10,3% mBank 348,80 14778 4,2% 94,6%  Ofdéw LME [USD/] 24690 0,7% -10% 22% 250% 254%
Budimex 29450 7519 -15% -4,2% Millennium 6,12 7424 37% 87,2% Stal HRC [USD/] 1935,0 2,9% 2,5% 25% 925% 332,9%
Celon 3990 1761 0,0 -1,6% Neuca 934,00 4139 22% 43,5% Ruda zelaza [USD/] 157,0 -05% -2,0 -259% 0,7% 28,1%
Ciech 46,15 2432 -05% 43,3% OncoArendi 44,00 614 0,0% -13,0% Wegiel koksujgcy [USD/t] 2438 0,7%  7,4% 12,6% 126,2% 117,2%
Comarch 257,00 2090 -0,4% 32,1% Polenergia 72,30 3286 -0,4% 33,4% Ztoto [USD/oz] 17875 -1,0% 0,2% -1,5% -5,6% -8,0%
Datawalk 180,00 879 0,0 -6,3% PKP Cargo 18,40 824 -1,5% 34,3% Srebro [USD/oz] 23,8 -0,4% 1,3% -6,8% -9,9% -12,5%
Develia 3131 1481 0,9% 68,0% Playway 479,00 3161 1,3% -243%  Platyna [USD/oz] 993,3 21% -09% -55% -7,2% 6,7%
Dom Dev. 137,00 3480 -0,7% 20,2% Selvita 75,00 1377 2,7% 52,1% Pallad [USD/oz] 23950 -19%  -12% -9.8% -2,4% 9,3%
Enea 980 4326 11% 50,0% Stalprodukt 321,00 1791 -09% 6,8% Bitcoin USD 47567,2 -0,8% 3,6% 151% 66,4% 314,6%
Eurocash 11,92 1659 -51% -152% TEN 537,00 3903 39% -2,5% Pszenica [USd/bu] 712,5 -08% -3,4% 12% 112% 33,9%
Famur 2,35 1351 -04% 4,4% WP.PL 137,00 4006 6,2% 47,3% Kukurydza [USd/bu] 550,5 1,1% -2,0% 0,6% 13,7% 61,7%
GPW 4382 1839 -04% -4,1% XTB 1409 1654 02% -21,3%  Cukier ICE [USD/Ib] 19,7 0,8% -2,2% 102% 405% 54,9%
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Neuca Spétka opublikowata wyniki za 2Q21:
2Q21 kons. vs. kons. r/r q/q
Przychody 2331 2276,3 2,40% 22% 1,40%
EBITDA 55,7 74,3 -25% -1,10% -33%
EBIT 36,6 56,1 -35% -9,00% -43%
zysk netto 36 43,5 -17% 20% -28%

Asseco Poland

AmRest

Energetyka

Asbis

Elektrotim

PKN Orlen /
PGNIG

Ten Square
Games

Tauron

PKN Orlen

Lotos

CCC

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywny autoréw. O
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci

Zysk netto grupy w 2Q21 wzrdst 0 47% r/r do 139,4 min PLN. Wynik jest zblizony do szacunkéw opublikowanych
wczesniej przez spotke. Szacunki z poczatku lipca wskazywaty na 138,2 min PLN zysku.

Zysk operacyjny wzrost 0 15% r/r do 349 min PLN, a EBITDA wyniosta 536 min PLN (12% r/r). Przychody wyniosty
3,452 mid PLN (21% r/r).

Portfel zaméwien grupy Asseco Poland na 2021 rok ma warto$¢ 10,11 mid PLN. Backlog jest o 16% wyzszy od
wartosci portfela zamoéwien na 2020 r., ktéry grupa notowata w analogicznym okresie ubiegtego roku.

AmRest miat w | pétroczu 2021 roku 1,9 min euro zysku netto wobec 152,3 miIn euro straty rok wczesniej.
Przychody grupy wyniosty w tym czasie 844,3 min euro wobec 684 min euro przed rokiem i byty zgodne z
opublikowanymi wczes$niej szacunkami.

Porozumienie ze strong spoteczng dotyczace transformacji sektora energetycznego jest mozliwe w ciggu kilku
tygodni - poinformowat wicepremier i minister aktywéw panstwowych Jacek Sasin.

"JesteSmy na etapie konsultacji ze strong spoteczng. Rozmawiamy ze zwigzkami zawodowymi. Rozmowy sg
zaawansowane. Otrzymalismy kilka dni temu propozycje strony spotecznej dotyczace jej oczekiwan i warunkow
brzegowych. Pochylilismy sie nad nimi. Mysle, ze to kwestia kilku tygodni, kiedy bedziemy w stanie osiagna¢
porozumienie. Wtedy proces wejdzie w faze realizacji" - powiedziat Sasin.

Asbis podwyzszyt prognozy wynikéw finansowych na 2021 r. i spodziewa sie, ze przychody ze sprzedazy
wyniosg pomiedzy 2,9 mid USD a 3,1 mld USD, a zysk netto po opodatkowaniu pomiedzy 71 min USD a 74 min
USD. Dotychczasowa prognoza spétki, opublikowana w marcu, zaktadata 47-51 min USD zysku i 2,7-2,9 mlid
USD przychodéw w tym roku.

Spétka informuje, iz w dniu 25.08.2021 r. podpisata ze spétkg SK hi-tech Battery Materials Poland umowe, ktérej
przedmiotem jest wykonanie przez ELEKTROTIM zadania pn.: ,Budowa linii kablowej 110kV oraz stacji GPO w
celu zasilenia zaktadu produkcji separatoréw baterii litowo-jonowych w Dabrowie Goérniczej’. Powyzsze zadanie
jest etapem 3 i 4 przedmiotowej inwestycji, ktdrej cze$¢ byta réwniez realizowana przez Spétke ELEKTROTIM
w latach 2019 — 2021. Warto$¢ umowy to kwota 24,78 min PLN netto. Termin wykonania robét to 20 lutego 2023
r.

Komentarz BDM: Informacja pozytywna. Nowa umowa wspiera nasze zatozenia z ostatniego RA dla spotki z
23.08.21 Elektrotim Kupuj 10,2 PLN. Wskazujemy, ze poprzednia umowa na wczesnigjszym etapie z 2019 roku
miata wartos¢ 22,8 min PLN netto.

Przejecie PGNIG przez PKN Orlen nie nastgpi prawdopodobnie w 2021 r.. Proces ten moze zakonczy¢ sie do
potowy 2022 r. - powiedziat wicepremier i minister aktywéw panstwowych Jacek Sasin.

Marble Bar Asset Management zmniejszyt krétkg pozycje netto na akcjach Ten Square Games ponizej 0,5% -
wynika z rejestru krétkiej sprzedazy KNF.

Tauron zdecydowat o rozpoczeciu dziatan zmierzajacych do odkupu od funduszy zarzgdzanych przez Polski
Fundusz Rozwoju 176 tys. udziatéw w spétce Nowe Jaworzno Grupa Tauron. Udziaty te reprezentujg 14,12%
gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow.

PKN Orlen podjat strategiczne partnerstwo z amerykanska firma GE Renewable Energy, producentem turbin dla
morskich elektrowni wiatrowych. Porozumienie ma wzmocni¢ konkurencyjnos¢ Orlenu w staraniach o nowe
koncesje na farmy wiatrowe na Battyku. Koncern nie wyklucza szerszej wspoétpracy z GE - ma by¢ to zalezne od
otrzymanych koncesji.

Rafineria Grupy Lotos przerobita w lipcu 923 tys. ton ropy, a produkcja przekroczyta milion ton i wyniosta 1016
tys. ton.

Grupa CCC zostanie mniejszo$ciowym udziatowcem spotki Xpress Delivery, rozwijajgcej ekspresowe dostawy.
Spoiki rozpoczety wspdiprace w listopadzie i wprowadzity ustuge CCC Express. Obecnie ustuga dziata w 37
miastach w Polsce. We wrzes$niu z dostaw tego samego dnia bedg mogli korzystaé takze klienci eobuwie. pl w
najwiekszych aglomeracjach w kraju oraz w czeskiej Pradze.

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

izawarte w nim
ia wymaga zgody raport.
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Eurocash zakfada, ze w Il kwartale br. wyniki grupy beda znajdowaty sie ciggle pod presjg gorszych rezultatow
segmentu detalicznego. Stabilizacji oczekuje w IV kwartale, poinformowat cztonek zarzadu i dyrektor finansowy
Jacek Owczarek. Eurocash odnotowat strate netto i EBIT w | potr. w duzej mierze ze wzgledu na odpis zwigzany
z planowanym zamknigciem do konca roku 59 wtasnych sklepéw Delikatesy Centrum. Owczarek poinformowat,
ze kolejne zamknigcia sklepéw nie sg spodziewane.

Oferta Apatora za 57 min PLN zostata wybrana jako najkorzystniejsza w pierwszej czesci przetargu na dostawe
licznikdw energii elektrycznej z komunikacjg PLC PRIME wraz z modemami komunikacji zastepczej, ogtoszonym
przez Energa Operator.

Trzeci kwartat jest dla Unimotu dobry, ale decyzja o ewentualnej korekcie prognozy skorygowanego wyniku
EBITDA na 2021 rok zapadnie pod koniec wrzesnia, ocenit prezes Adam Sikorski.

Robyg sfinalizowat zakup gruntu na warszawskim Wilanowie o wielkosci 11,9 ha i potencjale budowlanym ponad
104 tys. PUM. Kwota transakcji wyniosta 263,2 min PLN. Robyg zbuduje tu nowe, wieloetapowe osiedle.

Atal rozwaza przeprowadzenie w trakcie kolejnych trzech miesiecy drugiej emisji obligacji w ramach
ustanowionego w marcu programu.

W marcu Atal ustanowit program emisji obligacji w ramach, ktérego spdtka moze przeprowadzaé wielokrotne
emisje obligacji do tgcznej kwoty 200 min PLN. Spétka wyemitowata dotad obligacje serii AX o wartosci
nominalnej 120 min PLN.

Ryvu Therapeutics podato dawke RVU120 pierwszemu pacjentowi w Polsce w ramach badania fazy /1l u
pacjentéw z nawrotowymi/opornymi na leczenie, przerzutowymi lub zaawansowanymi guzami litymi. Ryvu chce
przeprowadzi¢ badanie rowniez w Hiszpanii, a rozpoczecie rekrutacji pacjentow planowane jest na IV kwartat.

Wojewddzki Sagd Administracyjny w Warszawie oddalit skargi na decyzje Bankowego Funduszu Gwarancyjnego
0 wszczeciu przymusowej restrukturyzaciji wobec Idea Banku. Jak podano, oddalenie oznacza zbadanie strony
merytorycznej decyzji i uznanie, ze decyzja BFG nie zostata wydana z naruszeniem prawa.

OT Logistics zacznie biznes z czystg kartg. W tym roku grupa logistyczna planuje sptaci¢ stare dtugi i zakonczy¢
restrukturyzacje. Wkracza na Jedwabny Szlak, planuje potaczy¢ porty Tréjmorza i wejs¢ na rynek energetyki
wiatrowej. (Puls Biznesu)

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
strategia, chemia, przemyst, energetyka

Michat Fidelus
Analityk rynku akcji
tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl
banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl

deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe
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WYDZIAt OBSEUGI KLIENTOW 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 26.08.2021 roku, 07:44 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze
by¢ on jednak publikowany badZ powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlnosci nie moze zostaé 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 skutkowac¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktdre inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawnosé poszczegdlnych 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 wiecej 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 osiggniecia 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 spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja sig na
szeregu zatozen, ktére w przysztosci mogg okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdzg.

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 zaktadaé, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spotce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowad, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie beda
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 mogg dokonywa¢ 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 restrykcyjng dla pracownikdw 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 obowigzujgcymi
w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sig 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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