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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Kryzys energetyczny coraz bardziej zaciesnia rynek metali 1D YTD
Za nami kolejny udany tydzien na rynkach akgji, ktéry zaprowadzit WIG20 na poziomy nienotowane

od poczatku 2018 roku. WIG20 zyskat 1,8% i od poczatku miesigca, przed ktorym wielu inwestoréw — wiG20 2 454,0 -0,2% 23,7%
miato sporo obaw, notuje juz 6,2% MTD wzrost. To zastuga gt. bankéw (+15% MTD), energetyki 30 2987,7 0,0% 29,2%

(+13% MTD) czy paliw (+8% MTD). Swietnie wypada réwniez mWIG40 (+7% MTD), choé w

minionym tygodniu byt stabszy wskutek ponad -20% wyprzedazy TEN po zakonczeniu przegladu e il 0% e
opciji strategicznych. Wsroéd sredniakéw Alior, mBank czy Millennium zanotowaly ponad 20% MTD ~ SWIG80 21602,2 0,0% 34,2%
wzrost, a indeks wspomagat réwniez Famur (+24% MTD) i Grupa Azoty (+16% MTD) pomimo WIG 744448 -0,1% 30,5%
rekordowych kosztéw gazu i zamieszania na rynku nawozowym. W minionym tygodniu Famur NG Index 464,7 0,9% 6,1%
kontynuowat wzrostowy trend, a akcje Grupy Azoty lekko stracity. Hitem na szerokim rynku byt WIG Banki 57948 0.4% 34.6%
Bumech, ktéry w tygodniu zyskat +67% po komunikacie o duzej umowie sprzedazy wegla ’ o ’ i 0"
energetycznego z niedawno nabytej kopalni Silesia z rocznym wydobyciem ok. 1,5 min ton wegla. WIG Bud 4348,7 0.4% 18,8%
Od poczatku miesigca lider weglowej hossy zyskat juz 131% MTD z kapitalizacjg siegajaca juz 0,5 WIG Chemia 9 648,4 1,0% 25,3%
mld PLN. Na tym tle ok. 8% MTD wzrost Bogdanki (wydobycie 9,6 min ton rocznie), ktéra pochwalita  WIG Dew 31912 -0,9% 33,8%
sig w minionym tygodniu swietnymi wynikami za 3Q'21, wyglada mizernie (1,56 mid kapitalizacji i \vi Energi 30531 1.8% 49.6%
0,4 mid PLN gotowki). Na NYSE mamy najlepszy tydzien od lipca (SPX +1,8%, NASDAQ +2,2%). Mg : b °7
W koricéwce pomogly solidne zyski bankéw publikujgcych wyniki za 3Q21 i zaskakujacy wzrost WG Games 21766, 4.3% -24,6%
sprzedazy detalicznej. Najwazniejsze metale na $wiecie kontynuowaty wzrosty, poniewaz niedobory ~ WIG IT 5068,6 -0,4% 31,2%
energii wymusity dalsze ciecia produkcji i wywieraly presje na producentéw podsycajgc obawy o WIG Media 8770,6 -1,4% 45,1%
inf:lacjel. :’frllatd 22% iy§kai cynk, k;(')!'ego proguiegtem naNGPVthe(st Staltproggl;/t)(t%orzz‘;/o). M;[?' WIG Paliwa 7 464,6 1,1% 50,7%
zaliczy -letnie maksimum po obcCigCiu produkcjl przez Nyrstar (nawet o 0). o ZySKata .
miedz (KGHM +9,4%) w obawie o niskie globalne zapasy. Dzi$ nastroje na rynkach sg lekko et i Wi S0
negatywne. Rano poznali$my rozczarowujace dane o PKB Chin za 3Q21 (<5% r/r). Trwa sezon WIG Surowce 5658,5 0,8% 0,6%
wynikéw w USA, ktory polskie spdtki rozpoczng w przysztym tygodniu. WIG Telco 12165 -1,1% 24,5%
Krystian Brymora  pax 15 587,4 0,8% 13,6%
z ra 0, 0,
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK i s oo -
* Mercator: Kontynuacja silnego spadku wynikow spétki. EBITDAw 3Q21 - cn7ons e oo
. a0, a0, ) y b b
wyn|o§+a 49 min PLN (-59% q/q, -87% r/r)- szacunkowe dane [tabela S -5 YV R o
BDM]; o . . . . DJIA 35294,8 1,1% 15,3%
= Bumech: PG Silesia planuje zwigkszenie r/r wydobycia do 1, 82 mIn ton  nasdaq comp 148973 0.5% 15,6%
w 2022 r.; Bovespa 114 648,0 1,3% -3,7%
= Cyfrowy Polsat: dzi$ ruszajg zapisy w wezwaniu na akcje spotki po 35 Nikkei225 29 068,6 1,8% 5,9%
PLN/szt; Shanghai Comp. 35724 0,4% 2,9%
= Onde: Spétka chce mie¢ min. 100 MW gotowych na dodatkowg aukcje S&P/AsX 200 7362,0 0.7% 11,8%
. EUR/PLN 4,57 0,0% 0,2%
w tym roku;
= Dadelo: Spdtka planuje akwizycje w Czechach i na Stowacji, w Polsce USP/PLN 3,94 0,0% 5.5%
szuka sklepéw sportowych poza branzg rowerows; SR i B e
. . . aps , . 0 -5.09
= Cognor: Spétka nie wyklucza, ze wyniki grupy w 3Q’21 moga pozytywnie ER/USP L . Utk
zaskoczy¢; USD/JPY 114,22 0,5% 10,6%
= PlayWay: Popremierowy raport sprzedazowy ,House Flipper Luxury rwzo
DLC” i ,Junkyard Simulator” [komentarz BDM]; Wartosé Zmiana
= Cl Games: Deweloper zawart z czeskg spdtkg BatFields umowe kurs otwarcia 2472 4 0,16%
dotyczaca produkcji gry; Kurs zamkniecia 2457 -8 -0,32%
= Captor Therapeutics: Fundusze Nationale-Nederlanden PTE majg Kursmin. 2442 11 -0,45%
ponad 5% gtoséw na WZ spdiki; Kurs max. 2472 -5 -0,20%
= Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM]. Wolumen obrotu 14571 2432 -14,30%
Otwarte pozycje 42844 688 1,63%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrét

WIG20 2 459,7 24384 24612 24540 -0,2% 1379
WIG30 2987,6 2967,1 29910 2987,7 0,0% 1465
WYKRES DNIA MWIG40 56004 215802 216886 5612,7 03% 150

Po ponad 22% wzroscie w minionym tygodniu notowania cynku wchodza na 14-letnie  SWIG80 216426 55696 56127 216022 00% 43

maksima. Rynek obawia si¢ 0 zmniejszong podaz po komunikatach Glencore i Nyrstar WIG-PL 758870 756632 760859 760859 -0.1% 1599
o ograniczeniu produkcji w zwigzku z wysokimi cenami energii elektrycznej (Nyrstar WIG 745408 740168 746043 744448 -01% 1635
az o 50% w 3 europejskich hutach). Jedynym producentem cynku na GPW jest

Stalprodukt. Obecnie ceny energii w Polsce s3 100-150 PLN/MWh nizsze niz na ' o2 close e o o
zac_hodZ|e Eur_opy. Produkcje ograniczajg réwniez wytwdércy Aluminium (Matalco) i Allegro 50,69 068 -0,6% -40,2%
stali (ArcelorMittal). Asseco Poland 96,75 8030  -0,6% 42,1%
cce 123,65 6784 -0,2% 41,3%
Cynk- daily [USD/t] CD Projekt 188,12 18951  -5,9% -31,5%
[T . Cyfrowy P. 36,72 23484  -1,7% 21,3%
i w Dino 360,00 35294 2,9% 24,4%
ISW 56,26 6 606 2,6% 116,8%
KGHM 168,20 33640 0,5% -8,1%
Lotos 64,30 11887 0,6% 55,1%
LPP 14 400,00 26675 2,8% 73,8%
Mercator 155,50 1656 2,9% -63,2%
Orange 7,89 10355  -0,1% 19,7%
Pekao 123,50 32415 0,2% 102,1%
PGE 10,40 19 446 3,5% 60,0%
PGNIG 6,64 38 368 0,6% 19,8%
PKN Orlen 90,60 38 750 1,5% 57,0%
PKOBP 46,09 57613  -2,1% 60,5%
) pzU 39,65 34239 -1,9% 22,5%
- Santander Polska 355,90 36 369 0,5% 91,7%
s s e e o s s s, e e e [ Tauron 3,75 6579 -1,3% 37,9%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close  MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 418,40 990 -16% -11,7% Handlowy 52,60 6873 12% 49,6%  Ropa Brent [USD/bbl] 85,8 2,1% 4,1% 92% 656% 99,8%
Alior 52,50 6854 1,7% 209,4% Huuuge 3504 2952 -08% -299% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 94,4 -59% 185% 11,3% 392,7% 563,3%
Amica 131,60 1023 -2,5% -10,4% INGBSK 259,00 33696 0,8% 515% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 93,5 -42%  6,3% 2,5% 390,2% 555,0%
Amrest 32,12 7052 3,6% 16,0% InterCars 460,00 6517 -0,2% 949%  CO2 [EUR/] 59,4 -33% 19% -37% 824% 138,1%
Asbis 26,05 1446 -0,4% 222,4% Kernel 62,30 5235 -1,1% 26,4%  Wegiel ARA[USD/t] 240,0 -1,5%  43% 10,0% 246,6% 324,4%
Asseco 4730 2455 0,9% 10,0% Kety 635,00 6127 -1,7% 292%  Miedz LME [USD/] 105380 4,0% 123% 17,8% 36,0% 56,4%
Azoty 3250 3224 09% 18,4% Kruk 329,00 6165 0,0% 131,7%  Aluminium LME [USD/] 3148,9 1,6% 6,8% 10,8% 59,6% 712%
Benefit 770,00 2229 0,0% -7,7% Livechat 12320 3172 -24% 17,3%  Cynk LME [USD/] 3846,5 82% 223% 29,3% 40,9% 59,6%
Biomed-L. 9,55 611 -15% 6,6% Mabion 80,70 1304 15% 2889% Otéw LME [USD/] 2396,0 2,0% 53% 13,0% 21,3% 36,4%
Budimex 282,00 7199 14% -8,3% mBank 511,00 21655 2,6% 1852%  Stal HRC [USD/] 1898,0 0,1% 09% -0,1% 88,9% 197,0%
Celon 3740 1683 05% -7,8% Milennium 830 10069 0,1% 153,8% Ruda zelaza [USD/{] 123,5 -04%  0,4% 33% -207% 3.2%
Ciech 41,65 2195 1,6% 29,3% Neuca 936,00 4148 05% 438%  Wegiel koksujgcy [USD/t] 365,7 -1,5%  -0,7%  52% 239,4% 212,5%
Comarch 252,00 2050 2,4% 29,6% OncoArendi 39,95 557 2,2% -21,0%  Zitoto [USD/oz] 1768,5 -1,5% 0,6% 0,7% -6,8% -7,1%
Datawalk 240,00 1173 -2,0% 25,0% Polenergia 79,60 3617 -12% 46,9%  Srebro [USD/oz] 233 -08%  2.8% 52% -11,7% -4,4%
Develia 389 1741 -05% 975% PKPCargo 19,98 895 0,4% 458%  Platyna [USD/oz] 10546 -05%  2,5% 9,0% -1,6% 22,6%
Dom Dev. 136,20 3459 -1,4% 195% Playway 468,00 3089 1,7% -26,1% Pallad [USD/oz] 20645 -40% -04% 87% -159% -119%
Enea 1048 4626 1,9% 60,4% Selvita 7460 1369 -03% 51,3%  Bitcoin USD 622969 84% 154% 43,4% 114,8% 444,3%
Eurocash 11,73 1632 0,5% -16,5% TEN 380,00 2775 -50% -31,0% Pszenica [USd/bu] 735,0 1,4% 0,1% 13% 148% 17,6%
Famur 351 2017 35% 56,0% WP.PL 139,40 4076 -1,6% 499%  Kukurydza [USd/bu] 524,8 15% -1,1% -22% 84% 305%
GPW 42,82 1797 -04% -6,3% XTB 1510 1772 24% -156%  Cukier ICE [USD/Ib] 19,8 11% -24% -2,7% 38,8% 49,0%
WIG20
WIG20 Index - Last Price 2453198 |
WIG20 Index = Moving Avetage 50 Day ~2340:
M WIG20 Index - Moving Avetage 200 Day 2146:33 |
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Spétka w pigtek wieczorem opublikowata szacunkowe dane za 3Q’21.

Wybrane dane finansowe [min PLN]
1019 219 3Q'19  4Q'19  1Q20 2020 3Q'20  4Q20  1Q21  2Q21 1";"‘;?251 ala

Przychody 121,2 1363 1449 1379 2028 3752 5929 6633 55,6 5357 361,8 32%  -39%
produkcja 53,8 61,2 69,6 66,2 759 2266 3286 3602 3690  300,7
dystrybucja 69,3 79,6 78,4 73,4 1277 1852  267,2 3022 2531 2659
EBITDA 1,7 6,9 84 7,6 353 2346 3909 4054 3016 1184 49,0 -59% | -87%
produkcja 13 4,0 34 48 109 1379 2464 2612 2635  203,7
dystrybucja 04 2,9 5,1 2,8 24,3 9,7 1445 1443 70,2 91,0
Zysk netto 3,7 1,7 0,9 1,2 21,3 2088 3538 3463 2864 1157 36,3 69% | 90% |
Marza EBITDA 1% 5% 6% 6% 17% 63% 66% 61% 55% 22% 14%
produkcja 2% 6% 5% 7% 14% 61% 75% 72% 71% 68%
dystrybucja 1% 4% 6% 4% 19% 52% 54% 48% 28% -34%
Marza netto -3% 1% 1% 1% 10% 56% 60% 52% 52% 22% 10%
Diug netto 1169 1222 1339 1335 1298  -362  -381,0 -544,7  -663,4  -8189 -499,5 30%  31%
P/E 12m 15 21
EV/EBITDA 12m 07 13
Zrédto: BDM, spotka
EBITDA przed pandemia i w pandemii [min PLN] EBITDA vs dynamika globalnych przypadkéw COVID-19
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Zrédto: BDM, spétka Zrédto: BDM, spétka. Bloomberg

Ze wzgledu na utrzymujace sie zapotrzebowanie na wegiel - gtdwnie ze strony energetyki zawodowej i firm
chemicznych, Przedsiebiorstwo Gérnicze "Silesia" - spétka zalezna Bumechu - chce zwiekszy¢ wydobycie wegla do
1,82 min ton w 2022 r. wobec planowanych na ten rok ok. 1,5 min ton.

Onde szacuje, ze na ewentualng, dodatkowa aukcje na sprzedaz energii ze zrodet odnawialnych (OZE) w tym roku
mogtoby mie¢ gotowych przynajmniej 100 MW mocy.

Dadelo prowadzi rozmowy na temat akwizycji internetowych sklepéw rowerowych w Czechach i na Stowacji. W Polsce
szuka platform sprzedajacych akcesoria do innych sportéw. W 2Q lub 3Q’'22 Dadelo planuje otwarcie pierwszego

wiasnego stacjonarnego sklepu w Warszawie.

Cognor obserwuje bardzo dobrg koniunkture na rynku producentéw wyrobdw stalowych i nie wyklucza, ze w 3Q’'21
wyniki grupy moga pozytywnie zaskoczy¢. W catym 2021 roku Cognor osiggnie rekordowe wyniki, ale trudno bedzie je
powtoérzy¢ w 2022 roku, zwlaszcza, ze stalownie w Gliwicach i walcownie w Krakowie czeka przestéj w 1Q'22.

Spétka opublikowata popremierowy raport sprzedazowy ,House Flipper Luxury DLC” i ,Junkyard Simulator”:

- od momentu premiery (14.10.2021) ,House Flipper Luxury DLC” sprzedat sie w naktadzie 54 tys. sztuk;

- od momentu premiery (13.10.2021) ,Junkyard Simulator” sprzedat si¢ w naktadzie 19 tys. sztuk — gra w potowie
zwrdcita tagczny koszt wytworzenia, testow, lokalizacji oraz marketingu.

Komentarz BDM: informacja neutralna. Pomimo, iz premiera gry ,Junkyard Simulator” okazata sie negatywnym
zaskoczeniem (stabe oceny, niski jak na tak wysokg wishliste peak graczy), to liczby z raportu nie sg niespodzianka.

Agencja Rozwoju Przemystu zamierza przejgé¢ kontrole nad spétkg Rafamet - producentem obrabiarek do kolejowych
zestawow kotowych i innych obrabiarek specjalistycznych. Obecnie ARP posiada ok. 47,3% akcji Rafametu.

Cl Games zawart z czeskg spdtkg BatFields umowe dotyczgca produkcji gry z gatunku survival.

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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Fundusze Nationale-Nederlanden PTE zwiekszyly zaangazowanie w spotke Captor Therapeutics i majg obecnie 5,23%

gtosow na jej walnym zgromadzeniu.
Gaming — podsumowanie wiadomosci tygodnia

Gaming 11/10.2021-18/10.2021

Kraj

Ten Square Games — zakoriczenie przegladu opcji strategicznych.

Ten Square Games - podjecie uchwaty w sprawie wysokosci Powtarzalnej EBITDA dla PM.
T-Bull — raport miesieczny za wrzesier: 2021.

Zagranica

Weyisze ceny gier z PS4 i PS5 na PlayStation Store.

Activision czeka kompromitacja? Nowy system zabezpieczeri CoD wyciekt przed premierg.

It Takes Two osiggneto duzy sukces. Znamy nowy wynik gry.
FIFA zada od EA gigantycznej kwoty.

Link

https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,483447
https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,483448
https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,483715

https://tinyurl.com/nmwe5am9
https://tinyurl.com/rd4x9knt

https://tinyurl.com/md88czny
https://tinyurl.com/pj2utkzy

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP, PPE.pl, Planetagracza.pl, stooq.pl

Gaming Factory uzupetnia plan wydawniczy i planuje premierg swojej najnowszej produkgji - "Lesson Learned" na 2022
r, podata spétka. Gra z gatunku tower defense osadzona w rysunkowym klimacie pojawi sie na PC oraz konsolach.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim
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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

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe

Anna Madziar
Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 208 14 35
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

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
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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 18.10.2021 roku, 07:28 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

