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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Sesja bez rozstrzygniec 1D YTD
Weczorajsza sesja na GPW zakonczyta sig nieznacznymi zmianami ... 24431 “02% 23,1%
indeksow. Wszystkie gtowne indeksy zakonczyly sesje w okolicach \ygag 20777 0.1% 28.8%
zamknigcia z dnia poprzedniego (WIG i WIG20 odpowiednio -0,1% i -0,2%). mwicao 56317 0,1% 21,6%
WSsréd blue-chipdw pozytywnie wyrdzniat sie¢ Meractor (2,7%), PKN Orlen  swicso 215459 -0,1% 33,9%
(1,7%) i KGHM (1,5%). Najwiecej tracity z kolei CCC (-3,1%), CD Projekt (- wic 742224 -0,1% 30,2%
2,0%) i PGNIG (-2,0%). Mata zmiennos$¢ widoczna byta takze na innych NC Index 456,9 -0,8% T1.7%
gietdach europejskich: DAX i FTSE zyskaty po 0,1%, jedynie CAC WIG Banki 88320 0,4% 85,3%
zakonczyt sesje bardziej wyraznym wzrostem (0,5%). Podobnie byto w WIGBud 42659 30.8% 16.5%
USA, gdzie S&P wzrost 0,4%, a Nasdaq stracit -0,1%. Wczorajsza sesja  W!G Chemia DLk W 2
nie przyniosta wiec zadnych istotnych rozstrzygnieé. WIG20 weigz znajduje  V'¢PeW DI W S
. . . e . . . . . WIG Energia 29935 0,7% 46,7%
sie nieznacznie ponizej ostatnich szczytow, z kolei indeksy w USA w ciggu —— — e i
ostatnich dwoch tygodni do tych szczytow powrdcity. Dzisiaj czeka nas |, - - 5115.5 _0:6% 32"4%
publikacja danych z ame_rykahsklego rynku pracy. Z rana NIKKEI traci - vedia 85683 1.3% 41.8%
1,5%, a kontrakty terminowe na S&P sg w okolicach wczorajszego g paiiwa 73740 0.3% 48.8%
zamknigcia. WIG Spoz 4858,0 0,2% 33,4%
Michat Fidelus WIG Surowce 5700,0 1,1% 1,3%
WIG Telco 1210,0 -0,9% 23,9%
DAX 155229 0,0% 13,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ISEL0 YR eFAL L
. Forte: Szacunkowe wyniki za 3Q"21 >20% powyzej naszych AL St shel el
. . . . : BUX 54 393,6 0,1% 29,4%
oczekiwan na poziomie EBITDA. Gt. zaskoczenie na fabryce ptyt, 500 AT AT T
cho¢ sprzedaz mebli wcigz wysoka (pozytywne) [tabela BDM]; e 356003 04% 16:3%
. Kety: Finalne wyniki za 3Q'21 nieco powyzej szacunkéw. Nasdag/Comp 151217 0.0% 17.3%
Konferencja dzi$ o 12:00 [tabela BDM]; Bovespa 110 786,4 0.1% 6,9%
= Alumetal: Szacunkowy wynik netto za 3Q’'21 wynioést 29 min PLN; Nikkei225 29 2556 0,1% 6,6%
=  CD Projekt: ,Cyberpunk 2077" na konsole nowej generacji w 1Q’22,  shanghai Comp. 3587,0 -0,2% 3,3%
a ,Wiedzmin 3: Dziki Gon" w 2Q’22 [komentarz BDM]; S&P/ASX 200 74137 0,5% 12,5%
=  Geotrans (NC): Szacunkowy wynik netto w 3Q’21 wynidst 0,5 min EUR/PLN 4,58 0,0% 0,4%
PLN; USD/PLN 3,93 -0,2% 5,3%
=  ING: Bank zaproponuje mozliwo$¢ zawarcia ugéd klientom majgcym ~ CHF/PLN N 0% e
kredyty mieszkaniowe indeksowane kursem CHF; e 5 W% kA
=  Asbis: Grupa zwiekszyta we wrzesniu sprzedaz i utrzymata PRI 210 02 2000
rentowno$¢; FW20
. TransPolonia: Spétka ma umowe zakupu J. Deckers za 1 min EUR; Wartosé Zmiana
. Develia: Grupa pozytywnie zakonczyta dodatkowe due diligence (TS GETGR 2447 24 -0.97%
projektéw JV z Grupo Lar; Kurs zamkniecia 2449 2 -0,08%
. Immofinanz: Spoétka wyptaci dywidende w wys. 0,75 EUR/akcje; Kurs min. 2438 -6 -0,25%
. Pekao: Zarzad liczy na szybsze osiggniecie zatozen strategii — Kurs max. 2458 -16 -0,65%
Parkiet. Wolumen obrotu 11675 -1492 -11,33%
Otwarte pozycje 42 849 -111 -0,26%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 24471 24323 24536 24431 -02% 1015
WIG30 2975,2 2967,1 29899 2977,7 -0,1% 1097
WYKRES DNIA MWIG40 56251 214271 21624,7 56317 01% 185

W dniu wczorajszym do jednych z najstabszych waloréw na GPW nalezaty akcje spotki  SWIG80 216247 56008 56390 215459 -0.1% 67
Mabion. Ich spadek siegnat ok. 7,8%, co bylo spowodowane niepokojgcymi WIGPL 759043 756858 759043 758633 -0,1% 1314
doniesieniami z zagranicy, ktore dotycza spotki Novavax i jej prawdopodobnymi WIG 741950 739673 744016 742224 -0,1% 1336
problemami z udowodnieniem, ze jest w stanie wyprodukowaé szczepionke

niai tandardy iakosci WIG20
spetniajacg wyznaczone standardy jakosci. e & 1B VD
. . Allegro 49,30 50 447 0,0% -41,8%
Mabion - daily Asseco Poland 97,55 8097  -13% 43,2%
CCcC 122,45 6719 -3,1% 39,9%
" |- CD Projekt 193,60 19 503 -2,0% -29,5%
) Cyfrowy P. 36,52 23356  -0,9% 20,6%
Dino 368,00 36 079 -0,4% 27,2%
I b JSwW 54,92 6448 -0,8% 111,6%
" KGHM 170,45 34 090 1,5% -6,9%
U k Lotos 63,00 11 647 -1,6% 52,0%
W t#l W, zLP !, e LPP 14 030,00 25989 -1,3% 69,3%
-IF o Mercator 110,90 1181 2,7% -73,7%
HJ‘;I& 4, le sﬂ' LT W I‘H, Orange 7.85 10302 -0,9% 19,1%
H r* Pekao 122,75 32218 1,0% 100,9%
‘W]“’" b PGE 10,27 19193 1,9% 57,9%
lo PGNIG 6,49 37501 -2,0% 17,1%
PKN Orlen 90,04 38511 1,7% 56,0%
PKOBP 45,80 57 250 -0,7% 59,5%
Lo PZU 39,55 34 152 -1,2% 22,2%
Santander Polska 359,90 36 778 0,9% 93,8%
War Tor Wy - » g S o Tauron 3,67 6 423 0,4% 34,6%
o wyhrse Doty MOEEB0N 210672020 ol 2021 Bionkery Fiance L. -
Zrodio 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. 426,80 1010 1,0% -10,0% Handlowy 52,80 6899 -1,1% 50,2% Ropa Brent [USD/bbl] 85,7 0,7% 3,0% 9,1% 65,4% 105,3%
Alior 53,50 6985 2,3% 215,3% Huuuge 3590 3024 1,4% -282% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 89,6 1,0% -1,4% 57% 367,6% 501,0%
Amica 124,80 970 -1,0% -15,0% ING BSK 269,00 34997 3,1% 57,3% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 93,1 2,0% 1,6% 2,0% 388,1% 525,9%
Amrest 31,90 7004 -09% 152% InterCars 457,00 6475 -0,7% 93,6% CO2 [EUR/] 57,8 5,9% -22% -64% 77,3% 136,7%
Asbis 26,30 1460 1,9% 225,5% Kernel 63,00 5294 02% 27,8% Wegiel ARA [USD/t] 232,5 -1,9%  -5,1% 6,6% 235,7% 307,9%
Asseco 4750 2465 0,2% 10,5% Kety 636,00 6137 -2,8% 29,4% Miedz LME [USD/t] 104813 -0,1% 7,4% 172% 353% 52,4%
Azoty 30,08 2984 -04% 9,6% Kruk 334,20 6263 15% 1354%  Aluminium LME [USD/t] 3054,5 -1,2% 0,1% 75% 548% 67,9%
Benefit 768,00 2223 -0,3% -7,9% Livechat 124,60 3208 05% 18,7% Cynk LME [USD/t] 3596,5 2,3% 50% 20,9% 31,8% 432%
Biomed-L. 9,35 598 0,0%  4,4% Mabion 71,00 1147 -7,8% 242,2%  Oféw LME [USD/t] 24535 2,2% 6,2% 157% 242% 40,4%
Budimex 272,00 6944 -2,2% -11,5% mBank 522,00 22121 0,2% 191,3%  Stal HRC [USD/] 1900,0 0,3% 0,3% 0,0% 89,1% 196,9%
Celon 3720 1674 -11% -8,3% Millennium 855 10366 0,5% 161,3% Ruda zelaza [USD/] 125,4 1,7% 2,3% 48% -19,6% 3,6%
Ciech 40,60 2140 -1,8% 26,1% Neuca 939,00 4161 0,1% 442% Wegiel koksujgcy [USD/t] 360,0 -05% -3,0% 3,6% 234,1% 216,6%
Comarch 250,00 2033 0,0% 285% OncoArendi 38,60 539 -1,0% -23,7%  Zioto [USD/oz] 1784,8 0,9% -0,4% 15% -58% -7,3%
Datawalk 253,50 1239 -2,1% 32,0% Polenergia 79,90 3631 -12% 47,4% Srebro [USD/oz] 24,3 1,9% 5,3% 10,7% -7,7% -3,1%
Develia 3,80 1701 0,3% 92,9% PKP Cargo 18,62 834 -2,6% 35,9% Platyna [USD/oz] 1057,0 0,9% 3,3% 9,9% -1,3% 18,4%
Dom Dev. 142,00 3607 -0,1% 24,6% Playway 467,20 3084 0,5% -26,2% Pallad [USD/oz] 2080,0 -1,0%  -1,2% 9,5% -152% -14,3%
Enea 10,07 4445 -1,0% 54,1% Selvita 81,00 1487 6,6% 64,3% Bitcoin USD 650980 3,1% 14,3% 51,6% 127,7% 406,7%
Eurocash 11,68 1625 -0,6% -16,9% TEN 355,00 2592 -2,7% -35,6% Pszenica [USd/bu] 750,8 2,0% 4,5% 35% 172% 19,2%
Famur 3,38 1940 -1,3% 50,0% WP.PL 135,80 3971 -1,6% 46,0% Kukurydza [USd/bu] 539,5 1,7% 5,3% 05% 11,5% 30,4%
GPW 4260 1788 -09% -6,8% XTB 1569 1842 25% -12,3% Cukier ICE [USD/Ib] 19,0 0,5% -45% -6,7% 32,9% 40,7%
WIG20
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M WIG20 Index— Last Price 2443.11 -0.18%
M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 2351.28
I WIG20 Index - Moving Average 200 Day 2152.62 0.09%
Aor 30 Hoy 14 oy 31 Jun 15 Jun 30 15 Jul 30 Aug 16 Aug 31 Sep 15 Sep 30 Oct 15
2021
L:flGZD Index (WIG20) graph 1550 Daily 21APR2021-210CT2021 Copyright 2021 Bloomberg Finance L.P. 21-0ct-2021 07:25:24
Zrédto: Bloombera. Dom Maklerski BDM S.A.
S&P500
L 46
Lt
'Ti.
o, “
Dnr?TD
ﬁn?*
-7 -
ey e LT
}'n-u—i- L / — “
-
P— 3800
7SPK Tndex - Last Price 4536.19 0.37%
M Moving Average(Simple,50,0) (SPX) 444173
I SPX Index - Moving Average 200 Day 4183.11 0.10% | 3600
Aor 30 May 14 oy 28 Jun 15 Jun 30 15 130 Aug 16 Aug 31 Sep 15 Sep 30 Oct 15
2021
SPX Index (S&P 500 INDEX) G1598 Daily 21APR2021-210CT2021 CopyrightZ 2021 Bloemberg Finance L.P. 21-0ct-2021 07:25:44

Zrédfo: Bloombera. Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Forte Spotka po sesji 20.10.21 opublikowata szacunkowe dane za 3Q’21, w ktérym osiggneta 55 min PLN EBITDA (-
14% r/r), 41 min PLN EBIT (-19% r/r) przy poréwnywalnej sprzedazy r/r (340 min PLN), z czego przychody w
segmencie meblowym spadty o 12% r/r, a w ptycie wzrosty o 192% r/r.

Na piatek 22.10.2021 na 10:00 CEST zaplanowana jest konferencja z zarzgdem (MS Teams).

Wiecej w Komentarzu Analityka

Wybrane dane finansowe [min PLN]

3Q'21S zmiana  3Q'21P 1-3Q'21S zmiana  3Q'21S  2021P

3Q20 5010201 rfr  somr ORI 1320500001 o LT™M  BDM*
Przychody 347,0 340,0 -2,0% 290,4 17,1% 7778 948,6 22% 1330,8 12203
w tym plyta 17,2 50,0 191,5% 29,7  68,4% 42,0 114,6 173% 137,0
Wynik brutto na sprzedazy 140,8 113,1 307,2 493,8
EBITDA 64,3 55,0 -14,4% 44,9 22,5% 116,6 168,2 44% 247,5 206,3
EBITDA adj. 64,6 57,3 -11,3% 44,9 27,7% 113,6 174,7 54% 255,8 210,8
EBIT 50,3 41,0 -18,5% 31,3 30,9% 74,6 126,7 70% 191,9 152,0
Zysk brutto 42,4 27,8 43,0 143,0
Zysk netto 31,8 22,5 24,9 127,1
Marza zysku brutto ze sprzedazy 40,6% 38,9% 39,5% 40,5%
Marza EBITDA adj. 18,6% 16,9% 15,5% 14,6% 18,4% 19,2% 17,3%
Marza EBIT 14,5% 12,1% 10,8% 9,6% 13,4% 14,4%  12,5%
Marza zysku netto 9,2% 7,7% 3,2% 10,4%
Dtug netto 462,8 396,0 -14,4% 375,0 5,6% 462,8 396,0 -14% 396,0 310,2
/EBITDA 2,8 1,6 -43,3% 16 2,2% 2,8 1,6 -43% 1,6 15
EV/EBITDA 6,7 6,7 7,6

Zrédto: BDM, spétka. *- prognozy BDM sprzed szacunkéw

Forte bedzie walczy¢ o utrzymanie wynikéw. Producenci mebli prébujg nadgzy¢é za rosngcymi cenami
materiatéw i surowcow, ale utrzymanie marz bedzie nie lada wyzwaniem. - Parkiet

Kety Spétka opublikowata finalne wyniki za 3Q’21.
Konferencja z zarzadem dzi$ o 12:00 CEST (Zoom)

Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q'21 3Q'21 zmianar/r 3Q'21S* rdznica

Przychody 7789 831,8 8388 7541 8290 892,7 921,5 8902 990,1 11542 12417  34,7% 1276,0 [E27%
SWw 3265 341,5 3292 2540 3184 3239 3288 3088 3707 4457 5109 55,4%
SSA 3288 3764 402,5 3550 3351 383,6 4393 4471 4105 4926 5481 24,8%
S0G 2004 192,8 191,3 200,8 2450 2535 2309 2083 2844 3051  299,0 29,5%
folia BOPP 55,5 1115 854 1214 1611
EBITDA 110,1 1355 160,6 1170 1456 187,4 1980 1418 199,7 251,9 2452 23,9% 2370  35%
Sww 297 41,7 51,4 294 373 434 514 399 524 687 91,2 77,5%
SSA 458 624 792 500 61,1 745 89,4 584 735 913 107,4 20,1%
S0G 3,1 368 391 356 501 71,4 635 439 770 1014 578 9,0%
folia BOPP 59 6,9 6,6 120 296 219 308 543
EBIT 76,6 101,3 1258 81,7 1084 1515 161,6 1043 1624 2139 2071 28,1% 1990  41%
Zysk netto 579 755 990 62,9 833 121,0 1290 970 1373 1618 1672 29,7% 1580 [15,8%
Marza EBITDA | 14,1% 16,3% 19,1% 155% 17,6% | 21,0% 21,5% 159% 20,2% | 21,8%  19,7% 18,6%
Sww 91%  12,2% 156% 11,6% 11,7% 134% 156% 12,9% 14,1% 154%  17,9%
SSA 13,9% 166% 19,7% 141% 182% 19,4% 20,4% 13,1% 17,9% 185%  19,6%
S0G 18,0% 19,1% 20,4% 17,7% 20,4% _ 282% 27,5% 21,1%  27,0% | 33,2% | 19,3%
Marza netto 74%  91% 11,8% 83% 10,0% 13,5% 14,0% 10,9% 139% 14,0%  13,5% 12,4%
OCF 119,7 1330 1534 1368 113,7 2039 1560 1484 963 93,5 1315 -15,7%
CAPEX 53,1 923 -457 545 42,8 300 235 -492 -432 448  -439 86,7%
FCF 66,6 40,7 1076 823 709 1739 1325 992 53,1 487 87,6
12m yield 17%  23% 37% 49% 49% 71% 75% 78% 75%  55%  47%
Dtug netto 7534 7093 659,1 7288 6655 4857 3475 561,7 5345 6201 8413 142,1% 830,0 1,4%
/EBITDA 16 1,5 1,3 1,4 1,2 08 0,5 08 0,7 08 1,0
P/E 12m 11,7 10,9
EV/EBITDA 12m 85 83

Zrédto: BDM, spotka. *- szacunki z 22.09.21

Alumetal Wg wstepnych danych za 3Q’'21 grupa wypracowata 538 min PLN przychoddéw, ok. 46 min PLN EBITDA i 29
min PLN zysku netto.
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CD Projekt przetozyt termin wprowadzenia gry "Cyberpunk 2077" na konsole nowej generacji na 1Q°22, a gry
"Wiedzmin 3: Dziki Gon" - na 2Q’22. Dotychczas planowano ich wydanie pod koniec br. Zarzad poinformowat,
ze chce przeznaczy¢ dodatkowy czas na prace nad oboma projektami.

Komentarz BDM: negatywna informacja. Wprawdzie na wrze$niowej konferencji padty takie zdania, w ktorych
spotka podirzymywata, ze planem jest debiut wersji gier ,Cyberpunk 2077" i ,WiedZmin 3" na nowe konsole do
korica tego roku, jednoczesnie jednak zastrzegta, ze moze on ulec zmianie. Liczylismy jednak, ze co najmniej
jeden z wyzej wspomnianych tytutow (W3) zadebiutuje petnoprawnie na next-genach w tym roku. Tym samym
wyraznie skorzysta on na zblizajgcym sie drugim sezonie serialu Wiedzmin od Netflixa i wesprze wyniki spotki
w koricéwce roku.

Wg szacunkowych danych za 3Q’21, spétka wypracowata ok. 4,3 min PLN przychodéw, ok. 0,7 min PLN EBIT
i 0,5 min PLN zysku netto.

Bank 25 pazdziernika zaoferuje mozliwos¢é zamiany kredytu hipotecznego indeksowanego kursem CHF na
kredyt ztotowy, tak jakby od momentu jego uruchomienia byt on udzielony w polskiej walucie.

Przychody grupy wzrosty we wrzesniu zarbwno w poréwnaniu z sierpniem, jak i ubiegtym rokiem, a wysoka
rentowno$¢ brutto na sprzedazy zostata utrzymana - poinformowat PAP Biznes dyrektor Costas Tziamalis.
Zdaniem dyrektora, spotka z fatwoscig osiggnie prognozowane na ten rok wyniki.

Spotka podpisata umowe zakupu 100% udziatdw belgijskiej spotki transportowej J. Deckers & Zn NV za 1 min
EUR.

Deweloper zakonczyt z pozytywnym wynikiem dodatkowe badanie due diligence dwdch projektéw

deweloperskich, ktore bedg realizowane na podstawie umowy wspétpracy w ramach joint venture z zamiarem
realizacji inwestycji mieszkaniowych w Warszawie, zawartej z Grupo Lar Holding Polonia oraz CGLS

Grupa ma ponad 15 tys. paczkomatéw w Polsce.

Walne zgromadzenie spoétki zdecydowato 19 pazdziernika o wyptacie 0,75 EUR dywidendy na akcje za 2020
rok. Dniem wyptaty dywidendy bedzie 25 pazdziernika.

Rockbridge TFI zbyto wszystkie posiadane akcje Cherrypick Games.

Zarzad Pekao liczy, ze dwucyfrowy zwrot z kapitatdbw wtasnych uda sie osiggnac szybciej, niz zatozono w
przyjetej wiosng strategii. Na razie celem jest wzrost organiczny i wyptata dywidend. - Parkiet

PKN Orlen posiada ponad 260 stacji z instalacjami do zasilania pojazdéw elektrycznych. Kolejne powstajg. Do
konca 2030 r. chce mie¢ ponad 1 tys. stacji szybkiego tadowania. - Parkiet

MLP Group mocniej rozpycha sie na Zachodzie. Firma szykuje sie do nowych inwestycji. Moze zaoferowac
obligacje o wartosci 40 min EUR. - Parkiet

Stopy LIBOR zostang zastgpione przez SARON. Bruksela rozwiewa nadzieje frankowiczéw: bedzie nowa
podstawa naliczania oprocentowania kredytéw. — Puls Biznesu

Wczasy zagraniczne ciggle w gére. W nadchodzgcym sezonie zimowym za tygodniowy wyjazd trzeba zaptaci¢
Srednio o 12% wiecej niz przed rokiem. Chetnych na razie nie brakuje. — Dziennik Gazeta Prawna

11 bit studios jest blisko ustalenia ostatecznych warunkéw inwestycji w spotke growa. Przed koficem roku nie
zapowie zadnej nowej gry, ale planuje dwie zapowiedzi w pierwszym potroczu 2022 r. — Puls Biznesu

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

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 subiektywny autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi jie w prasie lub w jie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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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

e-mail: anna.madziar@bdm.pl

BIULETYN PORANNY

czwartek, 21 pazdziernika 2021, 07:37 CEST

WYDZIAt OBSEUGI KLIENTGW 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

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851
e-mail: piotr.komorowski@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 53
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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 21.10.2021 roku, 07:37 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 zostac 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 skutkowa¢ 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 zatozeri 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 osiagnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akgji 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 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 sie na
szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga 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 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 wynikdw
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 interesdw, ktéry mogtby wptynaé 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.

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 ywny i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi iie w prasie lub w iie calosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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