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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
S&P500 z nowym ATH, a na GPW plytka korekta 1D YTD
Za nami trzeci dzien korekty na GPW, ktéra na razie nie jest gteboka. W przypadku WIG20
testujemy dopiero przebity niedawno wrzesniowy szczyt (2416 pkt). Niepokdj mogitoby WiIG20 24274 -0,6% 22,3%
wywota¢ dopiero zejscie ponizej 2350 pkt. Oczywiscie przy stabszym sentymencie do task  wiG30 2957,0 -0,7% 27,9%
wrocity spotki defensywne jak telekomy czy detalisci. CPS, gdzie do listopada trwa wezwanie  nwicao 5611,7 -0,4% 41,1%
po 35 PLN/akcje, byt najlepszym komponentem duzych spétek w czwartek. Obecna cena 480 214911 0.3% 335%
jest 6_,6 % powyzej of_erty at. gkqonam_llsza.’z kolei Dino )Ndrgpa%o sig na hlsto_wczny slzczy? WIG 738185 0.5% 29.4%
w obliczu rozpedzenia IV fali pandemii, ktéra mocno daje sie we znaki w krajach regionu i . )
przyspiesza w Polsce. Z drugiej strony na historycznych minimach, ponizej majowych dotkéw INGlindex - go315 ] S
przebywato Allegro, choé najstabszymi spétkami WIG20 byt Mercator (-7%, -30% MTD) i CD  WIG Banki 8893,9 0,7% 86,6%
Projekt (-6,5%) reagujacy na przesuniecie premier czotowych gier na PS5. Wcigz WIG Bud 4236,0 -0,7% 15,7%
zauwazalna byla stabo$¢ spétek surowcowych w tym gt weglowych po wtorkowych WIG Chemia 9285,0 -0,2% 20,6%
komunikatach chifiskich wtadz o ustabilizowaniu rynku wegla. W sWIG80 wyrdznit sie ponad  wiG Dew 3187,2 -0,3% 33,6%
23%thr(')stBAir(\jNayk ME{i’ix \l1v4 l;%hcéw%?lksesji'...’ blezt komur‘1ii(ll<atu.38\/2v;1cyfr:0\{vy _slpadek WIG Energia 20537 1,3% 24.7%
odnotowata Bogdanka, ktéra 14.10. opublikowata $wietne wyniki za , cho¢ najlepsze ; ;
dopiero przed spotka. Na NYSE z kolei testujemy nowe maksima hossy. S&P500 juz na nich x:g ﬁames 25111;3; g,;);/u 5361;/0
jest, a spotkom technologicznym brakuje nieco ponad 1%. Indeksom pomaga dobry poczatek _ ’ B0 R
sezonu wynikow kwartalnych za 3Q'21, choc wyniki i perspektywy Snap (stabe przychody po  WIG Media episs A0 A0
zmianie polityki prywatnosci Apple i wptyw probleméw z globalnymi taricuchami dostaw na  WIG Paliwa 72387 -1.8% 46,1%
wydatki reklamowe daty -21% w handlu posesyjnym) nieco schtodzity gtowy wczoraj po sesji. WIG Spoz 48329 -0,5% 32,7%
O poranku nastroje réwniez sg dobre. Chifiski Evergrande w ostatniej chwili zaptacit odsetki  wiG Surowce 53477 -6,2% -4,9%
od obligacji i uniknat bankructwa. Tym samym kontrakty na gt. indeksy notujg lekkie wzrosty. \yG Telco 1232,2 1,8% 26,1%
Krystian Brymora DAX 154726 -0,3% 12,8%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK i o P o
= Kernel: Spétka opublikowata dane operacyjne za 1Q'21/22 e 51214 L 1o
(kalendarzowy 3Q 2j) [tabela BQM]. . , SEDEm0 Yo G T
* Kety: Podsumowanie konfe're'nql po wynikach 3Q'21 (21.10.2021). DJIA 356031 0.0% 16.3%
= ASBIS: Przychody we wrzesniu’21 wzrosty 0 5% r/r do ok. 244 min USD.  nasdaq comp 152157 0,6% 181%
= PGE: List intencyjny w sprawie mozliwosci utworzenia zaplecza Bovespa 107 735,0 -2,8% -9,5%
serwisowego dla planowanych morskich farm wiatrowych. Nikkei225 28708,6 -1,9% 4,6%
= PGNiG: Grupa przedstawita stanowisko w ramach postgpowania shanghai Comp. 35948 0.2% 3,5%
certyfikacyjnego operatora Nord Stream 2. S&PIASX 200 74154 0,0% 12,6%
= Orange: 130 min EUR kredytu na tworzenie infrastruktury EUR/PLN 4,60 0,4% 0,8%
$wiatfowodowej. USD/PLN 3,96 0,6% 5,9%
= Polenergia: Spotka uruchomita Farme Wiatrowg Szymankowo o mocy CHF/PLN St Bz 23D
38 MW EUR/USD 1,16 -0,2% -4,8%
S . USD/IPY 113,68 -0,4% 10,0%
= Serinus Energy: Jest zgoda na dodatkowe prace rozpoznawcze na
koncesji Satu Mare w Rumunii. FW20
= Alumetal: Spétka spodziewa sie zwiekszenia r/r wielkosci sprzedazy w Wartosé Zmiana
4Q'21. Kurs otwarcia 2437 -10 -0,41%
= Newag: Koleje Wielkopolskie skorzystaty z opcji o wartosci 38,6 min  Kurs zamknigcia 2430 -19 -0,78%
PLN. Kurs min. 2425 -13 -0,53%
= Erbud: Umowa na budynek wielorodzinny za 40,3 min PLN. Kurs max. 2438 -20 -0,81%
= Unibep: Sprzedaz w 3Q'21 wyniosta 221 lokali. RN G L s U2
= Novita: Akcjonariusz zgda wyptacenia dywidendy nadzwyczajne;. Uarteipozyeie 221000 == L7
= COVID-19: Rosng zakazenia SARS-CoV-2 w krajach regionu [wykresy | geksy cpw
BDM]' Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 24338 24182 24338 24274 -0,7% 1124
WIG30 29555 29492 29655 29570 -0,7% 1213
WYKRES DNIA MWIG40 5630,3 213888 215348 5611,7 -04% 178

Tesla pomimo niesprzyjajacego otoczenia (kryzys potprzewodnikéw) osiagneta w SWIG80 215348 56077 56501 214911 -03% 73

3Q’21 rekordowy zysk i lepszy od konsensusu (1,86 USD na akcje vs 1,67 USD WIG-PL 755486 753939 755486 754552 -0,5% 1401
szacunki). Po tym odczycie kurs akcji pioniera pojazdow elektrycznych zblizyt sie do  WIG 737688 736419 739649 738185 -0,5% 1428
ustanowionego w styczniu’21 ATH na poziomie 900,4 USD.

WIG20
Tesla - dail Close MC 1D YTD
esla - daily Allegro 49,48 50 631 0,4% -41,6%
Asseco Poland 99,20 8234 1,7% 45,7%
. n ﬂ B ccc 123,45 6773 0,8% 41,1%
Ue ['T‘. & CD Projekt 181,00 18234  -6,5% -34,1%
W‘[ 4 [' T cyfrowy P. 37,32 23 868 2,2% 23,2%
P Dino 374,00 36 667 1,6% 29,2%
[ MW e JSW 51,60 6058 -6,0% 98,8%
| .|| f KGHM 160,10 32020  -6,1% -12,5%
A . | T L fi 7 Lotos 61,94 11451 -1,7% 49,4%
b ) Wj ot i LPP 1428000 26453  1,8% 72,4%
} f i k 0 ! l Y "“V wm  Mercator 103,20 1099 -6,9% -75,5%
I i 1 g f g | Orange 7,94 10420 1,1% 20,5%
ﬁi W'* v Pekao 124,10 32573 1,1% 103,1%
A # [ | PGE 10,05 18782  -2,1% 54,5%
'u 1 lﬂlmo[ l. PGNIG 6.49 37501 0,0% 17,1%
Nﬂj' | PKN Orlen 87,60 37467  2,7% 51,8%
| ., Pkosp 46,43 58038 1,4% 61,7%
PZU 39,70 34282 0,4% 22,7%
‘m | Santander Polska 357,00 36 482 -0,8% 92,2%
E ™ - I u e - Tauron 3,66 6 406 0,3% 34,3%
'$’.= U Equity (Tesla Inc) biuletyn wykrse Caily 31 T2021 o Copyrishts 2021 Eloomberg Fingnce L2
Zrodfo: 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. 439,20 1039 2,9% -7,3% Handlowy 5350 6990 13% 522% Ropa Brent [USD/bbl] 84,2 -1,9% 0,2% 72% 625% 98,3%
Alior 53,06 6927 -0,8% 212,7% Huuuge 3585 3020 -0,1% -283%  Gaz TTF DA [EUR/MWh] 88,3 -1,4% -119% 4,2% 361,1% 500,7%
Amica 130,00 1011 4,2% -11,4% INGBSK 271,00 35257 0,7% 58,5% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 87,7 -58% -10,1% -3,9% 359,8% 492,6%
Amrest 31,48 6912 -13% 13,6% InterCars 450,00 6376 -15% 90,7% CO2 [EUR/] 58,0 0,3% -56% -6,1% 77,9% 146,1%
Asbis 2440 1354 -72% 202,0% Kernel 62,70 5269 -05% 272%  Wegiel ARA [USD/t] 228,5 -1,7%  -6,3%  4,8% 230,0% 304,4%
Asseco 47,80 2481 0,6% 112% Kety 638,00 6156 0,3% 29,8% Miedz LME [USD/t] 100785 -38% -0,5% 12,7% 30,1% 44,4%
Azoty 29,82 2958 -09% 8,6% Kruk 333,20 6244 -0,3% 134,6%  Aluminium LME [USD/t] 28970 -52% -6,5% 19% 46,8% 58,0%
Benefit 768,00 2223 0,0% -7,9% Livechat 126,00 3245 1,1% 20,0% Cynk LME [USD/t] 34755 -34% -23% 168% 273% 36,1%
Biomed-L. 9,08 581 -29% 1,3% Mabion 68,10 1101 -4,1% 2282% Oféw LME [USD/] 24280 -1,0% 34% 145% 229% 352%
Budimex 269,00 6868 -1,1% -12,5% mBank 528,00 22375 1,1% 194,6%  Stal HRC [USD/] 1902,0 0,1% 0,3% 0,1% 89,3% 198,6%
Celon 3720 1674 0,0% -8,3% Millennium 837 10148 -2,1% 155,8% Ruda zelaza [USD/] 121,4 -14% -2,1% 1,4% -221% 0,2%
Ciech 40,70 2145 0,2% 26,4% Neuca 938,00 4156 -0,1% 44,1%  Wegiel koksujgcy [USD/t] 357,7 -06% -3,7% 2,9% 231,9% 219,3%
Comarch 244,00 1985 -2,4% 25,4% OncoArendi 38,00 530 -1,6% -24,9%  Zioto [USD/oz] 1787,1 0,0% -0,5% 16% -57% -6,0%
Datawalk 254,00 1241 0,2% 32,3% Polenergia 80,00 3635 0,1% 47,6% Srebro [USD/oz] 24,2 -0,9% 3,1% 10,1% -82% -15%
Develia 3,78 1692 -0,5% 91,9% PKP Cargo 18,60 833 -0,1% 35,8% Platyna [USD/oz] 1 055,7 0,3% 0,1% 9,8% -1,4% 19,5%
Dom Dev. 140,00 3556 -1,4% 22,8% Playway 473,40 3124 1,3% -252% Pallad [USD/oz] 2041,0 -20% -51% 74% -16,8% -14,8%
Enea 10,05 4436 -0,2% 53,8% Selvita 79,00 1450 -25% 60,2% Bitcoin USD 628294 -55% 10,0% 46,3% 119,8% 380,8%
Eurocash 1164 1620 -0,3% -17,2% TEN 347,60 2538 -2,1% -36,9%  Pszenica [USd/bu] 746,0 -0,4% 2,9% 2,8% 16,5% 19,8%
Famur 3,26 1874 -3,4% 44,9% WP.PL 135,00 3947 -0,6% 452% Kukurydza [USd/bu] 532,8 -1,2% 3,1% -0,7% 10,1% 28,0%
GPW 4400 1847 33% -3,7% XTB 1540 1808 -1,8% -14,0%  Cukier ICE [USD/Ib] 18,9 -02% -33% -6,9% 32,7% 40,5%
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Spotka opublikowata dane operacyjne za 1Q°21/22 (kalendarzowy 3Q’21)

Dane operacyjne [kT]

kalendarzowy 1Q'19 Q19 mQ'19  IvQ'19 1Q'20 Q'20 ma'20 vQ'20 1Q'21 Q21 maQ'21
obrotowy Q32019 Q42019 Q12020 Q22020 Q32020 Q42020 Q12021 Q22021 Q32021 Q42021 Q12022
Przeréb stonecznika 908,2 896,2 628,7 951,0 940,7 916,0 662,6 1001,3 901,6 617,5 482,3
Sprzedaz oleju 389,6 4453 301,5 346,5 380,9  489,0 296,2 4253 371,9 273,1 220,7
Handel zbozem 2116,5 2472,0
Ukraina 1527,4 14376 1621,0 2262,7 21546 18635 21257 23953 18242 16680 22268
Rosja
Pozostate 589,1 1034,4
Terminale eksportowe 1406,6 1299,5
Ukraina 1170,6 11964 11952 16922 19375 18411 18686 23829 20568 1851,0 22069
Rosja 236,0 103,1
Zboze i oleiste w silosach ladowych 355,1 80,6 19590 20365 124,55 37,9 12546 23794  109,0 58,2 10192
r/r
Przeréb stonecznika 7% 7% 50% 1% 4% 2% 5% 5% -4% -33% -27%
Sprzedaz oleju 40% 7% -26% -9% 2% 10% 2% 23% 2% -44% -25%
Handel zbozem 95% 57%
Ukraina 63% 39% 17% 30% 41% 30% 31% 6% -15% -10% 5%
Rosja
Pozostate
Terminale eksportowe -7% -19%
Ukraina 17% 4% 22% 35% 66% 54% 56% 41% 6% 1% 18%
Rosja -54% -78%
Zboze i oleiste w silosach lgdowych 111% 54% 26% -11% -65% -53% -36% 17% -12% 54% -19%

Zrédto: BDM, spétka

Kety Podsumowanie konferencji za 3Q'21 (21.10.2021) — 71 uczestnikow
- spétka ma petny portfel zaméwien, zarzad zaniepokojony duzg dynamikag na rynku surowcow (aluminium);

- skokowy, kilkukrotny wzrost kosztéw magnezu i krzemu (spétka nie kupuje tego duzo, ale nie da sie bez tego
produkowag);

Q&A:

- 4Q’21 powinien by¢ standardowy pod wzgledem remontéw, ale lepszy wynikowo r/r;

- wplyw przestojéw w automotive na SWW? Rekordowy rok spétka zrobita bez udziatu automotive (obstugiwata inne
segmenty);

- czy rentowno$¢ SOG 19% jeszcze pod presjg w kolejnych kwartatach? W nadchodzgcych miesigcach nie powinna
by¢ pod presja;

- wolne moce SOG? dotyczg tylko opakowan, BOPP w 100%;

- zdolnosci produkcyjne SWW po oddaniu 2 pras? Wzrosng o 20-25%;

- DN/JEBITDA 1,0x do utrzymania? spotka spodziewa sie nieco wyzszych wydatkéw inwestycyjnych, na poczatku 2022
roku nowa prognoza;

- wyniki 2021 roku poréwnywalne do strategii w 2025P? Rok 2021 nie jest nadzwyczajny, spotka wykorzystata szanse
rynkowe;

- zuzycie krzemu/magnezu w produkcji? 20 ton miesiecznie magnezu, 50-60 ton krzemu przy 8-8,5 tys. ton produkcji
miesiecznej;

- w wynikach SWW nie ma efektow hedgingu tylko dziatar operacyjnych;

- rynek folii raczej spotowy, $rednia marza >20% EBITDA;

- wptyw kosztéw energii i gazu w 2022 roku? spétka kupuje wczesniej, ale wzrost kosztéw to moze byé rzedu 50-60 min
PLN;

- skala wzrostu wynagrodzen >5% rir;

- od stycznia’22 ma nie byc¢ rosyjskich cet eksportowych na metale;

- spétka ma oportunistyczne podejscie do akwizycji;

- wzrost wolumendw w 4Q’21 r/r? oprécz opakowan (SOG) bedzie wzrost;

- ptynnosc¢ branzy budowlanej (klientéw) najlepsza od lat;

ASBIiS Skonsolidowane przychody wyniosty we wrzesniu'21 roku ok. 244 min USD (+5% r/r). Produktami, ktére zanotowaty
najwyzsze wzrosty sprzedazy byty procesory, akcesoria oraz smartfony.

PGE Przedstawiciele PGE, PGE Baltica oraz Miasta Ustka podpisali list intencyjny w sprawie mozliwosci utworzenia zaplecza
serwisowego dla planowanych morskich farm wiatrowych w Porcie Morskim w Ustce.

PGNIiG PGNIG i PGNIG Supply & Trading przedstawity do Federalnego Ministerstwa Gospodarki i Energii RFN stanowisko
w ramach postepowania certyfikacyjnego operatora Nord Stream 2. Podkreslita ryzyka dla bezpieczenstwa dostaw gazu
do Unii Europejskiej zwigzane z uruchomieniem tego gazociggu.

Orange Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) udzielit spétce Swiattowdd Inwestycje, ktorej wspdtwiascicielami sg Orange Polska
i holenderski fundusz emerytalny APG, kredytu w wysokos$ci 600 min PLN (130 min EUR). Srodki te wesprg tworzenie
infrastruktury Swiattowodowej w regionach Polski o niedostatecznym zasiegu sieci
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Spétka uruchomita Farme Wiatrowg Szymankowo o mocy 38 MW. Tym samym tgczny portfel wiatrowych inwestycji
grupy wzrést o 15% do 287 MW.

Krajowa Agencja ds. Zasobéw Mineralnych w Rumunii wydata zgode na przeprowadzenie dodatkowego etapu prac
rozpoznawczych na obszarze koncesji Satu Mare w Rumunii. Nowy etap rozpoznawania zasob6éw na tym obszarze ma
trwa¢ od 28.10.21 do 27.10.23.

Spotka spodziewa sie zwiekszenia r/r wielkosci sprzedazy w 4Q’21 i widzi realne mozliwosci przekroczenia celu
strategicznego 250 tys. ton wyrobéw w 2022. Sprzedaz w 3Q’21 wyniosta 55,2 tys. ton (+48% r/r).

Koleje Wielkopolskie skorzystaty z opcji zaméwienia dodatkowych dwoch spalinowych zespotéw trakcyjnych, ktérej
taczna wartos¢ wynosi 38,6 min PLN netto. Z tego tytutu warto$¢ umowy zwiekszyta sie do 115,8 min PLN.

Spotka podpisata umowe umowy na roboty budowlane dotyczgce budowy budynku wielorodzinnego w Gdansku
o wartos¢ 40,3 min PLN netto.

Spétka po prawie rocznej przerwie otrzymata zaméwienie od wieloletniego partnera z Holandii na dostawy mokrosfer
w 2022. Warto$¢ zamoéwienie wynosi 0,3 min EUR.

Sprzedaz grupy w 3Q'21 wyniosta 221 lokali (+40% r/r), z czego 63 w ramach wspdlnych przedsiewzie¢ deweloperskich
z podmiotami zewnetrznymi.

Spotka Tebesa, akcjonariusz Novity, zada zwofania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia Novity w celu
przegtosowania dywidendy nadzwyczajnej w kwocie 23 min PLN, co daje 9,2 PLN na akcje. Srodki miatyby pochodzi¢
z kapitatu zapasowego utworzonego z zysku za 2020 r.

Spétka zalezna TryPay zawarta list interncyjny z litewskg firmg Neo Finance - dostawca rozwigzan w zakresie
Swiadczenia ustugi ptatniczej inicjowania transakcji ptatniczych "NeoPay". Przedmiotem listu jest ustalenie zasad
zwigzanych z przyszlg wspotpracg pomiedzy stronami w zakresie wspolnego oferowania rozwigzan otwartej
bankowosci.

Akcjonariusze producenta systemoéw i podzespotéw satelitarnych, 18 listopada zdecydujg o przeniesieniu notowan
spotki na gtéwny rynek GPW.

Rosng zakazenia SARS-CoV-2 w krajach regionu, a cze$¢ krajow wprowadza obostrzenia (od $rody obowigzuje
lockdown na totwie — kraj ma, podobnie jak Polska, niski wskaznik wyszczepienia ok. 50%). Najgorsza sytuacja jest na
Litwie, totwie i w Estonii. Rosja i Ukraina notujg najwiecej zakazenn/zgondw od poczatku pandemii.

W Polsce zapadalnos¢ na tle krajéw regionu jest stosunkowo niska, ale dynamicznie rosnie. W czwartek w kraju
odnotowano 5,6 tys. zakazen, a 7-dniowa $rednia wyniosta 3,6 tys. Tygodniowa dynamika +78% jest najwyzsza od
roku. Odsetek pozytywnych testéw to blisko 9%, a najgorsza sytuacja jest w wojewddztwie lubelskim i podlaskim, ktore
odpowiadajg za >30% ogdinych zakazen w kraju (wskaznik pozytywnych testéw 20% !).

Zapadalnos¢ na SARS-CoV-2 w wybranych krajach 1R* Zapadalnos¢ na SARS-CoV-2 w krajach regionu 1R*
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Zrédto: BDM, Bloomberg. *- érednia 7 dni/100 tys. mieszkaricw  Zrédio: BDM, Bloomberg. *- $rednia 7 dni/100 tys. mieszkaricéw

Coraz trudniej utrzymac¢ wysoka podaz mieszkan. Liczba mieszkan w rozpoczynanych we wrze$niu projektach wyraznie
skurczyta sie wzgledem bardzo goragcych wczesniejszych miesiecy. Rynkowa nierébwnowaga rosnie. — Parkiet
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Kryptowaluty Drugie oblicze bitcoinowych ETF. Glosny medialnie debiut pierwszego funduszu opartego na kontraktach na bitcoinie
moze by¢ dowodem na niewidoczne dotychczas zmiany rynku kapitatowego. — Puls Biznesu

Turystyka, W 2023 roku na niebie bedzie lepiej. Z miesigca na miesigc poprawiajg sie prognozy dla lotniczych przewozéw
Enter Air pasazerskich. Sezon letni juz sie skonczyt, a na wiekszosci lotnisk w godzinach szczytu znéw jest ciasno. -
Rzeczpospolita

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, 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

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
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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 subi i 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 interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



mailto:tomasz.ilczyszyn@bdm.pl
mailto:michal.fidelus@bdm.pl
mailto:maciej.bak@bdm.pl
mailto:krzysztof.tkocz@bdm.pl

bdD

0d 1993

BIULETYN PORANNY

pigtek, 22 pazdziernika 2021, 07:44 CEST

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 22.10.2021 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 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 czynnikéw, na ktére 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 uwzgledniaé, 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¢ Swiadomy, 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 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 sg oparte wytgcznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spétkami ani z innymi podmiotami i opierajg 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 wynikow
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 obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowaé, 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 moga dokonywacé nimi transakcji rowniez 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 strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszgcymi sie 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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