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Spotki technologiczne najwigkszym przegranym notowan na Wall Street

Po $rodowych spadkach na GPW, czwartkowe notowania przyniosty solidne odbicie. WIG20
przy obrotach siegajgcych 911 min PLN zakonczyt dzien, ze zwyzka 2,5%. Najwigkszymi
wzrostami spo$rdd polskich blue chipdw wyréznity sie walory takich spétek jak JSSW (+7,4%),
Allegro (+7,1%) czy KGHM (+5,1%). Z drugiej strony znalazly si¢ zaledwie cztery podmioty,
w tym m.in. LPP (-1,4%), ktére w ostatnim czasie urosto o kilkadziesiat procent. Tego dnia
mWIG40 i sWIG80 réwniez zakonczyly notowania nad kreska, zyskujgc odpowiednio po
2,2%/ 0,4%. Na szerokim rynku wyréznity sie akcje KCI, ktére zyskaty 9,9% po informacji o
sprzedazy holenderskiemu funduszowi akcji spotki Gremi Media. Na europejskich parkietach
dominowaly bycze nastroje, do ktérych przyczynita sie wczorajsza przewidywana przez
inwestoréw decyzja Fedu - DAX urést o 1,0%, CAC40 poszedt w gore o 1,1%, a FTSE100
zakonczyt dzien 1,3% nad kreskg. W czwartek EBC utrzymat rekordowo niskie stopy
procentowe (mato prawdopodobne, Zze podniosg je w 2022 r.) oraz zapowiedziat ze
zaprzestanie zakupow aktywoéw netto w ramach PEPP z koncem marca 2022 r. Natomiast
Bank Anglii w dniu wczorajszym zaskoczyt rynek decydujgc sig na pierwsza od ponad 3 lat
podwyzke stop procentowych — referencyjna stopa zostata podniesiona z 0,1% do 0,25%.
Czwartkowa sesja na Wall Street zakonczyta sie przeceng giéwnych indekséw, a najmocniej
stracity spotki technologiczne - Nasdaq poszedt w dét o 2,5%, S&P500 (-0,9%), Dow Jones
(-0,1%). W Azji Shanghai Composite Index finiszuje 0,9% na minusie, a Nikkei idzie w dét o
1,9%. Od samego rana kontrakty terminowe na DAX znajdujg sie na delikatnym minusie.

Krzysztof Tkocz

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Grodno: W 1H21/22 spdtka wypracowata 19,3 min PLN zysku netto wobec 8,4 min PLN rok wczes$niej;

= Sygnity: Zysk netto spétki w roku 2020/21 wzrdst 59% r/r;

= CD Projekt: Spétka ma settlement term sheet dotyczacy ugody w zw. z pozwem w USA [komentarz BDM];

= Energetyka: wstepne wyniki aukcji rynku mocy na 2026 — pozytywne dla Energa, ZE PAK, PGE, negatywne dla

Enea, Tauron [komentarz BDM];

CCC: HalfPrice uruchomi w kwietniu'22 pierwszy sklep na Stowacji;

PGNiG: Spétka zatadowala juz 5 454 autocysterny LNG w Swinoujéciu od poczatku roku;

GPW: GPW i TGE podpisaty umowe z NBW i gieldg w Budapeszcie o powotaniu spétki CPS;

Develia: Spétka nabyta nieruchomos$¢ w stolicy za 10,5 min PLN na inwestycje pod 50 lokali;

Dom Development: Spétka ztozyta do UOKIK wniosek ws. przejecia spétek z Grupy Buma;

Celon Pharma: Spétka podpisata aneks do umowy dot. Rejestracji Salmeksu w Australii;

Kruk: Spdtka przydzielita 500 tys. obligacji; redukcja zapisow wyniosta 79,04%;

Eurocash: Pawet Suréwka bedzie nowym prezesem zarzadu;

ML System: Spdtka otworzyta linie produkcyjng szyb z powtokg kwantowg QGlass;

Alumetal: Sprzedaz spdtki moze wynies¢ 230 tys. ton w br., w 2022 prace nad strategig;

Cl Games: Spotka wydzielita zespét (Underdog Studio), ktory zajmie sie serig gier Sniper Ghost Warrior;

IMC: Spoétka zebrata 718 tys. ton kukurydzy z powierzchni 68 tys. ha;

GTC: Cena emisyjna akcji serii O GTC ustalona na 6,40 PLN;

LW Bogdanka: Spétka ma aneksy zwigkszajace dostawy wegla do elektrowni Enei;

Energa: Spotka zawarta z EBI umowe ws. kredytu inwestycyjnego do kwoty 150 min EUR;

Onde: Spdtka sfinalizowata nabycie 50% projektu elektrowni wiatrowej w woj. opolskim;

Unibep: Spotka ma warunkowa umowe na realizacje centrum handlowo-rozrywkowego za ok. 260 min PLN;

Rafamet: ARP nabyta w wezwaniu 1.899.315 akcji Rafametu;

ONE: Spétka rozwigzata umowe sprzedazy udziatéw w spétce Flexcom;

PCC Exol: Zmiana statutu podwyZzszajgca wysoko$¢ kapitatu zaktadowego zostata wpisana do rejestru

przedsigbiorcéw KRS;

Warimpex: Spétka rozpoczeta budowe Mogilska 35 Office w Krakowie;

ZBM Zremb-Chojnice: Spétka otrzymata zaméwienie o wartosci 1,7 min PLN;

Gi Group Poland: Spétka podpisata umowe sprzedazy udziatéw w Prohuman 2004 za 147,5 min PLN;

SimFabric (NC): Premiera gry 'Gardenia’ na konsole przesunigta na termin po 23.12; list intencyjny ws. zakupu

dziatek w Katowicach pod Centrum B+R; ztozenie do KNF wniosku o zatwierdzenie Prospektu;

= eo Networks (NC): Inwestycje spotki majg by¢ sfinansowane ze $rodkéw wilasnych, trwajg tez rozmowy z
inwestorem;

= Gremi Media (NC): Pluralis B.V. stat sie wiascicielem 40% akcji spotki;

= Kupiec (NC): Podsumowanie konferencji po 3Q'21.

WYKRES DNIA

Mimo rekordowych notowan CO2 wytwércy energii z wegla brunatnego notujg rekordowe marze.
Sredni CDS w 4Q'21 sigga ok. 190 PLN/MWh vs 70-80 PLN w poprzednich kwartatach, a w ostatnich
dniach marze przekroczyty >300 PLN/MWh (!), co nie zdarzylo si¢ w dotychczasowej historii. O
wysokich cenach energii wcigz decyduje syt. na europejskim rynku gazu, gdzie ceny przekroczyty
145 EUR/MWh. Tym samym przysztoroczny kontrakt na dostawy energii w Niemczech przekroczyt
1100 PLN/MWH vs 774 PLN/MWh u nas. Kursy akcji producentéw nie reagujg ...

Sredni CDS (marza po kosztach CO2) na rynku energii vs notowania producentéw PGE/ZEP
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Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg. CDS FY_Base- LS, Kursy akcji PGE/ZEP- PS.
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Wartos¢ Zmiana
1D YTD
WIG20 22139 2,4% 11,6%
WIG30 2708,2 2,4% 17,1%
mWIG40 52328 2,2% 31,6%
sWIG80 19980,2 0,4% 24,1%
WIG 67 984,1 2,1% 19,2%
NC Index 386,0 1,1% -22,0%
WIG Banki 8279,0 3,0% 73,7%
WIG Bud 38244 3,1% 4,4%
WIG Chemia 102341 2,8% 32,9%
WIG Dew 27389 -0,7% 14,8%
WIG Energia 2 338,55 2,5% 14,6%
WIG Games 213848 2,4% -25,9%
WIG IT 48246 3,0% 24,9%
WIG Media 8758,0 4,1% 44,9%
WIG Paliwa 6339,2 2,6% 27,9%
WIG Spoz 4470,1 2,7% 22,7%
WIG Surowce 4697,6 5,3% -16,5%
WIG Telco 11843 0,8% 21,2%
DAX 15 636,4 1,0% 14,0%
FTSE100 7 260,6 1,3% 12,4%
CAC40 7005,1 1,1% 26,2%
BUX 50672,5 1,1% 20,5%
S&P500 4 668,7 -0,9% 24,3%
DJIA 35897,6 -0,1% 17,3%
Nasdagq Comp 15180,4 -2,5% 17,8%
Bovespa 108 326,3 0,8% -9,0%
Nikkei225 29 066,3 2,1% 5,9%
Shanghai Comp. 3675,0 0,8% 5,8%
S&P/ASX 200 72957 -0,4% 10,8%
EUR/PLN 4,63 0,2% 1,6%
USD/PLN 4,09 -0,1% 9,5%
CHF/PLN 4,45 0,4% 5,4%
EUR/USD 1,13 0,4% -7,3%
USD/IPY 113,67 -0,3% 10,1%
FW20
Wartosé Zmiana

Kurs otwarcia 2188 -27 -1,22%
Kurs zamkniecia 2209 49 2,27%
Kurs min. 2178 20 0,93%
Kurs max. 2218 1 0,05%
Wolumen obrotu 61319 11 650 23,46%
Otwarte pozycje 44 166 41331 -2,93%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrét
WIG20 21779 21779 2217,0 22139 25% 872
WIG30 2685,7 26724 27123 27082 24% 945
MWIG40 5137,9 199245 200400 52328 22% 126
SWIG80 19989,8 5137,9 52395 19980,2 0,4% 32
WIG-PL 687552 687552 693938 693938 2,2% 1037
WIG 674545 672185 680490 679841 2,1% 1077
WIG20

Close MC 1D YTD
Allegro 37,25 38116 7,1% -56,0%
Asseco Poland 89,55 7433 3,6% 31,5%
ccc 103,50 5679 1,9% 18,3%
CD Projekt 183,96 18 532 2,8% -33,0%
Cyfrowy P. 35,04 22410 0,1% 15,7%
Dino 348,60 34177 0,0% 20,5%
JSW 38,90 4 567 7,4% 49,9%
KGHM 143,15 28630 5,1% -21,8%
Lotos 60,32 11152 2,2% 45,5%
LPP 17 300,00 32047 -1,4% 108,8%
Mercator 105,05 1118 0,1% -75,1%
Orange 7,97 10 459 2,2% 20,9%
Pekao 116,00 30 447 3,5% 89,9%
PGE 7,74 14 472 3,2% 19,1%
PGNIG 571 32983 -0,3% 3,0%
PKN Orlen 74,76 31976 4,0% 29,5%
PKOBP 43,09 53 863 3,2% 50,0%
PzU 35,70 30828 -0,3% 10,3%
Santander Polska 329,70 33692 2,8% 77,5%
Tauron 2,48 4 346 1,3% -8,9%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 527,00 1247 11% 112% Handlowy 57,80 7552 16% 64,4% Ropa Brent [USD/bbl] 74,3 0,6% -0,1% 53% 435% 443%
Alior 5550 7246 4,8% 227,0% Huuuge 2530 2131 1,4% -494% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 3,7 -1,5% -1,8% -18,0% 475% 42,1%
Amica 113,80 885 2,7% -22,5% ING BSK 252,00 32785 1,6% 47,4% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 145,0 16,7% 443% 59,2% 660,2% 793,7%
Amrest 2790 6126 1,7% 0,7% InterCars 445,00 6305 1,1% 88,6% CO2 [EUR/] 84,8 5,3% 5,7% 12,5% 160,1% 167,8%
Asbis 2325 1290 1,5% 187,7% Kernel 58,70 4933 35% 19,1%  Wegiel ARA [USD/] 147,3 4,1% 9,2% 31,8% 112,6% 124,0%
Asseco 4820 2501 3,4% 12,1% Kety 558,00 5385 -0,9% 13,5% Miedz LME [USD/] 95245 3,4% -0,2% 0,1% 229% 21,9%
Azoty 3562 3533 2,6% 29,8% Kruk 355,20 6753 -0,3% 150,1%  Aluminium LME [USD/] 2 656,0 2,8% 1,1% 0,8% 346% 31,4%
Benefit 615,00 1804 1,0% -26,3% Livechat 128,20 3301 24% 22,1% Cynk LME [USD/t] 3465,0 5,2% 3,8% 54% 27,0% 23,6%
Biomed-L. 4,62 302 -0,4% -48,4% Mabion 7550 1220 -12% 263,9% Oféw LME [USD/H] 23225 0,5% 0,7% 02% 176% 13,1%
Budimex 23550 6012 7,3% -23,4% mBank 418,00 17716 1,7% 133,3%  Stal HRC [USD/f] 1640,0 0,6% 1,9% 1,9% 632% 853%
Celon 31,95 1438 4,1% -21,2% Millennium 7,90 9584 4,2% 141,6% Ruda zelaza [USD/] 110,6 2,6% 4,9% 16,5% -29,0% -28,1%
Ciech 4360 2298 4,8% 354% Neuca 793,00 3515 04% 21,8%  Wegiel koksujacy [USD/] 3400 0,1% 58% 114% 2155% 208,7%
Comarch 215,00 1749 49% 105% OncoArendi 37,25 520 -0,3% -26,4%  Zioto [USD/oz] 1805,1 1,6% 1,7% 1,7% -49% -43%
Datawalk 199,40 974 43% 3,9% Polenergia 69,20 3145 04% 27,7% Srebro [USD/oz] 22,5 1,9% 2,4% -1,5% -14,8% -13,7%
Develia 2,67 1195 0,8% 355% PKP Cargo 14,68 657 4,0% 7,2% Platyna [USD/oz] 939,6 2,1% 0,1% 0,1% -12,4% -10,4%
Dom Dev. 114,00 2895 -1,7% 0,0% PlayWay 420,00 2772 0,2% -33,6% Pallad [USD/oz] 1720,6 11,0% -5,0% 1,0% -29,9% -26,4%
Enea 8,55 3774 54% 30,8% Selvita 80,80 1483 0,4% 63,9% Bitcoin USD 47700,0 -3,0% -0,6% -16,5% 64,5% 109,4%
Eurocash 11,23 1563 1,8% -20,1% TEN 328,00 2395 3,8% -40,5% Pszenica [USd/bu] 770,8 2,0% -04% -04% 20,3% 26,6%
Famur 3,09 1776 2,1% 37,3% WP.PL 141,80 4147 5,0% 52,5% Kukurydza [USd/bu] 591,0 0,9% 0,4% 42% 22,1% 36,6%
GPW 40,88 1716 0,8% -10,5% XTB 1596 1873 15% -10,8% Cukier ICE [USD/Ib] 19,4 0,6% -1,5% 43% 359% 40,4%
WIG20
W WIG20 [ndéx - Last Price 2213.89 |
WWIG20 Tndex - Moving Average 50 Day 232637 2500
M WIG20 Indéx - Moving Average 200 Day 2216.32 |
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spétka w 1H21/22 miata 541,9 min PLN przychodéw (+61,4% r/r), 24,5 min PLN EBIT (+30,7% r/r) oraz 19,3 min
PLN zysku netto (+130% r/r).

Spétka w roku obrotowym 2020/21 wypracowata 204,1 min PLN przychodéw, 49,2 min PLN EBIT (+33% r/r) oraz
46,6 min PLN zysku netto, wobec 29,2 min PLN rok wczesnie;j.

- CD Projekt zawart settlement term sheet w zwiazku z ugodg w postepowaniu toczacym sie przed Sadem
Okregowym Stanow Zjednoczonych dla okregu Centralnej Kaliforni. W zamian za zrzeczenie sie roszczen wobec
spotki oraz cztonkow jej zarzgdu, powodom zostanie wyptacona przez spotke oraz ubezpieczyciela tgczna kwota
1,85 min USD.

- W zwigzku z zakonczeniem procesu negocjacyjnego strony podpisaty wigzgce porozumienie zawierajgce kluczowe
warunki ugody, czyli settlement term sheet.

- Zawarcie porozumienia nie oznacza przyznania sie do jakiejkolwiek winy spétki czy pozostatych oséb pozwanych,
co zostato réwniez potwierdzone w tresci porozumienia, podkreslono.

- Spotka informuje, ze zdecydowata sie na zawarcie ugody, majgc na uwadze czas i koszt dalszego prowadzenia
postepowania w USA, ktére mogtyby sie pojawi¢ niezaleznie od postanowien sadu, akceptacje gtéwnych warunkéw
ugody przez ubezpieczyciela spotki, rekomendacje kancelarii amerykanskiej reprezentujgcej spoétke oraz
pozostatych pozwanych, dotyczgcg zawarcia ugody, powszechng praktyke rynkowg funkcjonujagcg w Stanach
Zjednoczonych

w tego typu postepowaniach.

- W konsekwencji zawartego porozumienia, spotka, pozwani oraz pozywajacy zawrg formalny dokument ugody,
a nastepnie do dnia 13 stycznia 2022 roku powodowie ztozg do sgdu wniosek o zatwierdzenie ugody, tzw. "motion
for preliminary approval of the settlement” (wniosek ten nie bedzie kwestionowany przez spétke i pozostatych
pozwanych). W nastepnych krokach spodziewane jest (i) wstepne podjecie decyzji w sprawie zatwierdzenia ugody
przez sad, (ii) zawiadomienie przedstawicieli danej klasy, (iii) podjecie decyzji w sprawie finalnego zatwierdzenia
ugody przez sad, wyjasniono.

Komentarz BDM: pozytywna informacja. Kwota do zapftaty przez spétke wynosi 1,85 min USD (ok. 7,5 min PLN),
w tym cze$¢ kwoty wypftaci ubezpieczyciel CDR. Tak jak wskazywali$my w ostatnich naszych komentarzach, pozwy
tego typu potrafig sie ciggnac latami i konczy¢ ugodami opiewajgcymi na kilkadziesigt min USD. Ponadto, w zwigzku
z tg ugodg znika jeden z czynnikéw ryzyka dotyczgcy spofki.

W Nitrze powstaje pierwszy na Stowacji sklep HalfPrice, a swojg dziatalnosé rozpocznie w kwietniu’22. Stowacja
bedzie pigtym zagranicznym rynkiem, na ktérym zadebiutuje siec.

Spotka rozpoczyna duzg kampanie rekrutacyjng. Obecnie trwa rekrutacja na 24 stanowiska, w tym dla developerow,
analitykow danych, specjalistéw od budowania aplikacji w chmurze czy cyberbezpieczenstwa. Grupa chce zatrudni¢
nowych pracownikéw w ciggu kilku najblizszych miesiecy.

PGNIG zatadowato juz 5 454 autocysterny przewozgce skroplony gaz ziemny (LNG) w terminalu w Swinouj$ciu od
poczatku tego roku, co oznacza wzrost o ponad 60% w poréwnaniu z 2020 r.

Spétka podpisata z Polskim Holdingiem Hotelowym (PHH) warunkowg umowe sprzedazy spétki Geovita, ktéra
zarzgdza kilkunastoma obiektami wypoczynkowymi. Strony nie podaty wartosci transakgji.

GPW podpisata z Towarowg Gietdg Energii, Narodowym Bankiem Wegier i Budapest Stock Exchange porozumienie
term sheet, w ktérym zadeklarowano zamiar utworzenia do 30 wrzesnia 2022 r. spétki Central Post-trade Solutions
("CPS"), dziatajgcej w obszarze post transakcyjnym na rynkach towarowych.

Spétka nabyta prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w Warszawie wraz z prawem witasnosci
stanowigcego odrebng nieruchomo$¢ budynku posadowionego na tej nieruchomosci. Cena wyniosta 10,5 min PLN
brutto (8,6 min PLN netto). Spétka zamierza na nieruchomosci zrealizowa¢ projekt inwestycyjny z szacowang ilo$cig
ok. 50 lokali, w tym lokali ustugowych. Planowany termin rozpoczecia sprzedazy w ramach tego projektu
inwestycyjnego to 1Q’23.

Spétka ztozyta w UOKIK wniosek ws. przejecia kontroli nad wybranymi spétkami z Grupy Buma. Spétki przejmowane
prowadzg, przede wszystkim, dziatalno$¢ deweloperskg zwigzana z realizacjg projektéw mieszkaniowych na terenie
Krakowa oraz w ograniczonym stopniu takze dziatalno$¢ w zakresie generalnego wykonawstwa.

Spotka podpisata z Glenmark Pharmaceuticals aneks do umowy ws. rejestracji Salmeksu na rynkach zagranicznych.
Na podstawie aneksu rozszerzony zostat zakres terytorialny umowy o Australie.
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Energetyka Wstepne wyniki aukcji mocy na 2026 rok- zakonczona w pierwszej rundzie po cenie 367,05-400,4 PLN/MWh.
Komentarz BDM: aukcja zamkneta sie w mozliwie najwyzszym przedziale ceny (finalna cena zostanie podana w
ciggu 3 dni). Niewatpliwie najwiekszym zwycigezca aukcji jest Energa (grupa PKN Orlen), ktéra zakontraktowata az
1,9 GW mocy zabezpieczajgc blisko 700 min PLN przychodéw w tym 1,2 GW uméw na 17 lat w zwigzku z
inwestycjami w CCGT Ostroteka (696 MW) i CCGT Grudzigdz (618 MW). Réwniez 17-letni kontrakt pozyskat ZE
PAK z nowym projektem CCGT (493 MW i 181 min PLN przychodéw). Sporo, bo 1,5 GW zakontraktowata grupa
PGE. Przegranymi aukcji sg niewatpliwie spotki z grupy Enea i Tauron. (Krystian Brymora).
Wstepne wyniki aukcji rynku mocy na 2026 rok [MW]
Budzet "rynku
PLN/kW/rok mocy"*
MPLN
Cena aukcji 2026 rok 367,05* 5402**
cena min 400,40
cena max 367,05
wtym wtym wtym wtym wtym wtym
ogoétem nowe nowe modernizowane modernizowane modernizowane stare
(17 1at) (151at) (7 lat) (5 lat) (2 lata) (1 rok)
Ogétem 2026 rok [MW] 7000 1214 5786
PGE 1534 1534
Tauron
Enea
Energa (PKN) 1901 1214 687
ZE PAK 493 493
Polenergia 112 112
EC Bedzin
PKN Orlen (bez Energi) 269
pozostali 2691 2 960
Zrédto: BDM, spétki, PSE. *- po cenie minimalnej. **- fgcznie z pozostatymi aukcjami.
Wstepne wyniki aukcji rynku mocy na 2026 rok [min PLN]
wsparcie wsparcie 2026 ogétem
Cena min. aukcji= 367,05 PLN 2026 (V1 aukcji cum)
MPLN MPLN
Ogétem 2026 rok [MW] 2569 5402
PGE 563 2241
Tauron - 318
Enea - 220
Energa (PKN) 698 698
ZE PAK 181 191
Polenergia 41 41
EC Bedzin - -
pozostali 99 1694
Zrédto: BDM, spotki, PSE.
Wstepne wyniki aukcji rynku mocy na 2021-2026 rok [min PLN]
Przychody z RM Przychody w catym okresie :
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2021-2042 NPV wsparcia* % MC** % EV***
PGE 2800 2514 2506 2242 2294 2241 25589 12075 84% 70%
Tauron 642 622 620 681 684 318 5515 2785 64% 20%
Enea 880 879 879 889 881 220 7905 3904 104% 77%
Energa 235 228 237 278 232 698 10338 3158 98% 35%
ZE PAK 141 116 119 163 10 191 887 482 57% 51%
Polenergia 27 23 23 29 19 41 162 96 3% 2,5%
EC Bedzin 13 11 - 14 - - 38 25
pozostali 650 642 721 1078 910 1694 6980 3477
RAZEM 5390 5035 5105 5374 5031 5402 57414 26 001
Zrédto: BDM, spétki, PSE. * 2021-2042 przy WACC 10%. **- NPV/kapitalizacja. *** NPV/ (kapitalizacja + dfug netto)
Wstepne wyniki aukcji rynku mocy na 2021-2026 rok
Aukdia Budzet MocC $rednia cena zmiana Cena aukgji zmiana
s min PLN Mw PLN/kW/rok ceny $redniej PLN/kW/rok ceny aukcji
2021 5390 22427 240,3 240,3
2022 5035 22809 220,8 8% 198 -18%
2023 5105 22 896 223,0 1% 202,99 3%
2024 5374 21788 246,6 11% 259,87 28%
2025 5031 21317 236,0 -4% 172,85 -33%
2026 5402 18 509 291,9 24% 367,05 112%
Zrédto: BDM, spétki, PSE.
Faktyczne przychody z rynku mocy i realizacja zobowigzan po 1-3Q’21 [min PLN]
PrzychodyRM  1Q21  2Q21 3Q21 4Q21 2021 2022 2023  wykonanie 1-3Q'21%
PGE 661 668 720 2800 2514 2506 73%
Tauron 170 169 157 642 622 620 77%
Enea 213 213 227 880 879 965 74%
Energa 63 56 58 235 228 324 75%
ZE PAK* 43 49 48 141 116 119 99%
PEP 7 7 7 27 23 23 76%
Zrodto: BDM, spotki, *- spotka kupuje kontrakty mocowe na rynku wtérnym.
Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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Spétka przydzielita 500 tys. obligacji po cenie emisyjnej 100 PLN kazda. Warto$¢ emisji wyniosta 50 min PLN.
Redukcja zapiséw wyniosta 79,04%.

Dotychczasowy prezes spotki Luis Amaral zrezygnowat z funkcji prezesa i przejdzie do rady nadzorczej jako jej
przewodniczacy. Nowym prezesem Eurocashu z dniem 1 stycznia 2022 roku zostanie Pawet Suréwka, obecny
doradca zarzadu.

Spotka otworzyta linie produkcyjng QGlass, transparentnych szyb z powilokg kwantowg generujacych energie
elektryczng. Moce wytwoércze nowe;j linii szacowane sg na ok. 60 tys. m2 w skali roku.

Spédtka spodziewa sig, ze 2021 r. moze zamkngé wolumenem sprzedazy okoto 230 tys. ton i w rezultacie moze
przekroczy¢ 2 mld PLN przychodéw, wypracowujgc jednoczesnie znacznie lepsze marze r/r. W przysztym roku
spotka liczy na dalsze wzrosty sprzedazy i chce rozpoczg¢ prace nad nowg strategig.

Grupa zakonczyta zniwa kukurydzy, ktéra w tym sezonie byta uprawiana na powierzchni 68 tys. ha. W sumie plon
tej rosliny wyniost 718 tys. ton, czyli o 11% wiecej niz przed rokiem. Zniwa kukurydzy okazatly sie lepsze od
pierwotnych zatozen spotki.

Spotka po zakonczeniu procesu budowania ksiegi popytu na akcje serii O ustalit cene emisyjng tych akcji na 6,40
PLN za sztuke. Przedmiotem oferty bedzie tgcznie 88.700.000 akcji.

W 2022 roku kina Agory bedg odrabiac¢ straty. Helios jest w lepszej kondycji, niz méwity prognozy — zapewnia Tomasz
Jagietto, prezes kinowej spofki. Nie obawia sie konkurencji o widza ze strony Netfliksa. — Parkiet

Auchan, Zabka, a teraz Spar na stacjach benzynowych Avia — zaostrza sie handlowa konkurencja w nowym formacie
sklepoéw. Za nimi mogg pojs$¢ kolejne sieci. — Puls Biznesu

Dokonano zamiany obligacji serii A o tgcznej wartosci nominalnej 1 min PLN na 500.000 akcji zwyktych spotki
o wartosci nominalnej 2 PLN kazda.

Bogdanka zawarta ze spotkami zaleznymi Enei — Eneg Elektrownia Potaniec i Eneg Wytwarzanie — aneksy do umow
wieloletnich i umowe dodatkowa, zwigkszajgce zakres dostaw wegla energetycznego. Wartos¢ catej umowy
wieloletniej w latach 2013-2026 po zawarciu aneksu wynosi szacunkowo 5 196 min PLN netto i jest wyzsza 0 24,81%
od wartosci opublikowanej w pazdzierniku 2021 r. Warto$¢ ta zawiera wolumenowe opcje dodatkowe do
wykorzystania przez strony w latach 2022-2026 o warto$ci szacunkowej ok. 336 min PLN.

Energa wraz ze spétkg zalezng Energa-Operator zawarta z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym umowe
diugoterminowego kredytu inwestycyjnego do kwoty bedgcej rdwnowartoscig w PLN kwoty 150 min EUR.

Spotka sfinalizowata transakcje nabycia 50% udziatéw w spoétce celowej bedacej whascicielem projektu elektrowni
wiatrowej o mocy 35,2 MW, zlokalizowanego w wojewddztwie opolskim.

Spotka zawarta cztery umowy dotyczace realizacji czterech farm fotowoltaicznych, kazda o mocy 10 MW,
znajdujgcych sie w wojewddztwie wielkopolskim, o tagcznej wartosci 97,7 min PLN netto.

Spétka podpisata warunkowa umowe na realizacje centrum handlowo-rozrywkowego w Zaporozu na Ukrainie za ok.
260 min PLN netto.

Nalezgca do grupy kapitatowej Unibepu i zalezna od Unidevelopment spotka UNI 12 podpisata przedwstepng umowe
zakupu dziatek w Czestochowie za 9 min PLN netto.

Spotka ztozyta w spotce Karbon 2 zamoéwienie na prety walcowane o wartosci 1,4 min PLN brutto.

Agencja Rozwoju Przemystu nabyta w ramach ogtoszonego w pazdzierniku wezwania 1.899.315 akcji Rafametu.
W pazdzierniku ARP wezwata do sprzedazy 2.276.487 akcji Rafametu, stanowigcych ok. 52,71% w kapitale
zaktadowym. Cena akcji w wezwaniu wynosita 17,21 PLN za akcje.

Cl Games ogtosito obrandowanie wewnetrznego studia, ktére jest odpowiedzialne za serie Sniper Ghost Warrior -
Underdog Studio. Skfada sie ono z 50 oséb, z ktorych ponad dwie trzecie pracuje w siedzibie CI Games w
Warszawie.

Wybralismy nazwe Underdog, gdyz Swietnie pasuje ona do naszego podejscia jako zespotu. Stawiamy na wyzwania
wymagajgce odwagi, ktére osiggamy poprzez cigzkg prace - méwi Kenton Fletcher, Lead Creative Producer
w Underdog Studio. - Nie jesteSmy najwiekszym studiem, ale na pewno poziom nasycenia kreatywnoscia, talentem
i zapatem do pracy pozwalajg nam tworzy¢ gry “powyzej naszej kategorii wagowej”.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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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.



bdD

041993

ONE

PCC Exol
Miraculum
Warimpex

ZBM Zremb-
Chojnice

Gi Group Poland

Global Cosmed

Medicalgorithmics

Invista
3R Games

SimFabric (NC)

A.P.N. Promise
(NC)

eo Networks (NC)

Shockwork
Games (NC)

MBF Group (NC)

BIULETYN PORANNY

piatek, 17 grudnia 2021, 07:30 CEST

Spotka rozwigzata za porozumieniem stron umowe sprzedazy do spotki Polski Prad i Gaz, 100% udziatow
posiadanych w spotce Flexcom.

Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcow KRS zmiany statusu spoéiki,
ktéra podwyzsza kapitat zaktadowy o kwote 0,7 min PLN.

Cztonek zarzgdu spotki zdecydowat zamieni¢ 0,5 min sztuk posiadanych obligacji na akcje spétki. W wyniku realizacji
praw obligatariusz obejmuje 500.000 akcji po cenie zamiany réwnej 3 PLN za kazdg akcje.

Spotka rozpoczeta budowe biurowca Mogilska 35 Office w Krakowie, o powierzchni ok. 11 tys. m2 z terminem
oddania budynku przewidzianym na 1H23.

Spédtka otrzymata zamoéwienie na wykonanie olejowych uktadéw smarowania sktadajacych sie ze zbiornikéw oraz
obudoéw stalowych o wartosci 1,7 min PLN.

Spotka podpisata z Sun Group umowe sprzedazy posiadanych 80,22% udzialéw w kapitale zakladowym spotki
zaleznej Prohuman 2004 za 147,5 min PLN.

Spédtka wprowadzita wprowadzit do swojej oferty nowy, obiecujacy i istotny produkt pod markg KRET - BIO Aktywator
do szamb i przydomowych oczyszczalni $ciekow.

Spotka zalezna — Medi-Lynx Cardiac Monitoring — pozyskata 1,9 min USD w ramach programu wsparcia dla
doradcéw Departamentu Zdrowia i Opieki Spotecznej Stanéw Zjednoczonych w celu pokrycia ich utraconych
przychoddéw ze wzgledu na SARS-CoV-2 oraz pokrycia kosztéw na wydatki zwigzane z ochrong zdrowia.

Invista z nowg strategig opartg na trzech filarach. Podpisano porozumienie z UBESS, w ramach ktdrego polska
spotka stanie sie wytgcznym dystrybutorem urzgdzen zbudowanych w technologii LTO. — Parkiet

Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt 3R Games w zwigzku z ofertg publiczng akcji. Publikacja
prospektu zostata zaplanowana na piatek, 17 grudnia.

- Ze wzgledu na otrzymanie raportu z zespotu testowego o pojawiajgcych sie btedach na starszych wersjach konsol
PS4, a takze trwajgcej aktualnie wyprzedazy najwiekszych tytutéw w sklepie PlayStation Store, zarzad zdecydowat
0 przesunieciu premiery gry '‘Gardenia' na konsole PS4/PS5 na termin po 23 grudnia 2021. W tym dniu koncza sie
wyprzedaze najwigekszych tytutdw, a takze jest to termin wymagany do naniesienia wszelkich poprawek, majgcych
na celu zapewnienie posiadaczom wszystkich wersji konsol PS4, a w szczegodlnosci starszych wersji, petnie
doswiadczenia z gry, bez raportowanych btedow.

- SimFabric podpisat list intencyjny na zakup dwéch dziatek budowlanych potozonych w Katowicach, o tacznej
powierzchni 1,73 ha, na ktérych planowana jest budowa Centrum Badawczo-Rozwojowego — Space Engine Lab,
podata spétka. Lgczna kwota zakupu gruntu zostata ustalona na 2,77 min PLN netto. Data zakupu gruntu okreslona
zostata w liscie intencyjnym na 22 marca 2022 r.

- Spoétka ziozyt do KNF wniosek o zatwierdzenie Prospektu sporzadzonego w zwigzku z ubieganiem sie
0 dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW 5.625.000 akcji
zwyktych na okaziciela serii A oraz 625.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,10 PLN
kazda (prospektem zostaty objete wszystkie 6.250.000 istniejgce akcje spotki — wszystkie te akcje sa obecnie
notowane na rynku NewConnect. Na postawie Prospektu nie bedzie przeprowadzana zadna oferta akg;ji).

Spoétka zawarta umowe z PKN Orlen na ustugi zwigzane z obstugg umowy Enterprise Agreement, ktéra zostanie
zawarta miedzy PKN Orlen a Microsoft Ireland Operations Limited. Maksymalna warto$¢ umowy netto wynosi 35 min
EUR.

Planowane na lata 2022-23 inwestycje eo Networks majg by¢ zrealizowane ze srodkéw wtasnych. Prowadzone sg
rozmowy z inwestorem branzowym oraz rozwazana jest emisja akcji, co mogtoby znacznie zwiekszy¢ kwote, ktéra
przeznaczona zostanie na inwestycje.

18 grudnia 2021 spotka rozpocznie sprzedaz pierwszej kolekcji NFT powigzanej ze swoimi grami. Poza wptywami
ze sprzedazy tokendw NFT, spétka bedzie rowniez pobierata optaty royalties, w wysokosci ok. 8% wartosci kazdej
sprzedazy tokenow na rynku wtérnym.

Spotka zawarta umowe o wspotpracy w zakresie tokenizacji innowacyjnego projektu e-commerce. Projekt dotyczy
tokenizacji aktywa cyfrowego - tokena BIOInLIFE, ktéry obecnie realizowany jest samodzielnie przez partnera.
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Spoétka wykona badania w zakresie wiasciwosci przeciwbdlowych olejku konopnego 10% w modelu Danio
pregowanego na rzecz Bio Science (jednostka badawcza przy Uniwersytecie Medycznym w Lublinie).

KCI S.A. zawarto umowe z Pluralis, B.V. dywersyfikujgc strukture wlasnosciowg w Gremi Media. Pluralis B.V. stat
sie wiascicielem 40% akcji w Gremi Media, wydawcy m.in. "Rzeczpospolitej" i "Parkietu”.

Podsumowanie konferencji po 3Q’'21 (16.12.2021) — 8 uczestnikow

- transport krajowy 26% obrotu, miedzynarodowy — 74%

- wspotpraca z ponad 1600 przewoznikoéw, 220 przewoznikéw — stale wspofpracujgce zestawy
- w 2021 mozliwe przekroczenie 60 min obrotéw

- skup akcji wtasnych — znaczgcy akcjonariusz pozbywa sig akcji, taktyka obrony kursu

- trwajg negocjacje nabycia nowego biurowca, kwota sprzedajgcego — 25 min PLN

- mata liczba biurowcoéw w Tarnowie — potencjat wzrostu

- spedycja do 6 krajow Europy

- pakiet mobilnosci (wchodzi w 2022) — zwiekszenie kosztéw firm przewozowych

Q&A:

- sytuacja na rynku spedycyjnym? Nie brakuje zlecen dla spoétki; spotka nie widzi zagrozer dla polskich
przewoznikow, ktérzy realizujg ponad 20% obrotu przewozéw w Europie; ilo$¢ towardw sie nie zmniejsza, iloS¢ tirow
poza polskimi nie przybyta;, w okresie styczen-luty bedzie ,przecigganie liny” i stabilizowanie stawek, gorgcy czas
negocjaciji

- w jaki sposob spotka pozyskuje frachty/zlecenia? Dwa Zrédfa: targi organizowane przede wszystkim w Hiszpanii
oraz historyczne kontakty — budowanie relacji z klientami

- czy inwestycje w biurowce — na wynajem czy do odsprzedazy? Spétka jest nastawiona na dfugoterminowe
uzytkowanie biurowca, ale nie pomija mozliwo$ci sprzedazy szybciej; aktualnie spotka szuka biurowcow w wiekszych
miastach

- rozwoj? Spedycja bedzie sie rozwijac spokojnie, biurowce mogg przynie$¢ skokowy rozwoj

- czy na przestrzeni ostatniego roku spotka zauwazyta spadek zainteresowania przewoznikow spedycjami
drogowymi? Obecny rynek to rynek przewoznikéw, dlatego spétka stara sie spetni¢ ich oczekiwania, ptaci¢
systematycznie, a nawet wczesniej; obecni przewoznicy nie odchodza, jest systematyczny wzrost

- jakg czesc¢ przychoddbw stanowita czes$c spedycyjna, a jakg nieruchomosci? 38,1 min PLN — spedycja, 2,5 min PLN
— przychody z biurowcéw

- presja na wzrost wynagrodzen? Relacja premii do wynagrodzenia to ok 70%/30%, pracownicy zarabiajg dobrze,
wzrost ptacy minimalnej nie jest znaczgcg pozycjg, pracownicy zarabiajg z wypracowanego zysku dla spotki; na razie
nie ma sygnatéw presji na wynagrodzenia

- pracownicy sg na B2B czy umowach o prace? Umowy o prace, spétka dba o pracownikéw

- czy spoétka ma zamiar zwigkszenia zatrudnienia w sektorze spedycji? Jezeli zgtosi sie spedytor, ktéry ma klientéw,
to spotka jest otwarta, ale nie bedzie odbiera¢ samochodéw aktualnym pracownikom na rzecz nowych; w zwigzku
ze wzrostem liczby samochodéw, spétka stopniowo zatrudnia nowych pracownikéw, ostatnio w Kielcach — 1 osoba

Spétka zajmie sie produkcjg ,Agony: Lords of Hell”. Odpowiadata bedzie za przygotowanie grywalnego dema gry
w ramach zbiérki crowfundingowej Kickstarter, ktérg spotka planuje przeprowadzi¢ w 2022 roku.

AQT Water, Devo-Energy i Gogler Brzezinski, Suszko zawigzali spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig pod firma
ADG o kapitale zaktadowym wynoszgcym 0,1 min PLN. AQT Water i Devo Energy objety po 800 udziatéw o wartosci
nominalnej 50 PLN.

Dyskonty w Polsce rosng szybciej mimo inflacji. W 2022 r .wydamy w sklepach dyskontowych ponad 100 mid zt. Ten
kanat sprzedazy ros$nie trzy razy szybciej niz caty handel spozywczy. Za rok bedzie zajmowat juz niemal 40% rynku.
— Rzeczpospolita

E-commerce bedzie coraz mocniejszy. Wprawdzie najwiekszy pandemiczny boom sprzedazy online juz za nami, ale
solidny dwucyfrowy wzrost zobaczymy jeszcze przez wiele lat. — Rzeczpospolita

Mieszkaniowy boom sie konczy, pytanie o tempo. W scenariuszu bazowym w 2022 r. ceny mieszkan beda dalej
rosty, cho¢ wolniej. Jesli jednak inflacja sie rozszaleje i stopy bedg szybko rosng¢, czeka nas wigksza korekta, bo
wyhamowany popyt zderzy sie z wyzszg podaza. — Parkiet

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

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl
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tel. (022) 62-20-854
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Maciej Fink-Finowicki

tel. (022) 62-20-855
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Piotr Komorowski
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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 17.12.2021 roku, 07:30 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 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, ktére 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¢ 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 wiecej 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¢ 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 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 sg oparte wyfgcznie o analize¢ przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spotkami ani z innymi podmiotami i opieraja 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 pochodzgcych 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 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 wiecej niz 5% kapitatu, i moga dokonywac nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentédw 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 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 strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi 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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