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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Poswiateczny spokéj 1D YTD
Pierwsza sesja po $wigtecznym weekendzie przyniosta na europejskich rynkach
umiarkowany optymizm. DAX zyskat 0,5%, natomiast CAC i FTSE wzrosty 0 0,8%. Na  WIG20 22262 0,0% 12,2%
warszawskiej gieldzie sesja przebiegta spokojnie, gtéwne indeksy, z wyjgtkiem WIG30 27131 0.0% 17.3%
sWIG80, zakonczyly dzien w okolicach punktéw odniesienia. WIG/WIG20/mWIG40 mWIGA40 52333 0.2% 31.6%
zanotowaty odpowiednio -0,04%/+0,02%/+0,24%, natomiast indeks matych spotek sWIG80 194539 -1,1% 20,9%
stracit -1,14%. Ws$réd blue chipow liderem bylo Allegro (+4,2%), ktére odrabiato WIG 68 090,4 0,0% 19,4%
czwartkowy spadek. Po drugiej stronie znalazio sie JSW (-4,4%) przy najwiekszych NC Index 364,4 -1,9% -26,4%
na rynku obrotach. Razem z ceng rekawiczek lateksowych spadaty akcje Mercatora WIG Banki 8 461,0 0,7% 77,6%
(-3%), a na podobnym poziomie spadki odnotowato réwniez PGE, tracac 2,7%. Na wiIG Bud 3698,5 0,4% 1,0%
szerokim rynku dwucyfrowymi wzrostami cieszyly sie akcje spdtek Invista (+16,5%), wiG Chemia 9796,7 -0,2% 27,3%
Orzet Bialy (+11,8%) i Krynica Vitamin (+11,2%), z drugiej strony przewazaty spadki wiG pew 27265 0,0% 14,.3%
Investment Friends (-20,1%), NanoGroup (-14,4%) czy PunkPirates (-16,8%). Za G Energia 2330,0 1,2% 14.2%
oceanem S&P drugg sesje z rzedu osiggnat historyczny szczyt, notujgc, podobnie jak  \wic games 220544 -0,6% -23.6%
Nasdag, 1,4% wzrostu. DJI réwniez zakonczyt sesje na plusie, notujac 1% zwyzki. et 47650 0.5% 23.3%
Omikron przestaje by¢ straszny w oczach inwestoréw, co wigcej — niektorzy widza W, viedia 86869 1.1% 43.8%
nim szanse na szybsze zakonczenie pandemii. O poranku japonskie akcje rosna, e — e A —
Nikkei zyskuje 1,2%, natomiast Shanghai Composite oscyluje wokét punktu . ' o oo
odniesienia, co wynika z zaostrzenia chinskich przepiséw dotyczacych sprzedazy WIG Spoz DE s HeAS)
akaji zagranica. Kontrakty terminowe na DAX i S&P notowane sg blisko punktow VG Surowce i R e
odniesienia. WIG Telco 11722 -1,0% 20,0%
Anna Madziar DAX 15835,3 0,5% 15,4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 ykIes S ok
= Stopy procentowe, banki: Mozliwe sg kolejne podwyzki stop procentowych- SN U g e 2SS
Jarostaw Kaczynski; BOX D e0:200 1615
= PCC Rokita/Exol: PCC BD w latach 2023-2026 otrzyma dotacje celowg w S&P500 £ TRAL2 1358 {58
maksymalnej kwocie 42,12 min PLN na budowe nowego uniwersalnego zaktadu DJA 36302,4 1,0% 18,6%
produkcji alkoksylatow- neutralne; Nasdaq Comp 158713 1,4% 231%
= Makarony Polskie: kupno Przedsiebiorstwa Produkcyjno-Handlowego "SAS" Bovespa 105 554,4 0,6% -11.3%
Andrzej Swiderski za 17,01 min PLN; Nikkei225 28 676,5 -0,4% 4,5%
= Biomed-Lublin: umowa w PARP na maksymalnie 43,2 min PLN dofinansowania Shanghai Comp. 3616,0 -0,1% 4,1%
projektu, ktérego celem jest budowa komercyjnej linii do produkcji leku Onko BCG; S&P/ASX 200 7387,6 0,3% 12,2%
= Cyfrowy Polsat: NN OFE ma 5,02 % gtoséw na WZ spotki (4,98 % wczesniej); EUR/PLN 4,60 -0,4% 0,9%
= Gl Group: spotka ma otrzymac¢ od spotki zaleznej Prohuman 2004 dywidende usp/pLN 4,06 -0,4% 8,9%
zaliczkowg za rok obrotowy 2021 w wysokosci 3 615 mid HUF; CHF/PLN 4,43 -0,2% 5,0%
= Rynek stali: w 51. tygodniu wzrosty cen gt. wyrobéw stalowych o blisko 2% w/iw  gyrusp 1,13 0,1% 7.3%
(+160% r/r) - PUDS [wykres BDM]; USD/IPY 114,87 0,4% 11,3%

= Krynicki Recykling: spotka planuje dalszg ekspansje- Parkiet;

= Esotig&Henderson: spétka chce by¢ bardziej megska i luksusowa- Puls Biznesu;  Fw20

= NanoGroup (NC): emisja do 3,35 miIn akcji serii | w trybie oferty publicznej z Wartosé Pz e
pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru- projekty uchwat;

. . s A Lo Kurs otwarcia 2232 10 0,45%
= Hub Tech (NC): spétka ztozyta prospekt emisyjny do KNF w sprawie przeniesienia .
, /] . Kurs zamkniecia 2242 11 0,49%
notowan na gtéwny rynek GPW (bez emisji); )
. . L. . " . Kurs min. 2225 3 0,14%
= Cherrypick Games (NC): emisja do 0,340 min akcji serii E z zachowaniem prawa K s 9 e
poboru dotychczasowych akcjonariuszy- projekty uchwat; urs max. GO0
Wolumen obrotu 13797 4515 48,64%
Otwarte pozycje 32878 219 -0,66%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrét

WIG20 2226,8 22109 22321 2226,2 0,0% 504
WIG30 27205 26953 27205 27131 0,0% 552
WYKRES DNIA MWIG40 5221,8 19437,3 196245 52333 02% 159

Amerykariskie akcje rosty czwarty dzien z rzedu, a S&P500 zaliczy 69. Szczyt hossy w tym roku. SWIGB0 196245 51799 52402 194539 -11% 83
Coroczne wydarzenie znane jako "rajd Swietego Mikotaja" rozpoczeto sie¢ w poniedziatek. Od 1969 WIG-PL 692819 692819 696485 69614,6 0,0% 739

roku, indeks S&P 500 zyskuje $rednio 1,3% w ciggu siedmiu dni wg. Bloomberga. Niestety po stabym g 682583 676530 682583 680904 0,0% 775
listopadzie rajdu na razie nie wida¢ na GPW. WIG20 dotychczas w grudniu zyskat +1,45% MTD przy
+4,9% S&P500/DAX. WIG20
Close MC 1D YTD
VMPSOO (czarny) | DAX (zielony) w grudniu’21 znorm. [30.11.21=100] Allegro 40,40 41 340 4.2% -52,3%
Asseco Poland 87,80 7287 0,7% 28,9%
ccc 102,50 5624 -0,9% 17,1%
. CD Projekt 195,28 19672 0,4% -28,9%
7 Cyfrowy P. 34,60 22128 -0,3% 14,3%
Dino 355,40 34843 -0,1% 22,8%
w0 JSW 33,04 3879 -4,4% 27,3%
KGHM 137,95 27590 -1,1% -24,6%
wmw  Lotos 57,80 10 686 -1,9% 39,4%
LPP 17 200,00 31862 -0,3% 107,6%
o Mercator 95,94 1021 -3,0% -77,3%
Orange 8,08 10 604 -1,8% 22,6%
- Pekao 118,85 31195 -0,4% 94,5%
PGE 7,72 14 435 -2,7% 18,8%
PGNIG 5,90 34115 0,8% 6,5%
PKN Orlen 71,60 30624 -1,9% 24,0%
PKOBP 44,16 55 200 0,8% 53,8%
PZU 34,85 30 094 -0,4% 7,7%
R Y. om0 ® Santander Polska 338,00 34540  2,6% 82,0%
e sily JONE Tauron 2,48 4352 1,5% -8,8%

0 Graph 290 Daily 301 021
rédfo: 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. 557,50 1320 2,2% 17,6% Handlowy 59,40 7761 -18% 69,0% Ropa Brent [USD/bbl] 78,9 2,6% 10,3% 11,7% 52,2% 55,1%
Alior 55,18 7204 0,9% 225,2% Huuuge 23,06 1943 -20% -539% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 4,1 111%  8,2% -9,2% 63,3% 79,9%
Amica 112,80 877 3,5% -23,2% INGBSK 267,50 34802 1,3% 56,4% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 100,6 -26,2% -31,6% 105% 427,4% 472,1%
Amrest 2744 6025 -06% -0,9% InterCars 474,00 6716 4,2% 100,8% CO2 [EUR/] 76,6 3,4% -3,6% 1,6% 134,9% 138,8%
Asbis 20,55 1141 -2,1% 154,3% Kernel 57,00 4790 -09% 15,6% Wegiel ARA [USD/t] 143,5 0,0% -3,5% 28,4% 107,2% 116,8%
Asseco 5300 2750 1,9% 23,3% Kety 620,00 5983 0,5% 26,1% Miedz LME [USD/] 9595,0 -0,4% 1,4% 0,8% 238% 23,5%
Azoty 34,06 3379 1,4% 24,1% Kruk 340,00 6464 -2,9% 139,4%  Aluminium LME [USD/] 28405 0,1% 7,3% 7,8% 439% 40,2%
Benefit 647,00 1898 2,7% -22,4% Livechat 117,00 3013 -25% 11,4% Cynk LME [USD/t] 3555,8 -0,4% 5,4% 8,1% 30,3% 26,2%
Biomed-L. 3,75 245 -6,7% -58,1% Mabion 59,00 954 -4,8% 184,3%  Otéw LME [USD/] 23088 0,5% 0,0% -0,4% 16,9% 18,5%
Budimex 229,50 5859 3,1% -254% mBank 411,20 17429 1,5% 129,5%  Stal HRC [USD/f] 1615,0 -0,1% -1,3% 0,3% 60,7% 825%
Celon 3155 1609 -4,4% -22,2% Millennium 7,99 9693 14% 144,3% Ruda zelaza [USD/] 112,8 -09% -1,1% 18,7% -27,7% -28,1%
Ciech 4145 2184 -2,2% 28,7% Neuca 785,00 3479 -2,1% 20,6%  Wegiel koksujacy [USD/] 351,8  0,0% 15% 152% 226,5% 219,8%
Comarch 202,00 1643 -1,0% 3,9% Pepco 4451 25593 -2,7% 11,3% Ztoto [USD/oz] 18131 0,2% 1,2% 22% -45% -32%
Datawalk 211,00 1031 9,3% 9,9% Polenergia 7450 3386 2,1% 37,5% Srebro [USD/oz] 23,1 0,8% 3,6% 1,0% -12,6% -12,1%
Develia 2,76 1235 45% 40,1% PKP Cargo 13,26 594 -4,1% -3,2% Platyna [USD/oz] 972,0 -0,3% 3,9% 35% -93% -6,0%
Dom Dev. 109,40 2779 -18% -4,0% Playway 417,00 2752 -05% -34,1% Pallad [USD/oz] 19443 -05% 11,5% 142% -20,8% -16,7%
Enea 8,26 3644 -0,2% 26,3% Selvita 79,20 1454 -10% 60,6% Bitcoin USD 492238 -32% 48% -139% 69,8% 851%
Eurocash 10,48 1458 2,7% -25,4% TEN 342,00 2497 -31% -37,9% Pszenica [USd/bu] 806,3 -1,0% 3,7% 42% 259% 31,3%
Famur 3,18 1828 -1,9% 41,3% WP.PL 140,00 4094 1,4% 50,5% Kukurydza [USd/bu] 615,8 1,7% 4,2% 8,6% 272% 34,9%
GPW 40,58 1703 -05% -11,2% XTB 16,10 1890 0,8% -10,1%  Cukier ICE [USD/Ib] 19,2 -0,2% 3,3% 33% 346% 37,1%
WIG20
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Mozliwe sg kolejne podwyzki stop procentowych, prezes NBP Adam Glapinski powinien zosta¢ na drugg kadencje -
powiedziat w wywiadzie dla Interii, szef PiS Jarostaw Kaczynski. "Wiele wskazuje tez na to, ze posuniecie Narodowego
Banku Polskiego co do podwyzki stép procentowych, odbyto sie we witasciwym czasie, cho¢ przyznam, ze byto to
przedmiotem sporu miedzy bankiem a rzgdem" - powiedziat.

"U nas byly juz trzy podwyzki stop. Sadze, ze beda kolejne, cho¢ to tylko moja sugestia, wptyw na decyzje jest zaden" -
dodat. Pytany, czy widziatby szefa NBP Adama Glapinskiego w roli prezesa banku centralnego w drugiej kadencji
odpowiedziat: "W moim przekonaniu tak, ale to decyzja prezydenta, a nie moja". (PAP Biznes)

Prezes Narodowego Banku Polskiego Adam Glapinski dobrze sie sprawdzit na stanowisku przez swojg pierwszg kadencjg;
dobrze dziatat - o$wiadczyt w poniedziatek prezydent Andrzej Duda.

PCC BD w latach 2023-2026 otrzyma od Skarbu Panstwa dotacje celowg w maksymalnej kwocie 42,12 min PLN na budowe
nowego uniwersalnego zakfadu produkcji alkoksylatéw oraz innych zwigzkéw chemicznych - poinformowaty PCC Rokita i
PCC Exol w komunikatach. Warto$¢ inwestycji szacowana jest na 351 min PLN.

Makarony Polskie kupujg Przedsiebiorstwo Produkcyjno-Handlowe "SAS" Andrzej Swiderski za 17,01 min PLN.

Sprzedajacy otrzyma od Makaronéw Polskich doptate do ceny nabycia pod warunkiem, ze przejmowana spétka za okres od
2 listopada 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku osiggnie zysk netto wykazany w sprawozdaniu finansowym spofki
sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2021 roku, zweryfikowanym przez biegtego rewidenta. Doptata do ceny nabycia wyniesie
wowczas 50 % zysku netto wypracowanego przez kupowang spoétke za wskazany okres.

Zrédtem finansowania nabycia udziatéw sg $rodki wiasne Makaronow Polskich, kredyt bankowy, a takze $rodki finansowe
pozyskane z podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje akcji serii F.

Biomed-Lublin zawart 27 grudnia z PARP umoweg na maksymalnie 43,2 min PLN dofinansowania projektu, ktérego celem
jest budowa komercyjnej linii do produkcji leku Onko BCG. Catkowita kwota kosztéw kwalifikowalnych na inwestycje wynosi
71,9 min PLN netto, a dofinansowanie PARP siegnie 60 % kosztéw. Celem projektu jest budowa komercyjnej linii do
produkcji leku Onko BCG, ktéra bedzie wynikiem wdrozenia prac B+R tj. technologii produkcji leku do immunoterapii raka
pecherza moczowego w oparciu o podszczep Moreau atenuowanych pratkéw BCG i oferowanie ustugi wytwarzania produktu
Onko BCG w oparciu 0 innowacyjny proces.

Zaktad produkcyjny Onko BCG powstanie na nieruchomosci Biomedu-Lublin potozonej w Lublinie przy ul. Gtéwnej. Spotka
podata, ze budowa zaktadu produkcyjnego Onko BCG pozwoli na zwiekszenie wydajnosci o ok. 210.000 opakowan rocznie,
co oznacza ponad pieciokrotne zwiekszenie potencjatu wytworczego tego deficytowego na rynkach swiatowych produktu, a
w konsekwengciji istotnie zwiekszg sie przychody spoétki. Pierwsze wptywy z tytutu realizacji tego projektu spodziewane sg w
2025 roku.

Biomed-Lublin musi w ramach umowy z PARP speti¢ dwa warunki. Pierwszym z nich jest PLNozenie do PARP do 23
czerwca 2022 roku formularza "Analiza zgodnosci projektu z politykg ochrony srodowiska" wraz z kopig zezwolenia na
inwestycje. Przez "zezwolenie na inwestycje" nalezy rozumie¢ ostateczng decyzje budowlang (pozwolenie na budowe albo
decyzje o zezwoleniu na realizacje inwestycji), W przypadku ztozenia w ww. terminie decyzji nieostatecznej, termin na
ztozenie ostatecznej decyzji ulega przedtuzeniu o 60 dni, tj. do dnia 22 sierpnia 2022 r. Drugim jest PLNozenie do PARP w
terminie do 23 marca 2022 r. kopii dokumentéw potwierdzajgcych uzyskanie zewnetrznego finansowania projektu, tj. umowy
pozyczki.

Fundusze zarzadzane przez Nationale-Nederlanden PTE zwigkszyty zaangazowanie w Cyfrowym Polsacie do 5,02 %
gtoséw na WZ z 4,98 % wczesniej.

Gl Group Poland ma otrzymac od spétki zaleznej Prohuman 2004 dywidende zaliczkowg za rok obrotowy 2021 w wysokosci
3.615.300.000 HUF.

Akcjonariusze NanoGroup zdecydujg na walnym zgromadzeniu zwotanym na 26 stycznia 2022 r. o emisji do 3 349 576 akcji
serii | w trybie oferty publicznej z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru.

Zarzad podat w swojej opinii dotgczonej do projektu, ze zaplanowana emisja akgji serii | w ramach kapitatu zaktadowego ma
umozliwi¢ realizacje zaplanowanych wczesniej celdw strategicznych zwigzanych z dziatalnoscig grupy kapitatowej, tj.
rozwijanie i komercjalizowanie przez spotki portfelowe projektéw biotechnologicznych w obszarze diagnostyki, terapii i
rehabilitacji onkologiczne;j.

Hub.Tech (dawniej Boruta Zachem), ktory rozwija ekologiczne i biotechnologiczne rozwigzania, ztozyt prospekt emisyjny do
KNF w sprawie przeniesienia notowan z NewConnect na gtéwny rynek GPW. Debiut planowany jest w pierwszym péiroczu
2022 r. i nie bedzie zwigzany z przeprowadzaniem emisji nowych akcji.

Jak podata spotka, celem przeniesienia notowan jest m. in. che¢ wejscia na parkiet, gdzie jest wigkszy dostep do kapitatu
instytucjonalnego. Hub.Tech od 2014 r. jest spotkg notowang na rynku NewConnect.
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Akcjonariusze Cherrypick Games zdecydujg 25 stycznia 2022 r. o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego spétki w drodze
emisji akcji zwyktych na okaziciela serii E, z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

W 51 tygodniu (koniec 26.12.21) $rednie ceny profili HEB wzrosty o +2,1% w/w, pretéw zebrowanych o +1,7% w/w, blachy
zimnowalcowanej o +1,6% w/w, blachy konstrukcyjnej o +0,5% w/w, a ksztattownikow o +1,8% w/w. Obserwowana
stabilizacja blachy HRC. Od lipcowego szczytu cen pretow spadty o ok. -11%, blach o -40/-26%, ksztattownikéw o -27%, a
profili tylko o -4%. Jednoczesnie Srednie ceny sg powyzej niedawnych dotkéw o ok. 2-3%.
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Firmy budujgce mieszkania wieszczg schtodzenie rynku. Wyzsze stopy procentowe mogg przetozy¢ sie na nizszy popyt,
lecz ten bedzie wcigz wigkszy od podazy. Nierownowaga, ale tez koszty gruntéw i wykonawstwa bedg powodowac wzrost
cen — choé juz nie tak dynamiczny (Parkiet).

Krynicki Recykling planuje dalszg ekspansje. Partner biznesowy ma pomoéc grupie w zwigkszeniu sprzedazy sttuczki na
rynkach zagranicznych (Parkiet).

Esotiq chce by¢ bardziej meski i luksusowy. W tym roku kurs bielizniarskiej spotki wystrzelit. Dalszego rozwoju poszuka m.in.
w produktach meskich, asortymencie z wyzszej pdiki i... internecie (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 subi ymi i autoréw. O ie i zawarte w nim
nie s podstawg zadnej rekomendaciji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny byé tak inter i ie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody j raport.




bd(®

241993

WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl

strategia, chemia, przemyst, energetyka

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

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
nie s podstawg zadnej rekomendaciji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny byé tak inter i ie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci
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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
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

ie i zawarte w nim

ia wymaga zgody ji raport.



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

bdD

0d 1993

BIULETYN PORANNY

wtorek, 28 grudnia 2021, 07:15 CEST

Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawg zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinien by¢ tak interpretowany. BDM nie ponosi odpowiedzialno$ci
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 28.12.2021 roku, 07:15 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 pochodzgcych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktdre byly 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 wigcej niz 5% kapitatu, i moga dokonywadé 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 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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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
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