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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Europejskie indeksy odbijaja po poniedziatkowych spadkach 1D YTD
We wtorek gt. indeksy odrabiaty spadki z poczatku tygodnia. Gtéwnym tematem jest
nadal dzisiejsza decyzja FED odnosnie stop procentowych. Indeksy na GPW WIG20 21996 1,3% -3,0%
zamknety sie nad kreskg pierwszy raz od 12 stycznia. WIG20 zakonczyt sesje 1,4% WIG30 26683 1,3% -3,5%
na plusie. sWIG80 zwyzkowat 0 1,2%, a mWIG 0 1%. WIG wzrdst 0 1,25%. Obroty na mwIG40 5076,5 1,0% -4,1%
rynku wyniosty 1,33 mid PLN, z czego 1,03 mld na samym WIG20. W ujeciu sWIG80 19364,3 1.2% -3,4%
sektorowym zyskato 12 indekséw, najmocniej WIG Chemia (+4,2%), WIG Gérnictwo WIG 67 047,4 1,2% -3,2%
(+2,5%) i WIG Paliwa (+2,1%). Stracity jedynie WIG Games (-2,7%) oraz WIG NC Index 381,6 1,5% 2,1%
Motoryzacja (-0,1%). Zamkniecie na europejskich indeksach tez bylo pozytywne. wiG Banki 8837,8 1,6% 2,3%
Stoxx Europe 600 (+0,8%), DAX (+0,75%), CAC 40 (+0,7%) oraz FTSE (+1%) wiG Bud 3710,1 1,4% 1,4%
wszystkie skonczyty wtorkowe notowania na plusie. Wtorek na Wall Street zakonczyt  wiG chemia 9857,5 4,2% 0,4%
sie spadkami, ale Dow Jones (-0,2%) podobnie jak dzien wczesniej odrobit wiekszo$¢ g pew 2865,1 0,0% 0,8%
strat. S&P 500 (-1,22%) od poczatku roku stracit ponad 7%, to najgorszy miesigc dla g gnergia 22792 1.7% -5,6%
indeksu od marca 2020. Nasdaq Composite (-2,3%) znizkowat w slad za przecena ¢ cames 107463 2.7% 11,5%
spotek technologicznych. Mimo spadkéw na zamknigciu dotki z poniedziatku nie WIGIT 44393 18% 57%
zostaty przez indeksy przetamane. Wegiel ICE zanotowat spory (+4,6%) wzrost do ) ' ' '

- h WIG Media 8267,3 0,9% 5,7%
ceny 168 USDI/t. Ziotdbwka w tym tygodniu nadal stratna, rano kursy wynoszg Ng— e g Jgi
EUR/PLN 4,58, USD/PLN 4,05. Dzisiaj o 20:00 podjeta bedzie dtugo wyczekiwana . ' ’ '
decyzja FED w sprawie stop procentowych. Oprocz tego o 10 mamy krajowe dane o IOEea 39656 0,7% -11.6%
bezrobociu. Srodowe notowania kontraktow na DAX zaczynajg sie wzrostem 0,7%.  WIG Surowce i B Wik

Kajetan Sroczynski WIG Odziez 8 546,5 1,6% -9,8%

DAX 15123,9 0,8% -4,8%

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 YRIES Lo% o2
= KGHM: Sprzedaz miedzi w grudniu’21 spadta o -23% r/r, a srebra o - AL g ShA Py
46% r/r. Rekordowe wydobycie miedzi w Sierra Gorda (+38% r/r) [tabela i 511340 2% 0.8%
o S&P500 43565 -1,2% -8,6%

BDM; i i . DJIA 34297,7 -0,2% -5,6%

= Tauron: Spotka chce wybudowac farme fotowoltaiczng o mocy 100 MW Nasdaq comp 135393 2.3% 13.5%
w Mystowicach; Bovespa 110 203,8 2,1% 5.1%

= Allegro: Spdétka uruchamia komercyjnie ustuge fulfillment; Nikkei225 271313 -1,7% 5,8%
= Lotos: Lotos osiggnat rekordowa prace przewozowg na poziomie 5,6 shanghai Comp. 34331 -2,6% -5,7%
mld ntkm w 2021 r.; S&P/IASX 200 71395 -0,5% -4,1%

= Asbis: WZ uchwalito skup do 300 tys. akcji wlasnych; EUR/PLN 4,59 0,4% 0,0%
= Grupa Azoty: Grupa Azoty Polyolefins podjeta uchwate ws. aneksu do USP/PLN 4,06 0,6% 0.5%
umowy EPC dla Polimeréw Police; Sl ALY S G2k WAL

= Budimex: Oferta spétki za 215,5 min PLN netto wybrana w przetargu na  =YR/YSP foiE i e
USD/IPY 113,88 -0,1% -1,0%

rozbudowe kompleksu wojskowego;
= Pekabex: Spotka chce automatyzowac¢ produkcje, objeta udzialy w Fwzo

nowej spétce; Wartosé Zmiana
= OT Logistics: La Financire d'Intégration Européenne objeto 1,1 min akcji  kurs otwarcia 2180 92 -4,05%
spotki; Kurs zamkniecia 2211 31 1,42%
= STS Holding: GIIF natozyt na STS 2,95 min PLN kary administracyjnej;  Kurs min. 2177 12 0,55%
= APS Energia: Spotka nie wyklucza budowy nowego zakladu Kursmax. 2223 -67 -2,93%
produkujgcego urzgdzenia dla OZE i magazynéw energii; Wolumen obrotu 42665 -8560 -16,71%
= Cherrypick Games (NC): NWZ zdecydowato o emisji akcji serii E z Otwarte pozycje 851285 2069 S20000
zachowaniem prawa poboru; Indeksy GPW

= BioMaxima (NC): Spotka 31 stycznia przejdzie na rynek gtowny GPW. | o Low  High Close 1D Obrét

WIG20 21709 21705 22149 21996 1,4% 1037
WIG30 2 666,6 26323 26866 26683 1,3% 1160
WYKRES DNIA MWIG40 49984 190968 194689 50765 10% 231

Wegrzy juz 8 raz podnoszg stopy procentowe. Tym razem o 50 p.b. (rynek zakladat SWIG80 190968 49984 51042 193643 12% 50

+30 p.b.). WIG-PL 690086 685510 690086 686840 12% 1296
WIG 66 803,3 662353 674338 670474 13% 1333
Stopy procentowe na Wegrzech (zielony) i w Polsce (czerwony) [%)
) WIG20

2 Close MC 1D YTD

Allegro 37,86 38735 3,1% -2,6%

_lsw  Asseco Poland 79,90 6 632 0,5% -7,6%
ccc 78,48 4306 5,1% -25,6%
CD Projekt 172,82 17 410 -2,9% -10,4%

Cyfrowy P. 31,64 20235 -0,9% -8,9%

Dino 342,00 33530 -0,6% -6,9%

JSW 35,45 4162 3,1% 1,7%

o KGHM 138,30 27 660 2,4% -0,8%

Lotos 55,12 10 190 5,0% -9,6%

LPP 16 000,00 29639 1,0% -7,0%
0 Mercator 71,34 760 1,9% -26,5%

Orange 8,27 10 853 1,7% -2,1%

Pekao 129,85 34082 1,4% 6,4%

PGE 7,72 14 442 1,6% -4,2%
PGNIG 5,30 30 648 0,1% -15,8%

PKN Orlen 74,44 31839 2,3% 0,1%

ww  PKOBP 46,05 57 563 1,8% 2,5%

PZU 34,76 30016 1,7% -1,7%

Dec. Sep. Dec Sep. - Dec.. . Mer.. .

Santander Polska 352,10 35981 1,2% 1,0%
Tauron 2,43 4 266 2,1% -8,3%

aral Bank o Hungary Base uncement) Gragh 303

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg.

Bloomberg Finance L?.
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 553,00 1309 2,0% -0,2% Handlowy 6010 7853 0,7% 1,9% Ropa Brent [USD/bbl] 88,1 2,1% 0,6% 132% 132% 57,5%
Alior 5350 6985 15% -2,2% Huuuge 2326 1960 0,7% -7,3% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 4,0 0,4% -5,6% 8,4% 8,4%  52,3%
Amica 106,00 824 0,0% -6,2% INGBSK 268,00 34867 1,1% 0,4% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 91,8 0,1% 148% 19,6% 19,6% 356,7%
Amrest 2534 5564 -09% -8,6% InterCars 442,00 6262 -0,7% -6,6% CO2 [EUR/] 87,2 4,1% 5,8% 8,6% 8,6% 163,3%
Asbis 16,00 888 2,7% -26,3% Kernel 52,10 4378 02% -112%  Wegiel ARA [USD/t] 164,3 0,6% 14% 20,1% 20,1% 143,7%
Asseco 5320 2761 43% 3,1% Kety 618,00 5964 0,0% 1,3% Miedz LME [USD/] 9835,8 0,7% 1,6% 1,0% 1,0%  23,5%
Azoty 3490 3462 56% 3,3% Kruk 328,20 6240 -05% 0,4% Aluminium LME [USD/] 31035 2,0% 2,5% 10,6% 10,6% 53,6%
Benefit 610,00 1789 0,8% -4,1% Livechat 110,40 2843 47% -55% Cynk LME [USD/t] 3597,5 -0,8% 0,5% 0,2% 0,2% 341%
Biomed-L. 4,15 271 2,0% -6,5% Mabion 42,60 688 6,9% -30,3%  Oféw LME [USD/] 23448 -1,0% 0,9% 0,3% 0,3% 15,6%
Budimex 237,00 6051 2,6% 4,4% mBank 439,00 18607 3,2% 1,3% Stal HRC [USD/t] 12300 -13,7% -13,9% -143% -143% 157%
Celon 28,60 1459 -0,2% -13,7% Millennium 7,98 9681 22% -2,6% Ruda zelaza [USD/] 130,0 0,6% 2,6% 15,6% 15,6% -22,9%
Ciech 41,70 2198 3,6% -0,7% Neuca 731,00 3266 3,0% -13,0%  Wegiel koksujgcy [USD/t] 4357  -13% 2,3% 239% 23,9% 191,0%
Comarch 19450 1582 0,5% 8,1% Pepco 3925 22566 0,9% -156%  Ztoto [USD/oz] 18478 0,3% 1,9% 1,0% 1,0% -0.2%
Datawalk 180,00 879 -4,3% -20,4% Polenergia 7250 3295 17% -15% Srebro [USD/oz] 237 -1,0% 1,1% 1,8% 1,8% -6,8%
Develia 3,36 1504 -15% 13,1% PKP Cargo 13,40 600 3,4% -4,4% Platyna [USD/oz] 10316 0,0% 4,7% 6,5% 6,5% -6,4%
Dom Dev. 111,60 2834 0,5% -7,0% PlayWay 380,00 2508 3,8% -9,1% Pallad [USD/oz] 21845 2,0% 147% 142% 142% -6,0%
Enea 7,53 3324 -04% -11,5% Selvita 72,30 1327 -0,6% -11,8% Bitcoin USD 376492 22% -112% -18,7% -18,7% 17,6%
Eurocash 10,40 1447 12% -4,1% TEN 250,00 1825 -10,7% -28,4% Pszenica [USd/bu] 810,8 1,3% 5,4% 5,2% 52% 21,9%
Famur 2,84 1629 0,2% -154% WP.PL 132,00 3860 1,1% -6,4% Kukurydza [USd/bu] 617,0 -0,6% 2,9% 4,0% 4,0% 159%
GPW 40,06 1681 09% -3,3% XTB 16,49 1936 -06% -1,7% Cukier ICE [USD/Ib] 18,8 -0,2% 0,6% -05% -0,5% 26,8%
WIG20
M 11G20 Index - Last Price 2199.60 ‘ 2500
1G20 Index - Moving Average 50 Day 2256.33
WIG20 Index - Moving Average 200 Day 2356.58 QN"
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spétka opublikowata raport produkcyjny za grudzien 2021.

Wybrane dane produkcyjne

Dane produkcyjne gru.20 sty.21  |ut.21 kwi.21 cze.21 wrz.21

Grupa KGHM

Produkcja
Miedz ptatna kT 64,5 61,7 58,0 65,8 64,7 65,3 65,0 64,9 64,6 63,7 61,7 60,5 57,6 709,0  753,5

w tym KGHM SA 51,1 50,1 45,8 50,5 48,4 50,0 48,4 49,7 49,9 47,3 48,9 46,6 42,0 560,4 577,6

Srebro ptatne t 1256 1155 99,2 89,6 121,5 1297 117,6 1157 1095 1063 957  131,8 1310 1350,5 1363,1
TPM ktroz 14,4 10,8 11,8 13,0 14,7 12,9 15,6 13,3 14,6 17,8 11,0 13,1 15,0 194,1 163,6
Molibden Mib 0,9 0,6 0,4 0,9 0,9 0,9 0,8 0,3 1,0 1,2 0,3 0,5 0,4 9,4 8,2

Sprzedaz
Miedz kT 75,8 46,2 62,9 66,6 61,2 62,3 65,7 57,7 56,1 66,2 58,0 68,7 58,4 7153  730,0
Srebro t 161,1 82,2 82,5 121,8 104,2 122,3 121,5 121,7 105,6 113,1 106,2 114,5 86,7 14049 12823
TPM ktroz 17,9 12,3 6,9 18,1 14,5 12,1 10,9 9,2 17,5 13,5 8,3 19,0 10,7 2034  153,0
Molibden Mlb 1,1 0,6 0,7 1,1 0,6 0,5 0,7 0,1 0,8 0,7 0,8 0,6 0,7 9,8 7,9

zmiana r/r

Produkcja
Miedz ptatna kT 8,8% 5,7% 4,9% 8,9% 14,5% 8,8% 8,2% 12,9% 11,6% 16,0% 1,0% -3,0% -10,7% 6,3%

wtym KGHM SA ~ 8,7% 3,9% 2,9% 4,6% 5,4% 4,2% 54% 112% 11,6% 13,2%  0,0% -3,7%  -17,8% 3,1%

Srebro ptatne t -2,9% 392% -20,8% -29,3% -3,0% 1,6% -1,8% 6,5% 87,5% -12,1% -23,6% 26,5% 4,3% 0,9%
TPM ktroz -37,4% -30,8% -253% -356% -13,5% -19,9% 2,0% -11,9% 5,8% 9,9%  -33,7% -27,2% 4,2% -15,7%
Molibden MIb -30,8% -25,0% -50,0%  350,0% 28,6% -47,1% -333% -62,5% 66,7% 140,0% -50,0% -16,7%  -55,6% -12,8%

Sprzedaz
Miedz kT 22,5% -1,3% 3,3% 16,0% 9,9% 0,8% -2,5% 5,9% -3,3% 24,2% 1,6% 32%  -23,0% 2,1%
Srebro t 313% -2,4% -20,9% -254% -17,2% -12% -1,9% 157% 62,0% -52% -140% 87%  -46,2% -8,7%
TPM ktroz -30,9% 41,4% | -72,3% -28,5% -11,6% 9,0%  -48,1% 10,8% -26,5% 452%  -56,3% 7,3%  -40,2% -24,8%
Molibden Mlb 37,5% -333% -53,3% 1750% -333% -16,7% 16,7% | -90,0% 33,3% 0,0% 0,0%  -14,3% -36,4% -19,4%

Zrédfo: BDM, spétka

Spétka chce wybudowaé¢ w Mystowicach farme fotowoltaiczng o docelowej mocy 100 MW. W pierwszym etapie do
eksploatacji ma zosta¢ oddanych ok. 37 MW, a w drugim ok. 60 MW. Na realizacje pierwszego etapu Tauron otrzyma
82,5 min PLN dofinansowania z NFOSiGW.

Spétka uruchamia komercyjnie ustuge fulfilment, ktéra polega na przechowywaniu towaréw oraz pakowaniu
i nadawaniu przesytek, a takze obstudze zwrotéw. We wrzes$niu 2021 roku Allegro rozpoczeto pilotaz fulfillmentu dla okoto
30 firm.

Lotos Kolej - spdtka zalezna Grupy Lotos - osiggnat prace przewozowg na rekordowym poziomie niemal 5,6 mid
tonokilometréw (ntkm) w 2021 roku, tj. 0 2,3% wiecej niz w dotychczas rekordowym roku 2019.

Petrochemiczne inwestycje Orlenu majg opdznienia. Koncern w ramach programu rozwoju petrochemii na razie
zrealizowat tylko jedng z czterech inwestycji. Jedna jest na etapie pozyskiwania pozwolenia na budowe, a o rozpoczeciu
dwdch jeszcze ostatecznie nie zdecydowano. — Parkiet

Roszady legislacyjne sg szansg, ale tez wyzwaniem dla sektora IT. - Dostajemy od instytucji panstwowych wiele zapytan
o realizacje réznego rodzaju projektéw i otwarcie méwimy, czego nie jesteSmy w stanie sie podja¢ bez zmiany terminow
biezgcych zobowigzan — moéwi Stawomir Szmytkowski, wiceprezes Asseco Poland. — Parkiet

Walne zgromadzenie spétki podjeto uchwate dot. skupu do 300.000 akcji wkasnych. Spoétka przeznaczy na ten cel do
1 min USD.

Zarzad Grupy Azoty Polyolefins podjat uchwate w sprawie warunkowego zawarcia aneksu do umowy na realizacje
projektu Polimery Police. Aneks przewiduje m.in. zwigkszenie wynagrodzenia wykonawcy, Hyundai Engineering, o kwote
72,48 min EUR i wydtuzenie harmonogramu realizacji projektu o 6 miesiecy.

Oferta spotki za 215,5 min PLN netto zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu na wykonanie robét budowlano-
montazowych w ramach rozbudowy kompleksu wojskowego w Siedlcach.

Szacowana sprzedaz w spofce zaleznej Rotopino w 2021 wyniosta 126,7 min PLN (+43% r/r).

Pekabex chce podejmowac dziatania zmierzajgce do automatyzacji produkcji w grupie. Objat 50% udzialéw w nowej
spotce, ktérg powotat we wspotpracy z firmag Rebuild. Spétka bedzie zajmowac sie projektowaniem i produkcjg maszyn
na potrzeby produkcji elementéw prefabrykowanych z betonu oraz budownictwa z wykorzystaniem takich elementéw.

Spétka wydata 8.429 akcji serii E o warto$ci nominalnej 0,01 PLN w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu.
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KPPD Przychody ze sprzedazy w 4Q’'21 wyniosty 114 min PLN (+41% r/r).

Interma Trade  Spétka w 2021 odnotowata -49,6 min PLN EBIT oraz 79,8 min PLN straty netto.
w likwidacji

OT Logistics La Financire d'Intégration Européenne z Luksemburga objeto 1,1 min akcji nowej emisji serii E OT Logistics za tgcznie
11 min PLN. Optacenie akcji nastgpito w drodze umownego potracenia wierzytelnosci przystugujgcych La Financire
d'Intégration Européenne wobec OT Logistics z tytutu udzielonych pozyczek.

STS Holding Generalny Inspektor Informacji Finansowej natozyt na STS, spotke zalezng STS Holding, kare administracyjna
w wysokosci 2,95 min PLN w zwigzku z naruszeniem okreslonych przepiséw ustawy o przeciwdziataniu praniu pieniedzy
oraz finansowaniu terroryzmu. Spétka zamierza sie odwotywac.

APS Energia Zarzad spotki nie wyklucza budowy nowego zaktadu produkujgcego urzadzenia dla magazyndéw energii oraz OZE.
Decyzja poniedziatkowego NWZ dotyczaca upowaznienia zarzadu do podwyzszenia kapitatu w ramach kapitatu
docelowego ma zwigzek z realizacjg nowej strategii i potrzebg ewentualnego pozyskania srodkéw na inwestycje.

Cavatina Spétka wydata 527.836 akcji o wartosci nominalnej 13 PLN w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego.
Holding
Simple Spoétka zawarta z Polskg Agencjg Zeglugi Powietrznej umowe na realizacje projektu informatycznego. Maksymalna

wysokos$¢ wynagrodzenia wynosi ok. 17,8 min PLN brutto.

MedApp (NC)  Spoétka zawarta umowe na wykonanie systemu "Radiology Information System (RIS)" ze spdtkg Helimed Diagnostic
Imaging. Wynagrodzenie z tytutu wykonania systemu, jego integracji i wdrozenia wynosi 1,8 min PLN netto. Ponadto
spotka bedzie swiadczy¢ ustugi utrzymania systemu przez okres co najmniej 36 miesiecy, w zwigzku z czym otrzyma
wynagrodzenie nie nizsze niz 1,2 min PLN netto. Dodatkowo strony zawarty umowe licencyjng na oprogramowanie
CarnalLife System, ktérej warto$¢ wynosi 0,7 min PLN.

GKS GieKSa Spétka zawarta z Miastem Katowice umowe, na podstawie ktdrej miasto przekaze spoétce dotacje w wysokosci 17,5 min
Katowice (NC) PLN na wsparcie realizacji zadania ,,Organizacja uprawiania sportu w 2022 roku".

Cherrypick Akcjonariusze spotki zdecydowali o podwyzszeniu kapitatu zakladowego spétki w drodze emisji do 339.825 akcji serii E,
Games (NC) z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

BioMaxima Notowana dotychczas na NewConnect spétka przejdzie 31 stycznia 2022 r. na rynek giéwny GPW.

(NC)

Geotrans (NC) Spotka zawarta umowe z podmiotem z branzy wodociggowo-kanalizacyjnej na realizacje ustugi odbioru, transportu
i zagospodarowania odpadéw poprocesowych w postaci ustabilizowanych osadéw $ciekowych. Szacowana warto$¢
wynagrodzenia wynosi 0,7 min PLN. Umowa realizowana bedzie do 31 pazdziernika 2023 r.

AQT Water Spoétka zawarta umowe na budowe hali wraz z zapleczem socjalnym i infrastrukturg techniczng. Wynagrodzenie wynosi
(NC) 2 min PLN netto. Spétka zamierza zrealizowaé budowe przy pomocy podwykonawcoéw.

genXone (NC) Spodtka zawarta list intencyjny z gMendel ApS, ktoéry stanowi deklaracje checi wspdtpracy w zakresie unowoczesniania
diagnostyki zaburzen genetycznych. Kooperacja ma na celu zwiekszenie dostepnosci takich badan i mozliwie wczesnej
diagnostyki.

Nieruchomosci Apetyt deweloperéw na obligacje moze by¢ w tym roku mniejszy. W nowej rzeczywisto$ci budowniczowie mieszkan bedg
ostrozniej planowac ruchy, co przetozy sie na nizsze zapotrzebowanie na kapitat. Nie ma sie co spodziewac zatamania
rynku pierwotnego ani spadku cen. — Parkiet

Transport Drozyzna dobija kolej w Polsce. Transport drogowy dostat podatkowe bonusy, a kolejowy ciggle drozeje. Klienci szykujg
sie do przerzucenia tadunkéw z toréw na drogi. — Puls Biznesu

Ztoto Surowce na tapecie inwestoréw — ztoto znéw w centrum uwagi. Podwyzszona zmienno$¢ na rynkach akcji, ktérg
obserwujemy na poczagtku tego roku, moze skfoni¢ czes¢ inwestoréw do bardziej spokojnych aktywdw, czyli m.in. ztota.
Warunki dla kruszcu nadal wydaja sie sprzyjajace — twierdzg zarzgdzajacy. - Parkiet

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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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 26.01.2022 roku, 07:45 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 sSwiadczenie usfug maklerskich dla klientow, ktérych 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¢ poszczegélnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajgc 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 ktdrych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnier ze spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja sig 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 wynikéw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktada¢, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spétce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowac, 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, mogg 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 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 pracownikéw 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 strone 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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