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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Solidne odbicie gtéwnych indeksow na Wall Street 1D YTD
Wtorkowe notowania pomimo poczatkowo stabych nastrojéw, zakonczyly sie umiarkowanymi
wzrostami gtéwnych indekséw na GPW. WIG20 przy obrotach siggajacych zaledwie 515 min PLN,  wiG20 1679,3 0,6% -25,9%
zyskat 0,6% i zatrzymat sie na poziomie 1679,3 pkt. Tego dnia do najmocniejszych polskich blue wiG30 2 056,0 0,6% -25,6%
chipéw nalezaty takie podmioty jak: mBank (+3,4%), PGE (+2,7%) oraz PKO BP (+1,5%). Z drugiej o y o
strony znalazly sie zaledwie cztery spétki i byly to m.in.: Asseco PL (-2,0%), PZU (-1,7%) oraz JSW ey v O'Sf 24’20A]
(-1,0%). Roéwniez mWIG40 zakonczyt sesje wzrostami, zyskujac 0,8%, natomiast negatywnie sWIG80 16 904.3 -0.2% -15,7%
wyrdznit sie sSWIG80, ktory stracit 0,2%. Sektorowo najlepiej poradzit sobie wig-spozywczy idac w = WIG 53 240,2 0,6% -23,2%
gore o 5,2%, negatywnie wyrdznity sie spotki informatyczne, ktorych indeks poszedt w dét o 1,8%. NC Index 284,7 -0,8% -26,9%
Podczas wtorkowych notowan na europejskich parkietach dominowat kolor zielony. Tego dnia, DAX n G B %
zyskat solidne 2.7%, CACA40 poszedi w gore o 1.8%, a FTSE100 zakotczyl dzie 1,0% nad ".C Bazk' SR 1'1:“ 40'20 o
poziomem otwarcia. Inwestorzy z Europy wyczekujg na czwartek, w ktérym to poznamy decyzje HGEY ) 316053 §0.5% 2
EBC w sprawie stép procentowych (konsensus zaktada podwyzke o 25 pb, jednak z ostatnich WIG Chemia 10619,5 0,0% 8,1%
doniesien Bloomberga wynika, ze rozwazana jest podwyzka o 50 pb.). Wczorajsza sesja na Wall  WIG Dew 24746 -0,3% -12,9%
tS\r(;et Iza_kor’\czyiar\‘ sig solidng dlzwyz@ ggﬁxqv(r’}ycg lir_ugeg%‘vgs(;\loajlepiej l;;oradzily _sob_ie Zp;l/ki WIG Energia 31442 3,0% 30,2%
echnologiczne, a Nasdaq poszedt w gore o 3,1%, dalej by ze zwyzkg na poziomie +2,8%,
a Dow Jones zyskat +2,4%. Aktualnie inwestorzy z Ameryki skupieni sg na analizie raportéw wicleames Lops2 s LRSS LB
tamtejszych spotek za drugi kwartat. Relatywng sita podczas wtorkowych notowan wyrézniaty sig  WIG IT 39786 -1.8% -15,5%
banki - Goldman Sachs (+5,6%), Bank of America (+3,4%),Wells Fargo (+4,2%). Na rynku ropy WIG Media 6 268,0 -0,2% -28,5%
kontrakty na WTI na sierpien sg wyceniane po 100 USD za barytke, a po ostatnim umocnieniu PLN G paliva 6 440,5 0,5% -0,8%
za USD przychodzi nam ptaci¢ 4,638. W Azji Shanghai Composite Index koriczy notowania 0,7% na . o } 0
plusie, a Nikkei idzie w gére 0 2,4%. Od samego rana kontrakty terminowe na DAX i na amerykanskie i i S 2,22
indeksy $wieca sie na zielono, co moze zwiastowaé pozytywne otwarcie na GPW. WIG Surowce 38719 1,0% -14,7%
Krzysztof Tkocz ~WIG Odziez 5672,8 0,2% -40,2%
DAX 13 308,4 2,7% -16,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK P 72963 L.o% e
= Mercator: Spotka w 2Q’'22 miata -12,2 min PLN straty EBITDA vs +16,6 min PLN [SRED G2 l'SUA’ '13'30A’
po 1Q’22 — szacunki [tabela BDM]; BEX 20180.5 SO0 AR
= PKN Orlen, Lotos: Spotki i zwigzki zawodowe podpisaty gwarancje zatrudnienia S&P500 3936,7 2,8% -17,4%
dla pracownikéw DJIA 31827,1 2,5% -12,4%
= BOS: Bank szacuje, ze wakacje kredytowe obnizg wynik 0 55 min PLN w 3Q'22;  Nasdaq Comp 117132 3.1% -25,1%
= ML System: Spétka wybuduje 2 farmy PV o mocy 2 MW i 1,25 MW za tacznie 20,5 Bovespa 982448 1,4% 6,3%
min PLN netto; Nikkei225 26 961,7 0,6% -6,4%
= Cl Games, United Label (NC): W wezwaniu na United Label zawarto transakcje = Shanghai Comp. 32794 0,0% -9,9%
na 168.555 akcjj; . S&P/IASX 200 6649,6 -0,6% -10,7%
= Zywiec: Spotka otrzymata decyzje SUCS ws. zalegtego podatku za '15 w EUR/PLN 4,75 -0,6% 3,6%
wysokosci 85 min PLN; USD/PLN 4,64 -1,3% 15,1%
= Mostostal Zabrze: Spétka zalezna ma umowe z ArcelorMittal na 18,6 min PLN  cyppLn 4,79 -0,5% 8,4%
netto; ] ) ) _ EURIUSD 1,02 0,7% -9,9%
= Enel-Med: Grupa moze odnotowa¢ w '22 ok. 0,5 mid zt przychodéw; planuje ;5p/5py 138,04 0.0% 20,0%

kolejne akwizycje;
= All In! Games, One More Level (NC): Umowa wydawnicza na gre ,Cyber Slash” Fw20

zostata rozwigzana; Wartosé amfera
= MLP Group: Sytuacja na rynku magazynowym jest bardzo dobra; spdtka chce

.. . ? . Kurs otwarcia 1 655 22 1,35%
wejsé na dwa nowe rynki — podsumowanie wywiadu dla PAP; A—— G - DO
= STS: Warto$é zakladéow w 1H'22 spadta do 2,189 mid PLN; . v & 20m 2 0’490/
= ZUE: Spotka ma umowe na budowe bocznicy kolejowej o wartosci 37,3 min PLN s ™™ 149%
netto: Kurs max. 1677 14 0,84%
= Energa: Daniel Obajtek delegowany do czasowego wykonywania czynnosci ‘Yolumen obrotu 2 7 S
prezesa zarzadu; Otwarte pozycje 42732 270 -0,63%
= Ekipa Holding (NC): Spétka intensyfikuje dziatalno$¢ inwestycyjna, kupita udziaty Indeksy GPW
w Horex.
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 1664,9 16484 16813 16793 06% 515

WIG30 20286 20200 20587 20560 0,6% 564
WYKRES DNIA MWIG40 3984,3 168584 170459 40112 0,8% 102
EBC moze rozwazaé podwyzke stop procentowych o 50 b.p.— podaly we wtorek anonimowe SWIG80 170119 39635 40194 169043 -02% 49
zrodfa, cytowane przez Bloomberg. Ma by¢ to pierwsza podwyzka banku od dekady. WIG-PL 538430 538430 544706 544706 05% 666
Informacja znaczaco umocnita euro, ktére odbija od parytetu do dolara. W czerwcu WIG 527089 524803 532765 532402 0,6% 679
pozostawiono stopy bez zmian, a EBC podat, ze podwyzki rozpoczng sie w lipcu (o0 25 b.p.),
kolejna bedzie we wrzesniu, a $ciezka wzrostu stop procentowych bedzie stopniowa i WIG20

stabilna. Najblizsze posiedzenie w czwartek 21.07. Close mMC 1D YTD
Allegro 25,86 27332 1,0% -33,5%
EUR/USD intraday Asseco Poland 73,95 6138 -2,0% -14,5%
[mambon - ccc 46,85 2571 0,3% -55,6%
CD Projekt 93,99 9468 0,2% -51,3%
& CyfrowyP. 20,10 12 855 0,8% -42,1%
Dino 327,50 32108 0,8% -10,8%
Jsw 51,98 6103 -1,0% 49,1%
KGHM 104,50 20 900 1,3% -25,0%
Lotos 73,04 13503 0,7% 19,7%
LPP 9 950,00 18 450 0,1% -42,2%
mBank 207,00 8780 3,4% -52,2%
e Orange 6,21 8155 0,3% -26,5%
Pekao 77,00 20210 0,8% -36,9%
Pepco 34,58 19 884 -0,3% -25,7%
PGE 10,54 23638 2,7% 30,7%
PGNIG 5,62 32474 1,4% -10,8%
PKN Orlen 72,80 31137 0,1% -2,1%
PKO BP 26,50 33125 1,5% -41,0%
; PzU 29,93 25845 -1,7% -15,3%
muamran Santander Polska 232,80 23790 1,4% -33,2%

Zrédto: 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. 478,00 1138 -2,6% -13,7% Huuuge 17,76 1496 0,1% -29.2%  Ropa Brent [USD/bbl] 106,8 0,5% 7,4% -7,0% 37,3% 54,0%
Alior 2447 3195 -03% -55,3% INGBSK 153,00 19905 0,7% -42,7%  Gaz USA HH [USD/MMBTU] 7,2 -34% 172% 33,1% 93,6% 86,3%
Amrest 18,00 3952 0,0% -351% InterCars 395,00 5596 0,3% -16,5% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 154,5 -18% -105% 6,9% 119,6% 333,3%
Asbis 13,78 765 0,7% -36,5% Kernel 26,80 2252 8,8% -543% CO2[EUR/] 83,4 -15% -23% -72% 39% 59,3%
Asseco 38,60 2003 -3,0% -252% Kety 536,00 5172 -1,8% -12,1%  Wegiel ARA [USD/] 375,0 03% -57% 14% 172,6% 181,7%
Azoty 42,22 4188 -0,8% 24,9% Kruk 251,40 4809 14% -23,1% Miedz LME [USD/] 72545 -21% -11% -12,1% -255% -21,0%
Benefit 542,00 1590 6,7% -14,8% Livechat 97,20 2503 -23% -16,8%  Aluminium LME [USD/] 23795 -1,3% 1,3% -19% -152% -1,1%
Bogdanka 56,40 1918 2,8% 76,3% Mabion 31,60 511 6,0 -48,3%  Cynk LME [USD/H] 3033,0 -19%  -29% -47% -155% 2,4%
Budimex 22950 5859 -1,7% 1,1% Mercator 72,00 767 4,3% -258%  Oféw LME [USD/t] 1993,3 -1,1% 1,1% 47% -147% -12,6%
Celon 16,54 844 -1,9% -50,1% Millennium 3,52 4275 15% -57,0%  Stal HRC [USD/] 915,0 0,0% 0,5% -1,6% -36,2% -48,5%
Ciech 36,12 1904 2,5% -14,0% Mo-Bruk 299,00 1050 1,4% -22,3% Ruda Zelaza [USDA] 104,5 -0,7% -34% -19,6% -7,1% -52,4%
Comarch 166,60 1355 0,4% -7,4% Neuca 788,00 3483 25% -6,2% Wegiel koksujgcy [USD/t] 240,0 -2,8% -2,8% -20,6% -31,7% 15,3%
Datawalk 136,00 665 0,0% -39,8% PKP Cargo 11,45 513 -0,4% -18,3%  Zioto [USD/oz] 17116 0,0% -1,0% -54% -64% -55%
Develia 2,40 1074 0,0% -19,2% Polenergia 112,80 9945 1,6% 53,3% Srebro [USD/oz] 18,8 -05% -12% -7,8% -19,3% -24,8%
DomDev. 78,00 1993 -19% -35,0% Pracuj.pl 51,90 3543 -02% -284%  Platyna [USD/oz] 885,5 1,6% 4,4% -25% -86% -17,4%
Enea 9,76 6029 3,3% 14,6% Selvita 69,90 1283 4,2% -148%  Pallad [USD/oz] 1891,0 2,3% 62% -13% -1,1% -28,4%
Eurocash 1095 1524 0,7% 1,0% Tauron 3,46 6064 6,0% 30,4% Bitcoin USD 233259 51% 17,3% 22,0% -50,4% -21,4%
Famur 3,00 1724 05% -10,4% TEN 106,90 781 2,8% -694%  Pszenica [USd/bu] 811,3 -0,2% 1,2% -6,6% 5,3% 15,8%
GPW 36,80 1545 -0,3% -11,2% WP.PL 98,70 2889 -0,2% -30,0%  Kukurydza [USd/bu] 593,0 -3,1% -19,1% -20,3% 0,0% 3,7%
Handlowy 56,40 7369 -1,4% -44% XTB 21,76 2554 0,3% 29,7% Cukier ICE [USD/Ib] 18,8 -2,9% 0,8% 1,8% 2,6% 19,2%
WIG20
1620 Index - Last Price (R1) 1&7‘3 27 0.5%
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Spoétka po zamknigciu wtorkowej sesji opublikowata szacunkowe dane za 2Q’22.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q21 1Q22 2Q'22S q/q r/r 2019 2020 2021 zmianar/r
Przychody 202,8 3752 5929 6633 551,6 5357 362,7 2773 1368 146,0 7%  -73% 540,3 18342 17273 -6%
produkcja 759 226,6 3286 3602 369,0 300,7 1755 111,55 86,7 250,9 991,3 956,8 -3%
dystrybucja 127,7 1852 267,2 302,2 253,1 2659 203,7 1862 109,1 300,7 882,3 908,9 3%
EBITDA 353 2346 3909 4054 301,6 1184 58,0 4,7 16,6 -12,2 246 1066,1 482,7 -55%
produkcja 10,9 1379 2464 261,2 2635 203,7 96,2 21,4 -0,5 13,4 656,3 584,8 -11%
dystrybucja 24,3 96,7 1445 1443 70,2 91,0 -46,3 -32,0 4,5 11,2 409,8 -99,1
Zysk netto 21,3 2088 353,8 346,3 2864 1157 40,3 4,4 6,9 -5,0 -2,3 930,2 446,9 -52%
Marza EBITDA 17% 63% 66% 61% 55% 22% 16% 2% 12% -8% 5% 58% 28%
produkcja 14% 61% 75% 72% 71% 68% 55% 19% -1% 5% 66% 61%
dystrybucja 19% 52% 54% 48% 28% -34% -23% -17% 4% 4% 46% -11%
Marza netto 10% 56% 60% 52% 52% 22% 11% 2% 5% -3% 0% 51% 26%
Dtug netto 129,8 -36,2 -381,0 -544,7 -663,4 -8189 -477,2 -530,5 -527,1 -417,7 -21% -49% 1335 -544,7 -530,5
P/E 12m 1,7 4,6 16,3
EV/EBITDA 12m 0,5 12 5,2

Zrédto: BDM, spétka

PKN Orlen zawart porozumienie z Grupg Lotos i zwigzkami zawodowymi obu firm potwierdzajgce i ustalajgce
uprawnienia pracownikow po ich potgczeniu.

Rada Ministréow zgodzita sie na potaczenie spotek.

Bank szacuje, ze skorzystanie z wakacji kredytowych przez uprawnionych kredytobiorcéw, obnizy jednorazowo w 3Q'22
wynik finansowy brutto o 55 min PLN, przy zatozeniu, ze zostanie udogodnienie zostanie wykorzystane przez 80%

uprawnionych.

Spdtka zbuduje za 16 min PLN netto farme fotowoltaiczng o mocy 2 MW wraz z wewnetrzng siecig energetyczng oraz
systemem magazynowania energii na terenie ogrodéw Zespotu Patacowo-Parkowego oraz Samodzielnego Publicznego
Zakfadu Opieki Zdrowotnej w Przeworsku. Ponadto spétka wybuduje farme Sokétka o mocy 1,25 MW dla PKN Orlen za
kwote 4,5 min PLN netto.

W wyniku wezwania ogtoszonego przez Cl Games na akcje United Label zawarto transakcje, ktérych przedmiotem byto
168.555 akcji spotki. Przedmiotem wezwania byto 275.000 akcji stanowigcych 21,57% akcji.

Rada nadzorcza Cavatina Holding powotata do sktadu zarzadu na nowg, wspdlng, 5-letnig kadencje dotychczasowych
jego cztonkéw z prezesem Rafatem Malarzem, wiceprezesem Danielem Dragg i czionkiem zarzgadu Szymonem

Bedkowskim.

MFO stawia na rozwdj mimo mniejszego popytu. Liczba nowych zamoéwien moze chwilowo zmale¢, do czego
przyczyniajg sie m.in. powszechna drozyzna, peine magazyny oraz wysokie inflacja i stopy procentowe. Mimo tych
perturbacji zarzad spotki planuje kolejne inwestycje. — Parkiet

Walka Elektrotimu z cenami materiatéw. W ostatnich tygodniach firma budowlana pozyskuje kontrakty, zapowiadajg sie
kolejne m.in. ze spotkami Skarbu Panstwa. Péki co nie widzi problemdw z rewaloryzacjg zaméwien. — Parkiet

Grupa otrzymata decyzje Naczelnika Slgskiego Urzedu Celno-Skarbowego w Katowicach okreslajgcg wysokosé
dodatkowego zobowigzania podatkowego w podatku dochodowym od os6b prawnych za 2015 rok w wysokosci 85 min
PLN. Zywiec szacuje, ze warto$¢ odsetek od tej kwoty zobowigzania wyniesie ok. 50 min PLN.

Mostostal Zabrze Realizacje Przemystowe podpisat z ArcelorMittal Poland umowe pn.: "Modernizacja Wielkiego Pieca
nr 2 System odpylania odlewni - prace montazowe w Dgbrowie Gérniczej". Wartos¢ Umowy wynosi 18,6 min PLN netto.

Grupa moze odnotowaé¢ w 2022 roku ok. 0,5 mld PLN przychodéw. Spétka zamierza skupia¢ sie na ustugach "fee for
service", planuje kolejne akwizycje i otwarcia nowych placowek.

One More Level podpisato z All in! Games porozumienie w sprawie gry tworzonej pod roboczg nazwg "Cyber Slash".
Umowa wydawnicza zostata rozwigzana, a One More Level wykupito petnie praw do projektu. Za zgode na rozwigzanie
umowy wydawniczej zapfaci 1,4 min PLN. Kwota ta zostanie rozliczona w cato$ci poprzez potrgcenie zobowigzan
i naleznosci miedzy firmami.

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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- Sytuacja na rynku magazynowym jest bardzo dobra, a tegoroczne prognozy dot. wynajmu na poziomie 220-230 tys.
m2 spotka najprawdopodobniej przekroczy. Grupa spodziewa sie dalszych wzrostow wynikow, a na przetomie roku chce
wej$¢ na dwa nowe rynki - wegierski i holenderski.

- Obecnie 1/3 nowych projektéw MLP Group to zwiekszenia stanéw magazynowych aktualnych klientéw. Grupa nie
odczuwa istotnego wzrostu kosztéw budowlanych.

- Spotka coraz bardziej skupia sie na budynkach tzw. logistyki miejskiej — matych modutach zlokalizowanych
bezposrednio w obrebie miast.

- Jednym ze zrédet finansowania rozwoju grupy ma by¢ emisja ok. 2,6 min akcji, planowana na 2022 rok.

- Prezes nie wykluczyt wyptaty dywidendy w okresie do 2024 roku, ale zaznaczyt, ze - jesli dywidendy sie pojawig - to
beda symboliczne.

Wartos$¢ zaktadéw zawartych przez klientow grupy w 1H’22 spadta 0 1,5% r/r do 2,189 mld PLN. Od stycznia do czerwca
STS wygenerowat NGR na poziomie ponad 296 min PLN, czyli nieznacznie wyzszym niz rok wczesnie;.

STS ze wzrostem uzytkownikéw. W 2Q’22 mocno skoczyta liczba uzytkownikéw, ktérzy dokonali pierwszego depozytu.
— Parkiet

Spétka zawarta umowe z Watbrzyska Specjalng Strefg Ekonomiczna ,Invest-Park” na budowe bocznicy kolejowej wraz
z placem przetadunkowym i przytaczem elektroenergetycznym. Warto$¢ umowy wynosi 37,3 min PLN netto (45,9 min
PLN brutto).

Rada Nadzorcza delegowata Daniela Obajtka do czasowego wykonywania czynnosci prezesa zarzgdu od dnia 22.07.22
do 31.08.22.

Odzyski grupy w 2Q’22 wyniosty 46,1 min PLN (-11% r/r).

Intersport ograniczy inwestycje. Wedtug prezesa handlowej firmy moze sie ona dynamicznie rozwija¢ przy wsparciu
inwestoréw. — Parkiet

Spétka podpisata ze spdtkg zalezng Xi4G umowe licencyjng, na mocy ktérej zostanie wydawcg gry ,House Secrets: The
Beginning”.

Spotka z grupy JR Holding intensyfikuje dziatania swojego inwestycyjnego ramienia w postaci Ekipa Investments ASI.
Spétka zrealizowata juz swoje pierwsze inwestycje m.in. kupujac udziaty w Horex.

Spétka otrzymata zamdwienie na dostawe elementéw infrastruktury telekomunikacyjnej o warto$ci przekraczajacej 0,85
min USD netto.

Spotka podpisata umowe z Gming Dobre Miasto na rozbudowe stadionu lekkoatletycznego, pitkarskiego o wartosci 8,7
min PLN brutto.

Dodatki weglowe nie zazegnajg deficytu ciepta. Rada Ministréw przyjeta projekt przepiséw o dodatku weglowym.
Poprzednie rozwigzanie ma zosta¢ uchylone. Na horyzoncie widnieje jednak nowy problem — cieptownie. —
Rzeczpospolita

Brak wegla podbija ceny pradu. Korekty taryf jeszcze na ten rok mozemy pozna¢ za dwa miesiagce, jednak juz teraz URE
analizuje otoczenie rynkowe, ktére wptynie na wielkos¢ podwyzek cen w przysztym roku. — Parkiet

Regulator jest otwarty na zmiany w gazowej legislacji. Rozumiem, ale sie nie ciesze — takie jest podejscie prezesa URE
do planu zniesienia obligo gazowego. Popiera natomiast koncesje dla matych sprzedawcéw gazu. Ostrzega tez, ze w
2023 r. prad bedzie drogi. — Dziennik Gazeta Prawna

Chaos na lotniskach szybko nie zniknie. Kilometrowe kolejki do odpraw i koczujace tlumy. A loty sg i bedg op6znione
lub odwotane. Z takimi warunkami musi si¢ liczy¢ kazdy, kto zdecyduje sie na podréz lotnicza tego lata. — Rzeczpospolita

Branza beauty chce wycisng¢ z letniego sezonu, ile tylko sie da. W ten sposéb gromadzi zapas gotowki na trudne czasy,
ktorych nadejscia oczekuje juz jesienig. — Dziennik Gazeta Prawna

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim
nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter i
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53 subiektywnymi i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
iie w prasie lub w iie calosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
strategia, chemia, przemyst, energetyka

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

Kajetan Sroczyriski

Mtodszy analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

e-mail: kajetan.sroczynski@bdm.pl

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCIONALNYCH:

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
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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinien by¢ tak interpretowany. BDM nie ponosi odpowiedzialnosci
za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego raportu ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Materiat ma charakter czysto informacyjny, a podmioty
opisywane w opracowaniu s dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 20.07.2022 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 ustug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ rowniez 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 zatozer dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokona¢ 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 osiaggnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ Swiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akgcji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogélnodostepnych informacji, ktére BDM
uwaza za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty
okresowe i biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak
doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na ktérych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja sig 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 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 spowodowad, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie beda
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wigcej niz 5% kapitatu, i moga dokonywac nimi transakcji rdwniez 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, ktdry maégtby wptynaé na jego tres¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sig do:

e zarzadzania konfliktami intereséw, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajduja sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-
fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne

e powigzan BDM z emitentami notowanymi na GPW, NewConnect, Catalyst z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu
instrumentami finansowymi- informacje znajduja sie pod adresami:
https://www.gpw.pl/animatorzy-emitenta
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku
https://newconnect.pl/czlonkowie-animatorzy-rynku
https://gpwcatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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