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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Oczekiwanie na decyzje FED 1D YTD
WIG20 zakonczyt poniedziatkowg sesje spadkiem o 1%. WIG znizkowat o 0,7%, a mWIG40

stracit 0,4%. Na niewielkim plusie zamknat sie tylko sWIG80 (+0,1%). Obroty na calym GPW  WIG20 1685,6 -0,9% -25,6%
wyniosty wczoraj 717 min PLN, z czego 515 min PLN przypadto na blue chipy. W ujeciu  WIG30 2064,9 -0,9% -25,3%
sektorowym zyskaty 4 z 15 indekséw. WIG Leki (+6,5%) oraz WIG Banki (+1%) wyréznialy mwiG40 4057,5 -0,4% -23,3%
sig pozytywnie. Najwiecej stracity WIG Gry (-6,3%) oraz WIG GAMESS5 (-5%). Na gy ics0 17 095,0 0,1% -14,8%

najwazniejszych europejskich parkietach panowaty mieszane nastroje. DAX stracit 0,4%,

CAC 40 rost 0 0,1%, a FTSE 250 szedt w dot o 0,1%. Za oceanem jeste$my po spokojnej KIV(I:GIndex 53;;(;)29 gg;/: i;iz;:
sesji. Dow Jones Industrial wzrést o 0,3%, S&P 500 zyskat 0,1%, a Nasdaq spadt 0 0,4%. 2 2 L
Inwestorzy na calym $wiecie czekajg na $rodowg decyzje FED w sprawie stop procentowych, WIG Banki 52105 1,0% -39,7%
jak i wszystkie sygnaly ze strony prezesa Jerome'a Powella. Zagrozeniem na rynku nadal WIG Bud 36057 -0.2% -4,2%
pozostajg zaktécenia w dostawach gazu do Europy z Rosji, a takze chinskie ograniczenia WIG Chemia 109223 -1,6% 11,2%
Covid. Wczoraj na holenderskim rynku wegiel ICE zdrozat o ponad 7%. Obecnie kosztuje WIG Dew 2516,2 0,6% -11,4%
324 USD/t. Mocno, bo ponad 10%, zdrozat tez holenderski gaz TTF. Ropa utrzymuje si¢  wiG Energia 3060,4 -1,5% 26,7%
blisko ceny lOQ USD/baw%ka. Bitcoin os'tatnie dnj miat spadkowe, obecn.ie kosztu!'e ok- 21 i Games 124752 -5.0% -44,1%
tys. Ztotowka sie umoc_:_nl’r.’?\, dplar kosztuje obec_me 4,62 PLN, a euro mozna'nabyc za 4,72 WIG IT 40056 11% 14.9%
PLN. We wtorek w Azji wida¢ mieszane nastroje. Hang Seng rozpoczat sesje ponad 1,5% _
wzrostem. Nikkei 225 delikatnie traci, a Taiex skurczyt sig juz o ponad 1%. Rano zaréwno W!G Media Gz L3 AR
kontrakty terminowe na DAX jak i S&P 500 traca, jednak spadki sa marginalne. Dzisiaj WIG Paliwa 6816,7 0,6% 5,0%
inwestorzy poznajg indeks zaufania amerykanskich konsumentéw jak i dane makro z rynku ~ WIG Spoz 2563,0 -4,6% -42,8%
nieruchomosci USA. WIG Surowce 3799,6 -3,5% -16,3%
WIG Odziez 5580,5 -0,9% -41,1%
Kajetan Sroczyfiski - pax 13210,3 -0,3% -16,8%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ISEL0 yEns eI HAEL
= Bank Millennium: Bank w 2Q’22 miat 140,3 min PLN straty netto, wynik zblizony ) 6237,6 0,3% -12.8%
do konsensusu [tabela BDM]; BEX 225 3 A AGLIAE
= Forte: Szacunkowe wyniki za 2Q’22 zgodne z oczekiwaniami. Staba sprzedaz ST B @ e
mebli i odpis catej inwestycji w Yestersen. Konferencja z zarzagdem w czwartek o~ DJIA e 0Sk Alzfu
10:00- lekko negatywne [komentarz BDM]; Nasdaq Comp 11782,7 -0,4% -24,7%
= Develia: Develia i The Heart chca stworzy¢ platforme do zarzadzania najmem Bovespa 100 269,9 1,4% -4,3%
mieszkan; Nikkei225 27 699,3 -0,8% -3,8%
= Lotos: GPW zdecydowata o zawieszeniu obrotu akcjami Lotosu od 29 lipca; Shanghai Comp. 32504 -0,6% -10,7%
= Atal: Deweloper spodziewa sig, ze sprzeda w 2H’22 podobng liczbe mieszkan jak  S&P/ASX 200 6789,9 0,0% -8,8%
w 1H'22; EUR/PLN 4,72 -0,4% 2,9%
= Mirbud: Spoétka podpisata z GDDKIA aneksy do 5 uméw; USD/PLN 4,62 -0,5% 14,4%
= Grupa Kety: Spétka ma aneks do umowy kredytowej z PKO BP; kwota kredytu CHF/PLN 4,78 -0,9% 8,1%
zwigkszona zostanie do 400 min PLN; EUR/USD 1,02 0,1% -10,1%
= Energa, Famur: Energa Wytwarzanie wsp&tpracuje z Famur, by zapewni¢ USD/IPY 136,70 0.4% 18,8%
ciggtos¢ pracy zrédet odnawialnych;
= PKO BP: Daniel Goska zlozyt rezygnacje ze stanowiska prezesa PKO Banku FW20
Hipotecznego; ) ) ) o . Wartosé Zmiana
= Capital Partner__s: Akqgnanusze Capital Partners ztozyli oferty sprzedazy Kurs otwarcia 1694 o 1.30%
11'.580'847 a_kCJI .Spdkl' . . . . Kurs zamknigcia 1674 -26 -1,53%
= Unima 2000: Unima 2000 i Euvic podpisaty umowe o wspotpracy. )
Kurs min. 1674 2 0,12%
Kurs max. 1710 -1 -0,06%
Wolumen obrotu 24 989 -2108 -7,78%
Otwarte pozycje 47 416 372 0,79%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrét

WIG20 1699,6 16830 17087 16856 -1,0% 516

WIG30 20718 20611 2091,6 20649 -09% 564
WYKRES DNIA MWIG40 4071,2 170909 17201,8 40575 -04% 96
Biomed Lublin kontynuuje wzrosty z poprzedniego tygodnia. Wczoraj akcje spotki wzrosty do  SWIG80 171571 40461 40893 170950 01% 90
6,412 PLN (+23,02%) przy obrotach siggajgcych 37 min PLN. W czasie sesji kurs siegat 7,25 WIG-PL  55527,8 54999,1 55527,8 54999,1 -0,7% 700
PLN. Od czasu ogtoszenia informacji o zawarciu umowy z BModesto akcje zyskaty 80,9%. WIG 53889,7 53680,7 542906 537079 -0,7% 717
W miedzyczasie spétka poinformowata takze o zawarciu umowy na budowe zaktadu

produkcyjnego Onco BCG o wartosci 69 min PLN. WIG20
Close MC 1D YTD
Biomed Lublin - daily Allegro 25,73 27189  -4,3% -33,8%
W - L P 42 i Asseco Poland 72,75 6 038 -2,3% -15,8%
] | mocce 44,02 2415 -4,5% -58,3%
] | CD Projekt 90,10 9077 -8,5% -53,3%
b ;‘\ ™ cyfrowy P. 19,96 12765  -3,6% -42,5%
"l. i * '.;'!“.]_‘ ., Dino 331,20 32471 0,7% -9,8%
o LIsw 49,87 5855 -0,7% 43,0%
L b ; wu  KGHM 103,00 20600  -4,2% -26,1%
ll' i Lotos 78,40 14 494 2,0% 28,5%
ll b LPP 9 850,00 18 264 -0,4% -42,7%
il mBank 212,80 9026 0,8% -50,9%
Orange 6,12 8 032 -4,2% -27,6%
Pekao 73,90 19397 2,7% -39,4%
Pepco 33,98 19 539 -0,6% -26,9%
PGE 10,33 23178  -2,0% 28,1%
™ PGNIG 6,03 34855  -0,4% -4,3%
.., PKNOrlen 76,44 32694  0,8% 2,8%
| PKOBP 26,55 33188 0,5% -40,9%
w  PZU 30,18 26 061 0,3% -14,6%
yoR R Wt - : . ’ ’ Santander Polska 229,60 23463 -0,2% -34,1%
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. 476,50 1134 -3,2% -14,0% Huuuge 18,10 1525 -09% -27,9%  Ropa Brent [USD/bbl] 106,5 3,2% 0,2% -73% 36,9% 42,9%
Alior 2483 3242 0,9% -54,6% INGBSK 159,60 20764 1,7% -402%  Gaz USA HH[USD/MMBTU] 8,8 6,6% 18,3% 631% 137,2% 115,7%
Amrest 18,24 4005 -0,5% -34,2% Inter Cars 390,00 5526 -1,3% -17,5% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 176,6 105% 123% 22,2% 151,1% 397,2%
Asbis 15,20 844 2,4% -30,0% Kernel 26,50 2227 -72% -549% CO2[EUR/] 76,1 0,1% -10,1% -154% -52% 49,6%
Asseco 40,10 2081 -2,0% -22,3% Kety 548,00 5288 2,6% -10,2%  Wegiel ARA [USD/t] 387,4 2,9% 3,6% 4,7% 181,6% 192,8%
Azoty 42,86 4252 -2,6% 26,8% Kruk 266,20 5092 -0,3% -18,6%  Miedz LME [USD/] 7 463,8 0,4% 0,7% -9,6% -23,4% -21,4%
Benefit 584,00 1713 -39% -8,2% Livechat 101,80 2621 0,6% -12,8%  Aluminium LME [USD/t] 2 408,5 -29% -01% -0,7% -142% -3,4%
Bogdanka 54,40 1850 -2,0% 70,0% Mabion 33,19 536 3,4% -457%  Cynk LME [USDH] 3059,3 -03% -1,0% -39% -148% 3,8%
Budimex 233,00 5949 04% 2,6% Mercator 63,00 671 -6,9% -351%  Otéw LME [USD/] 20145 -05% 0,0% 58% -13,8% -16,5%
Celon 17,80 908 4,7% -46,3% Millennium 3,63 4404 0,7% -55,7%  Stal HRC [USD/] 923,0 0,0% 0,9% -0,8% -35,7% -48,1%
Ciech 38,30 2018 -0,8% -8,8% Mo-Bruk 279,00 980 -2,3% -27,5%  Ruda zelaza [USD/] 104,6 0,1% -0,7% -19,6% -7,1% -51,0%
Comarch 168,00 1366 1,8% -6,7% Neuca 770,00 3403 -2,3% -8,3% Wegiel koksujgcy [USD/t] 222,7 -32% -99% -26,3% -36,7% 1,4%
Datawalk 134,20 656 -2,4% -40,6% PKP Cargo 11,61 520 -24% -17,2%  Zioto [USD/oz] 17221 -0,3% 0,6% -49% -59% -4,3%
Develia 2,42 1083 0,8% -185% Polenergia 111,80 9856 0,4% 51,9% Srebro [USD/oz] 18,5 -0,4% -2,0% -9,1% -20,5% -26,6%
DomDev. 80,20 2049 -0,7% -33,2% Pracuj.pl 51,60 3522 1,2% -288%  Platyna [USD/oz] 887,1 1,2% 1,7% -23% -84% -17,4%
Enea 9,21 5689 -09% 8,2% Selvita 71,00 1303 -13% -134% Pallad [USD/oz] 2002,0 -0,8% 8,3% 4,5% 47%  -252%
Eurocash 11,20 1559 3,3% 3,3% Tauron 3,33 5836 -2,1% 255% Bitcoin USD 211015 -87% -50% 104% -551% -46,0%
Famur 3,13 1801 02% -6,4% TEN 101,40 740 -5,4% -70,9%  Pszenica [USd/bu] 782,0 3,0% -3,8% -10,0% 1,5% 15,5%
GPW 3480 1461 0,6% -16,0% WP.PL 98,50 2883 -36% -30,1%  Kukurydza [USd/bu] 592,3 5,0% -33% -20,4% -0,2% 7,7%
Handlowy 57,40 7500 1,6% -2,7% XTB 22,10 2594 -20% 31,7% Cukier ICE [USD/Ib] 17,5 -23% -100% -56% -4,8% 5,6%

WIG20

1620 Index - Last Price (R1) 1685.62--0.95% {2300
loving Average(Simple,50,0) (WIG20) 173453
WIG20 Index - Moving Average 200 Day (L1) 2067.19 -0.16%
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Bank opublikowat wyniki za 2Q’22:

Wybrane dane finansowe [min PLN]

2Q2022 konsensus roéznica

Wynik odsetkowy 11789 1162,7 1,4%

Wynik z prowizji 206,1 204,1 1,0%
Koszty ogdtem 676,8 700,8 -3,4%
Saldo rezerw -70,7 -73,5 -3,8%
Zysk netto -140,3 -143,2 -2,1%

2Q'22 2Q’21 Réznica r/r 1Q’22 Réznica q/q

Wynik odsetkowy 1179 655 80,0% 961 22,7%
Wynik z prowizji 206 209 -1,5% 221 -6,7%
Koszty ogétem 677 379 78,8% 486 39,2%
Saldo rezerw -71 -57 23,4% -83 -14,9%
Zysk netto -140 -200 -30,0% -122 14,6%

Zrédto: BDM, spétka

Spoétka po poniedziatkowej sesji opublikowata szacunkowe wyniki za 2Q’22 (25.07.2022)

Gtéwnym powodem obnizenia rentownosci jest wysoki wzrost kosztéw surowcéw i materiatdw do produkcji (przede
wszystkim drewna i materiatéw drewnopochodnych), ktérych przeniesienie na odbiorce nastepuje z duzym op6znieniem.
Jednoczesnie w 2Q’22 mozna zaobserwowa¢ wyrazne spowolnienie na rynku meblowym, ktére negatywnie wptywa
na dynamike sprzedazy mebli na wszystkich rynkach obstugiwanych przez Spoétke. W ujeciu ilosciowym sprzedaz mebli
w 1H’22 jest o prawie 10% nizsza, r/r. Pozytywnym czynnikiem w 2Q’22 byt rynek ptyty meblowej, na ktérym w zwigzku
Zz mocno ograniczong podaza, pomimo nizszego popytu na meble, udaje sig przetozy¢ wzrastajace koszty produkcji na
cene produktu, przy petnym wykorzystaniu mocy produkcyjnych fabryki ptyt wiorowych w TANNE.

Zarzad informuje takze, iz w 2Q'22 Grupa utworzyta odpis na udzialy Yestersen w kwocie 4,6 min PLN w zwigzku
z powzieciem informacji o zamknieciu przez spétke Yestersen showroomu oraz likwidacji sklepu internetowego.
Utworzony odpis obcigzyt koszty dziatalnosci finansowej okresu sprawozdawczego.

Komentarz BDM: wyniki sg zgodne z naszymi oczekiwaniami zamieszczonymi w Prognozach wynikéw za 2Q’22
z22.07.2022. EBITDA wyniosta 36 min PLN (vs 36 min PLN oczek.) i wg. naszych zatozen w catosci skfadata sie z wyniku
fabryki ptyt Tanne. Rozczarowata sprzedaz mebli, bo w samym 2Q’22 wyniosta tylko 242 min PLN (-10% r/r) przy
oczekiwaniach 300 min PLN przy znacznie wyzszych cenach sprzedazy. Po 1H’22 spadek sprzedazy mebli wynosit
-1,6% r/r, a zarzgd w komunikacie podat o nizszych wolumenach o ok. -10% r/r w tym okresie. Jest to wynik znaczgco
ponizej rynku. Produkcja sprzedana mebli w kwietniu-maju’22 wzrosta o blisko 18% r/r z czego 10-11% stanowit wzrost
cen. Konferencja z zarzgdem zaplanowana jest na czwartek na 10:00. Kluczowy bedzie outlook popytowy na dalszg cze$¢
roku i podtrzymanie (lub nie) oczekiwan, ze 2Q’22 byt najstabszym kwartatem w roku.

Na konferencji po szacunkach za 1Q’22 (26.04.2022) zarzad dalej studzit oczekiwania szczegélnie w odniesieniu do
rentownosci. Wojna na Ukrainie utrudnita dostep do drewna z Biatorusi i wzrost chemikaliow/klejéw, ale spowodowata
takze duzy deficyt ptyty wiérowej, przez co przerzucanie kosztéw na klientdw jest fatwiejsze. W meblach zarzad
kontynuuje cykl wprowadzania podwyzek cen produktéw, ale na poprawe rentowno$ci bedzie tam mozna liczy¢ od 3Q’22.

W kontekscie inwestycji w Yestersen przypominamy, ze spotka kupita 20,5% udziatow we wrze$niu 2021 roku za 4,6 min
PLN. Odpisuje wiec cafg wartosé. Inwestorami strategicznymi Yestersen od 2018 roku sg Mateusz i Zbigniew
Juroszkowie, wiasciciele m.in. ATAL i STS. (Krystian Brymora).

Wybrane dane finansowe [min PLN]

A 2q22p réznica 1H'21 22 zmianar/r

25.07.22 BDM 25.07.2022

Przychody 310,0  333,0 7,4% 3530 -57% 608,6 688,6 13,1%
w tym sprzedaz ptyty 40,6 91,0 124,1% 52,3 74,1% 64,6 153,4 137,5%

Wynik brutto na sprzedazy 127,7 111,3 258,2

EBITDA 54,3 36,0 -33,6% 36,0 0,0%  113,2 82,0 -27,6%

EBITDA adj. 58,5 36,0 -38,4% 36,0 0,0% 117,4 82,0 -30,2%

EBIT 40,6 22,0 -45,8% 21,8 09% 857 54,2 -36,8%

Zysk brutto 44,1 18,1 83,8

Zysk netto 35,7 14,7 62,5

2Q'21 zmianar/r

Marza zysku brutto ze sprzedazy  41,2% 31,5% 42,4%
Marza EBITDA 17,5% 10,8% 10,2% 18,6% 11,9%
Marza EBIT 13,1% 6,6% 6,2% 14,1% 7,9%
Marza zysku netto 11,5% 4,2% 10,3%

Zrédto: BDM, spotka
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Atal spodziewa sig, ze sprzeda w 2H’22 podobng liczbe mieszkan jak w 1H22. Z uwagi na rosnace koszty, marze
w branzy bedg pod presjg. Spétka ocenia, ze obecne spowolnienie na rynku mieszkaniowym jest przejSciowe,
a dtugoterminowe perspektywy tego sektora sg bardzo dobre.

Mirbud podpisat z Generalng Dyrekcjg Drog Krajowych i Autostrad aneksy do 5 uméw. Aneksy zwiekszajg maksymalny
limit waloryzacji dla robét kontraktowych z 5 do 10%.

Develia zawarta umowe wspoipracy joint venture z firmg The Heart, zajmujaca sie venture building. W ramach umowy
powstanie spotka, ktorej gtbwnym produktem bedzie platforma do zarzadzania wynajmem mieszkan skierowana do
inwestorow instytucjonalnych i indywidualnych. Naktady inwestycyjne na projekt wyniosg facznie 8,5 min PLN
w perspektywie 3 lat. tgczne docelowe zaangazowanie Develii wyniesie maksymalnie 7,5 min PLN.

Grupa Kety zaakceptowata przedstawione przez bank PKO BP warunki zmiany umowy kredytu i podpisata aneks do
umowy. Na mocy aneksu kwota kredytu zostanie podwyzszona o 220 min PLN do kwoty 400 min PLN, a okres
wykorzystania i sptaty kredytu wydtuzy sie do lipca 2024 r.

Energa Wytwarzanie nawigzata wspotprace z Famur w zakresie remontow i konserwacji urzgdzen niezbednych do ciagtej
pracy zrédet odnawialnych. W ten sposéb spétka zalezna Energi z Grupy Orlen reaguje na niestabilne tancuchy dostaw,
m.in. na rynku czesci do turbin wiatrowych.

PKO Bank Hipoteczny poinformowat, ze prezes banku Daniel Goska zlozyt rezygnacje z cztonkostwa w zarzadzie banku
ze skutkiem na koniec dnia 31 lipca 2022 roku.

Zarzad Gietdy Papieréw Warto$ciowych postanowit zawiesi¢ od 29 lipca 2022 r. obrét akcjami Lotosu do dnia wykluczenia
tych akgji z obrotu na Gtéwnym Rynku GPW.

Akcjonariusze Capital Partners ztozyli tacznie 228 waznych ofert sprzedazy, ktére obejmowaty tgcznie 11.580.847 akciji
spotki. Oferta zakupu obejmowata 3.656.295 akcji, Srednia stopa alokacji wyniesie 31,6%.

Unima 2000 i Euvic podpisaty umowe o wspédtpracy przy $wiadczeniu ustug programistyczno-projektowych. Umowe
zawarto na czas nieokreslony.

Zrédio: 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 subiektywny i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi iie w prasie lub w iie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl
strategia, przemyst, media/rozrywka, TMT

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

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
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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

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 s3

i autoréw. Opracowanie | zawarte w nim komentarze

nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak i . jie w prasie lub w jie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



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

bd(®

BIULETYN PORANNY
041993

wtorek, 26 lipca 2022, 07:35 CEST

Nota prawna:

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

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 26.07.2022 roku, 07:35 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze
by¢ on jednak publikowany badZ powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlnosci nie moze zostac przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Opracowanie ma charakter informacyjny i nie stanowi reklamy ani nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentéw finansowych.

Inwestor powinien mie¢ Swiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawnosé poszczegdlnych 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 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 mdgtby osiggnac 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 zaktadaé, 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 rowniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikdw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry madgtby 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 znajduja sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-
fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne

* powigzar 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.

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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