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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Reakcja inwestorow na ponowne otwarcie Chin 1D YTD
WIG20 we wtorek przy wolumenie 297 min PLN spadt 0,8%. W $lad za blue chipami
poszedt mWIG40 (-0,8%) oraz szeroki rynek WIG (-0,8%). Najgorzej z wczorajszg WIG20 1765,9 -0,8% -22,1%
sesjg poradzity sobie spotki o niskiej kapitalizacji. sSWIG80 zamknat sesje 1,4% pod WIG30 21516 -0,9% -22,2%
kreska. Zachodnioeuropejskie indeksy performowaty znacznie lepiej. DAX wzrést mwiG40 4069,1 -0,8% -23,1%
0 0,4%, CAC 30 zyskat 0,7%, a FTSE zwyzkowat o 0,1%. Na $wiatowym rynku swiG8o 173235 -1,4% -13,6%
inwestorzy zastanawiajg sie nad wptywem luzowania polityki koronawirusowej przez wiG 56 574,5 -0,8% -18,4%
chinski rzagd. Obawy, ze ponowne otwarcie tej gospodarki pobudzi inflacje NcC Index 305,6 -0,2% -21,6%
spowodowaly, ze wzrosty rentownosci obligacji skarbowych. Z tego powodu wczoraj wiG Banki 6141,8 1,2% 28,9%
na Wall Street podczas sesji dominowat kolor czerwony. Najwiecej stracity spotki - wic Bud 4035,3 -0,5% 7,2%
technologiczne. Nasdaq spadt o 1,4%. S&P 500 stracit 0,4%, a Dow Jones Industrial G chemia 10 806,0 0,6% 10,0%
zwyzkowat 0 0,1%. Kolejng bardzo stabg sesje zanotowaty akcje Tesli, ktére spadly ¢ pew 26507 0.1% 6.7%
0 11%. Na dalekim wschodzie Indeks Hang Seng wzrost o ponad 1%, podczas gdy EneTo 20226 1.8% 16,3%
indeksy gietdowe w Chinach kontynentalnych wahaty sie. Indeksy w Japonii i Australii —_— GG L -
spadty, a koreanski indeks Kospi spadt o ponad 2%. Dzisiaj opublikowane zostang A 2 957:5 70’6% 715’9%
dane o wnioskach o kredyt hipoteczny oraz indeks podpisanych uméw kupna domoéw —— 5 898’0 0'3% 732'7%
w USA. W czwartek zostanie opublikowany biuletyn ekonomiczny EBC. Kontrakty ) ' ' '
futures na DAX oraz S&P 500 w $rode rano wahajg sie, Moze to oznacza¢, ze \V'C Falwa el B CHRL
poczatek sesji na rynkach europejskich nie bedzie pewny i mozna oczekiwa¢ WG Spoz Lena s LR
mieszanych nastrojéw. WIG Surowce 4502,9 0,4% -0,8%
Kaijetan Sroczynski WIG Odziez 5 868,4 -1,0% -38,1%
' Y DAX 13995,1 0,4% -11,9%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 Yerkl S i
CAC40 6 550,7 0,7% -8,4%
. P;]ekao: Banlf’przys“;()‘ieszy transformacje; jest zainteresowany akwizycjami, w 23 :Z:soo 434;205 ;I:ﬁ; E?ZZ
chce poprawi¢ wyniki; ' ! !
= PKO BP: KNF zalecta PKO BP utrzymywanie dodatkowego wymogu 28I S B L
kapitalowego; Nasdag Comp 10 353,2 -1,4% -33,8%
= ING: KNF zalecita ING Bankowi Slaskiemu utrzymywanie wymogu kapitatowego ~Bovespa WS St 0l 5%
P2G: Nikkei225 26 447,9 0,2% -8,1%
= BNP: KNF zalecita BNP Paribas Bank Polska utrzymywanie wymogu kapitatowego Shanghai Comp. 3095,6 1,0% -15,0%
P2G: S&P/ASX 200 7107,7 -0,6% -4,5%
= Bank Handlowy: KNF zalecita Bankowi Handlowemu utrzymywanie wymogu EUR/PLN 4,68 0,8% 2,0%
kapitatowego P2G; USD/PLN 4,40 0,9% 9,0%
= Alior Bank: KNF zalecita Alior Bankowi utrzymywanie wymogu kapitatowego P2G; CHF/PLN 4,74 1,2% 7.1%
= Santander: KNF zalecita Santander Bank Polska utrzymywanie wymogu EUR/USD 1,06 0,0% -6,4%
kapitatowego P2G; USD/IPY 133,49 0,5% 16,0%

= GPW: GPW kupita wigkszosciowy pakiet akcji w Armenia Securities Exchange;
= Mirbud: Oferta Mirbudu na budowe obwodnicy Chojnic za 57,6 min PLN wybrana Fw20

jako najkorzystniejsza; Wartos$é Zmiana
= Wasko: Nexera wzywa Wasko do zaptaty tagcznie 8,6 min PLN kar umownych; U GETER 1811 8 0,44%
* Pure Biologics: Spotka zawarla umowe dot. badania Klinicznego fazy 0 W s samkniecia 1789 16 -0.89%
projektach PB003 i PB004; TS iR, 1785 9 -0,50%
* SimFabric: Koszty portu gry SimFabric "Quantum Storm" w sklepie App Store 1818 10 0.55%
zwrocity sie po 72 godz. od wydania; ) '
= SDS Optic (NC): SDS Optic Inc. w rejestrze podmiotéw gospodarczych stanu gj:::zgg;: i: ZS: :22 i;z:f
) (]

Delaware w USA,
Sevenet (NC): Spétka ma zamowienie od klienta z sektora bankowego o warto$ci  |ygeksy gpw
ponad 5,5 min PLN netto.

Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 1788,7 1762,6 17928 17659 -08% 297
20,99
WYKRES DNIA WIG30 2185,0 21475 21852 21516 -0,9% 337

W ostatnich dniach gra ,Hunt Royale” (BoomBit, zielona linia) przebita pierwszy raz w historii w MWIG40 40964 173098 175799 40691 -08% 80
rankingu ,grossing games” (pod wzgledem monetyzacji przez mikropfatnosci) w USA gre ,Hunting SWIG80 175654 40554 41212 173235 -14% 37
Clash” (Ten Square Games, czerwona linia), a kilkka miesiecy wczes$niej ,Traffic Puzzle” (Huuuge wiIG-PL 58406,4 579155 584064 579155 -0,9% 419
Games, niebieska linia). Dla przypomnienia gra ,Hunt Royale” wypracowata w 3Q'22 19,5 min PLN .0 89
przychoddéw vs 32,5 min PLN ,HC” vs 5,7 min USD ,TP”. Dodatkowo warto odnotowaé, iz portal e 27ja2 ORotiyys Qo s Jlonlo S D B2
Sensor Tower oblicza ranking na podstawie mikroptatnosci, a relatywnie duzg czeé¢ przychodéw w G20
grze ,HR” (na tle wyzej wspomnianych, poréwnywanych tytutdw) stanowig reklamy. Ponadto

H AP . . o Close MC 1D YTD
pragniemy przypomnieé, ze od poczatku 2023r. BBT zamierza rozpoczaé proces ,przeskalowania

swojej obecnie najwazniejszej gry jaka jest wspomniany ,Hunt Royale”. Allegro 24,83 26243 2,2% -36,1%
Asseco Poland 71,85 5964 -0,1% -16,9%
Hunting Clash”, ,Traffic Puzzle” — ranking grossing games [Android, USA] cce 41,16 2258 2,6% -61,0%
CD Projekt 127,04 12 802 -1,7% -34,1%
2 Cyfrowy P. 17,48 11179 -0,3% -49,7%

Dino 376,80 36941 -1,4% 2,6%
JSW 55,00 6 458 -2,9% 57,7%
Kety 449,00 4333 -3,5% -26,4%
KGHM 125,40 25080 1,0% -10,0%

Kruk 304,40 5881 0,5% -6,9%
LPP 10 660,00 19 766 -1,6% -38,0%
mBank 287,00 12178 -4,3% -33,7%
Orange 6,43 8441 -0,3% -23,9%
Pekao 84,86 22273 -1,0% -30,4%
Pepco 40,20 23115 1,2% -13,6%
PGE 6,50 14 580 -2,9% -19,4%
PKN Orlen 63,72 73975 0,0% -14,3%
; ; ) 5 s PKO BP 29,70 37125  -0,9% -33,9%

; y * * y PzU 34,55 29835 -0,2% -2,3%
' ' ’ ' Santander Polska 255,80 26140  -1,5% -26,6%

Zrédfo: DM BDM, sensortower.com
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mWIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 576,00 1371 0,2% 4,0% Huuuge 21,90 1845 -1,9% -12,7%  Ropa Brent [USD/bbl] 83,8 -0,1% 4,8% -1,9% 7,8% 6,2%
Alior 33,00 4308 -0,9% -39,7% ING BSK 166,60 21675 0,4% -37,6% Gaz USA HH[USD/MMBTU] 51 -0,6% -52% -271% 354% 24,6%
Amrest 18,84 4136 -0,6% -32,0% Inter Cars 447,00 6333 -2,4% -55% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 80,0 -35% -243% -453% 13,8% -251%
Asbis 2340 1299 -18% 7,8% Kernel 17,05 1433 -0,1% -71,0% CO2 [EUR/A] 85,8 -1,2% -2,2% 1,3% 6,9% 12,0%
Auto 13,00 1698 -0,6% -8,5% Livechat 106,00 2730 -0,9% -9,2% Wegiel ARA [USD/t] 2234 -23% -31% -199% 624% 58,7%
Azoty 39,00 3869 0,8% 15,4% Mabion 20,23 327 -31% -66,9%  Miedz LME [USD/] 83280 00% -01% 12% -145% -13,6%
Benefit 704,00 2065 -1,4% 10,7% Mercator 46,82 499  -32% -51,7%  Aluminium LME [USD/] 23634 0,0% 1,0% -3,4% -158% -16,7%
Bogdanka 38,20 1299 -2,6% 19,4% Millennium 4,52 5483 -2,6% -44,8%  Cynk LME [USD/] 2987,0 0,0% -43% -2,1% -168% -16,3%
Budimex 280,00 7148 -0,4% 23,3% MoBruk 28550 1003 4,0% -258% Otéw LME [USDH] 23225 00% 59% 65% -07% 1,1%
Bumech 52,70 763  -6,1% 145,1% Neuca 603,00 2680 -2,1% -282%  Stal HRC [USD/] 755,0 142% 12,7% 153% -47,4% -53,3%
Ciech 4122 2172 0,1% -1,9% PKP Cargo 14,40 645 -14% 2,7% Ruda zelaza [USD/f] 111,2 0,3% 1,0% 192% -12% -1,3%
Comarch 170,00 1383 0,6% -56% Polenergia 86,00 7582 0,4% 16,8%  Wegiel koksujacy [USD/t] 282,7 0,0% 0,5% 6,8% -19,6% -19,6%
DataWalk 90,20 463  -4,0% -60,1% Pracuj 40,50 2765 1,0% -44,1%  Zioto [USD/oz] 1811,3 0,7% -0,4% 24% -1,0% 0,3%
Develia 2,50 1117 0,2% -16,0% Selvita 81,20 1490 -0,4% -1,0% Srebro [USD/oz] 24,0 1,1% -0,8% 8,1% 2,9% 4,2%
Dom Dev. 98,10 2506 -0,2% -18,3% STS 17,50 2739 0,0% -255% Platyna [USD/oz] 10209 -0,6% 0,9% -1,6% 5,4% 4,3%
Enea 5,60 3461 -0,5% -34,2% Tauron 2,05 3593 -1,7% -22,8%  Pallad [USD/oz] 1804,5 5,5% 5,5% -22%  -5,6% -7,2%
Eurocash 1332 1854 -1,0% 22,9% TEN 123,60 907 -4,9% -64,6%  Bitcoin USD 166040 -12% -16% -29% -642% -651%
Famur 322 1850 20% -3,9% WP.PL 98,10 2873 0,0% -30,4% Pszenica [USD/bu] 773,8 -03% 31% 03% 04% -12%
GPW 34,40 1444 -2,1% -16,9% XTB 31,00 3639 -0,6% 84,7% Kukurydza [USD/bu] 674,3 1,2% 3,4% 19% 13,7% 11,5%
Handlowy 74,00 9669 0,1% 254% ZE PAK 22,80 1159 -2,4% 33,3% Cukier ICE [USD/Ib] 20,3 -31% -1,3% 35% 10,3% 9,9%
WIG20
= ?. WIG20 Index - Last Price 1765.87---0.81% 2100

M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1656.73
M WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1720.08 -0.06%
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2022
WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 28JUN2022-28DEC2022 Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P. 28-Dec-2022 07:31:30
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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SPX Index (S&P 500 INDEX) G1598 Daily 28JUN2022-28DEC2022 CopyrightZ 2022 Bloomberg Finance L.P. 28-Dec-2022 07:31:45

Zrédio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

- Bank Pekao planuje okres spowolnienia aktywnosci na rynku kredytowym wykorzystac¢ do przyspieszenia transformaciji;

- jest otwarty na akwizycje spotek, ktére uzupehityby jego dziatalno$¢ bankows;

- bank nie decyduje sie na aktualizacje celoéw finansowych ze strategii do 2024 roku ze wzgledu na 0goélng niepewnosc¢ rynkows;
- chce wyptaca¢ dywidende i zaktada, ze w 2023 roku jego zysk bedzie nieco wigkszy niz w 2022 roku;

- bank jest dobrze przygotowany do finansowania rozwoju gospodarki;

- sprzedaz kredytéw hipotecznych na rynku osiagneta dotek;

- planuje w 1Q’23 zaoferowac kredyt hipoteczny oparty na WIRON-ie.

KNF zalecita Bankowi Pekao utrzymywanie funduszy wtasnych na pokrycie dodatkowego narzutu kapitalowego (P2G) w celu
zaabsorbowania potencjalnych strat wynikajacych z wystgpienia warunkéw skrajnych, w wysokosci 0,43 pp. na poziomie
jednostkowym oraz 0,42 pp. na poziomie skonsolidowanym.

- KNF zalecita PKO Bankowi Polskiemu ograniczenie ryzyka wystepujacego w dziatalno$ci banku poprzez utrzymywanie funduszy
wiasnych na pokrycie dodatkowego narzutu kapitatowego w celu zaabsorbowania potencjalnych strat wynikajgcych z wystagpienia
warunkoéw skrajnych (P2G). Wymog zostat okreslony na poziomie 0,72 p.p. na poziomie jednostkowym oraz 0,66 p.p. na poziomie
skonsolidowanym ponad warto$¢ tacznego wspétczynnika kapitatowego.

- Dodatkowy narzut powinien sktada¢ sie w catosci z kapitatu podstawowego Tier 1.

- Decyzja KNF jest efektem procesu oceny nadzorczej banku, w ktérym wrazliwo$é banku na ewentualng materializacje
scenariuszy stresowych wptywajacych na poziom funduszy wiasnych oraz ekspozycji na ryzyko oceniono jako niska.

- KNF zalecita Santander Bank Polska utrzymywanie funduszy wtasnych na pokrycie dodatkowego narzutu kapitatowego (P2G)
w celu zaabsorbowania potencjalnych strat wynikajgcych z wystgpienia warunkéw skrajnych, w wysokosci 0,26 p.p. na poziomie
jednostkowym oraz 0,23 p.p. na poziomie skonsolidowanym.

- Zalecenie powinno by¢ spetnione ponad warto$¢ facznego wspodtczynnika kapitatowego TCR, powigkszonego o dodatkowy
wymog w zakresie funduszy wtasnych P2R oraz o wymaég potgczonego bufora.

KNF zalecita ING Bankowi Slgskiemu utrzymywanie funduszy wtasnych na pokrycie dodatkowego narzutu kapitatowego (P2G) w
celu zaabsorbowania potencjalnych strat wynikajgcych z wystgpienia warunkéw skrajnych, w wysokosci 0,52 p.p. na poziomie
jednostkowym oraz 0,50 p.p. na poziomie skonsolidowanym.

KNF zalecita BNP Paribas Bank Polska utrzymywanie funduszy wiasnych na pokrycie dodatkowego narzutu kapitatowego (P2G)
w celu zaabsorbowania potencjalnych strat wynikajgcych z wystapienia warunkéw skrajnych, w wysokosci 0,80 pp. na poziomie
jednostkowym oraz 0,77 pp. na poziomie skonsolidowanym.

KNF zalecita Bankowi Handlowemu utrzymywanie funduszy wtasnych na pokrycie dodatkowego narzutu kapitalowego (P2G) w
celu zaabsorbowania potencjalnych strat wynikajacych z wystgpienia warunkéw skrajnych, w wysokosci 0,11 pp. zarédwno na
poziomie jednostkowym, jak i skonsolidowanym.

KNF zalecita Alior Bankowi utrzymywanie funduszy wiasnych na pokrycie dodatkowego narzutu kapitalowego (P2G) w celu
zaabsorbowania potencjalnych strat wynikajgcych z wystgpienia warunkéw skrajnych, na poziomie 0,15 pp. zaréwno na poziomie
jednostkowym, jak i skonsolidowanym.

- W zwigzku ze spetnieniem warunkéw formalnych nastgpito zamknigcie transakciji zakupu przez Gietda Papierow Wartosciowych
65,03% akcji Armenia Securities Exchange.

- Catkowita cena nabywanych przez GPW akcji wynosi 873.735.276 AMD (dram), tj. ok. 9,6 min PLN.
- GPW poinformowata we wtorek, ze nastgpita ptatnos¢ pierwszej transzy w wysokosci ok. 5,5 min PLN.

- Druga transza w wysokosci ok. 4,1 min PLN jest ptatna pod warunkiem zakoinczenia wszystkich postepowan, ktérych strong jest
AMX, a ktoére zostaty okreslone w Share Purchase Agreement (umowie nabycia akcji).

Oferta konsorcjum Kobylarni (spétka zalezna Mirbudu) i Mirbudu w postepowaniu przetargowym na budowe zachodniego obej$cia
drogowego miasta Chojnice, warta 57,6 min PLN brutto, zostata wybrana jako najkorzystniejsza przez Zarzad Dr6g Wojewddzkich
w Gdansku.

Nexera wystawita noty obcigzeniowe wzywajgce do zaptaty przez Wasko kar umownych w tgcznej kwocie 8,6 min PLN.

Pure Biologics zawart z amerykanskg firma Presage Biosciences umowe dotyczgcag pierwszego podania u ludzi czasteczek
PB003 i PB004, czyli badania klinicznego fazy 0. Umowa zostata zawarta na dwa lata i jest w znacznym stopniu refinansowana
z grantdw NCBR, a szacowany wktad wtasny spotki wyniesie 5 min PLN.
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Rok 2023 bedzie dla branzy gier ciekawy. W mijajgcym roku wiekszos¢ studiow potaniata. Jesli sytuacja na rynkach sie poprawi,
w nadchodzgcych miesigcach sektor gier moze wrdcic do task inwestoréw. Wsparciem dla notowan bedg liczne premiery. - Parkiet

Alumetal chce dalej rosngé. Prezes Agnieszka Drzyzdzyk z optymizmem patrzy w 2023 rok, celujagc w wyzsze wolumeny
sprzedazy. - Parkiet

Sescom ma apetyt na przejecia. Firma oferujgca obstuge techniczng sklepéw stacjonarnych zamierza rozkwitngé na
zagranicznych rynkach m.in. dzieki akwizycjom. - Parkiet

Koszty produkcji, portingu oraz marketingu gry SimFabric "Quantum Storm" na smartfony z systemem iOS, za ktére odpowiadata
spotka zalezna producenta, MobileFabric zwrdcity sie po 72 godzinach od pojawienia sie gry w sklepie App Store.

Sevenet otrzymat zaméwienie od klienta z sektora bankowego na "Ustugi serwisowe dla systemu wideokonferencji i Unified
Communication - 36 miesiecy". Warto$¢ zamoéwienia przekracza 5,5 min PLN netto.

SDS Optic Inc., spdtka zalezna SDS Optic, zostata zarejestrowana w stanowym rejestrze podmiotéw gospodarczych
prowadzonym przez stan Delaware w USA. Kapitat zaktadowy SDS Optic Inc. sktada sig z 3000 autoryzowanych akcji o wartosci
nominalnej 0,10 USD kazda, ktére zostaty w catosci pokryte wktadem pienieznym przez SDS Optic.

Zrodfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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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 32

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 Tobiasz

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.tobiasz@bdm.pl

Kajetan Sroczyriski
Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 208 14 39

e-mail: kajetan.sroczynski@bdm.pl

BIULETYN PORANNY

$roda, 28 grudnia 2022, 08:00 CET

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

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 53 subi i i autoréw. O i zawarte w nim
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Interner.\e ca?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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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 28.12.2022 roku, 08:00 CET

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o Swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu Swiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o Swiadczenie 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 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¢ Swiadomosé, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawnosé¢ poszczegdlnych zatozeri dokonanych przez analityka w raporcie ale i 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 negatywng stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiggnacé na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ Swiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogdlnodostepnych informacji, ktére BDM
uwaza za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty
okresowe i biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak
doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na ktérych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sg oparte wytgcznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja sie na
szeregu zatozen, ktdre w przysztosci mogg okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

W opinii BDM niniejszy dokument zostat sporzadzony z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci.

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzad BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw
finansowych pochodzgcych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktadac, 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, ktore 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 mogg dokonywac 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 pracownikdw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tres¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszgcymi sie do:

e zarzadzania konfliktami interesow, 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, 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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiekty i i autoréw. O i zawarte w nim
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie ca?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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