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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Goldman Sachs kulg u nogi DJI 1D YTD
Woczorajsza sesja na GPW zakonczyta sie spadkami gtéwnych indekséw. WIG20 przy obrotach
siegajacych 994 min PLN stracit 1,5% i zatrzymat sig tuz nad psychologicznym poziomem 1900 pkt. wiG20 1904,5 -1,5% 6,3%
Podczas $rodowych notowan, do najstabszych polskich blue chipéw nalezaty banki: mBank (-4,4%), \wG30 2337.6 1,5% 6.9%
Pekao (-4,0%) oraz PKO BP (-3,3%). Z drugiej strony indeksu znalazly si¢ m.in. takie spotki jak: Kety ' '
(+2,2%), Pepco (+1,8%) oraz Cyfrowy Polsat (+1,1%). Réwniez ze znizka finiszowaty $rednie i mate ey CeEA A Al
spotki, a mWIG40 i sWIG80 stracity odpowiednio 1,5%/0,1%. Sektorowo najlepiej poradzit sobie SWIG80 191169 0,1% 9,3%
WIG-media zyskujac 0,6%, z drugiej strony najwiekszej przeceny doswiadczyty wyzej wspomniane  WIG 61041,1 -1,3% 6,2%
banki (-3,3%). Na szerokim rynki pozytywnie wyroznity sig¢ akcje Pepees, ktore zyskaty 16,5%, do NG Index 329,9 0,5% 5,3%
czego przyczynita sie informacja o ogtoszeniu skupu akcji wtasnych po cenie 1,65 PLN/sztuka. Na WIG Banki 70533 3.3% 12.8%
europejskich parkietach panowaty mieszane nastroje. Tego dnia DAX poszedt w goére o 0,4%, ’ ’ 0° o °
CAC40 zyskat 0,5%, natomiast FTSE100 zakonczyt notowania ze znizkg na poziomie 0,1%. W dniu WIG Bud 4290,5 -0.9% 5.1%
wczorajszym pozytywnie zaskoczyly dane z niemieckiego indeksu instytutu ZEW. Wskaznik w ~ WIG Chemia 12 146,0 -0,1% 11,6%
styczniu wynidst 16,9 pkt. (oczekiwano jedenastego z rzedu odczytu na minusie = -15 pkt.) wobec -  WIG Dew 2697,8 -0,4% 2,8%
23,3 odnotowanych w grudniu. Pierwsza sesja tygodnia na Wall Street zakonczyta sig przewaga \vig Energi 21703 0.3% 2.9%
spadkow gtownych indeksow. Najwiekszej przeceny doswiadczyt DJI, ktory stracit tego dnia 1,1%. I ' . OU o
Kulg u nogi tego indeksu okazaty si¢ akcje Goldman Sachs, ktére stracity 6,4% po znacznie gorszych WiciGames iy 25 50 260
od oczekiwan wynikach 4Q’22 (zyska na akcje wynidst 3,3 USD vs konsensus na poziomie 5,6 USD). WIG IT 42377 0,3% 6,6%
Dalej byt S&P500 ze znizka w okolicach 0,2%. Pozytywnie wyr6znit sie Nasdagq, ktory kontynuuje  wWiG Media 6239,4 0,6% 3,4%
gdbiiie grg,l%gi Jesz?\‘zeﬁ:{v twAty_goSﬂniu iwpge Wyniklit Z'T\ 30’2[(2 ;arapor:ujq m.in. tlakliﬁ_ firmly jak  wiG paliwa 5869,2 1,3% 2,3%
rocter & Gamble czy Netflix. zji Shanghai Composite Index koriczy notowania na lekkim plusie, .
a Nikkei idzie w gére o 2,5%. Od samego rana kontrakty terminowe na DAX i na amerykanskie RS Efper 22 Ui A
indeksy $wieca sie na zielono. WIG Surowce 52474 -0,8% 13,8%
Krzysztof Tkocz WIG Odziez 5864,4 -1,4% -0,4%
DAX 15187,1 0,4% 9,1%
z ra - 0, 0,
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 Y Ry R
. j . . L CAC40 7077,2 0,5% 9,3%
= Pepco: Steinhoff chce sprzeda¢ w ramach przyspieszonej budowy ksiegi  sux 463137 0,7% 5,8%
popytu ok. 34,5 min akcji; S&P500 3991,0 0,2% 3,9%
= Zabka: Preferowanym scenariuszem wyjscia funduszu CVC z inwestycji DA 339109 1,1% 2.3%
w sieC sklepow jest gietda Nasdag Comp 11095,1 0,1% 6,0%
= PKO BP: Bank odnotuje w 4Q’22 738 min PLN kosztu ryzyka prawnego Bovespa LLRasoT 20 L%
ZWiQZanegO z kredytami CHF Nikkei225 26 138,7 1,2% 0,2%
= Banki: Wyniki sektora za XI'22 - KNF SENEED G aaia L S
. . . . . )0, 0,
* Energetyka: Zuzycie energii elektrycznej w Polsce w grudniu spadio o S3P/ASX 200 gETE 006 390
4.04% - PSE EUR/PLN 4,70 0,2% 0,3%
Handel: Sprzedaz sklepéw matoformatowych w XI'22 wzrosta w Polsce o % 9% o
. .
an 0e . Oprzedaz sklepow matorormatowych w wzrosta w Folsce oo 473 1,0% 0.1%
09,3% r/r - PIH, CMR ) ) ) _ EUR/USD 1,08 -0,3% 0.8%
= Deweloperzy: Projekt ustawy o ograniczeniach w nabywaniu lokali sp/py 128,12 -0,4% 2.3%

przekazano do KPRM
= Lentex: Spotka chce skupi¢ 2,6 min akcji wtasnych po 12,5 PLN za FW20

papier Wartos¢ Zmiana
= Pepees: Spotka chce skupi¢ do 1 min akcji wiasnych po 1,65 PLN za Kurs otwarcia 1953 4 0,21%
akcje. Kurs zamkniecia 1928 -29 -1,48%
Kurs min. 1926 -2 -0,10%
Kurs max. 1960 -13 -0,66%
Wolumen obrotu 29 625 1993 7,21%
Otwarte pozycje 51018 -387 -0,75%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 1928,1 1898,3 1932,2 19045 -15% 994
1,59
WYKRES DNIA WIG30 23674 23314 23708 23376 -15% 1058

W dniu wczorajszym pozytywnie zaskoczyty dane z niemieckiego indeksu instytutu I QR EED DAY G2l Ji5d S
ZEW. Wskaznik w styczniu wyniost 16,9 pkt. (oczekiwano jedenastego z rzedu SWIGB0 192015 43452 44229 191169 -01% 49

odczytu na minusie = -15 pkt.) wobec -23,3 odnotowanych w grudniu. Wynik ten WIG-PL 628259 625438 628259 625438 -14% 1153
oznacza zwyzke o 40,2 pkt. w ciggu miesigca i tym samym jest to drugi najsilniejszy WG 61800,7 609123 61862,7 610411 -13% 1178
wzrost w historii tego wskaznika. Warto zauwazyé¢, ze po 10 miesigcach ujemnych

, . " kresk WIG20

odczytéw wreszcie wyszedt on nad kreske. Slosa e o D)
. ) ' Allegro 31,50 33203  -0,6% 25,3%

Indeks Nastroju Ekonomicznego wg ZEW - Niemcy - 7385 6130 0.7% 1.7%
00 ccc 4364 2394 03% 1,8%

80 CD Projekt 129,40 13 040 0,5% -0,2%

Cyfrowy P. 18,85 12 055 1,1% 7,0%

60 Dino 363,00 35589  -1,5% -3,3%

JIsw 56,38 6 620 0,5% -3,1%

40 Kety 484,50 4675 2,2% 6,0%
KGHM 148,85 29770 -1,0% 17,4%

I I I IIII 2 Kruk 320,60 6194  -12% 3,4%
I. - [] [] I 0 LPP 10550,00 19562  -1,9% -0,9%
mBank 335,20 14224 -4,4% 13,2%

20 Orange 6,98 9 155 -0,4% 5,3%
Pekao 97,78 25664  -3,9% 13,0%

-40 Pepco 41,86 24070 1,8% 5,9%

PGE 6,95 15594 0,5% 1,0%

0 pKN Orlen 62,46 72512 -1,3% -2,8%
e PKO BP 34,64 43300  -3,3% 14,4%

2018 2020 2022 PZU 35,84 30949  -1,0% 1,2%
Santander Polska 293,60 30003 -3,0% 13,2%

Zrédfo: tradingeconomics.com , Centre for European Economic Research
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 575,00 1369 -1,4% -2,5% Huuuge 24,40 2056 -12% 11,9% Ropa Brent [USD/bbl] 86,9 2,8% 8,4% 1,1% 1,1% -0,7%
Alior 42,00 5483 -1,0% 22,6% ING BSK 174,00 22637 -32% 5,6% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 3,6 9,6% -0,3% -189% -18,9% -15,3%
Amrest 18,70 4106 -1,3% -4,4% Inter Cars 429,00 6078 -2,7% -6,9% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 60,1 83% -143% -213% -21,3% -22,0%
Asbis 2486 1380 -13% 4,9% Kernel 18,30 1538 -2,1% 4,3% CO2 [EUR/] 77,2 2,6% -1,3% -53% -53% -3,9%
Auto 1480 1933 -0,8% 10,3% Livechat 128,00 3296 1,6% 19,6%  Wegiel ARA [USD/] 170,0 1,2% -1,2% -25,6% -256%  9,0%
Azoty 45,00 4464 -2,0% 14,0% Mabion 21,42 346 -0,8% 2,0% Miedz LME [USD/t] 92830 21% 44% 11,0% 110% -4.8%
Benefit 770,00 2259 -3.3% 3,5% Mercator 47,08 501 0,0% -4,6% Aluminium LME [USD/] 25938 -0,1% 68% 104% 104% -13,7%
Bogdanka 45,14 1535 -2,6% -9,6% Millennium 5,28 6345 -4,0% 14,2% Cynk LME [USD/t] 33128 -0,3% 44% 103% 10,3% -59%
Budimex 28550 7289 -19% 0,5% MoBruk 296,00 1040 -1,0% -0,7%  Otéw LME [USDH] 22390 -04% 12% -42% -42% -51%
Bumech 47,82 693 -1,4% -15,4% Neuca 609,00 2737 -19% -63% Stal HRC [USD/] 730,0 0,0% 0,0% -1,9% -1,9% -49,2%
Ciech 4374 2305 2,6% 55% PKPCargo 14,83 664 -19% 2,3% Ruda zelaza [USD/t] 121,6 09% 13% 93% 93% -40%
Comarch 169,20 1376 0,0% 3,2% Polenergia 86,00 7582 -1,7% 0,0% Wegiel koksujgcy [USD/t] 317,5 1,0% 6,4% 9,7% 9,7% -24,7%
DataWalk 84,20 432  -54% -7,8% Pracuj 46,90 3202 2,0% 14,7%  Zioto [USD/oz] 19035 -0,7% 1,4% 4,4% 4,4% 5,0%
Develia 2,49 1112 -14% 1,2% Selvita 90,00 1652 -1,1% 8,6% Srebro [USD/oz] 24,0 -1,0%  1,7%  02%  0,2% 2,3%
Dom Dev. 100,00 2555 -23% 53% STS 17,00 2661 -50% -1,7% Platyna [USD/oz] 10390 -2,6% -40% -33% -3,3% 5,5%
Enea 6,29 3887 15% 4,8% Tauron 2,20 3854 0,2% 3,8% Pallad [USD/oz] 1724,0 -1,9% -3,0% -41% -4,1% -9,5%
Eurocash 1478 2057 1,7% 8,7% TEN 140,20 1028 -4,0% 10,7% Bitcoin USD 212714 07% 218% 28,6% 286% -49,8%
Famur 3,36 1931 09% 1,8% WP.PL 99,40 2911 0,0% -1,6% Pszenica [USD/bu] 749,3 -1,0% 2,5% -5,4%  -5,4% -2,6%
GPW 36,60 1536 -0,8% 3,0% XTB 32,78 3848 -0,1% 57% Kukurydza [USD/bu] 685,8 -0,7% 4,7% 1,1% 1,1% 14,4%
Handlowy 76,70 10022 -36% 1,5% ZE PAK 25,05 1273 2,0% 8,9% Cukier ICE [USD/Ib] 20,1 0,0% 2,5% 0,5% 0,5% 11,9%
WIG20
| WIG20 Index - Last Price 1904.51 -1.48%
H Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1769.17 k2100
i M WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1704.04 -0.08%
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\:HEZD Index (WIG20) graph 1550 Daily 18JUL2022-18JAN2023 Copyright? 2023 Bloomberg Finance L.P. 18-Jan-2023 07:28:09
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
S&P500
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'I‘- SPX Index - Last Price 3990.97 -0.20%
M Moving Average(Simple,50.0) (SPX) 3918.92
W SPX Index - Moving Average 200 Day 3978.17 -0.08%
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SPX Index (S&P 500 INDEX) G1598 Daily 18IUL2022-181AN2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 18-Jan-2023 07:28:30

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Steinhoff (gtéwny akcjonariusz), chce sprzeda¢ w ramach przyspieszonej budowy ksiegi popytu ok. 34,5 min akcji spotki.
- Bloomberg

Preferowanym scenariuszem wyjscia funduszu CVC Capital Partners z inwestycji w sie¢ sklepéw Zabka jest gietda -
poinformowat PAP Biznes w Davos Krzysztof Krawczyk, partner CVC Capital Partners. Dodat, ze moze to by¢ GPW,
ale nie wyklucza zagranicznego parkietu.

"Zabka ma przed sobg dekade rozwoju. Mozemy mysle¢ o wyjsciu z tej inwestycji, ale duzo zalezy od kondycji rynkéw
finansowych. Ta spotka jest stworzona dla giefdy. (...) To jest preferowana Sciezka wyjscia z inwestycji, czekamy na
poprawe sytuacji na rynkach kapitatowych. Trudno przewidzie¢, kiedy rynki kapitalowe sie otworza, czy to bedzie druga
potowa tego roku, czy pierwsza potowa przysztego roku. Duzo zalezy od czynnikéw niezaleznych od nas, czyli
geopolityki" - powiedziat Krawczyk. Krawczyk poinformowat, ze obecnie sie¢ Zabka liczy 9 tys. sklepow.

Operator najwigkszej sieci franczyzowej w Polsce chce utrzymac¢ dwucyfrowe tempo wzrostu i rozglada sie za
akwizycjami. Coraz mocniej wychodzi poza sklepy. — Puls Biznesu

Rada nadzorcza CCC odwotata Kryspina Derejczyka z funkcji wiceprezesa spéitki. Jak podano, obowiazki z obszaru
finansowo-ksiegowego obejmie tukasz Stelmach, dyrektor ds. nadzoru finansowego spétek zaleznych, ktéry
jednoczesnie petni funkcje wiceprezesa ds. finansowych w spoétce Half Price. Nadzér nad obszarem finansowo-
ksiegowym z ramienia zarzadu CCC bedzie petnit prezes Marcin Czyczerski.

PKO BP odnotuje w wynikach 4Q'22 738 mIn PLN kosztu ryzyka prawnego zwigzanego z kredytami hipotecznymi
denominowanymi i indeksowanymi do CHF. Jak podano, decyzja podyktowana jest zmiang parametréw modelu oceny
ryzyka prawnego dla kredytéw hipotecznych w CHF na skutek zmiany otoczenia rynkowego.

Bank rozpoznat réwniez aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego w wysokosci 301 min PLN, ktére wynika z
prowadzonego programu ugod skierowanych do klientéw posiadajgcych kredyty hipoteczne denominowane i
indeksowane do CHF.

Wskaznik ROE sektora bankowego na koniec listopada 2022 roku wyniost 4,44% wobec 3,63% w pazdzierniku i 2,09%
w listopadzie 2021 roku - podata KNF w opracowaniu.

Marza odsetkowa netto wyniosta w ujeciu miesiecznym 3,08% wobec 2,97% w pazdzierniku i wobec 2,03% w listopadzie
2021 roku.

KNF podat, ze na koniec listopada 11 bankéw komercyjnych wykazato taczng strate w wysokosci 4,6 mid PLN. Banki
te miaty ok. 16,1% udziatu w aktywach sektora. Pozostate banki w sektorze wykazaty tgcznie zysk w wysokosci 17,8
mid PLN

Zuzycie energii elektrycznej w Polsce w grudniu wyniosto 15.570 GWh (-4,04% r/r) - wynika z danych PSE. W grudniu
produkcja energii w Polsce wyniosta 15.729 GWh (-5,56% r/r).

Produkcja energii elektrycznej z elektrowni opartych na weglu kamiennym wzrosta w Polsce w grudniu 2022 r. do
55,91% catej produkcji z 50,96% w grudniu 2021 roku. Elektrownie oparte na weglu brunatnym w grudniu 2022 r.
dostarczyty 23,77% catej produkcji wobec 28,85% w grudniu 2021 roku.

Sprzedaz detaliczna sklepéw matoformatowych w grudniu wzrosta w Polsce 0 9,3% r/r - wynika z szacunkéw Polskiej
Izby Handlu i firmy badawczej CMR. Liczba zakupionych produktéw spadta o 5,5% r/r.

Sprzedaz detaliczna supermarketéw w grudniu wzrosta w Polsce 0 17,4% r/r - wynika z tych samych szacunkow.

Deweloperzy wstrzymujg inwestycje, skutki tego w postaci braku mieszkan zobaczymy za 2 lata - ocenita we wtorek
przewodniczgca Rady Polskiego Zwigzku Firm Deweloperskich Dorota Jarodzka-Srédka. Stymulacjg dla rynku bytyby
decyzje KNF ws. zdolnosci kredytowej i rzagdowy program mieszkaniowy - dodata.

Organizacja branzy deweloperskiej zaprezentowata we wtorek raport "Fundamenty przysztosci”, ktéry analizuje mozliwe
scenariusze rozwoju rynku, identyfikuje przyszie trendy i zagrozenia. Autorzy raportu "Fundamenty przysziosci"
oceniajg, ze wiodgcymi trendami dla rynku deweloperskiego w perspektywie najblizszych pigciu lat bedg m.in. wzrost
znaczenia budownictwa modutowego i automatyzacji mieszkaniowej oraz inwestycje efektywne energetycznie.

Jak ocenita przewodniczaca rady PZFD Dorota Jarodzka-Srédka takze deweloperzy moga otwieraé sami lub we
wspotpracy zaktady prefabrykaciji, bo widzg w tym przyszto$¢ i oszczednosé.

Zdaniem przewodniczacej rady PZFD, w obszarze rozwoju rynku najmu wydaje sig, ze dopiero zmierzamy do
normalnos$ci europejskiej, gdzie liczba mieszkan na wynajem czesto przewyzsza liczbe mieszkan wtasnosciowych.
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Projekt ustawy o ograniczeniach w nabywaniu lokali mieszkalnych zostat skierowany do Kancelarii Prezesa Rady
Ministrow - poinformowato PAP we wtorek Ministerstwo Rozwoju i Technologii. Osoba, ktéra ma juz pie¢ mieszkan,
zapfaci przy transakcji wyzszy podatek od czynnosci cywilnoprawnych.

W grudniu sprzedaz duzego AGD od producentéw do sklepéw spadta ponad 18%. Branza szykuje sie na gorsze
miesigce, przynajmniej do kofca poétrocza. Taki trend widac nie tylko w Polsce. — Rzeczpospolita

Zarzad Lenteksu zdecydowal o zamiarze nabycia 2,6 min akcji wiasnych spotki, stanowigcych 6,05% kapitatu
zaktadowego, po cenie 12,50 PLN za akcje. Jak podano, zarzad ogtosi zaproszenie do sktadania ofert w terminie do
31 stycznia 2023 roku.

Oferta Budimexu zostata uznana za najkorzystniejszg w przetargu na budowe ktadki pieszo-rowerowej nad rzekg Wartg
oraz Cybing pomiedzy Berdychowem, Ostrowem Tumskim oraz Chwaliszewem. Wartos$¢ oferty to 126,9 min PLN netto.
Termin zakonczenia robot to 23 miesigce od daty zawarcia umowy.

Pepees zaprasza do sktadania ofert sprzedazy akcji spotki. Chce skupi¢ do 1 min akcji wtasnych, stanowigcych do
1,05% kapitatu zaktadowego, po 1,65 PLN za akcje. Przyjmowanie ofert sprzedazy potrwa od 19 do 27 stycznia 2023
r. Przewidywany termin transakcji nabycia akcji to 1 lutego 2023 r.

Wydana w poniedziatek przez PlayWay i jego spotke zalezng Madnetic Games, gra WW2 Rebuilder znalazta sie na 50
miejscu wsrod najlepiej sprzedajgcych sie we wtorek produkcji - wynika ze statystyk Steam.

Notowana na NewConnect spotka biotechnologiczna Scope Fluidics przeniesie sie 20 stycznia na rynek gtowny GPW

Olymp, dostawca rozwigzan dla branzy fitness, specjalizujgcy sie w produkcji sprzetu treningowego, zadebiutuje na
rynku NewConnect 24 stycznia.

taczna moc instalacji PV w Polsce moze wzrosng¢ do 20,3 - 34,1 GWp w 2027 r., w zaleznosci od scenariusza, wobec
szacowanych 11,9 GWp w 2022 roku - wynika z raportu "Rynek fotowoltaiki w Polsce w 2022 roku", przygotowanego
na zlecenie Corab przez firme badawczg PMR.

Netwise podpisat porozumienie w sprawie udziatu w wezwaniu na sprzedaz akcji spotki. Celem jest nabycie do 100%
akcji spotki. Spotka podata, ze porozumienie podpisata z Jakubem Skatbanig oraz Netwise International. Cena
oferowana za akcje spotki w ramach wezwania zostata okreslona przez strony porozumienia na 35 PLN za akcje.

Zrédfo: 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

BIULETYN PORANNY

$roda, 18 stycznia 2023, 07:49 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
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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 18.01.2023 roku, 07:49 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, 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¢ Swiadomosé, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktore moga finalnie skutkowac poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegolnych zatozer dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac¢ niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzglednia¢, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wigcej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiggnac 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 sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spdtkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na
szeregu zatozen, ktdre w przysztosci mogg okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

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

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzad BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktdre byly 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 obowiagzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowaé, 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 dokonywadé nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjna dla pracownikdéw Wydziatu Analiz.

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

e zarzadzania konfliktami 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.
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