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W oczekiwaniu na dane makro 1D YTD
Weczorajsza sesja na GPW odznaczata sie niewielkg zmiennoscig. WIG20 przy obrotach

wynoszacych zaledwie 0,6 mild PLN wzrést +0,3%, WIG zyskat +0,2%, natomiast mate WIG20 18533 0,3% 3,4%
i rednie spotki zakonczyty dzien stratg po -0,2%. W ujeciu sektorowym najmocniej rosta  wiG30 22769 0,3% 4,1%
chemia (+2,9%), gtéwnie dzieki walorom Ciechu, ktére po informacji o zamiarze ogtoszenia mwiGg4o 43818 0,2% 5,5%
wezwania przez Kl Chemistry do sprzedazy akcji spotki po 49 PLN wzrosty do 51 PLN itym  q\vigso 190954 -0.2% 9.1%

samym zyskaty +7,2%. Dobrze radzity sobie takze spétki spozywcze (+2,2%) i motoryzacyjne

(+1,7%). Z drugiej strony mocne spadki zaliczyta energetyka (-1,5%), media (-1,3%) i leki S G W S
(-1,1%). Z grona blue chipéw po pigtkowych spadkach najsilniej odbijaty Kruk (+2,6%), PzZU NC Index 2810 0020 S
(+2,2%) i LPP (+1,9%). Po drugiej stronie zestawienia znalazto si¢ JSW (-4,8%), CCC WIG Banki 6 694,0 0,3% 7.1%
(-3,6%) i Cyfrowy Polsat (-2,2%). Na pozostatych rynkach europejskich wzrosty byty nieco WIG Bud 41928 0,4% 2,7%
wyrazniejsze — DAX zyskat +0,6%, FTSE100 +0,8%, a CAC40 +1,1%. Podobnie tendencje WIG Chemia 12532,0 2,9% 15,1%
kontynuowano na Wall Street. S&P i DJI poszty w goére o +1,1%, a Nasdaq zyskat +1,5%. wiG Dew 2788,9 0,4% 6,3%
Dzisée;{ u}\évaga inwestor(’zw bedzie skupic?knadna é)g(o:/zy;:ie é)ngf/cji I;onsumenckiej za styngeO?’Zl?: WIG Energia 21543 1,5% 2.2%
w USA. Konsensus spodziewa sie spadku do 6,2% r/ri 0,5% m/m w poréwnaniu do 6,5% r/r
i0,1% m/m w grudni5‘22. 4 kraj(?w;go podworka czeka nas takze vEstepny odczyt PKB za (IS CENTEE 7S N g
4Q'22, natomiast dane o CPI za stycze’23 poznamy juz jutro. O poranku na rynkach 08 Oy A Gk A5
azjatyckich wida¢ mieszane nastroje, Nikkei zyskuje +0,6%, natomiast Shanghai Composite ~ WIG Media 6396,6 -1,3% 6,0%
finiszuje w okolicach punktu odniesienia. Podobna sytuacja jest na kontraktach terminowych ~WIG Paliwa 59784 0,0% -0,5%
— w Europie przewazajg wzrosty, jednak w USA dominuje czerwien. USD lekko sie cofa WIG Spoz 21625 2,2% 7,2%
w stosunku do EUR przed publikacjg odczytu inflacji. Aktualny kurs EUR/USD wynosi 1,073.  wIG Surowce 4755,6 -1,0% 3,1%
. WIG Odziez 5427,9 1,2% -7,8%
Anna Tobiasz 5oy 153973 0.6% 10,6%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK i iati o o
) ,170 470
. S&iaelglrjr:\lKl Crl'n(e_mistry zamierza wezwac do sprzedazy pozostatych akgcji Ciechu po  gyx 46 2335 0,5% 5,6%
Za akcje; 9 9
. I\Ellillennium: Bank sprzeda Millennium FS i nawigze strategiczng wspétprace z TU siisoo ;4123475"39 ii; ;g;;
uropa; N o
. sé.‘-;slia rEGGI; EBil.tica z najwiekszg liczbg pkt w postepowaniu ws. pozwolenia dla 22::::;%‘) 1101;38812,85 (l;;; %03’:(2
= Enea: PKO TFIi Enea podpisaty list intencyjny; chca rozwija¢ fundusz inwestujgcy N'kke'zz? 7 (P S S
w OZE; Shanghai Comp. 32842 0,7% 6,3%
= KPPD: Spétka szacuje zysk netto w '22 na 52,7 min PLN; SSRRSAROD 147 01290 il
= Intesport: W 3Q'22/23 spotka miata -0,9 min PLN straty EBITDA,; EUR/PLN CHtR) oSk 22k
= ED Invest: Inwestorzy w wezwaniu sprzedali blisko 1,3 min akcji; USD/PLN 4,46 -0.1% 2,0%
= Wojas: W 1’23 spotka miata 30 min PLN skonsolidowanych przychodéw ze CHF/PLN 4,85 0,4% 2,6%
sprzedazy (+97% r/r) [wykres BDM]; EUR/USD 1,07 0,4% 0,2%
= Molecure: Spétka ma umowe licencyjng z University of Michigan i Michigan State USD/IJPY 132,42 0,8% 1,0%
University;
= 11 bit: Spotka pokaze wideo z gier Niezwyciezony i The Alters 17 lutego; IRAAD
= PolTreg: Spdtka ma umowe z Clinmark na realizacje badania klinicznego dot. Wartos¢ Zmiana
cukrzycy przedobjawowej; Kurs otwarcia 1 860 -39 -2,05%
= Budimex: Oferta spotki na 909,5 min PLN netto oceniona najwyzej w przetargu  Kurs zamknigcia 1868 6 0,32%
PKP PLN; Kurs min. 1850 0 0,00%
= SimFabric: Wydaniu nieprawomocnego wyroku w sprawie o ustalenie niewaznos$ci  kurs max. 1873 26 1,37%
uchwaly zarzadu z 2019 roku. Wolumen obrotu 22305 -11322 -33,67%
Otwarte pozycje 37 955 -20 -0,05%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 18553 18379 18640 18533 03% 616
WYKRES DNIA WIG30 22879 22596 2287,9 22769 03% 654

W grudniu’22 saldo rachunku biezacego zamkneto sie na sporym minusie. Odczyt e dglly  DEER BImE G aEh L
wyniost -2,53 mld EUR, przy czym rynek spodziewat sie -1,5 mid EUR., SWIG80 191671 43628 44135 190954 -02% 40
W listopadzie’22 saldo wyniosto +0,3 mld EUR i byt to jedyny miesigc w 2022 r., ktéry WIG-PL 612727 611163 614005 614005 0.1% 745

zakoriczyt sie na plusie. WIG 60364,7 597268 603756 601068 0,2% 786
. WIG20

Polska — saldo rachunku biezagcego Slosa e o D)
[I‘PU ECBCA Index - Lt Price, -25 6] Allegro 29,73 31416 0,2% 18,3%
3000 Asseco Poland 79,55 6 603 1,1% 9,6%

/ ccc 35,61 1954 -3,6% -16,9%

W0 CD Projekt 138,90 13 997 0,2% 7,1%

/ \ Cyfrowy P. 17,52 11205  -2.2% -0,5%

100 pino 364,00 35 687 -0,4% -3,0%

e \ ISwW 53,72 6307 -4,8% -7,6%
0 Kety 496,00 4786 -0,8% 8,5%

\ / \ KGHM 133,15 26630  -0,4% 5,0%

000 Kruk 334,40 6 460 2,6% 7,9%

\ LPP 9 840,00 18 246 1,9% -7,6%

20 mBank 313,00 13 282 1,2% 5,7%

\ / 2] Orange 6,75 8858 -1,6% 1,9%

0 pekao 92,70 24331 0,9% 7,2%

\ Pepco 43,10 24783 1,2% 9,1%

0 pGE 6,74 15114 -1,7% 2,1%

PKN Orlen 63,42 73627 -0,1% -1,3%

Mar 31 Jun 30 Sep 30 Dec 31 Mar 31 Jun 30 Sep 30 Dec 31 Mar 31 Jun 30 Sep 30 Dec 31 PKO BP 32,30 40 375 0,5% 6,6%
POMECBCA Index (PuligiUBoP Current Account) ‘Graph 2222 Daily DzJAblZ%;D'BJJANZDZZ Copyright® 2023 Bloomberg szgiice LP. 14'Feb'20‘23 07:20:01 PZU 36'05 31130 2’2% 1'8%
Santander Polska 285,00 29124 0,1% 9,9%

Zrédio: Bloomberg
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11 bit st.
Alior
Amrest
Asbis
Auto
Azoty
Benefit
Bogdanka
Budimex
Bumech
Ciech
Comarch
DataWalk
Develia
Dom Dev.
Enea
Eurocash
Famur
GPW

Close MC iD YTD Close
575,00 1369 -1,9% -2,5% Huuuge 23,70
38,80 5065 -0,2% 13,2% ING BSK 165,40
2025 4446 -1,0% 3,5% InterCars 501,00
21,80 1210 -0,2% -8,0% Kernel 19,10
16,80 2194 0,6% 25,2% Livechat 142,00
4348 4313 15% 10,1% Mabion 21,96
836,00 2452 -0,5% 12,4% Mercator 45,18
4930 1677 -15% -1,2% Millennium 4,82
271,00 6919 1,3% -4,6% MoBruk 307,00
44,40 643 -2,2% -21,5% Neuca 578,00
51,00 2688 7,2% 23,0% PKP Cargo 14,36
156,20 1270 -1,4% -4,8% Polenergia 81,50
83,60 429 -4,0% -8,5% Pracuj 54,60
2,91 1302 1,2% 185% Selvita 83,30
103,80 2657 1,8% 9,3% STS 16,70
6,35 3924 0,0% 5,8% Tauron 2,13
1489 2072 -05% 9,5% TEN 129,70
3,47 1992 14% 5,0% WP.PL 96,00
37,68 1582 02% 6,1% XTB 32,00
84,50 11041 2,5% 11,8% ZE PAK 25,95

Handlowy
WIG20

MC
1997
21519
7098
1605
3657
355
481
5847
1078
2597

7185
3727
1529
2614
3724

2811
3756
1319

1D
-2,4%
-3,5%
2,2%
3,5%
-2,1%
-2,3%
0,0%
-1,0%
-0,8%
-1,7%
0,4%
-4,2%
0,0%
-1,5%
4,2%
-2,1%
0,5%
-2,0%
0,9%

-1,9% 12 8%
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Surowce
Cena 1D

Ropa Brent [USD/bbl] 86,1 -0,3%
Gaz USA HH [USD/MMBTU] 2,4 -3,3%
Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 51,7 -4,2%
CO2 [EUR/] 89,4 -0,9%
Wegiel ARA [USD/t] 1320 0,0%
Miedz LME [USD/t] 89165 1,0%
Aluminium LME [USD/] 23788 -1,1%
Cynk LME [USD/] 3127,0 2,2%
Oféw LME [USD/] 20875 0,9%
Stal HRC [USD/] 805,0 0,9%
Ruda zelaza [USD/] 123,8 -1,3%
Wegiel koksujgcy [USD/t] 376,5 1,9%
Ztoto [USD/oz] 18595 -0,3%
Srebro [USD/oz] 22,0 -0,2%
Platyna [USD/oz] 958,0 0,9%
Pallad [USD/oz] 15510 1,7%
Bitcoin USD 217588 1,0%
Pszenica [USD/bu] 789,0 0,4%
Kukurydza [USD/bu] 684,0 0,5%
Cukier ICE [USD/Ib] 197  -18%

iw
6,3%
-1,0%
-11,0%
1,5%
-5,2%
0,9%
-4,8%
-1,2%
0,0%
1,5%
-0,4%
14,1%
-0,4%
-1,4%
-1,7%
-1,8%
-5,1%
5,2%
0,7%
0,9%

MTD  YTD 1R

19% 03% -10,7%
-9,4% -45,7% -42,0%
-9,8% -32,2% -33,2%
-09% 9,7% -3,3%
-3,4% -42,2% -30,3%
-3,1% 6,6% -9,9%
-9,0% 1,2% -24,4%
-85% 4,1% -13,6%
-1,9% -10,7% -8,7%
22% 82% -28,8%
03% 11,3% -16,8%
134% 30,1% -4,5%
-36% 19% -0,6%
-7,4% -83% -7,9%
-5,6% -108% -7,1%
-5,9% -13,7% -33,9%
-52% 31,6% -48,5%
36% -04% -1,3%
0,6% 0,8% 4,3%
3,7% 51% 12,1%
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Kl Chemistry, spdtka z grupy Kulczyk Investments, do ktérej nalezy ponad 51% akcji Ciech, zamierza wezwaé do
sprzedazy pozostatych 25,7 min akcji Ciechu, po 49 PLN za papier. Jak podano w komunikacie prasowym, w przypadku
osiggniecia w wyniku wezwania progu przynajmniej 95% ogdlnej liczby gloséw na walnym, inwestor zamierza
przeprowadzi¢ przymusowy wykup akcji nalezgcych do pozostatych akcjonariuszy, a nastepnie wycofa¢ akcje spotki
z obrotu gietdowego. Wedlug KI Chemistry, dziatanie Ciech w formule spétki niepublicznej zapewni mozliwos¢
szybszego i elastyczniejszego reagowania na dynamicznie zmieniajace sie uwarunkowania.

Przewiduje sie, ze tres¢ wezwania zostanie opublikowana w pierwszej potowie marca tego roku, z zachowaniem
terminéw przewidzianych w stosownych przepisach.

Bank Millennium zawart umowe sprzedazy za okoto 500 min PLN 80% udziatéw Millennium Financial Services spétkom
ubezpieczeniowym Europa, bedgcymi czescig Grupy Talanx, jednego z najwiekszych europejskich ubezpieczycieli.
Przez 10 lat bank bedzie oferowat ich ubezpieczenia na zasadach wytgcznosci. Bank Millennium oraz TU Europa
w komunikatach prasowych wskazuja, ze istota transakcji przewidzianej w umowie jest bezposrednie nabycie udziatéw
przez kupujacych od Banku Millennium za zdefiniowang cene poczatkowa, ktéra moze podlega¢ mechanizmowi korekty
ceny po zamknieciu transakcji oraz ustanowieniu strategicznej wspoétpracy ubezpieczeniowe;.

Energa Green Development z grupy Orlen ma pozwolenia na budowe 65 MW mocy w ramach pierwszego etapu farmy
fotowoltaicznej Mitra. Rozpoczecie prac budowlanych planowane jest na potowe roku. Obecnie prowadzone jest
postepowanie, ktére wytoni wykonawce

PKO TFI i Enea podpisaty list intencyjny o wspotpracy na rzecz rozwoju OZE w Polsce. Strony chcg zaangazowac sie
w rozwoj zamknietego funduszu inwestycyjnego PKO Energia Odnawialna. Enea planuje zaangazowanie w FIZAN,
ktory bedzie inwestowa¢ w akcje i udziaty spétek portfelowych, budujgcych instalacje OZE i uzyskujgcych zyski
z produkcji i sprzedazy energii elektrycznej lub cieplnej wytwarzanej w tych instalacjach.

KPPD-Szczecinek szacuje, ze w 2022 roku zysk netto wzrést do 52,7 min PLN z 35 min PLN w 2021. Przychody ze
sprzedazy za 2022 r. wzrosty do 474 min PLN z 415,9 min PLN w 2021. Na wysoko$¢ uzyskanych wynikdéw najwigkszy
wptyw miato zwigkszenie przychodéw ze sprzedazy, zwtaszcza w 1H’22.

Wedtug wstepnych szacunkow w 1-3Q’22/23 sp6tka miata 179,1 min PLN przychoddw (+5,4% r/r) i 3,6 min PLN EBITDA
(vs 5,8 min PLN rok wczesniej).

W 3Q'22/23 (X-XII'22) spoétka miata 62,2 min PLN przychoddw (-1,9% r/r) i -strate 0,9 min PLN EBITDA (vs +1,6 min
PLN rok wczesniej).

Inwestorzy w zakornczonym wezwaniu sprzedali facznie 1,295 min akcji ED Invest, stanowigcych 10,46% kapitatu spotki.
W styczniu Vesper Capital ogtosit wezwanie do zapisywania si¢ na sprzedaz 2,248 min akcji ED Invest po 4,08 PLN za
papier.

Wojas miat w styczniu 2023 roku 29,9 min PLN skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy (+97% r/r).
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy detalicznej w styczniu 2023 roku wyniosty 18 min LN (+40% r/r).

Szacunkowe miesigczne przychody [min PLN]
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Zrédto: BDM, spétka

PolTreg zawart z Clinmark umowe na przeprowadzenie badania klinicznego fazy I/l w projekcie dotyczacym terapii
cukrzycy przedobjawowej. Jak podano, celem badania klinicznego fazy I/ll jest ocena bezpieczenstwa i wczesnych
oznak skutecznosci terapii komérkowej przeznaczonej dla chorych na cukrzyce typu 1, w fazie przedobjawowe;j
(prediabetes). Wynagrodzenie Clinmark z tytutu realizacji zlecenia wynosi¢ bedzie ok. 5,3 min EUR netto. Na realizacje
projektu spoétka otrzymata od Agencji Badan Medycznych dofinansowanie w wysokosci ok. 31,7 min PLN.
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11 bit studios, podczas IGN Fan Fest 17 lutego, pokaze wideo z gier Niezwyciezony i The Alters. The Alters to gra
science fiction. Tytut obecnie nie ma podanej daty premiery. Z kolei Niezwyciezony - produkcja oparta na tworczosci
Stanistawa Lema - ma zosta¢ wydana w tym roku na PC, PlayStation 5 oraz Xbox Series X i S.

Molecure zawarto umowe licencyjng z University of Michigan oraz Michigan State University w zakresie know-how oraz
technologii zwigzanej z rozwojem inhibitorow kluczowych szlakéw sygnatowych odpowiedzialnych za proces widknienia

Bloober Team podpisat umowe z Draw Distance na produkcje gry o kryptonimie "M". Bloober Team prowadzit prace
pre-produkcyjne na projektem "M" od ponad roku. Obecnie tytut wchodzi w faze produkcyjng i do jego realizacji wybrano
Draw Distance, w ktérym producent gier horroréw posiada blisko 35% akcji. Planowana data premiery projektu "M" to
2024 rok.

Klabater ustalit date premiery swojej gry "Strategic Mind: Spectre of Communism" na platformach konsolowych
PlayStation i Xbox na dzien 9 marca.

W 1Q’23 sytuacja w sektorze budowlanym pozostaje niekorzystna - wynika z badania Instytutu Rozwoju Gospodarczego
SGH. Wsrdd barier ograniczajgcych aktywno$¢ produkcyjng zaktadéw budowlanych firmy wymieniajg wysokie ceny
surowcow i materiatdw, nadmierne obcigzenia podatkowe oraz niestabilne prawo.

Dwa priorytety Biomedu. Pierwszym jest rozwdj produktéw Onko BCG. Drugim priorytetowym produktem w portfelu
Biomedu jest lek Distreptaza. - Spétka z roku na rok poprawiata wyniki. Zaktadamy, ze tak bedzie réwniez w 2023 r. -
moéwi prezes Mieczystaw Starkowicz. — Parkiet

Wicelider rynku bankowego zostat udziatowcem operatora ptatnosci Tpay. — Puls Biznesu

Oferta spotki o wartosci 909,5 min PLN netto zostata oceniona najwyzej w przetargu PKP PLN na realizacje robot
budowlanych oraz wykonanie projektu wykonawczego i realizacja robét budowlanych na zabudowe urzadzen SRK,
urzgdzen kolejowych sieci telekomunikacyjnych wraz ze swiadczeniem ustug pogwarancyjnych dla tych urzadzen na
odcinku Tychy — podg. Most Wista w ramach projektu.

Sad Okregowy w Warszawie wydat wyroku ustalajgcy niewaznosé uchwaty zarzadu z dnia 11 lutego 2019 roku w
sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki poprzez emisje akcji na okaziciela serii B, realizowanej w ramach
subskrypcji prywatnej oraz w sprawie zmiany § 6 Statutu spétki. Wyrok jest nieprawomocny. Spétka skierowata do Sadu
Okregowego wniosek o sporzagdzenie pisemnego uzasadnienia, po otrzymaniu ktérego planuje wniesienie apelacji od
catosci otrzymanego wyroku.

Zrédto: 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
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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
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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 14.02.2023 roku, 07:40 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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