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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Watte rozmiary odreagowania na GPW 1D YTD
Po poniedziatkowych spadkach wczorajsza sesja przyniosta pewne /o2 oo o P
odreagowanie. O ile jeQnak na ppczatkp sesji 'n'astroje byty dobre, wrazz - o0 5 20510 0:6% 3019%
uptywem czasu optymizm stopniowo sig zmniejszat. Ostatecznie WIG20 g cq0 208719 0.5% 29.7%
wzrost 0,3%, WIG 0,4%, a mWIG40 i sWIG80 po 0,6%. Wsrod blue-chipow g 69 420,0 0.4% 21.7%
pozytywnie wyrdzniat sig Lotos (3,8%) oraz Orange (2,9%), a najbardziej Nc index 472,1 0,5% -4,6%
tracity JSW i KGHM (-2,0%). Na innych rynkach europejskich skala wic ganki 74452 0,6% 56,2%
odreagowania po poniedziatkowej przecenie byta bardziej zdecydowana: wiG Bud 4360,7 0,6% 19,1%
DAX zyskat 1,4%, CAC 1,5%, a FTSE 1,1%. W USA S&P stracit -0,1%, a WIG Chemia 9366,1 0,1% 21,7%
Nasdaq wzrést 0,2%. Wczoraj na Wegrzech bank centralny podnidst stopy WIG Dew 31530 0,9% 32,2%
procentowe, jednak w stopniu nieznacznie nizszym od oczekiwan (o 15bp WG Energia BIELS Al S
do 165bp vs. oczekiwane 25bp). Kluczowe dla rynkéw (poza sytuacjg W!CGames AU o TS
Evergrande) pozostaje obecnie posiedzenie FED, ktore bedzie miato W' DR T i
. S f P WIG Media 8 605,5 0,2% 42,4%
miejsce dzisiaj wieczorem. Z rana NIKKEI traci -0,6%, ale Kkontrakty i
. o, . WIG Paliwa 64484 1,8% 30,2%
terminowe na S&P sg na 0,2% plusie. WIG Spoz 4617,8 0,4% 26,8%
Michat Fidelus  wic surowce 5177,4 -2,0% -8,0%
WIG Telco 1163,9 2,3% 19,1%
DAX 153485 1,4% 11,9%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ISEL0 g AL EERD
= AB: Spoétka w roku obrotowym 2020/2021 wypracowata 123,7 min PLN zysku netto; ) 6552,7 1,6% 18,0%
= GPW: Gietda w 1H'21 wypracowata 83,9 min PLN zysku netto; BEX UIE1S.6 0.0 20,900
= Elektortim: Spétka w 1H'21 miata 1,6 min PLN zysku netto — wstepne dane; S&PS00 43542 -0.1% 15,9%
= |MS: Spétka miata 3,7 min PLN zysku netto, 3,8 min PLN zysku EBIT w 2Q'21; DJIA 339198 -0,1% 10,8%
= PMPG: Spotka miata 4,4 min PLN zysku netto, 3 min PLN zysku EBIT w 1H'21; Nasdaq Comp 14746,4 0,2% 14,4%
= Asbis: Przychody spétki w sierpniu wzrosty o 18% r/r do ok. 243 min USD; Bovespa 110 249,7 1.3% -7,4%
= Astarta: Spotka liczy, ze nowe inwestycje pozwolg na podwojenie EBITDA Nikkei225 29839,7 -2,2% 8,7%
segmentu S0i; Shanghai Comp. 36140 0,2% 4,1%
= Inpro: Spdtka chce sprzedac w '21 wigcej lokali r/r; sytuacja na rynku jest dobra; S&P/IASX 200 72738 0,4% 10,4%
= Wielton: Grupa planuje w 2022 r. dalszy wzrost przychodéw i wolumenéw EuRr/PLN 4,62 0,3% 1,2%
sprzedazy; USD/PLN 3,94 0,2% 5,5%
= Famur: Spdtka przyjeta oferty sprzedazy 82,5 tys. akcji wtasnych za facznie 206,4  cyr/pLN 4,27 0,7% 1,1%
tys. PLN; ) . » EURIUSD 117 01% -4,1%
= Creepy Jar: Spotka przesuneta premiere 3. czesci dodatku do gry 'Green Hell' na  ;gp/5py 109,25 -01% 5.8%

PC [komentarz BDM];
= MCI Capital: Spétka planuje zrealizowac 4 wyjscia z inwestycji do konca 2021 r.;  Fw20

. ﬁglc_Jra: Spoétka ma porozumienie w sprawie zmiany warunkéw opcji menedzerskich Wartosé e
eliosa; !
! . . . , Kurs otwarcia 2289 -21 -0,91%
. gggm:zile \?V psrpoeiir;; Spotka wprowadzita do oferty 188 mieszkan na Os. T———— . s Py
= Onde: Spélka ma umowe o wartosci 125,7 min PLN netto na wykonanie robst ~<U's ™" el 4 0’18?’
budowlanych dla elektrowni fotowoltaicznej; [ G 2812 i '035?
= OT Logistics: Spétka miata 9,4 min PLN zysku netto, 18,4 min PLN zysku EBIT w Wolumen obrotu 22891 -6001 B
2Q21: Otwarte pozycje 42710 -765 -1,76%
= Vigo System: Spoétka chce wprowadzi¢ program motywacyjny na lata 2021-2023; Indeksy GPW
= Mostostal Warszawa: Spétka miata 10,8 min PLN zysku netto, 16,6 min PLN EBIT ,
w2Q'21; Indeks Open Low High Close 1D Obroét
= Krynicki Recykling: Spétka zaktada utrzymanie dynamiki wzrostu przychodéw w WIG20 22720 22719 23020 22781 03% 844
2H'21. WIG30 27489 27489 27884 27601 0,4% 907
WYKRES DNIA MWIG40 5167,2 207722 209372 52050 0,6% 121

SWIGB0 207722 51672 52447 208719 06% 53
Akcje TIM zyskaty podczas wczorajszej sesji nieco ponad 4% i znalazly sig najwyzej WIG-PL 712904 70790,9 712904 707909 04% 1025
od roku. Warto zauwazy¢, ze ostatnio walory spotki byty notowane na poziomie 40 WIG 690632 690618 699930 694200 04% 1057
PLN w 2007 roku.

WIG20
) Close mMC 1D YTD
TIM - daily Allegro 62,42 63872  0,1% -26,3%
L Asseco Poland 85,00 7 055 -1,7% 24,8%
) Al ccc 116,95 6417 1,5% 33,6%
‘ I”|'M l.|‘L..,”n‘_|.,l‘ ||| g; Projekt 1384,080 ;8 61; tz),gzm -322,70%
) i x rowy P. 4,04 177 0% 12,4%
" T 10 W Dino 343,60 33687  -1,0% 18,7%
iihi d ] Jsw 48,74 5723 -2,0% 87,8%
it > KGHM 155,75 31150  -2,0% -14,9%
" Lotos 58,90 10889  3,.8% 42,1%
|-'|‘T' . LPP 1458000 27008  0,2% 76,0%
| Mercator 157,20 1674 0,8% -62,7%
|u""r| Orange 8,00 10 492 2,9% 21,3%
I | LR & Pekao 100,75 26 444 1,3% 64,9%
JE PGE 9,15 17 101 -1,8% 40,7%
- . PGNIG 6,10 35271  2,4% 10,1%
u,...‘_.,..‘,.‘.,..\I'\"--"" PKN Orlen 75,06 32104 1,1% 30,0%
PKOBP 41,29 51613  0,2% 43,8%
= = = s = _ = PZU 36,63 31631  0,8% 13,2%
Santander Polska 287,80 29 410 -0,6% 55,0%
Tauron 3,55 6229 -1,7% 30,6%

Zrédfo: Dom Maklerskl 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. 421,40 997 -0,8% -11,1% Handlowy 4455 5821 0,1% 26,7%  Ropa Brent [USD/bbl] 75,2 1,7% 2,1% 30% 451% 80,1%
Alior 4254 5554 -0,3% 150,7% INGBSK 231,50 30118 0,7% 354%  Gaz TTF DA [EUR/MWh] 73,9 1,0% 12,1% 51,7% 285,9% 546,8%
Amica 150,40 1169 0,3% 2,5% InterCars 430,00 6092 0,9% 822% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 72,7 -1,3%  11,3% 44,2% 280,9% 537,3%
Amrest 29,76 6534 16% 7,4% Kernel 60,00 5042 0,8% 21,7% CO2[EUR/A] 60,1 -09% 05% -1,0% 84,4% 127,9%
Asbis 2550 1415 -1,0% 215,6% Kety 618,00 5963 -0,3% 257%  Wegiel ARA [USD/t] 171,2 0,0% -0,1% 10,7% 147,1% 228,8%
Asseco 40,20 2086 05% -65% Kruk 330,80 6289 1,3% 133,0% Miedz LME [USD/] 89825 -07% -47% -57% 159% 33,7%
Azoty 2820 2797 06% 2,7% Livechat 110,20 2838 -0,2% 5,0% Aluminium LME [USD/t] 28250 -0,7%  0,5% 31% 431% 62,4%
Benefit 702,00 2032 0,3% -15,8% Mabion 7590 1227 -45% 2658% Cynk LME [USD/t] 29581 -13% -25% -12% 84% 21,2%
Biomed-L. 9,52 609 0,7%  6,2% mBank 381,00 16142 1,9% 112,6%  Oféw LME [USD/t] 21333 -10% -62% -10,6% 8,0% 14,5%
Budimex 306,00 7812 1,3% -0,5% Milennium 6,34 7685 3,0% 93,7%  Stal HRC [USD/{] 1935,0 0,0% 03% -05% 92,5% 252,5%
Celon 3930 1740 -03% -3,1% Neuca 900,00 3988 -0,3% 382%  Rudazelaza [USD/] 115,4 20% -9,0% -275% -259% -6,9%
Ciech 46,70 2461 -0,5% 45,0% OncoArendi 4505 629 0,1% -11,0%  Wegiel koksujgcy [USD/t] 389,0 -0,3% 6,4% 51,6% 261,0% 170,1%
Comarch 232,00 1887 -2,1% 19,3% Polenergia 71,10 3231 0,1% 312%  Zioto [USD/oz] 17763 08% -15% -21% -6,2% -65%
Datawalk 209,00 1021 0,0% 8,9% PKP Cargo 17,80 797 -0,6% 29,9% Srebro [USD/oz] 22,8 2,4% -45% -4,9% -13,6% -6,2%
Develia 382 1710 01% 939% Playway 458,00 3023 3,3% -27,6% Platyna[USD/oz] 960,2 5,8% 13% -56% -10,3% 11,0%
Dom Dev. 136,80 3475 5,4% 20,0% Selvita 7520 1380 3,6% 525% Pallad [USD/oz] 18945 16% -40% -232% -22,8% -16,4%
Enea 930 4105 14% 423% Stalprodukt 274,00 1529 2,6% -8,8% Bitcoin USD 420222 -42% -98% -113% 47,0% 302,0%
Eurocash 11,15 1552 -1,6% -20,6% TEN 531,50 3863 09% -3,5% Pszenica [USd/bu] 692,5 -12% 11% -20% 81% 241%
Famur 263 1512 -1,1% 16,9% WP.PL 13560 3965 0,4% 458%  Kukurydza [USd/bu] 518,0 -0,7%  30% -3,0% 7,0% 403%
GPW 4152 1743 -2,7% -9,1% XTB 14,07 1652 0,7% -21,4%  Cukier ICE [USD/Ib] 198 0,8% 05% -39% 384% 525%
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MWIG20 Index - Last Price 2278.11 0.25%
W toving Average(Simple,50,0) (WIG20) 2299.32
[ WIG20 Index - Moving Average 200 Day 2109.89 0.08% 1800
Mar 31 Apr 15 Apr 30 May 14 May 31 Jun 15 Jun 30 Jul 15 Jul 30 Aug 16 Aug 31 Sep 15
2021
L:JIGZU Index (WIG20) graph 1550 Daily 22MAR2021-22SEP2021 Copyright2 2021 Bloomberg Finance L.P. 22-Sep-2021 07:09:12

Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Mar 31 Apr 15 Apr 30 May 14 May 28 Jun 15 Jun 30 Jul 15 Jul 30 Aug 16 Aug 31 Sep 15
2021
SPX Index {S&P 500 INDEX) G1598 Daily 22MAR2021-225EP2021 Copyrightg 2021 Bleomberg Finance L.P. 22-5ep-2021 07:09:32
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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. Of ie i zawarte w nim komentar

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.




bdD

041993

AB

GPW
Selvita
Elektrotim
IMS
PMPG

Inpro
Wielton
Agora
Mostostal
Warszawa
Famur

Dom Development

PKN Orlen

Vigo System

Creepy Jar

BIULETYN PORANNY

sroda, 22 wrzesnia 2021, 07:31 CEST

INFORMACJE ZE SPOLEK

Spétka w roku obrotowym 2020/2021 miata 13,1 mid PLN przychoddw, 165,8 min PLN EBIT oraz 123,7 min PLN zysku
netto.

Spétka w 1H21 miata 209,4 min PLN przychodéw, 94,0 min PLN EBIT oraz 83,9 min PLN zysku netto.

Spétka w 1H21 miata 139,2 min PLN przychodéw ze sprzedazy, 15,0 min PLN EBIT oraz 9,8 min PLN zysku netto.
Spétka w 1H21 miata 129,9 min PLN przychodéw, 4,5 min PLN EBIT oraz 1,6 min PLN zysku netto — wstepne wyniki.
Spétka w 2Q’21 miata 9,0 min PLN przychodéw, 3,8 min PLN EBIT oraz 3,7 min PLN zysku netto n.j.d.

Spétka w 1H21 miata 13,0 min PLN przychodéw, 3,0 min PLN EBIT oraz 4,4 min PLN zysku netto n.j.d.

Sytuacja na rynku deweloperskim jest dobra, a sprzedaz mieszkan utrzymuje sie na wysokim poziomie. 3Q’21 moze
by¢ nieco stabszy sprzedazowo niz 2Q’21, ale w catym roku spétka chciataby sprzeda¢ wiecej lokali niz przed rokiem.

Grupa Wielton planuje w 2022 roku dalszy wzrost przychodéw i wolumenéw sprzedazy. Podtrzymat wczesniejsze
zapowiedzi przedstawienia w 1Q’'22 strategii Wieltonu na lata 2022-25.

Agora zakohczyta negocjacje z kluczowymi menadzerami spdtki zaleznej Helios, bedacymi jednoczesnie
akcjonariuszami mniejszosciowymi tej spotki, w przedmiocie zmiany warunkéw opcji kupna/sprzedazy posiadanych
przez nich akcji Heliosa oraz podpisata z nimi stosowne aneksy.

Spotka w 2Q'21 miata 363,0 min PLN przychoddw, 16,6 min PLN EBIT oraz 10,8 min PLN zysku netto n.j.d.
Portfel zlecen grupy kapitatowej Mostostalu Warszawa wynosit 3,54 mild PLN na koniec czerwca 2021 r.

Famur w ramach skupu akcji wiasnych przyjat oferty sprzedazy 82 539 akcji, ktére zostang nabyte za tgczng cene 206,3
tys. PLN (2,5 PLN za jedng akcje wlasng). Celem nabycia akcji wlasnych jest ich umorzenie i nastepnie obnizenie
kapitatu zaktadowego spotki.

Dom Development wprowadzit do sprzedazy 188 mieszkan w ramach | etapu Osiedla Ceramiczna na warszawskim
Tarchominie. Przekazanie kluczy planowane jest na poczatek 2023 roku. Osiedle Ceramiczna realizowane jest na rzecz
Warszawskiej Spotdzielni Mieszkaniowej.

PKN Orlen, w ramach wspétpracy z PESA Bydgoszcz, planuje zakup nowoczesnej lokomotywy, ktdra bedzie pierwszym
w Polsce pojazdem szynowym wykorzystujgcym naped wodorowy. Pojazd powstat na bazie lokomotywy manewrowej
SM42, ktéra zyskata innowacyjny i nowoczesny wyglad.

PKN Orlen wybrat konsorcjum Pekao Investment Banking i Green Giraffe na doradce finansowego dla projektu Baltic
Power. Firmy beda odpowiadaty za pozyskanie finansowania umozliwiajgcego realizacje projektu. Jego rozpoczecie
planowane jest na rok 2023, a wigczenie do produkcji na rok 2026.

Vigo System chce wprowadzi¢ program motywacyjny dla cztonkédw zarzadu i kluczowych pracownikéw na lata 2021-
2023. Warunkiem przyznania warrantéw ma by¢ wypracowanie przez spétke co najmniej 29,5 min PLN EBITDA w 2021
roku, 33,5 min PLN w 2022 r. i 40 min PLN w 2023 r.

- Creepy Jar zaktualizowat roadmape gry "Green Hell", przesuwajgc premiere dodatku "The Spirits of Amazonia 3" na
PC ze wzgledu na zwigkszenie skali projektu. Kontynuuje takze prace nad portem dodatku na konsole;

- "Pierwsze dwie czesci dodatku 'The Spirits of Amazonia' okazaty sie ogromnym sukcesem, a ich premiery wyraznie
podbijaty ilo$¢ sprzedanych kopii 'Green Hell' na Steam. W zwigzku z tym, oczekiwania graczy co do finatowej czesci
rozszerzenia sg zdecydowanie wyzsze niz w przypadku poprzednich. Sprzedaz w dalszym ciagu jest bardzo wysoka -
zgodnie z raportem z dnia 23 sierpnia 2021 od poczgtku roku wyniosta 832 tys. kopii na wszystkich platformach. Dlatego
tez, do ostatniego, finatowego dodatku 'Green Hell' przyktadamy szczegdlng wage - 'The Spirits of Amazonia 3' bedzie
najwiekszym z przygotowywanych przez nas rozszerzen" — prezes;

- Zabezpieczenie finansowe sprawia, ze spétka moze dopracowac swoje produkty tak, aby Creepy Jar byt kojarzony
wytgcznie z wysokg jakoscig. Jednoczesnie nalezy pamigtac, ze obecnie przy 'Green Hell' pracuje mniejsza cze$¢
zespotu - zdecydowana wiekszos¢ zostata juz przesunieta do prac na Chimerg - kolejnym tytutem spotki, ktory bedzie
symulatorem przetrwania w kosmosie.

Komentarz BDM: Informacja lekko negatywna. Ostatni, trzeci dodatek do cyklu ,The Spirits of Amazonia” miat
zadebiutowac do konca lata’21. W zwigzku, ze zwiekszeniem skali projektu przesunigto jego premiere (nie okreslono
terminu na kiedy). Naszym zdaniem fakt ten wptynie na przesuniecie ,podbicia” sprzedazy podstawowej wersji gry jak
i wiekszy koszt rozszerzenia — uwazamy jednak, ze jego bogatszy kontent powinien przetozyc sie na wyzszy potencjat
monetyzacji tym samym zrekompensowac negatywy tego posuniecia.
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Astarta Holding zapowiedziata inwestycje w nowg linie produkcyjng w zaktadzie przetwérstwa soi. Spotka szacuje, ze
jej uruchomienie w perspektywie dwdch lat pozwoli na podwojenie wyniku EBITDA segmentu soi.

Fitch Ratings podwyzszyt rating istniejacych obligacji senioralnych uprzywilejowanych mBanku do BBB z BBB- oraz
usunat rating z listy obserwacyjnej ze wskazaniem pozytywnym.

Bank Pekao jako pierwszy na polskim rynku wprowadzit nowy tryb zdalnego nawigzywania relacji z klientami firmowymi
pod nazwg SelfieSign. taczy on zdalng weryfikacje tozsamosci (selfie) z elektronicznym podpisem kwalifikowanym
(eSignature). Od tej pory podmioty z segmentu MSP i korporacji mogg otwiera¢ rachunki w Banku Pekao na odlegtos$¢
bez zadnych ograniczen produktowych i limitow transakcyjnych.

Sledztwo ws. Ruchu i Aliora na finiszu. O tym, czy podejrzenie niegospodarno$ci w kolporterze prasy i obstugujgcym
go banku zamieni sie w zarzuty prokuratorskie, zdecyduje opinia biegtego. — Puls Biznesu

MCI Capital ASI planuje zrealizowac¢ 4 wyjscia z inwestycji do konca obecnego roku, a w kolejnym roku - nastepne 5.
Spotka chce takze inwestowac srodki w 1-3 firm rocznie.

MCI zaskoczyto wysokim zyskiem. Do konca tego roku fundusz chce zainwestowaé w co najmniej jeden nowy podmiot.
Planuje jedno lub dwa wyjscia z inwestycji. Zarzad podtrzymuje polityke dywidendows. - Parkiet

Marze Forte beda pod presjg. Krajowa branza meblarska w tym roku nie moze narzekaé na brak zamdwien, musi sie
jednak mierzy¢ ze znaczacym wzrostem kosztéw produkciji. - Parkiet

Krajowa Rada Radiofonii i Telewizji (KRRiT) udzielita kanatowi Kino Polska Muzyka koncesji na nadawanie satelitarne.
Nowa koncesja bedzie obowigzywata przez najblizsze 10 lat.

Wptyw na utrzymanie rentownosci w 2H’21 bedg miaty m.in. rosngce koszty zwigzane z cenami gazu i logistyka,
natomiast zaktadane jest utrzymanie dynamiki wzrostu przychodéw. Zarzad prowadzi rozmowy w sprawie kolejnych
kontraktoéw zagranicznych i spodziewa sig¢ wyzszej sprzedazy z tych rynkéw w 2022 r.

Zarzad Cavatina Holding zdecydowat o ustanowieniu programu emisji obligacji, w ramach ktérego spétka bedzie
uprawniona do emitowania, w jednej lub wielu seriach, obligacji o tacznej wartosci nie wyzszej niz 200 min PLN.

Tornellon Investments i Kervan International wezwaty do sprzedazy 8.941.631 akcji ZPC Otmuchoéw, stanowigcych
35,07% akcji i gloséw na walnym zgromadzeniu spétki. Cena, po ktérej beda nabywane akcje objete wezwaniem, to
3,63 PLN za papier.

Spotka Onde podpisata umowe o wartosci 125,73 min PLN netto na wykonanie kompleksowych robét budowlanych dla
elektrowni fotowoltaicznej zlokalizowanej w pétnocno-wschodniej Polsce.

Spétka w 2Q’21 miata 241,3 min PLN przychodéw, 18,4 min PLN EBIT oraz 9,4 min PLN zysku netto n.j.d.
Przychody Asbisu w sierpniu 2021 roku wzrosty rok do roku o 18% do ok. 243 min USD.
Gra "Mobbles Cards" zadebiutuje na platformach iOS i Android 24 listopada 2021 roku.

Genomtec otrzymat pozytywng decyzje Japonskiego Urzedu Patentowego przyznajgca spoétce ochrone patentowg na
wynalezione przez Genomtec technologie i urzgdzenie Genomtec ID.

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa
nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter i

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

ywny autoréw. Of i zawarte w nim komentar
iie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

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

Michat Fidelus
Analityk rynku akcji
tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl
banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl

deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe
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WYDZIAt OBSEUGI KLIENTGW 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

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 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 22.09.2021 roku, 07:31 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 swiadczenia
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 skutkowaé poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktdre inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawnosé poszczegdlnych zatozer dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokona¢ niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniaé, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wiecej 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 osiagnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akgcji nie gwarantuje osiggnigcia 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 poréwnaweczej, 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 sprawdzg.

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 wynikéw
finansowych pochodzacych 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 spotce 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 wiecej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywa¢ 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 mogtby wptynac na jego tresé. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sig do:

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

* powigzarn BDM z emitentami notowanymi na GPW, z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi-
informacje znajdujg sie pod adresem: https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku

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 subiektywnymi i autoréw. O i zawarte w nim komentar
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