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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
GPW pokazuje site; FED dodaje paliwa 1D YTD
Na wczorajszej sesji na GPW zdecydowanie przewazali kupujacy. WIG20
wzrést 2,5%, WIG 2,2%, mWIG40 1,8%, a sWIG8O 1,6%. Wsrod blue- 2 et b o
chipéw na nieznacznym minusie byty tylko trzy spotki (Allegro, Cyfrowy i -0 - 1'8%07 33'3%07
Asseco), a wérdd pozostatych wzrostom przewodzity JSW (9,6%), KGHM  yics0 ey A T
(4,8%), LPP (4,3%) i PKO BP (4,0%). GPW byta tym samym silniejsza od g 70 950,8 2.2% 24.4%
innych rynkéw europejskich: DAX wzrost 1,0%, CAC 1,3%, a FTSE 1,5%.  NC index 480,4 1,8% -3,0%
Wydarzeniem wczorajszego dnia byto posiedzenie FED, ktéry zgodnie z wiG Banki 7 693,4 3,3% 61,4%
oczekiwaniami utrzymat stopy procentowe w USA bez zmian. Prezes wiGBud 44126 1,2% 20,5%
Jerome Powell zasugerowat réowniez, ze decyzja w sprawie rozpoczecia WIG Chemia 9520,1 1,6% 23,7%
ograniczenia QE mozliwa jest dopiero na kolejnym posiedzeniu FED. WIGDew 31719 0.6% 32.9%
Indeksy w USA utrzymaly poczatkowe wzrosty i zakonczyly dzien na W!GEnergia AEEY Lt B
solidnym plusie (S&P i Nasdaq 1,0%). Dzisiaj z kolej przypada termin W!CGames 2SS N ARG
ptatnosci od obligacji Evergrande. Spoétka poinformowata co prawda “'©'T oang e LT
. . . . . WIG Media 8 620,6 0,2% 42,7%
wczoraj, ze sprawa zostata rozwigzana, jednak komunikat byt mato Wi Qe - o
precyzyjny. Z rana kontrakty terminowe na S&P sg na 0,3% plusie. WIG Spoz 4652:8 0:8% 27:8%
Michat Fidel WIG Surowce 5 456,4 5,4% -3,0%
Icha 1aelus  wiG Telco 1163,7 0,0% 19,1%
DAX 15 506,7 1,0% 13,0%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK TSS00 s Lo A
L] Kety: Grupa szacuje, ze w 3Q'21 wypracowata 237 min PLN EBITDA Nl e H5 YL
(+20% rir) [tabela BDM]; BUX 0o £ 9% 22.9%
= TIM: Wynik netto w 1H'21 wyniést 43 min PLN; i‘j:f’“" ;329;;3 igj ﬂgj
= Answear: Wynik netto w 2Q'21 spadt do 5,7 min PLN [tabela BDM]; RS 4896 1'0%': 15'6%':
. Orzetl Biaty: Wynik netto w 2Q’21 wynidst 15,6 min PLN; Bovesqa 3 o8 282‘ 2 1'8% 75'7%
. Echo: Wynik netto w 1H21 wyniést 47,0 min PLN; Nikkei‘2)25 = 839'7 _2' % 8’7%
. Shoper: Wynik netto w 1H'21 wyniést 16,8 min PLN; Shanghai Comp pph—- -, AT
. KGHM: Sprzedaz miedzi w sierpniu spadta o0 3% r/r; A p— ’ 2 296'9 0'3% 10’ -
L] PGNIG: Spotka zostata wigczona do postepowania certyfikacyjnego dla SR 7 62’ O'Ou/ a '20/
Nord Stream 2; ' ' on ' Do
. jvf,/}s/\ék ic;-rupa ocenia, ze zapotrzebowanie na wegiel koksowy jest bardzo gzzgtx i:gj g:g;: ii;;
. ﬁfr i) t((;)\r;;a bedzie rekomendowa¢ wyptate dywidendy za miniony rok Eggﬁ:’f 1;'91;0 g;;; éf;
. Selvita: Spotka z optymizmem patrzy na 2H21 i pracuje nad akwizycjami; Fw20
- Forte: Grupa chce osiggng¢ ponad 200 min PLN EBITDA,; Wartosé Zmiana
- Orange: Grupa chce zwieksza¢ dywidende wraz ze wzrostem biznesu; S GRS 2088 1 -0,04%
- Budimex: Grupa chce by¢ wspdtinwestorem w projektach typu offshore; Kurs zamkniecia 21330 56 2,46%
- Handel, deweloperzy komercyjni: Odwiedzalno$¢ obiektéw handlowych ks min. 2288 21 0,93%
w sierpniu byta wyzsza r/r 0 17%; Kurs max. 2335 33 1,43%
. PKN Orlen, Lotos: Finalizacja fuzji spétek powinna nastgpi¢ w 2Q'22 — Wolumen obrotu 21835 11056 -4,61%
P. Rymarz; Otwarte pozycje 42513 -197 -0,46%
- Braster: Spotka zawarta z LDA Capital porozumienie dot. potencjalnego
finansowania dziatalno$ci. Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 22054 22954 23352 23341 25% 740
WIG30 27912 27846 28208 28278 25% 793
WYKRES DNIA MWIG40 52379 209330 211964 53002 18% 107
SWIGBO 209349 52364 53004 211964 16% 57

W dniu wczorajszym akcje ZPC Otmuchéw byty najsilniej umacniajgcym sie walorem WIG-PL 719598 719598 723934 723934 23% 915
na GPW. Urosty ponad 26,7%, co byto reakcjg na wezwanie do sprzedazy akcji WIG 700825 699749 709610 709508 2,2% 935
(stanowigcych 35,1% akcji na WZ) producenta stodyczy ogtoszonym przez spotki

; : : WIG20
Tornellon Investments i Kervan International oferujgce 3,63 PLN za walor. o Yo o D)
. . Allegro 62,02 63462  -0,6% -26,8%
ZPC Otmuchéw - daily Asseco Poland 84,85 7043 -0,2% 24,6%
.. CcC 117,50 6 447 0,5% 34,3%
CD Projekt 190,10 19 150 2,9% -30,8%
Cyfrowy P. 33,80 21617  -0,7% 11,6%
| _ Dino 347,00 34020 1,0% 19,9%
ll " gsw 53,40 6270 9,6% 105,8%
H: o é @ KGHM 163,20 32 640 4,8% -10,8%
| Ip[l RIWH — Lotos 59,90 11074 1,7% 44,5%
‘ - r I } = Lpp 1520000 28157  4:3% 835%
* H T ﬁl~”'| ol Mercator 160,95 1714 2,4% -61,9%
S H *ﬂnhn il W s Orange 8,09 10617  12% 22,8%
f.r f B Th Mo iore Pekao 104,45 27415 37% 70,9%
i PGE 9,36 17508  2,4% 44,1%
PGNIG 6,19 35768 1,4% 11,7%
;s PKN Orlen 77,50 33147 3,3% 34,3%
PKOBP 42,92 53 650 3,9% 49,4%
PZU 37,22 32 140 1,6% 15,0%
Santander Polska 295,60 30 207 2,7% 59,2%
May May 31 Juwn 15 B:JJT n Jul 15 EIED g 16 Ag 1l Sep 15 TaUrOn 3’59 6 285 0’9% 31’7%
o it (O 5 e e Ty - Cop 2021 Bmbery Franc L seo s
Zrodfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 420,00 993 -0,3% -11,4% Handlowy 4550 5945 2,1% 29,4%  Ropa Brent [USD/bbl] 76,4 2,8% 13% 47% 475% 83,0%
Alior 44,04 5750 3,5% 159,5% ING BSK 234,00 30443 1,1% 36,8%  Gaz TTF DA [EUR/MWh] 70,1 -5,1% -2,6% 43,9% 266,1% 514,9%
Amica 152,60 1187 15% 4,0% InterCars 437,00 6191 16% 852% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 69,9 -38% -0,1% 38,8% 266,4% 493,6%
Amrest 30,20 6631 15% 9,0% Kernel 60,00 5042 0,0% 21,7%  CO2[EUR/A] 60,5 0,7% 12% -03% 858% 117,5%
Asbis 2530 1404 -0,8% 213,1% Kety 637,00 6147 3,1% 296%  Wegiel ARA [USD/t] 172,0 0,5% 15% 11,2% 148,3% 230,0%
Asseco 40,50 2102 0,7% -58% Kruk 343,00 6521 3,7% 141,5% Miedz LME [USD/] 9301,8 3,6% -32% -24% 20,0% 36,6%
Azoty 28,72 2849 18% 4,6% Livechat 113,20 2915 2,7% 7,8% Aluminium LME [USD/t] 29218 3,4% 1,8% 6,7% 48,0% 68,3%
Benefit 708,00 2049 0,9% -15,1% Mabion 76,40 1235 0,7% 268,2% Cynk LME [USD/t] 3009,0 1,7% -1,7% 05% 10,2% 23,0%
Biomed-L. 9,57 612 0,5%  6,8% mBank 391,20 16575 2,7% 118,3%  Oféw LME [USD/t] 21248 -04% -50% -109% 7,5% 14,2%
Budimex 308,00 7863 0,7% 0,2% Milennium 6,62 8031 45% 102,4% Stal HRC [USD/{] 1935,0 0,0% 0,6% -05% 92,5% 251,2%
Celon 39,90 1763 15% -1,6% Neuca 921,00 4081 23% 415%  Rudazelaza [USD/] 116,7 33% -55% -268% -251% -51%
Ciech 4750 2503 1,7% 47,5% OncoArendi 45,50 635 1,0% -10,1%  Wegiel koksujgcy [USD/t] 384,3 -1,2% 6,7%  49,7% 256,7% 166,2%
Comarch 232,00 1887 0,0% 19,3% Polenergia 7250 3295 2,0% 33,8%  Zioto [USD/oz] 17647 -07% -16% -2,7% -6,8% -55%
Datawalk 221,00 1080 5,7% 15,1% PKP Cargo 18,20 815 2,2% 32,8% Srebro [USD/oz] 22,7 0,0% -4,7%  -54% -14,0% -1,7%
Develia 390 1745 21% 98,0% Playway 460,20 3037 05% -27,3%  Platyna [USD/oz] 999,3 4,0% 62% -18% -66% 175%
Dom Dev. 136,60 3469 -0,1% 19,8% Selvita 7650 1404 1,7% 552%  Pallad [USD/oz] 2036,2 7,5% 23% -175% -17,0% -8,1%
Enea 953 4205 24% 458% Stalprodukt 274,00 1529 0,0% -8,8% Bitcoin USD 439087 11% -7,8% -7,3% 53,6% 318,8%
Eurocash 11,70 1628 4,9% -16,7% TEN 528,50 3841 -0,6% -4,1% Pszenica [USd/bu] 707,3 25% -07% 01% 104% 28,8%
Famur 2,72 1563 3,4% 20,9% WP.PL 135,00 3947 -0,4% 452%  Kukurydza [USd/bu] 523,3 12% -1,9% -2,0% 81% 42,0%
GPW 4180 1754 0,7% -85% XTB 13,78 1618 -2,1% -230%  Cukier ICE [USD/Ib] 20,1 16% -09% -2,3% 40,6% 53,8%
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T WIG20 Index - Last Price 233410 2.46%
W Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 2300.63
M WIG20 Index - Moving Average 200 Day 2112.11 0.11% 1800
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2021
WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 23MAR2021-235EP2021 Copyright2 2021 Bloomberg Finance L.P. 23-Sep-2021 07:28:47
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Kety Grupa szacuje, ze wypracowata w 3Q'21 ok. 1,3 mid PLN przychodéw, ok. 237 min PLN EBITDA i 158 min
PLN zysku netto.

Kety — szacunkowe wyniki 3Q’21 [min PLN]

3Q'20 3Q'21 zmiana r/r
Przychody 920 1276 39%
EBITDA 198 237 20%
EBIT 159 199 25%
Wynik netto 129 158 22%
marza EBITDA 22% 19%
marza EBIT 17% 16%
marza netto 14% 12%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

TIM W 1H21 grupa wypracowata ok. 602,4 min PLN przychodéw, ok. 55,7 min PLN EBIT i 43,0 min PLN zysku
netto.
Answear W 2Q’21 spotka wypracowata 146,1 min PLN przychodéw, ok. 7,2 min PLN EBIT i 5,7 min PLN zysku netto.

Answear —wyniki 2Q’21 [min PLN]
2Q'20 2Q'21 zmianar/r 1H'20 1H'21 zmianar/r

Przychody 103,8 146,1 40,8% 173,2  269,6 55,6%
Wart.sprz.tow. 58,8 81,3 38,2% 102,7 148,7 44,8%
Wynik brutto ze sprzedazy 45,0 64,9 44,1% 70,6  120,9 71,3%
Wynik netto ze sprzedazy 12,1 7,3 -40,0% 8,4 13,8 63,8%
EBITDA 15,7 9,7 -38,3% 12,2 17,6 44,9%
EBIT 13,5 7,2 -46,6% 8,1 12,8 57,8%
Wynik brutto 12,2 7,5 -38,8% 2,3 11,3 385,4%
Wynik netto 10,0 57 -42,7% 2,5 8,8 247,8%
marza brutto ze sprzedazy 43,4% 44,4% 40,7% 44,8%
marza netto ze sprzedazy  11,7%  5,0% 4,9% 5,1%
marza EBITDA 15,1%  6,6% 70%  65%
marza EBIT 13,0% 4,9% 4,7% 4,8%
marza netto 9,6% 3,9% 1,5% 3,2%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Orzet Biaty W 2Q’21 grupa wypracowata 161,6 min PLN przychoddw, ok. 19,7 min PLN wyniku netto ze sprzedazy oraz
15,6 min PLN zysku netto.

Echo W 1H'21 grupa wypracowata 420,9 min PLN przychodéw, ok. 61,0 min PLN EBIT i 47,0 min PLN zysku netto.

Shoper W 1H21 grupa wypracowata 33,4 min PLN przychodéw, ok. 10,8 min PLN EBIT i 16,8 min PLN zysku netto.

KGHM Sprzedaz miedzi przez koncern w sierpniu 2021 roku wyniosta 56,1 tys. ton, co oznacza spadek r/ir o 3%.

Produkcja miedzi ptatnej wyniosta w tym czasie 64,6 tys. ton, czyli wzrosta o 12% r/r.

PGNiG Niemiecka Federalna Agencja ds. Sieci (BundesNetzAgentur, BNetzA) dopuscita Polskie Goérnictwo Naftowe i
Gazownictwo oraz jej niemieckg spdtke zalezng — PGNIG Supply & Trading — do postepowania
certyfikacyjnego dla Nord Stream 2.

JSW Koniunktura i popyt na rynku wegla koksowego sg od kilku miesiecy nienaturalnie wysokie, ocenit w rozmowie
z ISBnews wiceprezes ds. handlu JSW Sebastian Bartos. Rynek hutniczy w Polsce i na $wiecie pracuje z
wykorzystaniem niemal 100% mocy.

W ocenie wiceprezesa, w tym roku JSW osiggnie miks, w ktorym 85% produkcji to bedzie wegiel koksowy, a
15% stanowi¢ bedzie wegiel energetyczny.
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AB Grupa bedzie rekomendowac¢ wyptate dywidendy za rok obrotowy 2020/2021 (od 1 lipca 2020 do 30 czerwca
2021), ale jej wysokos¢ jeszcze nie zostata ustalona przez zarzad, poinformowat cztonek zarzgdu Grzegorz
Ochedzan.

W marcu 2021 r. prezes Andrzej Przybyto powiedziat, ze biorgc pod uwage sytuacje finansowg to zarzad,
zaktada, iz dywidenda bedzie nie mniejsza niz rok temu, a jest szansa, ze moze by¢ wigksza. Pod koniec
ubiegtego roku akcjonariusze Grupy AB zdecydowali o wyptacie 0,44 zt dywidendy na akcje za rok obrotowy
2019/2020.

Zdaniem Ochedzana, kolejne miesigce powinny przynies¢ dalsze wzrosty sprzedazy, cho¢ pozostaje nadal
ryzyko zwigzane z pandemig.

AB notuje odbicie w sprzedazy laptopow i sprzetu RTV/AGD, czyli produktow, ktére stabiej radzity sobie w
Polsce w drugim kwartale - poinformowat G. Ochedzan. Dystrybutor nie widzi duzego pola do zwigkszania
marzy.

Selvita Grupa z optymizmem patrzy na druga potowe 2021 roku, rozmawia z kilkoma podmiotami ws. ewentualnej
kolejnej akwizycji - poinformowat w $rode prezes Bogustaw Sieczkowski. Spdtka jest bliska realizacji celéw ze
strategii na lata 2020-2023 i pracuje nad kolejnymi planami rozwojowymi.

Forte Spétka chce w 2021 roku mie¢ wyniki finansowe zblizone do osiagnietych w 2020 roku lub nieco lepsze, celujg
w przekroczenie 200 min PLN EBITDA - poinformowat PAP Biznes cztonek zarzadu Mariusz Gazda. Dodat, ze
grupa liczy na odbicie popytu ha meble w 4Q’20.

Orange Orange Polska chciatby zwiekszaé dywidende wraz ze wzrostem biznesu - poinformowat podczas
telekonferencji Stowarzyszenia Inwestoréow Indywidualnych cztonek zarzadu ds. finansowych spdtki Jacek
Kunicki.

Budimex Grupa chce bra¢ udziat w ,zielonych” projektach nie tylko jako wykonawca, ale i wspétinwestor. Rozmawia w

sprawie potencjalnego uczestnictwa kapitatowego w projekcie morskiej energetyki wiatrowej - poinformowat
PAP Biznes Piotr Swiecki, dyrektor budownictwa energetycznego i przemystowego Budimeksu.

Auga Group Baltic Champs Group wzywa do sprzedazy 271,8 tys. akcji Auga Group, stanowigcych 0,12% akcji i gltoséw na
walnym zgromadzeniu tej spotki. Cena, po ktérej nabywane bedg akcje to 2,38 PLN za papier.

Walne zgromadzenie litewskiej spétki Auga Group zdecyduje 14 pazdziernika o wycofaniu spétki z obrotu na
warszawskiej gietdzie. Wniosek w tej sprawie zgtosit akcjonariusz Baltic Champs Group.

Pozbud Spétka zawarta z Elmodisem i singapurskim Durapower Holdings porozumienie w sprawie uruchomienia w
Polsce produkcji baterii litowo-jonowych.

Gérnictwo Polska Grupa Gérnicza ma zapewniong ptynno$¢ do konca 2021 roku. Do realizacji planéw w przysztym roku
potrzebowaé bedzie subwenc;ji - poinformowat Tomasz Rogala, prezes PGG.

Allegro Allegro od 23 wrzesnia obnizy minimalng wartos¢ zamoéwienia objetego darmowg dostawg kurierskg do 40
PLN z 80 PLN w ramach programu Allegro Smart!

Rada Dyrektoréw Allegro zdecydowata, ze wykonanie zobowigzania w zakresie przyznania pracownikom
nagrody nieodptatnych akcji nastapi poprzez transfer akcji posiadanych przez Employee Benefit Trust (EBT),
a nie, jak wczesniej informowano, poprzez przeprowadzenie skupu akcji lub podwyzszenie kapitatu
zaktadowego - wynika z komunikatu spotki. tgczna liczba akcji, ktére majg zostaé przeniesione na rachunki
pracownikéw 7 pazdziernika 2021 r. to ok. 590 tys.

Handel, Odwiedzalno$¢ w obiektach handlowych w Polsce byta wyzsza o 17% r/r w sierpniu oraz osiggneta poziom

deweloperzy 94% odwiedzalnosci z 2019 r., podata Polska Rada Centréw Handlowych (PRCH). W sierpniu centra

komercyjni odwiedzito 0 4% kupujacych wigcej niz w lipcu i jest to jak dotad najwyzszy rezultat w tym roku.

PKN Orlen, Fuzja PKN Orlen i Grupy Lotos sie wydarzy i jest wydarzeniem nieodwracalnym, uwaza partner zarzadzajacy

Lotos kancelarii Rymarz Zdort, doradca prawny Grupy Lotos Pawet Rymarz. Finalizacja catego procesu powinna
nastgpi¢ w 2Q'22.
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Zarzad grupy zdecydowat o utworzeniu w Poznaniu na terenie centrum magazynowego MLP Poznan West
nowego centrum logistyczno-magazynowego - podata spétka w komunikacie. Auto Partner szacuje, ze prace
zwigzane z uruchomieniem centrum zakonczg sie w 2H'22.

Grupa oglosita oferte zakupu nie wiecej niz 32,6 tys. akcji spotki, stanowigcych ok. 0,74% kapitatu
zaktadowego. Oferowana cena zakupu akcji wynosi 890 PLN.

Spétka CCC Shoes&Bags przeprowadzita emisje obligacji o fgcznej warto$ci nominalnej wynoszacej 360 min
PLN. Obligacje zostaty objete w catosci przez PFR Inwestycje Fundusz Inwestycyjny Zamknigty po cenie
rownej wartosci nominalne;.

Spoétka zawarta z LDA Capital porozumienie dotyczgce potencjalnego finansowania dziatalnosci. Warunki
porozumienia przewidujg m.in. finansowanie do kwoty 100 min PLN w formie umowy opcji sprzedazy akcji
przez pie¢ lat za okreslong premie opcyjng i z przeznaczeniem na kapitat obrotowy i rozwojowy spotki.

Rynek e-commerce po wakacyjnej zadyszce wrocit we wrzesniu do mocnych wzrostéw i zanotuje w 2021 i
2022 roku dwucyfrowg dynamike - ocenia prezes InPostu Rafat Brzoska. Prezes jest zadowolony z efektow
przejecia Mondial Relay, nie zwalnia tempa w instalowaniu paczkomatéw w Polsce i za granica.

Akcjonariusze Rottneros - spoétki zaleznej Arctic Paper - podjeli decyzje w sprawie wyptaty dywidendy dla jej
akcjonariuszy. Wartos¢ dywidendy przypadajgca na Arctic Paper wyniesie ok. 16 min PLN.

Karuzela z wezwaniami nie zwalnia tempa GPW Auga, Otmuchéw... kto nastepny? Liderem wzrostu podczas
Srodowej sesji na GPW byt Otmuchéw. Jego akcje drozaty o niemal 30% w reakcji na wezwanie. Od poczatku
roku ogtoszono ich juz ponad 20, a kolejne sg na horyzoncie. Az w kilkudziesieciu spétkach trwa przeglad opcji
strategicznych. - Parkiet

lliad chce zbudowa¢ nowego czempiona. Komoérkowa sie¢ Play kupi UPC za 7 mld PLN. Ambicje francuskiej
grupy, ktéra w ten sposéb umacnia sie w Polsce, sg duzo wieksze. - Parkiet

Nowy rekord hipotek. Nie wida¢ konca wielkiej hossy na rynku kredytéw mieszkaniowych. W sierpniu banki
udzielity kredytéw tego typu wartych blisko 8,2 mid PLN, o 80% wiecej niz rok temu — podaje Biuro Informaciji
Kredytowej. To najwyzszy wynik w historii i szosty juz miesigc z rzedu ze sprzedazg ponad 7,5 mid PLN. -
Parkiet

Zadyszka w mieszkanidwce. Po siedmiu miesigcach rekordowego ozywienia, deweloperzy nieco zwolnili.
Liczba rozpoczetych budéw mieszkan i wydanych pozwoler na budowe nieznacznie spadta. Nie jest to jednak
sygnat do ewentualnych obnizek cen. — Gazeta Wyborcza

Gtéd mieszkan bedzie nadal windowat ceny - méwi w wywiadzie prezes Murapolu Nikodem Iskra. W 15
miastach Grupa Murapolu ma grunty umozliwiajagce postawienie ponad 20 tys. lokali. — Dziennik Gazeta
Prawna

Zrédto: 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

autorow. Opracowanie i zawarte w nim komentarze

jie w prasie lub w jie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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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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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 23.09.2021 roku, 07:46 CEST.

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

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

Inwestor powinien mie¢ Swiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktdre 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 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 osiagnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akgji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

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

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

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzagd BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikdw
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 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 interesdw, ktéry mogtby wptynaé na jego tres¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi 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 ywny i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi iie w prasie lub w iie calosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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