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SKROT INFORMACIJI ZE SPOLEK Kurs 1 YD 1M
= Esotiq & Henderson: Sprzedaz w pazdzierniku’25 wzrosta +7% r/r [wykresy BDM; TOP20 BDM] WIG 112 668 1,5 41,6 37,0
= PoITREG: Spdtka ma patent od europejskiego urzedu dot. limfocytéw T-regulatorowych WIG20 3019,3 1,6 44,6 37,9
= Auto Partner: Skonsolidowane przychody w X’25 wyniosty ok. 402,2 min PLN (+5% r/r) WIG30 3894,5 16 45,1 39,9
= Grupa Recykl: Spdtka chce zmian w prawie - Parkiet MmWIG40 8127,5 14 36,7 38,1
= Pepco EBOIR zainwestowat 25 min EUR w pierwsza emisje zielonych obligacji spétki SWIGS0 299122 06 30,9 286
NC 273,0 03 20,0 11,0
WIG BANKI 17 860 1,1 44,7 38,1
WIG BUD 8792 2,8 29,6 25,0
WIG CHEMIA 7863 0,9 2,9 -10,4
WIG DEW 5692 1,5 37,2 30,7
WIG ENERGIA 4844 3,0 94,4 87,5
WIG GAMES 18214 1,0 336 34,4
WIG IT 9377 0,6 65,3 76,4
WIG MEDIA 6006 03 12,5 9,6
WIG PALIWA 11925 2,9 1283 1056
WIG SPOZ 2930 0,9 8,8 21,0
WIG SUROWCE 6313 3,0 65,2 29,7
WIG ODZIEZ 11505 0,1 6,6 10,8
DAX 24088 0,5 21,0 23,9
FTSE100 9900 1,1 24,9 26,1
CAC40 8156 1,3 14,1 13,6
KOMENTARZ PORANNY BUX 107 229 0,6 35,2 39,5
Shut down w USA zmierza ku korncowi S&P500 6847 0,2 17,6 15,5
W czasie naszego wczorajszego $wietowania, na rynkach zagranicznych moglismy obserwowacd DIIA 47928 1,2 14,2 10,1
wzrosty gtéwnych indekséw. W USA DJI zamknat sie na historycznym szczycie, zyskujac +1,2%. S&P NASDAQ 23468 03 2,5 2.8
zyskat .+0:2%, natomia§t Nasdaq §trac.if -.0,3%.. Wydaje‘ sie,. ze zakoﬁczenie. najd.’fuiszego w‘ hist?rii o A a6 4 B4
zamkniecia rzadu USA jest na wyciggniecie reki. W poniedziatek Senat zatwierdzit kompromis, ktéry
trafi teraz do Izby Reprezentantéw, a nastepnie do podpisu prezydenta Trumpa. Oczekuje sie, ze NIKKEI225 51006 R4 2 X
wznowienie dziatalno$ci nastapi w tym tygodniu. Przez zamkniecie, agencje federalne nie publikuja SANG A0 B Iy o 2ZENN =L
wielu istotnych odczytéw makroekonomicznych, w tym indekséw cen konsumpcyjnych S&P/ASX 200 8800 0,1 12,4 11,4
i producentéw, ktére powinny zosta¢ opublikowane pod koniec biezacego tygodnia. Na rynkach EUR/PLN 4,2344 0,1 1,1 2,8
europejskich réwniez przewazaty wczoraj wzrosty. DAX zyskat +0,5%, a CAC40 +1,3%. Brytyjski USD/PLN 36571 01 12,9 12,0
FTSE100 poszedt w gore o +1,1%, osiggajac w ciggu dnia historyczny rekord. Notowania indeksu ST AsER g oy 15
wspierato ostabienie funta po publikacji danych o rosngcym bezrobociu i spowolnieniu wzrostu ptac,
EUR/USD 1,1579 0,0 11,8 9,0

co wzmocnito oczekiwania na obnizke stép procentowych Banku Anglii w grudniu’25. Po dtugim
weekendzie wracamy do sezonu wynikéw za 3Q’25. Dzisiaj swoje dane opublikujg Artifex, Cognor, USD/JPY 154,65 03 L6 0,0

Dadelo, Oponeo, Ten Square Games i szereg spotek z New Connect.
Zestawienie podmiotéw z WIG20,mWIG40 i sWIG80

Anna Tobiasz (liderzy spadkéw i wzrostdw na ostatniej sesji)

Top Kurs 1D [%) Bottom Kurs 1D [%)
WYKRES DNIA SGN 100,00 7,5 TAR 123,50 3,1
Woczoraj na Wall Street najmocniej spadaty akcje Life360 (-22,0%). Spétka opublikowata wyniki za NWG 99,90 63 SKA 78,20 23
3Q’25, ktére okazaty sie mocniejsze r/r, jednak inwestorom nie spodobato sie przejecie firmy Nativo, DAD 60,40 60 eTX 44,10 20
zajmujacej sie technologiami reklamowymi, za 120 miIn USD w gotéwce i akcjach. GEA 3,34 5,7 ETE 25,00 2,0
Life360 [12 mc; USD] PGE 11,42 45 SPL 495,40 1,8
[ BLIE US Equity - Last Price 72.79 ] BDX 593,00 4,0 GPP 56,00 18
; ,e'ﬁl i 110 GRX 2,02 3,9 MOC 6,02 1,6
H ﬁu“‘“i“!ﬂ (- 100 CRI 395,00 3,8 NEU 790,00 1,4
y ﬂh ln'1 "|h| DAT 96,25 36 cmP 57,80 1,4
nm’ﬂﬂ o’ Ity v DNP 42,98 36 ASE 66,00 13
i ENA 22,76 35 OND 8,67 1,3
&I“‘"'“ {""‘N )
" PEP 57,60 3,2 MUR 38,65 1,2
| WJ KGH 195,65 3,2 ALL 15,02 il il
"““" i PXM 6,29 3,1 1AT 58,20 -1,0
P Wi PR 1 50 PKN 101,80 2,9 SNK 20,90 0,9
!',,.,-.ﬁ T L T .l 4 DCR 71,00 2,9 CIN 21,50 -0,9
LU 40
lﬁ'"‘"‘ o MDG 32,30 2,9 CAR 538,00 -0,9
DOM 265,00 2,7 TOA 9,99 0,9
Now Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Now DVL 8,61 2,6 WWL 694,00 -0,9
LIF US ;1?12\?54' (Lifa?t‘su Inc) Life360 Daily 12NOV2024-12N0V2025 Copi?izgiti 2025 Bloomberg Finance L.P. 12-Now-2025 07:50:13 VOX 158,00 2,6 AST 44,65 0,8

Zrédto: Bloomberg
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Statystyka dla podmiotéw z WIG20 i mWIG40 [kursy w PLN; total return %] Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 5 sesji (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWIG80)

WIG20 KURS 1D im 3M 6M 1Yr 3Yr TOP10 INDEKS KURS 5D BOTTOM10  INDEKS KURS 5D
ALE 34,9 0,8 5,2 -7,5 3,1 0,8 10,4 UNI sWIG80 12,75 14,3 ACP mWIG40 195,60 -9,9
ALR 103,5 -0,5 -0,9 -10,5 5,9 18,7 51,9 SV sWIG80 40,80 11,2 ccc WIG20 141,85 -9,0
BDX 593,0 4,0 14,6 2,8 -2,6 22,3 40,0 ENA mWIG40 22,76 9,7 CTX sWIG80 44,10 -8,9
ccc 141,9 -0,1 9,2 -17,4 -41,5 -21,4 54,9 STX sWIG80 3,14 9,2 TOA sSWIG80 9,99 -8,3
CDR 245,6 1,1 5,5 -4,2 1,3 53,1 21,1 ECH sWIG80 5,92 7,6 RVU sSWIG80 23,10 -7,2
DNP 43,0 3,6 -1,7 -10,0 -21,7 9,1 7,8 NWG mWIG40 99,90 7,4 MocC sWIG80 6,02 -6,8
KGH 195,7 3,2 4,1 44,7 55,0 33,4 18,8 GEA sWIG80 3,34 7,4 SHO sWIG80 51,80 -5,1
KRU 468,3 1,4 6,3 9,3 19,2 12,3 23,8 WTN SWIGS0 17,20 7,0 ELT SWIGS0 47,65 5,1
KTY 933,0 0,9 4,6 8,3 13,1 42,4 28,9 NEU mWIG40 790,00 6,5 AMB sSWIG80 17,90 -5,0
LPP 17215 -0,2 -0,2 4,2 7,0 2,5 28,0 TPE mWIG40 10,50 6,1 FTE sWIG80 25,00 -4,6
MBK 1050,0 2,5 12,3 9,2 28,4 79,8 48,5
OPL 9,4 2,2 6,9 7,9 2,3 27,7 18,6 Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 1 roku (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWI1G80)
PCO 28,5 1,6 8,0 24,8 52,8 63,1 -6,2 TOP10 INDEKS KURS 1Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 1Yr
PEO 194,1 0,6 5,2 -12,6 8,8 39,0 45,2 BMC sWIG80 28,55 230,4 ATC sWIG80 8,10 -51,4
PGE 11,4 4,5 7,0 =350 29,2 64,9 22,2 NWG mWIG40 99,90 197,7 MLS sWIG80 16,50 -49,4
PKN 101,8 2,9 14,4 30,6 51,6 108,3 26,7 PXM sSWIG80 6,29 191,2 RVU sSWIG80 23,10 -46,3
PKO 76,9 2,2 4,0 -7,9 53 38,4 47,7 TPE mWIG40 10,50 190,9 CLC sSWIG80 6,50 -44,7
PZU 60,9 0,8 9,6 0,2 5,9 59,8 39,6 DAD sWIG80 60,40 183,6 MocC sWIG80 6,02 -39,9
SPL 495,4 =18 1,1 -12}7 =153 14,0 31,9 CcMpP sWIG80 57,80 150,2 RNK sWIG80 4,05 -39,2
ZAB 21,8 1,7 0,9 -0,6 -8,1 CRI sWIG80 395,00 148,4 11B mWIG40 168,90 -37,9
mWIG40 KURS 1D im 3M 6M 1Yr 3Yr DAT sWIG80 96,25 136,8 MAB sSWIG80 8,15 -33,6
118 168,9 0,4 -13,5 -10,0 24,9 37,9 ok LBW mWIG40 10,03 128,2 EAT mWIG40 14,30 33,4
ABE 96,6 0,1 -1,9 0,4 -1,3 12,8 37,7 ACP mWIG40 195,60 124,3 WTN SWIG80 17,20 -32,8
ACP 195,6 1,0 -3,8 -0,5 18,1 124,3 46,7
APR 17,7 -0,3 -4,7 -13,0 -13,2 -20,4 12,3 Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 3 lat (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWIG80)
ASB 28,9 0,0 4,6 1,0 29,3 67,6 17,6 TOP10 INDEKS KURS 3Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 3Yr
ASE 66,0 -1,3 -5,0 -13,4 6,7 34,9 17,7 SNT mWIG40 263,80 109,4 CTX sWIG80 44,10 -36,2
ATT 18,6 1,1 -3,4 -1,6 -24,3 -10,6 -17,4 RBW mWIG40 123,60 96,6 11B mWIG40 168,90 -32,1
BFT 3110 1,6 -5,2 -11,0 9,6 29,6 69,9 ELT sWIG80 47,65 93,3 MLS SWIG80 16,50 -30,3
BHW 104,4 -0,2 0,8 3,9 2,2 29,4 28,9 cMP SWIGS0 57,80 92,6 MAB SWIGS0 8,15 -28,0
BNPPPL 114,5 -0,4 10,1 5,5 7,0 34,6 31,4 NWG mWIG40 99,90 89,7 MocC sSWIG80 6,02 -26,2
CAR 538,0 -0,9 -2,7 -6,3 -7,8 9,1 10,6 DAD sWIG80 60,40 86,7 ATC sWIG80 8,10 -22,6
CBF 180,6 -0,3 -0,2 1,2 12,6 59,0 68,7 DVL mWIG40 8,61 75,6 SV sWIG80 40,80 -20,1
CPS 12,9 0,9 70 12,3 30,7 5,2 11,7 SGN SWIGS0 100,00 70,6 ISW mWIG40 25,00 19,1
DIA 186,3 1,5 2,9 -4,0 11,8 TPE mWIG40 10,50 70,4 TXT mWIG40 48,12 -18,8
DOM 265,0 2,7 10,0 4,3 15,2 44,5 53,7 BFT mWIG40 3110,00 69,9 BMC sSWIG80 28,55 -17,8
DVL 8,6 2,6 8,2 1,4 15,1 60,1 75,6
EAT 14,3 0,7 6,5 4 -12,9 33,4 7
ENA 22,8 3,5 25,1 20,3 53,4 103,7 62,5
EUR 7,9 1,9 -1,4 -0,9 -29,5 9,9 -10,4
GPP 56,0 =il -6,7 -13,8 )7 7,2 8,0 INNE KURS 1D 5D M 3M 1Yr
GPW 61,9 0,8 10,2 7,2 28,8 51,4 27,7 Ropa Brent [USD/bbl] 64,94 0,3 2,2 3,5 1,8 9,7
HUG 23,9 1,9 3,7 24,3 29,6 42,1 -0,2 Gaz USA HH [USD/MMBTu] 4,56 -0,2 7,7 46,7 62,3 56,7
ING 329,5 1,9 7,5 -3,9 6,6 40,7 34,2 Gaz EUTTF 1M [EUR/MWHh] 31,10 0,1 -4,5 -3,3 5,7 -28,9
JswW 25,0 0,6 7,3 4,4 5,2 9,3 -19,1 CO2 [EUR/t] 80,65 0,9 -2,0 1,2 12,0 19,4
LBW 10,0 1,3 13,1 13,0 6,6 128,2 57,7 Wegiel ARA [USD/t] 95,70 0,3 Al 6,7 5,6 -20,8
MBR 297,0 1,0 -1,3 53 5,7 10,9 6,1 Miedz LME [USD/t] 10806 0,2 1,6 3,0 12,0 17,6
MIL 16,2 2,4 6,0 0,9 11,4 78,6 47,5 Aluminium LME [USD/t] 2851 -0,1 -0,1 8,3 10,5 11,8
MRB 14,1 2,5 6,2 3,1 -7,0 22,7 61,3 Cynk LME [USD/t] 3184 22,3 -1,4 2,6 13,0 7,6
NEU 790,0 1,4 10,0 19,7 12,6 1,1 10,9 Otéw LME [USD/t] 2043 0,2 2,2 3,0 4,1 2,8
NWG 99,9 6,3 18,5 32,8 46,9 197,7 89,7 Stal HRC [USD/t] 852,00 0,1 0,5 4,7 2,0 22,1
PEP 57,6 3,2 -4,0 -5,3 -15,5 -22,0 -13,7 Ruda zelaza [USD/t] 103,65 0,8 -0,7 -2,6 0,4 1,9
RBW 123,6 0,5 0,3 7,8 -15,0 12,6 96,6 Wegiel koksujacy [USD/t] 200,00 -0,6 0,4 2,0 0,0 -5,0
SNT 263,8 0,2 0,8 27,2 15,2 51,3 109,4 Zioto [USD/oz] 4106 0,5 3,2 0,1 22,6 58,0
TEN 92,0 0,0 -1,6 13,9 12,4 33,4 2,1 Srebro [USD/oz] 51,16 -0,1 6,5 -2,3 34,9 66,5
TPE 10,5 1,9 21,5 28,7 58,2 190,9 70,4 Platyna [USD/oz] 1580 -0,3 1,1 -3,3 17,7 66,6
TXT 48,1 0,9 -6,6 -11,7 9,2 =37 -18,8 Pallad [USD/oz] 1458 il 0,5 -0,9 27,7 54,9
VOX 158,0 2,6 -10,2 9,2 0,9 37,1 67,6 Bitcoin USD 103 435 0,8 0,4 -10,1 -13,9 17,1
VRC 123,4 0,7 0,2 1,1 4,4 7,3 47,8 Pszenica [USd/bu] 535,00 -0,2 -3,6 7,3 5,9 -3,1
WPL 55,2 0,0 -4,0 -25,9 -39,9 -27,1 -15,2 Kukurydza [USd/bu] 432,25 0,1 -0,7 4,7 16,4 0,9
XTB 71,4 2,0 5,9 7,8 -14,6 12,0 46,6 Cukier ICE [USD/Ib] 14,25 0,4 0,2 -11,5 -16,8 25,7
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WIG20
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WIGZ0 Index (WIG20) graph 1550 Daily 12NOV2024-12NOV2025 Copyrightt 2025 Bloomberg Finance L.P. 12-Nov-2025 07:14.

Zrédto: Bloomberg

DAX

F25000

K 24088.(
23393.4

F23000

IT*WLU"’ %Uvﬂ

by
iy et
?QLU?IWHWUI “ﬁ+ﬂ f b M:

it DIUD F22000

+21000

H T
gt el
i R

F20000

r19000

r18000

Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov
2024 | 2025

DAX Index (Deutsche Boerse AG German Stock Index DAX) graph 1550 Daily 12NOV2024-12NOV2025 copyrights 2025 Bloomberg Finance L.P.
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SPX Index (S&P 500 INDEX) graph 1550 Daily 12NOV2024-12NOV2025 Copyrights 2025 Bloomberg Finance L.P.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

ESOTIQ & HENDERSON [TOP20 BDM]

Szacunkowe skonsolidowane przychody w pazdzierniku’25 wyniosty 23,9 min PLN (+7% r/r). Przychody ze sprzedazy internetowej spadty do 4,4 min PLN
(-12% r/r), natomiast marza brutto na sprzedazy wyniosta ok. 64% (-2 p.p. r/r). Powierzchnia handlowa grupy na koniec pazdziernika’25 wyniosta 18 171 m2
(+0,1% r/r).

Przychody ze sprzedazy [min PLN] Sprzedaz internetowa [min PLN]
40,0 14,0
35,0 12,0
30,0 10,0
25,0
8,0
20,0
6,0
15,0
10,0 40
50 2,0
0,0 0,0
&?'Q \"c\ @O’Q’(‘ Ae,i»\é\ éb\ c‘i\é‘ \@Q& &\@0 d}z}‘ .é{\& oQ’bb 61}?? 6\’29 \6& b‘xé; »eé'\eo éb\ é\\é' '\\é\é‘ «‘5\60 "’\Q}\ z‘é& o&b &(\
ES € & o ® & q‘;'&\ & t & & o BN &&\ & &
Q <
2022 2023 ®2024 mW2025 2022 12023 ®2024 mW2025
Zrédto: BDM, spétka Zrédto: BDM, spétka
Marza brutto na sprzedazy [%]
80%
75%
70%
65%
60%
55%
50%
(}é‘ & %&g . e‘?\é\ & R & \@Q’b < z{_o\zo & > bbeo
& & \:‘;\ &z* o & @& & o§°
2022 2023 2024 emm@um—2025

Zrédto: BDM, spotka

Anna Tobiasz

POLTREG

Gdanski Uniwersytet Medyczny otrzymat od European Patent Office decyzje o przyznaniu patentu dla wynalazku "Metoda ekspansji ex vivo limfocytéw
T-regulatorowych". Wynalazek jest przedmiotem licencji udzielonej PolTREG przez Gdariski Uniwersytet Medyczny.

Najblizsze kwartaty bedg dla PolTregu pracowite, a inwestorzy mogg sie spodziewaé nowych informacji. - Kontynuujemy badanie kliniczne fazy Il w cukrzycy
przedobjawowej typu 1 u pacjentéw w wieku 3-18 lat, a proces rekrutacji przebiega zgodnie z planem - informuje prezes Piotr Trzonkowski. Dodaje, ze duza
czes¢ uwagi spotka poswieca rowniez projektom nastepnej generaciji. - Parkiet

AUTO PARTNER

Skonsolidowane przychody grupy Auto Partner w pazdzierniku 2025 roku wyniosty ok. 402,2 min PLN (+5% r/r).

PEPCO

EBOIR zainwestowat rownowartos¢ 25 min EUR w pierwszg emisje zielonych obligacji (typu sustainable bond) Pepco Group.

Dom Maklerski BDM S.A. ¢ Wydziat Analiz i Informacji ® analizy@bdm.pl
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PEKAO / PZU

TFI PZU uruchomito nowy fundusz inwestycyjny zamkniety — PZU FIZ Private Debt. W fundusz zainwestowaty PZU oraz Grupa Banku Pekao, przeznaczajac na
ten cel po 100 min PLN.

LICHTHUND

Spotka zawarta umowe wydawnicza z Sold Out Sales and Marketing (Fireshine), zgodnie z ktdra Fireshine zobowiazuje sie wydaé na PC gre Food Truck Empire
opartg o IP spotki.

GRUPA RECYKL

Grupa Recykl chce zmian w prawie. Spotka postuluje m.in. o podniesienie obowigzujacych limitéw odzysku i recyklingu zuzytych opon. — Parkiet

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACI:

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu, Doradca Inwestycyjny
tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl

strategia, przemyst, media/rozrywka/telekomunikacja

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora, Doradca Inwestycyjny
tel. (032) 208 14 32

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

BIULETYN PORANNY

2025-11-12, 07:55 CET/CEST

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJIONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855

e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl

Tomasz Grzeszczyk

tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.grzeszczyk@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Anna Tobiasz
Mtodszy analityk rynku akgji, Doradca Inwestycyjny Piotr Komorowski

tel. (032) 208 14 35 tel. (022) 62-20-851

e-mail: anna.tobiasz@bdm.pl e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl

biotechnologia/medycyna, handel (odziez)

Piotr Barcz

Mtodszy analityk rynku akcji, Doradca Inwestycyjny
tel. (032) 208 14 39

e-mail: piotr.barcz@bdm.pl

Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna badZ sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinien byc¢ 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 sg dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM zgodnie z datg / czasem znajdujacym sie na pierwszej stronie materiatu.

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

Inwestor powinien mie¢ $wiadomosc, 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 czynnikdéw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujgcy pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢
aktualnos¢ i poprawnos¢ poszczegdlnych zatozer dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujgce takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez
analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na aktywnosé na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniac, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji
poprzez posiadanie wiecej niz jednego instrumentu finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywng stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to
prowadzi¢ do ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mogtby osiggnaé 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 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 biezgce spotki, raporty okresowe i biezagce podmiotéw
wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak doktfadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegélnosci w przypadku gdy informacje, na ktérych
oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy s3 oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnier ze
spotkami 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 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
wynikéw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw finansowych pochodzgcych ze $wiadczenia innych ustug, w tym
bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktadac¢, ze BDM $wiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte swiadczenia ustug spotce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowac, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedg wycenione przez rynek zgodnie
z ewentualng wyceng zawartg 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 szczegolnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i moga dokonywaé nimi transakcji rowniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej wymienionych oséb mogta dokonac¢ 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 pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzgdzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mégtby wptynac na jego tres$¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne, ktére majg na celu zapobieganie
konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac¢ sie z zasadami obowigzujacymi w BDM poprzez strone internetowg BDM, w szczegdlnosci
odnoszacymi sie do:

. 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
. 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.

Dom Maklerski BDM S.A. ¢ Wydziat Analiz i Informacji ® analizy@bdm.pl

Opracowanie ma charakter informacyjny

zostato opracowane na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze toréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze

nie s podstawa zadnej rekomendacji kupna

3 subiektywnymi pogladami
e. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody BDM

7 sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretow:
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