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SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Digital Network: Wstepne dane o przychodach za Q2 2026 [komentarz BDM]

= KGHM: Sprzedaz miedzi przez grupe w czerwcu wyniosta 63,6 tys. ton, +1% r/r

= PKO BP: Bank zawart transakcje sekurytyzacji syntetycznej portfela kredytéw [TOP20 BDM]
= Shoper: GPW zawiesita obrét akcjami spotki

= Ryvu: Spétka ma aneks z Berlin-Chemie do globalnej umowy licencyjnej

= Celon Pharma: Dwa projekty spétki z dofinansowaniem NCBR na 79,7 min PLN

= XTPL: Spétka szacuje skonsolidowane przychody w Q2'26 na 298 tys. PLN

= VIGO Photonics: Inwestorzy objeli tacznie 131.219 akgji spotki

= Trakcja: Konsorcjum spétki ma umowe na kolejny odcinek linii kolejowej C-E 20

= Mostostal Warszawa: Acciona Construccion Polonia gotowa do udziatu w emisji spétki

= Gaming Factory: Sprzedaz gry ,,JDM: Japanese Drift Master” przekroczyta 300 tys. egzemplarzy

KOMENTARZ PORANNY

WIG z kolejnym rekordem, energia i surowce na czele

Warszawski rynek ponownie przesunat historyczne maksima. WIG wzrést o 0,38% do rekordowych
145 201 pkt, a WIG20 zyskat 0,60%, koriczac sesje na poziomie 3874,8 pkt. mWIG40 stracit 0,42%,
natomiast sWIG80 wzrdst o 0,21%. Wzrosty napedzaty przede wszystkim spotki energetyczne
i surowcowe. Najmocniej zyskaty PGE (+7,4%), Pepco (+4,3%), Tauron (+3,7%), KGHM (+2,6%) oraz
Orlen (+1,8%). Po przeciwnej stronie znalazty sie gtéwnie banki, w tym mBank (-2,9%), Erste Bank
(-1,5%) i Alior Bank (-1,2%).

Kupujacy przewazali réwniez na europejskich parkietach. DAX wzrdst o0 0,6%, Euro STOXX 50 o 0,5%,
a francuski CAC 40 o 0,9%. Uwaga inwestoréw pozostaje skierowana na dzisiejsza decyzje EBC.

Na Wall Street S&P 500 stracit 0,14%, Nasdagq Composite obnizyt sie o 0,57%, natomiast Dow Jones
zakoriczyt handel praktycznie bez zmian. Po zamknieciu sesji wyniki opublikowaty Alphabet i Tesla.
Alphabet przebit oczekiwania. Tesla réwniez pokazata przychody powyzej prognoz, jednak
rozczarowata na poziomie zysku na akcje.

W Azji przewazajg wzrosty, a mocniej zachowuja sie rynki w Korei Potudniowej i Japonii, natomiast
handel w Chinach przebiega spokojniej.

Jakub Zamorski
WYKRES DNIA
W s$rode na GPW in plus wyrdzniat sie obszar WIG Energetyka (indeks zyskat 4,4%). Silne wzrosty
zanotowaty m.in. walory PGE, ktére na zakoriczenie sesji zyskaty 7,4% i byt to drugi najmocniejszy

odczyt w grupie podmiotéw wchodzacych w sktad W1G20, mWIG40i sWIG80. Total return na walorach
PGE w ujeciu 1M i 12M wynosi odpowiednio +3,6% i -11%.
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Kurs 1D YTD 12m
WIG 145 201 0,4 23,8 35,2
WIG20 38748 0,6 24,8 39,6
WIG30 4909,3 0,4 23,2 36,2
mWIG40 9968,4 0,4 25,9 28,8
SWIG80 30645,9 0,2 5,6 8,4
NC Index 271,5 1,0 9,3 6,6
WIG Banki 24530 0,9 27,9 42,2
WIG Bud 10573 -0,1 12,9 19,2
WIG Chemia 8010 -0,0 4,4 -1,4
WIG Dew 6203 0,3 10,6 11,7
WIG Energia 4451 4,4 11,7 -1,3
WIG Games 16 837 0,2 -1,6 -0,6
WIG IT 9719 0,2 2,9 -2,6
WIG Media 7374 -0,5 10,0 4,7
WIG Paliwa 18 864 1,8 67,4 99,0
WIG Spoz 3158 1,1 7,5 4,9
WIG Surowce 9956 2,5 12,5 120,8
WIG Odziez 12145 1,4 -2,9 4,8
DAX 25155 0,6 257 4,6
FTSE100 10717 il 72 9,9 22,6
CAC40 8438 0,9 6,2 12,4
BUX 144 765 0,6 30,4 44,3
S&P500 7499 0,1 10,2 20,2
DJIA 52219 -0,0 9,6 19,3
Nasdag Comp 25691 -0,6 10,9 23,7
Bovespa 177 548 2,4 10,2 32,5
Nikkei225 66 487 -0,2 32,5 69,1
Shanghai Comp. 3860 0,1 -1,2 10,4
S&P/ASX 200 8877 0,3 3,4 6,0
EUR/PLN 4,3296 0,0 2,6 -1,8
USD/PLN 3,7864 0,2 5,2 -4,6
CHF/PLN 4,6564 -0,0 -2,7 2,1
EUR/USD 1,1435 0,2 -2,6 -2,9
UsD/IPY 163,05 0,1 -3,9 -10,1

Zestawienie podmiotéw z WIG20,mWIG40 i sWIG80
(liderzy spadkéw i wzrostdw na ostatniej sesji)

Top Kurs 1D [%) Bottom Kurs 1D [%)
VOX 123,40 9,6 RVU 14,36 -3,6
PGE 10,20 7,4 DIA 169,40 -3,6
OND 9,16 53 SCW 283,00 =31
DAT 120,00 4,7 SLv 26,20 -3,0
PCO 43,79 4,3 PCR 69,70 -2,9
GPP 48,55 4,2 MBK 1360 -2,9
TPE 9,54 3,7 MIL 19,98 =2)3
MRB 11,86 3,6 AMC 47,05 =179
ZEP 17,60 2,9 ACP 185,70 -1,8
ASE 61,90 2,8 FTE 16,60 -1,8
AST 44,80 2,8 MRC 51,00 il 7/
KGH 314,50 2,6 OPN 98,80 =156
REX 11,49 2,6 DIG 287,00 -1,5
ENT 50,80 2,4 TEN 89,40 -1,5
LWB 21,70 2,4 EBP 662,40 -1,5
ENA 19,99 2,4 BIO 3,80 -1,4
VOoT 45,30 2,3 BFT 5215 -1,4
VGO 504,00 2,2 NWG 87,80 -1,3
CAR 890,00 2,1 ICE 73,90 1,3
DOM 260,00 2,0 ALR 136,50 =172
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Statystyka dla podmiotéw z WIG20 i mWIG40 [kursy w PLN; total return %]

WIG20
ALE
ALR
BDX
CDR
DNP
EBP
KGH
KRU
KTY
LPP
MBK
MDV
PCO
PEO
PGE
PKN
PKO
PZU
TPE
zAB
mWIG40
ABE
ACP
APR
ASB
ASE
ATT
BFT
BHW
BNPPPL
CAR
CBF
cps
CRI
DIA
DOM
DVL
EAT
ENA
GPP
GPW
ING
Isw
LBW
MBR
ML
MRB
MUR
NEU
NWG
opL
PEP
PXM
RBW
SNT
TEN
™T
VOX
VRC
WPL

KURS
45,1
136,5
749,6
233,0
30,3
662,4
314,5
419,0
1334,0
20280
1360,0
90,3
43,8
236,0
10,2
151,9
108,5
71,0
9,5
33,5
KURS
141,0
185,7
25,9
105,6
61,9
19,5
5215,0
123
149,2
890,0
188,5
16,8
780,0
169,4
260,0
10,3
10,4
20,0
48,6
101,4
445,0
26,0
11,0
382,0
20,0
11,9
37,2
747,0
87,8
14,7
62,7
6,7
136,1
372,0
89,4
48,3
123,4
126,6
58,8
138,0

1D
0,0
1,2
0,9
1,6
1,5
2,6
0,0
0,8
1,7
2,9
0,3
4,3
0,1
7,4
1,8
0,3
0,2
3,7

1,0

3,6
2,0
0,4

0,9
1,3

1,1
9,6
1,4
0,0
0,3

M
16,9
2,0
5,5
1,5
43
3,2
-14,2
4,8
10,1
10,5
3,5
-5,0
24,1
1,9
3,6
19,1
3,5
6,0
1,7
28,3
1Y
4,6
7,3
0,8

7,2

-1,9
8,7
-1,9
6,2
2,5
43
23,0
-1,5
3,5
-19,4
2,8
1,1
14,6
5,9
6,6
6,3

26,1

3M
50,9
17,0
8,5
20,5
-11,0
11,6
2,5
-10,0
19,2
-14,1
13,2
2,6
49,9
5,2
-4,0
26,0
10,3
6,5
1,6
34,4
3M
14,8
3,2
14,8
65,5
5,8
14,5
32,8
12,5
2,1
22,1
0,6
25,2
21,1
12,1
6,6
0,4
11,5
8,38
12,5
35,1
2,4
6,8
33,9
10,1

30,0

6M
47,6
28,4
14,0
-13,7
24,8
28,8
0,8
-8,0
30,1
1,4
32,7
32,4
48,3
19,0
9,4
53,6
20,4
1,3
2,2
48,2
6M
24,7

=ilil,22

48,3
29,0
0,8
30,2
2,4
18,6

1yr
25,0
48,8
26,1
-8,9
=39,7
39,1
133,8
10,1
57,0
32,6
62,5
-56,7
94,7
31,2
-16,0
100,2
45,7
24,0
13,1
58,7
1yr
52,6
-4,1
23,5
271,8
-16,8
1,8
64,5
22,8
52,0
46,2
20,2
3,8
220,6
2,2
13,7
24,7
-31,9
4,3
-21,4
102,9
46,0
-0,8
21,2
33,4
37,7
-15,6
3,2
14,3
28,9
68,0
5,9
44,7
9,4
100,4
22,4
=1/,7/
-29,9
8,2
-20,8
100,6

3Yr
38,0
199,5
91,4
47,4
-36,3
120,8
176,7
12,2
138,7
57,3
199,1
94,2
27,8
180,5
22,3
187,4
218,4
133,2
181,2

3Yr
157,2
166,3
20,1
332,0
35,3
26,1
235,2
87,4
177,0
42,8
147,6

3,5
326,9

114,2
153,0
59,4
135,5
3,4
211,5
180,5
37,9
291,9
54,1
202,5
57,0

0,8
409,9
139,0
27,8
43,0

298,8
525,9
44,6

57,2
157,6
94,1

50,5
298,7
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Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 5 sesji (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWIG80)

TOP10 INDEKS KURS 5D BOTTOM10  INDEKS KURS 5D

ZAB WIG20 33,46 19,3 SLv sWIG80 26,20 -12,7
OND sWIG80 9,16 13,8 DIG sWIG80 287,00 9,1

VOX mWIG40 123,40 11,4 ASB mWIG40 105,60 -9,0

ANR sWIG80 19,06 10,8 LBW mWIG40 10,98 -7,3

PGE WIG20 10,20 9,1 REX sWIG80 11,49 -6,6

PCR sWIG80 69,70 8,9 RVU sWIG80 14,36 -6,1

PCO WIG20 43,79 6,5 SCW sWIG80 283,00 -6,0

QRS sWIG80 13,80 6,2 SNT mWIG40 372,00 -5,6

DNP WIG20 30,26 6,0 DVL mWIG40 10,30 -5,2

MRB mWIG40 11,86 5,9 WLT sWIG80 511 -4,7

Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 1 roku (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)
TOP10 INDEKS KURS 1Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 1Yr
ICE sWIG80 73,90 836,6 MDV WIG20 90,30 -56,7
ASB mWIG40 105,60 271,8 RVU sWIG80 14,36 -53,7
DIG sWIG80 287,00 238,0 ATC sWIG80 6,19 -46,9
CRI mWIG40 780,00 220,6 SVE sWIG80 2,74 -45,6
SCW sWIG80 283,00 135,8 FTE sWIG80 16,60 -45,6
KGH WIG20 314,50 133,8 ARL sWIG80 20,85 -41,6
GPW mWIG40 101,40 102,9 DNP WIG20 30,26 -39,7
XTB mWIG40 138,00 100,6 EUR sWIG80 5,02 -38,9
SNT mWIG40 372,00 100,4 ANR SWIG80 19,06 -34,9
PKN WIG20 151,88 100,2 ERB SWIGS0 22,90 32,3
Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 3 lat (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWI1G80)

TOP10 INDEKS KURS 3Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 3Yr
DIG sWIG80 287,00 2345,0 EUR sWIG80 5,02 -69,7
ATR sWIG80 62,80 860,6 cG sWIG80 2,40 -56,8
CcmMP sWIG80 90,70 645,9 SVE sWIG80 2,74 -51,5
SNT mWIG40 372,00 525,9 WLT sWIG80 5,11 -40,1
DAD sWIG80 80,50 421,0 GRX sWIG80 2,37 -12,2
NWG mWIG40 87,80 409,9 BRS sWIG80 5,05 -12,1
ELT sWIG80 58,05 395,7 BIO sWIG80 3,80 -0,1

TOR sWIG80 72,60 374,4 STX sWIG80 1,88 26,4
ICE sWIG80 73,90 342,5 ECH sWIG80 5,01 52,1
ASB mWIG40 105,60 332,0 VRG sWIG80 5,28 64,0
INNE KURS 1D 5D im 3M 1Yr
Ropa Brent [USD/bbl] 96,14 2,2 14,1 24,7 -8,5 40,3
Gaz USA HH [USD/MMBTu] 2,96 1,2 3,6 55 18,3 538!
Gaz EUTTF 1M [EUR/MWh] 62,86 0,5 14,7 49,6 41,3 92,3
CO2 [EUR/] 86,08 4,1 6,8 6,9 17,2 25,2
Wegiel ARA [USD/t] 120,90 0,7 1,1 -4,1 18,0 16,1
Miedz LME [USD/t] 13813 -0,6 2,1 1,7 8,3 40,2
Aluminium LME [USD/1] 3208 1,2 1,8 4,5 12,6 20,6
Cynk LME [USD/t] 3622 1,2 2,0 0,2 4,3 26,8
Of6éw LME [USD/t] 1857 1,7 2,8 3,9 -4,5 -6,5
Stal HRC [USD/t] 1156,00 0,2 0,2 3,2 10,6 32,3
Ruda zelaza [USD/t] 98,35 0,4 -1,0 -1,5 -8,2 -1,5
Wegiel koksujgcy [USD/t] 221,00 -1,8 -3,2 -8,9 -2,2 13,3
Ztoto [USD/oz] 4128 -0,1 3,8 0,3 -12)1 21,9
Srebro [USD/oz] 59,85 0,2 7,8 -2,8 -20,7 52,4
Platyna [USD/oz] 1662 1,1 2,4 0,4 -17,4 16,9
Pallad [USD/oz] 1307 -0,2 2,7 6,2 -12,5 -1,5
Bitcoin USD 65642 -0,4 1,5 5,2 -15,7 -44,4
Pszenica [USd/bu] 703,50 0,3 4,3 19,9 15,2 30,2
Kukurydza [USd/bu] 461,75 -0,1 4,6 12,7 1,4 15,9
Cukier ICE [USD/Ib] 14,74 -0,9 -0,7 6,5 3,6 11,7
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DIGITAL NETWORK

Spétka w dniu 2026-07-22 (po sesji) opublikowata wstepne dane o przychodach za Q2 2026.

Ostatnia rekomendacja BDM: ---

Wybrane dane Digital Network [PLN m]

Q225 Q2 26 yly Q225LT™ 0226 LT™M yly
Przychody 20,5 60,9 197,5% 81,7 180,9 121,3%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Komentarz BDM:

Spotka zaprezentowata mocne dane sprzedazowe za Q2 2026. Wedtug wstepnych szacunkéw przychody w tym okresie wyniosty 60,9 min PLN, co oznacza
wzrost 0 198% r/r wobec 20,5 min PLN w Q2 2025. W H1 2026 przychody osiaggnety 103,9 mln PLN, w poréwnaniu z blisko 35,9 min PLN w H1 2025. Nominalny
wzrost przychodéw w Q1 2026 wynidst 27,5 min PLN r/r, natomiast w Q2 2026 siegnat 40,4 min PLN.
Jak zaznaczyta spotka w komunikacie, dynamika wzrostu przychoddw jest efektem ,wzrostu organicznego, postepujacej digitalizacji rynku outdoorowego
w Polsce, jak i bezposrednim rezultatem przejecia Braughman Group Media Outdoor”. Prezes spotki wskazata, ze wyniki za H1 2026 stanowia dobrg zapowiedz
rezultatéow w catym 2026 roku: ,Nasze inwestycje wyznaczaja kierunki rozwoju catego rynku. Najlepszym tego przyktadem jest Warsaw Stage, ktéry ma pokazac,
ze reklama 3D moze sta¢ sie nowym standardem dla najwiekszych marek. Pracujemy réwnolegle nad kolejnymi projektami. Proces cyfryzacji naszej sieci
trwa i bedzie kontynuowany, poniewaz kazda transformacja klasycznego nosnika w ekran LED zwieksza potencjat sprzedazowy catej sieci oraz efektywnos¢
biznesu, co przetozy sie na wyzsza rentownos¢”.
Przypominamy, ze w 2026-07 Digital Network uruchomita w centrum Warszawy, w poblizu Ztotych Taraséw, najwiekszy ekran cyfrowy
w Europie — Warsaw Stage. Konstrukcja sktada sie z trzech ekrandw o tacznej powierzchni 800 m2. Wedtug szacunkdw spoétki projekt moze docelowo zwiekszyé
jej obecne roczne przychody o blisko 8%.
Na ponizszych wykresach prezentujemy dane Digital Network oraz wyniki segmentu reklamy zewnetrznej Agory.

Maciej Bobrowski
Przychody w ujeciu LTM dla Digital Network oraz Agora tylko segment reklamy zewnetrznej [PLN m]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.

EBIT w ujeciu LTM dla Digital Network oraz Agora tylko segment reklamy zewnetrznej [PLN m]
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KGHM

Sprzedaz miedzi przez grupe KGHM wyniosta w czerwcu 63,6 tys. ton i byta wyzsza o 1% r/r, a produkcja miedzi ptatnej wyniosta 59,3 tys. ton, +3% r/r.

Sprzedaz srebra wyniosta 140,7 tony i byta wyzsza o 21,6 tony, czyli o 18% r/r.

PKO BP [TOP20 BDM]

PKO BP zawart pakiet umoéw dotyczacych sekurytyzacji syntetycznej realizowanej na portfelu kredytéw korporacyjnych o tacznej wartosci nominalnej 8,5 mid
PLN. W ramach transakcji bank przenidst na podmiot funkcjonujacy w ramach struktur inwestycyjnych Christofferson, Robb & Company istotng czesé ryzyka
kredytowego z wybranego portfela.

SHOPER

GPW zdecydowata o zawieszeniu obrotu akcjami Shopera na Gtéwnym Rynku GPW od 23 lipca 2026 r. do dnia wykluczenia akcji z obrotu.

W maju informowano, ze cyber_Folks i Shoper ustality plan potaczenia, w wyniku ktérego na cyber_Folks przeniesiony zostanie majatek Shopera.

RYVU THERAPEUTICS

Ryvu Therapeutics podpisat z Berlin-Chemie AG aneks do globalnej umowy licencyjnej dotyczacej dapolsertibu.

Aneks ma istotne znaczenie dla dalszego rozwoju klinicznego programu, poniewaz rozszerza go o nowe wskazanie oraz okresla dalszy zakres operacyjnej
wspotpracy z grupg Menarini.

CELON PHARMA

Dwa projekty Celon Pharma z dofinansowaniem 79,67 min PLN zostaty skierowane do Il etapu oceny w $ciezce SMART w naborze FENG

XTPL

XTPL szacuje skonsolidowane przychody za Q2'26 na 298 tys. PLN wobec 2 min PLN rok wczes$niej.
Szacunki nie obejmuja przychoddw zwigzanych z realizacjq dotacji do wdrazanych przez spotke projektéw badawczo-rozwojowych.

VIGO PHOTONICS

W ramach subskrypcji prywatnej objeto tagcznie 131.219 akcji serii G VIGO Photonics.
Umowy objecia akcji nowej emisji zostaty zawarte z 38 podmiotami. Cena emisyjna za jedng akcje wyniosta 480 PLN.

TRAKCIJA
Konsorcjum firm, w ktérym liderem jest Trakcja, podpisato umowe z PKP PLK na zaprojektowanie i wykonanie robét na linii kolejowej C-E 20 na odcinku
Skierniewice - Czachéwek Wschodni.

taczna maksymalna warto$¢ umowy, obejmujgca zakres podstawowy, opcje na interfejs oraz prace objete prawem opcji, moze wynies¢ ok. 1,2 mld PLN netto.
Zaktadany udziat Trakcji w realizacji umowy wynosi 75%.

MOSTOSTAL WARSZAWA
Acciona Construccion Polonia, wiekszo$ciowy akcjonariusz Mostostalu Warszawa, jest zasadniczo gotowy do udziatu w proponowanym podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego spotki.

Acciona oczekuje jednak na decyzje KNF przed podjeciem ostatecznej decyzji dotyczgcej warunkdw swojego udziatu w transakgji.

GAMING FACTORY

Sprzedaz gry ,,JDM: Japanese Drift Master” na wszystkich platformach przekroczyta 300 tys. egzemplarzy.

W najblizszych dniach spétka rozpocznie kolejny etap rozwoju gry, ktérego kulminacjg ma by¢ premiera petnoprawnego trybu multiplayer zaplanowana na 29
lipca.
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CHERRYPICK GAMES

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy postanowit o ogtoszeniu upadtosci Cherrypick Games.

Spotka w marcu informowata, ze podjeta decyzje o ztozeniu wniosku o ogtoszenie upadtosci z powodu utraty zdolnosci do terminowego regulowania
wymagalnych zobowigzan pienieznych.

EXAMOBILE

Examobile zakorczyt przeglad opcji strategicznych.

Zarzad, w porozumieniu z Radg Nadzorcza, planuje dziatania ukierunkowane na rozwdj nowych obszaréw wzrostu, w tym stopniowg optymalizacje i
ograniczanie zaangazowania w dotychczasowy portfel aplikacji mobilnych oraz dywersyfikacje obszaréw dziatalnosci i Zrédet przychoddw.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMAQJI: WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:
Maciej Bobrowski Maciej Fink-Finowicki
Dyrektor Wydziatu, Doradca Inwestycyjny tel. (022) 62-20-855
tel. (032) 208 14 12 e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl
e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl
strategia, przemyst, media/rozrywka/telekomunikacja Tomasz Grzeszczyk
tel. (022) 62-20-854
Krzysztof Pado e-mail: tomasz.grzeszczyk@bdm.pl
Zastepca Dyrektora, Doradca Inwestycyjny
tel. (032) 208 14 32 Piotr Komorowski
e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl tel. (022) 62-20-851
oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl

Anna Tobiasz

Analityk rynku akcji, Doradca Inwestycyjny
tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.tobiasz@bdm.pl
biotechnologia/medycyna, handel (odziez)

Jakub Zamorski

Mtodszy analityk rynku akcji, Makler Papieréw Wartosciowych
tel. (032) 208 14 39

e-mail: jakub.zamorski@bdm.pl

Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna bgdz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego 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 znajdujgcym 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 klientéw, 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 czynnikéw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy pojedynczg decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢
aktualnosc i poprawnos¢ poszczegolnych zatozeri dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokona¢ niezaleznej oceny i przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujace 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 negatywna 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 osiggniecia 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. Zrédtfa
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 podmiotow
wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak dokfadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na ktérych
oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujgce lub nie w petni odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sg oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze
spotkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktdre w przysztosci moga okazad sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

W opinii BDM niniejszy dokument zostat sporzgdzony 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
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, ktore byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

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

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowac, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie beda wycenione przez rynek zgodnie
z ewentualng wyceng zawartg w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiada¢ 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 réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej wymienionych oséb mogta dokonac transakgji
dotyczacej przedmiotowych instrumentéw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjna
dla pracownikdw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry moégtby wptynac 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 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.
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