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SKROT INFORMACIJI ZE SPOLEK

= Auto Partner: Wstepne wyniki za 3Q'26 powyzej konsensusu. [TOP20 BDM; komentarz BDM]
= PKO BP: Wyniki 3Q'26 - zysk netto 4% powyzej konsensusu [TOP20 BDM; tabela BDM]

= Orlen: Spotka zakonczyta rozbudowe PMG Wierzchowice; Litwa liczy na porozumienie ws. Mozejek
= ING/BOS: UOKiK zobowigzat banki do zmiany procedur ws. nieautoryzowanych transakcji

= Cyfrowy Polsat: Spotka analizuje mozliwosci refinansowania zadtuzenia

= Enea: CBA zatrzymato 25 oséb w $ledztwie dotyczacym Elektrowni Ostroteka

= Tauron: Konsorcjum Siemensa dostarczy wyspy turbinowe dla elektrocieptowni Bedzin tagisza
= Bogdanka: Spotka uzgodnita z Enea Wytwarzanie nowe warunki dostaw wegla na 4Q’26

= ASBIS: Spotka wyptaci 0,35 USD zaliczki na dywidende na akcje

= Atrem: Oferta spdtki za 44,5 min PLN brutto zostata wybrana przez Tauron Dystrybucja

KOMENTARZ PORANNY

Z nadziejami po wyborach
Sroda na rynkach przebiegata pod katem poprawy nastrojéw. Wygrana Demokratéw w wyborach
,potéwkowych” przetozyta sie m.in. oczekiwania deeskalacji na linii USA-Iran. Barytka Brent wrdcita
wyraznie <100 USD. WIG20 zyskiwat systematycznie w ciggu dnia, zamykajac sie na poziomie 4190,1
pkt (+1,2%). Liderem wzrostow byty Modivo i KGHM (+4%). Najmocniej na wartosci tracit Orlen (-3%).
Na europejskich parkietach nastroje byty wzrostowe. Niemiecki DAX zyskat +2,2% i zblizyt sie do
swoich sierpniowych szczytéow. Byczy sentyment przewazat na Wall Street. S&P500 zyskat +1,6%,
Nasdag Comp zwyzkowat o +1,4%. W przypadku spétek technologicznych wida¢ byto wyraine
rozwarstwienie. Mocno zyskiwaty big-techy, natomiast tracity sp6tki hardware zwigzane z Al/centrami
danych. Wybory w USA pokazaty wyrazng fale spotecznych obaw o rozwdj tej infrastruktury. Gtéwne
rynki azjatyckie rano notujg spadki. Nikkei225 znizkuje o -2% a Kospi spada o -5%, wpisujg sie w
powyzsze obawy.
Dzi$ w kalendarium makro m.in. decyzje BoE i CNB ws stop procentowych. Na popotudnie
przewidziana jest takze konferencja prezesa NBP. Co raz mocniej wchodzimy w sezon wynikéw na
GPW —dzi$ raporty publikujg m.in. PKO BP, Orlen czy Dino.

Krzysztof Pado

WYKRES DNIA

W $rode liderem wzrostéw w grupie podmiotéw wchodzacych w sktad WIG20, mWIG40 i sSWIG80 byty
walory ING Bank. Na zakoriczenie sesji kurs spétki zyskat 8,1% (na tle zmiany indeksu WIG Banki
+1,8%). W ujeciu 1M i 12M total return na ING wynosi odpowiednio +8,2% i +65,4%.

ING Bank [12M; PLN]
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[total return; %]

Kurs 1D YTD 12mM
WIG 158 141 15 34,9 42,0
WIG20 4190,1 1,2 371 46,6
WIG30 5351,9 1,5 36,1 44,5
mWIG40 10728,3 2,3 36,1 38,2
SWIG80 29 465,5 0,4 2,1 2,0
NC Index 262,5 0,8 59 -2,8
WIG Banki 27623 1,8 44,0 56,5
WIG Bud 10 550 1,7 12,6 20,7
WIG Chemia 6928 -1,8 9,7 -12,3
WIG Dew 5724 0,8 2,1 3,2
WIG Energia 5198 1,7 30,5 10,7
WIG Games 17 647 2,1 31 -1,8
WIG IT 11271 -0,4 12,6 15,3
WIG Media 7772 0,0 16,0 29,3
WIG Paliwa 17 481 -2,7 55,2 52,7
WIG Spoz 2790 0,7 -5,0 -6,4
WIG Surowce 9141 4,0 3,3 51,4
WIG Odziez 15554 1,6 26,5 35,0
DAX 26 438 2,2 8,0 10,4
FTSE100 10 829 1,8 12,0 15,0
CAC40 8178 2,0 3,4 47
BUX 147 608 1,0 32,9 36,6
S&P500 7 689 1,6 13,4 14,8
DJIA 53 356 3,0 12,4 15,1
Nasdag Comp 25737 1,4 11,3 10,9
Bovespa 167 563 1,2 4,0 11,2
Nikkei225 60974 -1,4 25,5 22,8
Shanghai Comp. 3 669 2,2 -5,1 -4,6
S&P/ASX 200 9 065 -0,6 53 4,7
EUR/PLN 4,3866 -0,0 310 -3,0
USD/PLN 3,8958 0,3 7,8 -5,0
CHF/PLN 4,7835 0,1 5,3 -4,5
EUR/USD 1,1260 0,3 -4,1 -2,0
USD/JPY 157,89 0,3 -0,7 -2,4

Zestawienie podmiotdw z WIG20,mWIG40 i sWIG80
(liderzy spadkéw i wzrostéw na ostatniej sesji)

Top Kurs 1D [%] Bottom Kurs 1D [%]
ING 490,80 8,1 DAT 82,70 -17,0
S2B 64,20 7,4 ASE 73,30 -4,8
CAR 1092 4,8 ATT 15,91 -4,2
BFT 6165 4,5 MDG 20,80 -3,7
OPL 16,89 4,5 DIG 291,20 22
MDV 97,28 4,3 ICE 55,10 -2,8
ATR 54,20 4,2 PKN 140,28 2,7
KGH 286,90 42 coG 4,63 2,2
ARH 51,00 41 ZRE 7,85 -1,8
TOA 11,54 3,8 SCp 141,00 -1,7
BCX 70,70 3,5 DCR 75,80 -1,4
GPP 53,80 3,5 UNT 150,20 -1,2
MLG 103,00 34 SVE 2,59 -1,0
ALE 60,30 33 UNI 14,06 -0,8
MSzZ 6,64 3,1 STP 243,00 -0,8
CDR 264,00 2,9 BOS 10,30 -0,8
IMC 21,45 2,9 VRG 5,26 -0,8
RVU 16,56 2,9 FTE 13,15 -0,8
CPS 12,86 2,8 ARL 22,80 -0,7
PCR 64,00 2,7 KRU 329,80 -0,6
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Statystyka dla podmiotéw z WIG20 i mMWIG40 [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
CcBF
cps
CRI
DIA
DOM
DVL
EAT
ENA
GPP
GPW
ING
ISW
LBW
MBR
MIL
MRB
MUR
NEU
NWG
oPL
PEP
PXM
RBW
SNT
TEN
TXT
VOX
VRC
WPL
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KURS 1D
60,3 3,3
137,0 0,8
753,0 2,5
264,0 2,9
38,3 0,6
778,4 1,2
286,9 4,2
329,8 0,6
1266,0 1,8
26 580 1,4
1616,0 0,4
97,3 43
49,0 1,8
264,3 1,2
15,8 1,9
140,3 A7
115,6 1,8
73,8 1,4
9,0 2,1
31,7 0,1
KURS 1D
144,0 0,7
237,6 0,4
28,1 0,4
157,0 0,0
73,3 -4,8
15,9 -4,2
6165,0 4,5
123 2,7
173,0 2,2
1092,0 4,8
190,1 0,6
12,9 2,8
800,0 1,3
150,0 1,7
238,0 0,6
8,2 1,0
9,7 0,7
21,0 0,9
53,8 3,5
96,7 2,0
490,8 8,1
27,0 0,7
10,1 0,0
414,5 1,0
22,6 1,0
11,6 0,3
37,4 0,3
688,0 0,3
93,7 0,3
16,9 4,5
53,0 0,8
7,0 0,6
120,4 1,0
325,6 1,0
92,6 1,6
38,7 1,5
154,2 2,1
117,6 0,2
56,4 0,7
129,2 0,6
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Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 5 sesji (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWI1G80)

TOP10 INDEKS KURS 5D BOTTOM10  INDEKS KURS 5D
BDX WIG20 753,00 7,5 CPS mWIG40 12,86 -28,5
ING mWIG40 490,80 6,6 DAT sWIG80 82,70 -21,8
CAR mWIG40 1092,00 5,0 BMC sSWIG80 11,00 -14,1
BFT mWIG40 6165,00 4,4 MDG sWIG80 20,80 -12,8
STP sWIG80 243,00 4,3 ELT sSWIG80 61,35 -10,2
SGN sSWIG80 95,70 4,0 PXM mWIG40 7,05 -9,7
ICE sWIG80 55,10 3,8 DCR sWIG80 75,80 9,3
S2B sWIG80 64,20 3,7 RVU sWIG80 16,56 9,1
AGO sWIG80 12,55 3,3 COG sWIG80 4,63 -9,0
ARH sWIG80 51,00 2,8 scp sSWIG80 141,00 -8,6
Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 1 roku (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWIG80)
TOP10 INDEKS KURS 1Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 1Yr
ASB mWIG40 157,00 454,6 BMC sSWIG80 11,00 -61,0
ICE sWIG80 55,10 375,0 SLv sWIG80 16,02 -59,6
DIG sWIG80 291,20 178,4 FTE sSWIG80 13,15 -49,0
CRI mWIG40 800,00 153,2 ARL sWIG80 22,80 -43,2
BFT mWIG40 6165,00 101,3 EUR sWIG80 4,90 -38,0
CAR mWIG40 1092,00 99,6 WLT sSWIG80 4,43 -36,2
oPL mWIG40 16,89 93,7 SVE sSWIG80 2,59 -35,7
XTB mWIG40 129,18 89,9 MDV WIG20 97,28 -35,6
SCW sWIG80 315,00 82,6 AST sWIG80 30,15 -34,5
PCO WIG20 49,00 80,8 MDG sWIG80 20,80 -33,7
Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 3 lat (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWIG80)
TOP10 INDEKS KURS 3Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 3Yr
DIG sSWIG80 291,20 1670,8 EUR sWIG80 4,90 -64,8
GNS sWIG80 15,00 1315,1 WLT sSWIG80 4,43 -50,9
ATR sWIG80 54,20 762,8 SVE sSWIG80 2,59 -46,7
CmMP sWIG80 99,00 636,6 CoG sSWIG80 4,63 -41,9
SCW sWIG80 315,00 624,1 ClG sWIG80 2,32 -21,0
ASB mWIG40 157,00 556,1 BRS sSWIG80 4,41 -16,5
SNT mWIG40 325,60 502,9 BIO sSWIG80 3,51 -6,9
ICE sWIG80 55,10 453,2 GRX sSWIG80 2,46 -3,9
DAD sWIG80 88,60 445,2 STX sWIG80 1,98 41,8
NWG mWIG40 93,70 393,2 VRG sWIG80 5,26 77,0
INNE KURS iD 5D im 3M 1Yr
Ropa Brent [USD/bbl] 94,59 0,0 17,7 5,7 19,1 48,9
Gaz USA HH [USD/MMBTu] 2395] -0,4 -0,1 =38 9,7 =303
Gaz EUTTF 1M [EUR/MWh] 85,36 -3,1 -13,4 16,1 62,9 168,3
CO2 [EUR/Y] 90,16 0,3 1,2 6,8 11,6 9,5
Wegiel ARA [USD/t] 138,30 -1,4 5,2 -3,4 17,3 41,5
Miedz LME [USD/t] 14117 -0,3 -3,9 -1,4 -0,4 32,8
Aluminium LME [USD/t] 3103 0,4 0,3 0,6 4,3 8,8
Cynk LME [USD/t] 3847 -0,1 -2,9 2,0 3,1 19,2
Otéw LME [USD/t] 1847 0,3 A4l 1,9 0,2 7,6
Stal HRC [USD/t] 1356,00 0,1 1,0 6,3 13,7 60,5
Ruda zelaza [USD/t] 92,80 0,9 2,3 1,4 -1,4 -11,1
Wegiel koksujacy [USD/t] 258,50 0,2 -1,3 -0,6 21,6 28,8
Zioto [USD/0z] 4114 i,8 2,3 -0,6 3,1 3,4
Srebro [USD/oz] 52,47 0,5 0,6 -14,1 -15,4 9,3
Platyna [USD/oz] 1518 1,2 1,9 —1271 -12)6 =2,9
Pallad [USD/oz] 1014 1,0 0,9 -14,0 -26,0 -30,1
Bitcoin USD 80324 0,2 3,7 6,4 24,0 22,5
Pszenica [USd/bu] 601,25 0,5 -0,4 -13,1 -6,4 8,4
Kukurydza [USd/bu] 446,00 0,4 -1,2 -10,3 2,1 2,5
Cukier ICE [USD/Ib] 18,47 0,8 -4,5 7,3 15,6 25,2
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INFORMACIJE ZE SPOLEK

AUTO PARTNER [TOP20 BDM]

Spotka podata wstepne, szacunkowe wyniki za 3Q'26

Wstepne, szacunkowe wyniki za 3Q’2026 [min PLN]

3Q'25 3Q'26W zmiana r/r 3Q'26P kons. odchyl. 1-3Q'25 1-3Q'26W zmiana r/r

Przychody ze sprzedazy 1136,5 1260,9 10,9% 1263,5 -0,2% 3351,0 3719,8 11,0%
Zysk brutto ze sprzedazy 294,0 375,5 27,7% - - 872,8 1077,7 23,5%
EBITDA 83,6 134,1 60,5% 251,1 380,3 51,5%
EBIT 70,8 117,3 65,7% 103,2 13,7% 209,1 329,7 57,7%
Wynik netto 49,2 86,9 76,6% 75,8 14,6% 146,4 243,1 66,1%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 25,9% 29,8% 26,0% 29,0% -
Marza EBITDA 7,4% 10,6% - - - 7,5% 10,2% -
Marza EBIT 6,2% 9,3% - - - 6,2% 8,9% -
Marza zysku netto 4,3% 6,9% - - - 4,4% 6,5% -
Zapasy 1118,2 1249,9 11,8%
Dtug netto 4433 345,8 -22%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A, spotka

Przychody kwartalne [w min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A, spotka
Ponadto spétka opublikowata 03.11.26. szacowane przychody za pazdziernik.

Przychody miesigczne (min PLN)
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A, spotka

Przychéd [min] - po wytaczeniach konsolidacyjnych

X'25 X'26 zmiana 1-X'25 1-X'26 zmiana
Przychdd 402 427 6,2% 3753 4146 10,5%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A, spdtka

Komentarz BDM:
Wstepne wyniki za 3Q’26 wskazujg na wzrosty r/r. Szacunkowe przychody ze sprzedazy osiggnety poziom 1260,9 min PLN, co potwierdza utrzymujaca sie
dwucyfrowg dynamike wzrostu r/r. Inflacja na rynku czesci zamiennych oraz wysoki kurs EUR/PLN sprzyjaty wzrostowi marzy zysku brutto do 29,8% (vs 25,9%
w 3Q’25). Optymalizacja kosztéw operacyjnych oraz automatyzacja proceséw wptyneta na wzrost EBIT do 117,3 min PLN (+65,7% r/r). Ponadto spotka
zmniejszyta poziom dtugu netto z 443,3 min PLN do 345,8 min PLN (-22% r/r).

Krystian Grzegorczyk

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

Opracowanie ma charakter informacyjny i zostato opracowane na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze sg subiektywnymi pogladami autoréw. O pracowanie i zawarte w nim komentarze
nie sg podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny byc tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody BDM



Lot |
bd u BIULETYN PORANNY

2026-11-05, 07:55 CET/CEST

PKO BP [TOP20 BDM]
Spotka podata wyniki za 3Q'26

Wyniki za3Q’26 [min PLN]

3Q'26 3Q'26P kons. PAP odchyl.
Wynik odsetkowy 6472,0 6386,0 1,3%
Wynik z prowizji 1408,0 1407,2 0,1%
Koszty ogétem 23870 23504 1,6%
Saldo rezerw -213,0 -407,3 -47,7%
Zysk netto 29330 28179 4,1%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka, PAP

ORLEN

Orlen zakoriczyt wartg blisko 600 mln PLN rozbudowe Podziemnego Magazynu Gazu Wierzchowice. Pojemnosé obiektu wzrosta z 1,3 mld m3 do 2,1 mld m?,
a tgczna pojemnos$é magazyndw gazu w Polsce zwiekszyta sie do okoto 4,1 mld m3.

W ramach inwestycji wykonano trzy nowe odwierty, zmodernizowano instalacje osuszania gazu oraz zainstalowano dodatkowe agregaty sprezajace.

Litewskie ministerstwo energetyki liczy jednoczesnie na porozumienie z Orlenem w sprawie przysztosci rafinerii w Mozejkach. Koncern analizuje zasadnos¢
poniesienia dodatkowych naktadéw na dokoriczenie instalacji BoB. Wedtug nieoficjalnych informacji do ukoriczenia inwestycji brakuje 600-700 min USD, a
alternatywa moze by¢ rezygnacja z projektu i ryzyko zamkniecia rafinerii.

ING / BOS

Prezes UOKiK zobowigzat ING Bank S$laski, Bank Ochrony Srodowiska, Nest Bank i Plus Bank do zmiany procedur dotyczacych nieautoryzowanych transakcji
ptatniczych. Banki ponownie przeanalizujg odrzucone reklamacje i w uzasadnionych przypadkach zwréca klientom srodki.

CYFROWY POLSAT

Cyfrowy Polsat rozpoczat analize mozliwosci refinansowania zadtuzenia spofki i jej podmiotdw zaleznych, wynikajgcego z umoéw kredytowych oraz obligacji serii
D, Ei F. Na doradce finansowego wybrano Pekao Investment Banking.

Analiza jest na wstepnym etapie. Decyzja dotyczaca przeprowadzenia refinansowania, jego warunkéw, struktury i terminu zostanie podjeta z uwzglednieniem
sytuacji na rynkach finansowych.

ENEA

CBA zatrzymato 25 os6b w $ledztwie dotyczacym Elektrowni Ostroteka. Postepowanie prowadzone przez Prokurature Regionalng w Biatymstoku obejmuje lata
2018-2019 i dotyczy podejrzenia dziatania na szkode Elektrowni Ostroteka, Enei oraz Energi.

Wedtug ministra Tomasza Siemoniaka szacowana szkoda majgtkowa przekracza 1 mld PLN. Przeszukania i zabezpieczanie materiatéw dowodowych
przeprowadzono w 30 miejscach na terenie 11 wojewddztw.

TAURON

Tauron Ciepto wybrat konsorcjum Siemens Energy i Siemens Energy AB na dostawce dwdch wysp turbinowych dla kogeneracyjnego irédta ciepta w
Bedzinie-tagiszy.

Umowa obejmuje dostawe dwdch turbozespotéw gazowych o mocy elektrycznej 49,9 MW kazdy oraz 12-letni serwis. Warto$¢ dostaw wynosi 94,5 min EUR
netto, a umowy serwisowej 49,9 min EUR netto. Dostawy zaplanowano na wrzesien i pazdziernik 2029 r.

BOGDANKA

Bogdanka zawarta z Enea Wytwarzanie aneks do wieloletniej umowy na dostawy wegla, obowigzujgcej do korica 2036 r. Aneks zmienia warunki cenowe i
wolumenowe dostaw w 4Q’26.

Szacunkowa warto$¢ umowy w latach 2017-2036 wynosi 26,7 mld PLN netto. Warto$¢ dostaw przewidzianych na lata 2026-2036 wzrosta o 1,1 mld PLN, czyli o
8,6%, do 13,7 mld PLN netto.
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ASBIS

Rada dyrektoréw ASBIS zdecydowata o wypfacie zaliczki na poczet dywidendy z zysku za 2026 r. w wysokosci 0,35 USD na akcje. taczna warto$¢ wyptaty
wyniesie 19,425 mIn USD i bedzie najwyzszg zaliczkowa dywidendg w historii spotki.

Dzien ustalenia prawa do dywidendy wyznaczono na 16 listopada, a jej wyptate na 26 listopada 2026 r.

ATREM
Oferta Atremu o wartosci 44,5 min PLN brutto zostata wybrana w przetargu Tauronu Dystrybucja. Zamowienie dotyczy modernizacji dwutorowe;j linii

elektroenergetycznej 110 kV w rejonie Jaworzna i Trzebini.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACJI:

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu, Doradca Inwestycyjny
tel. (032) 208 1412

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

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy
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WYDZIAt OBSLUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Tomasz Grzeszczyk
tel. (022) 62-20-854

e-mail: tomasz.grzeszczyk@bdm.pl

Tomasz Figiel
tel. (022) 62-20-855

e-mail: tomasz.figiel@bdm.pl

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851
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

Krystian Grzegorczyk

Mtodszy analityk rynku akcji, Makler Papieréw Wartosciowych
tel. (032) 208 14 35

e-mail: krystian.grzegorczyk@bdm.pl

Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawg zadnej rekomendacji kupna bgdz sprzedazy w rozumieniu obowigzujgcego 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 data / czasem znajdujgcym sie na pierwszej stronie materiatu.

Raport skierowany jest do wszystkich klientdw, 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 $wiadczenie 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
szczegolnosci nie moze zostaé 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 skutkowac poniesieniem przez niego straty finansowej. Stopa zwrotu z
poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy pojedyncza decyzje inwestycyjna powinien nie tylko sprawdzi¢
aktualnosc i poprawnos¢ poszczegolnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i przepr owadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez
analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na aktywno$¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniac, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji
poprzez posiadanie wiecej niz jednego instrumentu finansowego) moze redukowa¢ 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 osiggng¢ na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ swiadomy, ze struktura portfelowa
inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akgji 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 ogdlnodostepnych informaciji, ktére BDM uwaza za wiarygodne. Zrodfa
informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty okresowe i biezace spotki, raporty okre sowe i biezgce 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 wytgcznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze
spotkami ani zinnymi podmiotami i opieraja sig na szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sig nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

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

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzad BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze by¢ posrednio uzaleznione od
wynikéw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw finansowych pochodzacych 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 spoétce lub innym spdtkom wymienionym w niniejszym raporcie.

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

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krotkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych powigzanych z akcjami
emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wigcej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywac nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej wymienionych oséb mogfa dokona¢ transakcji
dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednocze$nie jednak przedmiotowe instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sa wpisywane na liste restrykcyjng
dla pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktory maogtby wptynaé na jego tre $¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne, ktére majg na celu zapobieganie
konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowar 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
L 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 znajdujg 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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