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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Iskierka nadziei na Wall Street 1D YTD
Miniony tydzien zdecydowanie nalezat do niedZzwiedzi. Gtéwnym powodem
pogorszenia nastrojow byto ogtoszenie przez Fed zmiany plandéw i oczekiwanie \yg2o 22004 11% 6,1%
mniejszej liczby obnizek stop procentowych w przysziym roku. W skali tygodnia wg3o 28109 1,1% -3,3%
WIG20 stracit -3,2%, jednak udato sie y_trzymac’: poziom 2200 pkt. Indeks szerokiego | \wica0 6054,9 -0.5% 4.7%
quu W'I(.B Spé'ld{ -2,6%, mWIG40 ,znl'zkowal -1,3%, a_sWIGSO -1,9%. St_ek_torowo SWIGS0 231448 01% 1,0%
najmochniej tracita chemia (-9,7%), gornictwo (-8,5%) i paliwa (-4,7%). Z drugiej strony |, AR A% A&
wzrosty odnotowaty m. in. gry (+0,8%) i budownictwo (+0,7%). Na europejskich ' . "o
parkietach réwniez panowata czerwien. DAX stracit w ciggu pieciu ses;ji -2,55%, CAC NEindex - 2259 01056 2 0
-1,8%, a FTSEL00 -2,6%. Po piatkowym odczycie deflatora PCE za listopad'24, ktery V¢ Banki L £ B
wyniost 2,4% vs 2,5% ocz., na Wall Street widoczna byta zdecydowana poprawa IS 2 . ST Wik i
nastrojéw. Nie udato sie jednak odrobi¢ calych strat z poprzednich dni. W skali W!G Chemia S D <0
tygodnia S&P stracit -2,0%, DJI -2,25%, a Nasdaq -1,8%. Dzisiaj czeka nas ostatnia W!C Dew 4236,0 1,0% 19,5%
sesja przed $wietami Bozego Narodzenia. Na niektérych rynkach zagranicznych, WIG Energia 24411 0.0% -13,0%
m. in. w USA i Wielkiej Brytanii jutro odbedzie sie sesja, ale skrécona. Przypominamy, WIG Games 135182 -17% -13,7%
ze w pigtek po sesji nastgpita kwartalna korekta portfeli indekséw, dlatego od dzisiaj WIGIT 5559,4 -0.2% 20,4%
w mWIG40 zobaczymy Voxel zamiast Cl Games, a w sWIG80 swdj debiut zaliczag AC, WIG Media 6 436,2 0,3% -22,7%
Cl Games, Mercor, Quercus i Rank Progress. O poranku na rynku azjatyckim widzimy WIG Paliwa 5185,3 -0,4% -22,6%
kontynuacje pigtkowych wzrostéw z Wall Street. Nikkei zyskuje +1,3%, natomiast WIG Spoz 2650,9 -1,0% 20,3%
Shanghai Composite wyréznia sie, tracgc -0,4%. Kontrakty terminowe na europejskie  wiG Surowce 3862,0 -0,9% -10,5%
indeksy Swiecg na czerwono, z kolei amerykanskie notujg dalsze wzrosty. WIG Odziez 11151,7 -1,5% 24.4%
DAX 19 884,8 -0,4% 18,7%
i i Anna Tobiasz  krsg100 8084,6 -0,3% 4,5%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 72745 -0,3% -3,6%
= PKP Cargo: Agnieszka Wasilewska-Semail zostanie prezesem zarzadu od dnia BYX 7877418 0.1% 29.9%
1 lutego 2025 roku S&P500 5930,9 1,1% 24,3%
= PKP Cargo: RN zgodzita sie na zawarcie umowy z PGE Energetyka Kolejowa DJIA 428403 1,2% 13,7%
= KGHM: Sprzedaz miedzi przez grupe wyniosta w listopadzie 60,9 tys. ton (-6% r/r) Nasdaq Comp 195726 1,0% 30,4%
= ING BSK: KNF zgodzita sig¢ na powotanie Michata Bolestawskiego na prezesa Bovespa 122102,2 0,8% -9,0%
= CCC: Spotka centralizuje sprzedaz marki DeeZee na platformach Modivo oraz Nikkei225 38701,9 -0,3% 15,7%
CCC Shanghai Comp. 3368,1 -0,1% 13,2%
= Creotech Instruments: Spotka zawarta umowe z Agencjg Uzbrojenia za ok. 557  s&p/asx 200 8067,0 -1,2% 6,3%
min PLN brutto EUR/PLN 4,26 0,1% 1,9%
= Elektrotim: A. Wieznowski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji prezesa USD/PLN 4,00 -0,5% 3,8%
= MS Warszawa, MS Zaprze, ngpol: Nowe umowy sleek o  CHFIPLN 4,58 0,1% 2,2%
= Budownictwo: GDDKIA planuje w '25 ogtosi¢ przetargi na minimum 330 km drég  £r/usp 1.04 0.6% 5.5%
zal12-13midPLN ) ) USD/IPY 156,31 0,7% 10,8%
= Marvipol: Spétka kupita dziatke w Warszawie za 42 min PLN netto
= Handel: Sprzedaz sklepéw matoformatowych w XI'24 wzrosta o 4,5% r/r, Fw20
a supermarketc’gw 09,0% r/r.— PIH, CMR Wartosé e
= Ropczyce: Spotka przygotuje strategie na lata 2026-2030 O p—— o o 0,91%
Kurs zamkniecia 2195 -24 -1,08%
Kurs min. 2179 -12 -0,55%
Kurs max. 2214 -16 -0,72%
Wolumen obrotu 46 667 2717 6,18%
Otwarte pozycje 72531 4771 7,04%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 22175 21799 22190 22004 -1,1% 2096
WIG30 28336 27843 28336 28109 -1,1% 2409
MWIG40 6074,9 229593 231448 60549 -0,5% 422

WYKRES DNIA SWIG80 231045 59802 60826 231448 01% 53

Dunska firma farmaceutyczna Novo Nordisk opublikowata w pigtek wyniki badan wg.pL 828972 825247 830625 830625 -09% 2551

swojego nowego leku na otytos¢ CagriSema. Pacjenci, ktorym podawano lek, tracili ¢

w ciggu 68 tygodni $rednio 22,7% masy ciata, wobec celu wynoszacego 25%.

W odpowiedzi na rozczarowujgce dane, kurs spotki spadt ponad 20%, do poziomu WIG20

799710 78734,7 799710 794742 -0,9% 2586

najnizszego od sierpnia’23. Close MC 1D YTD
Alior 86,6 11311 -1,7% 13,5%
Novo Nordisk — daily Allegro 27,9 29477 -0,4% -16,3%
- - Budimex 463,0 11820  -12% -26,0%
{005 o iy e e 521 i CD Projekt 187,3 18713 -0,7% 62,9%
,0""‘°'vn“““”‘il ) 100 Cyfrowy P. 14,4 9232 -0,8% 17,1%
ikl Dino 395,6 38785 -0,7% -14,1%
lvﬂm . Mmm"-‘ y l!b‘"‘ i ﬂgmw"ln‘hﬂvuu i JIsw 20,8 2 440 -2,9341 -50,60%

0 T l‘lvilwb.bl’ﬂﬂl‘v‘ Iy TN tl Kety 676,5 6586 -3,0% -9,2%

N“W'\ﬁﬂ i I ”ﬂ i KGHM 116,5 23290  -0,8% -5,1%
i [ Kruk 419,4 8129 0,1% -12,1%

i L ,1| e ﬂw,ﬁ‘m'%‘ LPP 15 750,0 29230  -1,1% 2,7%

s 4 | 1 }% "‘l ﬂ‘u‘ I ' mBank 546,8 23237 -1,0% 2,2%
HA i w0  Orange 7.4 9746 0,2% -8,8%
Pekao 138,7 36405  -1,9% -8,8%
Pepco 16,3 9 407 0,2% -37,3%
PGE 59 13211 0,8% -32,2%
PKN Orlen 46,9 54408  -0,4% -28,5%
PKO BP 59,6 74550  -1,4% 18,5%

PZU 46,1 39808  -1,8% -2,5%

Jan Feb Mar Rpr May Jun 2024JUI Aug Sep Oct Nov Dec Santander Polska 461.7 47 181 -1,8% 5,7%

NOVOB DC Equity (Novo Nordisk A/S) Novo Nordisk Daily 29DEC2023-23DEC2024 Copyrighte 2024 Bloomberg Finance L.P. 23-Dec-2024 07:00:37

Zrédio: Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 152,6 369 -3,9% -71,8% Grenevia 2,2 1282 -1,3% -33,4% Ropa Brent [USD/bbl] 73,3 0,5% -1,6% 05% -4,9% -7,3%
AB 950 1379 0,6% 26,7% Handlowy 87,8 11472 02% -134% Gaz USA HH [USD/MMBTu] 3,9 9,1% 19,2% 16,3% 556% 49,8%
Amrest 18,6 4079 -2,9% -30,2% Huuuge 16,5 991 -4,2% -38,4% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 44,1 2,4% 7,1% -7,7% 36,4% 31,6%
Arctic 14,7 1020 -2,8% -34,1% ING BSK 2525 32850 39% -14% CO2 [EUR/] 66,9 0,7% 3,8% -23% -144% -8,9%
Asbis 17,0 944 2,0% -40,4% Inter Cars 509,0 7212 -32% -157% Wegiel ARA [USD/t] 111,9 0,3% -0,8% -8,0% -4,9% -3,5%
Asseco 93,8 7781 -0,2% 28,2% Millennium 85 10360 -15% 2,2% Miedz LME [USD/t] 88329 0,7% -1,2% -0,7%  4,4% 4,1%
Auto 19,2 2503 1,6% -26,2% Mirbud 12,1 1337 15% 482% Aluminium LME [USD/] 24947 1,2% -2,8% -3,2% 6,4% 14,1%
Azoty 17,8 1762 1,5% -28,1% MoBruk 3220 1131 03% -2,7% Cynk LME [USD/t] 2949,7 0,3% -3,9% -51% 11,7% 15,3%
Benefit Sys. 2875,0 8505 0,2% 47,4% Neuca 877,0 3941 -19% -52% Oféw LME [USD/] 1954,0 0,4% -1,3% -46% -4,0% -4,6%
BNP 82,0 12120 -1,9% -4,2% Pracyj 576 3932 -19% -7,1% Stal HRC [USD/t] 679,0 0,0% 0,6% -3,0% -40,2% -36,8%
Bogdanka 20,8 707 0,4% -38,9% Rainbow 1334 2061 1,2% 118,7% Ruda Zelaza [USD/t] 104,1 -0,1% -0,9% 1,6% -23,7% -23,6%
ccc 183,3 12624 -2,8% 199,7% Ryvu 395 913  65% -31,3%  Wegiel koksujacy [USD/] 2030  -0,8% -23% -09% -372% -37,5%
Celon 250 1346 -14% 61,7% Selvita 47,3 894  -45% -192%  Zioto [USD/oz] 2627,3 1,3% -0,8% -0,6% 27,4% 28,0%
Cl Games i3 239 4,0% -38,9% Synektik 1894 1615 -0,7% 120,2%  Srebro [USD/oz] 29,7 2,3% -2,7% -3,0% 249% 22,9%
cyber_Folks 143,0 2028 1,1% 63,6% Tauron 3,7 6518 -0,4% -0,4% Platyna [USD/oz] 937,2 1,4% 1,1% -1,3% -5,5% -4,0%
Develia 57 2600 2,3% 251% TEN 72,5 470 -3,0% -24,8% Pallad [USD/oz] 906,6 1,1% -4,9% -8,4% -18,3% -25,4%
Dom Dev. 187,8 4845 -1,7% 25,7% Text 658 1694 -3,1% -432% Bitcoin USD 95514,3 -1,9% -5,8% -1,4% 124,7% 118,1%
Enea 12,6 6659 -0,7% 37,1% WP.PL 680 2014 33% -441% Pszenica [USd/bu] 537,8 0,9% 2,1% 1,0% -14,4% -12,7%
Eurocash 71 987 3,6% -57,4% XTB 675 7931 -03% 78,4% Kukurydza [USd/bu] 4475 1,5% 4,1% 58% -5,0% -5,4%
GPW 40,5 1698 0,1% -4,8% Zabka 195 19526 -1,6% - Cukier ICE [USD/Ib] 19,5 0,6% -5,8% -7,4% -5,8% -4,2%
WIG20
l WIG20 Index - Last Price 2200391134 2600
l- 9 Averageﬁjimple 50,0) (WIG20) 2250.21
$ mm g Average 200 Day 238434 -0.04%
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WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 23JUN2024-23DEC2024 CopyrightZ 2024 Bloomberg Finance L.P. 23-Dec-2024 06:58:38
Zrédio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Agnieszka Wasilewska-Semail zostanie prezesem zarzadu od dnia 1 lutego 2025 roku (w latach 2014-2020 petnita
funkcje prezes/wiceprezes Rafako, wczesniej zwigzana z sektorem bankowym, m.in. PKO BP, ING, Handlowy).

Jednoczesnie RN podjeta uchwate o powierzeniu obowigzkéw prezesa Pawtowi Mitkowi w okresie od 1 stycznia do 31
stycznia 2025 roku oraz zakonczyta z dniem 31 grudnia 2024 roku delegacje Marcinowi Wojewddce do czasowego
wykonywania czynnosci prezesa.

Rada Nadzorcza PKP Cargo wyrazita zgode na zawarcie umowy na "Sprzedaz Energii Elektrycznej i Ustugi Dystrybucji"
pomiedzy PKP Cargo a PGE Energetyka Kolejowa. Przewidywana warto§¢ umowy wynosi fgcznie 967,75 min PLN
netto. Umowa wigze strony na okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2026 r.

Sprzedaz miedzi przez grupe KGHM wyniosta w listopadzie 60,9 tys. ton (-6% r/r). Produkcja miedzi ptatnej KGHM
wyniosta 61,5 tys. ton (+2% r/r).

Biedronka przeznaczy w skali roku prawie 450 min PLN na noworoczne podwyzki dla swoich pracownikéw. Biedronka
podata, ze prawie 67 tys. pracownikéw sieci w sklepach i centrach dystrybucyjnych otrzyma od 1 stycznia 2025 wyzsze
wynagrodzenie. Srednio wzrost wynagrodzenia w sklepach na najbardziej popularnym stanowisku sprzedawca-kasjer
wyniesie 10,5%.

Orlen podpisat drugg umowe z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym na finansowanie programu inwestycji w rozwdj
sieci dystrybucji energii elektrycznej. Pozyskane 900 min PLN zostanie przeznaczone m.in. na zwiekszenie mozliwosci
przytgczania odnawialnych zrodet energii oraz zasilenie tysigca nowych punktéw fadowania samochodéw
elektrycznych.

Grupa CCC centralizuje sprzedaz marki DeeZee na platformach Modivo oraz CCC. Oferta marki DeeZee jest teraz
dostepna w omnichannelowych kanatach sprzedazy grupy. Grupa poinformowata, ze marka DeeZee stanie sie waznym
elementem synergii w ramach nowego programu lojalnosciowego Modivo, bedacego jednym z elementéw nowej
strategii biznesowej Grupy CCC.

Komisja Nadzoru Finansowego zgodzita si¢ na powotanie Michata Bolestawskiego na stanowisko prezesa ING Banku
Slaskiego. Rada nadzorcza ING Banku Slgskiego we wrzes$niu powotata Michata Bolestawskiego na stanowisko
prezesa zarzgdu banku, pod warunkiem uzyskania wymaganej zgody Komisji Nadzoru Finansowego.

Creotech Instruments zawart umowe ze Skarbem Panstwa - Agencja Uzbrojenia na wytworzenie i dostawe
Satelitarnego Systemu Obserwacji Ziemi (SSOZ) "Mikroglob". Warto$¢ kontraktu wynosi ok. 557 min PLN brutto.
Umowa zostanie zrealizowana do 31 marca 2027 r.

Marvipol Development kupit zabudowang nieruchomo$¢ gruntowg o powierzchni okoto 4,4 tys. m kw. potozong
w Warszawie za 42 min PLN netto.

Andrzej Dudek ziozyt rezygnacje z funkcji wiceprezesa spoétki z przyczyn osobistych, ze skutkiem na koniec dnia
31 grudnia 2024 r.

Artur Wieznowski, prezes zarzadu Elektrotimu, ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji prezesa ze skutkiem na 31 grudnia
2024 r. bez podania przyczyny rezygnaciji

Spétka zawarta umowe na modernizacje systemu transportu paliwa w Elektrocieptowni Czestochowa o wartosci 85,63
min PLN netto plus 11,13 min EUR netto. Termin realizacji: 29.01.2027.

Generalna Dyrekcja Drég Krajowych i Autostrad planuje w 2025 r. ogtosi¢ przetargi na minimum 330 km drég na kwote
12-13 mid PLN, w tym na rozbudowe autostrady A2 Warszawa-tédz - poinformowat na konferencji prasowej p.o.
generalnego dyrektora GDDKIiA Pawet Wozniak.

MZRP (spoétka zalezna) podpisata z Primetals Technologies Germany GmbH umowe na prefabrykacje i montaz
orurowania w ramach projektu realizowanego w hucie na terenie Niemiec. Wartos¢ umowy to 3,4% skonsolidowanych
przychoddéw ze sprzedazy MSZ za rok 2023. Termin zakonczenia realizacji prac: 4Q’26.

GPBP (spotka zalezna) zawarta z Narodowym Instytutem Onkologii im. Marii Sktodowskiej-Curie w Gliwicach umowe
na budowe "Budynku Zaktadu Medycyny Nuklearnej i Endokrynologii Onkologicznej” o wartos$ci 88,1 min PLN netto.
Termin zakonczenia realizacji prac: 1Q’26.

Spétka podpisata umowe o roboty budowlane na zasadach generalnego wykonawstwa centrum dystrybucyjnego na
pétnocy kraju, wraz z zagospodarowaniem terenu i niezbedna infrastrukturg. Zakonczenie realizacji Inwestycji ma
nastgpi¢c w 1Q'26. Warto$¢ szacunkowego wynagrodzenia netto to ok. 31% skonsolidowanych przychodéw ze
sprzedazy Dekpolu za 2023 rok.
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Rada nadzorcza ZM Ropczyce zaakceptowata decyzje zarzgdu o podjeciu prac nad opracowaniem nowej strategii na
lata 2026 — 2030. Ropczyce podaty, ze jej rada nadzorcza zatwierdzita cele rozwojowe do realizacji w 2025 roku,
podtrzymujgc jednoczesnie gtéwne kierunki rozwoju dziatalnosci operacyjnej, realizowane od 2017 roku i w latach
kolejnych.

Feerum zawart trzy umowy na wykonanie obiektu przechowalniczo-magazynowo-dystrybucyjnego zbdz oraz
wyposazenie go w technologie silosowego magazynu i oprogramowanie ze spotkg "Agra" - Stanistaw Pietruszynski,
o wartosci ok. 29,6 min PLN netto

Sprzedaz sklepéw matoformatowych w XI'24 wzrosta o 4,5% r/r a supermarketéw o 9,0% r/r - PIH, CMR

Obroty najemcow w centrach handlowych wzrosty w X'24 o 5,3% r/r - wynika z pigtkowego raportu Polskiej Rady
Centréw Handlowych. Najwiekszy wzrost odnotowata kategoria ustug, nastepnie zdrowie i uroda oraz restauracje
i kawiarnie.

Software Mind, spétka zalezna od Ailleron, podpisata umowe zakupu 100% udziatdw specjalizujgcej sie w inzynierii
danych spotki Core3. Ailleron podat, ze nabycie Core3 wzmocni zespét Software Mind o okoto 100 specjalistow,
wspierajgcych klientéw z sektora ubezpieczen, finanséw, mediéw, logistyki, telekomunikacji oraz sprzedazy detaliczne;.
Wartosci transakcji przekracza 10% kapitatow wtasnych po 3Q'24.

Czasowe przedtuzenie wsparcia w postaci rynku mocy dla zrédet energii elektrycznej niespetniajgcych norm emisji CO2
z europejskich regulacji przewiduje projekt zmiany ustawy o rynku mocy, ktérym we wtorek zajmie sie rzad

Co po weglu w Grupie Tauron. Spétka ma plan. - Rozmawiamy z pracownikami o odstawianiu elektrowni
konwencjonalnych. Réwnolegle musimy jednak dziata¢, przygotowujac sie do zastapienia technologii weglowych innymi
zrodtami. Mamy dla pracownikéw propozycje — mowi prezes Grupy Tauron Grzegorz Lot. — Parkiet

Marvipol Development przydzielit inwestorom obligacje serii P2024B o fgcznej warto$ci 50 min PLN. Redukcja zapiséw
wyniosta 18,65%. Dzien wykupu obligacji nastgpi 20 grudnia 2028. Oprocentowanie obligacji oparte jest o stawke
WIBOR 6M powiekszong o marze, ustalong na poziomie 3,75%.

Nestmedic zdecydowat w sprawie opcji strategicznych zwigzanych z rozwojem produktu Pregnabit Pro. Spétka
rozpoczeta wstepne rozmowy z potencjalnymi partnerami strategicznymi. Moga one obejmowaé rézne rodzaje
partnerstwa, w tym wspotprace lub umowy dystrybucyjne.

Dawny Skotan z imperium Romana Karkosika, dzi$ pod szyldem Onesano, zmienit model biznesowy, by wreszcie wyj$¢
na plus w mocno konkurencyjnej branzy. Zysk ma zapewni¢ produkcja suplementow diety na zlecenie innych graczy. —
Puls Biznesu

R.Power pozyskat dodatkowe 80,7 min PLN w ramach emisji zielonych obligacji. Oznacza to, ze faczna kwota
pozyskanych srodkéw w ramach emisji przekroczyta 610 min PLN.

Kosztowne raporty ESG. Oprécz korzysci i szans wynikajgcych z wprowadzania nowych przepiséw firmy dostrzegaja
istotne koszty i zagrozenia. — Rzeczpospolita

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

ysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze s subiektywnymi pogladami autoréw. Opracowanie i zawarte u ke
cji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie cafosci lub czesci opracowania wyr ody sporzadzajacych raport
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl
strategia, przemyst, media/rozrywka, TMT

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 32

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

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

Anna Tobiasz

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.tobiasz@bdm.pl

Andrzej Wodecki

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 39

e-mail: andrzej.wodecki@bdm.pl

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 23 grudnia 2024, 07:53 CET

WYDZIAt OBSLUGI KLIENTOW INSTYTUCJIONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Piotr Dedecjus
tel. (022) 62-20-100
e-mail: piotr.dedecjus@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

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851
e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl
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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawg zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujgcego 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 sg dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 2024-12-23, 07:53 CET.

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 Swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktdrych rachunek papierow wartosciowych prowadzony jest przez bank depozytariusz.
Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatdéw 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 szczegdInosci 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¢ swiadomo$¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktdre inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegdlnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujgce takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniaé, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wigcej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczes$nie jednak, moze to prowadzi¢ do ograniczenia
dodatniej stopy zwrotu jaka inwestor mdgtby osiggna¢ 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 ogdlnodostepnych 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 podmiotow 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, niewyczerpujgce lub nie w petni odzwierciedlaty stan
faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spotkami 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 sporzgdzony 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 zaktadac¢, 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 spowodowac, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedg
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zakfada¢, 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 wiecej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywac nimi transakcji réwniez 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 sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu interesow, ktéry mégtby wptynac na jego tre$¢. 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:

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

* powigzar BDM z emitentami notowanymi na GPW, NewConnect, Catalyst z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkgji 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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