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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
RPP z niespodzianka na poczatku wakacji 1D YTD

Wczorajsza decyzja Rady Polityki Pienigznej w sprawie obnizenia stop procentowych o 25

’ : ; ! S WIG20 2839,8 0,5% 29,6%
p.b. bytadlarynku zaskoczeniem. Konsensus spodziewat sie utrzymania stopy referencyjnej WIG30 36905 0.4% 31 5%
na poziomie 5,25% do jesieni. Wedtug projekcji RPP inflacja konsumencka w najblizszych i R 2R
miesigcach obnizy sie ponizej gérnej granicy odchylen od celu inflacyjnego, dlatego MWIG40 79953 0.0% 30,6%
uzasadnione byto obnizenie stop procentowych. Nie wplyneto to jednak istotnie na notowania  sW1G80 28 656,3 0,1% 21,5%
gtéwnych indekséw. WIG20, przy obrotach przekraczajgcych 1,5 mid PLN, zyskat +0,5%. WIG 104 587,9 0,4% 31,4%
WIG-Banki lekko skorygowat wynik po ogtoszeniu decyzji RPP, jednak pozostat powyzg NC Index 250,7 -0,1% 9,3%
punktu odniesienia i zakonczyt sesje na poziomie +0,8%. W gronie indeksow sektorowych |G Banki 16 403,3 0,8% 32,9%
nIaJ Ikep |EJ£0r§dZ|b sobletwi((:zozajzg;;n)lctv'\:lo (+4,9%),tn;':1torr]n|ast Eo dhruglej stropls_zr?sta!wer'ue.z WIG Bud 8102,8 -0.2% 19,4%
ulokowata sie energetyka (-2,3%). Na pozostatych rynkach europejskich réwniez )
dominowaty \A?zrosty,gnigprzekraczajace 1,0“’)/0. Na V\),all S¥reet S&P wz‘:éjst +0,5%, przy /|G Chemia 9 ke 157% 2o
delikatnej korekcie DJI. Optymizmu na rynek dostarczyt Donald Trump, ktéry ogtosit wczoraj M© P DZ D A5
zawarcie umowy handlowej zWietnamem. Entuzjazm jednak ograniczat niepokéj zwigzany ~WIG Energia 4304,0 -2,3% 72,7%
z oczekiwaniem na dzisiejsze dane z amerykanskiego rynku pracy. Dzisiaj sesjaw USA  WIG Games 17 940,0 -1,0% 28,1%
bedzie skrocona i zakonczy sig o godzinie 19:00. Tym samym inwestorzy z Wall Street  WIG IT 9980,7 1,6% 75,9%
rozpoczng diugi weekend w zwigzku z jutrzejszym Swietem Niepodlegiosci. O poranku na  wiG Media 7 335,9 1,8% 6,9%
rynkach azjatyckich wida¢ mieszane nastroje z niewielkg zmiennoscig gtéwnych indeksow. v pajiwa 9161.1 1,5% 75.4%
Kontrakty terminowe $wiecg na zielono, co zwiastuje wzrostowy poczatek sesji, jednak .
. A L . o L L . . WIG Spoz 3064,2 -1,3% 13,8%
wydaje sie, ze podwyzszong zmiennos$¢é moze przynies¢ dopiero popotudniowy odczyt
danych zrynku pracy w USA (14:30 polskiego czasu). S Slieres & G A A%
Anna Tobiasz WIG Odziez 11343,8 0,3% 2,5%
DAX 23 790,1 0,5% 19,5%
FTSE100 8 774,7 -0,1% 7,4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 77384 1,0% 4,8%
Voxel: Voxel kupit 100% udziatéw w spotce PRO-SCAN [komentarz BDM] BUX 98 186,7 0,8% 23.8%
] g::::]luTrybunal Arbitrazowy wydat wyrok czgsciowy w postepowaniu arbitrazowymdot  Sgps0g 62274 0.5% 5.9%
= Orlen: Modelowa marzarafineryjna Orlenuw czerwcu spadtado 11,9 USD z 12,3 USD e Sy i ey
W maju Nasdaq Comp 20 393,1 0,9% 5,6%
= Orlen: Orlen dostarczy 140 min m szesc. gazu zZiemnego na podstawie kontraktuz Bovespa 1391050,9 0.4% 15,6%
Naftogazem Nikkei225 39 762,5 -0,6% -0,3%
= PGE: Pierwsze wyniki analiz Betchatowa pod atom napawajg optymizmem - prezes PGE  Shanghai Comp. 3454,8 -0,1% 3,1%
= PZU: [(NF wyrazita ;gode na powotanie Andrzgja Klesyka na prezesa PZU ) S&P/ASX 200 8 597,7 0,7% 5,4%
. B(lenethlt Systems: Liczba aktywnych kart Benefit Systems na koniec Q2 wyniosta 2,33 RPN 227 0.3% 0,3%
min szt. 9 o
= Mo-Bruk: Spotka utworzy odpis w zw. z zobowigzaniami dot. optat podwyzszonych; gizj:: 2'2; g';; _1)2:’;)/7
bedzie miat wptyw na wynik 3Q'25 2 LS AL
= Mennica Polska: Spotka w 2Q'25 sprzedata wszystkie posiadane akcje Enei EUR/USD 1,18 0,1% 14,0%
= AB: Dystrybutor nawigzat wspétprace z japonskim koncernem CBC Group USD/JPY 143,66 0,2% -8,6%
= Wittchen: Grupa szacuje, ze w Q2 miata 113,4 min PLN przychodéw, wigcej o 1%
= Quercus: Warto$¢ aktywéwpod zarzadzaniem Quercus TFI na koniec czerwca wyniosta  FW20
7,59 mid PLN Wartosé Zmiana
* ZUE: Oferta spotki najkorzystniejsza w przetargu PKP PLK S e 2812 8 -0,28%
. :gjt):rz;gﬁ;tjizsgo’rkl na modernizacje zabezpieczenia granicy za ok. 237,7 min PLN TS ZmlaEEn 2819 19 0.68%
= Seco/Warwick: Spétka skupi 734.000 akcji wtasnych S43 (fla: BUE & Wik
= Immobile: Emitent wezwat do sprzedazy 2.050.345 akcji sp6tki PJP Makrum po 15,7  Kurs max. 2826 -20 -0,70%
PLN/szt. Wolumen obrotu 12 963 -6 871 -34,64%
= Helio: Spotka szacuje przychody w 4Q 2024/25 na ok. 98 min PLN Otwarte pozycje 52734 254 0,48%
= USA/ Cta: Trump ogtosit zawarcie uktadu handlowego z Wietnamem
= RPP: Obnizka stop procentowych o 25pb Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrot

WIG20 2830,9 28184 28456 28398 0,5% 1517
WIG30 3678,0 3661,4 36959 3690,5 0,4% 1640
MWIG40 8023,5 285304 286827 79953 0,0% 219

\FNYKREKS (?’:I%ACM vTD blisko 8% st (total W SWIG80 28626,3 7970,6 80360 286563 0,1% 46
rancuski indeks W ujeciu notuje blisko 8% stope zwrotu (total return). Wtym \vic.pL 108 824.1 108 824.1 109 344.4 109 298.6 0.4% 1 765
indeksie najwyzsza stope zwrotu (YTD) prezentuje Societe Generale (+82%) oraz Thales ' ' ’ I

WIG 104 353,2 103 968,3 104 721,3 104 587,9 0,4% 1 800
(+74%). b

. . WIG20
TOP 10 w indeksie CAC40 [total return; YTD] St e ™ SAT
Alior 94,5 12 332 1,3% 9,9%
ARCELORMITTAL N 67, Allegro 34,2 36 093 0,4% 26,1%
Budimex 540,0 13786 -0,6% 15,7%
FRAN I 077, cce 201,5 15 521 0,1% 9,6%
CD Projekt 269,8 26956  -2,2% 40,9%
VINCI I 29 Dino 505,8 49589  -3.1% 29,8%
EE— Kety 899,0 8825 0,6% 31,7%
CREDIT AGRICOLE 3t KGHM 136,0 27 200 5,1% 18,3%
BNP PARIBAS NN 370, Kruk 404,1 7 841 1,0% -2,8%
LPP 14 975,0 27 792 0,7% -3,7%
ENGIE I /1%, mBank 787,0 33468  -0,8% 43,8%
Orange 9,3 12145  -0,3% 25,6%
ORANGE NN /3% Pekao 183,7 48 216 0,7% 33,2%
EEEEEEEE——— Pepco 21,7 12 531 0,2% 32,2%
BOUYGUES dae PGE 11,2 25130  -3,1% 84,5%
THALES I 7 /%, PKN Orlen 83,7 97 194 1,5% 77,4%
PKO BP 75,4 94 300 1,6% 26,2%
SOCIETE GENERALE I 5% PZU 62,7 54 108 0,8% 36,7%
Santander Polska 490,1 50 083 0,6% 7.1%
0% 0% 20% 30%  40% 50% 60% 0%  80%  90% Zabka 21,6 21590  -1,4% 12,2%

Zrédfo: Bloomberg
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mWIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 209,0 505 -1,4% 22,8% ING BSK 312,0 40591 0,6% 29,2% Ropa Brent [USD/bbl] 68,6 2,3% 1,4% 1,5% -8,0% -21,4%
AB 97,3 1412 0,4% -0,3% InterCars 593,0 8402 2,6% 13,8% Gaz USA HH [USD/MMBTu] 3,5 2,0% 2,3% 0,8% -4,1% 44,1%
Amrest 15,8 3460 1,0% -15,3% JSW 22,0 2578 2,3% 6,0% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 33,6 -0,3% -5,1% 21% -31,3% -0,3%
Asbis 250 1388 -0,1% 354% Lubawa 8,5 12711 -1,7% 93,2% CO2 [EUR/t] 71,5 1,9% 1,7% 4,9% -0,1% 2,1%
Asseco 211,0 17513 2,8% 119,3% Millennium 14,3 17384 -0,6% 61,0% Wegiel ARA [USD/t] 109,0 1,4% 5,6% 1,6% -4,3% 5,6%
Asseco 789 4094 -32% 61,0% Mirbud 13,3 1469 02% 12,3% Miedz LME [USD/t] 10 109,2 0,6% 3,0% 0,6% 16,8% 6,1%
Auto 20,3 2645 02% 2,3% MoBruk 291,0 1022 1,7% -11,1% Aluminium LME [USD/t] 2617,0 0,7% 2,4% 0,8% 3,6% 5,7%
Azoty 23,0 2278 1,4% 22,8% Neuca 689,0 3137 03% -21,1% Cynk LME [USD/t] 27355 1,5% 1,8% -0,2%  -7,4% -4,5%
Benefit Sys.3 145,0 10302 1,0% 8,6% Newag 70,5 3173 -2,6% 66,7% Otéw LME [USD/t] 2032,7 1,4% 1,1% 0,8% 5,6% -5,8%
BNP 108,0 15971 -0,9% 26,8% Polenergia 59,4 4587 0,0% -14,7% Stal HRC [USD/t] 885,0 0.2% -0,4% 0,6% 24,8% 32,1%
Celon 225 1212 -1,7% -14,9% Pracyj 62,5 4306 02% 9.3% Ruda zelaza [USD/t] 95,3 2,0% 1,0% 0,8% -81% -15,9%
cyber_Folks 162,8 2309 -2,2% 8,2% Rainbow 137,2 1997 22% 2,8% Wegiel koksujacy [USD/t] 179,5 2,3% 3,5% 2,3% -8,9% -33,0%
Cyfrowy 17,7 11320 0,4% 25,2% Synektik 202,6 1728 55% 2,0% Zioto [USD/oZ] 3349,9 0,3% 0,5% 1,4% 27,6% 42,2%
Develia 7.4 3396 -3,0% 34,7% Tauron 83 14529 -2,4% 120,5%  Srebro [USD/oZ] 36,4 1,1% 0,5% 0,9% 26,1% 19,5%
Dom Dev. 2350 6063 0,9% 29,0% TEN 86,0 557 1,2% 19,4% Platyna [USD/oZ] 1406,4 3.4% 3,8% 3,5% 55,0% 40,8%
Enea 20,0 10595 -2,6% 54,9% Text 58,6 1508 -0,5% -11,0% Pallad [USD/oz] 1156,0 3,9% 8,5% 4,4% 27,1% 11,7%
Eurocash 8,4 1172 -0,4% 17,6% Vercom 119,4 2654 -1,3% -6,4% Bitcoin USD 108 982,3  2,9% 1,1% 1,3% 16,3% 83,0%
GPW 50,7 2128 -0,6% 25,3% Voxel 1650 1733 2,5% 31,0% Pszenica [USd/bu] 558,0 3,9% 5,6% 5,5% 1,2% 0,6%
Handlowy 121,2 15836 1,2% 36,6% WP.PL 82,0 2442 25% 47% Kukurydza [USd/bu] 433,5 3.2% 5,7% 3,1% -5,5% 7,4%
Huuuge 18,2 1094 1,1% 57% XTB 77,5 9112 -25% 10,1% Cukier ICE [USD/Ib] 15,6 -0,8% -6,2% -3,8% -10,8% -16,7%
WIG20
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spotka kupita 100% udziatéw w spotce PRO-SCAN. Szacowana cena wyniosta tgcznie 7,98 min PLN, natomiast
ostateczna cena zostanie okreslona po ustaleniu warto$ci zobowigzan spotki przejmowanej znajdujgcych sie w kasie
i na rachunkach bankowych $rodkéw pienieznych.

PRO-SCAN prowadzi dziatalno$¢ leczniczg w Malborku. Wykonuje badania rezonansu magnetycznego refundowane
w ramach umowy z NFZ.

Komentarz BDM: Spétka Pro-Scan posiada jedng pracownie rezonansu magnetycznego. Bedzie to pierwsza
placoéwka Voxel w wojewddztwie pomorskim. Pozytywnie oceniamy fakt, ze pracownia ma juz podpisany kontrakt z
NFZ, co oznacza, ze od poczgtku bedzie realizowa¢ $wiadczenia. Spodziewamy sie, ze spoétki bedg generowac
synergie. Rozwigzania Voxel i Radpoint powinny pomdc w usprawnieniu pracy placoéwki i opisywaniu badan.

(Anna Tobiasz)

Trybunat Arbitrazowy w wyroku czesciowym oddalit roszczenie Orlenu o obnizenie ceny kontraktowej od listopada
2017 roku lub od stycznia 2018 roku oraz oddalit roszczenie Gazpromu o podwyzszenie ceny kontraktowej od
listopada 2017 roku.

"We wstepnej ocenie Spotki, wsteczne rozliczenie wynikajgce z Wyroku czesciowego w okresie od stycznia 2018 roku
do najwczesniejszej potencjalnej daty kolejnej zmiany ceny w ramach wnioskéw renegocjacyjnych z 2020/2021 roku
wskazuje na wystepowanie réznicy do zaptaty przez ORLEN w szacunkowej kwocie ok. 290 min USD. Przy czym
uznanie roszczen pierwotnie sktadanych przez Gazprom w postepowaniu skutkowatoby wystepowaniem réznicy do
zaptaty przez ORLEN w kwocie ok. 1,7 mld USD" - napisano w komunikacie.

Modelowa marza rafineryjna Orlenu w czerwcu 2025 roku spadta do 11,9 USD z 12,3 USD w maju 2025 roku.
Dyferencjat jest ujemny i wynosi -1,7 USD, wobec ujemnego dyferencjatu w maju, ktéry wyniést -1,5 USD.
Koncern poinformowat, ze w czerwcu $rednia cena barytki ropy Brent wyniosta 71,5 USD wobec 64,2 USD w maju.

Orlen dostarczy 140 milionéw metréw sze$ciennych gazu ziemnego na podstawie nowego kontraktu z ukrainskim
Naftogazem - podat koncem w komunikacie prasowym. Surowiec bedzie pochodzit ze Stanéw Zjednoczonych i po
regazyfikacji w terminalu LNG w Swinoujsciu trafi do Ukrainy.

Umowa gwarantuje ciggto$¢ dostaw paliwa gazowego na rynek ukrainski w kolejnych miesigcach i ma istotne
znaczenie dla bezpieczenstwa energetycznego kraju, przed rozpoczeciem sezonu grzewczego. Wskazano, ze to juz
czwarta umowa na dostawy gazu zawarta przez Orlen i Naftogaz w 2025 roku. tgczny wolumen trzech
wczesniejszych kontraktéwto ok. 300 min metrow szesciennych. Za kazdym razem surowiec pochodzit z regazyfikacji
amerykanskiego LNG, ktére polska spétka sprowadzita do terminali w Swinouj$ciu lub litewsk iej Kiajpedzie.

Pierwsze wyniki analiz geologicznych i srodowiskowych wskazujg, Zze teren w Befchatowie moze spetnia¢
rygorystyczne kryteria wymagane przy realizacji inwestycji w energetyke jgdrowa.

"Prace nad oceng Betchatowa jako potencjalnej lokalizacji elektrowni jadrowej postepujg. Renomowane instytucje —
AGH w Krakowie, Gléwny Instytut Gémictwa — Panstwowy Instytut Badawczy (Katowice), Panstwowy Instytut
Geologiczny — PIB (Warszawa) oraz Poltegor-Instytut — Instytut Gérnictwa Odkrywkowego (Wroctaw) — przekazaty
Grupie PGE pierwsze wyniki analiz geologicznych i $rodowiskowych" - napisat prezes PGE na platformie X.

Komisja Nadzoru Finansowego wyrazita zgode na powotanie Andrzeja Klesyka na prezesa zarzadu PZU.

W lutym rada nadzorcza PZU powotata Andrzeja Klesyka na stanowisko prezesa spotki, pod warunkiem uzyskania
zgody Komisji Nadzoru Finansowego.

Do czasu uzyskania zgody, RN powierzyta Klesykowi petnienie obowigzkéw prezesa.

Liczba aktywnych kart sportowych Benefit Systems na koniec drugiego kwartatu 2025 r. wyniosta 2.334,5 tys. szt.
Jak podano 1.687,6 tys. dotyczyto rynku polskiego, a 614,1 tys. w segmencie zagranica UE oraz 32,8 tys. w Turcji.

Mo-Bruk wptaci tgcznie 52,4 min PLN na rzecz Urzedu Marszatkowskiego Wojewddztwa Dolnoslaskiego, celem
zabezpieczenia potencjalnego zobowigzania z tytutu optat podwyzszonych za lata 2018 oraz 2019. Zarzad
zdecydowat o utworzeniu odpisu, co bedzie miato wptyw na wynik netto za 3Q'25

Podczas $srodowej telekonferencji zarzad poinformowat, ze odpis bedzie wynosit ok. 50-60 min PLN.
"Decyzja nie bedzie miata wptywu na Q2. W Q3 bedzie musiat pojawi¢ sie odpowiedni odpis" - powiedziat prezes
Henryk Siodmok.

Mennica Polska w 2Q'25 sprzedata wszystkie posiadane akcje spétki Eneai w jednostkowym, jak i skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za ten okres rozpoznany zostanie zysk na sprzedazy tych akcji w kwocie 21,15 min PLN
oraz strata na odwréceniu wyceny w wysokosci 15,42 min PLN.
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AB poszerzyt portfolio systemoéw zabezpieczehn o rozwigzania GANZ, a produkty tej marki nalezg do japonskiego
koncernu CBC Group - podataspotkaw komunikacie prasowym. Wskazano, ze to kolejny krok w rozwoju kompetenciji
firmy w zakresie zintegrowanych systeméw CCTV.

"GANZ Security to globalna marka nalezagca do pochodzacej z Japonii firmy CBC Group, (...) Rozwigzania marki
zabezpieczajg dzi$ m.in. lotniska, banki, centra handlowe i obiekty przemystowe na catym $wiecie" — powiedziat
cytowany w komunikacie prasowym Pawet Bak, Deputy Purchasing Director AB

Grupa Wittchen szacuje, ze w drugim kwartale 2025 roku miata 113,4 min PLN przychodoéw, czyli o 1% wiecej rdr.

W drugim kwartale 2025 roku sprzedaz grupy Wittchen w segmencie detalicznym wzrosta o 2% rdr do 97,1 min PLN,
podczas gdy w segmencie B2B sprzedaz wyniosta 16,3 min PLN wobec 17,4 min PLN rok wczes$niej, co oznacza
spadek o0 6%.

"Drugi kwartat nie przyniost istotnychzmian w nastrojach konsumentéw, co potwierdzajg dane o sprzedazy detalicznej
w Polsce i w innych krajach Europy. W niektorych krajach, tak jak inni wiodacy detalisci, widzielismy ponadto efekt
wyjatkowo niskich temperatur notowanych w maju. Generujemy rosngce wolumeny i obserwujemy wzrosty sprzedazy
w niektorych kanatach, jednakze warto$¢ sprzedazy w przeliczeniu na ztote pozostaje na poziomach zblizonych do
ubiegtorocznych" - powiedziat, cytowany w komunikacie prasowym, prezes spotki Jedrzej Wittchen.

"Czesciowo to efekt wiekszej sprzedazy produktéw o jednostkowej nizszej wartosci, a czesciowo wynik umocnienia
sie ztotego wobec innych walut regionu. Stale pracujemy nad poprawg na sprzedazy poprzez marketplace’y oraz
przygladamy sie rentownosci sprzedazy salonéw zagranicznych" - dodat.

Warto$¢ aktywow pod zarzadzaniem Quercus TFI na koniec czerwca 2025 r. wyniosta 7,59 mid PLN wobec 7,39 mid
PLN na koniec maja 2025 r.

Oferta ZUE o wartos$ci 2.617,6 min PLN netto zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu PKP PLK.

Oferta dotyczyta zaméwienia dot. zaprojektowania i wykonania robét budowlanych na odcinku Gdynia Chylonia -
Lebork linii kolejowej 202.

Termin realizacji zadania jest wyznaczony na 56 miesiecy.

Oferta Unibepu o wartosci ok. 237,7 min PLN netto na modernizacje zabezpieczenia granicy panstwowej zostata
wybrana jako najkorzystniejsza.

Postepowanie dotyczyto "Modernizacji zabezpieczenia granicy panstwowej na odcinku ladowej granicy z Republikg
Biatorusi w zakresie bariery fizycznej - przebudowa istniejacej drogi technicznej".
Zakonczenie realizacji inwestycji planowane jest w 4Q’'25.

W odpowiedzi na zaproszenie do sktadania ofert sprzedazy akcji Seco/Warwick ztozono zapisy na 4.249.729 akcji,
spotka kupi 734.000 akcji objetych zaproszeniem.

Podano, ze Srednia stopa redukcji Ztozonych ofert wynosita 82,73% (stopa alokacji: 17,27%).

Nabycie akcji nastgpito po jednolitej cenie jednostkowej 30 PLN za akcje.

Immobile wezwat do sprzedazy 2.050.345 akcji sp6tki PJP Makrum po 15,7 PLN/szt. - podatDM BOS. Akcje stanowig
tacznie 34,27% w kapitale zaktadowym i uprawniajg do 34,27% gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki.

Helio szacuje, ze w 4Q 2024/25 (kwiecien - czerwiec 2025) zanotowat przychody na poziomie ok. 98 min PLN wobec
69,6 min PLN rok wczesniej - podat dystrybutor bakalii w komunikacie. Wskazano, ze oszacowanie poziomu wyniku
netto nie jest w opinii zarzadu jeszcze mozliwe ze wzgledu na pozostate czynniki ksztattujace rentownos$¢ Helio.

Polski rzad chce zablokowa¢ podatek od ogrzewania. Nie wprowadza¢ albo przynajmniej zmieni¢ - polski rzad
zaostrza stanowisko wobec systemu ETS2. Nowa optata ma wejs¢ w zycie w Unii Europejskiej za dwa lata, czyli w
roku wyborczym w Polsce. - Rzeczpospolita

Selena FM skokowo zwigcksza moce wytworcze. Na Wegrzech ruszyta wtasnie produkcja w nowo wybudowanym
zaktadzie welny szklanej. Wkrotce Selena FM powinna przejg¢ dwoéch producentéw pap bitumicznych: gietdowag
Izolacje-Jarocin i Przedsiebiorstwo Handlowo-Produkcyjne TES. - Parkiet

Nie wida¢ konca rajdu notowan Dadelo. Rynek i analitycy mocno wierzg w spotke, co przektada sie na jej szybko
rosngcg wycene na gietdzie. - Parkiet

Rekordowe obroty napedzane zagranicg. W czerwcu $rednie dzienne obroty na GPW wyniosty 2,16 mid zt, co jest
nowym rekordem w historii naszego rynku. Zdecydowana wiekszo$¢ z nich znéw jednak przeszta przez zagranicznych
brokeréw. - Parkiet

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

ostato opracowarny adstawie infol

% d# sprzecazy w rozumieniu chow azujacego pra

cji znanych przez autoréw za wiarygod ne . Zawarte w nim komentarze sa subiektywnymi pogladami autoréw. Opracowaniei zawarte w nim komentarze nie

by¢ tak interpretowane. Publikowanie tternecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych rapor



bd(D

NBP

USA / Cta

RPP

BIULETYN PORANNY

czwartek, 3 lipca 2025, 07:26 CET/CEST

NBP tnie stopy procentowe, ale realnie i tak sg one wysokie. Przewidywania dotyczace inflacji sa coraz nizsze i Rada
Polityki Pienieznej postanowita zareagowa¢ redukcja stop procentowych. Stopy realne i tak utrzymujg sie na wysokim
poziomie. — Puls Biznesu

Prezydent USA Donald Trump ogtosit w $rode, ze uzgodnit porozumienie handlowe z Wietnamem. Wedtug Trumpa,
Wietnam zgodzit sie catkowicie znie$¢ cta na towary z USA w zamian za obnizenie cet na towary z Wietnamu do 20 %

Dodatkowo 40% ctem objete majg zosta¢ produkty pochodzace z innych krajow wysytane za posrednictwem
Wietnamu.

W ocenie RPP, zgodnie z dostepnymi prognozami, CPI w najblizszych miesigcach obnizy sie ponizej gérnej granicy
odchylen od celu inflacyjnego i biorgc to pod uwage uzasadnione stato si¢ dostosowanie poziomu stép proc. o 25 pb.
- podano w komunikacie po lipcowym posiedzeniu RPP.

Inflacja CPI w Polsce z z 50-procentowym prawdopodobiefstwem w przedziale 3,5—4,4 proc. w 2025 r. (wobec 4,1—
5,7 proc. w projekcji z marca br.), 1,7—4,5 proc. w 2026 r. (wobec 2,0—4,8 proc.) oraz 0,9-3,8 proc. w 2027 r. (wobec
1,1-3,9 proc.) - wynika z najnowszej projekcji Departamentu Analiz Ekonomicznych NBP.

Lipcowa projekcja inflacji i PKB z modelu NECMOD zostata przygotowana przy zatozeniu niezmienionych stop
procentowych NBP oraz przy uwzglednieniu danych dostepnych do 9 czerwca 2025 r.

Ponizej lipcowa, centralna $ciezka projekcji wg wyliczen PAP Biznes:

Projekcja lipiec Projekcja marzec

2025 2026 2027 2025 2026 2027
CPI 3,95 3,1 2,35 4,9 3,4 2,5
PKB 3,6 3,1 2,5 3,7 2,9 2,3

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

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

Doradca Inwestycyjny

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

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
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

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

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

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa inie 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 2025-07-03, 07:26 CET/CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientdw, 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 papierow wartosciowych prowadzony jest przez bank depozytariusz.
Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotdw 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 inie 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 mogg finalnie skutkowac 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
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawno$¢ poszczegdlnych zatozers dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokona¢ 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 kapitafowym, inwestor powinien uwzgledniaé, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wiecej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowacd ryzyko ekspozycji na poszczegolny instrument przynoszgcy negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do ograniczenia
dodatniej stopy zwrotu jaka inwestor mogtby osiagnac 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 zostafo sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogdlnodostepnych informacji, ktére BDM uwaza
za wiarygodne. Zrédfa informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty okresowe i
biezace spodtki, raporty okresowe i biezgce podmiotdw 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 niedokfadne, niewyczerpujace lub nie w petni odzwierciedlaty stan
faktyczny. Przedstawione prognozy sg oparte wytgcznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spdtkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w
przysztosci mogg 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 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, ktore byly lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zakfada¢, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte swiadczenia ustug spdtce lub innym spdtkom wymienionym w niniejszym raporcie.

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

Inwestor powinien zakfada¢, 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 dokonywac nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych oséb mogta dokona¢ transakcji dotyczgcej przedmiotowych instrumentéw 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 intereséw, ktéry mdgtby wplyngc 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 odnoszgcymi sie do:

zarzadzania konfliktami intereséw, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajdujg 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 znajdujg sie pod adresami:

https://www.gpw.pl/animatorzy-emitenta

https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku

https://newconnect.pl/czlonkowie-animatorzy-ryn ku

https://gpwecatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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