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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Niedzwiedzie z kolejng préba ataku 1D YTD
Wczorajsza sesja na GPW miata dosy¢ podobny przebieg do poniedziatkowej. Chociaz w0 e e e
WIG20 otworzyt sie na delikatnym plusie, przez pierwszg godzine niedzwiedzie probowaly go ’ b on
$ciggna¢ w dot, osiagajac maksymalng przeceng w wysokosci -2,3%. Mimo to, po godzinie wesy DERif B Al
10-tej indeks zaczat odrabia¢ straty, jednak paliwa nie wystarczyto, aby powrdcié powyzgj MWIG40 76156 1.2% 244%
punktu odniesienia. Przy obrotach siggajacych 1,7 mid PLN, indeks blue chipdéw zakoiczyt sWIG80 28 162,1 -1,3% 19,4%
sesje zwynikiem -0,9%. Nieco stabiej poradzity sobie $redniei mate spotki, ktorych indeksy  wic 99 971,0 0,9% 25,6%
spadty odpowiednio-1,2% i -1,3%. Sektorowo powyzej punktu odniesienia dzien zakonczyly NC Index 241,0 1,0% 5,1%
tylko WIG-Gry (+5,7%) i WIG-Paliwa (+0,4%). Ten pierwszy byt napedzany wzrostami CD  {yi5 550k 157752 2.0% 27.8%
Projekt (+6,8%), ktory weczoraj popaudniu zaprezentowat techniczne demo gry ,Wiedzmin 4” WIG Bud 8193.8 2% 20.7%
podczas State of Unreal. Z drugiej strony najmocniej spadaty WIG-Informatyka (-2,95%), —— 9408’3 71'9cy 23’10/
WIG-Gérnictwo (-2,2%)i WIG-Motoryzadja (-2,1%). Na europejskich rynkach zagranicznych emia ’ o e
poczatek sesji byt podobny, jak w Warszawie — gtéwne indeksy otworzyly sie na plusach, by wiCibey 0ocH! B 228
za chwile spasc¢ i przez reszte sesji odbudowywaé wartos¢. DAX, CAC i FTSE100 przebly WIG Energia 3759,0 0.2% 50,9%
jednak poziom poniedziatkowego zamknigcia, zyskujac odpowiednio+0,7% / +0,3% / +0,15%. WIG Games 17 534,9 2,2% 25,2%
Na Wall Street inwestorzy czekajg na rozmowy dotyczace uméw handlowych USA, pchajgc wiG IT 8802,2 -3,0% 55,2%
gtowne indeksy w goére — S&P zyska wczoraj +0,6%, a Nasdaq +0,8%. Uwadze rynku nie |G Media 7 650,1 1,5% 11,5%
umkneta Nvidia, ktorazanotowata +2,8% wzrostu ipo raz pierwszy od stycznia'25 wyprzedza g paliwa 8147.6 0.4% 56,0%
pod wzgledem kapitalizacji Microsoft. Dzisiaj w kalendarzu makro decyzja RPP w sprawie WIG Spoz 30545 0.8% 13.4%
stop procentowych, jednak nic nie wskazuje na to, zeby ich poziom miat sig¢ zmieni¢. Rynek 2 ' o o
bedzie natomiast czekat na dalsze wskazowki, kiedy mazna spodziewaé sie kolejnejobnizki,  YV!C Surowee SO AL G
. WIG Odziez 11185,9 0,7% 1,1%
Anna Tobiasz DAX 24091,6 0,7% 21,0%
, , FTSE100 8787,0 0,1% 7.5%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 7763,8 0,4% 52%
= Orlen: Modelowa marza rafineryjna Orlenu w maju wzrosta do 12,3 USD z 9,6 USD w kwietniu BUX 959518 0.2% 21,0%
= CD Projekt: CD Projekt zaprezentowat teaser trailer i technologiczne demo WiedZmina 4 podczas
wydarzenia State of Unreal Y SEL W4 ko
= LPP: Spétka planuje do konca roku otworzyé ponad 20 salonéw w Uzbekistanie DJIA 42519,6 0,5% 0.1%
= KGHM: MF przygotuje w VI pierwsza wersje projektu zmian w podatku miedziowym, moze Nasdaq Comp 19 399,0 0,8% 0,5%
uwzglefjnié srebro ) . . . Bovespa 137 546,3 0,6% 14,4%
. ggIIE-IM Huta Miedzi Cedynia w 2024 r. bytaw catosci zasilana energig elektryczng wytworzong w Nikkeia25 374468 0% 1%
= PGE: Grupa przedstawi 12 czerwcanowg strategie Shanghai Comp. 3362,0 0.4% 0,3%
= GPW: Gietda chce wyptaci¢ 3,15 PLN dywidendy na akcje z zysku za '24 i z kapitatu rezerwowego  S&P/ASX 200 8466,7 0,6% 3,8%
= Voxel: 'Zarzqd_ chce wyptaci¢ 3 PLN dywidendy na akcje za'24 o EURPLN 4,28 0,5% 0.1%
. Synektlk:_ Emitent ma umowe na dostawe systemu roboty_cznego da Vinci za 12,1 min zt netto USD/PLN 376 11% 9.0%
= Celon: Tikozek, lek Celon Pharmy, dopuszczony po raz pierwszy do obrotu
= Sniezka: Sniezka wyptaci 3 PLN dywidendy na akcje CHF/PLN 4,56 0.3% 0,3%
= Toya: Zarzad zaprasza do sktadania ofert sprzedazy do 9,85 min akcji spotki po 8 PLN/szt EUR/USD 1,14 -0,6% 9,8%
= Marvipol: Deweloper chce wyptaci¢ 0,60 PLN dywidendy na akcje USD/JPY 143,97 0,9% 8,4%
= MOL: Grupa MOL i SOCAR uzgodnity warunki dot. mozliwosci poszukiwan ropy naftowej w
Azerbejdzanie FW20
= Arlen (IPO): KNF zatwierdzita prospekt spotki Arlen w zwigzku z planowang ofertg publiczng ” .
= Rynek kapitalowy: Rozwigzania ws. zmian w podatku Belki gotowe, czekajg na ogtoszenie - ETESE ZATIETD
Adamski, IF Kurs otwarcia 2759 49 1,81%
* Wskaznik referencyjny: Odejscie od WIBOR-u bedzie wymagato dostosowania narzedzi  kyrs zamkniecia 2733 27 0,98%
transmisji polityki pie_nieinej — Sobon, NBP ) ) o Kurs min. 2695 0 0,00%
= Wskaznik referencyjny: Pierwsze zastosowanie POLSTR w umowach znacznie wcze$nigj niz na
koniec '25 — Biatek, ZBP Kurs max. 2771 5] 0,18%
= Sejm RP: Wotum zaufania dla rzadu na dodatkowym posiedzeniu Sejmu, 11 czerwca - premier Wolumen obrotu 30 450 42 0,14%
= USA: Elon Musk o ustawie budzetowej Trumpa: "okropne paskudztwo" Otwarte pozycje 33 650 -1 041 -3,00%
= Cta: Cta na import stali i aluminium do USA od $rody na poziomie 50%.
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
WIG20  2764,1 26927 27664 27313 -09% 1709
WIG30 35826 34895 35826 35349 -09% 1796
MWIG40 77451 281621 286292 76156 -12% 215
%YKRES_DNIA o ) " . 0 SWIGB0 286118 75957 77601 281621 -1,3% 61
ministragja US.A wprowadzg 50% S.*a“.’k@ cla ra stal_| alum|n|u_m (poprzedr_uo bylo 2_5@' WIGPL 104220,3 104220,3 104 557,0 104 557,0 -1,0% 1972
Ostatnie lata w istotny sposéb odmienity sentyment inwestycyjny do branzy grupujacej
" ) - IS L WIG 1013455 99021,8 1013455 999710 -09% 2004
producentéw stali w USA. Konsekwentny protekcjonizm (obecnej jak i poprzedniej
administracji USA) zwielokrotnit wycene rynkowg sektora w ostatnich latach. WIG20
US Steel — daily Close MC 1D YTD
)| | Alior 100,5 13121 -1,5% 16,9%
i Alego 34,5 36 463 2,0% 27,4%
Budimex 580,6 14823 -1,5% 24,4%
¥ cce 210,9 16 245 0,5% 14,7%
CD Projekt 236,5 23629 6,8% 23,5%
Dino 542,2 53 157 0,2% 39,1%
L0 Kety 849,0 8334 -1,0% 24,4%
KGHM 122,6 24510 2,3% 6,6%
Kruk 386,0 7 487 2,0% 7.2%
LPP 14 260,0 26 465 -1,0% -8,3%
™ mBank 785,2 33 391 2,2% 43,5%
Orange 9,5 12 467 3,2% 29,0%
Pekao 177,0 46 457 3,5% 28,4%
t0 Pepco 17,6 10 149 1,8% 7,0%
PGE 9,5 21405 1,4% 57,2%
PKN Orlen 74,3 86 258 0,4% 57,4%
; PKO BP 71,8 89775 -1,5% 20,2%
Vwﬂ ™ pzu 61,5 53 141 0,6% 34,2%
Santander Polska 485,1 49 572 2,1% 6,0%
Zabka 22,0 22 040 0,5% 14,5%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 212,6 514 0,6% 24,9% Inter Cars 5380 7622 -24% 3.3% Ropa Brent [USD/bbl] 65,3 1.1% 1,9% 22% -125% -157%
AB 97,1 1409 -18% -0,5% JSW 22,4 2632 -1,8% 8,3% Gaz USA HH [USD/MMBTu] 3,7 0,0% 8,7% 7.2% 1,7% 42,8%
Amrest 16,4 359 1,6% -11,9% Lubawa 8,5 1284 37% 952% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 35,8 2,4% -3,1% 47% -267% 0,5%
Asbis 22,9 1272  0,1% 24,1% Millennium 13,7 16595 -1,7% 53,7% CO2 [EURM] 71,8 2,4% 1.2% 3,1% 0,3% 1,7%
Asseco 178,3 14799 -4,4% 85,3% Mirbud 13,8 1620 -17% 16,2% Wegiel ARA [USD/t] 97,2 0,5% 1,7% 13% -147% -18,4%
Auto 19,1 2492 -22% -3,6% MoBruk 268,0 941 0,6% -182% Miedz LME [USD/] 9686,3 0.2% 0,5% 14% 11,9% -3,3%
Azoty 235 2327 -25% 255% Neuca 690,0 3141 -23% -21,0%  Aluminium LME [USD/t] 24599 0,0% -1,0% 09% 26% 6,1%
Benefit Sys. 3 130,0 10253 0,8% 8,1% Newag 711 3200 -06% 681% Cynk LME [USD/] 26813 0,4% -0,1% 3,3% 9,2% 7,1%
Celon 21,9 1179 0,5% -17,2% Polenergia 68,6 5297 0,0% -1,4% Otéw LME [USD/t] 1965,3 0,3% 0,0% 1,6% 21% -11,6%
cyber Folks 1642 2328 -17% 9,1% Pracuj 67,8 4628 -1,0% 18,5% Stal HRC [USD/t] 885,0 -0,9% -2,0% 54% 248% 19,4%
Cyfrowy 16,5 10562 -0,8% 16,8% Rainbow 1446 2104 0,0% 84% Ruda zelaza [USD/t] 95,5 -0,6% 38% 37% -7.9% -11,2%
Develia 7.9 3625 -0,1% 43,7% Selvita 30,2 571 4,1% -39,0%  Wegiel koksujacy [USD/] 180,0 0,0% 53% -37% -86% -31,6%
Dom Dev. 2320 5985 -02% 27,3% Synektik 2208 1883 18% 112% Ztoto [USD/oZ] 3351,2 -0,9% 1,5% 1,9% 27,7%  44,0%
Enea 17,2 9095 0,1% 33,0% Tauron 7,0 12268 -0,7% 86,2% Srebro [USD/oZ] 34,5 -0,9% 3,6% 45% 192% 16,8%
Eurocash 8,8 1227 -1,0% 23,2% TEN 103,8 672 0.2% 44.2% Platyna [USD/oZ] 1083,5 1,4% -0,1% 24% 19,4% 9,1%
GPW SilES 2162 -13% 27,3% Text 54,1 1393 -30% -17.8% Pallad [USD/oZ] 1015,0 2,7% 3.7% 56% 116% 11.2%
Grenevia 2,7 1575 -2,1% 24,8% Vercom 112,0 2489 -05% -122% Bitcoin USD 105 438,7 0,5% -3,8% 06% 125% 49,7%
Handlowy 1156 15104 -1,0% 30,3% Voxel 1526 1603 -12% 21,1% Pszenica [USd/bu] 534,5 -0,8% 1,1% 0,1% 3,1% -18,8%
Huuuge 18,5 1111 0,4% 7,3% WP.PL 85,7 2552 -1,9% 9,5% Kukurydza [USd/bu] 439,0 0,2% -4,5% 11% 43% -0,8%
ING BSK 288,0 37469 -1,0% 19,3% 537 81,1 9537 -11% 152% Cukier ICE [USD/Ib] 16,9 0,1% -1,9% 0.9% -3.4% -8,1%
WIG20
W WIG20 Index - Last Prica 73130 087k

Moving Average(Simple.50,0) (WIG20) 2726.64

M WIG20) Index - Moving Averoge 200 Day 2454.91 0.10%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Modelowa marza rafineryjna Orlenu w maju 2025 roku wzrosta do 12,3 USD z 9,6 USD w kwietniu 2025 roku.
Dyferencjatjest ujemny i wynosi -1,5 USD, wobec ujemnego dyferencjatu w kwietniu, ktéry wynidst -0,3 USD.
Koncern poinformowat, ze w maju $rednia cena baryiki ropy Brent wyniosfa 64,2 USD wobec 67,8 USD w kwietniu.

CD Projekt zaprezentowat teaser trailer i technologiczne demo WiedZmina 4 podczas wydarzenia State of Unreal.
Demo zostato uchwycone na PlayStation 5.

Zaprezentowanedemo technologiczne p okazuje fragment historii Ciri, tropigcej potwora. Jej poszukiwania prowadzg
ja do miasteczka Valdrest.

W trakcie prezentacji pokazano szereg narzedzi Unreal Engine 5 opracowywanych z mys$lg o otwartym swiecie
Wiedzmina 4. Obejmujg one m.in. animacje postaci, geometrig, renderowanie srodowiska czy skalowanie ttumow.

Grupa LPP planuje na poczatku sierpnia otworzy¢ pierwszy, a do konca roku ponad 20 salonéw marki Sinsay w
Uzbekistanie. Firma ma tez w planach wejscie na kolejne rynki: do Azerbejdzanu, Gruzji i Motdawii.

LPP planuje znaczace zwiekszenie obecnosci markiw Kazachstanie —do istniejgcej sieci 24 salonéwdotgczy¢ maw
tym roku okoto 60 nowych lokalizacji.

W 3Q’25 Sinsay zadebiutowa¢ ma rowniez w krajach sasiednich, tj. Azerbejdzanie i Gruzji, ana poczatku 2026 r. - w
Motdawii.

Sinsay w 2027 roku ma odpowiadac¢ za 75% przychoddéw grupy, a w ciggu najblizszych trzech lat planowane jest
czterokrotne zwiekszenie stacjonarnej sieci sprzedazy tej marki.

Ministerstwo Finansdéw chce w czerwcu wyj$€z pierwsza wersjg projektu zmian w o podatkowaniu wydobycia miedz.
Jest otwarte na uwzglednienie takze srebra - poinformowat wiceminister finanséw Jarostaw Neneman.

"Wniosek o wpis (projektu do wykazu prac rzadu - przyp. PAP Biznes) zostat ztoZzony, wpis sie dokonat. Pracujemy
nad projektem. Wyjdziemy z pierwszg wersjg projektuw tym miesigcu. Pytanie, naile go dopracujemy teraz, anaile
bedziemy go dopracowywaé w uzgodnieniach zewnetrznych. Mamy dwa podmioty zagraniczne i jeden podmiot
krajowy, ktére deklarujg wspotprace, co dobrze wrézy" - powiedziat dziennikarzom wiceminister finanséw Jarostaw
Neneman w kuluarach Europejskiego Kongresu Finansowego w Sopocie.

Z wypowiedzi wiceministra finanséw wynika, ze resort jest otwarty na uwzglednienie w projekcie takze zmian w
opodatkowaniu wydobycia srebra.

W 2024 roku Huta Miedzi Cedynia byta w catos$cizasilana energig elektryczng wytworzong w od nawialnych zrodfach
energii (OZE) nalezacych do spétki. Wskazano, ze zielona energia trafita rowniez do Huty Miedzi Legnica.

Jestto kolejny etap zwiekszania przez KGHM Polska Miedz ud ziatu energii odnawialnejw tzw. miksie energetycznym.

Polska GrupaEnergetyczna przedstawi 12 czerwca nowa strategie - wynika z przestanego przez sp 6tke zaproszenia
na prezentacje.

GPW chce przeznaczy¢ na wypfate dywidendy 89,4 min PLN z zysku za 2024 r. oraz42,8 min PLN z kapitalu
rezerwowegdo, co daje tgcznie 3,15 PLN dywidendy na akcje - wynika z projektéw uchwat na ZWZ, zwotanego na 30
czerwca 2025r.

Proponowany dzien dywidendy to 23 lipca 2025r., a proponowany dziehn wyptaty dywidendy to 6 sierpnia 2025 r.
Podano, ze proponowana wyptata dywidendy w tgcznej kwocie 132,2 min PLN oznacza wyptate 3,15 PLN na akcje.
Wskaznik wyptaty dywidendy wyniesie 88,72% zysku.

Zarzad spolki Voxel rekomenduje, by przeznaczyéna dywidende 31,5 min PLN zzysku netto za 2024 rok, co datoby
wyptate 3 PLN dywidendy na akcje.
Proponowanym dniem dywidendy jest 25 wrze$nia, a jej wyptata miataby nastgpi¢ 10 pazdziernika 2025 roku.

Synektik maumowe z Instytutem "Pomnik - Centrum Zdrowia Dziecka" na sprzedaz, dostawe i instalacje robotada
Vinci. Warto$¢é umowy wynosi 12,1 min PLN netto.
Realizacja dostawy systemu da Vinci nastgpi w terminie do 140 dni od zawarcia umowy.
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Produktleczniczy Celon Phamy - Tikozek (Ticagrelorum), w postaci kapsutek twardych, w dawkach 60 mg oraz 90
mg, zostat dopuszczony po raz pierwszy do obrotu.

Spétka poinformowata, ze prowadzi dziatania majgce na celu zapewnienie dostepnosci produktu leczniczego w
hurtowniach i aptekach w catej Polsce.

Produkt jest zarejestrowany w Rejestrze Produkiéw Leczniczych dopuszczonych do obrotu na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, w kategorii lekdw generycznych, z obszaru kardiologii i leczenia przeciwptytkowego.

Walne zgromadzenie Sniezki zd ecydowato, ze spétka przeznaczy na dywidende 37,85 min PLN zzysku za 2024 rok,
czyli 3 PLN na akcje.
Dniem dywidendy jest 11 czerwca, a wyptata dywidendy odbedzie sie 17 czerwca 2025 roku.

Toya zaprasza do sktadania ofert sprzedazy do 9,85 min akcji spoiki, ktére uprawniajg do wykonywania nie wiecgj niz
13,13% ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu. Oferowana cena zakupu akcji wynosi 8,00 PLN za jedng
akcje.

Termin rozpoczecia przyjmowania ofert sprzedazy to 5 czerwca 2025 r. Nato miast termin zakonczenia przyjmowania
ofert to 13 czerwca 2025 r. (do godz. 15.00 CET).
Przewidywany termin transakcji i rozrachunku nabycia akcji to 18 czerwca 2025 r.

Zarzad Marvipol Development rekomenduje wypfate 24,99 min PLN zzysku netto za 2024 rok na dywidende, co daje
0,60 PLN brutto na akcje.

Grupa MOL i Panstwowa Spétka Naftowa Rep ubliki Azerbejdzanu (SO CAR) uzg odnity kluczowe warunki d otyczace
mozliwos$ci poszukiwan ropy naftowej na ladzie w Azerbejdzanie.

Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt spétki Arlen w zwigzku planowang ofertg publiczng sprzedazy
nie wiecej niz7,74 min akcji - podat producent odziezy ochronnej dla stuzb mundurowych w komunikacie prasowym.
Akcjonariuszem oferujgcym akcje do sprzedazy jest AT. Fundacja Rodzinna, kontrolowana przez Andrzeja
Tabaczynskiego, zatozyciela i prezesa Arlenu.

Arlen planuje debiut na GPW. Spdéika informowata wczesniej, ze w ramach oferty nie zostang wyemitowane ani
zaoferowane nowe akcje spotki. Podawano, ze intencjg akcjonariusza sprzedajgcego i wsp 6tkoordynatorow oferty
jest zaoferowanie okoto 10-20 proc. akcji inwestorom indywidualnym.

Grupa Arlen specjalizuje sie w produkcji specjalistycznej odziezy ochronnej oraz elementéw wyposazenia
indywidualnego przeznaczonych dla stuzb mundurowych. Jest rowniez producentem tkanin specjalistycanych -
gtownie laminowanych i plecakowych, do wytwarzania odziezy ochronneji wyposazenia indywidualnego dla stuzb
mundurowych.

W 2024 r. grupa Arlen miata 461,4 min PLN przychodéw ze sprzedazy, o 26% wiecej rdr. W tym okresie grupa
wygenerowata 83,9 min PLN znormalizowanej EBITDA i 60,5 min znormalizowanego zysku netto, ktdre wzosty
odpowiednio 0 45% i 44% rdr.

Strategia rozwoju Grupy Arlen koncentruje sie na dalszym utrzymaniuinnowacyjnoscitechnologicznej i efektywnosci
kosztowej wytwarzanych wyrobdéw oraz wzros$cie sprzedazy poprzez poszerzanie oferty produktowej, jaki i
kontynuacje ekspansji na rynkach europejskich.

Szczegoly IPO

Przed miotem oferty publicznej akciji Arlen jest sprzedaz 6,6 min akcji, ktére stanowig 29,8 % kapitatu zaktadowego.
Oferta moze sig zwigkszy¢ o nie wigcejniz 1,14 min akcji. Cenamaksymalna zostata ustalona na 38 PLN, co oznacza,
ze potencjalna wartosc¢ oferty moze wynie$¢ okoto 294 min PLN przy zatozeniu skorzystaniaprzez oferujacego z opciji
zwigkszenia oferty.

Zapisy w transzy inwestorow detalicznych bedg prowadzone w terminie 4-11 czerwca. W tej transzy inwestorzy
sktad ajg zapisy po cenie maksymalnej. Intencjg akcjonariusza sprzed ajgcego jest zaoferowanie w transzy inwestorow
detalicznych ok. 10-20% akcji oferowanych.

Proces budowy ksiegi popytu wsrdd inwestoréw instytucjonalnych zostanie przeprowadzony w okresie od 4 do 12
czerwca 2025 roku.
Oczekiwany dzien debiutu na GPW to 24 czerwca.

Rozwigzania dotyczagce zmian w tzw. podatku Belki sg przygotowane, czekajg tylko na ogtoszenie przez ministra
finanséw - poinformowat dyrektor Instytutu Finanséw przy MF Dariusz Adamski.

"Minister Domanskiwspominat kilkukrotnie o podatku Belki, termin sie odsuwat. Moge przekazac, ze rozwigzania w
tym zakresie sg juz gotowe, to jest tylko kwestia, kiedy minister Domanski to ogtosi" - powiedziat Adamski podczas
Europejskiego Kongresu Finansowego w Sopocie.
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1.

Odejscie od WIBOR-u narzecz wskaznika referencyjnego bazujacego wytgcznie na transakcjach rynkowych bedze
wymag ato dostosowania narzedzi transmis;ji polityki pienieznej - ocenitcztonek zarzagdu NBP, Artur Sobon, na debacie
w ramach Europejskiego Kongresu Finansowego w Sopocie.

"Dotacze sie do wezwania o powszechnej mobilizacji (w ramach prac nad reformag wskaznikéw — PAP). (...) Z punkiu
widzenia polityki pienieznej odejscie od wskaznika forward looking, czyliod wskaznika ktdry antycypuje o czekiwania
rynku w postaci WIBOR-u na decyzje dotyczace stop procentowych RPP, jest oczywiscie czynnikiem, ktory bedze
wymag at koniecznosci d ostosowania narzedzi transmisji polityki pienieznej przy wskazniku czysto tran sakcyjnym. W
tym sensie to bedzie decyzja Rady, w jaki sposéb ta transmisja p olityki pienieznej przy nowym wskazniku, bedze
wygladata. Dzisigj tego nie przesadzam, ale takie dostosowanie bedzie na pewno konieczne” — powiedziat Sobon.

Wedtug aktualnej Mapy Drogowej reformy wskaznikéw referencyjnych, pierwsza emisja obligaciji skarbowych MF z
nowag stawkg POLSTR ma nastgpi¢ w grudniu 2025 r. Z kolei wszystkie nowe produkty finansowe, ktére tego
wymagajg, maja by¢ od 2027 r. oparte o nowg stawke POLSTR, ktéra zastgpi WIBOR.

2

Proces reformy wskaznikéw referencyjnych mogiby juz uwzglednia¢ relatywnie dynamiczne redukowanie ekspozycji
naWIBORI sygnalizowanie klientom odchodzenia od tego wskaznika - ocenit wiceprzewodniczacy Komisji Nadzoru
Finansowego Marcin Mikotajczyk w trakcie Europejskiego Kongresu Finansowego w Sopocie.

3.

Pierwsze zastosowanie indeksu POLSTR w instrumentach finansowych, dzieki czemu stanie sie on oficjalnie
wskaznikiem referencyjnym, nastgpi znacznie wczesniej nizw ramach planowanej na koniec 2025 r. emisji obligaciji
skarbowych i napewno nie bedzie to produkt skierowany d o konsumenta — p oinformowat PAP Biznes prezes Zwiazku
Bankéw Polskich Tadeusz Biatek.

Debata nad wotum zaufania dlarzagdu odbedzie sie na dodatkowym posiedzeniu Sejmu, 11 czerwca - poinformowat
premier Donald Tusk.

Elon Musk, miliarder i do niedawna bliski wspotpracownik prezydenta USA Donalda Trumpa, w ostrym fonie
skrytykowat we wtorek projekt ustawy budzetowej amerykanskiego przywddcy. Ci, ktorzy gtosowali za ustawa,
popetnili btad —dodat.

,Przykro mi, ale nie moge tego juz wytrzymac” — napisatw serwisie X szef Tesli, odnoszac sie do projektu okreslanego
przez Trumpa jako "wielka, piekna ustawa".

Musk nazwat projekt przewidujgcy obnizenie podatkéw i zwiekszenie pewnych wydatkéw ,,o kropnym paskudztwem’.
Miliarder wyrazit przekonanie, ze ci, ktérzy gtosowali za przyjeciem ustawy, wiedzg, ze popehili btagd. Zaznaczyt, ze
ustawa znaczaco zwigkszy deficyt budzetowy - do poziomu 2,5 biliona dolaréw - i obcigzy amerykanskich obywateli.

Rzeczniczka Biatego Domu Karoline Leavitt, pytana o krytyke ze strony Muska, odpowiedziata, ze prezydent mna
zdanie miliardera na temat ustawy i nie zmieni to jego opinii w sprawie procedowania projektu.

Prezydent USA Donald Trump zdecydowat we wtorek, ze od 4 czerwca cta na import stali i aluminium do USA z
zagranicy wzrosng do 50% Wyjatkiem ma by &import z Wielkiej Brytanii - w jej przypadku taryfy pozostang na poziomie
25%.

"Podwyzszone cta bedg skuteczniej przeciwdziata¢ krajom, ktére nadal wyprzedajg tania, nadmiarowg stal i
aluminium na rynku amerykanskim, ostabiagjgc tym samym konkurencyjnos¢ przemystu stalowego i aluminiowego
USA" - napisat prezydent w datowanym na wtorek rozporzadzeniu.

Rok 2025 zaczat sie dla branzy kinowej mocnym tgpnieciem. Jednak po spadku z pierwszego kwartatu nie ma juz
$ladu - wynika zdanych, ktére zebrata "Rz". - Rzeczpospolita

Budowa elektrowni jadrowej czy rozwdj morskiej energetyki wiatrowej nie powinny by¢ przedmiotem sporu miedzy
MKiS a prezydentem elektem. Ale juz wiatrakina lgdzie moga siesta¢ zaktadnikiem konfliktu politycznego. - DGP

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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WYDZIAL 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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WYDZIAL 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 podstawg zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujgcego prawa inie powinien by¢ t ak interpretowany. BDM nie ponosi odpowiedzialnosi
za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego raportu ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Materiat ma charakter czysto informacyjny, a podmicty
opisywane w opracowaniu sg dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 2025-06-04, 07:59 CET/CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktdrymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o Swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu swiadczenia usug
maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktdrych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank depozy tariuz
Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie de cyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze by¢ on jednek
publikowany bad? powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlno$ci 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 subskrypgji lub zakupu instrumentoéw 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 podejmujayy
pojedyncza decyzje inwestycyjna powinien nie tylko sprawdzic¢ aktualno$¢ i poprawnos¢ poszczegélnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajgc poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujgc sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzglednia¢, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wiecej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowad 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 osiggnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ swiadomy, ze struktura portfelowa
inwestydji 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 ogélnodostepnych informadji, ktére BDM uwaz
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 spdtki, raporty okresowe i biezagce podmiotdw wykorzystanych do wyceny pordéwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak doktadnosd 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 wytacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spétkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w
przysztosci moga okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdzg.

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

Analityk (analitycy) sporzadzajgcy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzad BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagro dzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moz byé
posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikdw finansowyc
pochodzacych ze Swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktada¢, ze BDM $wiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte swiadczenia ustug spétce lub innym spétkom wymi enionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktore miatyby spowodowac, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiot em wyceny zawartejw niniejszym dokumencie bedy
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 akgjach emitenta lub innych instrumentach finanso wych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i moga dokonywadé nimi transakgji rowniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych oséb mogta dokonac transakcji dotyczgcej przedmiotowych instrumentdéw finansowych przed wydaniem niniejszej publikagji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe instrumenty
z chwila rozpoczecia prac nad raportem sa wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktuintereséw, ktory mogtby wptynaé na jego tre $¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne, ktére
maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendadji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcym w BDM
poprzez strone internetowg BDM, w szczegdlnosci odnoszgcymi 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

powigzar 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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