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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Rozmowy USA-Chiny w centrum uwagi 1D YTD
Wczoraj na polskiej gietdzie wiekszos¢ gtdwnych indekséw odrabiata
zesztotygodniowe straty. WIG20, przy obrotach przekraczajgcych 1,5 mid PLN, zyskat  wiG20 27327 1,2% 24,7%
+1,2%. Szczegolnie dobrze poradzity sobie Budimex (+4,,2%), PGE (+3,1%) i Kruk  wiG30 3543,6 1,2% 26,3%
(+2,6%), natomiast ponizej punktu odniesienia sesje zakonczyto tylko Allegro (-0,2%). mwiG40 7 698,4 1,1% 25,7%
Szczyt rankingu indekséw sektorowych pokryt sie z czotdwka blue chipéw — swiGso 282558 0,3% 19,8%
najmochniej rosty WIG-Budownictwo (+2,3%) i WIG-Energia (+2,0%). Na drugim koncu g 100 344,9 1,1% 26,1%
zestawienia ulokowaly sie spotki spozywcze (-1,3%) i motoryzacyjne (-0,2%). Na NG index 2432 0,1% 6,0%
rynkach zagranicznych uwaga inwestoréw skierowana byta na rozmowy pomiedzy s Banki 15 5552 1.5% 26.0%
USA a Chinami, ktére rozpoczely sig wezesnym popotudniem. Po pierwszym dniu o 5 g 8364.1 2.3% 23.2%
rozméw nie ogtoszono zadnych znaczacych przetoméw, jednak urzednicy WIG Chemia 05228 0.2% 24.6%
amerykanscy wyrazili pozytywne nastawienie do negocjacji. Obie strony starajg sie om & 285'5 1’90/ 27’40/
ztagodzi¢ napiecia dotyczace dostaw technologii i pierwiastkdw ziem rzadkich. Dzisiaj U= ) ' ’ o° ’ o°
0 10:00 w Londynie rozpocznie sie drugie spotkanie przedstawicieli obu pafnstw. Rynki PSS Sl Z'Of 55'4°A’
zagraniczne wczoraj zareagowaly w mieszany sposob, niewielkimi zmianami VG Games BE 7 SR
gtéwnych indekséw. Dzisiaj na rynkach azjatyckich o poranku obserwowali$my e i Des 2 ik
wzrosty, jednak na finiszu sytuacja sie zmienia. Aktualnie Shanghai Composite traci W!G Media 739538 0.2% U
-0,7%, Hang Seng znizkuje -0,5%, natomiast Nakkei zyskuje +0,9%. Kontrakty WIC Paliwa 8183.2 1.2% 56,7%
terminowe rowniez zmienity kierunek i $wiecg na czerwono, dlatego drugi dzien WIG Spoz 30099 -1.3% 11.8%
rozmow zapewne rozpocznie sie w nerwowej atmosferze rynkowe;j. WIG Surowce 42814 0,8% 12,0%
R . .
; ; FTSE100 88323 0,1% 8,1%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 77915 0.1% 5,6%
= PKO BP: Wyrok TSUE ws. WIBOR mozliwy pod koniec '25 lub na poczatku '26 - Bux 96 520,8 0,0% 21,7%
prawnicy S&P500 6005,9 0,1% 2,1%
= Allegro: Allegro w maju miato 21,858 min uzytkownikow na wszystkich pja 42761,8 0,0% 0,5%
urzadzeniach — Mediapanel Nasdaq Comp 195912 0,3% 1,5%
= XTB: XTB w ciggu roku pozyskato 266,86 tys. rachunkéw maklerskich — KDPW Bovecea 135 699,4 0.3% 12.8%
. Eyb(_er_FoIk‘s'_.I Emltent podpisat umowe nabycia udziatdbw w rumunskiej firmie Nikkei225 380886 0.9% 25%
ostingowej O,Stenor) . . Shanghai Comp. 3399,8 0,4% 1,4%
= Inter Cars: Spotka miata w maju 1.769 min PLN przychodéw, wzrost rdr o 13,3% S2P/ASX 200 a5l 013% 4.4%
= Auto Partner: Grupa miata w maju ok. 387,2 min PLN przychodéw, wzrost rdr . : -
08,3% EUR/PLN 4,27 -0,4% -0,2%
= Unimot: Spotka wyptaci 6 PLN dywidendy na akcje za 2024 rok USRIRLY St Wik L
= Comp: Akcjonariusz spotki Comp zgtosit projekt uchwaty dot. splitu akgji SR A3 UL 0,0%
= Cloud: Cloud Technologies wyptaci 1,25 PLN dywidendy na akcje FURIUED ik 02 posk
= Seco/Wawrick: Spotka wyptaci 1 PLN dywidendy na akcje USBARY (57 027 =40
= Makarony: Makarony Polskie zawieszajg skup akcji wtasnych
. it : . ) . . FW20
= lzolacja: Spdtka z Grupy Selena zamierza ogtosi¢ wezwanie na akcje |zolacji
Jarocin Wartos¢é Zmiana
= Farm 51: The Farm 51 ma umowe inwestycyjng ze Smart Money FIZ; chce Kurs otwarcia 2707 -33 -1,20%
pozyskac blisko 4 min PLN Kurs zamknigcia 2745 41 1,52%
= Gamivo: Zarzad zaprasza do sktadania ofert sprzedazy do 99.142 akcji w cenie 35  Kurs min. 2694 32 1,20%
PLN/szt. Kurs max. 2745 -3 -0,11%
= MedTech: Emitent zawart umowe ramowg z MEDGZ Wolumen obrotu 22724 9900 -30,35%
= Ekobox: Spdtka przeznaczy 1,32 min PLN na wyptate dywidendy za '24 Otwarte pozycje 36 922 5114 16,08%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 2708,7 26936 27369 27327 12% 1542
WIG30 35193 34969 35492 35436 12% 1634
MWIG40 76583 281488 28369,0 76984 11% 178

WYKRES DNIA SWIG80 28293,1 76337 77067 282558 -03% 35
Weczoraj Warner Bros poinformowat, ze w potowie 2026 r. dokona podziatu na dwa osobne \vic.pL 103 947.4 103 947.4 104 974.0 104 974.0 1.1% 1752
podmioty, ktére bedg osobno notowane na gietdzie. Podziat nastgpi wedtug segmentéw:

9
Streaming & Studios oraz Global Networks. Akcje spétki stracity wczoraj -3,0%. e 29170290350, O O0RES PRy 00k O PO TOF
WIG20
Warner Bros — daily Close MC 1D YTD
[lwan US{Equity - Last rirn‘?‘ﬂ} 100 Alior 97,7 12758 0,7% 13,7%
Allegro 33,8 35671 -0,2% 24,6%
i Budimex 573,4 14 639 4,2% 22,9%
ﬁ L cce 200,7 15459  1,5% 9.2%
u 0. i IT“‘ B0 D Projekt 268,0 26776  0,3% 40,0%
HQ. i E] ﬂ 0 I Dino 520,8 5105  0,5% 33,6%
l m.ﬂl 'HIDW 1 ”' U'F H . Kety 861,5 8 457 0,9% 26,2%
- il Lﬂ %U 1 1 m | ,r,‘r"l 1000 KGHM 129,4 25870 0,9% 12,5%
ft] I | H | . Kruk 403,8 7832  26% 2,9%
i ﬂ 9.53 LPP 14 415,0 26 753 0,7% -7,3%
h | ¥ds fy , MmBank 790,0 33595 2,0% 44,4%
I T ) Orange 9,6 12 541 0,0% 29,7%
m l; 4 Pekao 174,1 45683 1,4% 26,2%
L‘ OU Pepco 17,3 10016 0,2% 5,6%
T.ﬂ# .00 PGE 10,2 22819 3,1% 67,5%
PKN Orlen 74,7 86 664 1,3% 58,2%
PKO BP 70,4 88 050 2,0% 17,9%
o o
Jan 15 Jan 31 Feb14  Feb28 Mar 14 Mar 31 Bpr 15 Apr 30 May1s  May30 zzr?tan der Polska 46711’; ig ggg ?%: 3331%2’
1/BD US Equity (Warner Bros Discovery Inc) Viarner Bros Daily 31DEC2024-101UN2025 Copyrighte 2025 Bloomberg Finance L.P. 102025 07342 Zabka 22,2 22240 0,5% 15,5%

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. 226,2 547 3,8% 32,9% Inter Cars 549,0 7778 -02% 54% Ropa Brent [USD/bbl] 67,2 1,1% 4,0% 52% -10,0% -17,7%
AB 96,7 1403 05% -0,9% JSW 223 2622 0,0% 7,8% Gaz USA HH [USD/MMBTu] 3,6 -4,1% -1,8% 53% -01% 24,8%
Amrest 16,3 3579 0,2% -12,4% Lubawa 9,0 1345 -06% 104,4% GazEUTTF 1M [EUR/MWh] 35,6 -1,8% 1,7% 4,0% -272% 7,5%
Asbis 227 1262 15% 23,1% Millennium 139 16850 2,1% 56,1% CO2 [EURA] 73,4 1,0% 4,7% 5,5% 2,6% 5,0%
Asseco 186,9 15513 1,4% 94,3% Mirbud 138 1519 18% 16,2% Wegiel ARA [USD/t] 103,2 1,7% 6,8% 7,6% -9,4% -4,4%
Auto 197 2568 -1,1% -0,7% MoBruk 272,0 956 46% -16,9% Miedz LME [USD/t] 9888,8 1,3% 2,3% 3,6% 14,3% 2,6%
Azoty 239 2371 0,3% 27,8% Neuca 694,0 3160 0,6% -20,5%  Aluminium LME [USD/] 2478,0 1,3% 0,7% 1,6% -1,9% -1,7%
Benefit Sys. 31350 10269 0,3% 8,3% Newag 738 3321 62% 745% Cynk LME [USD/t] 26145 -0,6% -2,2% 0,7% -11,5% -3,3%
Celon 220 1185 09% -16,8% Polenergia 67,0 5174 -09% -3,7% Oféw LME [USD/] 1958,6 0,4% 0,0% 1,3% 1,7% -8,7%
cyber_Folks 169,0 2396 2,4% 12,3% Pracuj 642 4383 0,0% 122% Stal HRC [USD/t] 881,0 0,3% -1,3% 4,9% 243% 21,0%
Cyfrowy 16,5 10540 -0,5% 16,5% Rainbow 1356 1973 0,4% 1,6% Ruda zelaza [USD/] 95,5 -0,8% -0,6% -37% -79% -10,8%
Develia 8,1 3717 41% 47,4% Selvita 28,0 530 0,0% -434%  Wegiel koksujacy [USD/t] 177,0 -1,1% -1,7%  -53% -102% -31,4%
Dom Dev. 2420 6243 1,7% 32,8% Synektik 2142 1827 -13% 7,9% Ztoto [USD/oz] 3307,8 -0,1% -2,2% 0,6% 26,0% 43,1%
Enea 176 9297 2,0% 359% Tauron 71 12419 1,9% 88,5% Srebro [USD/oz] 36,5 1,6% 5,1% 10,8% 26,4% 22,8%
Eurocash 8,3 1156 -1,0% 16,0% TEN 103,8 672  -02% 442% Platyna [USD/oz] 12241 4,7% 146% 157% 349% 256%
GPW 514 2157 0,3% 27,1% Text 55,1 1419 04% -16,3% Pallad [USD/oz] 1084,4 2,2% 9,7% 12,8% 192% 19,2%
Grenevia 2,8 1598 0,2% 26,7% Vercom 1170 2600 54% -82% Bitcoin USD 109 561,6  4,8% 4,4% 45% 169% 57,4%
Handlowy  116,0 15157 1,8% 30,8% Voxel 161,8 1699 1,1% 28,4% Pszenica [USd/bu] 539,0 -2,8% 0,0% 09% -2,3% -11,3%
Huuuge 182 1092 -12% 54% WP.PL 83,0 2471 04% 6,0% Kukurydza [USd/bu] 433,0 -2,1% -12% -25% -5,6% -4,2%
ING BSK 289,5 37664 0,2% 19,9% 537 80,6 9478 0,7% 14,5% Cukier ICE [USD/Ib] 16,7 1,1% 12% -22% -4,7% -9,2%
WIG20
B WIG20 Index - Last Price 273267 1.2% ‘
W Voving Averaga(Simple,50,0) (WIG20) 272411 2900
I WIG20 Index - Moving Average 200 Day 2462.43 0.06% i |.| ?* . ':JI
| L] . o
= - E] il Tk I-n 2800
R TIRLAEE
o I HU e 2600
ﬁD // 5
: '" —— jeitim
DII D e
—
e T L 2400
0=l
R H«¢D —
iy L at —— 2300
_.il r
. 2200
Dec30 Jan 15 Jan 31 Feb 14 Feb 28 Mar 14 Mar 31 Apr15  Apr30 May 15 May 30
2024 2025
WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 10DEC2024-10JUN2025 CopyrightZ 2025 Bloomberg Finance L.P. 10-Jun-2025 06:56:47
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

W $rode, 11 czerwca, odbedzie sig¢ rozprawa przed Trybunatem Sprawiedliwosci Unii Europejskiej, ktora dotyczy
kredytu udzielonego przez PKO BP i bedzie to pierwsza rozprawa przed TSUE dotyczgca WIBOR-u. Wyrok TSUE
w tej sprawie zapa$¢ moze pod koniec 2025 roku lub na poczatku 2026 roku - oceniajg prawnicy reprezentujgcy bank
w tym sporze.

"11 czerwca nie nalezy sie spodziewa¢ wyroku. Wyrok zapadnie pewnie pod koniec tego albo na poczatku przysztego
roku. Ewentualna opinia Rzecznika Generalnego moze wydtuzy¢ czas do wyroku o 3-6 miesiecy" - dodat Piotr Haiduk,
partner, adwokat z kancelarii Romanowski i Wspélnicy.

Polski sad zadat cztery pytania. Pierwsze pytanie dotyczyto tego, czy umowy kredytu zawarte po wejsciu w zycie
rozporzgdzenia BMR oparte o wskaznik WIBOR w ogole podlegajg kontroli z perspektywy Dyrektywy Konsumenckiej.
Jezeli podlegaja takiej kontroli, to w kolejnych pytaniach sad zapytat, jak nalezy rozumie¢ obowigzek przedstawienia
konsumentowi warunkdw umowy w sposob przejrzysty, a takze to, czy jesli umowa bytaby przedstawiona w sposob
nieprzejrzysty, to jak oceni¢ jej uczciwos¢ w zwigzku ze stosowaniem WIBOR. Czwarta kwestia dotyczyta tego, czy
gdyby uznaé zastosowanie WIBORu za nieuczciwe, to jakie beda tego skutki dla umowy.

Konsument w postepowaniu krajowym stwierdzit, ze stosowanie WIBOR-u jako sktadnika oprocentowania zmiennego
jest nieuczciwe. W ocenie banku postanowienie umowne, ktérego dotyczy sprawa przed TSUE, odzwierciedla przepis
ustawy o kredycie hipotecznym, ktéra naktada na banki obowigzek ustalenia oprocentowania zmiennego kredytu jako
sumy wskaznika referencyjnego w rozumieniu rozporzadzenia BMR, w tym przypadku WIBOR 6M i marzy.

"WIBOR tak jak inne wskazniki referencyjne stosowane w Unii jest obliczany zgodnie z przepisami Rozporzadzenia
BMR. Rozporzadzenie to stanowi swoistg certyfikacje, ze sposéb tworzenia oraz stosowania takiego wskaznika
w umowach z konsumentami jest uczciwy" — powiedziat Romanowski.

Allegro miato w maju 21,858 min uzytkownikéw (Real Users) na wszystkich urzgdzeniach wobec 21,53 min w kwietniu
- wynika z badania Mediapanel, Polskiego Badania Internetu.

Zasieg, czyli procentowy udziat realnych uzytkownikow odwiedzajgcych dany kanat mediowy w populacji wszystkich
uzytkownikéw korzystajacych z internetu, wyniést w maju 73,53% wobec 72,51% miesigc wczesniej.

XTB w ciggu roku pozyskato 266,86 tys. rachunkéw maklerskich - wynika z danych KDPW.
Na koniec maja 2025 roku liczba rachunkéw papieréw wartosciowych wyniosta 518,83 tys.
W ciggu miesigca w XTB otwarto 27,13 tys. rachunkow.

cyber_Folks podpisat umowe nabycia udziatow w rumunskiej firmie hostingowej Hosterion, a faczna warto$¢ transakgji
to 6,7 min EUR. Podano, ze cyber_Folks planuje kolejne przejecia w Europie Srodkowo-Wschodnie;j.

"Konsekwentnie budujemy pozycje lidera technologii dla e-commerce w Europie Srodkowo-Wschodniej. Przejecie
Hosterionu, podobnie jak wczesniejsza inwestycja w Shoper, to kolejny krok w realizaciji tej strategii. Dzigki transakcji
jeszcze mocniej umacniamy nasza pozycje na rynku rumunskim” - powiedziat cytowany w komunikacie prasowym
Jakub Dwernicki, prezes zarzadu cyber_Folks.

Grupa Inter Cars miata w maju 1.769 min PLN przychoddw, co oznacza wzrost rdr o0 13,3%.
Sprzedaz wyniosta w maju 1.154,3 min PLN (wzrost o 10,6% rdr), z czego sprzedaz w Polsce to 693,6 min PLN.
Sprzedaz spétek dystrybucyjnych za granicg wyniosta w maju 917,2 min PLN, czyli o 15,7% wigcej niz przed rokiem.

W okresie |-V 2025 roku grupa Inter Cars miata 8.294 min zl przychoddéw, czyli o 8,8% wiecej niz rok wczesniej.

Skonsolidowane przychody grupy Auto Partner w maju 2025 roku wyniosty ok. 387,2 min PLN; + 8,3% rdr.
W okresie styczen-maj 2025 roku przychody wyniosty 1.832,8 min PLN i byty o 7,5 proc. wieksze rdr.
Informacja podana w poniedziatek przed sesjg.

Akcjonariusze Unimotu zdecydowali o wyptacie 6 zt dywidendy na akcje za 2024 rok.
Dzien dywidendy ustalono na 16 czerwca, a termin jej wyptaty na 30 czerwca 2025 roku.

Akcjonariusz spétki Comp, Value Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z wydzielonym Subfunduszem 1, zgtosit projekt
uchwaly w sprawie podziatu (splitu) wartosci nominalnej akcji i zmiany statutu. Projekt zaktada split w stosunku 1:5.
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Cloud Technologies przeznaczy na wyptate dywidendy facznie 5,63 min PLN z zysku netto za 2024 rok, co daje 1,25
PLN dywidendy na akcje - wynika z uchwat podjetych przez WZ.

Pozostatg czes$¢ zysku netto za 2024 rok w wysokosci 6,3 min PLN Cloud Technologies przeznaczy na zwigkszenie
kapitatu zapasowego.

Dzien dywidendy ustalono na 20 czerwca, a jej wyptaty na 27 czerwca 2025 roku.

Przed rokiem Cloud Technologies wyptacit réwniez 1,25 PLN dywidendy na akcje.

Seco/Warwick przeznaczy z zysku netto za 2024 rok kwote 8,73 min PLN na dywidende, co daje 1 PLN na akcje.

Dniem ustalenia prawa do dywidendy jest 16 czerwca, natomiast dniem jej wyptaty 23 czerwca 2025 roku.

Makarony Polskie zawieszajg skup akcji wiasnych prowadzony za posrednictwem Domu Maklerskiego Trigon.

W okresie od rozpoczecia skupu akcji wtasnych, w wyniku transakcji przeprowadzonych w ramach skupu akcji
wiasnych, spotka nabyta i posiada tgcznie 139.572 akcje wiasne, stanowigce ok. 1,26% kapitatu akcyjnego oraz ok.
1,26% w ogolnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu.

Spotka zalezna Seleny FM, tj. Selena Industrial Technologies, zamierza ogtosi¢ wezwanie na sprzedaz 100% akgciji
spokki 1zolacja Jarocin. Zawarta wraz z gtdwnymi akcjonariuszami lzolacji Jarocin umowe regulujacg, w ktérej
akcjonariusze zobowigzali sie do odpowiedzi na wezwanie.

The Farm 51 Group, notowany na NewConnect producent gier wideo, podpisat umowe inwestycyjng z funduszem
Smart Money FlZ, zarzgdzanym przez AgioFunds TFI. Transakcja zaktada pozyskanie 3,75 min PLN, ktére umozliwig
dokonczenie prac nad grg Chernobylite 2: Exclusion Zone oraz dalszy rozwéj segmentu zwigzanego z dronami.

Gamivo zaprasza do sktadania ofert sprzedazy do 99.142 akcji, ktore stanowig ok. 5,32% kz spotki w cenie
35 PLN/szt.

Przyjmowanie ofert sprzedazy rozpocznie sie 10 czerwca, a planowane zakonczenie przyjmowania ofert ma nastgpic¢
23 czerwca.
Przewidywana data przeniesienia wtasnosci akcji oraz rozliczenia transakciji to 26 czerwca 2025 roku.

MedTech Solutions, spétka dziatajgca w obszarze technologii medycznych opartych o Al i Big Data, zawarta umowe
ramowg z MEDGZ - jedng z najwiekszych grup zakupowych dla sektora ochrony zdrowia w Polsce.

Akcjonariusze spotki Ekobox zdecydowali o przeznaczeniu z zysku za 2024 rok tgcznie 1,32 min PLN na wyptate
dywidendy.

Na kapitat rezerwowy trafi z kolei kwota 1,47 min PLN.

Dzien ustalenia prawa do dywidendy to 1 sierpnia, a termin jej wyptaty 22 sierpnia 2025 r.

KGHM ma najwigksze szanse zwigkszenia wydobycia. Rzad szczegdlnie duze mozliwosci widzi w poszukiwaniach
i zagospodarowaniu zt6z rud miedzi w wojewodztwach dolnoslaskim i lubuskim. - Parkiet

LPP moze zaskoczy¢ wynikami kwartatu. Grupa LPP w pierwszym kwartale roku obrotowego 2025-2026
zakonczonym 30 kwietnia odnotowata przychody o prawie 10% wyzsze niz rok wczesniej, poprawita marze EBITDA,
ale jej zysk netto spadt - wynika ze $redniej prognoz biur maklerskich zebranych przez "Parkiet".

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

cyiny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze sa subiektywnymi pogladami autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komer
upna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych
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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

BIULETYN PORANNY

wtorek, 10 czerwca 2025, 07:50 CET/CEST

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJIONALNYCH:

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 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 2025-06-10, 07:50 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 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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