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Eskalacja bez paniki 1D YTD

Pigtkowa sesja na WIG20 przebiegata bez wiekszych emocji. Byki przez caty dzien

utrzymywaly lekkg przewage. Indeks blue-chipéw zakonczyt dzien wzrostem o 0,5% mggg § 732’: g'i://“ 22’83"
do 2735,4 pkt. Najmocniej zyskiwaty walory Ket i CCC (po ok +2%). Na drugim 548, ’ q" '50"
biegunie znalazly sig akcje Pepcoi Allegro (stracity po ok -2%). Na szerokim rynku mW!G40 Sy Wikt 20f0%
wyrézniat sie pozytywnie sSWIG80, ktory zyskat 2,3% (przy -0,1% spadkuna mWIG40). sWIG80 281626,8 2,3% 2:3%
W aspekcie technicznym na WIG20 niewiele sie ostatnio zmienito. Kluczowym WIG 100 405,8 0,5% 26,2%
wsparciem dla bykow pozostajg okolice 2700 pkt, ktdre juz kilka razy zostato NC Index 248,4 0.7% 8,3%
wybronione. Od dwdéch miesigcy rysuje sig nam szeroki kanatboczny (ograniczony od  WIG Banki 15 577,5 0,7% 26,2%
gory przez okolice 2900 pkt). Nastroje na rynkach zagranicznych byty przed WIG Bud 8124,3 0,1% 19,7%
weekendem mieszane. DAX zyskat 1,3%, przerywajac serig trzech spadkowych sesji. WIG Chemia 8848,5 -1,3% 15,8%
Natomiast S&P500 znizkowat o -0,2% a Nasdaq Comp o -0,5%. W weekend do wiG Dew 5126,7 0,9% 23,6%
konfliktu na linii Izrael- Iran przytgczyly sie Stany Zjednoczone, bombardujgc wybrane  wiG Energia 4064,5 2,2% 63,1%
instalacje jgdrowe Iranu. Wigekszego poruszeniana rynkachrano niewidaé. Kontrakly wiG Games 17 948,5 0,5% 28,2%
na DAX i S&P500 znizkujg, ale w ograniczonym zakresie (-0,2% i -0,5%). Lekkie wiG T 9080,1 2,0% 60,1%
spadki mamy na gtéwnych rynkach azjatyckich. Barytka ropy Brent traci -1% na g Media 6 963,0 -0,6% 1,5%
wartosci w stosunku do pigtkowego zamkniecia (przez weekend pojawialy sie g paiiwa 90650 1.5% 73.6%
spekulacje, ze Iran zamknie ciesning Ormuz, ktora prowadzony jesteksportsurowcow Spoz 30708 0.9% 14.0%
z krajow Zatoki Perskiej, do czego jak na razie nie doszto). Z danych makro mamy e — a 035’5 70' - . ’6‘7
dzi$ m.in. wstepne czerwcowe odczyty PMI z Europy i USA. Z krajowego podwdrka " ) e e
" L g ) WIG Odziez 10 637,2 1,4% -3,9%
poznamy dane o produkcji przemystowej i budowlanej za maj. Y S33m06 e =
. . Krzysztof Pado  Frsefo0 87747 0.2% 7,.4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 75897 0,5% 2.8%
= Orlen, Azoty: Grupa Azoty i Orlen planujg zakonczyé negocjacje ws. Polimerdw gyx 98 560,7 1,1% 24,2%
Police do 14 lipca br. S&P500 5 967,8 -0,2% 1,5%
= KGHM: Akcjonariusze zdecydowalio niewyptacaniu dywidendy z zysku za 2024 r. pja 42 206,8 0.1% -0,8%
= Tauron: Spotka udostepni od lipca strefowg oferteg taryfowg "Tanie godziny" Nasdaq Comp 19 447.4 -0,5% 0.7%
= Mirbud: Konsorcjum z Mirbudem maumowe o warto$ci 266,8 min PLN na odcinek DevesEe 137 115.8 1.2% 14.0%
DK25 — - = =
= PZU: Zaktady ubezpieczeniowe nie bgdg obligatoryjnie karane za kazdy przypadek :kae|22§ 3 4032 0.2% T
. . e P . N anghai Comp. 3359,9 -0,1% 0,2%
nieterminowosci w likwidacji szkéd - i gt A
= GPW: KNF zgodzita sie na utworzenie funduszu Beta ETF Dywidenda Plus : 2 = 0/“ : 0/"
= Telekom, Orange: Telekomy zapowiadaja, ze ustugi w pasmach 700 i 800 MHz il 427 '0’20“ 0.3 N
wkrotce zostang uruchomione SIDHALLY S0 0.4% 10.3%
= IMS: Spétka przeprowadzi buy-back do 625 tys. akgji w dniach 25 czerwca - 16 CHF/PLN G D% W%
lipca br. EUR/USD 1,15 0,2% 11,3%
= MedTech (NC): MedTech Solutions ma pierwsze zamoéwienie od publicznego USD/JPY 146,09 0,4% 7.1%
szpitala
= Budownictwo: GDDKiAplanuje jeszcze w 2025r. ogtosi¢ przetargio szacunkowej Fwzo
wartosci 13,5 mld PLN Wartos¢ Zmiana
= Gaming: KE zatwierdzita 192 min EUR pomocy publicznej na budowe hubu  Kurs otwarcia 2735 -3 -0,1%
gamingowego w Katowicach Kurs zamknigcia 2736 8 0,29%
= USA: USA zbombardowaty trzy iranskie obiekty atomowe Kurs min. 2720 18 0,67%
Kurs max. 2741 -2 -0,07%
Wolumen obrotu 20 853 -35 804 -63,19%
Otwarte pozycje 54 553 1 256 2,36%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrot

WIG20 2727,9 27182 27419 27354 05% 3181
WIG30 35343 35288 35550 35484 0,4% 3502
MWIG40 75839 279661 286288 75887 -0,1% 466
WYKRES DNIA SWIG8B0 28004,4 7557,3 76453 286288 23% 86
W biezagcym 2025 roku Orange Polska (OPL) wykazuje wzgledng site WODEC \yiG.pL 104 630,7 104 630,7 104 984,2 104 984,2 0,5% 3 614
Cyfrowego Polsatu (CPS). Przypominamy, ze rok 2024 wskazywat na odwroing g 099202 998362 1004847 1004058 0,5% 3 746
prawidtowo$c¢ i odbudowa kursu CPS znaczgco przewyzszyta stopy zwroty na OPL.
W ujeciu YTD total return na OPL i CPS wynosi odpowiednio 29,3%i12,7%. Zkolei WIG20

w ujeciu 12 miesiecy total return na OPL i CPS to odpowiednio 23,8% i 31,5% Close MmC 1D YTD
: ~0.29 0
Orange Polska na tle Cyfrowego Polsatu [YTD; baza = 100] prll PR o s 4
- Budimex 542,4 13848  -1,4% 16,2%
cce 185,1 14 254 1,6% 0,7%
CD Projekt 270,5 27 026 0,1% 41,3%
EE i, 510,0 50000  0,4% 30,8%
s Kety 878,0 8619 2,1% 28,6%
KGHM 121,8 24350  -0,7% 5,9%
. Kruk 394,9 7 662 0,0% -5,0%
LPP 140450 26 066 1,0% 9,7%
15 mBank 753,0 32022 1,0% 37,6%
Orange 9,5 12 504 0,0% 29,4%
110 Pekao 175,6 46 090 0,2% 27,3%
Pepco 19,1 11035  -1,6% 16,4%
105 PGE 10,6 23772 -0,3% 74,5%
PKN Orlen 82,8 96 126 1,5% 75,4%
100 PKO BP 70,5 88 150 0,7% 18,0%
PZU 60,1 51898 1,1% 31,1%
95 Santander Polska 468,4 47 865 0,4% 2,4%
Jan 15 Jan 31 Feb 14 ~ Feb28  Mar 14 ZDMZaSrEI Apr15T Apr30  May 15 May 30 Jun 18 Zabka 21,8 21780 0,4% 13,1%

Dty Sececsone TS Copyrates 2005 Blccmberg Fironce L. - d 3028 06807

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. 215,0 520 -1,8% 26,3% Inter Cars 551,0 7807 0,9% 5,8% Ropa Brent [USD/bbl] 78,6 2,4% 5,8% 22,9% 52% -7,8%
AB 92,3 1340 -53% -54% JSW 21,2 2487 1,8% 2,3% Gaz USA HH [USD/MMBTu] 3,9 -2,1% 9,0% 13,3% 7,5% 44,3%
Amrest 15,8 3478 1,8% -14,8% Lubawa 9,6 1441 6,4% 119,0% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 40,9 5,8% 8,0% 19,6% -16,3% 18,8%
Asbis 21,3 1181 -0,4% 152% Millennium 13,6 16535 2,5% 53,1% CO2 [EUR/] 72,1 -2,2% -3,9%  3,6% 0,8% 6,5%
Asseco 187,1 15529 1,4% 94,5% Mirbud 13,2 1450 1,7% 10,9% Wegiel ARA [USD/t] 103,8 -0,1% 0,4% 8,2%  -9,0% -6,3%
Auto 19,3 2521 -21% -2,5% MoBruk 267,5 940 -0,4% -18,3% Miedz LME [USD/t] 9 908,5 1,5% 2,0% 3,8% 14,5% 1,9%
Azoty 21,7 2155 -1,9% 16,1% Neuca 682,0 3105 -0,7% -21,9% Aluminium LME [USD/t] 2 560,7 0,3% 2,3% 5,0% 1,3% 3,6%
Benefit Sys.3 050,0 9991 1,3% 5,4% Newag 71,0 3195 -1,0% 67,8% Cynk LME [USD/t] 2 605,9 0,0% 0,2% 0,4% -11,8% -7,5%
Celon 21,6 1163 -0,5% -18,3% Polenergia 63,0 4865 -3,1% -9,5% Otéw LME [USD/t] 1963,5 0,1% -0,1%  1,5% 2,0% -9,8%
cyber_Folks 160,6 2277 -2,7% 6,7% Pracyj 59,5 4099 -15% 4,0% Stal HRC [USD/t] 872,0 0.2% 1,2% 3.8% 23,0% 20,3%
Cyfrowy 159 10194 0,1% 12,7% Rainbow 1358 1976 2,0% 1,8% Ruda zelaza [USD/t] 94,6 0,5% -0,5% -46% -87% -11,3%
Develia 7,0 3181 -16% 26,1% Selvita 271 513 -3,2% -45,3% Wegiel koksujacy [USD/t] 173,0 -1,4% -2,3% -7.5% -12,2% -30,0%
Dom Dev. 236,0 6088 -2,9% 29,5% Synektik 209,2 1784 0,6% 53% Zioto [USD/oZ] 3361,3 -0,2% 2,1%  22% 28,1% 44,0%
Enea 17,2 9106 -51% 33,2% Tauron 79 13912 -32% 111,2%  Srebro [USD/oZ] 36,1 -1,7% -0,6%  9.4% 24,9% 22,0%
Eurocash 7.9 1094 -15% 9,8% TEN 83,9 543 0,1% 16,5% Platyna [USD/oZ] 12716 -3,8% 3,5% 20,2% 40,1% 27,3%
GPW 49,7 2088 -1,5% 23,0% Text 54,7 1409 08% -16,9% Pallad [USD/oz] 1052,8 -0,8% 1,3% 9,5% 157% 16,3%
Grenevia 2,4 1350 -58% 7,1% Vercom 120,8 2685 4,5% -53% Bitcoin USD 101 277,1  -3,4% -4,0% -3,4% 81% 59,0%
Handlowy 113,4 14817 0,0% 27,8% Voxel 152,2 1598 -1,8% 20,8% Pszenica [USd/bu] 568,5 -1,0% 4,6% 6,5% 3,1% 1,2%
Huuuge 18,0 1080 -1,0% 4,3% WP.PL 76,0 2263 -2,1% -2,9% Kukurydza [USd/bu] 427,0 -1,5% -3,9% -3,8% -6,9% -1,8%
ING BSK 307,5 40006 2,0% 27,3% XTB 748 8799 2,0% 6,3% Cukier ICE [USD/Ib] 16,6 1,6% 0,0% -3,8% -52% -8,6%
WIG20
o W20 Indax - Last Prica 73544 045L
Moring Avarapalsimpla 500} (WIG20) Z73E.22
TG0 [ndax - Moving Average 200 Day 2476.19 007 k2000
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27354
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2025
IR0 Indas: (WIG20) araph 1550 Cally JODECIDS-2RNADOIE Copyrights 202 Blocmibsers Firanca LB, 13-1u0-2025 060
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Orlen, Grupa Azoty, Grupa Azoty Police i Grupa Azoty Polyolefins (sp6tka celowa powotana do realizacji projektu
Polimery Police) wydtuzyly do 14 lipca termin porozumienia podpisanego 16 stycznia, podaty Azoty. Strony bedg
kontynuowa¢ wspdtprace w celu ustalenia warunkéw i zasad realizacji potencjalnej transakcji dotyczgcej nabycia
przez Grupe Orlen wszystkich lub czesci akcji Grupy Azoty Polyolefins nalezagcych do Grupy Azoty lub innej formy
przeprowadzenia inwestycji. - ISBnews

Akcjonariusze KGHM Polska Miedz zdecydowali podczas walnego zgromadzenia o przeznaczeniu zysku za 2024 r.,
wynoszgcego 2 787,6 min PLN, na kapitat zapasowy, podata spétka. - ISBnews

Koncern Tauron udostepniod lipcabr. strefowg oferte taryfowg "Tanie godziny". Maona sprzyjac korzystaniu z energii
elektrycznej (odnawialnej) w okreslonych statych godzinach, gdy jest ona najtansza.

Oferta ma nawigzywa¢ do cen pradu notowanych na gietdzie energii, ale w jej przypadku klient ma z géry poznawac
wszystkie state stawki za prad (w 24-godzinnych uktadach strefowych - innych latem i zima, w dni wolne i robocze).

Tauron ogtosit "Tanie godziny" podczas organizowanego sobote w kilku miejscach w woj. $lgskim Dnia Nowej Energii
- punktowych imprez rekreacyjnych, promujgcych nowe produkty. Dzieh Nowej Energii ma by¢ odtad stale
organizowany w rocznice wprowadzenia 21 czerwca 2024 r. oferty Tauron Nowa Energia - wieloletniej umowy na
energie z OZE.

Konsorcjum w sktadzie Kobylarnia (spdtka zalezna Mirbudu) i Mirbud (partner) zawarto umowe o wartos$ci 266,8 min
PLN brutto z GDDKIA. Kontrakt dotyczy zadania pn. "Zaprojektowanie i rozbudowa drogi krajowej nr 25 na odcinku
Biskupice Otoboczne - Ostrow Wielkopolski".

Termin zakonczenia robét ustalony zostat na 36 miesiecy od dnia podpisania umowy (do okresu realizacji robot
budowlanych nie wlicza sie okreséw zimowych, tj. od 16 grudnia do 15 marca). - ISBnews

Zaktady ubezpieczeniowe nie bedg juz obligatoryjnie karane za kazdy przypadek nieterminowos$ci w likwidacji szkod.
Stosowny projekt ustawy opracowuje resort finanséw - podano w wykazie prac rzadu.

"Celem projektowanych zmian jest zniesienie obligatoryjnosci kazdorazowego karania karami pienigznymi zaktadéw
ubezpieczen przez organ nadzoru za kazdy przypadek nieterminowos$ci w likwidacji szkod, nieterminowos$ciudzielenia
odpowiedzi przez zaktad ubezpieczen na zgtoszone zgdanie odszkodowawcze w przypadku szkéd zagranicznych
oraz za kazde nieterminowe postepowanie likwidacyjne prowadzone na rzecz Ubezpieczeniowego Funduszu
Gwarancyjnego"” - napisano w uzasadnieniu.

Projekt ma by¢ przyjety w 3Q'25.

KNF zgodzita sie na utworzenie funduszu Beta ETF Dywidenda Plus. Bedzie to pierwszy w rodzinie Beta ETF fundusz,
ktory docelowo bedzie wyptacat dywidendy kwartalnie. Kilka dni temu KNF zatwierdzita prospekt innego nowego
funduszu Beta ETF Bitcon.

Fundusz bedzie nasladowat indeks WIGdivplus, ktéry jest publikowany od 3 lutego 2025 roku. Indeks ten uwzglednia
spoiki z indekséw WIG20TR, mWIG40TR oraz sWIG80TR, ktore dokonywaty wyptaty dywidendy za ostatnie 3 lata
lub w 4 z ostatnich 5 lat obrotowych, przy czym stopa dywidendy w ostatnim roku nie moze by¢ nizsza niz 2%.

Play planuje uruchomienie ustug w pasmie 700 MHz w lipcu, Orange deklaruje, Zze stanie sig to wkrétce, a T-Mobile
chce oddac¢ klientom zasoby 800 MHz w najblizszych tygodniach - wynika z informacji przekazanych PAP przez
operatoréw. W marcu UKE zakonczyt aukcje na rezerwacje tych pasm.

Zarzad IMS podjatdecyzjew sprawie przeprowadzenia procesuskupudo 625 tys. akcjiwtasnych spoiki, stanowigcych
ok. 1,78% ogdlnej liczby akcji, w cenie 8 PLN za sztuke, podat IMS. Zaproszenie do sprzedazy akcji zostanie
ogtoszone 23 czerwca br., sktadanie ofert sprzedazy bedzie trwato od 25 czerwca do 16 lipca 2025 roku, a zawarcie
i rozliczenie transakcji na bazie dokonanego przydziatu akcji nastgpi 22 lipca.-ISBnews

MedTech Solutions otrzymat pierwsze zamoéwienia na dostawe produktéw medycznych z zakresu chirurgii
ortopedycznej do publicznej placéwki medycznej, tj. Samodzielnego Publicznego Zaktadu Opieki Zdrowotnej Szpitala
Powiatowego w Piszu, podata spétka.

Wdrozenie w szpitalu publicznym produktéw z asortymentu MedTech Solutions to pierwszy krok do rozszerzenia
kanatow sprzedazy, zwiekszenia skali dziatalnos$ci i uzyskania 3 min PLN ze sprzedazy wyrobéw medycznych w 1.
roku od zawarcia umowy z GPC Medical, podkreslono. — ISBnews

GDDAKIA planuje jeszcze w 2025 roku ogtosi¢ przetargi o szacunkowej wartosci 13,5 mid PLN.

"W 2025 r. planujemy rowniez ogtoszenie przetargdéw na tacznie co najmniej 330 km drdg. Ich szacunkowa warto$¢
to ok. 13,5 mid PLN" - podata.
W 1H'25 GDDKIA podpisata 10 umoéw na realizacje odcinkéw drég o dtugosci 75 km i wartosci ponad 2,6 mid PLN.
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Komisja Europejska zatwierdzita w czwartek 192 min EUR pomocy publicznej z Polski na budowe hubu gamingowo -
technologicznego w Katowicach. Inwestycja ma by¢ wspoéifinansowana z Funduszu na rzecz Sprawiedliwej
Transformaciji.

Katowicki hub gamingowo-technologiczny powstaje na terenie dawnej Kopalni Wegla Kamiennego "Wieczorek". Ma
to by¢ miejsce przeznaczone przede wszystkim dla branzy gamingowej i technologicznej, w tym dziatalnosci
zwigzanej z rozwojem sztucznej inteligenc;ji.

Prezydent Donald Trump poinformowat w sobote, ze USA przeprowadzity bardzo udane ataki na obiekty nuklearne
w Iranie, w tym zakfady wzbogacania uranu w Fordo. Zaktady miaty zosta¢ zniszczone, zas Trump wezwat strony
konfliktu do zawarcia pokoju.

"Zakonczyli$my nasz bardzo udany atak na trzy obiekty nuklearne w Iranie, w tym Fordo, Natanz i Isfahan. Wszystkie
samoloty sg teraz poza przestrzenig powietrzng Iranu. Peten tadunek BOMB zostat zrzucony na gtéwny cel, Fordo.
Wszystkie samoloty bezpiecznie wracaja do domu" - napisat Trump we wpisie na swoim portalu spoteczno$ciowym
Truth Social.

"Gratulacje dla naszych wspaniatych amerykanskich wojownikow. Nie ma innego wojska na swiecie, ktore mogtoby
to zrobi¢. TERAZ JEST CZAS NA POKOJ!" - dodat.

W kolejnym wpisie oznajmit, ze jest to "HISTORYCZNA CHWILA DLA STANOW ZJEDNOCZONYCH, IZRAELA |
SWIATA", a Iran "MUSI SIE TERAZ ZGODZIC NA ZAKONCZENIE TEJ WOJNY™".

Telewizia CNN podata, ze Trump obecnie nie planuje dodatkowych atakéw. Sam Trump zapowiedziat, ze wygtosi
telewizyjne oredzie o 22 czasu wschodnioamerykanskiego, czyli o 4 rano w Polsce.

Firmy zmieniajg biura. Model "z wiekszego do lepszego". Najlepsze biura firmy rezerwujg nawet na dwa-trzy lata
przed przeprowadzkg. Czynsze w topowych wiezowcach w Warszawie przekraczajg 30 euro za mkw. Deweloperzy
nie spieszg sie jednak z nowymi inwestycjami. - Rzeczpospolita

Nalezy zadbaé o wigkszg produkcje lekow w Polsce. "Bezpieczefistwo ma nie tylko charakter militarmy, ale i
zdrowotny, lekowy. Musimy produkowac¢ wiecej lekow w kraju, zmniejszajac tym samym uzaleznienie od dostaw z
Azji" - mowi Marek Kos, podsekretarz stanu w Ministerstwie Zdrowia. - Rzeczpospolita

Importowany cement problemem dla branzy w Polsce i Europie. Import cementu z Ukrainy do Polskiw | kwartale
wzrést o ponad 160 proc. w stosunku do tego samego okresu ubiegtego roku - wynika z najnowszych danych Centrum
Analitycznego Izby Administracji Skarbowej. Branza cementowa apeluje do Komisji Europejskiej. Na razie bez skutku.
- Rzeczpospolita

KGHM - rynek obawia sie ogromnego wzrostu wydatkéw inwestycyjnych. Analitycy przypuszczajg, ze KGHM bedzie
chciat przeznaczy¢ wiele miliardéw ztotych na rozbudowe juz funkcjonujgcych w Polsce kopaln i budowe nowej. Co z
dywidendg? - Parkiet

Czas na jednolitg umowe kredytowa. "Kredyty frankowe sg rang na sektorze finansowym, ktéra zaczyna sie goic.
Mam nadzieje, ze nowg nie beda kredyty oparte na WIBOR. To powazniejsza sprawa, bo dotyczy niemal wszystkich
kredytéw udzielonych konsumentom i wszystkich bankéw" - méwi Cezary Kocik, prezes mBanku. - Parkiet

Luka w ubezpieczeniach jest ogromna. Problem sie pogtebi? Zmiany klimatu, coraz wieksza liczba zwigzanych z nimi
gwattownych zjawisk pogodowych oznaczajg szybko rosngcg warto$¢ szkédd i kosztéw odbudowy zniszczonego
majatku. Sytuacje pogarsza niedoubezpieczenie majgtku. - Parkiet

Orlen poniést straty na Wegrzech, a MOL w Polsce. Wymiana aktywéw miedzy dwoma najwigkszymi koncernami
paliwowymi w naszym obszarze Europy nie przyniosta na razie oczekiwanych przez obydwie firmy rezultatéw. - DGP

Zrodto: 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

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 23 czerwca 2025, 07:40 CET/CEST

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 obowigzujgcego 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 2025-06-23, 07:40 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 $wiadczenia ustug
maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o Swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papierow wartosciowych prowadzony jest przez bank depozytariusz.
Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotdw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze by¢ on jednak
publikowany badz powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlno$ci nie moze zostaé 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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