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Brexit bez akceptacji, dolar po korekcie

Miniony tydzien rozpoczynali$my w cieniu informacji o wstepnym porozumieniu USA-
Chiny. Obecnie rynek zaktada, ze do podpisania stosownych dokumentéw ma dojs¢ w
potowie listopada na szczycie APEC w Santiago.

W minionym tygodniu rozpoczety sezon wynikéw kwartalnych spétek w USA pchnat
tamtejszy S&P500 w okolice lokalnych szczytéw >3000 pkt. Koncéwke zdominowat juz
temat ,brexitu”. W czwartek szef KE i premier UK ogtosili podpisanie ,porozumienia
rozwodowego”. Miato ono zyskac jeszcze akceptacje brytyjskiego parlamentu w
sobote, ale nie doszto do czwartego w historii gtosowania. Parlamentarzysci bowiem
przyjeli poprawke opdzniajgcg gtosowanie do momentu przygotowania wszystkich
aktow prawnych. Tym samym zgodnie z ,Benn Act” premier wystat wniosek do UE o
przesunigcie brexitu do 31.01.2020 ale go nie podpisat. Wzrosto ryzyko ,twardego
wyjscia”.

Miniony tydzien uptynat pod znakiem deeskalacji ryzyk, czego obrazem byt trzeci
tydzien spadku wartosci dolara. Technicznie indeks DXY wypetnit juz zakres
spodziewanej korekty i powinien zawracaé... w gére, co moze negatywnie wptywac na
rynki wschodzgce. MSCI EM w tydzien zyskat 1,3% przy 0,6% wzroscie S&P500.
WIG20 nie wykorzystat tej szansy i poszedt w gére zaledwie 0 0,2%.

W obecnym tygodniu, oprécz brexitu, media finansowe bedg zyly decyzjami bankow
centralnych (Fed i EBC). Poznamy réwniez wstgpne odczyty przemystowych PMI w gt.
gospodarkach, a pierwsze raporty za 3Q’'19 opublikujg PKN i Kruk.

Krystian Brymora

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Energa: Szacunkowa EBITDA skoryg. w 3Q'19 +7% r/r- zgodnie z
oczekiwaniami [komentarz BDM];

= PGNIiG: Dane operacyjne za 3Q’'19 [tabela BDM];

= Lotos: Szacunkowa oczyszczona EBITDA LIFO spotki w 3Q’19
wyniosta 0,86 mid PLN;

= Enter Air: Spoétka zawarta z TUI Poland umowe dot. ustug
czarterowych na sezon Lato 2020 — Zima 2020-21 w wys. 147,9 min
USD;

= Mostostal Warszawa: Spétka zostata pozwana o 40,5 min PLN;

= mBank: Panstwo powinno by¢ zainteresowane przejmowaniem
waznych aktywow, np. mBanku — Kwiecinski;

= Energa: Spdtka zbuduje pierwszg instalacje fotowoltaiczng na
wodzie;

= Celon Pharma: Spétka zarejestrowata Salmex w Hiszpanii;

= Work Service: Akcjonariusze spotki zdecydujg 12 listopada ws.
emisji akcji i obligacji zamiennych na akcje;
= Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM].

WYKRES DNIA
Akcje spotki Cl Games znajdujg sie na najwyzszym poziomie od maja tego

roku, rynek wyczekuje premiery najnowszej produkcji dewelopera ,Sniper:
Ghost Warrior Contracts” (22.11.2019).
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Wartos¢ Zmiana
1D YTD
WIG20 21648 -0,4% -4,9%
WIG30 24514 -0,5% -5,0%
mWIG40 3636,7 -0,9% -7,0%
sWIG80 11 449,2 0,0% 8,3%
WIG 57 024,6 -0,5% -1,2%
WIG Banki 7 080,7 -0,9% -5,0%
WIG Bud 1890,0 -0,7% -1,3%
WIG Chemia 8698,0 1,6% -7,0%
WIG Dew 23117 -0,3% 20,9%
WIG Energia 1983,4 -2,2% -17,7%
WIG IT 24203 0,0% 21,5%
WIG Media 5004,5 -1,1% 10,9%
WIG Paliwa 7522,0 1,1% -6,0%
WIG Spoz 3027,4 0,6% -10,5%
WIG Surowce 25615 -0,2% -25,2%
WIG Telco 788,8 -0,2% 27,2%
DAX 12 633,6 -0,2% 19,6%
CAC40 5636,3 -0,6% 19,1%
BUX 40 826,3 0,3% 4,3%
S&P500 2986,2 -0,4% 19,1%
DJIA 26770,2 -0,9% 14,8%
Nasdagq Comp 8089,5 -0,8% 21,9%
Bovespa 104 728,9 -0,3% 19,2%
Nikkei225 22 556,8 0,3% 12,7%
S&P/ASX 200 6652,5 0,0% 17,8%
Ztoto 1492,0 -0,2% 16,4%
Miedz 5739,0 0,2% -3,8%
Ropa WTI 53,8 -0,3% 11,5%
EUR/PLN 4,28 0,0% -0,2%
USD/PLN 3,83 -0,5% 2,2%
CHF/PLN 3,90 -0,1% 2,2%
EUR/USD 1,12 0,4% -2,5%
USD/AIPY 108,5 -0,1% -1,1%
FW20
Wartosé Zmiana

Kurs otwarcia 2177 17 0,79%
Kurs zamkniecia 2171 -9 -0,41%
Kurs min. 2 155 -5 -0,23%
Kurs max. 2177 -16 -0,73%
Wolumen obrotu 11780 -329 -2,72%
Otwarte pozycje 50 950 -1258 -2,41%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
WIG20 2167,19 2149,61 216849 2164,75 -04% 540
WIG30 245577 243952 245577 245142 -05% 622
MWIG40 3 670,09 11417,00 11507,79 3636,71 -0,9% 155
SWIGB0 11480,14 3630,19 367180 1144924 0,0% 10
WIG-PL  58261,00 5826100 58291,42 5826592 -05% 707
WIG 57 157,90 56 812,40 57157,90 57024,61 -0,5% 709
WIG20

Close MC 1D YTD
Alior 38,04 4 966 -0,2% -28,4%
ccc 129,00 5311 -2,3% -33,3%
CD Projekt 235,00 22588 0,1% 61,4%
Cyfrowy P. 27,42 17 536 -0,1% 21,5%
Dino 150,40 14 745 0,1% 56,9%
JSW 19,03 2234 -3,9% -71,7%
KGHM 78,28 15 656 0,3% -11,9%
Lotos 90,64 16 757 0,0% 2,4%
LPP 8 025,00 14 866 -1,5% 2,2%
mBANK 378,20 16 016 -1,8% -10,8%
Orange 574 7533 0,6% 19,8%
Pekao 106,50 27 953 -1,0% -2,3%
PGE 8,23 15381 -1,9% -17,7%
PGNIG 4,59 26 511 -0,7% -33,6%
PKN Orlen 104,50 44 696 1,9% -3,4%
PKOBP 37,64 47 050 -0,6% -4,6%
Play 29,20 7421 -1,9% 40,4%
PZU 36,76 31743 -2,0% -16,3%
Santander Polska 299,60 30 586 -0,1% -16,4%
Tauron 1,68 2939 -4,3% -23,4%
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mWIG40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close mC 1D YTD Close mC 1D

11 l?‘it 345,50 790 -2,1%  41,6% GeFip 1,24 235 -1,9%

Amica 112,00 871 0,0% -2,4% GPW 37,60 1578 -0,3%

Amrest 47,00 10319 -19% 17,5% GTC 9,42 4574 -0,2%

Asseco PL 52,20 4333 0,5% 13,2% Handlowy 50,10 6 546 -3,8%

Azoty 34,84 3456 3,3% 11,7% ING BSK 196,80 25604 0,1%

Benefit Sys. 682,00 1950 -2,3% -19,2% Inter Cars 193,00 2734 -1,0%

BNP Paribas 57,60 8491 -2,4%  18,8% Kernel 42,60 3491 1,4%

Bogdanka 33,95 1155 -2,9% -33,8% Kety 28450 2723 0,5%

Boryszew 4,39 1052 -1,8% -6,7% Kruk 122,50 2319 -0,3%

Budimex 12420 3171 -1,4% 9,3% Livechat 35,45 913 0,1%

Cl Games 1,18 190 4,6%  43,4% Mabion 73,60 1010 -2,3%

Ciech 32,60 1718 0,0% -26,4% Millennium 6,15 7455 -3,3%

Comarch 171,50 1395 -1,4%  12,8% Orbis 108,00 4976 -1,4%

Develia 2,30 1029 0,0% -6,1% PKP Cargo 23,75 1064 -2,9%

Echo 4,30 1775 0,7%  32,3% Playway 187,80 1239 -1,6%

Enea 8,50 3752 -2,6% -14,1% Stalprodukt 224,00 1250 0,2%

Energa 6,18 2559 -2,5% -30,6% Ten Square 161,80 1172 -1,6%

Eurocash 21,72 3023 -29% 23,4% VRG 4,16 975 1,0% R

Famur 3,45 1983 -0,1%  -36,1% Wawel 654,00 981 0,0% -21,6% = ) gt 15 G o

Forte 24,85 595 25%  92% WP.PL 6500 1886 -1,8% 23,1% Zrodlo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Energa Spétka opublikowata szacunkowe wyniki za 3Q’'19
BDM: wyniki sg zgodne z naszymi oczekiwaniami, ale ich jakoSc¢ jest stabsza z uwagi na 13-procentowy spadek
wyniku w Dystrybucji mimo niskiej bazy. Spétka w komunikacie podaje, ze ,Kluczowym czynnikiem majgcym wpltyw
na nizszy wynik tej Linii byta nizsza marza na dystrybucji, gtéwnie z powodu wzrostu kosztéw strat sieciowych
bedacego z kolei konsekwencjg wyzszych cen energii”. Czynnik ten znaczgco obcigzyt rowniez wyniki 2Q’'19. Wzrost
wynikéw Grupa zawdziecza Sprzedazy. W komentarzu wskazuje na efekt niskiej bazy, nizszy koszt umorzenia praw
majagtkowych czy 24 min PLN rozwigzanej rezerwy na sprzedaz w taryfie G (przyjmowalismy +30 min PLN). Jest to
jedyne zdarzenie jednorazowe wyraznie zaznaczone w komunikacie. Ponadto spétka informuje o zaksiegowaniu 67
min PLN z tyt. rekompensaty finansowej (zawezony katalog beneficjentow ustawy o cenach e.e. z 13.06.2019) w
zamian za utrzymywanie cen na niemienionym poziomie. Dodatkowo dokonano rekalkulacji ,kwoty réznicy ceny” i
korekte przychodoéw za 1H’19, co wg. spétki ,pozostawato bez wiekszego wptywu na wzgledng neutralnos¢ ustawy
na wyniki Sprzedazy”

Wybrane dane operacyjne
3Q'18 3Q'19szac. zmianar/r 3Q'19P BDM  réinica 1-3Q'18 1-3Q'19szac. zmianar/r

Przychody 2567 2942 7601

Wynik brutto na sprzedazy 356 417 1506

EBITDA 426 484 14% 492 -2% 1587 1742 10%
Dystrybucja 374 327 -13% 388 -16% 1364 1303 -4%
Sprzedaz -7 119 80 49% 50 259 418%
Wytwarzanie 66 54 -18% 36 50% 234 226 -3%
Pozostate/wytaczenia -7 -16 -12 -61 -46

EBITDA adj. 428 460 7% 462 -1% 1593 1693 6%

EBIT 185 217 1364

Zysk brutto 147 155 50

Zysk netto 122 126 234

KDO

Produkcja energii brutto [GWh] 963 827 -14% 956 -13% 2850 2776 -3%
w tym z OZE 208 214 923

Dystrybucja energii [GWh] 5487 5396 2% 5542 -3% 16 927 16 558 -2%

Sprzedaz energii detaliczna [GWh] 4752 4863 2% 4752 2% 14730 14 667 0%

Produkcja ciepta [TJ] 434 434 2619

EV/EBITDA* 4,03

Zrédio: BDM S.A., spéika.
PGNiG Spotka opublikowata dane operacyjne za 3Q’19
Wybrane dane operacyjne
Q12018 Q22018 Q32018 Q42018 Q12019 Q22019 Q32019 1-3Q'18  1-3Q'19
Wydobycie gazu RAZEM [mld m3] 1,18 1,07 1,10 1,20 1,18 1,04 1,10 3,35 3,32
w tym Norwegia 0,14 0,15 0,11 0,14 0,15 0,11 0,11 0,40 0,37
Sprzedaz poza GK PGNiG [mld m3] 9,90 5,44 5,11 8,58 9,90 6,05 5,52 2046 21,47
Import RAZEM [mld m3] 3,84 3,42 3,32 2,95 3,67 3,71 3,51 10,58 10,89
kierunek wschodni 2,98 2,60 2,36 1,10 1,79 2,19 2,32 7,94 6,30
LNG 0,51 0,82 0,64 0,76 0,73 1,04 0,71 1,96 2,48
Dystrybucja RAZEM [mld m3] 4,22 2,14 1,95 3,44 3,88 2,43 1,92 8,31 8,23
Wydobycie ropy RAZEM [KT] 3484 3244 3195 3532 3239 2899 2748 992,30 888,60
Sprzedaz ropy RAZEM [kT] 428,9 294,0 309,0 377,9 288,1 266,2 295,3 1031,90 849,60
Wolumen sprzedazy ciepta [PJ] 19,04 4,43 2,94 14,25 16,97 6,04 3,27 26,40 26,28
Produkcja energii elektrycznej [TWh] 1,54 0,60 0,52 1,31 1,51 0,74 0,42 2,66 2,68
Zrédio: BDM S.A., spéika.

Lotos Szacunkowy skonsolidowany wynik operacyjny wg metodologii LIFO powiekszony o amortyzacje, po wylgczeniu
zdarzen jednorazowych, wyniost w 3Q’19 0,86 mid PLN wobec 0,89 mld PLN przed rokiem. Wedtug szacunkow,
przychody grupy w tym okresie wyniosty 7,9 mld PLN wobec 8,34 mld PLN rok wczesniej.

Jak podano w komunikacie na 0,86 mld PLN oczyszczonej EBITDA LIFO ztozyto sie 0,78 mid PLN zysku EBITDA
segmentu produkcji i handlu oraz 0,07 mid PLN zysku EBITDA segmentu wydobywczego.
Szacunkowy skonsolidowany zysk operacyjny policzony wg metodologii LIFO, po wytgczeniu zdarzen jednorazowych,
wyniést w 3Q'19 0,63 mid PLN. W analogicznym okresie roku poprzedniego oczyszczony EBIT LIFO wyniést 0,71
mid PLN. Efekt LIFO obnizajgcy raportowany zysk operacyjny wyniést w trzecim kwartale tego roku 0,1 mid PLN.
Wydobycie ropy naftowej wyniosto w 3Q’19 8.139 boe/d, a wydobycie gazu ziemnego 9.657 boe/d. Grupa sprzedata
w tym czasie 7.157 boe/d ropy i 9.493 boe/d gazu. Jak podano, w 3Q’19 rafineria Grupy Lotos przerobita 2.726 tys.
ton ropy naftowe;j.
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Spétka poinformowata o zawarciu umow z TUI Poland dot. Swiadczenia ustug czarterowych w sezonach Lato 2020 —
Zima 2020-21 oraz Lato 2021 — Zima 2021-22. Warto$¢ umowy w pierwszym roku obowigzywania wynosi ok. 147,9
min USD (569,3 min PLN), z kolei w drugim roku nie mniej niz 147,9 min USD. Dodatkowo aneksowano umowe na
sezon Zima 2019-20 do kwoty 31,4 min USD.

We wrzesniu spotka wypracowata ok. 404,1 tys. PLN przychodéw (-17% r/r).

Telemedycyna Polska — sprzedaz miesieczna [tys. PLN]
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Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Enea Operator zainstalowata pierwsze analizatory jakosci energii elektrycznej w sieci. Urzadzenia zostaty
zamontowane w stacji transformatorowej farmy fotowoltaicznej Gubin o mocy 1,5 MW.

Zespot pracownikow Enei Operator po raz pierwszy instalowat analizatory jakosci energii elektrycznej, ktére oprécz
pomiaru typowych parametrow jakosci energii zwigkszg zakres analiz o pasmo 2kHz-150kHz. Poszerzenie pasma
sprawi, ze operator bedzie dysponowat wigkszg wiedzg o procesach zachodzgcych w sieci m.in. poprzez znajomo$¢
poziomu zaktocen i ich wptywu na prace urzgdzen. Wiedza ta bedzie przydatna do planowania inwestycji sieciowych
oraz pozwoli lepiej zarzgdza¢ procesem przytgczania odnawialnych zrodet energii.

Grupa Energa chce postawi¢ elektrownie fotowoltaiczng na zbiorniku wodnym w miejscowosci tapino. Moc
zainstalowana planowanej inwestycji bedzie wynosi¢ ok. 0,5 MW.

Zarzad spétki Energa OZE zlozyt wniosek do NFOSIGW o wsparcie w ramach programu "Wsparcie dla Innowagji
sprzyjajgcych zasobooszczednej i niskoemisyjnej gospodarce”, co ma pozwoli¢ na skorzystanie z preferencyjnej
pozyczki.

CFG z grupy kapitatowej PlayWay podpisat umowe z amerykanskim producentem i wydawca gier komputerowych
Running With Scissors. Przedmiotem umowy jest preprodukcja oraz produkcja nowego tytutu w oparciu o istniejgce
IP amerykanskiego partnera. Spétki planujg pokazaé pierwsze efekty wspotpracy w 2020 roku.

David Mouille ztozyt rezygnacje z funkcji wiceprezesa Banku Handlowego z dniem 31 stycznia 2020 r. Mouille
odpowiedzialny byt za obszar bankowosci detalicznej. Jednoczesnie bank informuje, iz zgodnie z obowigzujaca
procedurg, rozpoczyna proces wytonienia kandydatury nastepcy.

Asseco Data Systems zostato wybrane na wykonawce samorzadowego projektu "Cyfrowe Ustugi Miast dla
Przedsigbiorcéw". Projekt ten bedzie realizowany w Zabrzu, Pile, Skierniewicach, Nowym Dworze Mazowieckim i
Piasecznie.

Przedsiewzigcie realizowane jest ze srodkéw Unii Europejskiej i polega na wdrozeniu systemoéw informatycznych,
ktére usprawnig komunikacje z urzedem na danym terenie.

Mostostal Warszawa powzigt informacje o pozwie z 28 grudnia 2018 r., w ktérym Gamma Inwestycje wystgpita z
roszczeniem na 40,5 min PLN wraz z odsetkami ustawowymi z tytutu odstapienia w czesci od umowy fgczacej go ze
spotka. Mostostal podjat dziatania zmierzajgce do zakwestionowania roszczen.

Akcjonariusze Work Service odstapili od rozpatrzenia uchwat dotyczacych emisji obligacji zamiennych na akcje,
podwyzszenia kapitatu zaktadowego i oferty publicznej akcji.

Panstwo powinno by¢ zainteresowane przejmowaniem waznych aktywow, a do takich zaliczajg sie aktywa mBanku -
wynika z pigtkowej wypowiedzi ministra finanséw, inwestycji i rozwoju Jerzego Kwiecinskiego.

"W sytuaciji, gdy dzieje sie co$ na rynku, co moze mie¢ znaczenie dla polskiej gospodarki (...), to polskie instytucje
finansowe, a takze my jako rzad, powinniémy by¢ tym zainteresowani. Natomiast powinniémy na ten temat - o
szczegotach - jak najmniej méwi¢" - powiedziat.

PKN Orlen zostat Oficjalnym Partnerem Ekstraklasy. W ramach wspétpracy w sezonie 2019/2020 marka bedzie
promowana na stadionach oraz podczas transmisji meczéw od najblizszej, 12. kolejki rozgrywek.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 32, analizy@bdm.com.pl
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nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.
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Celon Pharma pozytywnie zakonczyta procedure rejestracyjng dla leku Salmex (500 pg + 50 pg) w Hiszpanii. Produkt
bedzie dystrybuowany na tym rynku poprzez lokalnego partnera posiadajgcego doswiadczenie w marketowaniu
produktéw inhalacyjnych.

Akcjonariusz Work Service zazgdat umieszczenia w porzadku obrad walnego zgromadzenia uchwat, dotyczacych
emisji akcji i obligacji zamiennych na akcje. Walne zgromadzenie jest zaplanowane na 12 listopada.

Jeden z projektéw uchwat zaktada emisje piecioletnich obligacji zamiennych na akcje o tgcznej wartosci do 50 min
PLN. Posiadacz obligacji miatby je zamieni¢ na akcje serii Z - cena zamiany, i tym samym cena emisyjna akcji, ma
wynosi¢ 1,4 PLN. Projekt ten zaktada réowniez emisje do 62,5 min akcji serii Z. Spétka zamierza pozbawi¢
dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru zaréwno obligacii, jak i akcji.

Kolejny projekt dotyczy emisji do 35,7 min akcji serii ZA z pozbawieniem prawa poboru. Emisja ta ma by¢ zrealizowana
w drodze subskrypcji prywatnej i zosta¢ skierowana do wybranych inwestoréw.

Inny projekt zaktada emisje do 65,8 min akcji serii ZB w drodze oferty publicznej z dniem prawa poboru ustalonym na
8 lutego 2020 roku.

Zarzad Work Service tgcznie zamierza pozyska¢ do 50 min PLN bez wzgledu na ostatecznie wybrany wariant lub
warianty pozyskania finansowania.

Rada nadzorcza Elektrobudowy powotata Jacka Podgdrskiego na stanowisko prezesa zarzadu ze skutkiem od 21
pazdziernika 2019 roku.

Gaming — podsumowanie wiadomosci tygodnia

Gaming 14/10-21/10.2019

Link
Kraj
T-Bull — Liczba pobranych gier we wrzesniu wyniosta 6,7 min. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,426343
Ultimate Games — Spétka szacuje 3,2 min zysku netto w okresie 1-3Q’19. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,426459
Ultimate Games — Premiera gry Agony 31 pazdziernika 2019 na Nintendo Switch. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,426445
PlayWay/Movie Games - , The Beast Inside" zadebiutowat w wersji na PC na Steamie. https://tinyurl.com/y5sxu8p5
PlayWay/CFG - CFG ma umowe z Running With Scissors na produkcje nowej gry. https://tinyurl.com/y384lksh
CD Projekt — Bardzo dobre oceny WiedZmina 3 na Nintendo Switch. https://tinyurl.com/y33zce5Se
Zagranica
Nintendo Switch — 15 mlIn sprzedanych konsol w Ameryce Pétnocnej. https://tinyurl.com/yxexk28p
Huawei — Spétce nie zaszkodzita wojna z USA. Chiriska firma podaje rewelacyjne wyniki. https://tinyurl.com/yyv3na7q
Google Stadia z premierg 19 listopada 2019. https://tinyurl.com/y2gvatch
Blizzard boi sie wsciektych graczy. Odwotano wydarzenie Overwatch w Nowym Jorku. https://tinyurl.com/y3hzcxgp

Fortnite Rozdziat 2 wystartowat. https://tinyurl.com/y4h8vzup

Diablo 4 na reklamie. Blizzard w koricu zaprezentuje wyczekiwana gre. https://tinyurl.com/y56q4kdr
»2rédto: DM BDM, PAP, PPE.pl, Planetagracza.pl, Stooq.pl”

PHN ztozyt wniosek do UOKIK ws. przejecia kontroli nad Przedsigbiorstwem Budownictwa Przemystowego
"Chemobudowa-Krakéw", Towarzystwem Budownictwa Spotecznego "Krak-System" (spétkg zalezng Chemobudowy)
oraz Centrum Biurowym Plac Grunwaldzki.

Po zaskakujgco stabym odczycie za sierpien, wrzesien przyniést wyrazne odbicie dynamiki produkcji - zwracajg
uwage analitycy banku. Szczegodlnie wysoki wzrost obserwowany byt w branzach o wysokim udziale eksportu.

Uwaza, ze jest to "czesciowo w zwigzku z poprawg efektu liczby dni roboczych - jeden dzien wiecej niz przed rokiem,
natomiast widoczne réwniez wyraznie w ujeciu pozbawionym efektéw kalendarza. Co istotne, szczegdlnie wysoki
wzrost obserwowany byt w branzach o wysokim udziale eksportu - takich jak motoryzacja, wyroby z tworzyw
sztucznych czy meble, co sugeruje utrzymywanie sie imponujgcej odpornosci polskiego przetwérstwa na mocne
spowolnienie w przemysle niemieckim".

Analitycy oceniaja, ze przejecie mBanku przez Aliora za pomocg PZU, a nastgpnie potaczenie obu bankdw, bytoby
wprawdzie skomplikowane i czasochtfonne, ale mozliwe. - Parkiet

Quercus Parasolowy SFIO zwiekszyt zaangazowanie w spotke Es-System i ma obecnie 6,5% gtoséw na jej walnym
zgromadzeniu. Przed zmiang fundusz posiadat 887,8 tys. akcji spétki, stanowigcych 2,1% gloséw na walnym
zgromadzeniu.

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci
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