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KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
XTB i korekta na covidowych tematach 1D YTD
Ostatnie dni na rynkach akcji podporzagdkowane byty trwajagcemu sezonowi WIET %0 o e
wynikow kwartalnych amerykanskich spotek. Po pozytywnych zaskoczeniach .0 20990 7011% 715:1%
duzych Ibankc’)w i spotek t.echnolog|czny‘ch w wigkszosci na§tqp|la realizacja vicao 36727 0.1% 6.0%
zyskéw i NASDAQ wykreslit matg formacje ,M”. W tym tygodniu doszly stabsze 650 146580 2.8% 21.7%
wyniki spétek przemystowych (Boeing, GE, 3M), ale uwaga rynkow skupita sie na g 520456 -0.2% -10,0%
posiedzeniu Fed. Bank nie zaskoczyt utrzymujac kurs polityki pienigznej, a prezes g zanki 20268 0.9% 205%
J. Powell dalej straszyt silnym spowolnieniem. Mimo to rynki kontynuowaty marsz s gud 29505 2.7% 29.5%
na potnoc i S&P500 zamknat sesje 1,2% wzrostem. Na GPW tym razem duze \yg chemia 79968 0,7% 4.7%
spotki wygraty z maluchami mimo stabos$ci JSW (-9,5%) i energetyki (-4%). Dalej g pew 21351 -0,5% 13.2%
dotowata paliwowka. Nieoczekiwanie mocno zyskat LPP (+7,2%, a zielonym \yig gnergia 21321 -3,8% 8.7%
kolorem $wiecit rowniez CDR, ktéry po sesji poinformowat o rozpoczeciu skupu i games 327628 1,5% 74.6%
akcji wtasnych. W MiS’ach negatywnym bohaterem byto XTB. Mimo bardzo gt 3661,1 0,3% 29,2%
dobrych wynikéw za 2Q’20 (wzrost zysku netto o 27x) inwestoréow rozpalonych G media 5043,1 0,2% 6.2%
niedawnym raportem Marcatora, rozczarowat spadek zyskownosci w relacji do g paiiwa 49505 1,5% 23,7%
1Q’20 (-32%). Kurs akcji brokera stracit 31% na bardzo duzym obrocie (170 min g spoz 20853 0,1% 4,5%
PLN) pociggajac za sobg innych ,zwycigzcow” pandemii. Dzi§ w kalendarium wig surowce 4039,8 0,9% 30,7%
odczyt amerykanskiego PKB za 2Q'20 (14;30). Rynek oczekuje spadku 0 34% q/q  wic Telco 883,0 0,5% 1,1%
SAAR. DAX 128223 -0,1% -3,2%
Krystian Brymora cac4o 49587 0,6% -17,1%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK pUX S 056 22236
S&P500 32584 1,2% 0,9%
= COVID-19: wzrost tempa zakazen w USA i EU; z nowym rekordem m.in. pja 26539,6 0,6% 7.0%
Brazylia; Boeing bo duzej stracie w 2Q’20 planuje zwolni¢ ok. 19 tys. ludzi (+3  nasdaq comp 10542,9 1,4% 17,5%
tys. wigcej niz ostatnio); w Polsce liczba nowych zakazen znowu >500 0s.; Bovespa 105 605,2 1,4% 8,7%
[komentarz BDM]; Nikkei225 223682 0.1% 5,4%
= PKN Orlen: Oczyszczona EBITDA LIFO grupy PKN Orlen (bez NRV) w 2Q’20 S&P/ASX 200 6 043,7 0,6% -9,6%
wyniosta 796 min PLN vs konsensus 1,18 mid PLN (-32%) [komentarz BDM];  Zioto 19604 0.7% 28.7%
= Energa: Oczyszczona EBITDA zblizona do oczekiwan [komentarz BDM]; Miedz 6477,0 0,9% 4,9%
= mBank: Wyniki za 2Q'20 powyzej oczekiwan ze wzgledu na lepsze pozostate Rropa 413 0,6% -28,6%
przychody i nizsze rezerwy [komentarz BDM]; EUR/PLN 4,42 0,1% 3,8%
= Orange: Wyniki za 2Q’20; USD/PLN 3,75 -0,3% -1,0%
= Santander BP: Bank nie jest obecnie zainteresowany przejeciami; CHF/PLN 4,11 0,1% 4,7%
= Budimex: Szacunkowe wyniki za 1H'20 znaczgco lepsze r/r [tabela BDM]; EUR/USD 1,18 0,3% 4,9%
= Enter Air: Wyniki za 1Q’20 stabsze od naszych oczekiwan [komentarz BDM];  usb/py 105,00 0,1% -3,3%
= CD Projekt: Spotka rozpoczyna skup akcji wiasnych;
= Marvipol: Spotka wraz z Panattoni sprzedata dwa parki miejskie za ok. 30 IFVAD
min EUR; Wartos¢ Zmiana
= Stelmet: S. Bienkowski ogtosit przymusowy wykup 4,6% akcji po 9,04 Kurs otwarcia 1824 -11 -0,60%
PLN/SZt.; Kurs zamknigcia 1825 -2 -0,11%
= 11 bit studios: Premiera dodatku ,,On The Edge” do gry ,Frostpunk” bedzie Kurs min. 1807 2 0,11%
miata miejsce 20 sierpnia; Kurs max. 1829 13 -0.71%
= Ciech: WSA utrzymat w mocy decyzje podatkowg dot. spotki zaleznej Ciechu; ~ Wolumen obrotu 9791 -4.964 -33,64%
= Biomed Lublin: Spotka ma niezbedng ilo$¢ osocza do wytwarzania Otwarte pozycje 33205 639 1,96%
Ummunoglobuliny anty SARS-CoV-2; Indeksy GPW
= EC Bedzin, Energoinstal, ASM Group, Elemental Hid., Esotiq, Rainbow | ek o L High a 1D Obrét
Tours, Libet, Sfinks, Hubstyle, Prima Moda: Publikacja wynikéw za 1Q’20. naeks Xt o Y ose "
WIG20 1819,40 1804,21 1828,24 1824,53 0,1% 722
WYKRES DNIA WIG30 209286 2077,37 210279 209897 -01% 757

MWIG40 3677,64 14657,97 15093,64 367266 -0,1% 210
SWIG80 1509364 363556 368887 14657,97 -2,8% 267

Walory XTB stracity na wczorajszej sesji ponad 31% co bylo reakcja na
WIG-PL 53234,89 5322893 53240,31 53240,31 -0,2% 1261

szacunkowe wyniki 2Q’20.

wIG 52021,23 51596,81 5215453 5204558 -0,2% 1267
XTB - daily WIG20
e Close MC 1D YTD
Alior 15,54 2029 -0,6% -45,8%
ccc 61,88 3395 0,6% -43,7%
CD Projekt 401,00 38 544 1,5% 43,5%
Cyfrowy P. 28,80 18 419 0,3% 3,1%
Dino 202,80 19 883 1,7% 40,8%
JSW 16,75 1967 -9,5% -21,7%
KGHM 131,40 26 280 1,5% 37,5%
Lotos 51,72 9 562 -2,4% -38,1%
LPP 6 930,00 12 837 7,2% -21,4%
mMBANK 196,20 8309 -1,9% -49,6%
Orange 7,07 9278 1,4% -0,7%
Pekao 53,10 13937 -0,7% -47,1%
PGE 7,10 13272 -4,3% -10,8%
PGNIG 5,36 30972 -0,5% 23,8%
I PKN Orlen 56,22 24 046 -1,9% -34,5%
PKOBP 22,54 28 175 -1,1% -34,6%
Play 32,60 8288 0,0% -6,9%
) [ Nov Dec T Feb War Hay T EY Pz 28,20 24351 -0,1% -29,6%
w9 Santander Polska 157,60 16 089 -1,3% -48,7%
XTE P Equity (X-Trade Brokers Dom Hakierski 54) biuletyn wyrse Daily ioomberg Fiance L2, -2 Tauron 2,84 49081 -4,0% 73,3%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]

Close mC 1D YTD Close mC 1D YTD
11 bit st. 517,00 1218 2,2%  29,3% Famur 1,70 977 -5,0% -43,0%
Amica 145,00 1127 0,0% 5,8% Getin H. 1,13 214 -32% -32,2%
Amrest 20,90 4589 2,7%  -51,7% GPW 45,00 1889 6,3% 14,5%
Asseco PL 66,20 5495 -2,5% 4,0% GTC 6,28 3049 -03% -351%
Asseco SEE 42,50 2206 12%  71,4% Handlowy 37,40 4887 -1,3%  -27,8%
Azoty 29,40 2916 0,0% 0,4% ING BSK 143,00 18604 0,7% -29,4%
Benefit Sys. 870,00 2487 -2,1%  -1,4% Inter Cars 208,00 2947 -1,9% 1,5%
Biomed-L. 22,00 1370 3,8% 1995,2% Kernel 40,20 3378 0,5% -11,2%
BNP Paribas 49,10 7238 -1,2%  -27,8% Kety 443,00 4250 -2,0% 28,0%
Bogdanka 20,60 701 -1,0% -40,9% Kruk 13290 2521 -2,6% -20,7%
Budimex 236,00 6025 6,3%  37,2% Livechat 89,80 2312 5,0% 107,4%
Celon Ph. 42,50 1913 0,2% 7,1% Mabion 25,50 350 -4,0% -66,9%
Ciech 32,50 1713 -0,9% -18,1% Mercator 367,00 3891 -2,9% 3588,4%
Comarch 216,00 1757 0,9% 15,5% Millennium 3,07 3724 -06% -47,5%
Develia 1,95 874 -0,2%  -23,1% Neuca 522,00 2279 -04% 381%
Dom Dev. 97,00 2446 -1,0% 2,5% PKP Cargo 13,80 618 -1,4%  -32,7% v »
Echo 3,89 1605 1,0% -16,7% PlayWay 512,00 3379 02%  114,2%
Enea 7,50 3309 -58% -53% TenSquare 55500 4019 1,8% 180,3% 55 F] o ¥ Wail Al CERCES n 15 3 T3 TEl
Energa 808 3346 -15% 14,1% VRG 242 566 08% -40.2% oo . R
Eurocash 16,12 2243 14%  -26,2% WP.PL 69,00 2007 0,9% -11%  Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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COVID- Codzienny monitoring COVID-19.

19
BDM: Mingt 203 dzieri epidemii w Chinach, 181 w UE i 148 w Polsce. Wirus jest obecny w 213 krajach. Liczba globalnych przypadkéw siegneta 17,0
min (+302 tys.), a $mierci 666 tys. Aktywnych przypadkdw jest 6,38 min. Nowe rekordy zakazen m.in. Brazylia, Kolumbia.

W USA w s$rode tempo nowych zakazen wzrosto do 75 tys. vs ostatnie dni 50-60 tys. (rekord 78 tys.). Boeing podat fatalne wyniki za 2Q’20 i obnizyt
outlook (opdznienie wprowadzenia nowego modelu). Planuje zwolni¢ 19 tys. ludzi do korica roku (wiecej o 3 tys niz wcze$niejsze zapowiedzi).
Przewodniczacy Fed, Jerome Powell, ostrzegt przed najpowazniejszym spowolnieniem gospodarczym ,w naszym zyciu”. Bank w lipcowej decyzji
nie zaskoczyt. Pozostawili stopy procentowe na poziomie bliskim zeru i zobowigzat sie wykorzysta¢ wszystkie swoje narzedzia, aby wesprzec
ozywienie w czasie pandemii.

W Europie tempo nowych przypadkéw w monitorowanych 30 krajach w $rode w okolicach 9 tys. vs 7,2 tys. przed tygodniem. Lotnisko Heathrow w
Londynie bedzie dazy¢ do wprowadzenia testéw Covid-19 dla przylatujgcych pasazeréw do wrzes$nia, jesli uda mu sie uzyskac oficjalng zgode
brytyjskiego rzadu.

Rosja planuje zarejestrowac szczepionke na koronawirusa juz od 10 do 12 sierpnia. Lek opracowany przez moskiewski Instytut Gamaleya i Rosyjski
Fundusz Inwestycji Bezposrednich moze zostac¢ dopuszczony do uzytku w ciggu trzech do siedmiu dni od rejestracji przez organy regulacyjne.

W Polsce na dzien 29.07.2020 byto 44,416 tys. przypadkoéw (+512 vs +502 dzierr wczes$niej). Najwiecej przypadkéw oczywiscie w $lgskim (15,783
tys., +183 o0s. vs +161 dzienn wczes$niej). Dalej spory wzrost w Matopolsce (+102 0s.). Ministerstwo Zdrowia podafo ze wykonywato 30 tys. testow.
Liczba 0séb przebywajgcych na kwarantannie najwyzsza od 19.06 (95,5 tys.).

Wsréd gérnikéw w $rode 89 zakazeri vs 33 dzieri wezesniej. Wiekszosé dotyczy kopalni Bielszowic w Rudzie Slgskiej (PGG). Splywajg wyniki testow
z Silesii (kolejne 300 os.), Bielszowic (1,4 tys. ludzi do $rody) i Chwatowic. tgczna liczba zarazonych gornikéw 7,281 tys. z czego wyzdrowiato 6,451
tys. 0s. (89%)

Tempo nowych zarazer os/dzien

UE*(;"O) —\;7 Ukraina RPA Indie Brazylia
Niemcy  Francja Hiszp. UK Szwecja | Polska  Czechy

12 cze 130026 83 709 3359 10930 25982
13 cze 133 086 11 25540 5441 346 41 526 396 1287 1247 440 53 762 3809 11458 21704
14 cze 133125 57 19532 4778 338 251 407 823 1368 683 375 33 674 4302 11929 17110
15 cze 118 542 49 19843 3816 301 164 152 181 874 769 396 40 685 3495 11502 20647
16 cze 143936 40 23815 4922 210 570 344 219 1155 940 407 47 673 2801 10667 34918
17 cze 168 741 44 25574 5505 328 352 458 355 1007 1239 506 51 777 4078 10974 32188
18 cze 133 406 28 25766 6874 331 1213 467 585 1100 1481 314 118 847 3478 12 881 22765
19 cze 176 416 32 31905 4340 -148 482 811 307 1216 0 301 126 922 3825 13586 54771
20 cze 128 479 27 33894 4292 264 371 641 363 1170 0 304 42 860 4966 14516 0
21cze 158 166 26 25024 3773 224 602 284 334 1103 0 311 50 746 4621 15413 50428
22 cze 149992 18 32118 6306 221 496 373 232 865 2889 296 25 695 4288 14821 23129
23 cze 161 095 22 34953 5972 113 712 517 248 832 1905 300 127 845 4518 14933 39436
24 cze 168 481 12 34588 5110 577 391 81 334 589 1487 294 127 951 5688 15968 42725
25 cze 179539 19 40553 5596 296 500 0 400 1010 1566 298 93 1002 6579 16 922 39483
26 cze 189215 13 45313 7371 255 665 1588 419 1247 1247 276 168 1121 6215 17 296 46 860
27 cze 176 564 21 42688 3848 175 422 0 564 804 0 319 260 957 7210 18552 38693
28 cze 161 696 17 38899 4312 174 235 1044 301 814 0 193 305 924 6334 19 906 30476
29 cze 159 826 12 39591 5783 126 349 280 200 735 2530 247 202 682 6130 19459 24052
30 cze 171343 19 45850 4347 142 376 541 301 622 784 239 149 716 6945 18522 33846
1lip 217 666 3 51817 5790 182 475 918 388 749 1241 382 92 670 8124 18653 46712
2lip 203935 B 52981 5335 201 477 659 444 576 947 371 132 897 8728 19148 48 105
3lip 206 873 5 54205 4973 223 410 582 442 519 780 259 141 884 9063 20903 42223
4lip 191438 9 46 001 3277 235 418 0 0 624 0 314 121 923 10853 22771 37923
5lip 178 695 0 49150 2961 192 325 0 0 516 0 231 75 840 8773 24 850 26051
6 lip 173185 12 47 126 6667 208 541 1375 1244 352 1642 205 51 585 8971 24248 20229
7 lip 207 769 8 58047 3760 137 279 475 341 581 283 257 119 569 10134 22252 45 305
8lip 213277 7 60936 4964 193 356 663 383 630 514 277 129 835 8810 22752 44571
9lip 225314 9 63 206 5232 214 302 621 543 642 475 262 105 828 13674 24879 42619
10 lip 227 644 4 66 672 5576 276 331 658 852 512 565 265 82 831 12348 26 506 45 048
11lip 218072 2 61352 4008 188 377 0 0 820 0 305 114 825 13497 27114 39023
12 lip 193916 7 58953 3092 234 210 0 0 650 0 370 59 706 12058 28637 24 831
13 lip 190982 8 58178 7225 169 261 1625 2045 530 928 299 64 638 11554 28701 20286
14lip 219511 B 68518 5045 114 276 511 666 1240 175 267 103 646 10496 28498 41857
15 lip 226503 6 66 193 5863 162 434 927 875 538 491 264 134 848 12757 29429 39924
16 lip 250905 1 78 389 6502 230 560 534 1361 641 385 333 137 861 13172 32695 45 403
17 lip 248 365 10 71081 7287 231 595 836 1400 687 404 353 130 826 13373 34956 34177
18 lip 224273 0 64122 3174 249 381 0 0 0 0 339 113 867 13285 34884 28532
19 lip 220073 38 61847 7542 218 309 0 3054 1553 0 358 90 744 13449 39 065 23529
20 lip 195 559 22 51947 7882 190 590 2080 1527 580 767 279 153 690 9300 40425 20257
21lip 251165 11 73995 6177 128 392 584 1358 445 118 399 226 687 8170 37148 41008
22lip 271372 14 70702 7185 280 559 998 1357 560 338 380 246 841 13150 37724 67 860
23lip 268433 22 64252 8566 306 605 1062 2615 769 259 418 230 874 13104 45720 59961
24lip 229 803 21 77 848 9380 252 742 1130 2255 768 234 458 281 1004 13944 49310 58 249
25lip 321663 34 65 965 8015 274 655 0 2121 767 0 584 131 1144 12204 48916 48 234
26 lip 202909 46 56 012 6141 0 389 0 2120 745 0 443 112 944 11233 48 661 25133
27 lip 225743 61 56 310 9838 422 445 2551 2120 685 398 337 192 835 7 096 49768 23284
28lip 243 144 68 61760 7352 202 595 725 1828 581 99 502 283 934 7232 47703 40816
29 lip 308 143 101 74 938 9059 288 453 1392 2031 763 288 512 294 1048 11362 48 513 69 074
Dzieri COVID 204 204 193 182 182 158 157 182 182 178 149 147 150 148 183 156
RAZEM tys.

przypadki 16978206 84060 4426935 1786769 246776 208160 185707 329721 301455 79782 44416 | 16093 69078 471123 1531669 2552265

$mierci 666 239 4658 150 708 184192 35129 9133 30226 28436 46 046 5730 1694 374 1673 7497 34193 90 134

zdrowi 9932143 79507 1389425 878522 199031 191279 81443 150376 1438 b.d. 33190 | 11429 38523 297 967 988 029 1922 802

aktywne 6379 824 b.d. 2886 802 724 055 12616 7748 74038 150909 253971 #ARG! 9532 4290 28 882 165 659 509 447 539329

Zrédto: BDM, Bloomberg. (przejscie na jedno zrédto danych od 30.04). *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia
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PKN Oczyszczona EBITDA LIFO grupy PKN Orlen (bez NRV) w 2Q’20 wyniosta 796 min PLN, a tgcznie z
dodatnim wplywem przeceny zapaséw siegneta 2 mld PLN. Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze
oczyszczona EBITDA LIFO wyniesie 1,18 mid PLN.
EBITDA LIFO przed oczyszczeniem wyniosta 5,7 mld PLN. Jest to wynik przed odpisami aktualizujgcymi
warto$¢ aktywow trwatych w wysokosci 1146 min PLN i uwzgledniajgcy zysk na okazyjnym nabyciu akcji
Energi w wysokosci 3,69 mid PLN.
Ujemny wptyw na poziom EBITDA miaty nizsze wolumeny sprzedazy, pogorszenie makro, wykorzystanie
historycznych warstw zapaséw, nizsze marze w hurcie oraz nizsze marze pozapaliwowe w detalu.
Dodatnio wptyneta natomiast konsolidacja wynikéw Grupy Energa oraz przecena zapasow (NRV).
Energa Spétka opublikowata raport za 2Q’20
Wybrane dane finansowe [min PLN]
i 2Q"20P !
2Q'19 2Q'20 zmianar/r 2Q20p BDM réznica 2Q20p réznica
DM ) konsens.
(po odpisach)
Przychody 2549 2856 12% 2781 2781 2,7% 2900 -1,5%
EBITDA 704 487 -31% 406 406 19,9% 403 20,7%
Dystrybucja 428 447 4% 374 374 19,4%
Sprzedaz 235 29 -88% 17 17 71,5%
Wytwarzanie 54 18 -67% 19 19 -4,7%
Pozostate/wytaczenia -13 -7 -4 -4
EBITDA adj. 526 373 -29% 377 377 -1,1% 403 -7,5%
EBIT 163 -244 137 -336 150
Zysk netto 89 -827 40 -787 51% 48
KDO
Produkcja energii brutto [GWh] 925 624 -33% 765 765 -18,4%
w tym z OZE 337 295 -12% 305 305 -3,4%
Dystrybucja energii [GWh] 5351 4974 -7% 4976 4976 0,0%
Sprzedaz energii detaliczna [GWh] 4837 4354 -10% 4498 4498 -3,2%
Produkcja ciepta [TJ] 667 715 7% 667 667 7,2%
EV/EBITDA adj. * 57
Zrédio: BDM, spotka.
BDM: oczyszczona EBITDA (373 min PLN) zblizona do naszych oczekiwan. Raportowany wynik
zawyzony rozwigzaniem rezerwy w taryfie G (+29 min PLN) i zmiang metodologii wyceny infrastruktury
otrzymanej nieodptatnie (+85 min PLN- ujednolicenie polityki rachunkowosci z PKN Orlen). W swoich
kalkulacjach spétka dodatkowo oczyszcza wynik o wplyw COVID-19 -84 min PLN i ubytek przychodéw w
zwigzku z niskg taryfa G (-47 min PLN), czego my nie uznajemy jako one offs. Zadtuzenie netto spada do
6,871 mid PLN z 7,581 mid PLN po 1Q’20 (6,04 mid PLN przed rokiem) i stanowi 3,74x EBITDA.
Konferencja z zarzadem dzi$ o 13:00 na https://platforma.livingmedia.pl/live/200723001/
mBank Wstepne wyniki za 2Q'20
Wybrane dane finansowe [min PLN]
2Q19 1Q20 2Q20 r/r kw/kw vs. kons. vs. BDM Kons. BDM
Wynik odsetkowy 998 1065 1007 1% -6% 0% 0% 1008 1010
Wynik z optat i prowizji 301 363 363 21% 0% 4% 2% 348 355
Pozostate przychody 30 -7 -89 na na na na -19 -141
Przychody ogdotem 1329 1421 1281 -4% -10% -4% 5% 1336 1225
Koszty 537 -736 572 6% 22% 1% 1% -563 -567
EBIT przed rezerwami 792 685 709 -10% 3% na 8% 787 658
Saldo rezerw -224 -409 -352 57% -14% -6% -4% -375 -368
Zysk brutto 459 144 218 -52% 52% na 32% na 165
Zysk netto 372 91 87 -77% -4% 30% 27% 67 68
Zrédio: Dane spotki, prognozy BDM, konsensus PAP..
BDM: Wyniki mBanku za 2Q20 oceniamy neutralnie. Zysk netto byt 30% powyzej konsensusu oraz 27%
powyzej naszych oczekiwan. W naszym przekonaniu konsensus PAP zdaje sie nie jednoznacznie
ujmowac oczekiwang rezerwe na walutowe kredyty hipoteczne, stad odniesienie do konsensusu nie jest
w petni miarodajne W stosunku do naszych oczekiwan lepsze od oczekiwan byly przede wszystkim
pozostate przychody, w tym gtéwnie pozostate przychody operacyjne. Pozytywnie zaskoczyto rowniez
saldo rezerw (-6% vs. konsensus, -4% vs. nasze oczekiwania) oraz wynik z opfat i prowizji (+4% vs.
konsensus, +2% vs. nasze oczekiwania). Na obnizenie wyniku netto wptyneta z kolei wysoka efektywna
stopa podatkowa (37% bez podatku bankowego), nieznacznie wyzszy od naszych zatozen byt tez podatek
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bankowy. Wynik odsetkowy oraz koszty byly zgodne z oczekiwaniami. Dodatkowo — zgodnie z
wczesniejszym komunikatem - bank zawigzat PLN 189m rezerwy na duze TSUE. W naszym przekonaniu
wyniki za 2Q20 nie zmieniajg krétko i Srednioterminowych perspektyw dla banku. Z jednej strony widac
juz istotny negatywny wptyw obnizek stop procentowych na wynik odsetkowy (najwiekszy wptyw powinien
by¢ widoczny w wynikach za 3Q20), z drugiej, dzieki programom pomocowym jako$¢ aktywow nie ulega
jeszcze istotnemu pogorszeniu. Podtrzymujemy nasze nastawienie do mBanku (Sprzedaj, TP PLN 179).
Kluczowa dla kursu akcji banku pozostaje skala ostabienia gospodarki, a jej faktyczny obraz bedzie w
wiekszym stopniu widoczny dopiero w wynikach za 3Q oraz 4Q20. W 2020 r. oczekujemy zysku netto
mBanku na poziomie PLN 354m (-65% r/r, 19% powyzej konsensusu PLN 297m) oraz ROE 2,2%, przy
wzroscie kosztéw ryzyka do 162bp (z 73bp w 2019 r.).

Orange W 2Q’20 grupa wypracowata ok. 2,8 mid PLN przychodéw, ok. 109 min PLN EBIT i 52 min PLN zysku
netto.

Baza kart SIM Orange Polska w drugim kwartale zwiekszyta sie o 51 tys. netto - na koniec czerwca byto
to 15,487 min kart. W minionym kwartale Orange Polska przybyto netto 162 tys. kart SIM w segmencie
komérkowych ustug abonamentowych. W segmencie ustug pre-paid operator stracit netto 113 tys. kart
SIM.

Santander BP Santander Bank Polska obserwuje zmniejszony popyt na kredyty u swoich klientéw, ocenia, ze wygasanie
tzw. wakacji kredytowych oznacza sporg niepewnos$c¢ jesli chodzi o jakos¢ tych kredytéow. Bank nie
spodziewa sie wzrostu liczy pozwéw dot. kredytéw frankowych, nie jest zainteresowany przejeciami -
poinformowat prezes banku Michat Gajewski.

Po pierwszym pétroczu 2020 roku zysk netto grupy Santander Bank Polska wyniést 475,8 min PLN, czyli
spadt 49% r/r.

"To byta najprawdopodobniej najtrudniejsza potowa roku dla catego sektora bankowego, dla catej
gospodarki, w tym rowniez dla naszego banku. Po pierwszym etapie zwigzanym z zamknigciem
gospodarki jesteSmy obecnie w momencie pewnej stabilizacji, a nawet mozna powiedzie¢ odbicia. W
dalszym ciggu nie wiemy, jaki scenariusz gospodarczy bedzie w drugiej potowie roku" - powiedziat
Gajewski.

"Jestem optymistg i mysle, ze sytuacja bedzie sie poprawiata z kwartatu na kwartat" - dodat.

"Klienci dwa razy sie zastanowig, zanim podejma decyzje o zwigekszeniu swojego zaangazowania. Nie
powiedziatbym, ze mamy istotne zaostrzenie naszych polityk kredytowych - nie ma sytuacji, ze w istotny
sposéb zaostrzamy kryteria dla poszczegélnych grup, czy sektoréw. Pewne zaostrzenie jest, ale to nie
jest co$, co w istotny sposdb ma wptyw na ocene zdolnosci kredytowej klienta” — powiedziat Gajewski.

"Oczywiscie biorgc pod uwage kryzys, bardziej doktadnie sie przygladali§my nowym klientom, nowym
ewentualnym zaangazowaniom, ale wida¢, ze popyt na kredyty sie zmniejszyt. My mamy duzg
nadptynnos¢ i bytbym bardzo zadowolony, gdyby klienci przychodzili i chcieli kredyty" - dodat.

Zdaniem banku druga potowa roku powinna by¢ lepsza, jesli chodzi o dynamike kredytow, bowiem
obecnie czesé klientéw $rodki z PFR traktuje je jako substytut kredytu bankowego.

"W Il kwartale byto wida¢ spadek popytu kredytéw firmowych. Z jednej strony jest to zwigzane z mniejszym
popytem na kredyty, a z drugiej efektem pomocy - czesc¢ klientow wykorzystata pomoc PFR na sptate
swoich kredytow" - powiedziat Gajewski.

Bank spodziewa sie, ze na krajowym rynku bankowym dojs¢ moze do przeje¢, bank nie jest jednak nimi
zainteresowany - poinformowat prezes banku Michat Gajewski.

~Spodziewam sie, ze byé moze bedg jakie$ dziatania na poziomie konsolidacyjnym, ale my w nich nie
wezmiemy udziatu” — powiedziat Gajewski.

,W tej chwili interesujg mnie moi klienci” — dodat.
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Budimex Wg szacunkowych danych grupa wypracowata w 1H’20 ok. 3,7 mld PLN przychodéw, ok. 156,6 min PLN
EBIT i 114,5 min PLN zysku netto. Backlog grupy na koniec 2Q'20 wynosit 11,6 mid PLN, a w 1H20
pozyskano zaméwienia w kwocie 3,8 mld PLN. Gotéwka netto wyniosta 1,9 mid PLN.
Budimex — szacunkowe wyniki za 1H’20 [min PLN]
1H'19 1H'20S zmianar/r
Przychody 3248,4 37344 15,0%
Wynik brutto ze sprzedazy ~ 209,4 327,6 56,4%
EBIT 1114 1566 40,6%
Wynik netto 72,5 114,5 57,8%
marza brutto ze sprzedazy 6,4% 8,8%
marza EBIT 3,4% 4,2%
marza netto 2,2% 3,1%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
Budimex ocenia, ze wyzwaniem w najblizszych kwartatach bedzie pozyskanie kontraktow w czesci
kubaturowej, gdzie widoczne jest ograniczenie nowych inwestycji.
"Stabilny poziom portfela zamoéwien pozwala na w petni efektywne wykorzystanie zasobow. Podpisanie
kontraktu na przebudowe stacji Warszawa Zachodnia oraz projektéw bedgcych w poczekalni pozwoli na
utrzymanie odpowiedniego portfela zamoéwien w obszarze inzynieryjnym w perspektywie przynajmniej
kilkunastu miesiecy. Wyzwaniem w najblizszych kwartatach bedzie pozyskanie kontraktow w czesci
kubaturowej, gdzie widoczne jest ograniczenie nowych inwestycji prywatnych oraz czegsciowe
wstrzymanie planowanych inwestycji publicznych" - podano w komentarzu spétki do wynikéw 1H’20.
"Po okresie spowolnienia w marcu i kwietniu od dwoch miesigcy notujemy stopniowy wzrost
zainteresowania mieszkaniami, ktéry przektada sie na wzrost przedsprzedazy. Aktualna oferta Budimex
Nieruchomosci to prawie 1 500 mieszkan w 5 lokalizacjach" - czytamy takze.
Enter Air Spétka opublikowata wyniki za 1Q’20.
Enter Air — wyniki za 1Q’20 [mIn PLN]
1Q'19 1Q'20 =zmianar/r 1Q'20P BDM odchylenie
Przychody 1852 2071  11,8% 180,8 14,6%
Ustugi lotnicze 176,7 1999  13,1% 172,5 15,9%
Sprzedaz poktadowa 85 7,3 -15,1% 83 -13,1%
Wynik brutto ze sprzedazy 27,7 9,5 -65,6% 22,3 -57,3%
Ustugi lotnicze 255 77 -69,6% 20,1 -61,5%
Sprzedaz poktadowa 2,2 18 -20,5% 22 -18,3%
EBITDA MSSF 16 66,5 45,4 -31,7% 61,0 -25,6%
EBITDA MSR 17 42,2 15,9 -62,4% 36,7 -56,8%
EBIT MSSF 16 202 21 -89,8% 14,8 -86,0%
EBIT MSR 17 26,4 4,9 -81,5% 23,2 -78,9%
Saldo finansowe, w tym: -31,2  -94,0 - -60,0 -
réznice kursowe -146  -79,6 - -46,7 -
Wynik brutto -11,0  -94,7 - -44,7 -
Wynik netto -9,0 -77,0 - -36,2 -
Marza brutto ze sprzedazy  4,8% 1,3% 3,1%
Marza EBITDA MSSF 16 11,6% 6,4% 8,6%
Marza EBITDA MSR 17 74%  2,2% 5,2%
Marza EBIT MSSF 16 35%  0,3% 2,1%
Marza zysku netto - - -
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
BDM:

. Wyniki grupy za 1Q’20 byty stabsze od naszych oczekiwan na kazdym poziomie, co odbieramy
negatywnie. Zwracamy jednak uwage, ze w ,standardowym” roku dziatalnosci kluczowe dla
rezultatdw caforocznych sg oczywiscie 2-3Q (w br. sezonowo$¢ bedzie zaburzona przez
wystgpienie epidemii COVID-19).

. Przychody spotki wzrosty r/r o 12% do 207 min PLN, z czego o 13% r/r w obszarze ustug
lotniczych. Sprzedaz poktadowa spadta o 15% r/r do 7,3 min PLN.
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e  EBITDA wg MSSF 16 spadfa do 45,4 min PLN (-32% r/r), awg MSR 17 do 15,9 min PLN (-62%
r/r). Jest to efekt przede wszystkim zwiekszenia kosztow w pozycji ustug obcych, ktére w 1Q’20
wyniosty 70,4 min PLN (prognozowalismy 32,4 min PLN, przed rokiem 33,8 min PLN). W
sprawozdaniu finansowym spotka podata, ze jest to zwigzane gtéwnie z kosztami technicznymi
przegladéw samolotow.

. In minus vs nasze prognozy wypadfo takze saldo finansowe, ktére byto obcigzone wysokimi
ujemnymi réznicami kursowymi (blisko -80 min PLN; estymowalismy -47 min PLN), co
dodatkowo obcigzyto raportowany wynik netto.

e  Strata netto zwigkszyta sie z 9 min PLN przed rokiem do 77 min PLN w 1Q’20.

e Na koniec 1Q’20 grupa posiadata 59 min PLN gotéwki brutto.

e Pandemia COVID-19 w znaczgcym obcigzy tegoroczne wyniki grupy (okres 2Q’20 praktycznie
bez lotéw; podano, ze od 1 lipca 20 samoloty wykonujg juz kontraktowe loty). Spétka wskazata,
Ze juz w marcu wprowadzita dziatania majgce na celu obnizenie kosztéw stafych, w tym
wynagrodzen. Renegocjowano réwniez warunki umow leasingowych w celu zawieszenia
ptatnosci rat, a takze wstrzymano inwestycje. Grupa podata, ze jest po rozmowach z bankami,
dzigki czemu moze pozyskac linie kredytowe do kwoty 250 min PLN (ze wsparciem BGK).
Rozpoczeto tez proces uzyskania wsparcia z PFR (pozyczka lub pomoc publiczna) o max.
wartosci 400 min PLN. Wtadze Enter Air przeprowadzity analize scenariuszows, z ktorej wynika,
ze w kazdym ze scenariuszy (szybki, wolny i brak lotow do konca '20) bedzie w stanie
przetrwac.

Odlewnie Polskie  Akcjonariusze spotki zdecydowali o przeznaczeniu na wyptate dywidendy 5,2 min PLN dywidendy z zysku
za 2019 rok, czyli 0,25 PLN na akcje. Dniem dywidendy ma by¢ 28 sierpnia. Wyptata ma nastgpic¢ 11
wrzesnia.

PKN Orlen Orlen Potudnie podpisat ze spdtkg H. Cegielski-Poznan, Krajowym Osrodkiem Wsparcia Rolnictwa oraz
Uniwersytetem Przyrodniczym w Poznaniu list intencyjny o wspotpracy dotyczacy budowy 20 biogazowni
w catej Polsce.

Krka Walne zgromadzenie spoétki upowaznito zarzad do skupu do 1,8 min akcji wlasnych. Maksymalna kwota
przeznaczona na program wynosi 356,4 min EUR.

Nieruchomosci W pierwszej potowie 2020 roku na polskim rynku biurowym wynajeto prawie 668 tys. mkw., z czego na

biurowe najwieksze rynki regionalne przypadto ponad 330 tys. mkw. - podata w raporcie firma JLL. W tym czasie
oddano do uzytku inwestycje o tacznej powierzchni ponad 280 tys. mkw., z czego w miastach
regionalnych blisko 176 tys. mkw.

Dom Development Deweloper wprowadzit do sprzedazy 124 mieszkania w ramach kolejnego etapu projektu Dzielnica
Mieszkaniowa Metro Zach6d na warszawskim Bemowie. Przekazanie kluczy planowane jest na 2Q’22.

Marvipol Panattoni oraz Marvipol sprzedaty na rzecz LaSalle Investment Management dwa parki miejskie w
Warszawie - City Logistics Warsaw Airport | oraz City Logistics Warsaw Il, podato Panattoni. Obiekty o
tacznej powierzchni blisko 25 tys. mkw. zostaty zbyte za ok. 30 min EUR.

NewConnect GPW wyznaczyta pierwszy dzien notowan akcji Ovid Works na rynku NewConnect na piatek, 31 lipca
2020 roku.
Stelmet Stanistaw Bienkowski - dominujacy akcjonariusz Stelmetu - ogtosit zgdanie przymusowego wykupu akcji

nalezacych do wszystkich pozostatych akcjonariuszy spétki. Cena wykupu wynosi 9,04 PLN za akcje.

Vivid Games Akcjonariusze spotki zdecydujg o upowaznieniu zarzadu do nabycia akcji wkasnych, stanowigcych do 5%
ogdlnej liczby akgji - wynika z projektow uchwat ZWZ spoétki zwotanego na 26 sierpnia. Na sfinansowanie
buybacku Vivid chce przeznaczy¢ 130 tys. z kapitatu zapasowego.

AC Zarzad spotki rekomenduje wyptate 1,25 PLN dywidendy na akcje z cze$ci zysku za 2019 rok. Na
poczatku maja zarzad spotki zawiesit swojg wczesniejsza rekomendacije wyptaty dywidendy w wysokosci
2,80 PLN na akcje. Decyzje ttumaczyt trudnymi do przewidzenia skutkami epidemii.

Elektrotim Spétka zawarta umowe z Enea Operator (Oddziat Dystrybucji Szczecin) na modernizacje stacji 110/SN
kV Rectaw, Gryfice i Gumience za ryczattowo 27,4 min PLN netto.

11 bit studios Spétka podata, ze globalna data premiery dodatku "On The Edge" do gry “Frostpunk” w wersji na
komputery PC zostata ustalona na 20 sierpnia 2020 roku.

Elzab Fundusze zarzadzane przez Rockbridge TFI zmniejszyly zaangazowanie w Zakfadach Urzadzen
Komputerowych Elzab ponizej 5% udziatu w gtosach na WZ.
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OEX Zarzad spotki rekomenduje, by spétka wyptacita na dywidende za 2019 rok tgcznie ok. 17,5 min PLN, czyli
2,32 PLN na akcje.

Bogdanka Akcjonariusze spotki zdecydowali o przeznaczeniu catosci zysku netto za 2019 rok w kwocie 306,2 min
PLN, na kapitat rezerwowy, wynika z uchwat podjetych na walnym zgromadzeniu.

EC Bedzin W 1Q’20 grupa wypracowata ok. 49,9 min PLN przychodéw, ok. 0,4 min PLN EBIT i poniosta 2,1 min PLN
straty netto.

Energoinstal W 1Q’20 grupa wypracowata 12,3 min PLN przychoddéw oraz poniosta 4,0 min PLN straty EBIT i 3,7 min
PLN straty netto.

ML System Spétka rozpoczyna proces budowania ksiegi popytu w drodze subskrypcji prywatnej do ok. 730 tys. akcji
serii E. Przewiduje sie, ze umowy objecia akgc;ji serii E zostang zawarte z inwestorami do 5 sierpnia 2020
r., do godz. 12:00.

Eurocash Spédtka chce caty zysk netto za 2019 rok, w kwocie 174,6 min PLN, przeznaczyé na kapitat zapasowy -
wynika z projektow uchwat na WZ zaplanowane na 25 sierpnia.

Ferro Zarzad spotki rekomenduje wyptate 8,5 min PLN dywidendy za 2019 rok, co oznaczatoby 0,4 PLN na
akcje. Proponowany dzien ustalenia prawa do dywidendy to 1 pazdziernika, a dzien jej wyptaty 20
pazdziernika 2020 roku.

CD Projekt Spétka rozpoczyna skup do 516,7 tys. akcji wkasnych za maksymalnie 250 min PLN.

PKN Orlen Koncern podpisat z konsorcjum 16 bankéw umowe obrotowego kredytu odnawialnego w kwocie do 1,75
mld EUR na okres trzech lat z mozliwoscig przedtuzenia o kolejne dwa lata. To instrument wielowalutowy,
przeznaczony na finansowanie biezgcej dziatalnosci i projektéw rozwojowych grupy.

Ciech Wojewddzki Sad Administracyjny w Krakowie oddalit skarge Verbis ETA, spétki zaleznej Ciechu i utrzymat
w mocy decyzje podatkowa organu Il instanciji.

Novaturas Novaturas odnotowat 1,9 min EUR skonsolidowanej straty netto przypisanej akcjonariuszom jednostki
dominujgcej w 2Q’20 wobec 0,6 min EUR zysku rok wczesniej, podata spétka w raporcie.

"Rozpoczelismy 2020 r. z powodzeniem, jednak z koncem | kw. razem z catg globalng branza turystyczng
staneli$my w obliczu bezprecedensowego wptywu COVID-19. Z powodu restrykcji spowodowanych przez
pandemie, nie prowadziliSmy wycieczek od $rodka marca do lipca. To bez watpienia miato negatywny
wptyw na wyniki | pétrocza - przychdd wyniost 23,5 min EUR (w tym samym czasie poprzedniego roku
83,3 mIn EUR), ponieslismy strate netto w wysokosci 2,2 min EUR (wobec 0,4 min EUR zysku netto w
analogicznym okresie 2019 r.)" - napisata prezes Audron Keinyt w komentarzu zawartym w raporcie.

Elemental Hid. W 1Q’20 grupa wypracowata ok. 1,1 mld PLN przychodéw, ok. 34,4 min PLN EBIT i 23,9 min PLN zysku
netto.

Esotiq W 1Q’20 grupa osiggneta 38,3 min PLN przychoddéw oraz poniosta 1,7 min PLN straty EBIT i 2,0 min PLN
straty netto.

Rainbow W 1Q’20 grupa wypracowata 273,8 min PLN przychodéw, ok. 3,0 min PLN EBIT i 0,8 min PLN zysku
netto.

Libet W 1Q’20 grupa osiggneta 39,6 min PLN przychoddw, ok. 3,0 min PLN EBIT i 1,8 min PLN zysku netto.

Sfinks W 1Q’20 spétka wypracowata 31,6 min PLN przychoddéw oraz poniosta 8,3 min PLN straty EBIT i 14,6
min PLN straty netto.

Hubstyle W 1Q’20 spdtka osiggneta ok. 3,9 min PLN przychoddw oraz poniosta ok. 1,0 min PLN straty EBIT i 1,3
min PLN straty netto.

Biomed Lublin Regionalne Centra Krwiodawstwa i Krwiolecznictwa zebraty dla Biomedu-Lublin 171,7 litrdw osocza
zawierajgcego przeciwciata anty-SARS-CoV-2, czyli ilos¢ niezbedng do rozpoczecia wytwarzania
preparatu Immunoglobuliny anty-SARS CoV-2 do badan klinicznych.

ASM Group W 1Q’20 grupa osiggneta ok. 117,4 min PLN przychodéw, ok. 7,6 min PLN EBIT i 4,6 min PLN zysku
netto.
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Prima Moda W 1Q’20 spotka wypracowata ok. 3,6 min PLN przychodéw oraz poniosta 0,6 min PLN straty EBIT i 0,3
min PLN straty netto.

PKP Cargo Udziat spotki w rynku przewiezionych towarow wg masy spadt w okresie styczen-czerwiec do 36,2%
catego rynku wobec 41,0% w analogicznym okresie ub. roku - podat Urzad Transportu Kolejowego.

Wedtug pracy przewozowej udziat PKP Cargo spadt w okresie styczen - czerwiec 2020 roku do 40,7%
rynku z 44,5% w analogicznym okresie 2019 roku.

GPW Spotka PolTREG, ktéra zakonczyta drugg faze badan klinicznych nowej terapii cukrzycy, planuje debiut
na GPW w 1H’21. — Puls Biznesu

Deweloperzy Deweloperzy wracaj,g do zakupéw dziatek pod inwestycje. Nowoscig sg cate bloki na wynajem i grunty
pod serwerownie. — Puls Biznesu

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

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
strategia, chemia, przemyst, energetyka

Michat Fidelus

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl

banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl
deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz llczyszyn
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855
e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl
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