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KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
Spadki w Europie, wzrosty w USA 1D YTD
Woczorajsza sesja na GPW zakonczyta sie spadkami. WIG20 spadt -0,8%,
WIG -0,9%, mWIGAO0 -1,1%, a SWIG8O -1,7%. Tracity banki (mBank -3,5%, /o0 Yoo o e
PKO -1,8%), EZU (-1,8%),.PKN (-3,2%) |'energetyka (PGE -3,{1%,‘ Tauron - o e e -
2,7%), a zyskiwat CD Projekt (0,6%), Dino (3,8%) oraz — dzieki dalszym gy cs0 149486 1,4% 24.1%
silnym wzrostom cen srebra — KGHM (1,6%). Z mniejszych spotek przy wig 518169 -0,9% -10,4%
sporych obrotach tracity XTB (-7,3%), Biomed-Lublin (-6,8%) oraz Mercator wic panki 38871 1.7% “42.6%
(-5,3%), solidny wzrost zanotowato z kolei Grodno (11,4%). Stabe nastroje wic Bud 29834 -0,8% 30,9%
panowaty takze w Europie, gdzie DAX spadt -0,5%, CAC -1,0%, a FTSE - WIG Chemia 76111 -1,8% -9,3%
1,3%. Nastrojom nie pomogly dane z USA, gdzie liczba wnioskéw o zasitek WIG Dew 21586 -1,9% -12,3%
w ostatnim tygodniu byta nizsza od oczekiwan. Jedynie gietdom w USA udato WIG Energia 1994,9 2,7% 17%
sie zakonczy¢ dzien wzrostami (S&P 0,6%, Nasdaq 1,0%). Dzisiaj poznamy W!G Games SHETL A% VLT
dane dot. produkcji przemystowej w kilku gospodarkach europejskich oraz W'¢'T S B S
lipcowa stope bezrobocia w USA. WIG20 w dalszym ciggu porusza sie w V'C Meda BT i ity
. . . . WIG Paliwa 4 693,5 -2,2% -27,7%
trendzie bocznym (w zakresie 1740-1860 pkt) i od poczatku roku jest na 15% WIG Spoz g Jyate G
minusie. Tymczasem stopa zwrotu S&P500 od poczatku roku wynosi juz oo 42616 1.3% 37.9%
3,7%, a Nasdaq ...23,8%. WIG Telco 892,4 0,7% 2,2%
DAX 12591,7 -0,5% -5,0%
Michat Fidelus cacao 48851 1,0% -18,3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK pUX 28208 026 23136
S&P500 3349,2 0,7% 3,7%
= COVID-19: Wzrost globalnych zakazen najwigekszy od tygodnia do tgcznie pja 27387,0 0,7% -4,0%
>19 min; w Europie rekordy pandemii w Polsce i na Ukrainie; Bialy Dom i Nasdag comp 11108,1 1,0% 23,8%
Demokraci nie osiagneli jeszcze porozumienie ws. nowego pakietu Bovespa 104 125,6 1,3% -10,0%
fiskalnego; Polska wprowadza regionalne obostrzenia w 19 powiatach Nikkei225 222470 -0,8% -6,0%
[komentarz BDM]; S&P/ASX 200 6 008,6 -0,6% -10,1%
= PKN Orlen, Lotos: Koncern ocenia warunki zaradcze jako optymalne, Ztoto 2060,6 1.4% 35,3%
priorytetem jest wymiana aktywow; spétka nie zaktada na razie Lotosu z ~ Med? B 53 S0
GPW —D. Obajck
= PKN Orlgn: _S_po’fa tworzy kot_’ncern ml_JIt[energetycgny z 200 mid PLN SR 3:71 0:2% _2"0%
przychoddw i liczy na synergie z przeje¢ — D. Obajtek; Ep— AGE . AGT
= Energetyka: Koszt optaty mocowej dla odbiorcéw szacowany jest na 5,4  _ zusp 119 0.1% 5.8%
mld PLN — PIE, Forum Energii; USD/IPY 105,48 -0.1% 2.9%
= Kety: Podsumowania konferencji po wynikach 2Q’20 (06.08.2020)
[komentarz BDM]; IRYD
= Asseco SEE: Grupa liczy na dalszy wzrost rentownosci i aktywnie szuka Wartos¢ Zmiana
nowych celow do przeje(';; Kurs otwarcia 1835 15 0,82%
= Elemental Hld.: Zarzad spotki chee delistingu grupy, ale nie wyklucza Kliszamknicc 165 220 RL0S20
powrotu na parkiet w przyszto$ci; Kursimin: D800 L 0713
= ING: Bank nie wstrzymuije projektdéw rozwojowych; R (TS 1840 3 00%
= Banki: Zysk netto sektora w okresie sty-cze’20 spadt o 48% r/r — NBP; \gommen e ;i 322 ' ;g %izo/j
= Artifex Mundi: Szacunkowe wyniki za 2Q’20 powyzej naszych Coialte/posyEie . —
oczekiwan [tabela BDM]; Indeksy GPW
= MOL: Publikacja wynikéw za 2Q’20; Indeks Open Low High  Close 1D Obrét
= The Dust: Juice rozpoczat prace nad trailerem do gry ,|, the Inquisitor”. WIG20 183467 181063 184168 181864 -08% 642
WYKRES DNIA WIG30 2 105,04 207571 211191 208246 -0,9% 676

MWIG40 3692,83 1489216 15197,78 3623,86 -1,1% 157
SWIG80 15197,78 361836 369593 1494861 -1,4% 61

Nowe zakazenia-wyzdrowienia w Polsce, mierzgce tempo wzrostu aktywnych
WIG-PL 53219,05 5300412 53219,05 53004,12 -0,9% 903

przypadkow, na poziomie szczytu pandemii marzec/kwiecien

WIG 52421,19 5167580 5254024 51816,87 -0,9% 909
Zakazenia-wyzdrowienia SARS-CoV-2 w Polsce [0s./dzien] WIG20

Close MC 1D YTD

600 Alior 15,01 1960 2,2% -47,7%

l l ccc 56,40 3095 -2,6% -48,7%

400 i | Ai CD Projekt 412,50 39 650 0,6% 47,6%
Cyfrowy P. 28,60 18 291 -1,0% 2,4%

Dino 223,80 21941 3,8% 55,4%

200 - 1 Jsw 16,39 1924 -4,2% -23,3%
KGHM 139,35 27 870 1,6% 45,8%

0/ Lotos 48,83 9027 2,1% -41,6%

55 55553353 ® 'z v g o 2l o LPP 7 200,00 13337 -1,5% -18,4%

E E E E g ¥ & ¥ ¥ E E E c o 8 = 4 MBANK 186,00 7879 -3,5% -52,2%
200 9 N g g "3 099 N3 o Orange 7,50 9843 0,5% 5,3%

T V Pekao 52,78 13853 -1,0% -47,5%

400 PGE 6,67 12 479 -3,4% -16,2%
| PGNIG 5,24 30 278 -0,8% 21,1%

PKN Orlen 52,36 22395 -3,2% -39,0%

-600 PKOBP 21,84 27 300 -1,8% -36,6%
Play 32,38 8232 -0,6% -7,5%

e 73kazenia-wyzdrowienia Al 20 B 2L Sl

Santander Polska 153,80 15701 -0,8% -50,0%

Tauron 2,55 4473 2,7% 55,6%

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close  MC 1D YTD Close  MC 1D YTD |§ ™
11 bit st. 503,00 1185 0,7%  258% Famur 1,70 977  -0,6% -43,0%
Amica 158,00 1228 1,9% 153% Getin H. 1,06 200  -22% -36,7%
Amrest 17,86 3921 -25% -58,8% GPW 46,60 1956 0,8%  18,6%
AssecoPL 68,60 5694 -13% 7,8% GTC 630 3059 -3,7% -349%
Asseco SEE 43,70 2268  1,6%  76,2% Handlowy 3580 4678 -1,6% -30,9%
Azoty 2830 2807 -27% -3,3% INGBSK 130,00 16913 -1,7% -358%
Benefit Sys. 840,00 2402 -29% -4,8% InterCars 221,00 3131 -09%  7,8%
Biomed-L. 2590 1613 -6,8% 2366,7% Kernel 39,65 3332 -05% -124%
BNP Paribas 45,00 6634 -57% -33,8% Kety 464,00 4464  32%  341%
Bogdanka 19,20 653  -2,9% -44,9% Kruk 13430 2548 -3,7% -19,8%
Budimex 24450 6242 -08% 42,2% Livechat 9250 2382 -14% 113,6%
Celon Ph. 4060 1827 -22%  2,3% Mabion 26,00 357 1,8%  -66,2%
Ciech 29,70 1565 -1,3% -252% Mercator 303,00 3213 -53% 29452%
Comarch 21600 1757 09% 155% Milennium 293 3554 -0,4% -49,9%
Develia 1,94 870  -2,3% -23,5% Neuca 513,00 2240 2,0% 357%
Dom Dev. 103,00 2597 -37% 89% PKPCargo 12,66 567  -29% -382% : i : i )
Echo 377 1556 -1,8% -19,3% PlayWay 499,50 3297  35%  109,0%
Enea 6,86 3028 -35% -13,3% TenSquare 54500 3946 2,8% 1753% WE il M RE N W W byl KB Ml M ME M
Energa 781 3232 -03% 102% VRG 2,12 497 -43%  -A7,5% e s e 3 S e 2
Eurocash 1540 2143 -25% -29,5% WP.PL 7500 2181 -13% 7,4% Zrodfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
WIG20
2200
T '5?—?—.1\
2000
‘.
y mtm, w8 ofen
Moag?™ e
qmg
1600
! i
I I]]+H I 1400
M WIG20 Index - Last Price I 18.64 -0.79%
T High on 02/12/20 2132.78
-+ Average 1726.39
L Low on 03/16/20 1248.77
M Moving Average(Simple,15,0) (WIG20) 1814,70 | 1200
Feb 14 Feb 28 Mar 16 Mar 31 Apr 15 Apr 30 May 15 May 29 Jun 15 Jun 30 Jul 15 Jul 31
2020
WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 07FEB2020-07AUG2020 CopyrightZ 2020 Bleomberg Finance L.P. 07-Aug-2020 07:41:54
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
S&P500

—

3400
-
W )“\ i)
—_ &0

i

3200

3000

MR

2800

|
I[]ili i M

4 2400
M SPX Index - Last Price 334*.1! Ou\‘!“o

T High on 02/19/20: 3393.5

-+ Average 2983.62 !

L Low on 03/23/20 2191.86 2200
M Moving Average(Simple,15,0) (SPX) 3264.86

Feb 14 Feb 28 Mar 16 Mar 31 Apr 15 Apr 30 May 15 May 29 Jun 15 Jun 30 Jul 15 Jul 31
2020

SPX Index (S&P 500 Index) G1598 Daily 07FEB2020-07AUG2020 CopyrightE 2020 Bleomberg Finance L.P. 07-Aug-2020 07:42:15
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze s subi i i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
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 opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bd(D

041993

BIULETYN PORANNY

piatek, 7 sierpnia 2020
INFORMACJE ZE SPOLEK

COVID-
19

Codzienny monitoring COVID-19.

BDM: Minat 211 dzier epidemii w Chinach, 189 w UE i 156 w Polsce. Wirus jest obecny w 213 krajach. Liczba globalnych przypadkéw przekroczyta
19 min (+273 tys.- najwiecej od tygodnia), a $mierci 714 tys. Aktywnych przypadkéw jest 6,8 min.

W USA w czwartek tempo nowych zakazen z lekkim wzrostem do 59 tys. przypadkéw. Biaty Dom i Demokraci nie osiggneli porozumienia w sprawie
nowego pakietu stymulacyjnego pomimo postepow w wielu kwestiach, Wnioski o zasitek dla bezrobotnych w ostatnim tygodniu +1,19 min (najmniej
od poczatku pandemii, rynek oczekiwat +1,42 min). Z kolei amerykanskie firmy planowaty w lipcu zwolnic¢ 263 tys. ludzi vs 170 tys. miesigc wcze$niej-
raport Challengera. W kwietniu byto to 671 tys. os.

W Europie tempo nowych przypadkéw w monitorowanych 30 krajach w $rode znowu w okolicach 12 tys. Rekordy pandemii w Polsce (+726) i na
Ukrainie (+1346). Ukraina z rekordowg $miertelno$cig (33 os.). Niemcy (ok. 1000), Wtochy (ok 400) zaraportowaty najwiekszy wzrost zakazen od
maja/czerwca odpowiednio.

W Polsce na dzieri 06.08.2020 byto 49,515 tys. przypadkow (+726 vs 640 dzien wczesniej). To nowy rekord pandemii. Zmarto ponownie 18 os-
najwiecej od 5 tyg. Najwiecej przypadkéw oczywiscie w Slgskim (17,232 tys., +137 os. vs +152 dzienh wczes$niej). Czwarty dzien z rzedu blisko 100
zakazen w Wielkopolsce i 118 w Matopolsce (blisko rekordu). Ministerstwo Zdrowia podafo ze wykonywato 28,7 tys. testéw po rekordzie 35,1 tys. w
sobote. Liczba oséb na kwarantannie ciggle rosnie (102,8 tys.- najwyzej od 8 maja)

Wsrod gornikow w Srode az 100 zakazer vs 63 dzien wczesniej- najwigcej od tygodnia. Wciaz splywajg wyniki z wymazowanych gornikow
Bielszowice (Ruda Slgska), Chwatowice (Rybnik) i Silesia (Czechowice).

Polska wprowadza regionalne obostrzenia w 19/380 powiatéw. "Czerwone" powiaty: ostrzeszowski, nowosgdecki, Nowy Sgcz, wieluniski, pszczyriski,
Ruda Slgska, rybnicki, Rybnik i wodzistawski. "Zétte": wieruszowski, Jastrzebie Zdréj, jarostawski, Zory, kepifiski, przemyski, cieszynski, piriczowski,
oswigcimski i Przemy$l. W czerwonej strefie zakaz organizacji targéw, wydarzen kulturalnych, zamkniete sitownie, kina, sanatoria, sport bez kibicéw,
wesela do 50 0s6b (w zéttej limit ograniczony do 100 os.). Panuje bezwzgledny nakaz noszenia maseczek. Obostrzenia majg wej$¢ w sobote, po
publikacji rozporzgdzenia.

Powiaty, w ktérych wskaznik zachorowan na 10 tys. mieszkancoéw przekroczy 12 oséb w ciggu 14 dni, poprzedzajgcych dzien publikacji, bedziemy
oznaczali kolorem czerwonym, a kolorem z6ttym oznaczane bedg powiaty w przedziale od 6 do 12 zakazonych na 10 tys. os6b.

Musimy sie otrzgsng¢. Pomimo wprowadzenia obostrzen lokalnie apel o otrzg$niecie sie z nastroju beztroski dotyczy catej Polski. Jezeli nie chcemy,
zeby kolor czerwony rozprzestrzenit si¢ na catg Polske, to starajmy sie zachowywac rezim sanitarny - apeluje Szumowski..

Tempo nowych zarazen os/dzien

UE (30) . .
. . 5 . Ukraina Brazylia
Wiochy Niemcy Francja Hiszp. UK Szwecja | Polska  Czechy
158 889
171462 19 45 850 4347 142 376 541 301 622 784 239 149 716 6945 18641 33 846
218173 9 51817 5790 182 475 918 388 749 1241 382 92 670 8124 19160 46712
205 690 B 52981 5335 201 477 659 444 576 947 371 132 897 8728 20903 48 105
208 741 5 54205 4973 223 410 582 442 519 780 259 141 884 9063 22771 42223
193517 9 46 001 3277 235 418 0 0 624 0 314 121 923 10853 24850 37923
178 093 0 49150 2961 192 325 0 0 516 0 231 75 840 8773 24248 26051
171188 12 47 126 6667 208 541 1375 1244 352 1642 205 51 585 8971 22251 20229
208 270 8 58047 3760 137 279 475 341 581 283 257 119 569 10134 22753 45 305
215 404 7 60936 4964 193 356 663 383 630 514 277 129 835 8810 24879 44571
226 941 9 63 206 5232 214 302 621 543 642 475 262 105 828 13674 26 506 42619
228252 4 66 672 5576 276 331 658 852 512 565 265 82 831 12348 27114 45 048
219564 2 61352 4008 188 377 0 0 820 0 305 114 825 13497 28 606 39023
194 011 7 58953 3092 234 210 0 0 650 0 370 59 706 12058 28732 24 831
190779 8 58178 7225 169 261 1625 2045 530 928 299 64 638 11554 28498 20 286
220442 3 68518 5045 114 276 511 666 1240 175 267 103 646 10496 29429 41857
229750 6 66 193 5863 162 434 927 875 538 491 264 134 848 12757 32676 39924
253185 1 78 389 6502 230 560 534 1361 641 385 333 137 861 13172 34975 45403
248 661 10 71081 7287 231 595 836 1400 687 404 353 130 826 115} 5753 35252 34177
224273 0 64122 3174 249 381 0 0 0 0 339 113 867 13285 38697 28532
220073 38 61847 7542 218 309 0 3054 1553 0 358 90 744 13449 40425 23529
203 629 22 51947 7882 190 590 2080 1527 580 767 279 153 690 9300 37132 20257
245 567 11 73995 6177 128 392 584 1358 445 118 399 226 687 8170 37 740 41008
281087 14 70702 7185 280 559 998 1357 560 338 380 246 841 13150 45720 67 860
270304 22 64 252 8573 306 605 1062 2615 769 259 418 230 874 13104 49 310 59961
229 409 21 77 848 9373 252 742 1130 2255 768 234 458 281 1004 13944 48916 58249
321358 34 65 965 8015 274 655 0 2121 767 0 584 131 1144 12 204 48611 48234
204229 46 56 012 6141 0 389 0 2120 745 0 443 112 944 11233 49 981 25133
220432 61 56 310 9838 422 445 2551 2120 685 398 337 192 835 7096 44 457 23284
252291 68 61760 7352 202 595 725 1828 581 99 502 283 934 7232 51596 40816
304675 101 74938 9059 288 453 1392 2031 763 288 512 294 1048 11362 50294 69074
269 399 105 68031 11841 382 1375 1377 2789 846 318 615 0 1222 11046 52783 57837
300116 127 66 545 11911 379 864 1346 3092 880 322 657 481 1104 11014 61242 52383
251752 45 58908 8428 295 606 0 2514 771 0 658 125 1205 10107 54735 45392
229329 48 47511 10396 238 215 2820 2974 743 0 548 101 1152 8195 52972 25800
201 452 43 45570 9577 159 891 556 3044 928 590 575 208 1020 5377 52050 16 641
258 746 36 56773 12623 190 717 1039 5760 670 169 680 278 1099 4456 50868 51603
213618 27 53524 12164 384 1285 1695 2953 891 359 640 243 1289 8559 1641 57152
272663 37 58 636 11392 401 926 1604 1683 950 427 726 202 1346 8307 56 282 53 139
212 212 201 190 190 166 165 190 190 186 157 155 158 156 191 164
RAZEM tys.
przypadki 19025580 84528 4882433 1875101 249204 215039 196144 354530 308134 81967 49515 | 17731 78515 538184 1964536 2912212
Smierci 713 849 4680 160 091 185504 35187 9181 30312 28500 46 498 5766 1774 390 1846 9 604 40699 98493
zdrowi 11511641 80505 1598624 899804 201323 195281 82670 150376 1447 b.d. 35642 | 12320 43812 387316 1328336 2230542
aktywne 6 800 090 b.d. 3123718 789793 12 694 10577 83162 175654 260189 #ARG! 12 099 5021 32857 141 264 595 501 583177

Zrédto: BDM, Bloomberg.(przejscie na jedno zrédto danych od 30.04). *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia
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PKN Orlen, Lotos Prezes koncernu, Daniel Obajtek, ocenia, ze uzgodnione z Komisja Europejskg warunki zaradcze przy
przejeciu Lotosu sg optymalne i ich spetnienie nie pozbawia korzysci ptyngcych z fuzji. Skupia sig na
poszukiwaniu partneréw, a zdecydowanym priorytetem jest wymiana czesci aktywéw Lotosu na aktywa z
innych europejskich rynkéw.

Prezes zaznacza, ze PKN Orlen zdecydowanie bedzie preferowat partnera, ktory przedstawi odpowiedni
ekwiwalent w postaci atrakcyjnych aktywow na rynkach zagranicznych.

sinteresuje nas uzyskanie ekwiwalentu w innej czesci Europy, tak aby wzmocni¢ naszg pozycje i
generowa¢ odpowiedni poziom przychodow. Musimy szukaé aktywow, potgczen i mozliwosci, aby
osiggna¢ odpowiednig site w regionie” — powiedziat.

Obaijtek zapewnia, ze nie ma na dzisiaj zadnego uprzywilejowanego partnera w negocjacjach.

~Jedynym problemem, ktéry moze sie pojawiC, jest kwestia wycen w sytuacji globalnego kryzysu
gospodarczego. Ale w warunkach zaradczych mamy zapis umozliwiajgcy przedtuzenie okresu na ich
wykonanie” — dodat.

Prezes wskazuje, ze wymiana aktywdw moze przybra¢ rézne formy.

+~Wecale nie jest powiedziane, ze w zamian za stacje Lotosu mamy uzyskac inne stacje paliw za granica.
Moze siegniemy m.in. gdzies po petrochemie, a moze sprzedamy udziaty w rafinerii, by za kilka miesiecy
zainwestowac w detal gdzies indziej. Nasze decyzje sg teraz oceniane fragmentarycznie, bo nie mozemy
na tym etapie pokazac catej naszej wizji rozwoju” — powiedziat.

,Mamy plany zwigzane z offshore i Petrobaltikiem, dlatego patrzymy na potencjat aktywow zwigzanych z
wydobyciem i mozliwoscig ich potaczenia. Duzej optymalizacji bedziemy szuka¢ we wspolnych zakupach
ropy, fuzja daje tez dostep do morza, co bedzie miato wplyw na rozwigzania logistyczne. Ten aspekt
przyniesie nam jednak korzysci wytacznie po potgczeniu, kiedy bedziemy mogli zarzadzaé catym
tancuchem dostaw” — dodat.

Prezes poinformowat, ze Komisja Europejska w negocjacjach chciata od Orlenu zdecydowanie wiecej niz

zostato to zapisane w koncowych ustaleniach. Wymagata m.iN. albo catkowitej dezinwestycji rafinerii
Lotosu, albo wycofania sie Orlenu z dwoch rafinerii: w Mozejkach i czeskich Kralupach.

»~Wynegocjowali$my utrzymanie 70% udziatéw w wydzielonej rafinerii w Gdansku. Co istotne — bedziemy
w niej operatorem, co oznacza mozliwo$¢ zarzgdzania strumieniem dostaw, pojemnosciami i logistykg
rafinerii. Nie ma wiec zadnego zagrozenia dla bezpieczenstwa energetycznego” — uwaza.

Réwniez w przypadku baz logistycznych i stacji paliw prezes jest przekonany, ze ustepstwa ze strony
PKN Orlen nie sg znaczace ani dotkliwe.

Prezes PKN Orlen Daniel Obajtek ocenia, ze w perspektywie najblizszych dwdch lat nie bedzie tematu
zwiekszenia udziatu w Grupie Lotos do 100% i wycofania jej z gietdy, gdyz Orlen musi realizowac¢ inne
duze inwestycje. Docelowo chce jednak, by koncern miat 100% udziatu w swoich spétkach zaleznych.

~Jest za wczesnie, aby méwi¢ o wycofaniu Lotosu z gieldy. W pierwszej kolejnosci wazna jest kwestia
wydzielenia rafinerii w Gdansku do osobnej spoétki i znalezienia dla niej odpowiedniego partnera. Jesli to
przeprowadzimy i zakonczymy proces potgczenia z PGNIG, to bedziemy mysle¢, czy przeja¢ 100%
Lotosu i o warunkach na jakich bedzie to optacalne” — powiedziat PAP Biznes prezes Daniel Obaijtek.

PKN Orlen PKN Orlen chce docelowo stworzy¢ liczacy sie w Europie koncern multienergetyczny z przychodami
powyzej 200 mid PLN rocznie oparty na ropie, gazie, petrochemii i energetyce. Prezes Daniel Obajtek
liczy na znaczace efekty synergii po przejeciach Energi, Lotosu i PGNIG.

,Chcemy by¢ mocnym graczem w Europie. Docelowo bedziemy mie¢ ponad 200 mlid zt przychodéw
rocznie, a to jest dla porownania podobny poziom jak w przypadku hiszpanskiego Repsola, ktérego
znaczenie i pozycja w Europie sg duzo wieksze niz nasze. To da nam juz bardzo mocng pozycje w naszym
regionie, gdyz dla przyktadu austriacki OMV ma 100 mid PLN, a wegierski MOL 70 mld PLN przychodow”
— powiedziat w rozmowie z PAP Biznes prezes Daniel Obajtek.

,Obecnie 40% przychodéw grupy Orlen pochodzi z rynku polskiego, a 60% z zagranicy. Orlen jako firma
multienergetyczna chce mie¢ zdecydowanie wieksze przychody, by moc realizowaé swoje zadania i sie
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rozwijac. Gdybysmy koncentrowali si¢ wytgcznie na rynku polskim, to nasze przychody wynosityby okoto
45 mid PLM, a to bytoby za mato, by przetrwac” — dodat.

W jego ocenie, w dzisiejszym S$wiecie biznes rafineryjny jest bardzo trudny z powodu obcigzen
regulacyjnych. Do tego prognozy wskazujg, ze po 2030 roku zuzycie ropy znaczgco spadnie na rzecz
paliw alternatywnych. Dlatego Orlen tworzy koncern multienergetyczny, w ktérym potaczone beda spotki
przerabiajgce surowce, dziatajgce w zblizonych obszarach i moggce wygenerowac synergie.

,Potrzebujemy nowoczesnej petrochemii, alternatywnych paliw, nisko i zeroemisyjnych Zzrédet
wytwarzania energii. To sie¢ zamyka w jednym koncernie, ktéry wtedy ma zdecydowany potencjat do
wdrazania nowych technologii. | moze realizowac kapitatochfonne inwestycje, ktére wzmacniajg jego site
na rynku. Spéiki dziatajgc osobno sg za stabe, zeby funkcjonowaé i inwestowa¢ w wielu obszarach,
dodatkowo dublujemy sie w niektérych projektach” — powiedziat.

,Duze koncerny sa skonstruowane w taki sposéb, ze majg zaréwno rope, jak i gaz. Sg nastawione na
produkcje petrochemiczng i wydobycie. My tez chcemy w ten sposéb budowaé Orlen” — dodat.

Prezes Obajtek jest przekonany, ze przejecia Grupy Lotos, Energi i PGNIG przyniosg grupie Orlen
ogromne korzysci.

+~Wszystkie trzy spotki dadzg nam potezne synergie, ktdre stworzg nowy rynek i zdecydowanie zwigekszg
pakiet klientow. Jesli patrze¢ w perspektywie 6-7 lat, to potgczenie z kazda z tych spotek przyniesie inne
korzysci” — powiedziat.

Jego zdaniem, najszybciej efekty synergii widoczne bedg w przypadku Lotosu i Energi. Fuzja z PGNIG z
kolei oznacza najwigksze korzysci, ale trzeba bedzie na nie poczekac dtuzej.

Kety Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q’20 (06.08.2020):

Prezentacja dostepna pod:
https://grupakety.com/download/file/lang/pl/id/1220/n/prezentacja-wynikow-ii-kwartalu-2020-roku

BDM:

- zarzad jest bardzo zadowolony z wynikéw 2Q’20 (lepszy od oczekiwan z kwietnia), mocno skupit sie na
kapitale obrotowym:;

- w 2Q’20 rozwigzane aktywo na podatek odroczony 7,2 min PLN;

- w SWW spétka zastgpita m.in. wloskich konkurentéw zamknietych w 2Q’20 i to na trwale;

- w motoryzacji SWW wrécit do pefnego obfozenia, duzy wzrost w dostawach do... bagaznikéw
rowerowych;

- duzo wiekszy optymizm wsréd inwestoréw/deweloperéw, stabo wyglagda HoReCa;

- w 3Q’20 znaczgce odwrdcenie trendow jesli chodzi o surowce (wzrosty); wida¢ ozywienie gospodarcze
ale widoczna réwniez spora niepewnos$c (krétszy horyzont zamoéwien, presja na marze);

- zarzad podtrzymuje prognoze, (odchylenie na ten moment nie przekracza 10% bo spokojniej patrzg na
2H’20);

Q&A (najwiecej pytar dotyczyto SOG i wysokich marz):

- przyczyny wysokiego wyniku SOG i trwato$¢ marz na przyszto$c¢ ? To efekt kilku czynnikéw: problemy
konkurentéw (lockdowny), spétka miata dodatkowe zdolno$ci i mogta te nowe rynki obstuzyc. Dodatkowo
spadfty surowce, ostabita sie ztotéwka do euro (dobry biznes foli polipropylenowych, packaging). Zatozenie
jest osiggniecie 15% EBITDA w 2H’20 (1H’20 >20% EBITDA, w 2H’20 >15% EBITDA);

- w ramach nowej strategii 3 linii folii BOPP (folii polipropylenowej) ? Nie zapadta decyzja o inwestycji;

- czy w najblizszym czasie bedzie publikacja strategii ? Zaskoczyta Il fala COVID-19 i trzeba bedzie
poczekac do korica 2020 roku zeby mie¢ pewno$¢ fundamentéw. To réwniez efekt przesuniecia WZA i
wyboru nowej RN;

- czy deweloperzy po wstrzymaniu inwestycji wracajg do nowych projektéw ? Jedynie w HoReCa widac
duzg ostroznosc¢ i niepewnosce.

- jaka wielkosc¢ sprzedazy w SSA do budownictwa mieszkaniowego ? Niski udziat w Polsce, obecnie 100%
sprzedazy do budownictwa mieszkaniowego, ale trudno powiedzie¢ ile trafia do budownictwa
mieszkaniowego. To jest potencjat 60-70% sprzedazy patrzac na inne Kraje;

- najwieksze przekonanie do wynikéw ktérego segmentu na 2H’20 ? CEO liczy ze wszystkie segmenty
poprawig wyniki i bedzie rekord w 2020;

- jak lockdown wptynat na wyniki segmentow ? Czy jesli ponownie zostanie wprowadzony to efekt bedzie
réwniez pozytywny ? lockdown otworzyt pewne mozliwosci, brak importu. Zarzad sie nie obawia
lockdownu;

- czy co$ sie zmienito o skale pomocy panstwa w 2Q’20? Kwoty rzedu <0,5 min gt w spotkach
zagranicznych i 0,6 min EUR spotka na Stowenii (tgcznie ok. 3 min PLN, a wszystkie koszty w skali grupy
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to ok. 2,5 min PLN+ wsparcie 0,7 dla stuzb medycznych); wyniki nie uprawniaty do ubiegania sie o0 szersza
pomoc;

- podatek od ,plastiku” w Europie ? ok. 60-70% sprzedawanych opakowarn jest tatwych w recyklingu. Na
razie brak ustawodawstwa;

- rynek M&A jak wyglada obecnie ? Niewiele sie zmienito, ,za dobrg spotke trzeba zaptacic”;

- likwidacja spo6tki amerykanskiej ? rzecz zupetnie techniczna, 2 spotki w USA jedna zalezna a druga
celowa i nie potrzebujg tych 2 spotek;

- CAPEX 2020 realistyczny ? Plan 60 min PLN redukcji naktadéw realny (po 2Q’20 moze to by¢ 40 min
PLN);

- rynek obiektow hotelowych to tylko 10% sprzedazy SSA, sprzedaz na rynkach europejskich to ,promile”,
spotka nie obawia sie ubytku projektéw w tym obszarze;

- jak spotka zaopatruje sie na fotowoltaike ? Spotka ma dedykowane rozwigzania, ktére pozwolg
wykorzystac fotowoltaike u inwestorach, spétka nie bedzie wchodzi¢ w nowy obszar;

- jak wygladajg obecnie ceny w SSA ? Cennik nie zmienit sie od 2 lat wiec rentowno$c wynika z kosztéw
surowca i z innych czynnikéw. Spotka hedguje cene aluminium w perspektywie 6 miesigcy;

- przez COVID-19 mocno zaostrzyta sie walka konkurencyjna.

Grupa planuje pod koniec 2020 roku lub na przetomie 2020 i 2021 roku zaprezentowaé nowg strategie
rozwoju na lata 2021-2025 - poinformowat podczas telekonferencji konferencji prezes spétki Dariusz
Manko.

"Prace nad nowg strategig trwaja. (...) Spodziewamy sie, ze strategia pojawi sie pod tego koniec roku lub
na przetomie roku" - powiedziat prezes.

Dodat, ze zarzad spotki bedzie chciat ten dokument przedyskutowac z nowym sktadem rady nadzorcze;j.
WZ Grupy Kety odbedzie sie 20 sierpnia.

Kety korzystajg na kryzysie, ale sg ostrozne. Swiatowy lockdown okazat sie wsparciem, ale pandemia to
ryzyko, ktérego nie nalezy lekcewazy¢. - Parkiet

Asseco SEE Portfel zamoéwien grupy na 2020 rok ma warto$¢ 138,3 min EUR, czyli jest o 15% wyzszy r/r. Prezes Piotr
Jelenski poinformowat podczas konferencji, ze firma liczy na dalszy wzrost rentownosci oraz aktywnie
szuka nowych celéw do przejec.

"Backlog napawa nas optymizmem, zaréwno jezeli chodzi o Il kw. i caty rok" - powiedziat podczas
wideokonferencji prezes Piotr Jelenski.

Zarzad podat podczas czwartkowej wideokonferencji, ze dynamika portfela zamoéwien jest nizsza niz w
poprzednich okresach, poniewaz zostaty do niego wigczone przejete niedawno przez ASEE firmy.

"Juz dwa, trzy lata temu widzieliSmy duzy potencjat do wzrostu nie tylko biznesu, ale tez rentownosci. W
tej chwili to sie dzieje, ale ciggle jest duze pole do poprawy. Z czego to wynika? Z jakosci zarzadzania
projektami, jako$ci wycen, lepszego zagospodarowania zasoboéw, ktérymi dysponujemy” - powiedziat.

"Druga kwestia to duzo wigkszy nacisk na wtasne rozwigzania. Nie tylko rozwdj produktéw - tu caty czas
inwestujemy - ale tez obudowanie naszych rozwigzan umowami, zabezpieczajgcymi firme przed
uzywaniem naszego |P przez niepowotane osoby. To pozwala zabezpieczy¢ pozycje u klientow i
podwyzszy¢ rentownos¢" - dodat.

Prezes podat, ze na wyzszg rentownos¢ wptywa tez wzrost sprzedazy licencji na oprogramowanie.

"Przetamali$my trend spadkowy i ten wzrost jest kontynuowany. Udziat licencji w przychodach spadat, a
teraz sig odbudowuje - to ma wptyw na rentownos$c¢" - powiedziat.

Firma zwieksza skale dziatan na rynku fuzji i przeje¢. "Akwizycje nie spowolnity, mamy przyspieszenie.
Jestesmy duzo aktywniejsi w poszukiwaniu celéw akwizycyjnych" - powiedziat Jelenski.

"Pozostajemy zaawansowani w wigkszych i mniejszych tematach, stopniowo z kwartatu na kwartat bedg
sie one zamykaty" - dodat.

Prezes podal, ze Asseco SEE przejeto dwie firmy z segmentu elektronicznych kas fiskalnych w Chorwaciji
i zamierza konsolidowa¢ ten rynek.
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ING Bank mimo pandemii nie wstrzymuje realizacji projektéw rozwojowych. Bank podwyzszyt rezerwe na
kredyty detaliczne, ktore byty objete moratoriami kredytowymi bowiem zaktada, ze czg$¢ z nich bedzie
podlegato restrukturyzacji - poinformowali w czwartek przedstawiciele banku.

Prezes podal, ze bank od 1 kwietnia podwyzszyt wynagrodzenia pracownikom i nie zmienit ich w okresie
pandemii.

"Wazna dla banku jest perspektywa funkcjonowania w $rednim terminie (...), a nie koniecznie
dostosowanie kosztéw funkcjonowania do krotkoterminowych zjawisk, z ktérymi mamy do czynienia" -
powiedziat prezes banku Brunon Bartkiewicz.

"Nasz $redni koszt finansowania poprawit sie w Il kwartale o 12 pb, ta zmiana jest gtéwnie efektem
obnizenia oprocentowania na produktach oszczednos$ciowych w segmencie korporacyjnym - byly dwie
zmiany jedna 1 kwietnia, a druga 1 czerwca. Jesli chodzi o drugg potowe roku to bedg obnizki
oprocentowania na OKU (otwarte konto oszczednosciowe - PAP) w segmencie kredytéw detalicznych" -
powiedziata Graczyk.

Dodata, ze pierwsza zmiana na tym produkcie miata miejsce od 7 lipca, a kolejna bedzie od 1 wrzesnia.

Wskaznik kredytow do depozytéw spadt do 80% z 89,9% rok wczesniej. Graczyk podata, ze tak niski
poziom tego wskaznika bank miat ostatni raz w 2Q'16.

"Naturalng konsekwencjg jest to, ze zwiekszamy nasze inwestycje szczegdlnie w dtuzne papiery
wartos$ciowe i to w szczegdlnosci w obligacje Skarbu Panstwa" - powiedziata Graczyk.

Elemental Hid. Obecna wycena spotki nie jest atrakcyjna i najlepszym rozwigzaniem jest wycofanie spotki z obrotu na
warszawskiej gietdzie — ocenit w rozmowie z PAP Biznes prezes Pawet Jarski. W przypadku powodzenia
delistingu zarzad nie wyklucza w przysztosci powrotu na parkiet — polski lub zagraniczny z catoscig lub
czescig biznesu.

,Elemental jest spotkg zdywersyfikowang geograficznie i biznesowo. Z czescig biznesu prawdopodobnie
bedziemy chcieli wréci¢ na gietde, ale teraz ciezko powiedzie¢, ktéry z naszych segmentéw dziatalnosci
mogtby by¢ wyceniany najbardziej atrakcyjnie. Najciekawszy wydaje sie segment recyklingu elektroniki,
ale jeszcze bedziemy sie temu przyglagdaé” — powiedziat prezes.

»~Jesli chodzi o potencjalny listing - nie bedziemy patrze¢ pod katem tego, gdzie nasza spoétka jest obecna,
ale tam, gdzie spoiki takie jak nasza majg najlepszg wycene. Teraz takim rynkiem sg Stany Zjednoczone,
czy gietda w Amsterdamie” — dodat.

W ocenie prezesa, niepowodzenie przeprowadzenia delistingu niewiele zmieni w sytuacji Elementalu, ale
uwaza, ze wycofanie z obrotu jest najlepsza opcja, a ewentualny powrét miatby sens jesli spdtka mogtaby
trafi¢ do indeksu mWIG40.

W tej chwili na polskiej gietdzie sg branze, ktére sg bardziej cenione — jak gaming, czy fotowoltaika,
natomiast spotki przemystowe sg wyceniane +konserwatywnie+. Nasza spoétka, ktéra zajmuje sie
teoretycznie +modnym+ ekologicznym biznesem jest wyceniana bardzo przecietnie” - powiedziat prezes.

~Jesli znajdzie sie grupa akcjonariuszy, ktéra poprze nasz wniosek, to bedziemy sie starali o delisting.
Chodzi o wycene generalnie — teraz jest ona atrakcyjna, bo notowania wzrosty w ostatnich miesigcach,
ale ptynnos¢ jest ograniczona. Jako prezes i akcjonariusz uwazam, ze moglibySmy otrzymac lepszg
wycene na innych rynkach” — dodat Jarski.

Rozwdj na rynku amerykanskim pozostaje kluczowym elementem strategii Elemental Holding - powiedziat
PAP Biznes prezes Pawet Jarski. Dodat, ze termin wejscia na rynek azjatycki i zwigzane z tym nabycie
akcji Elemental Asia uzaleznione jest od sytuacji rynkowej, ale zarzad chciatby zamkna¢ te transakcje w
tym roku.
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Spotka opublikowata szacunkowe dane za 2Q’20.

Na wzrost zysku netto w analizowanym okresie wptyw miaty m.in.:

a) rosnacy udziat przychodow ze sprzedazy gier HOPA wydanych na konsole, dzieki systematycznemu
rozbudowywaniu portfolio konsolowego o wydane juz gry w wersjach PC/mobile;

b) systematyczny wzrost przychodéw w segmencie free-to-play;

c) ostabienie PLN wobec USD i EUR o okoto 3% wzgledem 1H’19 co wptywa korzystnie na raportowane
w zilotéwkach przychody ze sprzedazy grupy, z uwagi na podstawowe rynki geograficzne aktywnosci
spotki

d) ogolny wzrost zainteresowania catoscig oferty gier spétki, na wszystkich gtéwnych cyfrowych
platformach, zwigzany, z okresowym wzrostem popytu na gry na catym swiecie, zwigzanym z pandemig
COVID-19 i wprowadzonymi w zwigzku z nig obostrzeniami m.in. w przemieszczaniu sieg.

Spotka planuje publikacje skonsolidowanego raportu poétrocznego na 30 wrzesnia 2020 r.

Szacunkowe wyniki za 2Q’2020 [mIn PLN]

2Q'19 2Q'20 zmianar/r 1H'19 1H'20 zmianar/r 1Q'20P BDM odchyl.

Przychody 4,1 7,7 88,2% 8,1 13,4 64,7% 7,7 0,0%
Wynik brutto na sprzedazy 19 4,8 150,6% 4,1 8,1 100,2% 4,1 17,3%
EBIT 1,0 4,0 290,2% 1,6 58 266,8% 2,6 54,3%
Zysk (strata) netto 0,7 3,4 400,3% 1,2 4,8 309,0% 2,1 62,0%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 46,7% 62,2% 50,0% 60,8% 53,6%
Marza EBIT 25,0% 51,8% 19,6% 43,7% 34,2%
Marza zysku netto 22,2% 44,0% 14,5% 36,0% 27,8%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

W 2Q’20 grupa wypracowata ok. 2,6 mld USD przychodéw, ok. 384 min USD raportowej EBITDA, ok. 353
min USD oczyszczonej EBITDA oraz poniosta 142 min USD straty netto.

MOL prognozuje osiggniecie 1,7-1,9 mid USD EBITDA w 2020 roku.

Koszt optaty mocowej dla odbiorcéw szacowany jest na 5,4 mld PLN, co przetozy sie na wzrost rachunkéw
0 40-45 PLN/MWh - podat Polski Instytut Ekonomiczny, positkujgc sie danymi Forum Energii.

Zysk netto sektora bankowego w okresie styczen-czerwiec 2020 roku wyniést 3,9 mid PLN, co oznacza,
ze spadt 47,7% r/r - poinformowat Narodowy Bank Polski. W czerwcu zysk sektora wynioést 0,55 mid PLN,
czyli spadt 0 67% r/r.

Spétka chce upowazni¢ zarzad do podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki o maksymalnie 125 tys.
PLN z wytgczeniem prawa poboru - podata spdtka w projektach uchwat na walne zgromadzenie zwotane
na 2 wrzesnia.

Spdtka ziozyta wniosek do KNF o udzielenie zezwolenia na wycofanie akcji z obrotu na rynku
regulowanym.

Akcjonariusze spétki zdecydowali podczas walnego zgromadzenia o przeznaczeniu catosci zysku za 2019
rok w wysokosci 25,9 min PLN na kapitat zapasowy.

Spétka podpisata umowe z Juice dotyczaca trailera do gry "I, the Inquisitor" opartej na motywach
twoérczosci Jacka Piekary, podata spétka. Realizacja produkcji gry planowana jest na 2022 rok.

Spétka zmienita date publikacji raportu za 1H20 z dn. 27.na 13.sierpnia br.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze 3 subi autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie sq podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bd@ BIULETYN PORANNY

od
€193 piatek, 7 sierpnia 2020
Inter Cars W lipcu’20 grupa wypracowata ok. 855 min PLN przychodéw (+11% r/r).
Inter Cars — sprzedaz miesigczna [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Atal Deweloper rozwaza przeprowadzenie emisji obligacji w ramach Programu Emisji Obligacji w trakcie
kolejnych trzech miesiecy.

Movie Games Spétka zawarta umowe inwestycyjng z Filipem Szklarzewskim oraz Robertem Lewandowskim, ktérej
celem jest powotanie wspdlnej spotki zajmujacej sie produkcjg gier o tematyce sportowe;.

Wg wstgpnych danych za 2Q'20 spoétka osiggneta 6,1 min PN przychodéw, ok. 4,9 min PLN EBIT i 3,9
min PLN zysku netto.

Netia Spétka rozpocznie komercjalizacje nowego obiektu data center w Jawczycach koto Warszawy w tym
miesigcu, a na poczatku 2021 planuje obiekt odda¢ do uzytku. Nowa inwestycja ma wartos¢ ok. 79 min
PLN.

E-commerce Zakupy online pompujg polska gospodarke. E-handel w tym roku bedzie juz odpowiadat za niemal 3%
polskiego PKB. W pig¢ lat udziat nowego sektora urést az o ponad 145%, a pandemia i niepewnos¢ co
do dalszego rozwoju sytuacji tylko pomaga biznesowi online. - Rzeczpospolita

Deweloperzy, Popyt na hipoteki powoli sie odbudowuje. Od kwietniowego dotka systematycznie rosnie liczba oséb, ktdre

banki wnioskujg o kredyt na mieszkanie. Zwieksza sie tez Srednia kwota wsparcia. - Rzeczpospolita

Branza lotnicza Straty europejskich linii lotniczych za | pétrocze liczone sg w miliardach. Druga potowa roku wcale nie ma
by¢ lepsza, bo nadal brak jest chetnych do latania. - Rzeczpospolita

VRG Szybsze wychodzenie z kryzysu i wystrzat notowan VRG. W lipcu marki modowe bronity marzy, W.Kruk
przychodéw. - Parkiet

Telekomy Dane firm turystycznych i sygnaty z central sieci komérkowych wskazuja, ze w wakacyjnym kwartale
wptywy telekoméw z ustug w roamingu miedzynarodowym mogg mocno spas¢. - Parkiet

Cyfrowy Polsat Wielu sposrod milionéw klientéw Cyfrowego Polsatu mieszka w domach jednorodzinnych. Grupa chetnie

zamontuje u nich kilkadziesiat tysiecy instalacji fotowoltaicznych. — 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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