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KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
Szybko ulatujacy optymizm na GPW 1D YTD
Woczorajsza sesja na GPW rozpoczeta sie pozytywnym akcentem, a w ciggu  wic2o 16255 0,4% 24,4%
dnia wzrosty indekséw przekraczaty 1%. Wraz z uptywem czasu jednak wiG3o 18583 -0,6% -24,8%
przewage zdobywaty niedzwiedzie i ostatecznie indeksy zakonczyly dzien mwiG4o 34355 -0,6% -121%
pod kreska. WIG20 spadt -0,4%, WIG -0,5%, mWIG40 -0,6%, a sWIG80 - sWIG8o 135145 0.8% 12.2%
0,8%. W$rdd blue-chipow tracity gtéwnie Lotos (-5,8%), PGE (-5,8%), PKN (- WIS 4y Wd 50500 700
3,7%) oraz banki (indeks WIG-Banki -2,1%). Pozytywnie natomiast W!CBanki 94t Bl <
s . . . . . . - 0 0
wyréznialy sie — ponownie - Allegro (3,2%) oraz CD Projekt (1,1%, chociazw W!¢Bu B kD 7Y
. . . o . R . WIG Chemia 6191,6 -0,9% -26,2%
czasie sesji wzrost siegat nawet 5%). Gietdy europejskie rowniez zakonczyty
L. . . WIG Dew 2054,4 -1,1% -16,5%
dzien pod kreskg. DAX stracit -0,9%, CAC -1,8%, a FTSE -1,1%. W nieco - Energia 1 GIRE g P
lepszych nastrojach b)’/|l natomiast '|n.w.estorzy za oceanem, gdzne S&P §pad+ — 327403 0.6% 74.5%
-0,3%, a Nasdaq wzrést 0,6%. Dzisiaj rano NIKKEI w AZji jest w okolicach g r 36766 0.2% 29.7%
zera, natomiast kontrakty terminowe na S&P sag na okoto -0,5% minusie. wig media 4805,8 0.2% -10,6%
Potencjalng presje na WIG20 moze dzisiaj wywiera¢ CD Projekt (ponad 13%  wiG Paiiwa 3507,4 -3,6% -45,9%
udziat w indeksie), ktéry wczoraj poinformowat o kolejnym przesunigciu WiG spoz 29816 -0,4% -4,6%
terminu premiery ,Cyberpunk 2077 WIG Surowce 38827 0,5% 25,7%
Michat Fidelug WG Telco 883,6 -0,5% 1,1%
DAX 12 063,6 -0,9% -8,9%
CAC40 4730,7 -1,8% -20,9%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK pUX 329927 a0:108 £28.6
COVID-19: Codzienny monitoring [tabele BDM]; RSt ey i o
i ’ -0.89 -3 89
= CD Projekt: Spétka ponownie przesuneta termin premiery gry ,Cyberpunk 2077 - na 10 grudnia DI Hy il e B0
2020 roku [komentarz BDM]; Nasdagq Comp 114314 0,6% 27,4%
= CCC: Grupa miata w 3Q’20 63,8 min PLN straty netto j.d.,1,2 min PLN EBIT; Bovespa 99 605,5 -1,4% -13,9%
= Kogeneracja/PGE: Szacunkowa EBITDA Kogeneracji w 3Q"20 spadta 0 27% r/r (12,9 min PLN)  Nikkei225 23 429,0 -0,2% -1,0%
[tabele BDM]; S&P/ASX 200 60577 0,1% -9,4%
= PGE/PGNIG: Konsorcjum PGNiG, PGE i PFR ztozylo wstepng oferte nabycia aktywow : . Du - Du
cieptowniczych Fortum [komentarz BDM]; Z'_°t°' 1908,0 0,3% 258%
= Decora: Spotka szacuje, ze skons. przychody ze sprzedazy netto w 3Q'20 wzrosty o 30%; Miedz 6781,0 -1,.3% 9,8%
= Gospodarka (mobilnos$¢): Ruch sam. os. na drogach GDDKIiA zmniejszyt sig 0 16,2% r/r, stabilnie  Ropa 39,6 2,6% -29,9%
w cileiaréw'kach (+3’i0/° r/r) [vs{(ykres iDM]; A ok . ini EUR/PLN 4,59 0,2% 7,8%
Slta_ exlport. Dynamika spa.d u ruchu sam. os. na coraz wigksza (-32% r/r), stabilnie w USD/PLN 3.89 0.3% 2.5%
cigzaréwkach [wykres BDM];
= Enea: Odpis aktualizujgcy wartosé akcji w PGG pomniejszy skons. zysk netto Enei w 3Q'20 0 129 CHF/PLN 4,28 0,2% 9,1%
min PLN; EUR/USD 1,18 -0,1% 5,2%
= Santander Bank Polska: Podsumowanie telekonferenciji z Zarzagdem po wynikach za 3Q20; USD/IPY 104,42 -0,4% 3,9%
= Millennium: Podsumowanie telekonferenciji z Zarzgdem po wynikach za 3Q20;
= Mo-Bruk: Spétka ma umowe z Gorlicami na zagospodarowanie odpadéw za 48,9 min PLN netto; EW20
= Apator: Oferta sp6tki za 67 min PLN najkorzystniejsza w przetargu Energi Operator; ” .
= KGHM: Spétka wnioskuje o przediuzenie o rok obowigzywania umowy kredytu konsorcjalnego o Wartos¢ Zmiana
wartosci 1,5 mid USD; Kurs otwarcia 1636 -4 -0,24%
= Tauron: Spotka zaoszczedzi 0,5 min PLN rocznie dzigki mobilnym laboratorium diagnozujacym  kurs zamkniecia 1626 6 0,37%
awarte, Kurs min 1612 -15 -0,92%
= Synektik: Spotka ztozyta szpitalowi w stolicy oferte na system Da Vinci wartg 9,05 min PLN; i !
= Play: lliad ma zgode Komisji Europejskiej na przejecie Play Communications; Kurs max. 1653 7 0,43%
= |dea Bank: Wedtug banku osiggniecie trwatej rentownosci bedzie wsparte m.in. zmiang modelu  Wolumen obrotu 28372 1839 6,93%
biznesowego; Otwarte pozycje 37377 1943 5,48%
= Budimex: Oferta spétki o wartosci 188,19 min PLN najkorzystniejsza w przetargu na budowe ZCK
w Lublinie; ) o . ) Indeksy GPW
= Comarch: Spétka z najtaniszg ofertg na utrzymanie systemu informatycznego ZUS. Indeks o . High Close 1D Obrét
WIG20 163542 161259 165311 162554 -04% 1164
WYKRES DNIA WIG30 187578 184374 188545 185825 -0,6% 1213

MWIG40 3463,19 1346567 13657,64 343551 -0,6% 171

Od momentu wejscia do WIG20 (15.10.2020) Allegro zyskato juz 25% przy 2-3% SWIGB0 1365494 342284 347005 1351451 -08% 31
stracie WIG20 czy konkurencyjnego Amazon. Z kolei ok 20% stracity akcje JSW, WICPL 4872230 4817588 4872230 4822375 -05% 1384

Lotos i CCC. WIG 4758170 46911,07 4776862 4719840 -05% 1395
WIG20

Allegro na tle WIG20/Amazon od momentu wejscia do WIG20 (15.10.2020)* Close MC 1D YTD
Alior 12,74 1663 -8,4% -55,6%
Allegro 93,78 96 841 3,2% 118,1%
cce 39,51 2168 2,9% -64,1%
CD Projekt 363,90 34997 1,1% 30,2%
Cyfrowy P. 26,00 16 628 -0,5% -6,9%
Dino 221,80 21745 0,7% 54,0%
JSwW 18,40 2160 2,4% -13,9%
KGHM 125,85 25170 0,7% 31,7%
Lotos 26,74 4944 5,7% -68,0%
LPP 5 570,00 10318 3,1% -36,8%
Orange 6,38 8373 1,7% -10,4%
Pekao 46,05 12 087 -3,8% -54,2%
PGE 511 9547 -5,8% -35,9%
PGNIG 4,43 25569 -3,1% 2,2%
PKN Orlen 38,65 16 531 -3,7% -55,0%
PKOBP 20,77 25 963 -0,4% -39,7%
Play 38,80 9879 0,2% 10,9%
PZU 21,18 18 289 -3,0% -47,1%

. B N e : : : Santander Polska 129,90 13274 -2,8% -57,7%
ALE P Equity (Allegro.ey $4) Graph 129 Daly 140CT2000- 280CT2020 Copyrightt 2020 Bloambery Finance L.P. Tauron 1,97 3454 -1,5% 20,2%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg. *- 14.10.2020=100

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 53 subiektywnymi i autoréw. O ie i zawarte w nim
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD afeed 16 0
11 bit st. 470,50 1110 0,7% 17,6% Famur 1,48 853 -2,4%
Amica 14480 1126 0,1% 57% GPW 44,85 1882 -0,6%
AmRest 1452 3188 15% -66,5% GTC 574 2787 -2,1%
Asseco PL 64,10 5320 0,0% 0,7% Handlowy 29,75 3887 -15% /{\
Asseco SEE 41,80 2169 -19% 68,5% INGBSK 113,00 14701 -2,6%
Azoty 20,10 1994 -15% -31,4% InterCars 219,00 3103 2,8% f"“"\
Benefit Sys. 615,00 1758 13% -30,3% Kernel 39,50 3319 03% -12,7% \_\m m
Biomed-L. 18,35 1142 1,9% 1647,6% Kety 461,00 4437 -1,9% 332% | | /\/\-N /\—\"/\’L
BNP Paribas 36,00 5307 0,0% -47,1% Kruk 132,80 2519 -1,8% -20,7% \ by /.'\VIJ'\
Budimex 23850 6089 -04% 38,7% Livechat 104,00 2678 0,2%  140,2% \J |
CelonPharm 3350 1508 0,6% -15,6% Mabion 2430 334 19% -68,4% f\[”‘\«f\'v"\"\.
Ciech 28,05 1478 0,9%  -29,3% mBank 140,00 5931 -7,4% -64,0% |
Comarch 199,50 1623 0,0% 6,7% Mercator 614,00 6511 2,3% 6070,9% \
Datawalk 176,00 786 1,1%  221,2% Millennium 2,43 2948 0,0%  -58,5% ‘
Develia 1,68 752 -0,9% -33,9% Neuca 529,00 2310 -0,2% 39,9% [
Dom Dev. 96,20 2426 -02% 1,7% PKP Cargo 9,91 444 -0,1% -51,7% v
Echo 3,89 1605 -2,0% -16,7% PlayWay 558,00 3683 2,4% 133,5%
Enea 5,00 2207 -22% -36,8% Teﬂ Square 639,00 4644 -0,3% 222,7% @
Energa 831 3439 00% 17,3% WP.PL 7340 2137 03% 52%
Eurocash 12,11 1685 -2,3% -44,6% XTB 17,80 2089 4,1%  350,6%
WIG20
1 Index—Last Pri 162554 1900
M WIG20 Index - MoVing Average 20 Day 1675.73
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WIG20 Index {WIG20) g1599 Daily 27APR2020-270CT2020 Copyright2 2020 Bloomberg Finance L.P. 27-0ct-2020 22:49:09
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
S&P500
PX Index - Last Price 3390.68
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SPX Index (S&P 500 Index) 91598 Daily 27APR2020-270CT2020 Copyright® 2020 Bloomberg Finance L.P. 27-0ct-2020 22:48:39
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
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COVID-
19

Codzienny monitoring COVID-19.

Tempo nowych zarazen os/dzien

INFORMACJE ZE SPOLEK
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UE (30) . . .
*x Wiochy  Niemcy Francja Hiszp. Belgia Polska  Czechy . RPA (eI EErgih
27 wrz 237 849 27 36196 35304 1766 1313 11123 5321 5693 1376 1350 1303 3233 1268 82767 14318
28 wrz 277175 22 33774 26 086 1494 2292 4070 2425 4044 1174 1306 1286 2780 903 69671 13155
29 wrz 287791 23 42027 48483 1647 1840 8051 9906 7143 1762 1326 1960 3730 903 76 205 32058
30 wrz 326 368 17 42787 51207 1850 2442 12845 11016 7108 1337 1552 1076 4137 1767 91043 33413
1pai 319545 22 44981 57 694 2548 2626 13970 9419 6914 2607 1967 5336 4179 1745 81693 36157
2pai 215618 17 54215 61381 2499 2835 12148 7551 12769 3175 2292 379 4751 1749 79974 35139
3 paz 294 612 20 47 827 55969 2843 1653 16 972 6744 7070 3389 2367 2554 4785 1883 75 479 24 602
4paz 280 744 25 41075 48941 2578 1546 12 565 6734 7981 2612 1934 1841 4263 1573 74722 8456
5 pai 335835 23 36342 40 690 2257 3100 5084 2099 12594 1968 2006 3120 3905 926 59 938 11946
6 paz 317423 15 41871 70 747 2677 2454 10489 12793 14542 2088 2236 4456 4482 1027 72106 41906
7 pat 345523 20 50295 75767 3677 4010 18 746 6645 14162 3577 3003 5338 4887 1913 78727 31553
8 paz 367 267 41 56 145 91229 4458 4399 18129 12105 = 17540 5728 4280 5397 5545 1736 70 900 27750
9 paz 358424 23 57 459 89507 5372 4959 20339 598 13863 5385 4739 8617 5961 1461 73 202 27 444
10 paz 299573 27 54 600 98013 5724 2968 26 896 9285 15166 7950 5300 4631 5901 2544 74535 35952
11 pai 302 008 28 44843 75562 5456 2846 16 101 9285 12872 5327 4178 3105 4960 1575 67757 3139
12 pai 341653 24 41571 75 262 4619 6541 8505 9286 13972 3622 4394 4311 4606 888 54 045 8429
13 pai 320058 28 52274 90358 5898 4464 12993 7118 17 232 7 360 5068 8326 5311 1178 63 650 10220
14 pai 375934 11 59797 118 838 7332 7173 22591 11970 19724 8271 6526 9543 5780 1877 65028 27235
15 pai 409 424 36 63 330 136 387 83803 7 620 30621 13318 18978 10 448 8099 9720 5260 1770 63412 28523
16 pai 415419 20 69276 126 391 10 009 7 695 25086 9765 15635 10192 7705 11102 6205 2019 65 200 30914
17 pai 340986 30 57 164 130333 10925 4862 32427 10942 16 170 10964 9622 8715 6629 1928 62092 24062
18 pai 290926 17 48318 119193 11705 4007 29837 9916 16 982 9138 8536 5058 5445 1662 55032 10982
19 pai 448 864 34 58561 115 081 9337 8397 13243 12214 18 803 8227 7482 8077 4986 1461 46 235 15383
20 pai 380818 16 59 660 135716 10871 8523 20468 13873 21330 9679 9291 11984 5680 1050 54 926 23227
21 pai 442722 22 63372 173170 15199 12331 26 676 16 973 26687 13227 10 040 14969 6975 2055 56 238 24818
22 pai 469 202 29 70919 211917 16078 5952 41622 43 880 21238 16 746 12107 14150 7320 2156 54482 33862
23 pai 506 942 55 83034 213 346 19143 22236 42032 19851 20531 17 568 13632 15258 7780 1897 57028 21022
24 pai 407 550 5 85317 183339 19 640 1698 45422 15072 23012 17 709 13628 12474 7275 1834 47 224 26979
25 pai 371226 38 60 683 169 943 21273 9890 52010 13658 19790 0 11742 7 300 6406 1622 45157 13493
26 pai 521149 24 66 662 179 985 17007 12 560 26771 17 396 20890 15622 10241 10273 5625 891 36728 15726
7 459 470 47 74 624 199 905 21989 13161 33417 18 418 22 885 12 687 16 300 15 663 6 885 1092 43 076 29787
CovID 294 294 283 272 272 248 247 272 272 268 239 237 240 238 273 246
RAZEM tys.
przypadki 43906632 86209 8777038 6408460 564778 463419 1199206 962007 902596 333718 | 280229 | 284033 366233 717851 7988853 5439641
$mierci 1166193 4739 226673 215372 37700 10121 35582 35298 45455 10899 | 4615 2547 6770 19053 119502 157946
zdrowi 29746906 84944 3487666 1662573 271988 327697 117400 150376 2719 23035 | 119237 | 111443 151428 647833 7201070 4914733
aktywne 12993533 b.d. 5062699 4530515 255090 125601 1046224 776333 854422 299784 | 156377 | 170043 208035 50965 668281 366962
Zrédto: BDM, Bloomberg, Worldmeters. *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia
Tempo nowych zarazer os/dzieri w wojewddztwach
Zajete  Zajete Wty
Kwaran. e e, poz.
test.
27 wrz 193 93 152 102 86 70 191 72 49 77 39 57 16 65 82 6 1350 -3982 89 14 72%
28 wrz 152 83 134 200 57 73 150 152 28 87 18 25 35 59 14 39 1306 -3332 82 6 9,7%
29 wrz 151 124 167 81 92 115 127 120 64 29 39 58 3 57 50 16 1326 -1540 94 1 57%
30 wrz 159 128 205 140 87 94 194 78 69 82 50 73 36 57 67 33 1552 -4627 82 11 5,5%
1pai 268 148 285 173 117 107 180 179 96 98 43 58 21 64 102 28 1967 4020 79 7 6,6%
2 paz 246 179 282 196 140 218 228 218 101 97 33 114 56 8 72 26 2292 5075 142 7 8,0%
3 paz 277 221 290 224 152 141 244 110 63 116 156 62 53 126 76 56 2367 18982 148 13 78%
4paz 164 120 185 168 127 141 223 229 62 102 70 58 44 76 69 9 1934 7473 127 12 74%
5 pai 336 125 217 180 126 142 202 109 87 172 49 41 48 90 28 54 2006 3800 181 28 10,9%
6 paz 318 218 268 106 155 137 199 153 140 138 139 111 53 57 35 9 2236 5165 561 44 9,3%
7 pai 527 286 357 242 223 141 193 184 184 106 149 146 50 84 119 12 3003 -13 657 281 20 6,8%
8 pai 598 375 548 505 279 256 313 311 258 204 159 116 90 94 105 69 4280 25378 138 13 9,7%
9 pai 521 490 724 436 363 368 388 324 250 185 192 130 116 117 102 33 4739 17378 269 24 21,6%
10 paz 816 412 631 360 411 347 362 554 242 251 218 152 141 172 110 121 5300 17 419 318 26 14,3%
11 pai 433 354 685 380 314 315 331 136 186 304 152 155 123 110 106 94 4178 24984 199 37 134%
12 pai 441 262 690 530 344 334 284 258 199 379 187 116 153 130 73 14 4394 19100 338 21 17,5%
13 pai 552 441 898 334 349 391 318 341 342 163 121 151 241 183 79 164 5068  -37686 407 17 150%
14 pai 1188 520 1137 508 405 319 344 356 315 256 255 175 233 174 196 145 6526 36903 415 46 149%
15 paz 1306 822 1303 835 691 420 458 318 382 315 283 177 282 139 191 177 8099 46671 454 41 126%
16 paz 911 769 1105 592 648 563 547 470 441 284 314 311 221 201 181 147 7705 15605 442 32 152%
17 pai 1485 765 1254 1058 821 704 563 470 524 429 396 340 283 149 224 157 9622 15782 632 64 196%
18 pai 1342 974 934 724 584 721 427 523 369 580 211 317 312 139 210 169 8536 -6925 464 45 229%
19 pai 849 685 1201 423 679 458 481 473 406 526 170 217 348 283 190 93 7482 : -15915 299 23 208%
20 paz 1282 895 1486 1186 625 667 484 446 567 219 312 213 307 209 165 228 9291 : -15120 587 53 223%
21 paz 1162 1008 1315 755 675 881 548 771 462 658 259 285 362 268 348 283 10040 : 45613 477 32 169%
22 paz 1579 1168 1331 1516 863 777 710 905 610 411 486 515 404 224 311 297 12107 : 43288 652 55 241%
23 paz 2075 |~ 1305 1554 1050 800 852 741 1207 667 743 639 558 401 226 | 365 449 13632 : 20503 697 39 22,0%
24 paz 2026 1262 1482 1472 1001 891 776 777 645 715 412 580 558 308 344 379 13628 . 79910 708 60  246%
25 paz 1850 1134 1119 851 818 912 499 1150 585 700 405 474 381 212 340 312 11742 | -32607  -43 36 21,9%
26 paz 1654 1002 1144 458 695 729 672 525 462 750 316 560 335 206 370 363 10241 -163 829 52 203%
27 paz 3529 1298 1884 1577 1421 742 643 1499 917 400 434 521 385 | 426 301 323 16300 : -3882 | 1009 79  247%
RAZEM
przypadki 40475 39860 35525 24651 20574 16560 16308 15681 14725 11989 8677 8464 8362 6607 6455 5316 280229 - 442109 13291 1078 6,3%
$mierci 627 801 467 533 379 337 234 154 288 176 145 69 172 101 84 48 4615
zdrowi* 16929 25556 18783 10081 7997 6611 6621 3183 6818 5469 2511 2420 3133 1947 2366 1714 122139
aktywne 22919 13503 16275 14037 12198 9612 9453 12344 7619 6344 6021 5975 5057 4559 4005 3554 153475

Zrédto: BDM, zbiér danych M. Rogalski. *- réznice w liczbie ozdrowiericéw i zgondw miedzy MZ a WSSE. SL- slgskie, MZ- mazowieckie, MP- matopolskie, WP-
wielkopolskie, tD- tédzkie, DS- dolnoslgskie, POM- pomorskie, PK- podkarpackie; OP- opolskie, LP- lubelskie, SK- swietokrzyskie, KP- kujawsko-pomorskie, ZP-
zachodniopomorskie, WM- warmirisko-mazurskie, LS- lubuskie.

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim i
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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CD Projekt

CCC

Kogeneracja/PGE

Opracowanie ma charakter czysto

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

BIULETYN PORANNY
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CD Projekt podjat decyzje o przesunieciu ustalonej wczesniej daty premiery gry "Cyberpunk 2077" na 10 grudnia
2020 roku.Przesuniecie daty premiery wynika ze ztozonosci finalnych proceséw optymalizacji dziatania gry na
dziewigciu platformach obecnej i przysztej generacji Xbox One/X, wsteczna kompatybilnos¢ na Xbox Series S/X,
PlayStation 4/Pro, wsteczna kompatybilno$¢ na PlayStation 5, PC, Stadia, na ktérych zostanie wydana oraz
testowania jej na tych platformach w warunkach duzego rozproszenia zespotu produkcyjnego. Wskazane dziatania
wymagajg zapewnienia dodatkowego czasu ze strony spotki.

CD Projekt pozostaje zadowolony z poziomu przedsprzedazy "Cyberpunk 2077". Spétka spodziewa sig, ze w
wyniku przesuniecia premiery gry naktady marketingowe bedg nieco wyzsze niz wczesniej zakltadano. Deweloper
jest pewny, ze premiera gry "Cyberpunk 2077" nie zostanie przetozona kolejny raz i tytut zadebiutuje 10 grudnia.
Zarzad podat, ze spotka nie bedzie musiata ptaci¢ zadnych kar (np. dystrybutorom) za przesunigcie premiery.
Dodano, ze przetozenie daty debiutu gry nie wywota réwniez efektu w postaci automatycznego anulowania czesci
przedsprzedazy.

Komentarz BDM: Dwa poprzednie przesunigcia odbieraliSmy w sposéb neutralny, tym razem jednak uwazamy,
ze mimo iz jest to lepsza decyzja od wydania niegotowej (niewyczyszczonej z bfedéw) gry to z premierg
10.12.2020 mijajg dwa wazne okresy sprzedazowe (Black Friday, mikotajki) co moze negatywnie wptynac¢ na
sprzedaz ,,CP2077”. Ponadto istnieje ryzyko, iz btedy, z ktérymi mierzy sie CDR sg na tyle powazne, ze dodatkowe
21 dni okazg sie zbyt matym buforem czasu aby je naprawi¢, stad nie chcgc omingé najwazniejszego okienka
($wieta) i doprowadzi¢ do czwartego przesuniecia wyda gre, ktéra bedzie nie do korica ,wypolerowana”, co moze
wplyngc na stabszg ocene graczy i tym samym na gorszg monetyzacje tytutu. Zwracamy réwniez uwage, iz zespot
pracujgcy nad Cyberpunkiem znajduje sie w mocnym crunchu, co przefozy sie na wyzsze koszty produkcji.
W zwigzku z wydtuzeniem okresu do premiery urosng réwniez koszty zwigzane z marketingiem gry.

Spotka w 3Q'20 miata 1 455,4 min PLN przychodéw, 1,2 min PLN EBIT oraz 63,8 min PLN straty netto.
Spétka opublikowata szacunkowe dane za 3Q’20. Peiny raport 09.11.2020

Wybrane dane finansowe Kogeneracji [min PLN]

1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20S zmiana r/r
Przychody 375,99 144,1 1390 3068 372,2 213,0 167,1 340,7 397,1 207,1
EBITDA 171,2 -80,5 4,8 61,4 1246 92 17,8 959 202,8 432 12,9 27%
EBITDA skoryg (-KDT) 169,9 4,5 3,6 98,7 123,3 25,5 16,5 89,3 98,7 5,9
2Zysk netto 1081 -930 -259 184 71,5 -199 -154 468 1323 1,7
CAPEX -43,6 -7,7 -30,3 -44,7  -46,7 -144 -351 -69,4 -47,6 -15,2 -18,2 -48%
Cash Flow netto 130,6 9,1 -131,5 76,9 114,7 79,3 -77,7 23,4 2949 -304,1 19,2
Sprzedaz ciepta T) 4853 1241 855 3651 4436 1731 894 3484 4317 1761 955 7%
Sprzedaz e.e. GWh 790 464 464 680 780 517 463 797 774 460 494 7%
P/E 12m 2,7
EV/EBITDA 12m 0,2 0,1
EV/EBITDA 12m (+zob. KDT) 14
Zrédio: BDM, Spétka
Wybrane dane finansowe PGE (w tym Kogeneracji) [min PLN]
1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20S zmiana r/r

EBITDA 2214 1489 1441 1231 1798 2597 1677 1069 1770 1035

Energetyka konwencjonalna 709 560 532 25 683 1423 659 115 497 277

Cieptownictwo 581 22 -26 275 393 379 93 321 342 151

w tym Kogeneracja 171 -80 5 61 125 9 18 96 203 43 13 -27%

Energetyka odnawialna 114 108 132 109 165 80 100 107 193 33

Obrét 189 79 152 -192 143 330 59 -252 218 -31

Dystrybucja 638 632 622 571 645 263 599 496 573 241

Pozostate/korekty -17 88 29 443 -231 122 167 282 -53 364
EBITDA skoryg. 2202 1601 1440 1469 1798 1501 1634 1704 1770 1347

Energetyka konwencjonalna 709 575 532 446 683 638 649 728 644 600

Cieptownictwo 569 119 -27 321 405 113 90 319 342 120

w tym Kogeneracja 170 4 4 99 123 26 17 89 99 6

Energetyka odnawialna 114 108 132 109 165 146 100 108 193 109

Obrét 189 79 152 -187 169 232 29 -249 124 -29

Dystrybucja 638 632 622 611 645 581 599 515 573 571

Zrédio: BDM, Spétka
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Konsorcjum, w ktérego sktad wchodzi m.in. PGNIiG, PGE i PFR, zlozylo wstepng, niewigzaca oferte nabycia od
Fortum Holding dziatalnosci cieptowniczej i chtodniczej prowadzonej w Estonii, na Litwie, na totwie i w Polsce.
Konsorcjum ma kontynuowaé wspoélne prace zmierzajace do ztozenia oferty wigzace;.

W pazdzierniku prezes PGE Wojciech Dgbrowski moéwit, ze PGE jest zainteresowane zakupem czesci aktywow
CEZ i Fortum w Polsce, ale ze w gre wchodzi tylko przejecie aktywow komplementarnych wobec obecnej
dziatalnosci grupy. Z kolei w pazdziernikowym wywiadzie dla PAP Biznes prezes PGNiG Jerzy Kwiecinski oceniat
natomiast, ze PGNIG jest zainteresowany repolonizacjg aktywdw cieptowniczych w Polsce i analizuje na biezgco
wszelkie okazje na rynku.

BDM: informacja nie powinna by¢ zaskoczeniem dla inwestoréw. Fortum informowafo o sprzedazy swojej czesci
cieptowniczej juz w lutym’20, a PGE/PGNIG jako liderzy rynku ciepta w Polsce zgtaszali aspiracje do przejecia
tego typu bizneséw. Biorgc pod uwage kapitatochtonnos¢ aktywdw ciepfowniczych konstrukcja konsorcjum
(PGNIG, PGE, PFR) ogranicza ryzyko inwestycyjne.

Przy mnoznikach z transakcji przejecia EDF przez PGE w 2017 roku (3,8-5,2x) aktywa te mogg by¢ warte 2-3 mid
PLN.

Poréwnanie aktywéw Fortum Ciepto z PGNiG Termika i PGE Cieptownictwo i potencjalna wartos¢ [MPLN]

Polska Estonia totwa Litwa Finlandia RAZEM PGNiG PGE
Czestochowa
Elek ient . i " (biomasa/wegiel, Tartu (biomasa, 2009) bi Jelgawzama Ktajpeda Jarvenpad
ektrocieptownie (paliwo, rok) 2010), Zabrze Parnu (biomasa, 2009) 1(3;3;3\/5;]5 (gaZ; (RDF, 2013) | (biomasa, 2013)
(RDF, 2019)
MOC [MWe] 233 49 34 18 23 357 1000 2578
MOC [MWt] 274 98 53 64 45 534 4800 7240
Sieci By’:?;‘f';ﬁz:i;}?:v;;w Tartu, Parnu, Jetgawa, Daugavpils,  Kfajpeda JaTrqu:EIaaa—
Sprzedaz
energii [TWh] 0,6 0,6 0,1 1,3 44 9,0
ciepta [TWh] 33 1,5 03 51 11,3 14,0
EBITDA'19 [mIn EUR] 43 66 11 120 199 276
EUR/PLN 4,58
Mnoznik [EDF'16] 3,8
Wartoéé EV [MPLN] 2090
Mnoznik [EDF'18] 5,5
Wartoéé EV [MPLN] 3025

Zrédto: BDM, Fortum, PGE, PGNiG

Bank odnotowat 5,25 min PLN skonsolidowanego zysku netto z dziatalno$ci ogétem (kontynuowanej i zaniechanej)
przypisanego akcjonariuszom jednostki dominujacej w 3Q’20.

Wynik z tytutlu odsetek wyniost 112,8 min PLN. Wynik z tytutu prowizji i optat siegngt 3,19 min PLN. Wynik z
odpiséw wynidst 39,96 min PLN. Ogolne koszty administracyjne wyniosty 53,03 min PLN w 3Q’20. Aktywa razem
banku wyniosty 15,07 mid PLN na koniec 3Q’20.

Bank, ktérego niedobodr kapitatu wynosi okoto 1 mld PLN, w nowym, kilkuletnim planie naprawy zatozyt, ze
osiggniecie trwatej rentownosci bedzie wsparte m.in. zmiang modelu biznesowego. Wiekszo$¢ wakacji
kredytowych udzielonych klientom banku konczy sie w pazdzierniku i listopadzie.

Podsumowanie telekonferencji z Zarzgdem:

- Koszty ryzyka/saldo rezerw:

. Na koszty ryzyka w 4Q20 Zarzad patrzy raczej pozytywnie. Nie spodziewa sie istotnego wzrostu
kosztow ryzyka ze wzgledu na biezace regulowanie zobowigzan przez klientéw wracajacych z
moratoriéw. Czynnikiem ryzyka pozostaje 2 fala pandemii i jej wplyw na gospodarke oraz petny powrét
wszystkich klientéw z moratoriow. W opinii CFO dopiero nastepne 3-6 miesiecy wykaze czy klienci
wrécg do regulowania zobowigzan.

e Na saldo rezerw w 3Q20 pozytywny wptyw (PLN 11m) miata sprzedaz portfela NPL.

- Wynik odsetkowy:

e W opinii Zarzadu NII osiggnat dotek w 3Q20, a stopniowej odbudowie sprzyjaé bedzie m.in. dalsza

obnizka kosztéw finansowania.
- Wynik z optat i prowizji:

e  Strategia cenowa w kontekScie optat i prowizji ulega zmianie, ale bank nie planuje regularnych

podwyzek.
- Pozostale :

. Rezerwa na CHF (PLN 130m) byta pochodng rosnacej liczby pozwédw oraz pogarszajgcych sie
statystyk wyrokow. Zatozenia modelu nie ulegly istotnej zmianie. Bank bedzie dokonywat oceny w
kazdym kwartale, dodatkowo w 4Q sprawozdanie bedzie podlegato audytowi.

e W 2021 bank przedstawi strategie na lata 2022-2024.

. CFO: "Najbardziej prawdopodobnym scenariuszem jest, ze nie bedziemy ptaci¢ dywidendy za biezgcy
rok. Nie jest to ostateczna decyzja" (PAP)
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Podsumowanie telekonferencji z Zarzgdem:

- Rezerwa na CHF

W 3Q20 bank nie zawigzat portfelowej rezerwy na CHF, poniewaz 3 kluczowe parametry
(prawdopodobienstwo odnosnie linii orzeczniczej, liczba pozwéw, zmiana kursu walutowego) nie
odbiegaty od przyjetych zatozen modelu. Przeglad parametrow i zatozen bedzie miat miejsce w 4Q20.

W 3Q20 liczba nowych pozwoéw wobec Grupy wyniosta 689 (wobec okoto 900 w 2Q20), z czego c. 500
byto wobec Santander Banku, a c. 200 wobec SCB.

Rezerwy na sprawy indywidualne dot. CHF wyniosty w 3Q20 PLN 29m wobec PLN 34m w 2Q20.

- NIM/wynik odsetkowy:

CFO spodziewa sie stabilizacji lub lekkiego wzrostu NIM/wyniku odsetkowego w kolejnych kwartatach.
Po stronie pasywnej nastgpit znaczacy spadek kosztéw finansowania, ale cze$¢ obnizek miata miejsce
w trakcie 3Q, wiec petny efekt bedzie widoczny w 4Q. CFO zwraca jednak uwage, ze po stronie
aktywnej popyt na kredyt jest uzalezniony od rozwoju pandemii oraz programéw pomocowych.

- Koszty ryzyka:

Guidance na 2021 r. dot. kosztéw ryzyka Zarzad bedzie mogt przedstawi¢ prawdopodobnie dopiero przy
publikacji wynikéw rocznych za 2020 r. (w styczniu).

- Wynik prowizyjny:

Przychody prowizyjne z tyt. kredytéw w 3Q20 w SCB byly wspomagane przez elementy jednorazowe.

- Dywidenda:

Bank podtrzymuje che¢ wyptaty dywidendy (z wynikéw biezacych i kapitatéw zapasowych).

- Pozostate:

Powroty do sptat z wakacji kredytowych wygladajg ,dobrze”, wygaszanie moratoriow ma miejsce na
przetomie 3 i 4Q20.

W tygodniu 43 zakonczonym 25.10.2020 ruch samochodéw osobowych zmniejszyt sig¢ o 16,2% r/r, a cigzarowych
wzrést 0 3,5% r/r.

Dynamika sredniodobowego ruchu pojazdéw na 31 punkach GDDKIiA [r/r]
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Zrédto: BDM, GDDKIA

W tygodniu 43 zakonczonym 25.10.2020 ruch samochodéw osobowych zmniejszyt sie 0 32% r/r, a cigzarowych o
4,5% rir.

Dynamika sredniodobowego ruchu pojazdéw na A4 Katowice-Krakow [r/r]
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Zrédto: BDM, spétka

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

i autoréw. O ie i zawarte w nim
ia wymaga zgody

53

raport.




bdD

041993

Enea

Tauron

KGHM

PKN Orlen

Energa, PKN
Orlen

Biomed-Lublin

Mo-Bruk

Decora

Budimex

Comarch

Comarch

Synektik

Play

Silvair

Work Service

Gospodarka

GPW

PKO BP

PKO BP

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywny
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

BIULETYN PORANNY

sroda, 28 pazdziernika 2020

Enea dokona odpisu aktualizujgcego warto$¢ posiadanego pakietu akcji w Polskiej Grupie Goérniczej, co
zmniejszy skonsolidowany zysk przed opodatkowaniem i zysk netto w 3Q’20 o ok. 129 min PLN. Wplyw na wynik
jednostkowy wyniesie ok. 254 min PLN.

Grupa energetyczna Tauron zaoszczedzi ponad 0,5 min PLN rocznie dzigki mobilnym laboratoriom
diagnozujgcym awarie transformatoréw wysokiego i Sredniego napiecia. Nowe rozwigzanie pozwala na ocene
stanu ok. 280 transformatoréw rocznie, bez zlecania tego zadania firmom ustugowym.

KGHM wystgpit z wnioskiem do bankéw o przedtuzenie okresu obowigzywania umowy kredytu konsorcjalnego o
wartosci 1,5 mld USD o jeden rok, czyli do 19 grudnia 2025 r.

W spotce Anwil z Grupy Orlen postepuja prace przy budowie trzeciej linii do produkcji nawozéw. Nowym
elementem jest tam wysoki na 84 metry i wazgcy 66,5 tony komin gazéw resztkowych. Ukonczenie rozbudowy
zdolnosci produkcyjnych nawozéw planowane jest tam na 2022 r.

Energa wyczekuje decyzji Orlenu. Prace przy projekcie elektrowni gazowej w Grudzigdzu sg zawieszone. W
Gdansku trwaja badania, a w Ostrotece poszukiwania partneréw.

Biomed-Lublin nie odpuszcza leku. Lubelski producent szczepionek poinformowat, ze jego lek na koronawirusa jest
stabilny, ale za wcze$nie na deklaracje, kiedy trafi na rynek. - Parkiet

Mo-Bruk podpisat z Gorlicami umowe o wartosci maksymalnej 48,9 min PLN netto na zagospodarowanie
nielegalnie zgromadzonych odpaddéw o szacunkowej ilosci 5 tys. ton. Spétka widzi potencjat do dalszego wzrostu w
tym obszarze dziatania.

Decora szacuje, ze w efekcie wzrostu popytu ze strony klientow oraz wyzszych kurséw walutowych,
skonsolidowane przychody ze sprzedazy netto w 3Q'20 zwiekszyty sie o 30% r/r do 108,2 min PLN.
Skonsolidowany zysk netto szacowany jest na 18,9 min PLN, a EBITDA na 25,8 min PLN.

Oferta Budimeksu o wartosci 188,19 min PLN netto dotyczaca budowy Zintegrowanego Centrum
Komunikacyjnego dla Lubelskiego Obszaru Funkcjonalnego zostata wybrano jako najkorzystniejsza w przetargu
Gminy Lublin, Zarzadu Drég i Mostéw w Lublinie oraz Zarzadu Transportu Miejskiego w Lublinie. Termin
zakonczenia robot ustalono na 29 lipca 2022 r.

Konsorcjum Comarchu i Comarch Polska ztozyto najtariszg oferte, o wartosci 165,8 min PLN netto, na utrzymanie
systemu informatycznego KSI ZUS przez ponad szes$¢ lat. Drugg oferte o wartosci 234,9 min PLN ztozyto Asseco
Poland.

Comarch ma szanse umocni¢ sie w ZUS. Zaréwno Comarch, jak i Asseco w przetargu na utrzymanie systemu
ZUS zaproponowaly jeszcze nizsze ceny niz trzy lata temu. — Puls Biznesu

Synektik ztozyt oferte w postepowaniu przetargowym prowadzonym przez Miedzyleski Szpital Specjalistyczny w
Warszawie na zakup robota chirurgicznego Da Vinci. Warto$¢ ztozonej oferty wynosi 9,05 min PLN netto.

Komisja Europejska zatwierdzita, zgodnie z europejskim rozporzadzeniem w sprawie potgczen, przejecie Play
Communications SA z siedzibg w Luksemburgu przez lliad SA z siedzibg we Francji.

Silvair wyemituje 815 tys. akcji po cenie emisyjnej 7,5 PLN za akcje w ramach oferty publicznej w Polsce oraz
subskrypcji prywatnej poza Stanami Zjednoczonymi, bez prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

Work Service otrzymat decyzje Naczelnika Dolnoslagskiego Urzedu Skarbowego we Wroctawiu o roztozeniu na
raty zalegtosci podatkowych z tytutu podatku od towaréw i ustug spétek zaleznych Work Service International
(WSI), Industry Personnel Services (IPS) i Sellpro.

W zaleznos$ci od dynamiki pandemii nie mozna wykluczy¢ tagodzenia polityki pienieznej, w tym cigcia stép proc. i
rozszerzenia skupu aktywéw - cztonek RPP Eryk ton. Jego zdaniem, dopdki kurs ztotego zapewnia optacalnosé
eksportu nie sg konieczne interwencje walutowe.

GPW Benchmark od 1 grudnia 2020 roku rozpocznie publikacje indeksu WIGtech Total Return (WIGtechTR), ktéry
jest indeksem dochodowym istniejgcego juz indeksu WIGtech.

Rzecznik Finansowy zdecydowat o wstgpieniu do sprawy wszczetej z powoddztwa konsumentow przeciwko
bankowi PKO BP. Sprawa dotyczy kredytu hipotecznego "Alicja".

PKO Bank Polski wdrozyt trwaty no$nik 2.0, ktéry umozliwia dostarczanie klientom banku dokumentéw prywatnych
w formie cyfrowej. Nowe rozwigzanie uzupetnia mozliwosci trwatego no$nika wdrozonego przez PKO BP w 2018 r.
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Zarzad PZU podjat uchwate o nabyciu obligacji emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego na rzecz
Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 i gwarantowanych przez Skarb Panstwa Rzeczpospolitej Polskiej w kwocie
do 2 mld PLN w terminie do 31 grudnia 2020 r.

Zarzad Best uznat, ze wystgpily przestanki utraty wartosci inwestycji w Kredyt Inkaso i zdecydowat o
przeszacowaniu wartosci posiadanego pakietu akcji tej spotki. Efekty przeszacowania zostang ujete w
sprawozdaniu grupy za 3Q’20.

W sierpniu liczba wszystkich turystow w Polsce spadta 0 25,7% r/r, a zagranicznych spadtfa o 63,7%.
Akcjonariusze Elementalu Holding podjeli uchwate dotyczaca wycofania akcji spotki z obrotu na GPW.

Spétka zalezna Ronson Development zawarta umowe zakupu dziatek w Warszawie o tgcznej powierzchni ok. 5,9
tys. m kw. za 13,9 min PLN brutto. Spétka planuje budowe okoto 80 mieszkan.

W ramach ofert sprzedazy akcji Seco/Warwick inwestorzy ztozyli 11 zapisow na tgczng liczbe 1 593 155 akcji, co
oznacza, ze spdtka nabedzie wszystkie akcje objete zaproszeniem, tj. 1 min waloréw. Srednia stopa redukcji
ztozonych ofert wynosita 37,23% (stopa alokacji: 62,77%).

Firma szacuje, ze w ciggu najblizszych 18 miesiecy w portfelu funduszu pojawi sie sze$¢ nowych spotek.

Venture Inc. nie wyklucza upublicznienia swoich spétek, potencjalnie najblizej tego procesu sg TimeCamp oraz
Intelliseq.

Gra ,Ghostrunner” przekroczyta w dniu premiery, tj. 27 pazdziernika 2020 roku kwote 2,5 miliona EUR
przychoddw, co oznacza pokrycie ze sporym zapasem kosztéw poniesionych na jej produkcje.

Premiera ,Ghostrunnera” rozbudzita emocje inwestordéw, ale to tylko przedsmak tego, co czeka fanéw akcji spotek
z branzy gier w najblizszych tygodniach. — Puls Biznesu

T-Bull zawart z inwestorem umowe wykonawczg dotyczacg wspoétfinansowania projektu gry symulatorowej na PC,
z mozliwoscig portowania na konsole - "Projekt nr 3".

Premiera gry "Towaga: Among Shadows" na platformie Xbox One nastgpi 25 listopada br., a gry "Panzer Dragoon:
Remake" na platformie Amazon Luna - 29 listopada.

Aktualizacja strategii The Dust na lata 2020-2023 zaktada m.in. zakonczenie produkcji gry "I, The Inquisitor" oraz
wzrost zatrudnienia w grupie do 70 oséb w 2022 roku.

Starward Industries otrzymato wiele zapytan o wspétprace po prezentacji materiatéw z debiutanckiej gry na
podstawie prozy Stanistawa Lema. Spdtka rozmawia m.in. z potencjalnymi wydawcami tytutu oraz wiascicielami
platform dystrybucji. Prace nad grg idg zgodnie z planem - na poczatku przysztego roku ukonczona ma zostac¢ tzw.
wersja alfa.

Zrédfo: 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 53 subi i i autoréw. O
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ie i 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 ia wymaga zgody raport.
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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

BIULETYN PORANNY

sroda, 28 pazdziernika 2020

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCIONALNYCH:

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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