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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Leniwy poczatek Nowego Roku 1p Y7o
Grudzien na GPW ponownie rozczarowat. Przy wyraznych zyskach rynkéw bazowych, wiG20 2150,1 -0,1% 0,0%
zaréwno rozwinietych jak i wschodzacych, WIG20 stracit 0,4%. Ryki wschodzgce wypadly wiG30 2472,2 -0,1% 0,0%
lepiej niz rozwinigte, czemu sprzyjat stabszy dolar (-2%). Bardziej akomodacyjna polityka mwicao 3908,2 0,2% 0,0%
monetarna Fed vs EBC powinna sprzyja¢ dalszemu ostabieniu najwazniejszej waluty $wiata. 1680 120443 0.5% 0.0%
W grudniu wydarzeniem na $wiatowych rynkach finansowych byto ogtoszenie pierwszej fazy \yig 57832,9 0,1% 0,0%
poro;umienia handlowego USA-Chiny (_13.12.1‘9).. Umgwa trafita QO ’p,rqw_nikéw i ma b)_/é WIG Banki 6768.4 0.2% 0.0%
podpisana w pierwszym tygodpm stycznia. Wejd2|e w zycie 30 dni pozniej. Porozumienie WwiG Bud 22788 0/5% 0.0%
handlowe oddala ryzyko recesji gospodarczej w 2020 roku. _ ’ ! ’
) e ) ) " WIG Chemia 8391,0 -0,9% 0,0%
Wydarzeniem miesigca na GPW byto ogtoszenie wezwania na 100% akcji Energa przez PKN
; - h h L - . 1 .-, WIG Dew 2 460,4 -1,0% 0,0%
Orlen. Nieoczekiwany ruch konsolidacyjny wyraznie zwiekszyt ryzyko inwestycyjne wsrod _ ) 0
spotek MSP, szczegdlnie w tych o zdrowym bilansie (m.in. PGE, PGNiG). welEnegia 4 g3 g0z Qe
0, 0,
Rozpoczynamy Nowy Rok dos¢ leniwie. W ostatnich 10 dniach odbyto sie tylko 5 sesiji, a przed A EETEE By 0'70A’ O’OUA’
nami kolejne Swieto Trzech Kréli (06.01). W pierwszym tygodniu stycznia rynki beda el ‘ BERAS O O
wyczekiwaly oficjalnego podpisania pierwszej fazy porozumienia handlowego USA-Chiny. WIG Media 53751 0,1% 0,0%
Styczen to réwniez okres podsumowan danych makroekonomicznych za 4Q’'19 i wynikéw WIG Paliwa 6489,0 0,1% 0,0%
spotek. Sezon w USA rozpocznie si¢ juz 14.01 raportami bankéw. U nas tradycyjnie okres WIG Spoz 3126,1 -1,5% 0,0%
raportowania rozpocznie PKN Orlen ale dopiero 30.01. Do tego czasu na rynek zapewne beda  wiG Surowce 3089,8 0,3% 0,0%
naptywac liczne raporty z szacunkowymi danymi finansowymi czy operacyjnymi. WIG Telco 8736 0,1% 0,0%
Krystian Brymora  pax 13 249,0 -0,7% 0,0%
CAC40 5978,1 -0,1% 0,0%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK pUX HOI082.5 0226 0 0%
. S&P500 32308 0,3% 0,0%
= PKP Cargo: Praca przewozowa spotki w 11.19 spadta o ok. 20% r/r- DJIA 285384 0,3% 0,0%
UTK [wykresy BDM] Nasdaq Comp 8972,6 0,3% 0,0%
= Enea/Energa: Zatwierdzenie taryf na sprzedaz w G- spotki tworzg Bovespa 115 645,3 -0,8% 0,0%
rezerwy w ciezar 4Q'19 [komentarz BDM] Nikkei225 23 656,6 -0,8% 0,0%
= Elektrobudowa, PKN Orlen: Elektrobudowa ztozyta pozew przeciw PKN  S&P/ASX 200 6 690,6 0,1% 0,1%
Orlen na ok. 103,9 min PLN i 11,5mIn EUR; 3_"“’, égg-g gi:f fg‘g’
= Bogdanka, Enea: Warto$¢ umowy miedzy spétkami wyzsza o 4,8%; prd: 1 Lo 0.0
z B . 3 -1, 0 , 0
. ggﬁdYanka. Spotka uzyskata koncesjg na wydobycie wegla z obszaru K- =5 AV ¥R o7
I K-73 USD/PLN 3,79 0,1% 0,1%
= Prairie Mining, Bogdanka: Prairie Mining ocenia, ze przyznanie koncesji cHr/PLN 3,90 0,6% -0,6%
Bogdance jest kolejnym dowodem dyskryminacji spotki; EUR/USD 112 0,1% -0,1%
= Rafako: Spétka obniza oczekiwang rentowno$¢ kontraktu w Jaworznie do  USDAPY A % %
5%; FW20
= BNP Paribas BP: Bank zwiekszy rezerwe na zwrot prowizji przy sptacie Wartosé e
kredytu 0 20,8 min PLN; Kurs otwarcia 2167 10 0,46%
= Lokum: Dane operacyjne za 4Q’19 [wykresy BDM]. Kurs zamkniecia 2158 -8 -0,37%
Kurs min. 2158 1 0,05%
Kurs max. 2173 -10 -0,46%
Wolumen obrotu 6523 -3613 -35,65%
Otwarte pozycje 44 546 -280 -0,62%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
WIG20 215148 214758 216023 2150,09 -0,1% 326
WYKRES DNIA WIG30  2477,76  2469,24 248291 247220 -01% 356

MWIG40 391549 12007,99 1207894 390820 -0,2% 65
WIG20 zakoriczyt miniony rok z niemal 7% straty. Dla odmiany S&P500 zyskat SWIG80 1201108 390048 392885 1204434 05% 19
ok. 29%, a indeks rynkow wschodzgcych wzrést o prawie 17%. WIG-PL 5920635 5906417 5920635 59064,17 00% 419
WIG 57 935,09 5778056 58048,60 5783288 -0,1% 422

WIG20 natle S&P500 oraz indeksu emerging markets - daily e

& Close MC 1D YTD

M Alior 28,68 3744 0,2% 0,0%
= ccc 110,00 4528 0,7% 0,0%
/ ~ CD Projekt 279,50 26 866 0,6% 0,0%
/\/\«/‘" \ ,-/"\,\,\ y ® cyfrowy P. 27,94 17 869 -0,7% 0,0%

il A VM wa“ % o~ Dino 144,00 14118 01% 0,0%

M\M‘ w,/\\ ﬁ A " / Jsw 21,38 2510 3,8% 0,0%

/ﬁ J Y [ ™M ; J ‘V\M‘N o . KGHM 95,58 19 116 -0,7% 0,0%

Lotos 83,58 15 452 1,5% 0,0%

LPP 8.820,00 16 338 -0,3% 0,0%

MBANK 389,40 16 491 0,3% 0,0%

Orange 7,12 9344 -0,1% 0,0%

Pekao 100,45 26 365 -0,7% 0,0%

PGE 7,96 14 883 -0,8% 0,0%

PGNIG 4,33 25 009 0,0% 0,0%

PKN Orlen 85,82 36 706 -0,1% 0,0%

PKOBP 34,46 43075 -0,2% 0,0%

= e tor ] R oy B ot You Play 35,00 8895 1,5% 0,0%

Vasan s o) crgh 0 aus-wswezao s 200 b e 5. PZU 40,03 34567 -0,7% 0,0%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg Santander Polska 307,40 31382 0,9% 0,0%
Tauron 1,64 2874 -0,1% 0,0%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close mC 1D YTD Close mC 1D YTD

11 bit 400,00 915 0,5% 0,0% Getip 1,67 316 -2,0% 0,0%

Amica 137,00 1065 -2,0% 0,0% GPW 39,30 1649 -3,2% 0,0%

Amrest 43,30 9507 -1,6% 0,0% GTC 9,68 4700 0,3% 0,0%

Asseco PL 63,65 5283 -0,5% 0,0% Handlowy 51,80 6768 -1,1% 0,0%

Azoty 29,28 2904 -2,4% 0,0% ING BSK 202,50 26345 -0,2% 0,0%

Benefit Sys. 882,00 2521 0,2% 0,0% Inter Cars 205,00 2904 1,5% 0,0%

BNP Paribas 68,00 10024 -3,1% 0,0% Kernel 45,25 3802 -2,5% 0,0%

Bogdanka 34,85 1185 2,8% 0,0% Kety 346,00 3311 1,2% 0,0%

Boryszew 4,23 1015 -0,1% 0,0% Kruk 167,50 3178 1,2% 0,0%

Budimex 172,00 4391 0,6% 0,0% Livechat 43,30 1115 -0,5% 0,0%

Cl Games 0,84 136 -0,5% 0,0% Mabion 77,00 1056 2,9% 0,0%

Ciech 39,70 2092 0,8% 0,0% Millennium 5,85 7097 0,0% 0,0%

Comarch 187,00 1521 1,1% 0,0% Orbis 113,50 5230 0,0% 0,0%

Develia 2,54 1137 -1,9% 0,0% PKP Cargo 20,50 918 4,2% 0,0%

Echo 4,67 1927 -3,7% 0,0% PlayWay 239,00 1577 3,0% 0,0%

Enea 7,92 3494 1,2% 0,0% Stalprodukt 181,60 1013 0,7% 0,0%

Energa 7,08 2932 -0,3% 0,0% TenSquare 198,00 1434 0,0% 0,0%

Eurocash 21,84 3039 0,8% 0,0% VRG 4,04 947 1,0% 0,0% ) b 3 ar ] n i g El [ [ [

Famur 298 1713  12%  00% Wawel 62400 936  -03%  0,0% o e 2

Forte 30,50 730 -1,6% 0,0% WP.PL 69,80 2025 0,0% 0,0% A.
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1 Low on 12/11/19 2038.0
M Moving Average(Simple,15,0) (KRS1) 2113.8
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KRS1 Index (WSE WIG20 Index Future) graph 1550 Daily 02JUL2019-02JAN2020 Copyright® 2020 Bloomberg Finance L.P. 02-Jan-2020 07:53:36
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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PKP Cargo W 11.19. praca przewozowa spadia 0 9,8% r/r (-5,8% YTD), a masa towaréw o 7,5% r/r (-5,0% YTD)- UTK
W 11.19 praca przewozowa PKP Cargo spadta 0 20,2% r/r (-14,0% YTD), a masa towaréw o 16,4% r/r (-11,7%
YTD)- UTK
Praca przewozowa PKP Cargo [mIn tono-km] Masa towaréw PKP Cargo [mIn ton]
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Enea, Energa URE zatwierdzit cene sprzedazy energii elektrycznej dla odbiorcéw w grupach taryfowych G dla Enei na poziomie

$rednio 289,37 PLN za MWh i w zwigzku z tym spétka zidentyfikowata koniecznos$¢ utworzenia w 4Q’19 rezerwy
na umowy rodzgce obcigzenia w segmencie obrotu na szacunkowym poziomie od 70 do 147 min PLN.

Dn. 30 grudnia prezes URE zatwierdzit cene sprzedazy energii elektrycznej dla odbiorcéw w grupach taryfowych
G (gospodarstwa domowe - PAP) na rok 2020 dla Energi Obrot SA na poziomie $rednio 289,37 PLN za MWh. W
zwigzku z tym, ze zatwierdzona przez prezesa URE cena energii dla gospodarstw domowych w petni nie pokrywa
kosztow jej sprzedazy, spotka zdecydowata o stworzeniu rezerwy w wysokosci 125 min PLN.

BDM: zatwierdzone taryfy wejdg w zycie po 14 dniach czyli 13.01.2020. Tylko PGE nie ma jeszcze zatwierdzonej
taryfy na sprzedaz w G i bedzie najdtuzej realizowac sprzedaz po ,starych cenach”.

Niemniej nawet 20% r/r wzrost taryfy na sprzedaz e.e. nie zrekompensuje kosztéw spétek obrotu, co podmioty
potwierdzify komunikatami o zawigzaniu rezerw na sprzedaz w G (w ciezar 4Q’19). Efektywnie strata wyniesie
ok. 48 PLN/MWh. W relacji do EBITDA czy kapitalizacji najwiecej straci Tauron (7% EBITDA, 8% kapitalizacji).
Rezerwa w Enerdze jest nizsza niz wynikataby z naszej kalkulacji.

Caty rachunek w taryfie G- sSrednia [PLN/MWh] Gt. komponenty kosztow e.e. w taryfie G i cena
[PLN/MWAh]
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Zrodfo: BDM, URE. *- taryfa na sprzedaz e.e. zatwierdzona

dla Tauron 17.12 dla Enei/Energi 30.12. Zrédfo: BDM, URE. *- taryfa na sprzedaz e.e. zatwierdzona dla
Tauron 17.12 dla Enei/Energi 30.12.

Oczekiwany wptyw URE na wyniki spétek energetycznych w 2020 roku [MPLN]

sprzedaz Sprzedaz Utratamarzy G Utrata mariy G Rezerwa  udziatw udziat w
PURE G* w gosp. dom PLN/MWh* min PLN* 4Q'19** EBITDA'18 kapitalizacji
[Twh] [TWh] min PLN % %
PGE 7,0 98 9% 667 Esam %
Tauron 48 10,0 48 231 230-280 67% | 8%
Enea 21 4,0 48 101 70147 AN 3% |
Energa 3,6 5,5 48 172 125 6,1% 4%
RAZEM 17,6 29,3 1170 425-552 8,0% 5%

Zrédto: BDM, URE. *- szacunki wiasne. Strata przy cenie 289,37 PLN/MWh. PGE nie
ma jeszcze zatwierdzonej taryfy. **- ESPI spétek
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Grupa planuje w pierwszej fazie, w perspektywie kilku lat, rozpocza¢ wydobycie wegla ze ztoza K-6 i K-7 w
oparciu o istniejacy infrastrukture w Polu Stefanéw - poinformowata spétka w komunikacie prasowym.

Bogdanka otrzymata od Ministra Klimatu koncesje na wydobycie wegla kamiennego ze ztoza "K-6 i K-7" w
obszarze gérniczym "Cycéw", o zasobach operatywnych na poziomie ok. 66 min ton. Spétka zawarta juz takze
umowe o uzytkowanie goérnicze ztoza.

Prairie Mining ocenia, ze przyznanie Bogdance koncesji wydobywczej na obszar K6-7 na Lubelszczyznie jest
kolejnym dowodem dyskryminowania Prairie jako inwestora zagranicznego. Spétka pracuje z doradcami nad
przygotowaniem pozwu dotyczgacego miedzynarodowego arbitrazu - poinformowato Prairie w komunikacie.

Odnoszac sie do komunikatu Lubelskiego Wegla Bogdanka dotyczgcego uzyskania koncesji na ztoze K6-7,
Prairie Mining Limited wskazuje, ze ztoze to stanowi "integralng czes¢" kopalni Jan Karski na terenie lubelskiej
koncesji spétki, zas udzielenie koncesji Bogdance to kolejny dowdd na dyskryminacje Prairie jako inwestora
zagranicznego w Polsce, podato Prairie.

Bogdanka zawarta ze spotkg Enea Wytwarzanie aneks do umowy wieloletniej, na podstawie ktérego jej warto$¢
w latach 2017-2036 wyniesie 17,2 mid PLN netto, czyli 4,8% wigcej niz podawano wczesniej - poinformowata
Bogdanka w komunikacie.

Elektrobudowa ztozyta do Sadu Arbitrazowego przy Stowarzyszeniu Inzynieréw Doradcéw i Rzeczoznawcow
pozew przeciwko PKN Orlen na tgczng kwote ok. 103,9 min PLN oraz ok. 11,5 min EUR.

OFE PZU "Zlota Jesien" sprzedat wszystkie posiadane dotad akcje Asseco Poland - poinformowata spotka w
komunikacie.

Grupa planuje s$rodki ze sprzedazy Autocentrum. pl przeznaczy¢ na rozwdj dziatalnosci operacyjnej -
poinformowat PAP Biznes prezes spotki Dariusz Topolewski.

"Zaktadamy dalszy rozwdj dziatalnosci operacyjnej tj. sprzedazy opon i felg na rynku krajowym i rynkach
zagranicznych przy jednoczesnym podgzaniu za najnowszymi, Swiatowymi trendami na rynku e-commerce.
Chcemy wykorzysta¢ na ten cel m.in. $rodki finansowe pozyskane ze sprzedazy spétki Autocentrum. pl S.A. w
4Q’19" - powiedziat prezes.

Litewska spotka zalezna Trakcji - AB Kauno tiltai - podpisata z Kolejami Litewskimi umowe o tacznej wartosci
46,7 min EUR.

Spétka zalezna Rafako zrewidowata budzet kontraktu na budowe bloku energetycznego w Elektrowni Jaworzno
i prognozuje, ze w 2019 roku poniesie 155,8 min PLN straty finansowej - podato Rafako w komunikacie. Dodano,
ze po rewizji budzetu oczekiwana marza z kontraktu zostata obnizona do ok. 5%.

Projekt onkologiczny spétki zostat wybrany przez NCBIR do dofinansowania w ramach Programu Operacyjnego
Inteligentny Rozwdj 2014-2020. Catkowita wartos¢ projektu to 55,4 min PLN, a rekomendowana warto$¢
dofinansowania wynosi 32,8 min PLN.

Nationale-Nederlanden OFE zwigkszyt udziat w akcjonariacie banku i posiada akcje dajgce 5,02% gtoséw na
walnym zgromadzeniu banku.

Spétka dokona w skonsolidowanych wynikach za 4Q’19 r. odpisu aktualizacyjnego w szacunkowej wysokosci
ok. 16 min PLN w odniesieniu do spétki Polenergia Farma Wiatrowa Badecz. Odpis ma charakter niegotéwkowy.
Obcigzy wynik operacyjny grupy Polenergia, pozostanie bez wptywu na wynik EBITDA.

Bank utworzyt 20,8 min PLN rezerwy na proporcjonalny zwrot prowizji w zwigzku z wyrokiem Trybunatu
Sprawiedliwosci Unii Europejskiej. taczna kwota rezerw zaksiggowanych przez bank w 2019 roku w zwigzku z
wyrokiem TSUE wzrosta tym samym do 69,6 min PLN.

Aegon OFE zmniejszyt zaangazowanie w Medicalgorithmics i ma obecnie okoto 4,64% gtosoéw na jej walnym
zgromadzeniu - poinformowata spdtka w komunikacie.

Koleje Litewskie na mocy porozumienia z Orlen Lietuva odbudowaty 19 km odcinek toréw z Mozejek do Renge.
Rafineria w Mozejkach odzyskata tym samym najkrétsze potgczenie kolejowe z totwag, ktére zostato
zdemontowane w 2008 roku - poinformowat koncern w komunikacie prasowym.

Spotka otrzymata o$wiadczenie od Mateusza Zmijewskiego o ztozeniu rezygnacii z petnienia funkcji wiceprezesa
zarzadu ze skutkiem na dzien 31 marca 2020 roku.

Spdtka podpisata umowe dezinwestycyjng z Blue Line Engineering (BLE) w obszarze gazu ziemnego. W wyniku
rozliczenia transakcji Unimot zaptaci BLE kwote 4 min PLN.
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Drageus Games prawdopodobnie w styczniu dotgczy do grona spétek notowanych na NewConnect, podano w
komunikacie.

Arts Alliance zlozyta do Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o wycofanie postepowania w sprawie
zatwierdzenia prospektu emisyjnego, zwigzanego z zamiarem przeniesienia notowan na gtéwny rynek GPW,
poinformowata spétka.

Grupa podpisata umowe sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej zlokalizowanej w
Katowicach przy ul. Miedzianej 15 wraz z prawem wtasnosci posadowionych na niej budynkoéw i budowli za tgczng
cene netto stanowigca ok. 10% kapitatow wiasnych.

Marvipol Gdansk Grunwaldzka (MGG) - spodtka zalezna Marvipolu Development podpisata ze spétkg British
Automotive Gdansk aneks do przedwstepnej umowy sprzedazy nieruchomosci gruntowej o powierzchni 0,44 ha
zlokalizowanej w Gdansku, ustalajgc nowa kwote sprzedazy na 13,9 min PLN netto.

Spotka zawarta z PGE Dystrybucja umowe na $wiadczenie ustug serwisowych oraz rozwojowych w zakresie
systemoéw informatycznych za fgcznie ok. 10,7 min PLN brutto.

Grupa nabyta portfolio 49 marek suplementow diety (marki wtasne) od spotki Avet Pharma Sp. z o.0.

"Zakupu dokonano w cenie rynkowej okreslonej przez profesjonalny podmiot zajmujacy sie wyceng tego typu
aktywow. Catos¢é kwoty nabycia zostata w dniu dzisiejszym uregulowana. Jednoczes$nie nastgpita sptata
znaczgcej czesci przeterminowanych naleznosci od spotki Avet Pharma wobec emitenta” - czytamy w
komunikacie.

Ze spotkg Avet Pharma zostanie zawarta, na zwyczajnych warunkach rynkowych, umowa dystrybucyjna w
zakresie sprzedazy produktéw Master Pharm przez spétke Avet Pharma, podano takze.

Spétka podata, ze w opinii zarzadu dziatania te umozliwia wyeliminowanie negatywnego wptywu
dotychczasowego modelu dystrybucyjnego marek wtasnych realizowanego przez Avet Pharma na wyniki grupy
Master Pharm, a takze oznaczajg redukcje zadtuzenia Avet Pharma wobec emitenta.

Grupa Azoty, Grupa Lotos, Hyundai Engineering Co., Korea Overseas Infrastructure & Urban Development
Corporation ztozyly do Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wniosek o zgode na utworzenie wspdlnego
przedsiebiorcy w celu realizacji wspdlnego projektu, polegajgcego na budowie szeregu instalacji, ktére postuzg
do produkcji polipropylenu, podat Urzad. Wniosek wptynat 23 grudnia. Sprawa jest w toku.

Deweloper zakontraktowat w 4Q’19 33 mieszkania oraz wydat 195 lokali.
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PPK Borys z PFR: Cel 75% partycypacji w PPK jest realny po petnym wdrozeniu i upowszechnieniu programu; w UK
zajefo to 6-8 lat. - Rzeczpospolita

Newag Portfel zamowien Newag ma wartos¢ ponad 1,8 mid PLN; firma oczekuje zapowiadanego ogtoszenia zakupow
pojazdow pasazerskich. - Parkiet

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 20-81-435

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. (032) 20-81-438

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

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 20-81-435

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe
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WYDZIAt OBSEUGI 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

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 e | zawarte w nim
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody jacych raport.



mailto:tomasz.ilczyszyn@bdm.pl
mailto:michal.fidelus@bdm.pl
mailto:maciej.bak@bdm.pl
mailto:krzysztof.tkocz@bdm.pl

