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KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
COVID-19 ponownie zatapia rynki 1D YTD
Fala czerwieni rozlata sie¢ po rynkach, inwestorzy w panice wyprzedawali akcje
europejskich i amerykanskich spétek w zwigzku z nowymi rekordami zakazen i WIG20 1549,7 -4,7% -27,9%
nakfadaniem nowych obostrzen przez rzadzacych. Nasze rodzime blue chipy zaliczyty WIG30 1772,9 -4,6% -28,3%
solidne tapnigcie 0 4,7% i znalazt sie najnizej od poczatku kwietnia. Najwigkszg stratg mwIG40 3260,5 -5,1% -16,6%
zaliczyty takie walory jak JSW -13%, dwa kolejne miejsca nalezaty do gigantéw tego swiG80 12 967,3 -4,0% 7,7%
indeksu czyli CD Projekt -9,1% (oprécz paniki na rynku na tak duzg wyprzedaz miato wiG 45 008,3 -4,6% -22,2%
wplyw przetozenie premiery ,CP2077”) oraz Allegro -7,4%. O dziwo mimo panujgcego wiG Banki 3229,0 6,6% 52,3%
strachu dwie spotki zakonczyty dzien nad kreskg i byly to Lotos +1,6% i Play 0,1%. wiG Bud 27788 4,1% 21,9%
Roéwniez mWIG40 i sWIG80 zakonczyty notowania z duzg stratg (5,1%/4,1%). W wiG Chemia 61013 1,5% 27,3%
Europie zapowiedzi kolejnego lockdownu (w Niemczech nowe ograniczenia, we Francji g pew 19828 -3,5% -19,4%
Iockdgwn od' piqtku’, kolejne obostrzenia we Wielkiej Brytanii) doprowadzi}y_ do spgdku WIG Energia 1520,0 5.4% 22.5%
tamtejszych indeksow DAX -4,2%, CAC40 -3,4% a FTSE100 -2,6%. Nastroje panujace s cames 309476 5.5% 64.9%
wsrgd eurpe;sklch_ |nwestorow prze}ozy_ly sig réwniez na notowania na Wall Street, e 35318 3.9% 24.6%
gdzie tamtejsze indeksy zaliczyly najmocniejsza przecene od czerwca (Nasdaq N—— e Py AE
Composite -3,7%, S&P500 -3,5%, Dow Jones -3,4%). Dzisiaj o 13:30 poznamy odczyt W 3446'0 1’70/ 46'90/
PKP (k/k) za 3Q’'20 z USA, a o 13:45 o$wiadczenie na temat polityki monetarnej EBC, o o ) 908‘4 '2’50/“ ) ; '00/"
14:30 odbedzie sie konferencja prasowa EBC. Na rynkach azjatyckich Shanghai poz s e 0" Y D"
Composite Index idzie w gore o 03,% a Nikkei znizkuje 0,4%. Od samego rana IC Surowce Sleo2 B 2B
kontrakty terminowe na DAX i amerykanskie indeksy odbijajg do gory. WiGHTelco Bi6." G060 0.5%
Krzysztof Tkocz DAX 11 560,5 -4,2% -12,7%
CAC40 45711 -3,4% -23,5%
z ra . 0, - 0,
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK pUX 221068 2120 30:3%
COVID-19: Codzi ioring [tabele BOM] S&P500 32710 -3,5% 1,2%
. -19: Codzienny monitoring [tabele ; a0 710
= PKN Orlen: skorygowana EBITDA LIFO (2,03 mid PLN) 12% powyzej konsensusu; konferencja P i 3'4°A) 7'1f
dzi$ 0 9:00 [tabela BDM]; Nasdagq Comp 11 004,9 -3, 7% 22,6%
= Energa: szacunkowe wyniki za 3Q'20 zblizone do naszych oczekiwan i zgodne z konsensusem Bovespa 95 368,8 -4.3% -17,5%
[komentarz BDM]; . N Nikkei225 233424 -0,3% -1,3%
- g[r)w]ge: EBITDAaL w 3Q'20 wyniosta 742min PLN (0% r/r), 2% powyzej konsensusu [tabela ggp/asx 200 5960,3 -1,6% -10,8%
« Asseco SEE: EBITDA w 3Q'20 wyniosta 56,8min PLN (19% rir), 2% powyzej konsensusu [tabela 20t Levi2 1.6% 23,7%
BDM]; Miedz 6798,0 0,3% 10,1%
= mBank: Zysk netto w 3Q20 wyniést PLN 101m (-72% r/r, 16% kw/kw) zgodnie z konsensusem Ropa 37,4 -5,5% -33,8%
g(gnl\]egtasrz BDMI!; EBITDA w 3Q'20 13% zej k [tabela BDM] ELR/RLN S LT EB%
. iG: Szacunkowa w b powyzej konsensusu [tabela ;
* Forte: Rekordowe wyniki za 3Q'20; EBITDA 35%/54% powyzej naszych oczekiwarkonsensusu S0/PLN 4 gl G
[komentarz BDM]; CHF/PLN 4,33 1,3% 10,5%
= Artifex Mundi: Szacunkowe wyniki za 3Q’20'powyiej naszych oczekiwan [komentarz BDM]; EUR/USD 1,17 -0,4% 4,8%
. CC;:: Przychody w X rosng 16% r/r. Przed Swietami spétka chce mie¢ krotkg liste inwestoréw dla  ysp/ipy 104,32 -0,1% -3,9%
eObuwie.
= LPP: Spotka zaktada, ze udziat e-commerce w sprzedazy moze przekroczy¢ w tym roku 20%. FW20
= PGNiG: RN powierzyta obowigzki prezesa zarzadu wiceprezesowi Jarostawowi Wréblowi. .. .
= Mercator Medical: Spétka bedzie nabywata akcje wiasne po cenie nie wyzszej niz 1.300 PLN. Wartos¢ Zmiana
= Budimex: Spétka szacuje, ze wptyw pandemii na wyniki to dotgd ok. 30 min PLN, widzi op6znienia  Kurs otwarcia 1606 -30 -1,83%
na kontraktach. . . . Kurs zamkniecia 1550 -76 -4,67%
= Idea Bank: NWZA zdecydowato o nieodwotywaniu Leszka Czarneckiego ze sktadu RN. Kurs min 1535 77 4.78%
= ZM Kania: Cedrob kupit zorganizowang czg$¢ przedsiebiorstwa ZM Henryk Kania za 100 min PLN. ) !
= EMC Instytut Medyczny: Spétka rozpoczeta przygotowania do likwidacji szpitala w Kamieniu ~Kurs max. 1614 -39 -2,36%
Pomorskim. ‘Wolumen obrotu 45 404 17 032 60,03%
= Ropczyce: Ropczyce z nizszg sprzedaza, marza jednak stabilna. (Parkiet) Otwarte pozycie 38 002 625 1,67%
= Mo-Bruk: Rekordowy kurs akcji spotki, ktéra konsekwentnie zwigksza portfel zaméwien. (Parkiet)
= MCI: Grupa szykuje sie do kolejnych transakcji. (Puls Biznesu) Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obroét
WIG20 160543 153487 161005 154974 -47% 1695
WYKRES DNIA WIG30 183782 1757,38 184083 177288 -46% 1750

MWIG40 343352 12879,09 1350497 326051 -51% 273
SWIG80 1349825 323892 343352 12967,34 -4,1% 54

WIG20 na $rodowej sesji spada o blisko 5% i jest najnizej od kwietnia, w
WIG-PL 47078,71 4597450 47078,71 4597450 -4,7% 2034

okolicach 1550 pkt (-18% od sierpniowych szczytéw). W okolicach 1500 pkt

P . ) . . Lo LW 4677599 44 651,87 4682241 4500830 -4,6% 2043
znajduje sie najblizsze, silne wsparcie. Ponizej mamy juz tylko marcowe dofki S ?
(1249 pkt). WIG20
Close MC 1D YTD
WIG20- daily Alior 11,81 1541 -7,3% -58,8%
[0 1 Lot Price 1574 | | i | | Allegro 87,67 89 709 -7,4% 103,9%
e ccc 37,61 2064 -4,8% -65,8%
CD Projekt 331,00 31816 -9,1% 18,4%
| Cyfrowy P. 25,88 16 551 -0,5% -7,4%
e : ; : ik Dino 217,40 21314 -2,0% 51,0%
'| h i i i i JSwW 16,01 1879 -13,0% -25,1%
| |I i ey | ' KGHM 123,30 24 660 -2,0% 29,0%
F M i Lotos 27,17 5023 1,6% -67,5%
| ; oy LPP 5 480,00 10 151 -1,6% -37,9%
I Orange 6,20 8137 -2,8% -12,9%
i) i 1763 (6060500, Pekao 43,00 11 286 -6,6% -57,2%
||‘||'I"‘ ] ; ] : PGE 4,73 8848 -7,3% -40,6%
ll : | | | PGNIG 4,35 25113 -1,8% 0,4%
+ i ; ; i PKN Orlen 37,74 16 142 2,4% -56,0%
PKOBP 19,38 24225 -6,7% -43,8%
Play 38,82 9885 0,1% 10,9%
Get Mov Dec Jan Feb Har Ror - May i) - l g Sen [ PzZU 20,55 17745 -3,0% -48,7%
{1520 Indee (WIG20) Gragh 130 Daily 290CT2019-200CT2020 Copyr Eloombarg Finance L9, 20-ct-2020 23:35:2¢ Santander Polska 126,40 12917 -2,7% -58,9%
P . 6,09 9
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg. o L83 Sz 5:0%0 5000
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bdD

0d 1993

BIULETYN PORANNY

czwartek, 29 pazdziernika 2020

mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D

11 bit st. 459,00 1083 -24%  14,8% Famur 1,35 776 -9,0%

Amica 140,20 1 090 -3,2% 2,3% GPW 43,60 1830 -2,8%

AmRest 14,40 3162 -0,8% -66,7% GTC 5,48 2661 -4,5%

Asseco PL 62,00 5146 -3,3% -2,6% Handlowy 28,10 3672 -55%
Asseco SEE 40,70 2112 -26% 64,1% INGBSK 103,00 13400 -8,8%

Azoty 20,70 2053 3,0% -29,3% Inter Cars 205,00 2904 -6,4%
Benefit Sys. 579,00 1655 -5,9%  -34,4% Kernel 38,50 3235 -2,5%
Biomed-L. 16,50 1027 -10,6% 1471,4% Kety 426,00 4100 -7,6%
BNP Paribas 33,60 4953  -6,7% -50,6% Kruk 121,10 2297 -8,8%
Budimex 230,00 5872 -3,6% 33,7% Livechat 96,10 2475  -7,6%
Celon Pharm 32,50 1463 -30% -18,1% Mabion 22,75 312 -6,4%
Ciech 26,65 1404 -50% -32,9% mBank 126,10 5342 -9,9%

Comarch 191,00 1553 -4,3% 2,1% Mercator 574,00 6087 -7,1% 5668,8%
Datawalk 168,50 823 -4,3% 207,5% Millennium 2,21 2681 -91% -62,2%

Develia 162 725  -36% -36,2% Neuca 531,00 2319 04%  40,5%

DomDev. 9440 2381 -19% -02% PKPCargo 9,57 429  -34% -53,3%

Echo 375 1548 -3,6% -19,7% Playway 530,00 3498 -50% 121,8%

Enea 489 2158 -22% -382% TenSquare 618,00 4491 -33% 212,1% = m

Energa 831 3439 00% 17,3% WP.PL 7240 2108  -14%  3,7% . -

Eurocash 11,70 1628 -34% -46,4% XTB 1665 1954 -65% 3215% Zrsq0- Bloombérg Dom Maklerski BDM S.A.
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WIG20 Index (WIG20) g1599 Daily 29APR2020-290CT2020 Copyright@ 2020 Bloomberg Finance L.P. 28-0ct-2020 23:22:16

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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SPX Index (S&P 500 Index) g1598 Daily 29APR2020-290CT2020 Copyright® 2020 Bloomberg Finance L.P. 28-0ct-2020 23:22:39

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
COVID- Codzienny monitoring COVID-19.

19
Tempo nowych zarazen os/dzien
UE (30) . . "
*x Wiochy  Niemcy Francja Hiszp. Belgia Polska  Czechy . RPA e EErgih
277175 22 33774 26 086 1494 2292 4070 2425 4044 1174 1306 1286 2780 903 69 671 13155
287791 23 42027 48483 1647 1840 8051 9906 7143 1762 1326 1960 3730 903 76 205 32058
326 368 17 42787 51207 1850 2442 12845 11016 7108 1337 1552 1076 4137 1767 91043 33413
319545 22 44981 57 694 2548 2626 13970 9419 6914 2607 1967 5336 4179 1745 81693 36157
215618 17 54215 61381 2499 2835 12148 7551 12769 3175 2292 379 4751 1749 79974 35139
294 612 20 47 827 55969 2843 1653 16972 6744 7070 3389 2367 2554 4785 1883 75 479 24 602
280 744 25 41075 48941 2578 1546 12 565 6734 7981 2612 1934 1841 4263 1573 74722 8456
335835 23 36342 40 690 2257 3100 5084 2099 12594 1968 2006 3120 3905 926 59 938 11946
317423 15 41871 70 747 2677 2454 10489 12793 14542 2088 2236 4456 4482 1027 72106 41906
345523 20 50295 75767 3677 4010 18 746 6645 14162 3577 3003 5338 4887 1913 78727 31553
367 267 41 56 145 91229 4458 4399 18129 12105 = 17540 5728 4280 5397 5545 1736 70 900 27750
358424 23 57 459 89507 5372 4959 20339 598 13863 5385 4739 8617 5961 1461 73202 27 444
299573 27 54 600 98013 5724 2968 26 896 9285 15166 7950 5300 4631 5901 2544 74535 35952
302 008 28 44 843 75 562 5456 2846 16 101 9285 12872 5327 4178 3105 4960 1575 67757 3139
341653 24 41571 75 262 4619 6541 8505 9286 13972 3622 4394 4311 4 606 888 54 045 8429
320058 28 52274 90358 5898 4464 12993 7118 17 232 7360 5068 8326 5311 1178 63 650 10220
375934 11 59797 118 838 7332 7173 22591 11970 19724 8271 6526 9543 5780 1877 65028 27235
409 424 36 63 330 136 387 83803 7 620 30621 13318 18978 10 448 8099 9720 5260 1770 63412 28523
415419 20 69276 126 391 10009 7 695 25086 9765 15635 10192 7705 11102 6205 2019 65 200 30914
340986 30 57 164 130333 10925 4862 32427 10942 16170 10 964 9622 8715 6629 1928 62092 24062
290926 17 48318 119193 11705 4007 29837 9916 16 982 9138 8536 5058 5445 1662 55032 10982
448 864 34 58561 115 081 9337 8397 13243 12214 18 803 8227 7482 8077 4986 1461 46 235 15383
380818 16 59 660 135716 10871 8523 20468 13873 21330 9679 9291 11984 5680 1050 54 926 23227
442722 22 63372 173170 15199 12331 26 676 16 973 26687 13227 10 040 14 969 6975 2055 56 238 24818
469 202 29 70919 211917 16078 5952 41622 43 880 21238 16 746 12107 14150 7320 2156 54482 33862
506 942 55 83034 213 346 19143 22236 42032 19851 20531 17 568 13632 15258 7780 1897 57028 21022
407 550 5 85317 183339 19 640 1698 45422 15072 23012 17709 13628 12474 7275 1834 47 224 26979
371226 38 60 683 169 943 21273 9890 52010 13658 19790 0 11742 7300 6406 1622 45157 13493
521149 24 66 662 179 985 17007 12 560 26771 17 396 20890 15622 10241 10273 5625 891 36728 15726
459 470 47 74624 199 905 21989 13161 33417 18418 22885 12687 16 300 15663 6885 1092 43076 29787
495 194 49 78 395 217 952 24988 16 202 36 437 19 765 24 700 13571 18 820 12 980 7790 1863 49 912 28629
295 295 284 273 273 249 248 273 273 269 240 238 241 239 274 247
RAZEM tys.
przypadki 44401826 86258 8855433 6626412 589766 479621 1235643 981772 927296 347289 | 299049 | 297013 374023 719714 8038765 5468270
$mierci 1173292 4739 227673 217278 37905 10218 35823 35466 45765 11038 | 4849 2675 6938 19111 120010 158456
zdrowi 30005485 84962 3518140 1706439 275404 333865 119413 150376 2773 23504 | 123504 | 119373 155028 648654 7259509 4947 777
aktywne 13223049 b.d. 5109620 4702695 276457 135538 1080407 795930 878758 312747 | 170696 | 174965 212057 51949 659246 362037
Zrédto: BDM, Bloomberg, Worldmeters. *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia
Tempo nowych zarazer os/dziefi w wojewddztwach
Zajete  Zajete :I::
téika  respi. ot
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 36 57 50 16 1326 -1540 94 1 5,7%
30wrz 159 128 205 140 87 94 194 78 69 82 50 73 36 57 67 33 1552 -4 627 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 pat 246 179 282 196 140 218 228 218 101 97 33 114 56 86 72 26 2292 5075 142 7 8,0%
3 pat 277 221 290 224 152 141 244 110 63 116 156 62 53 126 76 56 2367 | 18982 148 13 7,8%
4paz 164 120 185 168 127 141 223 229 62 102 70 58 44 76 69 9% 1934 7473 127 12 7,4%
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 paz 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 paz 521 490 724 436 363 368 388 324 250 185 192 130 116 117 102 33 4739 17378 269 24 21,6%
10 pai 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 13,4%
12 pat 441 262 690 530 344 334 284 258 199 379 187 116 153 130 73 14 4394 : 19100 338 21 17,5%
13 paz 552 441 898 334 349 391 318 341 342 163 121 151 241 183 79 164 5068 : -37686 407 17 150%
14 paz 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 paz 1485 765 1254 1058 821 704 563 470 524 429 396 340 283 149 224 157 9622 : 15782 632 64  196%
18 paz 1342 974 934 724 584 721 427 523 369 580 211 317 312 139 210 169 8536 -6925 464 45 229%
19 paz 849 685 1201 423 679 458 481 473 406 526 170 217 348 283 190 93 7482 : 15915 299 23 208%
20 paz 1282 895 148 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 . -3832 | 1009 79 247%
28 pai 2644 1868 2165 2885 1860 1039 901 1215 1140 700 536 360 395 290 | 442 380 18820 - 37179 640 72 311%
RAZEM
przypadki 43119 41728 37690 27536 22434 17599 17209 16896 15865 12689 9213 8824 8757 6897 6897 5696 299049 : 479288 13931 1150 6,6%
$mierci 649 839 508 544 392 359 248 163 299 198 158 73 179 103 87 50 4849
zdrowi* 16929 25556 18783 10081 7997 6611 6621 3183 6818 5469 2511 2420 3133 2019 2366 1816 122313
aktywne 25541 15333 18399 16911 14045 10629 10340 13550 8748 7022 6544 6331 5445 4775 4444 3830 171887
Zrédto: BDM, zbidr danych M. Rogalski. *- réznice w liczbie ozdrowiericéw i zgondw miedzy MZ a WSSE. SL- §lgskie, MZ- mazowieckie, MP- matopolskie, WP- wielkopolskie,
tD- f6dzkie, DS- dolnoslgskie, POM- pomorskie, PK- podkarpackie; OP- opolskie, LP- lubelskie, SK- Swigtokrzyskie, KP- kujawsko-pomorskie, ZP- zachodniopomorskie, WM-
warmirisko-mazurskie, LS- lubuskie.
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 g subiekty autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze

nie sa podstawa zadne rekomendacj kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie caloscilub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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PKN Orlen Spoétka opublikowata wyniki za 3Q’20. Telekonferencja z zarzadem dzi$ o 9:00: tel. 008001215222, Access
Code 89750196#
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q19 2Q19 3Q19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 3Q'20 konsens. réinica
Przychody 25246 29228 29229 27 500 22077 17 010 23918 23760 1%
EBITDA 1829 2932 2700 1401 (969) 5081 2240 2069 8%
EBITDA LIFO 2004 2715 3094 1180 1103 5547 1973 1820 8%
Rafineria 499 850 1167 266 (357) 610 (368)
Petrochemia 701 703 712 149 766 251 501
Energetyka 238 432 514 379 488 4437 1016
Detal 678 855 924 604 702 719 1033
Wydobycie 93 82 23 (34) (277) (123) 54
Funkcje Korporacyjne 1 (205) (207) (246) (184) (219) (347) (263)
EBITDA LIFO przed odpisami 2014 2732 3167 1259 1607 5693 1965
Rafineria 499 851 1167 267 (353) 614 (370)
Petrochemia 708 708 721 177 766 251 502
Energetyka 242 432 514 381 488 4439 1017
Detal 676 859 925 585 706 726 1035
Wydobycie 94 83 85 33 219 10 44
Funkcje Korporacyjne 1 (205) (201) (245) (184) (219) (347) (263)
EBITDA LIFO skoryg, (bez NRV) 1773 2771 3310 1304 3216 796 2031 1820 12%
Rafineria 258 890 1309 312 1198 (554) (305)
Petrochemia 708 708 722 177 824 212 503
Energetyka 242 432 514 381 488 749 1017
Detal 676 859 925 585 706 726 1035
Wydobycie 94 83 85 33 219 10 44
Funkcje Korporacyjne 1 (205) (201) (245) (184) (219) (347) (263)
Zysk netto 849 1602 1266 583 (2 244) 3970 659 561 17%
EBITDA LIFO skoryg. r/r 63% 303% 37,6% -44,4% | 81,4% | -71,3% -38,6%
Modelowa marza rafineryjna USD/bbl 4,6 6,5 8,2 4,7 5,8 3,3 1,1
Modelowa marza petrochemiczna EUR/t 885,0 906,0 859,0 785,0 845,0 846,0 828,0
Sprzedaz Downstream [kt] 7 801 8109 8631 8199 6999 6303 7778
Sprzedaz Detal [kt] 2236 2480 2620 2481 2213 1988 2512
Sprzedaz Wydobycie [kt] 184 179 180 193 204 192 177
Dtug netto 5051 2417 1969 2448 4181 10870 11862
P/E 12m 4,5 7,0
EV/EBITDA 12m 2,5 2,9
EV/EBITDA LIFO skoryg. 12m 31 51
Zrédto: BDM, Spétka
PKN Orlen rozpoczat prace nad emisjg niezabezpieczonych obligacji o wartosci do 1 mid PLN.
Energa Spdtka opublikowata szacunkowe dane za 3Q’20. Petny raport 05.11.2020
Wzrost wyniku w Dystrybucji wynikat z wyzszej marzy ze stratami sieciowymi. Z kolei spadek w Wytwarzaniu
to efekt nizszych przychodéw ze sprzedazy energii i ustug systemowych (Ostroteka B). Spadek EBITDA w
Sprzedazy wynika z niskiej taryfy URE w taryfie G oraz nizszej marzy na klientach biznesowych.
Komentarz BDM: wyniki sg zgodne z konsensusem i zblizone do naszych oczekiwan. W zdarzeniach
Jjednorazowych uwzgledniamy tylko prawdopodobne rozwigzanie cze$ci rezerwy na taryfe G (+29 min PLN).
Spétka szacuje wptyw COVID-19 na wyniki 3Q’20 na poziomie tylko -5 min PLN vs -84 min PLN w 2Q’20.
Nizszy od oczekiwar wynik netto to efekt odpiséw na posiadanych pakietach akcji (m.in. na Polimexie).
Wybrane dane finansowe [mIn PLN] i operacyjne
3Q'19 3Q'20S zmiana r/r 2Q'20P BDM réznica 2Q'20P konsens. réznica
Przychody 2952 3030 3% 3104 2,4% 3020 0,3%
EBITDA 484 501 4% 515 -2,7% 500 0,3%
Dystrybucja 327 412 26% 399 3,3%
Sprzedaz 118 62 -47% 77 -19,5%
Wytwarzanie 54 37 -31% 43 -13,8%
Pozostate/wytaczenia -15 -10 -4
EBITDA adj. 475 472 -1% 486 -2,9% 471 0,3%
EBIT 221 236 7% 252 -6,4%
Zysk netto 104 85 -18% 136 -37,7% 116 -26,9%
CAPEX 332 374 13% 372 0,6%
KDO
Produkcja energii brutto [GWh] 827 783 -5% 778 0,7%
w tym z OZE 218 272
Dystrybucja energii [GWh] 5396 5443 1% 5396 0,9%
Sprzedaz energii detaliczna [GWh] 4863 4611 -5% 4766 -3,2%
Produkcja ciepta [TJ] 457 457
EV/EBITDA adj. * 54
Zrédto: BDM, Spotka. *- przy prognozowanym dfugu netto 6,3 mid PLN vs 6,1 mid PLN rok temu.
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Spotka opublikowata wyniki za 3Q20:

3Q19 2Q20 3Q20P r/r kw/kw vs. kons. vs. BDM Kons. BDM
Wynik odsetkowy 1064 1007 960 -10% -5% 0% 0% 960 958
Wynik z optat i prowizji 331 363 373 13% 3% 1% 1% 369 368
Pozostate przychody 35 100 77 122% na 144% 33% 32 58
Przychody ogétem 1430 1469 1411 -1% -4% 4% 2% 1360 1385
Koszty -543 -572 -567 4% -1% -1% -2% -571 -578
EBIT przed rezerwami 888 898 844 -5% -6% 5% 5% 805 807
Saldo rezerw -249 -541 -456 83% -16% -9% 0% -503 -454
Zysk brutto 520 218 255 -51% 17% na 19% na 213
Zysk netto 359 87 101 -72% 16% 2% -3% 99 104

Komentarz BDM: Zysk netto mBanku w 3Q20 wyniést PLN 101m (-72% r/r, 16% kw/kw) i byt 2% powyzej
konsensusu (PLN 99m) oraz 3% ponizej naszych oczekiwan (PLN 104m). Pozytywnie zaskoczyty przede
wszystkim pozostate przychody (w tym gtéwnie wynik z pozycji wymiany), wyraznie wyzsza od naszych
oczekiwan byta z kolei efektywna stopa podatkowa (40% lub 61% bez podatku bankowego). W stosunku do
konsensusu nizsze byty rowniez rezerwy (-9%), ale biorgc pod uwage zysk netto zgodny z oczekiwaniami
rynkowymi konsensus wydaje sie w tym aspekcie niespéjny. Wynik odsetkowy, wynik prowizyjny oraz koszty
byty zblizone do oczekiwan. Zgodnie z wcze$niejszym komunikatem bank zawigzat PLN 187m rezerw na CHF.
Wyniki mBanku za 3Q20 odbieramy neutralnie. Wszystkie kluczowe linie byty zgodne z naszymi zatozeniami
(chociaz lekko pozytywnie zaskoczyly nas koszly), a relatywnie wysokie pozostate przychody zostaty
skompensowane przez wysokg efektywng stawke podatkowg. W naszym przekonaniu wyniki mBanku za 3Q20
wpisujg sie w obraz nakreslony przez opublikowane juz wyniki Millennium oraz Santander Banku i wskazujg na
relatywnie sprawnie odbudowujgcg sie dziatalno$¢ operacyjng bankéw. Wynik odsetkowy w 3Q20 byt nizszy
kw/kw, ale prawdopodobnie na przetomie 3 i 4Q20 zaliczyt dotek, powrét do aktywnosci w 3Q20 wspierat F&C,
koszty pozostajg pod kontrolg, a jako$¢ aktywow nie ulega istotnemu pogorszeniu. Kluczowym elementem
pozostaje jednak w dalszym ciggu skala rozwoju pandemii i jej wptyw na gospodarke, co znajdzie
odzwierciedlenie w kosztach ryzyka bankow w najblizszych kwartatach. Negatywnym aspektem wynikow
mBanku (podobnie jak w przypadku Millennium) wydajg sie relatywnie wysokie rezerwy na CHF, ktére mogg
sugerowac, ze ryzyko dot. walutowych kredytéw hipotecznych materializuje sie szybciej i w nieco wigkszej skali
niz mozna byto wcze$niej oczekiwac. W okresie 1-3Q20 skorygowany wynik netto mBanku wyniést PLN 320m
wobec konsensusu na 2020 r. w wysokosci PLN 383m (-62% r/r).

Spotka opublikowata wyniki za 3Q20:

3Q20 kons. vs. kons. r/r kw/kw
Przychody 2793,0 2 806,7 -1% -3% -1%
EBITDAaL 742,0 726,1 2% 0% 15%
EBIT 150,0 129,7 16% -59% 38%
zysk netto 53,0 42,4 25% -76% 2%

Orange Polska planuje w Il kw. 2021 roku przedstawi¢ aktualizacje strategii - poinformowata spétka w raporcie.

Baza kart SIM Orange Polska w trzecim kwartale zwigkszyta si¢ o 182 tys. netto - na koniec wrzes$nia byto to
15,669 min kart. W minionym kwartale Orange Polska przybylo netto 245 tys. kart SIM w segmencie
komoérkowych ustug abonamentowych. W segmencie ustug pre-paid operator stracit netto 62 tys. kart SIM.

Asseco SEE Spétka opublikowata wyniki za 3Q20:
3Q20 kons. vs. kons. r/r kw/kw
Przychody 227,5 248,1 -8% -1% -3%
EBITDA 56,8 55,5 2% 19% 3%
EBIT 373 358 4% 23% 5%
zysk netto 315 28,9 9% 24% 17%
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PGNIG Spétka opublikowata szacunkowe dane za 3Q’20. Petny raport 19.11.2020
Wybrane dane finansowe [mld PLN] i operacyjne
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q20S  r/r k:r“ls::s /e 1-3Q'19 1-3Q208  r/r
Przychody 14,34 8,28 7,03 12,37 13,76 7,28 6,39 -9% 6,33 1% 29,65 27,43 -8%
EBITDA 2,17 09 080 158 2,08 7,27 1,33 66% 1,18 13% 3,93 10,68 172%
EBITDA skoryg. 211 1,32 060 204 258 156 130 114% 4,04 544  35%
Poszukiwanie i Wydobycie 1,28 09 063 09 083 026 044 -31% 2,81 1,53 -46%
Obrét i Magazynowanie -0,11 -0,01 -0,37 0,32 065 0,85 0,64 -0,49 2,14
w tym hedging 018 010 010 019 082 0,17 009 -17% 0,38 1,08  180%
Dystrybucja 058 049 042 051 077 041 0,36 -13% 1,49 1,54 3%
Wytwarzanie 040 006 -002 033 042 012 0,04 0,44 0,57 29%
Pozostate/eliminacje -0,04 -0,12 -0,05 -0,03 -0,09 -0,07 -0,18 275% -0,21 -0,34
EBIT 1,43 029 0,13 063 121 645 059 354% 1,85 8,25  347%
Wynik netto 1,08 0,23 0,01 003 078 514 0,12 1100% 0,21 -43% 1,32 6,04 357%
Dane operacyjne
Wydobycie gazu RAZEM [mld m3] 1,18 104 1,10 1,17 1,16 1,02 1,11 1% 3,32 3,29 -1%
w tym Norwegia 015 011 011 0,10 0,10 011 011 -4% 0,38 0,32 -15%
Sprzedaz poza GK PGNiG [mld m3] 990 6,05 552 922 10,60 6,30 5,38 -3% 21,47 22,28 4%
Import RAZEM [mld m3] 367 3,71 351 397 346 4,01 3,70 5% 10,89 11,17 3%
kierunek wschodni 1,79 219 232 265 192 219 2,51 8% 6,29 6,62 5%
LNG 073 104 071 095 098 121 0,75 6% 2,48 2,94 19%
Dystrybucja RAZEM [mld m3] 388 243 192 329 396 223 1,84 -4% 8,24 8,03 -3%
Wydobycie ropy RAZEM [kT] 323,9 2899 2748 327,8 321,3 331,7 306,3 11% 888,60 959,30 8%
Sprzedaz ropy RAZEM [kT] 288,1 266,2 2953 360,7 275,7 369,5 306,3 4% 849,60 951,50 12%
Wolumen sprzedazy ciepta [PJ] 16,97 6,04 3,27 12,98 16,05 6,79 3,08 -6% 26,28 25,92 -1%
Produkcja energii elektrycznej [TWh] 1,51 0,74 042 1,27 1,38 0,64 0,45 6% 2,68 2,47 -8%
P/E12m 4,2 4,1
EV/EBITDA 12m 2,3 21
EV/EBITDA 12m skoryg. 3,9
Zrodfo: BDM, Spétka
PGNiG Rada nadzorcza PGNiG powierzyta obowiagzki prezesa zarzgdu wiceprezesowi Jarostawowi Wroblowi. Wrébel
bedzie petnit obowigzki prezesa do rozstrzygniecia postepowania kwalifikacyjnego na to stanowisko.
PGNIG zawart aneks do umowy dotyczacej programu emisji obligacji na kwote do 5 mid PLN, wydtuzajgcy czas
trwania tego programu do 28 pazdziernika 2025 r. PGNiG ustanowit 5-letni program emisji obligacji o wartosci
do 5 mld zt 21 grudnia 2017 r.
Artifex Mundi Spétka opublikowata szacunkowe dane za 3Q’20.
Przychody ze sprzedazy produktéw w 3Q'20 wyniosty 5.546 tys. PLN, co stanowi warto$¢ o 36% wigkszg niz w
odpowiednim przedziale czasu roku 2019. Zysk netto w omawianym okresie wyniost 1.985 tys. PLN, co oznacza
wzrost 0 135% w stosunku do analogicznego okresu roku 2019.
Na wzrost zysku netto w analizowanym okresie wptyw miaty m.in.:
a) rosnacy udziat przychoddéw 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, w szczegdlnosci aplikacji ,Unsolved: Mystery
Adventure Detective Games”;
Spotka planuje publikacje skonsolidowanego raportu za 3Q’20 na 27 listopada 2020 r.
Szacunkowe wyniki za 3Q’2020 [min PLN]
3Q'19 3Q'20 zmianar/r 1-3Q'19 1-3Q'20 zmianar/r 3Q'20P BDM odchyl.
Przychody 4,1 5,5 36,3% 12,2 18,9 55,2% 5,5 0,0%
Wynik brutto na sprzedazy 1,9 3,2 66,2% 6,0 11,3 89,3% 2,6 22,7%
EBIT 07 24  2534% 23 83 262,7% 19 27,2%
Zysk (strata) netto 0,8 2,0 135,5% 2,0 6,8 236,6% 1,5 28,1%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 47,4% 57,8% 49,1% 59,9% 41,7%
Marza EBIT 16,8% 43,7% 187%  43,7% 34,3%
Marza zysku netto 20,7% 35,8% 16,6% 35,9% 27,9%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
Komentarz BDM: Szacunkowe wyniki za 3Q’20 okazaty si¢ wyzsze od naszych oczekiwan, tym samym
odbieramy je pozytywnie. Widac, ze spétka wraca na wzrostowg $ciezke wynikowg i caty czas pracuje nad
optymalizacjg kosztéw.
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Spétka opublikowata szacunkowe dane za 3Q’20. Petny raport 19.11.2020
Konferencja z zarzgdem w piagtek 30.10 o 9:30 konferencja

Spétka podata - majgc na uwadze aktualng sytuacje epidemiologiczng zwigzang z rozprzestrzenianiem sie
koronawirusa SARS-CoV-2 - ze poczawszy od lipca wszystkie zaktady i spotki z grupy pracujg w petnym
wymiarze godzin przy petnym obfozeniu zamoéwieniami. Do dnia publikacji raportu, w zadnej z lokalizacji nie
wstrzymano pracy z powodu pandemii. "Biorgc pod uwage pogarszajacg sie z dnia na dzien sytuacje
epidemiologiczng w Europie, zarzad spotki widzi realne i istotne zagrozenie, ktére moze mie¢ negatywny wptyw
na dziatalno$¢ grupy kapitatowej, zaréwno pod wzgledem utrzymania ptynnosci produkciji, jak i ciggtosci dostaw
do naszych odbiorcéw w Europie, na skutek ograniczen wprowadzanych aktualnie w poszczegdlnych krajach”

Komentarz BDM: Wyniki sg istotnie lepsze od naszych oczekiwan (byliSmy na gérze konsensusu) jak i
konsensusu, cho¢ spétka byta jednym z naszych faworytéw do pozytywnego zaskoczenia biorgc pod uwage
mocne odbicie w branzy meblowej (produkcja sprzedana +15% r/r).

Sprzedaz na poziomie 347 min PLN z czego 330 min PLN dotyczy mebli to najwyzszy historyczny wynik spotki,
lepszy nawet niz w szczycie sezonu meblowego 4Q-1Q. Tym samym przychody sg wyzsze o 5% vs nasze
oczekiwania i 12% od konsensusu, a skorygowana EBITDA o odpowiednio 35% i 54%, co réwniez stanowi
rekordowy, kwartalny wynik (dotychczas spotka nie osiggneta poziomu >50 min PLN EBITDA). Oprocz
wysokiego popytu na meble wptyw na wynik miato ostabienie ztotéwki (hedging EUR/PLN +5,5 min PLN r/r). W
zdarzeniach jednorazowych spétka uwzglednia +4 min PLN z FGSP, ktére znosi sie z -4,5 min PLN rezerwy na
kary wynikajgce z opéznien w dostawach w 3Q’20.

Zarzad informuje, ze spétka uzgodnita z bankami nowe poziomy kowenantéw i ich nie przekroczyta (wg.
naszych wyliczen DN/EBITDA ksztattowat sie <3,5x). Zwracamy ponadto uwage, ze w pazdzierniku w wyniku
wezwania do 66% akcji Forte przez gt. wiasciciela spotka sprzedata 2,05 min akcji po 30,1 PLN/szt. (+62 min
PLN gotowki, spotka wygeneruje na tym pakiecie strate- akcje kupione po 76,5 PLN w grudniu’16 dotychczas
wyceniane przez kapitat wiasny, w binansie na 2Q’20 po 34,7 PLN/szt).

W komunikacie zarzad ostrzega przed potencjalnymi ograniczeniami i zamknigeciem sklepéw (w_ogfoszonych
28.10.2020 ograniczeniach na okres listopada przez kanclerz Merkel nie ma planu zamkniecia sklepéw w
Niemczech o ile bedzie utrzymywany dystans), co mogtoby wptyng¢ naszym zdaniem na zamoéwienia/sprzedaz
w 1Q’21. Okres 4Q’20 powinien by¢ wcigz bardzo dobry. Wiecej zapewne CEO/CFO powiedzg na pigtkowej
konferenciji (30.10 o 9:30).

Wybrane dane finansowe [min PLN]
3Q'19 3Q'20S r/r 3Q'20P BDM réznica 3Q'20P kons. réznica 1-3Q'19 1-3Q'20 r/r

Przychody 263,9 347,0 31,5% 3318 4,6% 309,8 12,0% 839,2 777,8 -7,3%
w tym ptyta 15,9 17,0 7,1% 26,3 -35,3% 42,1 41,8 -0,7%

Wynik brutto na sprzedazy 97,4 115,4 293,6 166,4

EBITDA 33,3 64,0 92,4% 47,8 34,0% 42,0 52,4% 93,9 1163  23,8%

EBITDA adj. 35,4 64,5 82,0% 47,8 35,0% 42,0 53,6% 104,1 113,5 9,0%

EBIT 19,0 50,0 33,4 27,8 51,2 74,3 45,2%

Zysk brutto 4,7 27,3 28,3 0,6

Zysk netto 1,2 22,1 13,8 -6,9

Marza zysku brutto ze sprzedazy  36,9% 34,8% 35,0%

Marza EBITDA adj. 13,4%  18,6% 14,4% 13,6% 12,4% 14,6%

Marza EBIT 7,2% 14,4% 10,1% 9,0% 6,1% 9,6%

Marza zysku netto 0,5% 6,7% 1,6%

EV/EBITDA 12m* 8,6

EV/EBITDA skoryg/12M** 8,2

Zrédfo: BDM, Spétka. *- przy prognozowanym dfugu netto ok. 580 min PLN. **- przy prognozowanym dfugu netto
pomniejszonym o sprzedaz 2,05 min akcji wtasnych ok. 518 min PLN.

Prezes LPP Marek Piechocki liczy, ze skala biznesu grupy moze w przysztym roku wzrosng¢ do kilkunastu mid
PLN.

Dodat tez, ze LPP nie planuje do stycznia rozméw o czynszach z wtascicielami galerii handlowych.

"Do stycznia nie mamy o czym rozmawia¢, bo wszystko jest ujete w prawie tysigcu umow, ktore
weryfikowali$my, podpisywali$my na nowo z wiascicielami galerii".

Prezes poinformowat tez, ze Grupa ma potencjat do rozwoju sieci na rynkach zagranicznych.

LPP zakiada, ze udziat e-commerce w sprzedazy moze w tym roku przekroczy¢ 20 proc. - poinformowat Jacek
Kujawa, wiceprezes LPP.

Przychody CCC od poczatku pazdziernika do teraz rosng w tempie 16% r/r - poinformowat prezes CCC Marcin
Czyczerski. Liczy, ze pomimo duzej dynamiki pandemii w ostatnich dniach do samego konca miesigca uda sie
utrzymaé wzrosty, zaréwno w e-commerce, jak i w sklepach stacjonarnych.

CCC chce przed swigtami mie¢ krétka liste potencjalnych inwestoréw dla spotki eobuwie, a na poczatku roku
bedg z nimi prowadzone negocjacje - poinformowat prezes CCC Marcin Czyczerski. Dodat, ze zainteresowanie
potencjalnych inwestoréw jest duze. Umowa moze by¢ podpisana w styczniu - lutym 2021 roku.

"Mamy bardzo duze zainteresowanie zaréwno ze strony renomowanych instytucji finansowych, jak i
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Mercator Medical

Budimex

ZM Kania
Idea Bank

EMC Instytut
Medyczny
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najpowazniejszych inwestorow branzowych. Nie dziwi nas to patrzac, jak sie rozwija eobuwie, jaka jest
dynamika wzrostoéw, jak rentowny to biznes, jaki potencjat jest przed spotkg. Chcemy, zeby dobry partner
pomodgt nam budowacé jeszcze szybciej wartos¢ spotki".

Akcjonariusze Mercator Medical zdecydowali, ze skup akcji wkasnych, do ktérego zarzad zostat upowazniony w
czerwcu, bedzie realizowany po cenie nie nizszej niz 1 PLN i nie wyzszej niz 1.300 PLN - wynika z uchwat
podjetych przez obradujgce w Srode WZA.

Budimex szacuje, ze dotychczasowy wplyw pandemii na wyniki grupy to nieco ponad 30 min PLN. Przyrost
liczby zakazonych pracownikow wptywa na destabilizacje prac i generuje op6znienia na kolejnych kontraktach.

W kolejnych kwartatach zarzad liczy na stabilizacje biznesu i z optymizmem patrzy na rentowno$¢ segmentu
budowlanego.

Syndyk masy upadtosci Zaktadow Miesnych Henryk Kania sprzedat Cedrobowi zorganizowang czesc
przedsigbiorstwa za 100 min PLN.

NWZA Idea Banku zdecydowato o nieodwotywaniu Leszka Czarneckiego ze skfadu rady nadzorczej banku.
Jego odwotania domagata sie wczesniej Komisja Nadzoru Finansowego.

EMC Instytut Medyczny rozpoczat przygotowania do procesu likwidacji Szpitala $w. Jerzego w Kamieniu
Pomorskim - poinformowata spétka w komunikacie. Proces ma sie rozpoczg¢ z koncem listopada 2020 r.

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 kom

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

ntarze s subi i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze

nie sa podstawa zadne rekomendacj kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie caloscilub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych 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
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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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