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KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
Uspokojenie nastrojow w Europie, wzrosty w USA 1D YTD
Po dotkliwych $rodowych spadkach niemal na catej szerokosci wicz2o 15428 0,5% 28,2%
geograficznej, wczorajsza sesja przyniosta uspokojenie nastrojow. WIG20 wiGso 1760,2 -0,7% -28,8%
spadt -0,5%, WIG -0,4%, mWIG40 wzrost 0,1%, a sWIG80 0,3%. Wsrdéd mwic4o 32630 0,1% -16,5%
blue-chipéw tracity banki (PKO -2,5%, PEO -2,1%), KGHM (-4,4%), PGNIG sWIG80 129999 0.3% 7.9%
(-4,1%), PGE (-5,0%), ale takze Allegro (-2,0%). Zdecydowanie pozytywnie z WG LG G000 522,500
kolei wyrdzniat sig CD Projekt (7,0%), rosty tez PKN (3,3%) i PZU (2,6%). WG Banki DAL B S
Nieznaczne zmiany mialy réwniez miejsce na gtownych rynkach W/€Bu BEE L.0% 23.2%
europejskich (DAX 0,3%, CAC 0,0%, FTSE 0,0%). Indeksy w USA natomiast .c <"e™a 0095 0.0% 27.3%
L . . . 2 : WIG Dew 1998,2 0,8% -18,8%
przybraty bardziej zdecydowany kierunek i zakonczyly dzien wzrostami (S&P | - e P PE P
1,2%, Nasdaq 1,6%). Dzisiaj w czasie sesji poznamy dane dot. PKB W 3Q20 ¢ cames ey i, TG
gtéwnych gospodarek europejskich. Kluczowe dla zachowania rynkéw gt 35875 1,6% 26,6%
pozostajg jednak dane dotyczace rozwoju pandemii i potencjalne dalsze g media 47293 0,0% 12,0%
ograniczenia gospodarcze majgce na celu jej ograniczenie. Na sentyment na  wic paliwa 3457,6 0,3% -46,7%
GPW moze mie¢ wiec wplyw takze dzisiejsza konferencja Premiera i wiG spoz 29126 0,1% -6,8%
Ministra Zdrowia. Z rana na $wiecie nastroje sg stabe. NIKKEI w Azji traci WIG Surowce 36184 -4,3% 17,1%
okoto -1,5%, a kontrakty terminowe na S&P sg na okoto -2% minusie. WIG Telco 8615 L7% -1,4%
Michat Fidelus DAX 11598,1 0,3% -12,5%
CAC40 4 569,7 0,0% -23,6%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK pUX S8 0.2 e205%4
S&P500 3310,1 1,2% 2,5%
= COVID-19: Codzienny monitoring [tabele BDM]; DJIA 26 659,1 0.5% -6,6%
= Lotos: Finalne wyniki za 3Q’'20 zgodne ze wstgpnymi; konferencja dzi$ 0 9:30  Nasdag comp 111856 1,7% 24.7%
[tabela BDM]; Bovespa 96 582,2 1,3% -16,5%
= Kruk: Szacunkowy zysk netto w 3Q20 wyniesie 54 min PLN, a EBITDA Nikei225 229739 1.5% 2.9%
gotéwkowa 324 min PLN [komentarz BDM]; S&P/ASX 200 5927,6 -0,5% -11,3%
= PKN Orlen: Podsumowanie telekonferencji po 3Q’20; dtugoterminowa strategia Zioto 1867.6 0,5% 23.1%
za ,kilka tygodni” [komentarz BDM]; Miedz 6 748,0 0,7% 9,3%
* Energa/PKN: NWZA Energa zdecydowato o wycofaniu spétki z obrotu; Ropa 36,2 -3,3% -35,9%
wezwanie po 8,35 trwa do 20.11 [komentarz BDM]; EUR/PLN 4,62 0,2% 8,7%
= mBank: Podsumowanie telekonferencji z Zarzagdem po wynikach za 3Q20; USD/PLN 3,96 0,4% 4,4%
= AmRest: Przychody spétki spadty w 3Q'20 o 12,6% do 441,4 min EUR,; CHFIPLN 433 0,1% 10,4%
= Open Finance: Spotka sprzedata w 3Q'20 kredyty o wartosci 1,74 mid PLN, EurusD 1,17 -0,6% 4,1%
spadek r/r o 39%; USD/IPY 104,61 0,3% 3,7%
= Asseco SEE: Portfel zamdéwien spétki na 2020 rok wyzszy o 16%;
= Orange: Spdtka chciatby powrdci¢ do wyplaty powtarzalnej dywidendy; IFVAD
= PGE: Umowa na projekt przytgcza dla farmy wiatrowej Baltica-3 do konca roku; Wartos¢ Zmiana
= Santander Bank Polska: Bank zamierza do 31 Xll 2022 r. zwolni¢ do 2 tys. Kursotwarcia 1551 -55 -342%
0s0b; Kurs zamknigcia 1543 -7 -0,45%
= PKP Cargo: Spotka we wspotpracy z PKP Energetyka wykorzysta OZE do  Kurs min. 1527 -8 -0,52%
zasilania budynkéw Kurs max. 1567 -47 -2,91%
* Mabion: Spoétka ma umowe na tréjramienne badanie kliniczne MabionCD20; Wolumen obrotu 41998 -3406 -7,50%
koszt to ok. 5,4 min EUR; Otwarte pozycje 36 866 -1 136 -2,99%
] Cel_on Pharma: Spotka ma umowe z NCBIR ws. 38,9 min PLN Indeksy GPW
dofinansowania. '
Indeks Open Low High Close 1D  Obroét
WIG20 1557,47 1529,15 1567,72 1542,76 -0,5% 1137
WYKRES DNIA WIG30 177951 1743,93 179065 176018 -0,7% 1180

MWIG40 3231,83 12816,38 13026,45 326296 0,1% 189
SWIG80 12892,34 320385 326296 12999,94 0,3% 29

Po rekordowym spadku w 2Q'20 amerykanska gospodarka odbija w 3Q'20 w
WIG-PL 45754,05 45516,57 4579538 4579538 -0,4% 1361

rekordowym tempie +33,1% g/q. SAAR (wg zanualizowanej metody), lekko

powyzej oczekiwar. Wciaz jednak PKB jest nizszy o ok. 3% niz przed pandemig. ~ WIG ~ #913977 4437503 4529175 4484060 -04% 1369
WIG20
PKB USA [mld USD] Close mc 1D YTD
T - b R S S S S SR oo 2 plior T 1527 e P oToo,
o Allegro 85,94 87939  -20% 99,9%
am  CCC 37,56 2061 -0,1% -65,9%
g CP Proiekt 354,00 34026 6.9% 26,7%
2o Cyfrowy P. 24,92 15937 -3,7% -10,8%
Dino 213,60 20041 -17% 48,3%
............................................................................................................ we ISW 15,56 1827 -2,8% -27,2%
KGHM 117,85 23570 -4,4% 23,3%
~ Lotos 27,38 5062 0,8% -67,2%
" Lpp 5 460,00 10114 -0,4% -38,1%
Orange 6,16 8078 -0,7% -13,6%
0 pekao 42,11 11083 -21% -58,1%
PGE 4,50 8 406 -5,0% -43,5%
sme  PGNIG 417 24084 -41% -3,7%
PKN Orlen 38,99 16 676 3,3% -54,6%
s PKOBP 18,90 23625  -25% -45,2%
Play 38,84 9890 0,1% 11,0%
War un Py e Har Jin S Dec War Nn ) 3 ar T 3 Dec War Tin £ a 2L0Y Lz 2558 i
16 208 it 2 Santander Polska 125,00 12774 -1,1% -59,3%
55 U (59 S o Sl S4) Grogh 11 sy S 32 A —Y mmmame Do o 3149 Py oy

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg.
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
chse  Me  1b viD R, |—— L R T e DR S S N NP
11 bit st. 475,00 1120 3,5% 18,8% Famur 1,35 776 0,0%
Amica 137,00 1065 -2,3% 0,0% GPW 45,35 1903 4,0%
AmRest 13,60 2986 -5,6% -68,6% GTC 5,40 2622 -1,5%

Asseco PL 64,00 5312 3.2% 0,5% Handlowy 27,90 3645 -0,7%
Asseco SEE 39,30 2039 -34% 58,5% INGBSK 102,80 13374 -0.2%

Azoty 20,85 2068 0,7%  -28,8% Inter Cars 202,00 2862 -1,5%
Benefit Sys. 548,00 1567 -5,4% -37,9% Kernel 38,70 3252 0,5%
Biomed-L. 16,05 999 -2,7% 1428,6% Kety 421,50 4056 -1,1%
BNP Paribas 33,50 4939 -0,3% -50,7% Kruk 121,00 229 -0,1%
Budimex 236,50 6038 2,8% 37,5% Livechat 99,40 2 560 3,4%
Celon Pharm 34,20 1539 52% -13,9% Mabion 23,60 324 3,7%
Ciech 26,40 1391 -09% -33,5% mBank 120,00 5084 -4,8%

Comarch 196,50 1598 2,9% 5,1% Mercator 552,00 5854 -3,8%
Datawalk 170,50 833 1,2% 211,1% Millennium 2,14 2 596 -3,2%

Develia 1,67 747 3,1% -34,3% Neuca 539,00 2353 1,5%

DomDev. 9640 2431 21% 19% PKPCargo 9,30 417 -28%

Echo 375 1548 0,0% -19,7% PlayWay 537,00 3544 13%

Enea 473 2088 -32% -402% TenSquare 64500 4687  4,4%

Energa 8,31 3441  01%  17,4% WP.PL 73,00 2125 08%  4,6% Z B o ‘Dom Maklerski BDM A!

Eurocash 1151 1602 -1,6% -47,3% XTB 1650 1937 -09% 317,79 <rodio: Bloomberg, Dom Maklerski SA.

WIG20
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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 Francja iszp. Belgia Polska  Czechy . ClerE
29 wrz 287 791 23 42027 48483 1647 1840 8051 9906 7143 1762 1326 1960 3730 903 76 205 32058
30wrz 326 368 17 42787 51207 1850 2442 12 845 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 pai 294 612 20 47 827 55969 2843 1653 16 972 6744 7070 3389 2367 2554 4785 1883 75479 24602
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 59938 11946
6 pai 317423 15 41871 70 747 2677 2454 10 489 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 5986 13863 5385 4739 8617 5961 1461 73202 27 444
10 paz 299573 27 54 600 98013 5724 2968 26 896 9285 15166 7950 5300 4631 5901 2544 74535 35952
11 paz 302 008 28 44 843 75562 5456 2846 16 101 9285 12872 5327 4178 3105 4960 1575 67757 3139
12 paz 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 27 235
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 62 092 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 26 687 13227 10 040 14 969 6975 2055 56 238 24818
22 pai 469 202 29 70919 211917 16078 5952 41622 43880 21238 16 746 12107 14 150 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 17709 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 10 241 10273 5625 891 36728 15726
27 pai 459 470 47 74624 199 905 21989 13161 33417 18418 22885 12687 16 300 15663 6885 1092 43076 29787
28 pai 495 194 49 78 395 217 952 24988 16 202 36 437 19 765 24700 13571 18 820 12980 7790 1863 49912 28629
2 543 254 28 89 199 271 640 26 829 18733 47 637 44241 23 065 21048 20156 13 055 7 641 2056 49 281 26 106
296 296 285 274 274 250 249 274 274 270 241 239 242 240 275 248
RAZEM tys.
przypadki 44945080 86286 8944632 6898052 616595 498354 1283280 1026013 950361 368337 | 319205 | 310068 381664 721770 8088046 5494376
$mierci 1180317 4739 228647 219304 38122 10305 36058 35639 46045 11170 | 5149 2862 7058 19164 120527 158969
zdrowi 30253636 84995 3554336 1745598 279282 340436 120723 150376 2799 23969 | 129267 | 128628 158208 649935 7315989 4962574
aktywne 13511127  bd. 5161649 4933150 299191 147613 1126499 839998 901517 333198 | 184789 | 178578 216398 52671 651530 372833
Zrédto: BDM, Bloomberg, Worldmeters. *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia
Tempo nowych zarazen os/dzieri w wojewédztwach
Zajete  Zajete ek
Kwaran, téika  respi. poz.
test.
29 wrz 151 124 167 81 92 115 127 120 64 29 39 58 36 57 50 16 1326 -1540 94 1 5,7%
30 wrz 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 pai 441 262 690 530 344 334 284 258 199 379 187 116 153 130 73 14 4394 19 100 338 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%
29 pa 2255 1994 1927 2633 1794 1306 953 1403 857 1700 599 549 482 858 525 321 20156 @ 9791 700 53 29,7%
RAZEM
przypadki 45374 43722 39617 30169 24228 18905 18162 18299 16722 14389 9812 9373 9239 7755 7422 6017 319205 : 489079 14631 1203  7,0%
$mierci 684 864 545 569 405 385 264 169 324 217 179 84 192 114 92 62 5149
zdrowi* 19010 26469 20683 10996 8669 7475 7408 3394 6947 6554 2630 2594 3528 2119 2569 1924 132969
aktywne 25680 16389 18389 18604 15154 11045 10490 14736 9451 7618 7003 6695 5519 5522 4761 4031 181087
Zrédto: BDM, zbidr danych M. Rogalski. *- réznice w liczbie ozdrowiericéw i zgondw miedzy MZ a WSSE. SL- §lgskie, MZ- mazowieckie, MP- matopolskie, WP- wielkopolskie,
tD- f6dzkie, DS- dolnoslgskie, POM- pomorskie, PK- podkarpackie; OP- opolskie, LP- lubelskie, SK- Swigtokrzyskie, KP- kujawsko-pomorskie, ZP- zachodniopomorskie, WM-
warmirisko-mazurskie, LS- lubuskie, PO- podlaskie.
Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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Spotka opublikowata finalne dane za 3Q’20, zgodne z szacunkami z 16.10.2020. Dtug netto ro$nie z 2 mid PLN do
2,4 mld PLN i stanowi 1,2x skorygowanej EBITDA LIFO.
Konferencja z zarzadem dzi$ o0 9:30 tel. +48 22 5844205, Access Code: 86350475#

Prezentacja dostepna pod: https://inwestor.lotos.pl/187/raporty_i_dane/raporty_kwartalne

Wybrane dane finansowe [min PLN]

| | , , 5 5 5 3Q'20 szac. P
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 r/r 16.10.2020 réznica
Przychody 6741,0 7662,0 78778 7212,5 6095,8 4245,5 5363,7 -32% 5400 -0,7%
EBITDA 575,4 871,4 723,1 709,1  -1083,5 23,3 453,2 -37% 470 -3,6%
wydobycie 205,6 178,3 70,6 268,9 -111,8 -392,4 51 -93%
produkgja i handel 376,7 688,3 651,4 431,4 -967,5 424,8 452,5 -31%
EBITDA LIFO 616,8 827,7 844,5 731,2 318,6 -382,3 340,9 -60% 340 0,3%
EBITDA LIFO skoryg. 632 783 856 590 671 421 433 -49% 430 0,7%
wydobycie 205,6 178,3 70,6 175 184 46 98 39% 100 -2,0%
produkcja i handel 433 600 784 406 490,5 384 340 -57% 340 0,0%
EBIT 362,3 658,7 496,3 452,4 -1358,9 -249,4 194,1 -61%
2Zysk netto 172,5 500,5 125,9 3540 -1311,6  -76,4 249,3 98%
EBITDA LIFO r/r 35% 8% -3% -34% -48% -60%
EBITDA LIFO skoryg. r/r 17% -5% -4% -33% 6% -46% -49%
Przeréb ropy kT 2610,5 2749,5 2726,1 2586,3 25979 2540,8 2550,0 -6%
Wydobycie boe/d 20512,0 18882,0 177960 25702,1 235389 208173 18727,1 5%
Sprzedaz boe/d 17458,0 19152,0 16650,4 21522,6 223905 25092,1 206504 24%
P/E 12m - -
EV/EBITDA skoryg. 12m 2,8 35

Zrédio: BDM, Spétka.

Spoétka poinformowata, ze szacunkowy zysk netto za 3Q20 wyniést PLN 54m, a EBITDA gotéwkowa PLN 324m.
Kruk podat réwniez, ze w wynikach za 3Q20 uwzglgdnit rezerwe na podatek odroczony w wysokosci PLN 58m.
Rezerwa wynika z zaktadanych w kolejnych 36 miesigcach wyptat dochodéw ze spoétek zaleznych do KRUK S.A,, a
wyptaty dochoddw zostaty zatozone na podstawie przewidywanych przeptywow gotéwkowych wewnatrz Grupy.

Komentarz BDM: Pozytywny. O ile w naszych prognozach zaktadalismy, ze zysk netto Kruka w 3Q20 wyniesie
PLN 50m, a EBITDA gotéwkowa PLN 304m, przyjelismy efektywny podatek dochodowy na poziomie PLN 6m.
Relatywnie wysoki wynik netto przy tak znaczgcym obcigzeniu rezerwg na podatek dochodowy oznacza, ze w
3Q20 spétka prawdopodobnie wykaze pozytywne — a nie tak jak zaktadali$my negatywne — rewaluacje portfeli.

Podsumowanie telekonferencji wynikowej po 3Q’20 (29.10.2020)

BDM:

- 3Q’20 byt najgorszy w historii spotki pod wzgledem otoczenia makroekonomicznego (niskie marze rafineryjne, w
okolicach 0 USD/bbl);

- w 4Q’20 spétka spodziewa sie spadku popytu na paliwa (od kilkunastu dni spotka obserwuje kilkuprocentowe
spadki w zwigzku z ograniczeniem mobilno$ci);

Q&A:

- outlook na detal w 4Q’20? Marza wrécita do normalnosci po lockdownie w 3Q’20, marze na detalu dalej powinny
byc¢ catkiem dobre;

- marze na paliwach?: sg dobre marze, deficyt na rynku benzyn i diesla w kraju;

- M&A ? update dfugoterminowej strategii (do 2030 roku) za kilka tygodni; Procesy powinny sie zakorczy¢ w 2021.
Negocjacje z inwestorami w Lotosie zakoriczone w 1H’21. Do korica 2020 wniosek do KE ws. przejecia PGNIG. Do
konca 2020 spétka ma wybrac partnera do offshore na Battyku;

- czy maja plany kupna jaki$ mediow ? Analizujg wiele réznych opcji, nie moga na ten moment nic potwierdzic;

- nie ma planéw obciecia wykorzystania mocy na Litwie czy w Unipetrol, sporo postojéow remontowych w 4Q’20
wiec wykorzystanie mocy lekko spadnie w 4Q’20, ale nie wiadomo jakie bedzie otoczenie makro. Spétka zaktada w
4Q’20 7,8 min ton przerobu ropy naftowej czyli 88% zdolnosci (956% Ptock, 87% Unipetrol i 75% na Litwie);

- koszt gazu ok. 2,5 mid PLN w 2019, wiec spadek cen gazu z pewnoscig pomaga;

- Mozejki ? Sag to wazne aktywa dla grupy, spore wolumeny z Litwy sg eksportowane do Polski, kiedy otoczenie
makro sie poprawi to i wyniki réwniez;

- wydatki na marketing ? Spétka nie komentuje;

- czy widac, zeby jakie$ rafinerie sie zamknety w regionie? Jest duza nadpodaz w regionie;

- Guidance detal i energia na kilka kwartatéw ? Nie tylko detal i energetyka robig pozytywne wyniki w grupie,
energetyka LFL w 3Q’20 poréwnywalna EBITDA, w detalu wzrost przez dobre marze;

- CAPEX 2021 ? Guidance bedzie po petnych wynikach za 2020, bedg tez informacje w strategii za kilka tygodni
(na 2020 podtrzymany plan 9 mid PLN z czego 5,5 mld PLN w 1-3Q’20, a 10% moze sie przesungc na 2021);

W 4Q’20 modelowa marza downstream, marza petrochemiczna i marza rafineryjna tacznie z dyferencjatem rosng
g/q. Modelowa marza rafineryjna wraz z dyferencjatem Brent/Ural rosnie o 0,8 USD/bbl do 1,9 USD/bbl. Z kolei
sam dyferencjat Ural/Brent wynosi 0,0 USD/bbl wobec minus 0,1 USD/bbl kwartat wczesniej. Modelowa marza
petrochemiczna rosnie do 831 euro na tone z 828 euro na tone kwartat wczesniej.
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NWZA Energi zdecydowato o wycofaniu akcji z obrotu na GPW w Warszawie.

Pod koniec kwietnia br. PKN Orlen przejat 80% akcji Energi. We wrzesniu koncern ogtosit wezwanie na pozostate
20% akcji po 8,35 PLN/akcje i przekazat Enerdze zgdanie zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia ws.
wycofania jej akcji z obrotu gietdowego.

Komentarz BDM: w takim przypadku inwestorzy mniejszosciowi majg czas do 20.11.2020 na odpowiedz w
trwajgcym wezwaniu po 8,35 PLN/szt (tyle samo, co w | wezwaniu w grudniu’19). W przeciwnym razie zostang z
niepfynnymi aktywami.

Najblizsze kwartaty bedg trudne dla Orlenu. Na rynku maleje popyt na produkty rafineryjne i petrochemiczne. W
konsekwencji spadajg tez marze. Mimo to koncern nadal stawia na rozwdj zaréwno organiczny, jak i poprzez
przejecia. - Parkiet

Orlen na rumunskim rozeznaniu. Energetyczne zyski przyniosta Orlenowi w minionym kwartale Energa. By dotozyt
sie jeszcze Lotos, potrzebna wymiana aktywow. Stad wizyta prezesa w Rumunii? — Puls Biznesu

Podsumowanie telekonferencji z Zarzgdem:

- Dywidenda:
e W opinii CEO z zyskéw za 2020 r. banki nie bedg mogty ptaci¢ dywidendy.
- Wynik odsetkowy:

e W opinii CFO dotek wyniku odsetkowego albo ma miejsce obecnie, albo bedzie miat miejsce w 4Q20.

. Przestrzen po stronie ciecia kosztéw finansowania jest relatywnie mata, Zarzad pracuje nad marzg po
stronie aktywnej.

- Koszty ryzyka/saldo rezerw:

. Koszty ryzyka na poziomie c. 150bp to obszar w jakim bank powinien sig znalez¢. W 4Q20 Zarzad

raczej nie zaktada przekroczenia tego poziomu.
- Popyt na kredyt/wolumeny kredytowe:

e W 3Q20 miato miejsce pewne poluzowanie polityki kredytowej w banku, ale w opinii CEO gtéwnym
driverem sprzedazy kredytdw sg obecnie kwestie popytowe. W warunkach niepewnosci klienci moga
ogranicza¢ wydatki.

- Rezerwy na CHF:

. Rezerwa na CHF byla efektem wyzszego naptywu spraw oraz statystyk ostatnich wyrokéw, co
wymusito konieczno$¢ korekty prawdopodobienstwa przegranej banku w Sadzie i wzrostu oczekiwanej
liczby klientéw, ktérzy ztozg pozew.

e W opinii CEO jakie$ rozwigzanie w tej sprawie bedzie ostatecznie musiato by¢ wypracowane w formie
Uchwaty Sadu Najwyzszego.

. Bank podjat pewne inicjatywy w kontekscie ugdd z klientami, ale zamierza przede wszystkim korzystac
z doswiadczen innych bankéw (i efektéw ich dziatan). W opinii CEO trudno bedzie jednak zbudowaé¢
jakikolwiek mechanizm do czasu Uchwaty SN.

e W 4Q20 koszty administracyjne nie powinny by¢ wyzsze, moga by¢ nawet nizsze niz w 3Q20.

. Nizsze koszty osobowe w 3Q20 byty efektem nizszych elementéw zmiennych wynagrodzenia.

e  Zarzad planuje utrzymanie wskaznika C/I w okolicach 40+ i stopniowo go poprawia¢. W 2021 r. raczej
nie nalezy zakftada¢ spadku kosztéw, raczej bardzo umiarkowany wzrost. Bank bedzie utrzymywat
dyscypline kosztowa, ale na dzien dzisiejszy nie zaktada istotnych zwolnien grupowych (chociaz w
negatywnym scenariuszu nie mozna takiego dziatania wykluczy¢). W opinii CEO Santander ma gestg
sie¢ oddziatéw, ktérej mBank nie posiada. Sie¢ mBanku jest bardziej elastyczna, kilka oddziatéw bank
zamyka, ale w relatywnie matej skali.

- Wynik z optat i prowiz;ji:
e  Zmiany w konstrukcji cennika optat i prowizji majg juz miejsce od pewnego czasu.
- Pozostate:

e  Powr6t klientow do obstugi zobowigzan (w potowie pazdziernika) jest lepszy niz Zarzad zaktadat
wczesniej. llos¢ aplikacji o przedtuzenie jest stosunkowo nieduza.

e  Skiadki na BFG — W opinii CFO wzrost w 2021 r. bylby raczej mato rozsadny w obliczu obecnych
obcigzen sektora bankowego. Prawdopodobnie sktadki w 2021 r. bedg ptaskie, lub nieco nizsze.

Warto$¢ kredytéow udzielonych za posrednictwem Open Finance w 3Q’'20 wyniosta 1,74 mld PLN, co oznacza
spadek 0 39% r/r.

Warto$¢ udzielonych kredytéw hipotecznych wyniosta 1,61 mid PLN (-35% r/r), kredytéw firmowych 54 min PLN (-
61% r/r), a kredytéw gotowkowych 74 min PLN (-67% r/r).

Warto$¢ sprzedazy produktéow inwestycyjnych i ubezpieczeniowych w 3Q’'20 wyniosta 47 min PLN, co oznacza
spadek 0 19% r/r.
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AmRest szacuje, ze w 3Q'20 przychody grupy spadty 0 12,6% r/r i wyniosty 441,4 min EUR.

Fundusze powalczg z Allegro o InPost. Wtasciciel operatora sieci paczkomatéw rozpoczat proces sprzedazy.
Wedtug zrodet wokot spotki zaczety krazy¢ fundusze private equity. — Puls Biznesu

Spétka chciatby powrdci¢ do wyptaty powtarzalnej dywidendy.

Orange Polska, ktéry 10 dni temu wystat memorandum informacyjne FiberCo, obserwuje zainteresowane tym
projektem. Liczy na zamkniecie transakcji zwigzanej z tym projektem 1H’21.

Orange Polska ostrozniej patrzy w przysztosé. Od inwestora dla FiberCo, ale takze od strategii Grupy lliad w
Polsce zaleze¢ moze powr6t do wyptaty dywidendy. - Parkiet

Portfel zaméwien Asseco South Eastern Europe na 2020 rok ma wartos¢ 150,2 min EUR, czyli jest o 16% wyzszy
rlr.

Zarzad Santander Bank Polska podjgt uchwate w sprawie uruchomienia procedury zwolnien grupowych i
zamierza do 31 grudnia 2022 r. zwolni¢ do 2 tys. osob, co stanowi tgcznie ok. 18,52% wszystkich zatrudnionych w
Banku na dzieh 30 wrzesnia 2020 r.

Akcjonariusze Getin Noble Banku nie odwotali Leszka Czarneckiego ze sktadu rady nadzorczej banku.

PGE Baltica, spotka zalezna PGE - zakonczyla publiczne postepowanie przetargowe na wybdr wykonawcy
dokumentacji projektowej wraz z uzyskaniem pozwolenia na budowe przytgcza morskiej farmy wiatrowej Baltica-3
oraz studium wykonalnos$ci przytgcza dla drugiej morskiej farmy Baltica-2. Zawarcie umowy z wykonawcg i
rozpoczecie prac planowane jest do konca biezgcego roku.

Firma PGE Obrét z Rzeszowa zajmujgca sie w Grupie PGE sprzedazg energii do odbiorcéw kohncowych
wprowadzita nowg oferte dla swoich klientéw, w jej ramach mozna uzyska¢ m.in. doradztwo techniczne wraz z
montazem kottéw gazowych.

PKP Cargo i PKP Energetyka podpisaty list intencyjny, w ktéorym potwierdzajg podjecie wspdtpracy przy
stworzeniu najbardziej efektywnych i innowacyjnych rozwigzan, majgcych umozliwi¢ PKP Cargo wykorzystywanie
energii elektrycznej wyprodukowanej z odnawialnych zrédet energii do zasilania infrastruktury. Podpisanie
dokumentu odbyto sie podczas Rady Programowej Centrum Efektywnosci Energetycznej Kolei.

Ursus w restrukturyzacji podpisat list intencyjny z China Dongfeng Motor Industry, w ktérym uzgodniono, iz strony
zamierzajg zainicjowa¢ wspotprace badawczo-rozwojowg i przemystowg w celu stworzenia, homologacji,
wdrozenia i sprzedazy towaréw w oparciu o produkty Dongfeng i europejskie know-how Ursusa w zakresie
pojazdéw elektrycznych i elektryczno-wodorowych, podata spditka. Strony zweryfikujg rowniez mozliwosci
wykonalnosci lokalnej produkcji uzgodnionych modeli.

Spoétka w 3Q'20 miata 7,1 min EUR przychodéw, -0,8 min EUR EBIT oraz 1,45 min EUR straty netto.
Spotka w 3Q"20 miata 199,4 min PLN przychodéw, 5,2 min PLN EBIT oraz 6,6 min PLN straty netto.

Sfinks Polska zlozyt wniosek do Monitora Sgdowego i Gospodarczego o publikacje obwieszczenia o otwarciu
postepowania o zatwierdzenie uktadu w ramach uproszczonego postepowania restrukturyzacyjnego.

Green Genius podpisat z Ferrero 15-letnig umowe, w ramach ktérej zbuduje elektrownie stoneczng dla zaktadu
Ferrero w Polsce, podata spétka. Catkowita moc elektrowni, ktéra ma zostaé ukonczona w br., wyniesie ponad 2,2
MW.

Rada Nadzorcza PZ Cormay wyrazita zgode na objecie przez spétke akcji nowej emisji Scope Fluidics za tgczng
maksymalng cene emisyjng 7 min PLN. Spoétka ztozyta deklaracje objecia akcji w ramach procesu przyspieszonej
budowy ksiegi popytu.

Grupa Celon Pharma podpisata z NCBiR umowe dofinansowania projektu zwigzanego z opracowaniem leku na
COVID-19. Kwota dofinansowania wynosi 38,9 min PLN.

Mabion zawart z firmg Parexel International umowe na przeprowadzenie tréjramiennego badania klinicznego
MabionCD20 ws$réd pacjentéw z reumatoidalnym zapaleniem stawéw. Szacowany koszt przeprowadzenia
badania to ok. 5,4 min EUR netto, a jego zakonczenie planowane jest na 1H'22.

Mabion podpisat umowe z Vaxine Pty Ltd. regulujgcg przekazywanie materiatdw biologicznych w celu
prowadzenia badan eksploracyjnych w laboratoriach spétki nad antygenem szczepionkowym SARS-CoV-2.

Biomed Lublin podpisat ze spotkg Symphar umowe na dystrybucje i promocje Distreptazy w Polsce.
Prognozowana warto$¢ umowy wynosi okoto 36,7 min PLN w pierwszych pigciu latach jej obowigzywania.
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Curiosity Diagnostics, spédtka z grupy Scope Fluidics, podpisata list intencyjny w sprawie dystrybucji systemu
PCR.

Pure Biologics zakonczyt realizacje czwartego, ostatniego etapu projektu platformy selekcji przeciwciat
PureSelect2.

BioMaxima uzyskata prawo do wprowadzenia na rynek w Polsce i za granicg antygenowych testéw do
wykrywania SARS-CoV-2. Zarzad szacuje, ze w biezgcym roku ze sprzedazy testow antygenowych osiggnie
dodatkowy przychéd na poziomie nie nizszym niz 5 min PLN.

GenXone podjgt decyzje o czasowym zaprzestaniu prowadzenia dziatalnosci diagnostycznej w obszarach innych
niz diagnostyka infekcji oddechowych.

Spétka zalezna Inno-Gene, Centrum Badan DNA, zawarta umowe dystrybucji produktu SARS-CoV-2 RT-Lamp
Fast Detection Kit z firmg LeanTrix.

7Levels, notowany na NewConnect producent gier, pozyskat z emisji akcji serii D ok. 1,61 min PLN brutto.
DB Energy podpisat umowe ws. finansowania projektéw z obszaru efektywnosci energetycznej w modelu ESCO
dla klientéw przemystowych z Efficiency Solutions II SV zarzgdzanym przez fundusz inwestycyjny Susi Partners.

Susi Partners umozliwi finansowanie projektéw o tgcznej wartosci co najmniej 20 min EUR.

Zarzad spodtki Pointpack, oferujgcej rozwigzania IT i ustugi serwisowe dla punktéw nadawczo-odbiorczych,
zdecydowat o przeniesieniu notowan akcji spétki z rynku NewConnect na rynek regulowany GPW.

Zrédfo: 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 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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