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o ' oo . S L N WIG Spoz 3762,8 0,7% 3,7%
linii USA-Chiny (w poniedziatek chinski MSZ ocenit, ze podjgcie negocjacji w
’ : o SRR . WIG Surowce 3637,6 0,6% -17,2%
obecnych warunkach jest ,niemozliwe”; dzisiejsze wystgpienie Xi Jinpinga miato
. 4= ) WIG Telco 735,6 0,4% -1,3%
zdecydowanie tagodniejszy ton). Poranne nastroje sg dobre — kontrakty na DAX A T o oo
zyskujg 1,2%, mocno rosng tez futures na amerykanskie indeksy, co tym samym e 5263;1 0'1% _0'9%
sugeruje, ze takze u nas otwarcie zaczniemy od wzrostéw. Najblizszym celem g o 305;3 0'9% _2'7%
dla WIG20 jest psychologiczny putap 2300 pkt. Adrian Gomiak S5 PETE Vi o
ran Soriak: p 23979,1 0,2% -3,0%
. z Nasdagq Comp 6 950,3 0,5% 0,7%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Bovespa 833072 1.8% 9.0%
= PKN_OrIen/Lotos: Spotki deklarujg, ze nie beda przerzucac na klientéw optaty emisyjnej —  Nikkei225 21849,3 0,8% -4,0%
Parkiet; S&P/IASX 200 5 856,8 0,8% -3,4%
= BGZ BNP Paribas: Bank kupi podstawowg dziatalno$¢ Raiffeisen Bank Polska za 3,25 Zioto 13354 0,3% 2,2%
mid PLN; Miedz 6 769,0 0,7% -6,6%
= Master Pharm: Spédtka oczekuje w '18 dwucyfrowego wzrostu przychodéw — prezes; Ropa 63,4 2,2% 5.2%
= Work Service: Transakcja sprzedazy Exact Systems ma by¢ zrealizowana do czerwca EUR/BLN Qo) 0% 082
18; USD/PLN 3,40 -0,4% -2,3%
-~ 0, ~ (V)
= GetBack: EuroRating potwierdzit rating na poziomie BB, utrzymat stabilng perspektywe; ES:ELS'\[‘) izg (?’33; ;‘;/A’
¥ ,970 ,6%
. EcL):\i‘r.nex—Mostostal: Testy wskazaty na utratg wartosci firmy w wysokosci ok. 191,5 min USDIIPY 106,9 0,0% 5,1%
= Alumetal: W 4Q’17 spdtka miata 27,1 min PLN EBITDA vs 27,7 min PLN konsensus; Fw20
= Alumetal: Zarzad rekomenduje przeznaczenie na wyptate dywidendy 2,92 PLN na akcje; Wartos¢ Zmiana
= Wojas: Przychody w marcu 2018 r. wyniosty ok. 17,7 min PLN (-3% r/r) [wykres BDM]; Eurs otwakrc!a ) i ZZ 332 ;ﬁ:f
. | urs zamkniecia ,13%
= SSEA pata. Przychody w marcu 2018 r. wyniosty ok. 357 min PLN (+6,6% r/r) [wykres Kurs min. 2247 15 0.67%
I Kurs max. 2287 14 0,62%
= Polno_rd: W 1Q’18 deweloper lzakontraktowal 289 lokali (-14% r/r) oraz przekazat klientom  \yo1umen obrotu 19 419 31308 20,53%
323 mieszkania [wykres BDMJ; Otwarte pozycje 53632 1288 2,46%
= BAH: Zarzad rekomenduje wyptate dywidendy 0,92 PLN dywidendy na akcje.
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD
Amica 133,00 1034 0,0% 5,7% Handlowy 77,40 10113 0,4%
Amrest 450,00 9546  -3,5% 9,8% ING BSK 205,00 26671 35% »
Asseco PL 46,90 3893 -02%  6,6% Inter Cars 26550 3762 -0,2%
Azoty 56,20 5575 -09% -19,3% Kernel 50,20 4113 0,2%
Benefit Sys. 1 080,00 2889 2,4% -7,7% Kety 353,00 3361 1,4%
Bogdanka 55,80 1898 2,4%  -16,7% Kruk 256,00 4815 0,5% X
Boryszew 8,99 2158 0,0% -2,5% LC Corp 2,69 1204 0,0% '
Budimex 21550 5502 0,0%  1,7% Livechat 3830 986  0,5% N
Cl Games 0,92 139 -3,2% -10,7% Medicalg 126,80 457 -2,5% pu
Ciech 5595 2949 -18% -2,7% Milennium 831 10081 01% - IRl
Comarch 133,00 1082 3,1% -30,0% Netia 521 1748 0,2% X 4 =]
Dino 90,00 8824 0,5% 14,2% Orbis 98,40 4534  -0,4%
Emperia 98,80 1219 -17% -0,8% Pfleiderer 37,65 2436 0,4%
Enea 992 4379 35% -137% PKPCargo 41,85 1874 13% ~
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Ostateczne rozwigzanie sprawy Otwartych Funduszy Emerytalnych nalezatoby zaprezentowaé przed
wejsciem w zycie Pracowniczych Planéw Kapitatowych, czyli 1 stycznia 2019 r. - powiedziat prezes
PFR, Pawet Borys. Jego zdaniem, wzmocnitoby to zaufanie uczestnikbw OFE do systemu
emerytalnego. "Jesli chodzi o PTE i OFE, to trwaja prace w MF, zeby dokona¢ uzgodnien i dopracowaé
te propozycje, ktére zgtaszat premier Mateusz Morawiecki, czyli przekazanie 75% aktywoéw na IKZE" -
powiedziat w Parkiet TV Borys.

Master Pharm spodziewa sig, ze dynamika wzrostu przychodéw grupy w 2018 roku bedzie
dwucyfrowa. Spotka juz teraz ma zebrane zamoéwienia na ten rok o wartosci zblizonej do
ubiegtorocznych przychodéw - poinformowat PAP Biznes prezes Jacek Franasik. Grupa pozostaje
otwarta na akwizycje, ale nie prowadzi obecnie zadnych rozméw. Franasik poinformowat, ze grupa
szczegOlnie zainteresowana jest matej lub Sredniej wielkosci zaktadem produkcyjnym. Dodat, ze
dobrze gdyby firma dysponowata tez farmaceutycznym portfolio.

Prezes dodat ponadto, ze 4Q i 1Q sag dla spotki zawsze najlepszymi w roku. "Jestesmy
wyspecjalizowani w probiotykach, a produkty te sg gtéwnie sprzedawane w zimie. Mysle, ze 1Q'18
bedzie potwierdzeniem zaobserwowanych w poprzednich latach trendéw" - powiedziat Franasik.

Grupa nadal zamierza rozwija¢ segment marek wlasnych. W tym roku moze doda¢ do portfolio kilka
nowych produktéw. Obecnie w ofercie znajduja sie 53 produkty.

Master Pharm nie planuje duzych inwestycji w tym roku, bedzie doposaza¢ oba swoje zaktady w
kolejne maszyny produkcyjne. Prezes poinformowat, ze spdtka wykorzystuje obecnie moce
produkcyjne w okoto 65%. "Do przysztego roku obecne moce powinny nam wystarczy¢, ale wybiegajgc
w przysztos¢ zamowiliSmy juz kolejne urzadzenie do kapsutek miekkich" - powiedziat prezes.

Work Service przeznaczy ok. 140 min PLN ze sprzedazy Exact System na zmniejszenie zadiuzenia -
poinformowali przedstawiciele spétki na konferencji. Diug brutto Work Service wnosi obecnie okoto
340-350 min PLN. Transakcja sprzedazy Exact Systems ma by¢ zrealizowana do czerwca '18.

Strategia rozwoju Work Service na lata 2018-2020 zaktada m.in. osiggniecie do 2020 roku 3-krotnosci
przychodéw z ustug transgranicznych. Zdaniem prezesa, spdtka jest na dobrej drodze, by ten cel
osiggng¢. "W 2017 r. udziat przychoddéw z ustug transgranicznych wyniost okoto 6%, w tym roku
planujemy przebi¢ 10%" - powiedziat Witucki. Poinformowat réwniez, ze rok 2018 zapowiada sig na
rekordowy pod wzgledem migracji pracowniczych, a zapotrzebowanie na prace tymczasowg znacznie
wzro$nie.

Work Service ma w portfelu zamoéwien na 2Q'18 zapotrzebowanie na ponad 1 800 nowych
pracownikéw z Ukrainy."Widzimy tez, ze jest zapotrzebowanie na statg prace Ukraincéw, otwieramy
dziatalno$¢ rekrutowania Ukraincow na state umowy, nawet na kilkuletnie kontrakty" - powiedziat
prezes Work Service. Dodat, Zze jego zdaniem, sytuacje w branzy poprawig spodziewane jeszcze w tym
roku korzystne dla Ukraincéw zmiany legislacyjne w Polsce. Pracownicy z Ukrainy mieliby dostawac
12-miesieczne zezwolenia na prace zamiast 6-miesiecznych.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy grupy za okres styczen-luty 2018 roku wyniosty wediug
wstepnych danych ponad 400 min zt i byly wyzsze o 8% na poréwnywalnej bazie w stosunku do roku
ubiegtego. "Wstepne i niezaudytowane dane finansowe za styczen i luty pokazuja, ze tegoroczny wynik
tylko na rynku polskim bedzie w stanie skompensowac luke powstatg po sprzedazy IT Kontrakt. Polska
praca tymczasowa wniesie do EBITDA spotki za 2018 r. ok 15 mIn PLN wiecej niz wnosita dotychczas"
— dodat prezes.

1Q’18 przeniesiono tgcznie 508,7 tys. numeréw komoérkowych - podat UKE w komunikacie. Bilans wg
spotek: Orange Polska (-18 612), Polkomtel (+1 777), T-Mobile (-4 395), Netia (+2 131), Cyfrowy Polsat
(-4 346), P4 (-1 047), Aero2 (+6 718).

Liczba opublikowanych ogtoszern o zamdwieniach publicznych w okresie styczen-marzec 2018 r.
wzrosta 0 22% r/r- wynika z biuletynu Urzedu Zamdwien Publicznych. W samym marcu 2018 roku
liczba opublikowanych ogtoszen byta o okoto 14% wieksza w poréwnaniu do tego samego okresu w
roku 2017.

Agencja EuroRating potwierdzita rating kredytowy nadany spéice GetBack na poziomie BB oraz
utrzymata stabilng perspektywe tego ratingu - poinformowata agencja w komunikacie.

Przeprowadzona weryfikacja ratingu kredytowego nadanego GetBack uwzglednia uchwate NWZA
spotki z 28 marca 2018 r. o emisji 20 min nowych akgji serii F oraz dokonang wptate na jej poczet (w
postaci udzielonej pozyczki do kwoty 85 min PLN) przez gtéwnego akcjonariusza spotki.

EuroRating spodziewa sig, ze wobec uchwalenia nowej emisji oraz potwierdzenia deklaracji udziatu w

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl

i autoréw. Opracowanie | zawarte w nim komentarze

nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . jie w prasie lub w iee catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.




bdD

041993

Neuca

Alumetal

Delta Agrar
PKN Orlen

ABC Data

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

BIULETYN PORANNY

wtorek, 10 kwietnia 2018

niej przez najwiekszego akcjonariusza, emisja ta dojdzie do skutku i zostanie przeprowadzona w
krétkim czasie. "Agencja spodziewa sie, ze w efekcie GetBack zostanie dokapitalizowany kwotg ok.
120-200 min PLN, co wzmocni zaréwno biezaca ptynnos¢ spoiki, jak i w pewnym zakresie rowniez jej
pozycje kapitatowg" - napisano w uzasadnieniu ratingu. EuroRating zaznacza jednak, ze utrzymanie
biezacego poziomu ratingu zostato dokonane przy zatozeniu realizacji petnego planu spotki w zakresie
jej dokapitalizowania, a wiec przy zatozeniu, ze zgromadzenie akcjonariuszy uchwali rowniez druga,
wigkszg emisje 50 min nowych akcji oraz ze emisja ta zostanie przeprowadzona w ciggu kilku
najblizszych miesiecy.

"EuroRating oczekuje przy tym, ze GetBack po przeprowadzeniu nowych emisji akcji spowolni i
ustabilizuje tempo rozwoju biznesu, skupiajgc sie na skutecznym wykorzystaniu nabytych w
poprzednich kwartatach aktywdéw, co - przy efektywnym modelu dziatalnosci operacyjnej spotki -
powinno przetozy¢ sie na znaczng poprawe wolnych przeptywdw pienieznych" - dodano.

Jak napisano w komunikacie agencji, negatywnie na biezgcy poziom ratingu kredytowego dla GetBack
mogtyby wptywaé: ewentualne niepowodzenie (lub tylko czesciowe powodzenie) przeprowadzenia
jednej (lub tym bardziej obu) z planowanych emisji nowych akcji; stabsza od obecnie spodziewane;j
przez agencje pozycja pilynnosciowa i/lub kapitatowa spotki w kolejnych kwartatach; istotne
pogorszenie wypracowywanych wynikéw finansowych i/lub wartosci generowanych wolnych
przeptywow pienieznych; a takze ewentualne utrzymywanie sig¢ przez diuzszy okres negatywnego
sentymentu rynku wobec branzy windykacyjnej oraz samej spotki i trudnosci spotki z pozyskiwaniem
kapitatu dtuznego na rynku obligaciji.

Z kolei pozytywny wptyw na nadany rating kredytowy mogtyby mie¢ w perspektywie $rednioterminowej:
wieksza od obecnie spodziewanej poprawa struktury finansowania i znaczaca redukcja poziomu
zadluzenia oprocentowanego, a takze realne wydtuzenie $redniego terminu jego zapadalnosci
obnizenie $redniego oprocentowania (przy jednoczesnym zaprzestaniu przez spoétke emitowania
obligacji z opcjg put); obnizenie kosztéw finansowych i utrzymywanie sie rentownosci aktywéw na
wysokim poziomie; ograniczenie tempa wzrostu skali biznesu i dostosowanie go do mozliwosci
kapitalowych spoétki; a takze uzyskiwanie przez spotke bardziej stabilnych i dodatnich wolnych
przeptywow pienigznych.

Neuca kupita 100% udziatow w spdice Clinmed Pharma, dziatajgcej w obszarze badan klinicznych. Jak
podano, przejeta spotka od 13 lat dziata w segmencie badan klinicznych i jest wyspecjalizowania w
zarzgdzaniu badaniami klinicznymi wyrobéw medycznych oraz w obszarze onkologii. Obecnie Clinmed
Pharma prowadzi ponad 20 projektéw, w wiekszosci na zlecenie =zagranicznych firm
biotechnologicznych. Neuca nie podata wartosci transakcji. W marcu zarzad informowat, ze moze
wydaé na akwizycje w 2018 roku kilkanascie min PLN.

Zarzad Alumetalu rekomenduje przeznaczenie na wyptate dywidendy 45,2 min PLN, czyli 2,92 PLN na
akcje, z zysku za 2017 r. oraz czgsci kapitatu zapasowego.

W 4Q’17 spétka miata 371 min PLN przychodéw, 27,1 min PLN EBITDA oraz 20,6 min PLN zysku
netto. Konsensus wynosit odpowiednio: 388 /27,7 / 19,0 min PLN.

Serbska firma Delta Agrar, dziatajgca w sektorze rolniczym planuje debiut na gietdzie w Warszawie i
Wiedniu - podat dyrektor firmy Ivan Kosti¢ w gazecie Poljoprivrednik. Debiut planowany jest w tym roku.
Delta Agrar, wchodzi w sktad koncernu Delta Holding. Posiada pod uprawami 15 tys. hektaréw.

Do 2019 r. spotka Spolana nalezgca do czeskiego Unipetrolu z grupy PKN Orlen wybuduje blok
energetyczny, ktéry bedzie zasilat zaktad w pare technologiczng. Koszt inwestyciji, ktéra ma rozpoczaé
sie w 2Q'18, wyniesie 200 min CZK.

Przychody w marcu 2018 r. wyniosty ok. 357 min PLN (+6,6% r/r).

ABC Data — sprzedaz miesigczna [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
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"Frostpunk”, nowa gra 11 bit studios, zostata dodana do tzw. listy zyczen na portalu Steam przez
ponad 300 tys. uzytkownikéw - poinformowata spdtka na oficjalnym koncie gry na portalu Twitter. W
styczniu przedstawiciele 11 bit studios poinformowali w rozmowie z PAP, ze lista zyczen zawiera
ponad 160 tys. wpiséw. Dodanie gry do listy Zyczen nie zobowigzuje uzytkownika portalu do jej zakupu
po premierze.

Zarzad spotki Wittchen rekomenduje, aby z 18,3 min PLN zysku netto osiggnietego w 2017 rok, na
wyptate dywidendy trafita kwota ponad 15,2 min PLN.

Przychody w marcu 2018 r. wyniosty ok. 17,7 min PLN i byly nizsze o 3% r/r. W obszarze detalicznym
spotka wypracowata 13,5 min PLN, co oznacza spadek r/r 0 14%.

Wojas — sprzedaz miesieczna [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Bank BGZ BNP Paribas kupi podstawowg dziatalno$¢ Raiffeisen Bank Polska od Raiffeisen Bank
International AG za 3,25 mid PLN. Dziatalno$¢ ta obejmuje MSP, bankowos$é korporacyjna, dziatalno$é
detaliczng oraz Private Banking z wytgczeniem dziatalnosci w zakresie walutowych kredytow
hipotecznych, ekspozycji na farmy wiatrowe oraz innych wybranych ekspozycji bankowosci
korporacyjnej. Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2017, podstawowa dziatalnos¢ RBPL obejmuje
portfel 19 mid PLN kredytéw brutto klientéw oraz 34,4 mld PLN depozytéw. Podstawowa dziatalno$¢
Raiffeisen Bank Polska zostanie wydzielona i wniesiona do BGZ BNPP.

Bank BGZ BNP Paribas po przejeciu Raiffeisen Bank Polska szacuje synergie kosztowe przed
opodatkowaniem w latach 2019-2021 na ok. 500 min PLN - podat Bank BGZ BNP Paribas w
prezentacji. Koszty restrukturyzacji przed opodatkowaniem sg zakladane na poziomie 500 min PLN
(bez odpisow z tytutu utraty wartosci majatku).

Grupa Bowim miata w 2017 roku 1,13 mid PLN przychodoéw (+36% r/r), EBITDA w tym okresie spadta o
8% r/r do 43,6 min PLN. Do 2020 roku spétka planuje zainwestowaé ponad 50 min PLN.

Spotka Columbus Energy ztozyta do KNF aktualizacje prospekiu emisyjnego sporzgdzonego w celu
ubiegania sie o wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym GPW wszystkich akcji spotki.
Jednoczesnie spotka przetozyta plany przeprowadzenia oferty publicznej akcji emisji serii G.
Jednoczesnie zarzad spotki zamierza rekomendowaé walnemu zgromadzeniu akcjonariuszy uchylenie
podjetej uchwaty w sprawie przeprowadzenia oferty publicznej emisji akc;ji serii G.

Krzysztof Zawadzki zrezygnowat ze sprawowania funkcji cztonka zarzadu spétki.
Raport za 1Q’18 zostanie opublikowany 10 maja 2018 roku (wczes$niej podawano, ze 15 maja)

Raport za 2017 rok zostanie opublikowany 26 kwietnia 2018 roku (wczesniej podawano, ze 11
kwietnia).

Aktywa pod zarzgdzaniem PKO TFIl oraz Gamma TFI wyniosty fgcznie na koniec marca 31,7 mld PLN,
a w 1Q18 do obydwoch towarzystw z grupy PKO BP wptyneto ponad 2,5 mid PLN netto srodkéw (w
tym 2,2 mld PLN do PKO TFI). Wiekszo$¢ sprzedazy w funduszach inwestycyjnych PKO TFI| zostata
zrealizowana w grupie funduszy gotéwkowych i pienieznych, gtéwnie za sprawg subfunduszu PKO
Skarbowego, do ktérego wptyneto netto ponad 1,75 mid PLN.

Z dniem 6 kwietnia 2018 spotka przystgpita do Programu Wspierania Plynnosci. Zmiana systemu
notowan wynikajgca z zaprzestania kwalifikacji akcji spotki do Strefy Nizszej Plynnosci nastgpi
poczawszy od sesji giefdowej w dniu 11 kwietnia 2018.

Zakfady Przemystu Cukierniczego Otmuchéw planuja, ze w 2018 roku nakfady inwestycyjne grupy
wzrosng do okoto 15 min PLN z 6,3 min PLN w 2017 roku. W raporcie rocznym Otmuchéw podat, ze
inwestycje zostang sfinansowane m.in. ze $rodkdéw wilasnych, z potencjainej sprzedazy aktywow
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przeznaczonych do dezinwestycji czy sprzedazy aktywdw nieoperacyjnych. Spoétka poinformowata, ze
kwota ta nie uwzglednia wydatkow na inwestycie ze Srodkoéw pozyskanych z planowanego
podwyzszenia kapitatu. Srodki pozyskane z emisji Otmuchdw planuje przeznaczy¢ na inwestycje w
modernizacje oraz rozbudowe mocy produkcyjnych.

Aby zminimalizowa¢ skutki zamykania sklepéw w niedziele, sieci, zwlaszcza dyskonty, zaatakowaty
rynek obnizkami cen. Mimo to w kwietniu sprzedaz detaliczna raczej spadnie. — Rzeczpospolita

Nie ma zadnych plandw sprzedazy biznesu Tesco w Europie Srodkowej. Firma chce powréci¢ do
zyskéw i planuje dalszy rozwoj - méwi prezes Tesco na Europe Srodkowg — Rzeczpospolita

Orlen i Lotos deklarujg, ze nie beda przerzuca¢ na klientéw optaty emisyjnej. To moze kosztowac je
razem okoto 0,8 mld PLN rocznie. Przekonujg, ze zyski nie musza z tego powodu spasc.- Parkiet

Wyniki Sanok Rubber Company w tym roku nadal moga byé pod presja rosngcych ptac i drozejacych
surowcow. W przychodach oczekiwany jest efekt realizacji nowych zlecen pozyskanych w poprzednich
latach. — Parkiet

Marvipol stawia na warto§¢ dodang. Deweloper zwigksza tempo budowy osiedli, ktérych mieszkancow
potaczy wigcej niz tylko spotkania wspdlnoty. — Puls Biznesu

Zarzad British Automotive Holding rekomenduje wyptate dywidendy 0,92 PLN dywidendy na akcje, w
dwoch transzach po 0,46 PLN kazda. tgcznie na wyptate dywidendy miatoby trafi¢ 38,2 min PLN.
Proponowany przez zarzad dzien ustalenia prawa do dywidendy to 17 maja 2018.

Zarzad Korporacji KGL rekomenduje wyptate 0,21 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2017. tacznie
na dywidende miatoby trafi¢ ponad 1,5 min PLN.

W 1Q’18 deweloper zakontraktowat 289 lokali (-14% r/r) oraz przekazat klientom 323 mieszkania.

Polnord - kontraktacja [szt.]

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
Polnord - przekazania [szt.]

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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