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KOMENTARZ PORANNY
Wartos¢ Zmiana
Rozpedzona Wall Street
Woczorajszy dzien na WIG20 zakonczyt sie bez zmiany wartosci indeksu (zamkniecia na e Voo o T
2469,5 pkt). W czasie sesji byki prébowaty rozbudowaé¢ wzrosty z poprzednich dwéch dni, ' =R i
jednak ostatecznie niewiele z tego wyszto, do czego reke przytozyt przede wszystkim sektor ~ WIG30 28554 -0.2% 27.3%
energetyczny (znajdujgcy sie pod presjg juz od koncowki sierpnia). W Niemczech wczoraj nie  mwiG40 4956,0 -0,4% 17,6%
handlowano. Natomiast na Wall Street ind_ek’sy bity kolejne rekordy. Leps;e od oczekiwan  swicso 14 9672 0,7% 5,0%
dang z ry_nku motoryzacyjnego za wrzesien, zaraportovyane przez najwieksze konc_erny, _ 644078 01% 24.4%
potwierdzajg bardzo dobry stan amerykanskiej gospodarki. W tym roku S&P500 tylko jeden -
miesigc zakonczyt na minusie (marzec, przy czym strata wyniosta wtedy mniej niz 1 pkt). VIX ~ WIG Banki 385 0 Ul
(indeks strachu) spadt ostatnio zndw ponizej 10 pkt. Pocigg pedzi petng para... Za zakretem  WIG Bud 30694 -1,1% 7,4%
czeka m.in. zaciesnianie bilansu przez Fed (chyba, ze potencjalny nowy prezes banku bedzie  wiG chemia 16 547,5 -0,3% 20,3%
miat inne zdanie - w zesztym tyganlu D. Tr_ump zapOW|edZ|aI_, ze w ciagu 2-3 ‘tygodnl bedzie  \yc pew 21390 0.2% 16.9%
znany nastepca J. Yellen, ktérej kadencja wygasa w najblizszym styczniu). Z danych ey —— — - -
makroekonomicznych mamy dzi$é m.in. finalne odczyty PMI dla sektora ustug w Europie (oraz nergia d a0 590
amerykanski ISM). Pojawi sie takze raport ADP, ktéry moze da¢ wskazowki przed pigtkowg WIGIT 2089,5 0,5% -3.1%
publikacjg raportu z rynku pracy w USA. W Polsce mamy dzi$ decyzje RPP w sprawie stép  WIG Media 47786 -1,8% 4,7%
procentowych (konsensus nie zaktada zmiany). Juz po zakonczeniu sesji na GPW planowane g paliva 81836 0,5% 24.4%
sg wieczorem wystgpienia publiczne szeféw ECB oraz Fed. WIG Spoz 3850,2 2.6% 21%
WIG Surowce 4596,4 -0,5% 30,7%
Krzysztof Pado
WIG Telco 7446 0,1% 2,0%
DAX 12 902,7 0,6% 12,4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 5367,4 0,3% 10,4%
BUX 37908,6 0,4% 18,5%
= PKN Orlen: Modelowa marza rafineryjna (z dyferencjatem) we wrzesniu 9,8 USD/bbl [komentarz BDM]; S&P500 25346 0.2% 13.2%
= Emperia: Przychody we wrzesniu wzrosty do 207 min PLN; Ifl +5% [komentarz BDM]; DJIA 22641,7 0,4% 14,6%
= Wojas: Przychody we wrzes$niu wzrosty o 24% r/r [komentarz BDM]; Nasdag Comp 6531,7 0,2% 21,3%
= Vantage Development: Deweloper sprzedat 257 lokali w 3Q’17 [komentarz BDM]; Bovespa 76 762,9 3,2% 27,5%
= Wikana: Spotka sprzedata po trzech kwartatach '17 r. 191 lokali [wykres BDM]; Nikkei225 20604,2 0,0% 7.8%
= Archicom: Deweloper sprzedat w trzecim kwartale 391 mieszkan [komentarz BDM]; S&PIASX 200 56521 -0.9% 0.2%
= Intersport: Spétka opublikowata dane sprzedazowe za wrzesien [komentarz BDM]; 200 252 ik L0Re
_ ) i Miedz 6493,0 0,2% 17,3%
= Inpro: Deweloper zakontraktowat w 3Q’17 222 lokale oraz wydat klientom 29 mieszkan [wykres BDM];
Ropa 50,4 -0,3% -11,6%
= Polnord: Deweloper zakontraktowat w 3Q’17 383 lokale oraz wydat klientom 201 mieszkan [wykres BDM];
EUR/PLN 4,31 -0,2% 2,1%
= AmRest: Sie¢ przejeta 21 restauracji KFC w Rosji za ok. 105 min PLN; USD/PLN 367 -0.3% 12,4%
= Alior: Bank wyemituje obligacje podporzadkowane o wartosci do 600 min PLN; CHF/PLN 3,77 0,2% -8,2%
= Benefit Systems: Liczba aktywnych kart sportowych na koniec lll kw. wyniosta 913,6 tys.; EUR/USD 1,18 0,1% 11,8%
= Unimot: Spoétka szacuje swdj udziat w imporcie oleju napedowego na 8%; USD/IPY 112,8 0,1% -3,5%
= Pragmy Faktoring: Rentowno$¢ kapitatéw wtasnych ma przekroczyé 20 % w '19 — strategia;
= Simple: Backlog grupy wynosi prawie 23 min PLN; FW20: wtorek, 3 pazdziernika 2017
= J.W. Construction: Deweloper rozpoczat przedsprzedaz 81 mieszkan na warszawskiej Biatotece; Wartogé zmiana
= Qumak: Spétka moze potgczyc¢ sig ze spétkami Euvic, nie wyklucza emisji akcji. S EEER 2480 2 0,08%
WYKRES DNIA Kurs zamknigcia 2480 6 0,24%
Kooy 2473 10 0,41%
Kurs Maxcomu stracit od dnia debiutu juz ponad 42%. T 2496 8 0.32%
13 060 -351 -2,62%
Maxcom daily Wolumen obrotu
: Otwarte pozycje 62 190 1422 2,34%
[ M MIXC PW Equity - East Price 32.20 l
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Zrédio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywnymi i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
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Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close
WIG20 24712 24659 24887 24695
WIG30 28648 28534 28788 28554
MWIG40 49857 14966,3 15128,6 4 956,0
SWIG80 15089,2 49493 4996,2 14967,2
WIG-PL 66 209,0 65775,9 66 209,0 657759
WIG 64 590,3 64 362,7 64851,1 64407,8
WIG20 Cena Mkt Cap
Alior 69,86 9030
Asseco PL 46,55 3864
BZ WBK 345,35 34 305
Cccc 298,00 12 267
Cyfrowy P. 26,00 16 628
Energa 12,68 5250
Eurocash 38,35 5337
Jsw 97,87 11 491
KGHM 116,90 23380
Lotos 62,30 11518
LPP 8581,15 15 896
mBANK 413,55 17 498
Orange 528 6929
Pekao 125,50 32940
PGE 12,86 24045
PGNIG 6,68 38 599
PKN Orlen 125,80 53 806
PKOBP 35,30 44 125
PZU 46,38 40 050
Tauron 3,64 6379
mWIG40 Cena Mkt Cap
Alumetal 50,01 774
Amica 166,00 1291
Amrest 363,95 7721
Apator 30,00 993
Azoty 77,75 7712
Bogdanka 74,40 2531
Boryszew 9,95 2388
Budimex 212,50 5425
CD Projekt 115,00 11 054
Ciech 64,86 3418
Comarch 173,90 1414
Echo 5,18 2138
Emperia 92,00 1135
Enea 14,11 6229
Forte 72,89 1744
GetinNoble 1,50 1353
GPW 45,20 1897
GTC 9,38 4411
Handlowy 69,70 9107
ING BSK 203,95 26 534
Intercars 290,00 4109
Kernel 54,50 4 466
Kety 401,00 3805
Kruk 295,05 5530
Medicalg 254,00 916
Millennium 6,81 8261
Netia 3,77 1314
Neuca 273,05 1277
Orbis 92,98 4284
Pfleiderer 45,80 2963
PKP Cargo 56,30 2522
Polimex 4,99 1181
Polnord 8,53 279
Robyg 3,21 929
Sanok 58,46 1572
Stalprodukt 473,00 2639
Synthos 5,06 6 696
Trakcja 11,52 592
Uniwheels 257,10 3188
Wawel 980,00 1470

ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim s3
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie
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PKN Orlen Modelowa marza rafineryjna (z uwzglednieniem dyferencjatu) we wrze$niu wyniosta 9,8 USD/bbl vs 7,6
USD/bbl rok wczesniej. W catym 3Q'17 marza wyniosta 8,9 USD/bbl (najwyzszy odczyt od 3Q’15) vs 6,7
USD/bbl rok temu. Marza petrochemiczna we wrzes$niu wyraznie spadta r/r (910 EUR/t vs 942 EUR/t). W skali
catego 3Q’'17 marza wyniosta 911 EUR/t vs 957 EUR/t rok temu.
PKN Orlen — marza modelowa rafineryjna z dyferencjalem [USD/bbl]

= o—:&-ﬂ' e

Zrédlo: DM BDM S.A., Orlen
PKN Orlen — marza modelowa petrochemiczna [EUR/t]
Zrédlo: DM BDM S.A., Orlen
PKN Orlen — marza modelowa downstream [USD/bbl]
Zrédio: DM BDM S.A., Orlen

Alior Bank Alior Bank po zakonczeniu budowy ksiegi popytu zdecydowat o emisji do 400 tys. obligacji
podporzadkowanych serii K o tacznej wartosci do 400 min PLN oraz dodatkowo do 200 tys. obligacji
podporzadkowanych serii K1 o wartosci do 200 min PLN.
Zarzadu Banku zatwierdzit plan Strategii Banku na lata 2017-2020.
Fobos - to nazwa projektu, nad ktérym pracuje Alior. W drugiej potowie listopada ma ruszy¢ internetowy,
catkowicie niezalezny od banku, broker. Umozliwi klientom zadtuzenie sie w kilka minut, u konkurencji lub w
firmie pozyczkowej. Cel - 2 mld PLN rocznie i zgarnianie prowizji. —Puls Biznesu

Tauron W potowie przysPLNego roku grupa Tauron zamierza zaoferowaé klientom biznesowym inteligentny system
zarzgdzania energia, dajacy mozliwosé zaoszczedzenia co najmniej 10-15% pradu. Pilotazowo system bedzie
wdrozony w Spodku i pobliskim centrum kongresowym.

LPP LPP podtrzymuje plan osiggniecia w 2017 roku marzy brutto na sprzedazy w przedziale 52-53%.

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
Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi i i autorow. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
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Przychody producenta i dystrybutora obuwia, firmy Wojas, wzrosty we wrzesniu r/r 0 24,4%, do 23,01 min
PLN. W okresie styczen-wrzesien 2017 wielkos¢ skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy wyniosta 161,7
min PLN i byta wyzsza o 1,5% w stosunku do przychodéw osiggnigtych w analogicznym okresie roku
poprzedniego. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy detalicznej Wojasa we wrzesniu 2017 roku wyniosty
18,7 min PLN i byly wyzsze 0 25,4%. od przychodéw osiggnietych rok temu.

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

BDM: Wrzesniowy odczyt producenta obuwia jest dla nas pozytywnym zaskoczeniem i przyniost wyraznie
odbicie po stabszym okresie. Dynamika w ubieglym miesigcu jest najlepszym odczytem od sierpnia '16.
Pytanie natomiast jak uksztaftowata sie marza (Wojas nie publikuje tych danych) i czy nie byt to efekt
mocniejszych akcji promocyjnych

Sprzedaz towaréw w sklepach Stokrotka, nalezacych do gietdowej Emperii Holding, wzrosta we wrzes$niu 2017
roku o okoto 10,5 % r/r do 207 min PLN - podata Emperia w komunikacie. Przychody ze sprzedazy towaréw
za okres styczen-wrzesien wyniosty 1,84 mid PLN i byly wyzsze r/r o 7,4%.

Wyniki sprzedazy miesigcznej Sprzedaz poréwnywalna
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Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Wyniki odbieramy pozytywnie. Spétka powrdcita do wypracowywania kilkuprocentowych odczytéw
sprzedazy poréwnywalnej na co juz wczes$niej wskazywali$my (w pierwszej potowie roku Emperia notowata
ujemne odczyty z racji wysokiej bazy). We wrzesniu otwartych zostato 10 placéwek, a tym samym liczba
sklepéw zwigkszyta sie do 407 lokalizacji, co daje tgcznie 181,6 tys. mkw. powierzchni. Podsumowujgc, widac
powrét do wyzszych Ifl i pod tym katem z optymizmem patrzymy na koricéwke roku.

J.W. Construction rozpoczat przedsprzedaz 81 mieszkan na osiedlu Wrzosowa Aleja, ktére jest zlokalizowane
na warszawskiej Biatotece.

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
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AmRest przejat 21 restauracji KFC w Rosji za 1.655 min rubli, czyli ok. 105 min PLN. W czerwcu AmRest
informowat, ze jego spétka zalezna podpisata ze Svetlang Mikhailovng Popovg umowe dotyczacag prawa do
nabycia 21 restauracji KFC dziatajacych na rynku rosyjskim. Podano woéwczas, ze szacowane przychody 21
restauracji KFC wyniosty w 2016 roku 1.376 min RUB, czyli ok. 98 min PLN. Na koniec | pétrocza 2017 r.
AmRest zarzadzat 1.355 restauracjami, w tym 128 na rynku rosyjskim. Pod marka KFC grupa prowadzita
tacznie 547 restauracji. Przychody Amrestu wyniosty w | potowie tego roku 2,39 mid PLN.

Grupa Vantage Development sprzedata 257 lokali w Il kwartale 2017 roku, czyli o 50% wiecej niz rok
wczesniej.

Vantage — kontraktacja lokali

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Odczyt odbieramy pozytywnie, zwracamy jednak uwage, ze 28 wrzesnia miata miejsce transakcja
sprzedazy budynku w projekcie Promenady do FMnW (128 mieszkan). Deweloper przekazat takze 389 lokali
(+263 szt.).

Wikana zawarta w trzech kwartatach 2017 r. umowy deweloperskie i przedwstepne na 191 lokali wobec 154
przed rokiem. Liczba umoéw przenoszgcych wlasnos¢ wyniosta w tym okresie 132 lokale w stosunku do 104
przed rokiem.

Wikana — kontraktacja lokali

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

ZE PAK zamierza zwigkszy¢ rezerwe rekultywacyjng w segmencie wydobycia i szacuje, ze obnizy to wynik
brutto grupy o ok. 46 min PLN, a wynik netto o ok. 35 min PLN.

Liczba aktywnych kart sportowych Benefit Systems na koniec 3Q17 roku wyniosta 913,6 tys., wobec 734,8 tys.
kart, ktére spotka obstugiwata na koniec 3Q16. W komunikacie spoétki podano, ze z kofcem wrzesnia
biezgcego roku liczba aktywnych kart sportowych Benefit Systems w Polsce wyniosta 808 tys. szt., a na
rynkach zagranicznych 105,6 tys. szt. Na koniec 3Q16 liczba kart sportowych w Polsce wynosita natomiast
689,6 tys. szt., a za granicg 45,2 tys. szt.

Grupa inwestorow branzy energetyki wiatrowej przygotowuje sie na sgdowe starcie z koncernem Energa,
ktory uznat, ze umowy na zakup od nich "zielonych certyfikatow" sg niewazne.

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
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Mostostal, Bogdanka  Sad Arbitrazowy przy Krajowej lzbie Odwotawczej oddalit powddztwo Mostostalu Warszawa i Acciona
Construccion przeciwko Bogdance o zapfate 16,27 min PLN - podat Mostostal w komunikacie. Sad zasgdzit
tez na rzecz LW Bogdanka koszty postepowania sgdowego w wysokosci 1,43 min PLN.

Unimot Marze na rynku paliw byty w drugim kwartale 2017 r. pod presjg, poniewaz firmy walczyly o udziaty w rynku po
szarej strefie - ocenia prezes Unimotu Robert Brzozowski. Udziat Unimotu w imporcie oleju napgedowego
szacuje na 8 % Wiekszos¢ importowanego przez spotke paliwa pochodzi z Rosji.

PKP Cargo Minezit (MSE) wezwat PKP Cargo do zaptaty 27 min euro za pozostate 20% udziatéw w kapitale zaktadowym
Advanced World Transport (AWT).

Archicom Spotka deweloperska Archicom sprzedata w trzecim kwartale 2017 roku 391 mieszkan, czyli o 46,4% wiecej
niz przed rokiem - podat deweloper w komunikacie. W trzecim kwartale zostaty zawarte 156 notarialne umowy
przenoszgce wtasnosc¢ lokali.

Archicom - kontraktacja lokali
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Odczyt jest zgodny z wczesniejszymi deklaracjami zarzagdu. Dane obejmujg rezultaty mLocum, ktéry
zostat przejety w 3Q’17 (46 zakontraktowanych mieszkan i 15 przekazanych lokali).

Intersport Spétka opublikowata dane sprzedazowe za wrzesien.

Intersport — przychody miesigczne [min PLN]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM: Jest to kolejny staby odczyt w wykonaniu grupy. Przychody zmalaty o ok. 11% r/r do 12,8 min PLN, a
jednoczes$nie ujemna byta sprzedaz poréwnywalna (-4,1%). Grupa podata w komunikacie, ze od 28 wrze$nia
rozpoczeta kampanie informacyjno-marketingowg dla | fazy nowego modelu biznesowego”.
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Deweloper zakontraktowat w 3Q’17 222 lokale oraz wydat klientom 29 mieszkan.

Inpro — kontraktacja lokali

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Deweloper zakontraktowat w 3Q’17 383 lokale oraz wydat klientom 201 mieszkan.

Polnord — kontraktacja lokali

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Cena emisyjna akcji s. F spotki 4Mobility zostata ustalona na 25 PLN, a ostateczna liczba akcji oferowanych
wynosi 44.166 akcji. Wcze$niej spotka informowata, ze oferowanych ma byé 400.000 akcji s. F, a cena
maksymalna zostata ustalona na 25 PLN za sztuke.

Kancelaria odszkodowawcza Votum oczekuje, ze dzieki inwestycjom w strukture sprzedazy oraz rosngcemu
portfelowi spraw bankowych 2018 r. przyniesie wzrost zyskownosci. Spoétka zrezygnowata z prowadzenia
spraw o najnizszej wartosci, co bedzie miato pozytywny wptyw na jej rentownosé.

Zarzad Grupy Zywiec postanowit o wyptacie akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za
rok obrotowy 2017 w kwocie 11 PLN.

Europostowie psujg plany telekomom. Z unijnego projektu wypadty zapisy o wsparciu wspdélnych inwestycji w
szybki internet. Utrzymata sig propozycja obnizenia cen rozméw migdzynarodowych. -Rzeczpospolita

Wszystkie grupy energetyczne bedace pod kontrolg Skarbu Panstwa zgodzity sie co do podniesienia tzw.
obliga gietdowego - wynika z informacji "Rz". Na TGE ma trafia¢ 30-35% wytwarzanego przez te firmy pradu -
ustalit dziennik. -Rzeczpospolita

Aplisens ogtosit oferte skupu 537 tys. akcji wtasnych, stanowigcych nie wigcej niz 4,1% ogolnej liczby gtosoéw,
po 14,8 PLN za sztuke. Oferty sprzedazy bedg przyjmowane w dniach 9-23 pazdziernika 2017 r. Zawarcie i
rozliczenia transakcji przewidywane jest na 27 pazdziernika.

Pragma Faktoring opublikowata strategie na lata 2017-2020. Poczawszy od 2019 r. planuje osiggngc
rentownos$c¢ kapitatdw wlasnych przekraczajgcg 20%, a segment PragmaGo relacje kosztéw operacyjnych do
przychoddéw netto na poziomie ponizej 30% Spoétka podjeta prace koncepcyjne zmierzajace do rozszerzenia
dziatalnos$ci poza granice Polski.
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Grupa Simple posiada portfel zamoéwien o wartosci prawie 23 min PLN.

Arcus z uwagi na ograniczenie dostepu do finansowania zewnetrznego oraz ze wzgledu na spér z Energa-
Operator, podjat decyzje o rozpoczeciu przegladu opcji strategicznych we wszystkich obszarach dziatalnosci.

Pawet Bandurski, dotychczasowy wiceprezes Banku BPH odpowiedzialny za Pion Zarzgdzania Ryzykiem,
zostat powotany przez rade nadzorczg banku na stanowisko prezesa.

Euvic, jeden z akcjonariuszy Qumaka, rozwaza potgczenie gietdowej spétki z jedng lub dwiema firmami ze
swojej grupy. Sam Qumak nie wyklucza kolejnej emisji akcji, cho¢ rozmawia o finansowaniu m.in. z KUKE.
Wolny ocenit, ze z potaczenia potencjatu Qumaka i grupy Euvic mogtaby powstaé trzecia najwigksza spoétka
informatyczna w Polsce. Euvic to skupiajgca 12 spétek grupa, ktérej przychody w 2016 roku wyniosty 250 min
PLN, a zysk EBITDA siegnat 30 min PLN. W grupie pracuje obecnie ok. 1,5 tys. oséb.

Komisja Nadzoru Finansowego skierowata do GPW Zgdanie zawieszenia od 3 do 31 pazdziernika obrotu
akcjami Mediatel, Drewex oraz zawieszenia obrotu akcjami Regnonu od 3 pazdziernika do 15 listopada.
Powodem ztozenia wniosku o zawieszenie obrotu jest nieprzekazania przez spétki do publicznej wiadomosci
raportéw potrocznych za pierwsze potrocze 2017 r. w terminie okreslonym przepisami prawa.

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