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KOMENTARZ PORANNY 

Ryzyka odsunięte w czasie 

Wtorek WIG20 spędził w zakresie wahań ok. 2356-2377 pkt, czyli 
powyżej ważnego wsparcia na 2350 pkt. Ostatecznie zakończył bliżej 
górnej bandy (2371, +0,7%). Gdyby nie przecena CD Projekt (-3,6%) 
wynik mógłby być lepszy. Wśród liderów znajdowały się spółki 
surowcowe (KGH +3,1%), paliwowe czy banki. Na rynki wrócił 
optymizm związany gł. z negocjacjami handlowymi na linii USA-Chiny. 
Po sugestiach prezydenta D. Trumpa o rozwiązaniu problemu wczoraj 
pojawiły się wypowiedzi otwierające furtkę do przesunięcia granicznego 
terminu porozumienia (1 marca), jeśli strony będą bliskie jego zawarcia. 
S&P500 zyskał 1,3% i pierwszy raz od grudnia zakończył powyżej 
średniej 200-sesyjnej. Dobre nastroje udzieliły się Azji i Europie. O 
poranku kontrakty na DAX zyskują ok. 0,7%. W naszym przypadku 
kluczowe jest zachowanie dolara, który od lutego wyraźnie się umocnił 
do koszyka walut, co wpłynęło na relatywną słabość naszego parkietu. 
Wczoraj doszło do korekty, która jest kontynuowana o poranku.  

Krystian Brymora 
 

 

 

Notowania: wtorek, 12 luty 2019 

 grudnia 208  Wartość Zmiana 

1D YTD 

WIG20  2 371,0 0,7% 4,1% 

WIG30 2 708,3 0,6% 4,9% 

mWIG40 4 138,4 0,1% 5,9% 

sWIG80 11 534,2 0,1% 9,1% 

WIG  60 534,9 0,5% 4,9% 

WIG Banki 7 737,2 1,1% 3,8% 

WIG Bud 1 966,0 -0,1% 2,7% 

WIG Chemia 12 081,5 -1,0% 29,2% 

WIG Dew 2 134,3 -0,2% 11,6% 

WIG Energia 2 797,6 0,0% 16,1% 

WIG IT 2 176,7 1,2% 9,3% 

WIG Media 4 942,5 -0,3% 9,5% 

WIG Paliwa 8 029,7 1,3% 0,4% 

WIG Spoż 3 452,5 0,0% 2,0% 

WIG Surowce 3 589,7 2,2% 4,9% 

WIG Telco 682,9 -0,7% 10,1% 

DAX 11 126,1 1,0% 5,4% 

CAC40 5 056,4 0,8% 6,9% 

BUX 40 488,1 1,8% 3,4% 

S&P500 2 744,7 1,3% 9,5% 

DJIA 25 425,8 1,5% 9,0% 

Nasdaq Comp 7 414,6 1,5% 11,7% 

Bovespa 96 168,4 1,9% 9,4% 

Nikkei225 21 144,5 1,3% 5,6% 

S&P/ASX 200 6 063,6 -0,3% 7,4% 

Złoto 1 310,5 0,2% 2,3% 

Miedź 6 150,0 -1,0% 3,1% 

Ropa WTI 53,1 1,3% 16,1% 

EUR/PLN 4,33 0,2% 1,0% 

USD/PLN 3,83 -0,2% 2,2% 

CHF/PLN 3,80 -0,4% -0,3% 

EUR/USD 1,13 0,4% -1,2% 

USD/JPY 110,5 0,1% 0,8% 
 

FW20 

 Wartość  Zmiana 

Kurs otwarcia 2 377   9 0,38% 

Kurs zamknięcia 2 375   15 0,64% 

Kurs min. 2 361   1 0,04% 

Kurs max. 2 384   1 0,04% 

Wolumen obrotu 13 238   3 587 37,17% 

Otwarte pozycje 59 205   1 316 2,27% 
 

Indeksy GPW 

Indeks Open Low High Close 1D Obrót 

WIG20 2 362,03 2 356,36 2 377,01 2 370,99 0,7% 494 

WIG30 2 708,00 2 693,44 2 714,59 2 708,34 0,6% 559 

MWIG40 4 138,23 11 492,91 11 566,17 4 138,36 0,1% 126 

SWIG80 11 554,71 4 128,49 4 151,39 11 534,16 0,1% 52 

WIG-PL 61 713,89 61 713,89 61 822,51 61 822,51 0,5% 683 

WIG 60 523,50 60 245,26 60 625,28 60 534,92 0,5% 690 

 

WIG20     

 Close MC 1D YTD  

Alior 59,25 7 735 1,2% 11,5% 

CCC 177,70 7 316 0,4% -8,1% 

CD Projekt 177,10 17 023 -3,6% 21,6% 

Cyfrowy P. 25,28 16 168 -1,8% 12,1% 

Energa 10,38 4 298 -1,0% 16,5% 

Eurocash 18,51 2 576 -0,8% 5,2% 

JSW 65,04 7 636 -0,5% -3,3% 

KGHM 95,36 19 072 3,1% 7,3% 

Lotos 94,00 17 378 2,0% 6,2% 

LPP 8 105,00 15 014 -0,2% 3,2% 

mBANK 435,00 18 417 0,8% 2,5% 

Orange 5,45 7 152 0,9% 13,8% 

Pekao 113,00 29 659 1,7% 3,7% 

PGE 12,17 22 755 0,5% 21,7% 

PGNIG 7,29 42 124 0,6% 5,5% 

PKN Orlen 104,35 44 631 1,5% -3,5% 

PKOBP 39,82 49 775 1,1% 0,9% 

PZU 44,08 38 064 0,7% 0,4% 

Santander Polska 379,40 38 732 0,6% 5,9% 

Tauron 2,39 4 189 0,4% 9,1% 

 

 
 

SKRÓT INFORMACJI ZE SPÓŁEK 

 

 PKN Orlen: Zatrzymano trzy osoby z kierownictwa spółki (w tym były 
prezes) - prokuratura; 

 Grupa Azoty: Notowania benchmarków w styczniu’19 [komentarz 
BDM]; 

 ING: Szacunkowy wynik netto za 4Q’18 powyżej konsensusu o 10%; 
zarząd chce rekomendować dywidendę w wys. ok. 30% jednostkowego 
zysku za ’18; 

 Śnieżka: Grupa planuje dalej wypłacać dywidendę; 

 Grodno: Szacunkowa EBITDA za 1-3Q’2018/19 wyniosła 13,6 mln PLN; 

 ZM Kania: Spółka będzie szukać doradcy w procesie potencjalnego 
pozyskania inwestora; 

 Lotos: Grupa przeznaczy kilkaset mln PLN na rozwój stacji paliw w ’19; 

 Skarbiec Holding: Szacunkowy wynik netto za 1H’2018/19 spadł r/r do 
6,5 mln PLN. 

 

WYKRES DNIA 
 

S&P500 pierwszy raz od grudnia powyżej średniej 200 sesyjnej. 
 
S&P500 - daily

 
 

Źródło: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg 
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mWIG40          

 Close MC 1D YTD   Close MC 1D YTD  

11 bit 
studios 

265,00 606 0,0% 8,6% ING BSK 196,60 25 578 1,3% 9,2% 

Amica 129,00 1 003 0,0% 12,4% Inter Cars 218,00 3 089 0,0% 4,3% 

Amrest 40,80 8 958 -0,5% 2,0% Kernel 49,80 4 081 -0,2% 1,7% 

Asseco PL 50,35 4 179 1,8% 9,2% Kęty 362,00 3 455 -0,4% 10,0% 

Azoty 43,68 4 333 -1,8% 40,1% Kruk  156,00 2 946 -5,0% -0,4% 

Benefit Sys. 904,00 2 584 -2,8% 7,1% LC Corp 2,55 1 141 -1,9% 4,1% 

Bogdanka 53,40 1 816 -2,9% 4,1% Livechat 27,15 699 0,2% 7,1% 

Boryszew 5,08 1 219 1,2% 8,1% Mabion 70,00 960 0,3% -19,2% 

Budimex 111,00 2 834 -0,9% -2,3% Millennium 9,15 11 100 1,1% 3,2% 

CI Games 1,13 171 -0,9% 37,8% Orbis 93,40 4 304 0,4% 3,5% 

Ciech 54,30 2 862 0,1% 22,6% Pfleiderer 29,70 1 922 -2,1% -8,6% 

Comarch 162,00 1 318 1,9% 6,6% PKP Cargo 42,65 1 910 2,6% -2,8% 

Dino 99,15 9 721 1,5% 3,4% PLAY 21,32 5 413 0,1% 2,5% 

Echo 3,60 1 486 4,7% 10,8% PlayWay 154,50 1 020 2,0% 14,4% 

Enea 10,74 4 741 -1,0% 8,5% Polimex 2,81 665 -1,1% 0,0% 

Famur 5,06 2 908 1,6% -6,3% Sanok 26,00 699 0,0% 7,9% 

Forte 24,95 597 -3,7% 9,7% Stalprodukt 360,00 2 009 4,3% 12,5% 

GPW 40,50 1 700 0,6% 10,5% Trakcja 3,75 193 0,0% -4,8% 

GTC 9,25 4 473 -0,5% 12,9% Wawel 888,00 1 332 0,0% 6,5% 

Handlowy 68,70 8 976 0,0% -0,6% WP.PL 58,00 1 679 -0,7% 9,8% 
 

WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]  

 
Źródło: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A. 

FW20 

 
Źródło: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A. 

WIG20 

 
Źródło: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A. 
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INFORMACJE ZE SPÓŁEK 
 

Grupa Azoty Notowania benchmarków w styczniu’19: 
 
BDM:  
- lekki spadek cen nawozów/bieli/melaminy m/m, wyraźny spadek notowań tworzyw (szczególnie kaprolaktamu) 
oraz amoniaku;  
- ceny mocznik/saletra/saletrzane ok. 2% powyżej oczekiwań, NPK/DAP 8-4% poniżej oczekiwań 
- notowania amoniaku i tworzyw poniżej oczekiwań; 
- notowania cen gazu 2-3% poniżej oczekiwań na 1Q’19; 
- benchmarki po styczniu’19 sugerują porównywalne ceny nawozów q/q (GA nie zrealizowała podwyżek w 2-
3Q’18), co oznacza wzrost cen rzędu 20% r/r (w PLN); 
- wyraźny spadek cen gazu i stabilne CO2 sugerują wzrost syntetycznej marży (po gazie i CO2) rzędu 5% q/q i 
40% r/r; 
- odczyty wspierają wyniki w obszarze nawozów azotowych (ZAP/ZAK); 
 
Mocznik USD/t 

 

Saletra amonowa EUR/t 

 
NPKUSD/t 

 

Gaz TTF DA EUR/MWh 

 
Syntetyczna cena nawozów* vs zrealizowana PLN/t 

 
Źródło: BDM, spółka, szacunki własne. *- przy typowym 
mix. LS- syntetyczna cena nawozów przy typowym 
mixie PLN/t (na podstawie benchmarków), PS- cena 
sprzedaży nawozów zrealizowana. Korelacja 0,79.  

Syntetyczna marża PLN/t vs EBITDA w s. nawozów 

 
Źródło: BDM, spółka, szacunki własne. *- syntetyczna 
cena nawozów-koszt gazu i CO2. LS- syntetyczna marża 
PLN/t, PS oczyszczona EBITDA w nawozach MPLN. 
Korelacja 0,76. 
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PKN Orlen Na polecenie Prokuratury Regionalnej w Łodzi zostały we wtorek zatrzymane trzy osoby z kierownictwa PKN 
Orlen, w tym były prezes zarządu – Jacek K., w związku z podejrzeniem dopuszczenia się przez nich 
przestępstwa niegospodarności w wielkich rozmiarach na szkodę PKN Orlen - podało biuro prasowe Prokuratury 
Krajowej w komunikacie. 

 
"Dzisiejsze zatrzymania to efekt wielowątkowego śledztwa prowadzonego przez Prokuraturę Regionalną w Łodzi 
dotyczącego przestępstw przeciwko obrotowi gospodarczemu oraz przestępstw karno-skarbowych" - napisano. 

Prokuratura podała, że postępowanie zostało zainicjowane działaniami Centralnego Biura Antykorupcyjnego, w 
tym przeprowadzoną w okresie od 17 stycznia do 28 grudnia 2017 roku kontrolą procedur podejmowania i 
realizacji decyzji dotyczących rozporządzania mieniem, w zakresie umów na wybrane usługi zlecane przez PKN 
Orlen. 

Koncern współpracuje z właściwymi organami w celu wyjaśnienia spraw związanych z działalnością byłego 
prezesa, zatrzymanego dziś przez prokuraturę, podała spółka. 

"W związku z dzisiejszymi informacjami Prokuratury Regionalnej w Łodzi oraz CBA, informujemy, że PKN Orlen 
współpracuje z właściwymi organami w celu całkowitego wyjaśnienia spraw związanych z działalnością byłego 
prezesa, odwołanego w grudniu 2015 roku . Dążymy do jak najszybszego wyjaśnienia zaistniałej sytuacji" - 
czytamy w oświadczeniu. 

  
ING Według szacunkowych danych bank wypracował w 4Q’18 ok. 995,1 mln PLN wyniku odsetkowego oraz 330,7 mln 

PLN wyniku z tyt. prowizji. Koszty ogółem wyniosły 566,3 mln PLN, a saldo rezerw było bliskie -98,5 mln PLN. 
Zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominującej oszacowano na 452,2 mln PLN. 

 

Zarząd ING Banku Śląskiego zamierza zarekomendować przeznaczenie na wypłatę dywidendy około 30% 
jednostkowego zysku osiągniętego w 2018 roku. 

 
ING Bank Śląski oczekuje, że portfel kredytowy banku w 2019 roku będzie nadal rósł szybciej niż rynek. 

  
Śnieżka Spółka, która do końca kwietnia 2019 roku planuje sfinalizować zakup 80% udziałów węgierskiego producenta 

farb Poli-Farbe za ok. 108 mln PLN, zamierza kontynuować politykę dywidendową – poinformował na spotkaniu 
z dziennikarzami prezes Piotr Mikrut.  

"Zamierzamy kontynuować politykę dywidendową. Zarząd Śnieżki jak zawsze będzie uwzględniał jednak kwestie 
inwestycji przy podjęciu decyzji o wysokości dywidendy" – powiedział prezes. 

Dodał, że rekomendacja zarządu dotycząca wypłaty dywidendy z zysku za ‘18 powinna pojawić się do końca 
lutego. 

"Ten zakup wpisuje się w naszą strategię, chcemy koncentrować się na segmencie farb dekoracyjnych w Europie 
Środkowej i Wschodniej, i chcemy rozwijać się nie tylko organicznie, ale również poprzez akwizycje. To pierwsza 
duża akwizycja spółki" - powiedział Mikrut na konferencji prasowej. 

Podkreślił, że węgierska spółka jest bardzo podobna do Śnieżki,o zbliżonym modelu biznesowym i portfolio 
produktów, również skoncentrowana na segmencie dekoracyjnym, o zdrowych finansach, dobrze radząca sobie 
z międzynarodowymi konkurentami na rynku węgierskim. "Dodatkowo wynegocjowaliśmy partnerskie i atrakcyjne 
warunki transakcji" - dodał prezes. 

"Widzimy potencjał dla efektów synergii w obszarze zakupów, zarówno jeśli chodzi o surowce, jak i opakowania, 
a także w pracach badawczo-rozwojowych, optymalizacji receptur oraz w sprzedaży i marketingu" - powiedział 
Mikrut. Zastrzegł jednak, że na chwilę obecną nie da się oszacować wartości spodziewanych synergii. 

Według niego, kilka lat zajmie integracja obu podmiotów i eksploatowanie synergii, natomiast w drugim etapie 
Śnieżka będzie szukać możliwości dalszego rozwoju węgierskiej spółki, w tym ekspansji w kierunku Europy 
Południowej, na przykład na rynek Bałkanów. 

Rynek farb dekoracyjnych w Polsce w 2018 roku najprawdopodobniej wzrósł o kilka procent w ujęciu 
wartościowym, natomiast był bliski zera pod względem ilościowym. W 2019 w obu przypadkach powinno być 
lepiej, ocenił prezes Mikrut. 

  
Grodno Spółka podała, że w okresie 1-3Q’2018/19 szacunkowo wypracowała 368,6 mln PLN przychodów, ok. 13,6 mln 

PLN EBITDA oraz 6,9 mln PLN zysku netto. 
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Marvipol PG Dutch Holding I B.V. oraz Marvipol Logistics otrzymały zgodę UOKiK ws. utworzenia wspólnego 

przedsiębiorcy w celu realizacji projektu, polegającego na budowie parku magazynowo-logistycznego. 
  
ZM Kania Zarząd spółki zdecydował o rozpoczęciu procedury wyboru doradcy w procesie potencjalnego pozyskania 

istotnego lub strategicznego inwestora, w tym badania możliwości dokonania strategicznych zmian struktury 
bilansu lub struktury własnościowej grupy. 

  
Nieruchomości Na polskim rynku gruntów inwestycyjnych w 2019 r. można spodziewać się kontynuacji trendów z ub.r., na czele 

z silnym popytem przewyższającym podaż i niewielkim wzrostem cen w każdym z segmentów tego rynku, ocenił 
dyrektor Działu Gruntów Inwestycyjnych w JLL Daniel Puchalski. Według niego, kontynuacja oznacza także, że 
rynek nie dozna w tym roku żadnej znaczącej korekty i będzie raczej stabilny. 

"Podaż gruntów inwestycyjnych będzie niższa niż popyt. Szczególnie jeśli chodzi o grunty mieszkaniowe ten 
popyt jeszcze wzrósł i widzimy, że wzrośnie w tym roku w porównaniu do ubiegłego" - powiedział Puchalski 
podczas spotkania prasowego. Dodał, że wzrost popytu na grunty może w większym stopniu dotyczyć też branży 
hotelowej, na co wskazują trwające aktywne poszukiwania nieruchomości. 

  
Handel Posłowie Nowoczesnej zapowiedzieli we wtorek złożenie w Sejmie projektu ustawy, który znosi ograniczenia 

handlu w niedziele. Ich zdaniem te ograniczenia działają na szkodę małych, rodzinnych sklepów. 

  
Lotos Grupa planuje wydać w tym roku kilkaset mln PLN na dalszy rozwój sieci detalicznej, czyli budowę nowych oraz 

modernizację istniejących obiektów. Główny cel spółki Lotos Paliwa, zarządzającej siecią stacji Lotos, to obecnie 
wprowadzenie spójnego i podwyższonego standardu na stacjach firmy, poinformowała spółka. 
 
Do 2024 roku z rynku zniknie paliwowa marka "Optima" - poinformowała we wtorek w komunikacie paliwowa 
spółka Lotos. Dodano, że blisko 200 stacji paliw dalej będzie działać, ale w nowym i spójnym standardzie 
Premium. 

  
Branża 
budowlana 

W 1Q’19 nastąpiło pogorszenie koniunktury w sektorze budowlanym - wynika z badania Instytutu Rozwoju 
Gospodarczego SGH. Ogólny wskaźnik koniunktury w budownictwie (IRGCON) wyniósł -3,2 pkt. Jak wynika z 
raportu, szczególnie niekorzystne wyniki odnotowano w grupie przedsiębiorstw państwowych. 

  
Krezus KNF nałożyła 400 tys. PLN kary na Jacka Ptaszka, byłego prezesa Krezusa za transakcje akcjami spółki w czasie 

trwania okresu zamkniętego. 

  
Sescom Zarząd grupy rekomenduje przeznaczenie na kapitał zapasowy zysku za rok obrotowy 2017/2018, ze względu 

na potencjalne przejęcie spółki Dozór Techniczny. 

  
Gremi Media Spółka zdecydowała o zwiększeniu odpisu na należności przeterminowane od Ruchu do ok. 3,9 mln PLN z 2,45 

mln PLN wcześniej, w związku ze złożeniem do sądu przez Ruch aktualizacji propozycji układowych. 

  
ABC Data Grupa otrzymała od firmy Investment Gear 2 ofertę zakupu 100% udziałów swojej czeskiej spółki zależnej za 150 

tys. PLN. W związku z ofertą ABC Data weryfikuje wartość spółki, co - według szacunków - może obniżyć wynik 
netto grupy za 2018 rok o 17,3 mln PLN. 

  
APS Energia Spółka planuje osiągnięcie średniorocznego, organicznego wzrostu przychodów na poziomie do 20% w latach 

2019-2021. Zarząd spółki zamierza rekomendować przeznaczanie w tych latach na dywidendę do 30% 
skonsolidowanych zysków. 

  
MS Zabrze Spółka podpisała przedwstępną umowę sprzedaży 24,7-hektarowej działki w Bytomiu. Cena sprzedaży ma być 

równowartością około 30% kapitałów własnych Mostostalu Zabrze na koniec 2018 roku, czyli ok. 25,4 mln PLN. 
Ostateczny termin zawarcia umowy sprzedaży to 3Q’20. 

  
ATM Grupa Grupa w raporcie za 2018 rok rozliczy przejęcie przez swoją spółkę zależną brytyjskiej firmy BoomBit Games. 

Strata giełdowej spółki na tej transakcji wyniesie 0,6 mln PLN, tymczasem w poprzednich raportach okresowych 
ATM Grupa rozpoznawała na przejęciu 10,7 mln PLN zysku. 

  
Żywiec W ’18 grupa wypracowała ok. 3,3 mld PLN przychodów, ok. 415,3 mln PLN EBIT oraz 324,1 mln PLN zysku 

netto. 

 
Spółka spodziewa się, że w 2019 r. sprzedaż piwa w Polsce nieznacznie spadnie. 
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Prairie Mining Spółka oficjalnie poinformowała polski rząd o istnieniu sporu inwestycyjnego i wezwało do negocjacji w celu jego 
polubownego rozwiązania. 

 
"W notyfikacji Prairie wzywa do bezzwłocznych negocjacji z rządem w celu polubownego rozwiązania sporu i 
wskazuje na prawo spółki do zgłoszenia sporu do międzynarodowego arbitrażu, jeśli do polubownego 
rozwiązania sporu nie dojdzie" - napisano w komunikacie. 

Jak podało Prairie, spór wynika z pewnych działań podjętych przez Polskę wbrew zapisom Traktatu Karty 
Energetycznej i dwustronnych umów inwestycyjnych z Wielką Brytanią i Australią.  

Spółka poinformowała, że podejmuje wszelkie działania, by zachować swoje prawa i chronić inwestycje w Polsce. 

"Mamy nadal nadzieję, że spór z rządem może być rozwiązany polubownie. Spółka rozważy podjęcie wszelkich 
innych kroków, które zapewnią zachowanie jej swoich praw" - podało Prairie. 

  
Altus TFI Aneta Fiedoruk zrezygnowała z pełnienia funkcji członka zarządu. 
  
Asbis Spółka zmieniła datę publikacji raportu za 4Q’18 z dn. 28.ego lutego na 27 lutego br. 
  
Skarbiec  Hld. Według wstępnych danych za 1H’2018/19 grupa wypracowała ok. 44,1 mln PLN przychodów, ok. 7,8 mln PLN 

EBIT oraz 6,5 mln PLN zysku netto. 

  
Unibep Spółka podpisała z Rostendal AS umowę na realizację w technologii modułowej inwestycji mieszkaniowej 

"HeimdalsPorten" w gminie Trondheim w Norwegii. Wartość umowy to ok. 193 mln NOK netto (równowartość ok. 
85 mln PLN netto). 

  
Konsorcjum Stali NN TFI zmniejszyło zaangażowanie w akcjonariacie spółki z 7,72% do 4,99%. Zmniejszenie udziału to skutek 

sprzedaży części akcji przez NN Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2 - sprzedaż nastąpiła w ramach skupu 
akcji własnych realizowanego przez Konsorcjum Stali. 

  
Rynek meblowy OIGPM: Eksport mebli przekroczył 45 mld PLN w 2018 r. - Rzeczpospolita 
  
Libet Gronostaj z Libetu: W 2021 r. chciałbym wypłacić akcjonariuszom dywidendę. – Puls Biznesu 
  
Simple Rada nadzorcza spółki powołała Rafała Wnorowskiego na kolejną kadencję na stanowisku prezesa zarządu. 
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