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KOMENTARZ PORANNY Wartese L
. . 1D YTD
EBC dyktuje warunki
W czwartek po godzinie 14:30 na rynki trafity informacje z EBC dotyczace stép Wiz 25085 '0'8:/“ 1'43/"
procentowych i prognoz makroekonomicznych. Z powodu stabnacej gospodarki strefy FUIEED BCH B 2R
euro (obnizone prognozy PKB z 1,7% do 1,1%), zdecydowano o pozostawieniu stép Bcss & 2 0l Breid
na obecnym poziomie procentowych (pozostang niezmienione do korica 2019 r.), oraz  SWIG80 I8, 72 0.3% aLo%
o kolejnej rundzie TLTRO, ktéra ma zostaé¢ uruchomiona juz we wrzesniu 2019r. WIG 59 638,3 -0,6% 3:4%
Reakcja inwestordw na tg informacje byta negatywna. Sesja dla WIG20 zakonczyta sie  WIG Banki 75634 -0,6% 1,5%
stratg 0,8%, tym samym zatrzymat si¢ na poziomie 2308 pkt. Obroty nie przekroczyty WIG Bud 2093,6 1,4% 9,3%
486 min PLN. Najwieksze straty zanotowat Alior Bank 2,6%, KGHM i PGNiG stracity WIG Chemia 126158 -0,3% 34,9%
1,9%. Pozytywnie wyréznit sie JSW zwyzkujac 1,7% oraz CCC 1,4%. Wigkszo$¢ WIG Dew 21517 -0,2% 12,6%
europejskich parkietéw zakonczyta dzien pod kreska, niemiecki DAX stracit 0,6%, WIG Energia 2469,7 -1,1% 2,4%
francuski CAC40 0,4%. Rowniez amerykanskie gieldy zakonczyty wczorajszy dzien wiG It 2205,3 -1,0% 10,7%
znizkami, zaréwno Dow Jones jak i S&P500 spadty okoto 0,8%, natomiast Nasdaq wiG Media 4856,3 0,5% 7,6%
Composite znalazt sie 1,1% pod kreskg. Na rynkach azjatyckich Nikkei stracit 0,2%, G paliwva 77528 1,1% 3,1%
natomiast w wyniku stabego odczytu o handlu zagranicznym Shanghei Composite g spoz 35481 -0,9% 2.9%
Index spadt 0 4,4%. W lutym nadwyzka handlu zagranicznego Chin wyniosta 4,1 mld 5 surowce 36811 1.3% 75%
USD, konsensus zakladat 25,5 mid USD (w lutym eksport w dolarach spadt 0 20,7%  yc 7eico 674'5; 0"3% ajg%
r/r, a import 0 5,2%. Konsensus zaktadat spadek eksportu 0 4,5%, a importu - 0 1,4%). A T 060 T
Od samego rana nastroje na rynkach nie sg zbyt optymistyczne, kontrakty na DAX . ot -
Ay o o ; s CAC40 5267,9 -0,4% 11,4%
znizkujg o okoto 0,7%. Dzisiaj przed nami odczyt danych z amerykanskiego rynku e g . i
) -1, 0 y 0
pracy.
S&P500 2748,9 -0,8% 9,7%
Krzysztof Tkocz  pya 254732 -0,8% 9,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nasdaq Comp ezt 1% L%
B 94 340,2 0,1% 7,3%
= JSW: JSW zaktualizowata wysoko$¢ ujetych odpiséw; zawigze je na 495 min PLN; NTI(\::;;S LG Z 0;0 5 10;
= JSW: Zarzad przeanalizuje mozliwosci wyptaty pracownikom nagrody za 2018; S&P/ASX 200 6203,8 -1,0% 9,9%
= Handel: Zakaz handlu w niedziele niekoniecznie pomogt matym sklepom - premier ~ Zioto 12855 0,1% 0,3%
. . ) Miedz 6 468,0 -0,2% 8,4%
= Banki: Zysk netto sektora bankowego wyniést w styczniu 2019 roku 663 min PLN
(+16% r/r) — NBP: Ropa WTI 56,7 0,8% 23,0%
' ) . . EUR/PLN 4,31 0,3% 0,5%
= Tauron: HSH Nordbank domaga si¢ 233 min PLN za niewykonanie umow dot. sppn 384 1.0% 2.5%
zielonych certyfikatow [komentarz BDM]J; CHE/PLN 380 0.4% 0.3%
= ZUE: -63 min PLN straty netto w 2018 roku — wstepne wyniki [komentarz BDM]; EUR/USD 1,12 -0,7% -2,0%
= Agora: EBITDA w 4Q’18 2% ponizej konsensusu, zysk netto obcigzony przez odpisy ~USPHPY LD RO L%
oraz podatek; p—
= AmRest: Spétka nie kupi udziatéw w Telepizza Polska; Wartosé e
= |deaBank/GetBack: Spotka zalezna Idea Banku otrzymata od DNLD, akcjonariusza  Kurs otwarcia 2321 =7 -0,30%
GetBacku, wezwanie do ugody; Kurs zamkniecia 2313 -15 -0,64%
= LC Corp: Metlife OFE ma ponad 7,7% gtoséw w spoice; Kurs min. 2306 -14 -0,60%
= Dom Development: Spétka planuje przekaza¢ w '19 okoto 3,5 tys. lokali KursTmax 21339 o 0,21%
Wolumen obrotu 15 240 7093 87,06%
= Redan: Wzrost sprzedazy w lutym'19 o 4% r/r [komentarz BDMJ; Otwarte pozycje 62371 1599 2,63%
= Action: Dane sprzedazowe za luty’19 [wykres BDM];
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét

WIG20 2 326,78 230525 233546 230848 -0,8% 488
WIG30 2672,14 2649,64 268200 265375 -0,8% 545
MWIG40 4174,72 1174479 11791,16 417232 -0,1% 94
SWIG80 11749,08 4162,83 418439 11791,16 0,3% 33

.y . . o, . o WIG-PL  61190,83 6086530 61221,00 6086530 -0,6% 629
Chinski eksport w lutym skurczyt si¢ 0 20,7% r/r (konsensus wynosit -4,5%) g HOR® DES GO EDERD A G

WYKRES DNIA

Chiny —eksport r/r Ric20
[ Close MC 1D YTD
WO - ® Alior 60,40 7885 -2,6% 13,6%
cce 190,60 7847 1,4% -1,4%
CD Projekt 185,40 17821 -1,4% 27,3%
Cyfrowy P. 24,80 15 861 0,8% 9,9%
2 Energa 9,20 3808 -0,6% 3,2%
{ Eurocash 22,79 3172 -0,5% 29,5%
2 JSW 56,80 6 669 1,7% -15,6%
\ / A l i t KGHM 102,00 20 400 -1,9% 14,8%
2 » Lotos 95,04 17570 -1,5% 7,4%
\l ,I’ a t LPP 8130,00 15 060 0,4% 3,6%
i mMBANK 434,00 18 374 -1,4% 2,3%
SN Orange 5,35 7021 -1,5% 11,7%
5 Pekao 110,00 28 872 -0,8% 0,9%
| PGE 10,52 19 670 -0,8% 52%
&y PONIG 6,54 37 790 -1,9% -5,4%
I PKN Orlen 102,15 43 690 -0,8% -5,5%
Lo 367 5  PKOBP 37,94 47 425 -0,6% -3,9%
PZU 40,47 34947 -1,1% -7,8%
210 1 ol u 016 Horg 018 Santander Polska 382,60 39 059 0,4% 6,8%
NRERPY Index (China Export Trade USH ly 3IMAR2D: Copy 9 Bloombery Finance LP. Tauron 2,18 3828 -0,8% -0,3%

Zrédto: Dom Maklerski BDM
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close mC 1D YTD Close mC 1D
11 bit 280,50 642 -1,2%  15,0% ING BSK 192,00 24979 0,0%
Amica 137,00 1065 -0,7%  19,3% Inter Cars 215,00 3046 -1,4%
Amrest 43,50 9551 3,0% 8,7% Kernel 49,25 4036 -1,2%
Asseco PL 51,55 4279 -2,0% 11,8% Kety 344,00 3284 -0,3%
Azoty 44,90 4454 0,0%  44,0% Kruk 163,00 3079 -1,0%
Benefit Sys. 930,00 2659 0,0% 10,2% LC Corp 2,48 1110 -0,4%
Bogdanka 50,40 1714 -1,0%  -1,8% Livechat 26,65 686 -0,6%
Boryszew 4,49 1078 -0,1% -4,5% Mabion 80,20 1100 -2,9%
Budimex 129,20 3298 4,9% 13,7% Millennium 8,90 10797 -1,0%
Cl Games 1,15 174 2,5%  40,2% Orbis 90,20 4156 -0,9%
Ciech 58,45 3080 -0,6%  31,9% Pfleiderer 26,25 1698 -0,9%
Comarch 174,00 1415 1,2% 14,5% PKP Cargo 41,30 1850 -0,5%
Dino 113,20 11098 1,0% 18,1% PLAY 21,70 5510 1,2%
Echo 3,76 1550 -0,4%  15,5% PlayWay 160,00 1056 -0,6%
Enea 9,35 4125 -3,1%  -5,6% Polimex 2,86 677 -3,3%
Famur 4,85 2788 0,0% -10,2% Sanok 28,30 761 -0,7%
Forte 24,35 583 -0,6% 7,0% Stalprodukt 320,00 1786 2,2%
GPW 39,95 1677 3,2% 9,0% Trakcja 2,84 146 2,2% "
GTC 9,23 4 463 -1,5%  12,7% Wawel 922,00 1383 -0,9% 10,6% = . o i) . O
Handlowy 67,10 8767 09% -29% WP.PL 5580 1617 00% 57% Zrodio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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JSW zakonczyta testy na trwatg utrate wartosci bilansowej, ktére wskazujg na utrate w segmencie
wegiel, majgtku KWK Knurow-Szczygtowice oraz KWK Borynia-Zofidowka-Jastrzebie Ruch Zofiowka,
w tgcznej wysokosci 1.214 min PLN. Spétka rozwigzata czesciowo odpis utworzony w latach ubiegtych
dla KWK Budryk w wysokosci 719,1 min PLN.

Zarzad Jastrzebskiej Spotki Weglowej przeanalizuje mozliwosci wyptaty blisko 22 tys. pracownikow
nagrody za 2018 rok, o co wnioskujg dziatajgce w JSW zwigzki zawodowe. Nagroda mogtaby by¢
wyptacona, jezeli pozwolg na to wyniki 1H’19. ,Zarzad nie podjat na razie zadnej decyzji w tej sprawie,
ale przeanalizuje mozliwosci" - skomentowata w czwartek rzeczniczka JSW Katarzyna Jabtonska-
Bajer.

Pierwsze analizy wskazujg, ze zakaz handlu w niedziele, ktéry miat wedtug planéw rzagdu m.in. poméc
wiascicielom matych, polskich sklepéw, niekoniecznie przyniést spodziewane efekty - wynika ze stéw
Mateusza Morawieckiego.

Pytany, czy dopuszcza mozliwos¢, by dwie niedziele w miesigcu byty handlowe, odpowiedziat: "Moja
wyobraznia siega bardzo gteboko. Wyobrazam sobie rézne rozwigzania, mozemy podjg¢ rézne
decyzje, ale jakie, to trzeba jeszcze troche poczekac".

Zysk netto sektora bankowego wyniést w styczniu 2019 roku 663 min PLN (+16% r/r) - podat Narodowy
Bank Polski.

Projekt ustawy o zmianie niektorych ustaw w celu przeciwdziatania lichwie, autorstwa Ministerstwa
Sprawiedliwosci, jest "nie do zaakceptowania" przez Komisje Nadzoru Finansowego m.in. z uwagi na
zapisy noweli pozwalajgce bankom nie przestrzega¢ Rekomendacji T - napisata KNF w opinii do
projektu.

HSH Nordbank AG domaga sie od spétki Tauron Sprzedaz, spotki zaleznej Tauronu, zaptaty 232,88
min PLN z tytutu niewykonywania uméw sprzedazy praw majgtkowych wynikajgcych ze $wiadectw
pochodzenia bedgcych potwierdzeniem wytworzenia energii elektrycznej w odnawialnym zrédle
energii. Tauron poinformowat, ze powdd dochodzi roszczeh wynikajgcych z nabycia w drodze
przelewu wierzytelnos$ci przystugujacych, wedtug jego twierdzen, pierwotnie spétkom grupy in.ventus.
Tauron dodat, ze "wstepna ocena zadan pozwu i jego uzasadnienia w ocenie spotki zaleznej wskazuje
na catkowitg bezzasadnos¢ dochodzonych roszczen".

Tauron podat takze, ze kontynuuje negocjacje w sprawie nabycia nalezgcych do spdétek grupy
in.ventus farm wiatrowych zlokalizowanych w pétnocnej Polsce.

BDM: od pazdziernika’'18 Tauron negocjuje zakup farm wiatrowych (ok. 200 MW) od In.Ventus, ktérym
wczesdniej (w marcu 2015 roku) zostaty wypowiedziane dfugoterminowe umowy na zakup zielonych
certyfikatow. tgczna warto$¢ pozwdw z tego tytutu to ponad 200 min PLN (In.Ventus, Polenergia, Wind
Invest), a Tauron nie tworzyt na nie rezerw oceniajgc prawdopodobieristwo wygrania >50%.
Szacujemy, ze do konca 1H’18 Tauron nabedzie farmy wiatrowe, ktére sg przedmiotem negocjacji i
zwigkszy zainstalowang moc w elektrowniach wiatrowych z 200 do 400 MW. Szacujemy, ze warto$¢
potencjalnej transakcji nie przekroczy 500 min PLN, a ewentualne roszczenia mogg byc jej czescia.

Idea Money, spotka zalezna ldea Banku, otrzymata od DNLD, wigkszoSciowego akcjonariusza
GetBacku, wezwanie do rozpoczecia rozmoéw ugodowych ,zmierzajgcych do zaspokojenia blizej
nieokreslonej szkody” DNLD wynikajacej z zawartej w dniu 15 marca 2016 roku pomiedzy Emest
Investment i Idea Investment (...) umowy sprzedazy akcji GetBack - poinformowat Idea Bank w
komunikacie.

Bank podat, ze nie zamierza podejmowac¢ "jakichkolwiek rozméw z DNLD L.P., nie znajdujgc podstaw
do rzekomej odpowiedzialnos$ci banku z tytutu umowy sprzedazy".

Grupa Agora wypracowata w 4Q’18 47,5 min PLN EBITDA (+10,2% r/r). Wynik byt nieco nizszy od
konsensusu PAP Biznes, ktéry zaktadat 48,4 min PLN.

Zysk netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej wyniést 0,3 min PLN. Agora
zdecydowata w lutym o dokonaniu odpiséw aktualizujgcych, m.in. wartos¢ spétki Goldenline oraz
pozostatych naleznosci wobec firmy Ruch - odpisy te obnizyty wynik grupy o okoto 11,4 min PLN.
Podatek dochodowy grupy w 4Q’18 wynidst 7,2 min PLN - efektywna stopa opodatkowania wyniosta
75,8%

Wedtug szacunkéw Agory, w 2019 roku warto$¢ wydatkow na reklame w Polsce wzrosnie od 2,5% do
4,5% w poréwnaniu z 2018 r., gdy wzrost wynidst 7,5%
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Umowa zakupu przez AmRest 100% udziatéw w Telepizza Polska zostata rozwigzana z powodu
niespetnienia sie w przewidzianym terminie warunku zawieszajgcego, dotyczacego nieuzyskania w
terminie zgody UOKIK na koncentracje.

Spétka opublikowata wstepne wyniki za 4Q’18/2018

ZUE — wstepne wyniki skonsolidowane 4Q’18 [min PLN]
4Q'17 4Q'18 zmianar/r 4Q'18PBDM odchyl. 2017 2018 zmianar/r

Przychody 2319 2769 19,4% 248,5 11,4% 4653 8327 79,0%
Wynik brutto ze sprzedazy 15,3 -73,5 - 7,1 - 19,1  -56,0 -
Zysk netto 12,0 -64,4 - 1,3 - 03 -62,6

Marza brutto ze sprzedazy  6,6%  -26,6% 2,9% 4,1% -6,7%

Marza zysku netto 52% -23,3% 0,5% 0,1% -7,5%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

BDM: Bardzo duza strata w 4Q’18. W catym 2018 roku spotka wykazafa -63 min PLN straty netto

(raport finansowy za 1-3Q’18 pokazywat, ze spétka ma +2 min PLN zysku netto).

o Zarzgd spotki podjat decyzje o obnizeniu prognozowanych marz na cze$ci realizowanych dla PKP
PLK kolejowych kontraktéw budowlanych (gtéwnie z lat 2016-17), a na kilku kontraktach o obnizeniu
prognozowanych marz ponizej zera

e Zdaniem zarzadu gtéwna przyczyng takiego stanu rzeczy jest wystgpienie ,niezaleznych od spotki
przeszkéd kontraktowych”, uniemozliwiajacych realizacje tkontraktéw zgodnie z pierwotnymi
zatozeniami (spotka wymienia m.in. nieuregulowany stan prawny dziatek, op6znienia procedur
administracyjnych, braki w dostepno$ci frontdw robét, odmienne od zaktadanych w SIWZ warunki
fizyczne, zmiany w obowigzujgcych przepisach prawa, oczekiwania artykutowane przez
spoteczno$ci lokalne).

e Spotka wskazuje, ze czeSciowo zabezpieczyta sie przed radykalnym wzrostem cen materiatow
budowlanych poprzez zawarcie na poczgtku 2017 roku szeregu uméw ramowych na ich dostawy.
Nie ma jednak wplywu na pozostate wzrosty kosztéw w branzy budowlanej, w szczegdlnosci
kosztéw robocizny i odczuwa ich skutki.

e Spétka podata, ze ztozone roszczenia Kontraktowe, z uwagi na zainicjowane, ale wcigz trwajgce
rozpatrywanie procedur zmian, nie sg uwzgledniane w prezentowanych wynikach rocznych. Spétka
zaktada kontynuacje i ukonczenie realizowanych zadan inwestycyjnych zgodnie z zawartymi
umowami, z uwzglednieniem, tam gdzie to zasadne, ich zmiany obejmujgcej w szczegdlnosci
zwiekszenie wynagrodzenia.

o Spotka podata, ze w 2018 roku w ogdle nie korzystata z dostepnych linii kredytowych, finansujgc
Swojg dziatalno$¢ operacyjng w catosci ze $rodkéw wiasnych. Spétka informuje, iz ,stan Srodkéw
pienieznych do dyspozycji” ZUE na koniec grudnia 2018 r wyniést ok. 79 min PLN.

e Portfel zaméwien ma warto$¢ ok. 2 mid PLN.

Skonsolidowany zysk netto Kruka w 2018 roku wzrést o 12% do 330 min PLN. Wynik jest zgodny z
wczesniejszymi szacunkami spotki. W 4Q’18 zysk netto grupy wyniést ok. 51 min PLN.

Baltona i lotnisko Chopina spierajg sie o czynsze. Gietdowy operator sklepéw wolnoctowych bedzie
negocjowat z operatorem stotecznego lotniska warunki ptatnosci czynszéw. Na razie uznat czesc
roszczen. — Puls Biznesu

Azoty prébujg wyprowadzi¢ na prostg fabryke w Chorzowie. Ponadstuletni chorzowski zaktad od
kilkunastu lat boryka sie z problemami. Nowy zarzad przyjat sobie za cel przywrdcenie spoice trwatej
rentownosci, ale nie bedzie to tatwe. — Parkiet

Getin Holding w jednostkowym sprawozdaniu za 2018 rok zawigze odpis aktualizujgcy wartosé
inwestycji w rosyjska spotke OOO Assets ServiceFinance (ASF) w wysokosci 19,7 min PLN.

PGNIG opracowato zintegrowany system zarzgdzania ztozem, ktéry zoptymalizowa¢ ma dziatalno$¢
wydobywczg spotki i wspierac ekspansje na rynkach zagranicznych

Metlife OFE zwiekszyt zaangazowanie w akcje LC Corp z 4,36% do 7,71% gtoséw na walnym
zgromadzeniu oraz udziatu w kapitale zaktadowym.

taczna suma aktywow netto pod zarzgdzaniem Skarbiec TFI na koniec lutego’19 wyniosta 4 278,1
min PLN.

Dom Development zaktada, ze przekaze klientom w 2019 roku klucze do okoto 3,5 tys. lokali (vs 3,6
tys w 2018 roku) - poinformowat zarzad podczas czwartkowej konferencji. Zarzad poinformowat tez,
ze planuje wprowadzi¢ w 2019 roku do realizacji okoto 3,9 tys lokali, z czego okoto 2,3 tys w 1H’19.
Wydatki na zakup gruntéw mogg przekroczy¢ 500 min PLN.

Wiceprezes Zalewski wskazat w czwartek, ze spétka nie podaje prognoz finansowych, ale spodziewa
sie, ze 2019 rok to bedzie "réwniez dobry rok".
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Pogtoski o stabngcym popycie na rynku mieszkaniowym uwazam za mocno przesadzone - powiedziat
prezes Jarostaw Szanajca.

Dom Development Euro Styl, spotka zalezna Dom Development, kupita dziatke o powierzchni blisko 7 ha w bezposrednim
sgsiedztwie Europejskiego Centrum Solidarnosci w Gdansku. Na dziaice planowana jest realizacja
okoto 1 200 mieszkan i lokali ustugowych oraz okoto 30 tys. m kw. powierzchni biurowej. Planowany
termin rozpoczecia prac budowlanych to poczatek 2020 roku. Inwestycja bedzie realizowana etapami
w ciggu 8-10 lat.

ABC Data ABC Data zawarta z Investment Gear 2 umowe sprzedazy 100% udziatéw w czeskiej spotce zaleznej
za 150 tys. PLN. Grupa zdecydowata o dokonaniu odpisu z tytutu utraty wartosci firmy w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w kwocie 17,1 min PLN

Mostostal Ptock NN PTE zmniejszyt zaangazowanie w akcje MS Plock z 5,53% do 4,85% gtoséw na walnym
zgromadzeniu.

Redan Spétka opublikowata miesieczne dane sprzedazowe za luty’19.
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BDM:
e Sprzedaz grupy w lutym wyniosta 37 min PLN. Catkowita powierzchnia sieci wzrosta do 138,2 tys.
mkw., co oznacza spadek o0 3% r/r.
o Cze$c¢ dyskontowa zaraportowata 20 min PLN obrotéw (-5% r/r), przy spadku powierzchni handlowej
do 101,3 tys mkw. Na koniec miesigca TXM dysponowato 380 sklepami.
o Obszar modowy zwigkszyt sprzedaz o 17% r/r do 17 min PLN (w tym e-commerce osiggnat 3,1 min
PLN; dodatkowo odnotowano jednorazowg transakcje sprzedazy towardw z lat ubiegtych w wys. 1
min PLN). Powierzchnia sieci wzrosta 0 2% r/r do 36,8 tys. mkw.

Action Spoétka wypracowata w lutym’19 ok. 106 min PLN przychodéw (-13% r/r). Marza brutto wyniosta ok.
6,5%.
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Zrédfo: DM BDM S.A., spotka

Mirbud Mirbud podpisat z Stop Shop Poland umowe dotyczacg budowy obiektu handlowego w Biatkach
k/Siedlec o wartosci 51,44 min PLN netto.

Nestmedic Nestmedic przeprowadzi oferte prywatng 500 tys akcji w ramach uchwalonego kapitatu docelowego
skierowang wyfagcznie do Deutsche Balaton Aktiengesellschaft.

Konsorcjum Stali Konsorcjum Stali miato wstepnie 1 829 min PLN skonsolidowanych przychodéw i 43 min PLN

skonsolidowanego zysku netto w 2018 roku.

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