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Bardzo silna wyprzedaz w Polsce i na swiecie
Wczorajsza sesja rozpoczeta sie na stosunkowo nieduzym minusie i pierwsze wiG20 1850,6 -4,3% -13,9%
godziny handlu nie zapowiadaty znaczacych zmian. Wraz jednak z uptywem WIG30 21453 -4,0% -13,2%
czasu indeksy pogtebiaty straty, a pod koniec sesji do jaszcze wiekszego mwiG40 3686,8 -3,2% 5,7%
pogorszenia nastrojow przyczynito si¢ stabe otwarcie gietd w USA. Ostatecznie swiG8o 12030,4 -3,6% -0,1%
WIG i WIG20 zakonczyty dzien odpowiednio -4,0% oraz -4,3% spadkiem. Wéréd WIG 513187 -4,0% -11,3%
duzych spoétek najwiecej tracit PKN Orlen (-8,6%), Lotos (-8,1%) oraz JSW (- WIG Banki 6168,0 -1,8% -8,9%
8,3%). Mate i Srednie spdtki rowniez ulegty silnej przecenie (mWIG40 -3,2%, WIGBud 22103 -3.4% -3,0%
sSWIG80 -3,6%), pozytywnie wyrézniat sig jedynie Cormay (+53%) oraz Mercator WIG Chemia 6828,0 -3.8% -18,6%
(+9,3%). Nie lepiej byto na innych europejskich parkietach: DAX stracit -3,2%, WIG Dew 24583 -3,2% 0,1%
CAC40 -3,3%, a FTSE -3,5%. Takze w USA sesja zakonczyta sie bardzo silnymi WIG Energia 1426,1 -4,8% -27,3%
spadkami (S&P500 -4,4%, DJIA -4,4%). Od poczatku tygodnia, w trakcie WIG Games 207674 5.6% 10,7%
zaledwie czterech sesji, WIG i WIG20 stracity az po -11%, mWIG40 -9%, a WIGIT 2969,9 -0,8% 4,8%
SWIG80 -8%. Tak silnej przeceny w tak krotkim czasie gietdy juz dawno nie WIG Media Si778.2 3.9% 7.5%
doswiadczyty. WIG20 zatrzymat sie wczoraj na poziomie 1850 pkt, najnizszym od WIG Paliwa SEEHY =l -28,1%
grudnia 2016 r. Rynki wcigz zyjg strachem przed koronawirusem i jego wptywem  WIG Spoz A < 2,0%
na realne gospodarki i — pomimo silnych spadkéw — dopoki nie pojawig sig W!G Surowce BB CH g2
informacje $wiadczace o hamowaniu epidemii, trudno liczy¢ na trwatg poprawg., ~ WIG Telco S1o.1 22 OI6%Y
DAX 12367,5 3,2% 6,7%
Michat Fidelus CAC40 5 495,6 -3,3% -8,1%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK BUX 21Ty 950 1%
S&P500 29788 -4,4% -7,8%
= Alior Bank: Wyniki za 4Q19 ponizej oczekiwan; bank przedstawit strategie na lata pja 25 766,6 -4,4% 9.7%
2020-2022 [komenta}rz BDMJ; N ) ) Nasdag/Comp 85665 4.6% 4.5%
- Pe!(ac_): Bank‘ planuje przgdstawm rekomerjdaqe podziatu zysku za '19 w 2Q’20; S 102 9835 2.6% 10.9%
Jlgs!erg)lgvs eggz)lgllzzli?;?az\gligfo?]z\\’/vv?rir\?vt zgéz;nim terminie nie zniecheci klientéw do Rikeizzs AV St 5l
= Rain : g
wyjazdéw zagranicznych — G. Baszczynski; SERIASXZ00 Rt i3 il G20
= KGHM: Grupa odwréci w wynikach za 19 cze$¢ odpisu dot. Sierra Gorda i Sudbury; 2% S O RS
= Banki: Lgczna kwota sktadek bankéw na BFG w 2020 r. wyniesie 3,2 mld PLN itzeE2 SEH L L%
(+14% r/r) [komentarz BDM]; Ropa bt g3 200 22000
= Play: Spotka uwaza TowerCo za otwarcie opcji w obliczu zmian rynkowych w EUR/PLN 4,31 0.0% 13%
zwigzku z 5G; USD/PLN 3,93 -0,9% 3,6%
= Budimex: Spotka zaktada, ze odnotuje w '20 lepsze wyniki i porownywalne CHF/PLN 4,04 -0,4% 3,1%
przychody; EUR/USD 1,10 0,9% -2,2%
= Netia, Asseco BS, MS Zabrze, Suwary, Wasko: Publikacja wynikéw za 4Q’19/'19; USD/IPY 110,18 -0,3% 1,5%
= Altus TFl: NWZ spétki zdecydowato o skupie do 5,2 min akcji wlasnych;
= Asbis: Spotka widzi mozliwo$¢ wyptaty podobnej lub wyzszej dywidendy niz w '19; IFAYD
= Energa: Grupa rozpocznie poszukiwania partneréw przy budowie blokéw CCGT w Wartos¢ Zmiana
Gdansku i Grudzigdzu; Kurs otwarcia 1926 -18 -0,93%
= PZ Cormay: Spétka moze rozpoczg¢ dystrybucije testow na koronawirusa w Polsce;  Kurs zamknigcia 1857 82 4,23%
= IMS: Spotka liczy na skokowy wzrost wynikéw w '21 — P. Bielawski; Kurs min. 1836 74 3.87%
= Ailleron: Spdétka spodziewa sig rozstrzygnigcia przetargu dla Citibanku w USA W kyrs max. 1932 30 -1,53%
'20; . , ) ) ‘Wolumen obrotu 37 866 2 806 8,00%
= Trakcja: Portfel zlecen na koniec 19 wynosit ok. 2,3 mid PLN. G FEETER 53663 2677 5250
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
WIG20 1926,15 1833,92 1927,44 185061 -43% 798
WYKRES DNIA WIG30 222210 212888 222725 214534 -40% 877

MWIG40 379535 1199515 1246548 368678 -32% 149
Kurs PZ Cormay zyskat wczoraj 52% po doniesieniach o tym, ze spotka moze SWIG8B0 1246140 366850 380280 1203044 -36% 43

rozpoczgé w Polsce dystrybucje testéw na koronawirusa. WIG-PL 5404714 5236942 5404714 5236942 -4,0% 1013
WIG 53221,80 50947,43 53221,80 5131869 -40% 1020
PZ Cormay - daily
WIG20
h Close MC 1D YTD
| Alior 24,20 3159 2,7% -15,6%
=%  ccc 79,00 3252 -5,4% -28,2%
| CD Projekt 292,50 28115 -5,0% 4,7%
‘ FH cyfrowy P. 26,30 16 820 -3,2% -5,9%
Dino 146,00 14 314 -6,5% 1,4%
| M asw 13,11 1539 -8,3% -38,7%
[, KGHM 76,58 15 316 -6,7% -19,9%
Lotos 61,02 11 281 -8,1% -27,0%
Ly LPP 7 045,00 13 050 -4,1% -20,1%
mBANK 324,20 13 730 -2,8% -16,7%
L.y Orange 6,58 8635 -5,5% -7,6%
Pekao 93,50 24541 -2,0% -6,9%
b PGE 4,86 9093 -5,6% -38,9%
PGNIG 3,13 18 063 -5,2% -27,8%
13 EE] Ot 15 - Wov 15 Wi 25 Decle Dec® Jn 5 T 14 Feb 28 PKN Orlen 60,90 26 047 -8,6% -29,0%
245 ity ot 2 Gy ) i i iy DA L p—yS srowmnisu  PKOBP 31,96 39950  -1,0% -7,3%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg Play 32,50 8262 -4,7% -7,1%
PZU 36,40 31432 -2,5% -9,1%
Santander Polska 265,00 27 053 -3,6% -13,8%
Tauron 1,16 2024 -5,3% -29,6%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close mC 1D YTD Close mC 1D
11 bit 403,00 922 -7,4% 0,8% Geﬁp 1,13 214 -14,8%
Amica 115,20 896 -8,3% -15,9% GPW 39,50 1658 -2,3%
Amrest 39,40 8650 -33% -9,0% GTC 9,30 4516 -13%
Asseco PL 64,95 5391 1,5% 2,0% Handlowy 53,50 6990 -4,3% —
Azoty 21,76 2158 -5,8% -25,7% ING BSK 188,20 24485 -0,9%
Benefit Sys. 960,00 2744 -6,3% 8,8% Inter Cars 199,00 2819 -8,7%
BNP Paribas 69,00 10172 0,0% 1,5% Kernel 43,00 3613 -6,3% \ EER
Bogdanka 17,50 595 -6,4% -49,8% Kety 369,50 3540 -2,8% o
Boryszew 4,27 1025 -3,1% 0,9% Kruk 149,80 2842 -3,4% \
Budimex 172,20 4396 -2,7% 0,1% Livechat 43,30 1115 -4,9% 2
Cl Games 0,63 103 -11,1% -24,4% Mabion 44,40 610 -8,5% [
Ciech 35,00 1844 -1,4% -11,8% Millennium 5,18 6278 -1,0%
Comarch 196,00 1594 -1,8% 4,8% Orbis 11450 5276 -0,4% N
Develia 2,54 1137 -4,2% 0,0% PKP Cargo 13,36 598 0,0% | B
Echo 4,68 1931 -5,3% 0,2% PlayWay 31950 2109 -7,4% \ '
Enea 5,85 2582 -25% -26,1% Stalprodukt 174,80 975 -2,9% _m
Energa 7,25 3002 -1,5% 2,4% TenSquare 260,00 1883 -2,6% £
Eurocash 18,22 2536 -2,1% -16,6% VRG 331 776 -6,5% THEOBRTBHAAREET R
Famur 234 1342 -79% -21,6% Wawel 62400 936  -1,6% e
Forte 27,90 668 -12,5% -8,5% WP.PL 76,00 2206 -4,3% )
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Wyniki za 4Q’19.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

4Q18 3Q19 4Q19 r/r kw/kw vs. kons. vs. BDM Kons. BDM
) 79 79
Wynik odsetkowy 801 802 747 7% 7% 5% 6% 786 794
Wynik z optat i prowizji 115 173 165 44% -4% 1% 2% 167 162
B g 29129
Pozostate przychody 95 18 107 212% na - na 159 156
Przychody ogdtem 1011 957 805 -20% -16% 1% 1% 794 800
B - 4 149 _59,
Koszty 407 372 352 14% 5% 11% 11% -394 -397
. 959 2979
EBIT przed rezerwami 604 585 453 25% 22% 10% 12% 410 403
B . o 9 9
Saldo rezerw 298 325 341 14% 5% 10% 8% 311 315
Zysk brutto 253 201 55 -78% -72%
na na na 27
Zysk netto 179 133 -20 -111% -115%
na na 5 9

Zrédfo: Dane spétki, prognozy BDM, konsensus PAP

Komentarz BDM dot. wynikéw za 4Q19: Wyniki Alior Banku za 4Q19 oceniamy negatywnie. Strata
netto wyniosta PLN -20m, podczas gdy konsensus zaktadat PLN 5m zysku netto. Rozczarowat wynik
odsetkowy (-5% vs. konsensus) oraz saldo rezerw (10% vs. konsensus), ale takze wysoka efektywna
stopa podatkowa (67% bez podatku bankowego). Lepsze od oczekiwarn byty koszty (10% vs.
konsensus na skutek rozwigzania rezerw na premie) oraz pozostate przychody. Kredyty netto wzrosty
zaledwie 3% r/r, chociaz wspoéfczynniki kapitatowe pozostajg relatywnie wysokie (Tier | 13,5%, CAR
16,2%). Zgodnie z wczedniejszym komunikatem w pozostatych kosztach operacyjnych bank wykazat
PLN 186m rezerwy na mate TSUE. Staby wynik odsetkowy oznacza, ze presja z tytutu ,matego TSUE”
na biezgcq dziatalno$¢ jest prawdopodobnie wigeksza niz wczesniej zaktadana, co rodzi ryzyko dla
obnizenia prognoz na 2020 r. Przypominamy, ze Zarzad spodziewat sie wptywu ,matego TSUE” na
wynik odsetkowy banku w wysokosci PLN 79m kwartalnie. W 2020 r. oczekujemy zysku netto Alior
Banku na poziomie PLN 482m, 1% ponizej konsensusu PLN 487m. W naszej opinii kluczowe dla kursu
akcji Aliora w najblizszym czasie bedzie odbudowanie wiarygodno$ci oraz wyniki operacyjne, w tym
gtéwnie wtasnie wplyw ,matego TSUE” na wynik odsetkowy oraz saldo rezerw.

Przy okazji wynikéw za 4Q19 bank przedstawit rowniez strategie na lata 2020-2022. Kluczowe
zatozenia strategii:

- Wzrost aktywow do PLN 95 mid vs. PLN 77 mid w 2019 r. (7% CAGR)

- Wzrost I. klientéw indywidualnych do 4,5 min z 4,1 min w 2019 r. oraz klientéw biznesowych do 300
tys. z 220 tys. obecnie.

- Wzrost NIM do 4,6% z 4,5% w 2019 r. przy obnizeniu kosztéw finansowania o 20pb.

- Obnizenie kosztow ryzyka do 1,8% z 2,4% w 2019 r.

- Poprawa C/I do 41%

- Osiggniecie ROE na poziomie 10% w 2022 r.

- Bank stawia na wykorzystanie przewag technologicznych, w tym aplikacji Alior Mobile, CRM, czy
robotyzacji oraz zwigkszenie zdalnych kanatow sprzedazy przy redukcji liczby placowek o 25%. Bank
zamierza takze dostosowac oferte pozyczki gotéwkowej do nowych warunkéw rynkowych, co ma
skutkowac wzrostem wolumendéw o 3% CAGR.

- Udziat pozyczek gotéwkowych w portfelu ma spas¢ do 27% z 31% obecnie, przy jednoczesnym
wzro$cie udziatu leasingu i kredytéw hipotecznych do 33% z 29% obecnie.

- Alior planuje réwniez utrzymanie buforéw kapitatowych na koniec kazdego roku w wysokosci PLN
650m (125 bp).

Komentarz BDM: Przedstawiona strategia nie wydaje sie szczegolnie zaskakujgca w kontekScie
struktury portfela (zmniejszania udziaty pozyczki gotéwkowej oraz wzrost leasingu i hipotek), ale cele
na 2022 uwazamy za ambitne. Wzrost 3% CAGR pozyczki gotéwkowej oraz 7% CAGR wzrost aktywoéw
bedzie mozliwy do osiggniecia jedynie przy wysokiej dynamice wzrostu leasingu, hipotek, ale takze
kredytéw dla przedsigbiorstw. Dodatkowo 10% ROE w 2022 r. oznaczatoby osiggniecie zysku netto
blisko PLN 750-800m. W naszych prognozach zaktadamy zysk netto w 2021 r. w wysokosci PLN 559m
oraz ROE 7,3%. Obnizenie kosztéw finansowania wydaje sie jak najbardziej w zasiegu. Kluczowe
jednak dla osiggniecia zaktadanych wynikéw bedzie obnizenie kosztéw ryzyka, ale w naszym
przekonaniu istotne ich obnizenie (bank zaktada o 60bp) bedzie bardzo trudne biorgc pod uwage
spowolnienie gospodarcze.
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Pekao Bank chce zrealizowa¢ w tym roku cele finansowe strategii: RoE na poziomie 11-12% (wobec 10% w ub.r.) oraz
obnizy¢ wskaznik kosztéw/dochodéw do poziomu 40% (z 41% w ub.r.), poinformowat prezes Marek Lusztyn.

Bank chce jesienig przedstawi¢ nowg strategie i ocenia, ze naturalnym poziomem kosztéw ryzyka (COR) banku
poza 2020 rok jest okoto 50 pb - poinformowat prezes Lusztyn.

,2Naturalnym poziomem kosztéw ryzyka poprzez rézne fazy cyklu dla Pekao (...) ksztattuje sie w okolicy 50 pb. To
jest ten poziom, ktory sygnalizowaliSmy, w ktorym znajdziemy sie w 2020 roku, w trzecim roku strategii” —
powiedziat Lusztyn.

,Widzimy pewne spowolnienie gospodarze i w naturalny sposob takie zjawisko przektada si¢ na wyzsze koszty
ryzyka. (...) Patrzac poza 2020 rok naturalnym poziomem kosztéw ryzyka jest poziom okoto 50 pb” — dodat.

Prezes poinformowat, ze zarzgd w ciggu kilku miesigcy rozpocznie prace nad nowg strategig i bedzie ona
przedstawiona jesienig, najprawdopodobniej w listopadzie, podczas Dnia Inwestora.

,Chcemy kontynuowac¢ wzrost przy utrzymaniu efektywnosci mierzonej wskaznikiem koszty do dochodéw.
Chcemy utrzymac¢ pozycje lidera w zakresie zarzgdzania ryzykiem” — powiedziat Lusztyn.

Zarzad banku planuje przedstawi¢ rekomendacje podziatu zysku za 2019 rok w 2Q’20 - poinformowat wiceprezes
Tomasz Kubiak.

,Zarzad nie podjgt decyzji odnosnie podziatu zysku, planujemy to zrobi¢ w Il kwartale. W strategii wzrostu
organicznego zaktadali$my, zeby to byto 60 — 80%” — powiedziat Kubiak.

Pomimo ewentualnej transakcji przejecia innego banku, bedzie chciat podzieli¢ sie zyskiem z akcjonariuszami —
wynika z wypowiedzi wiceprezesa Tomasza Kubiaka.

Bank poniesie koszty restrukturyzacji zatrudnienia w 1Q’20 roku - poinformowat wiceprezes Kubiak.

Rainbow Rainbow Tours najprawdopodobniej odwota marcowe wyjazdy do Wioch w zwigzku z koronawirusem i moze
zredukowac¢ program na najblizsze miesigce. Touroperator liczy jednak, ze w srednim terminie koronawirus nie
zniecheci do wyjazdow zagranicznych - poinformowat PAP Biznes prezes spétki Grzegorz Baszczynski. Dodat, ze
chce, by spotka wyptacita co najmniej 1,2 PLN dywidendy na akcje za 2019 rok.

"Na chwile obecng problem zwigzany z koronawirusem widzimy gtéwnie dla wyjazdéw do Wioch, zwlaszcza
pétnocnych. Mamy zaplanowanych kilka terminéw wyjazdéw grup narciarskich do potowy marca i dwie grupy
objazdowe na poczatku miesigca. Ostatni raz polecimy do Wioch na narty w te sobote, a od kolejnego tygodnia
lata¢ juz nie bedziemy. Grupy objazdowe najprawdopodobniej odwotamy, ale to jeszcze koordynujemy z hotelami
i z przewoznikiem lotniczym" - powiedziat PAP Biznes prezes Grzegorz Baszczynski.

Wyjasnit tez, ze ustawa o turystyce daje klientowi mozliwos¢ rezygnaciji z wyjazdu bez kosztéw potrgcenia w
przypadku nieprzewidzianych zdarzen lub okolicznosci, wystepujacych w miejscu docelowym i majgcych znaczacy
wptyw na realizacje ustugi turystyczne;.

"l o ile rezygnacja z wylotu do pétnocnych Wtoch moze by¢ teraz uzasadniona, bo zamyka sie tam hotele, drogi i
nawet cate miasteczka, to juz nie widzimy podstaw dla anulacji wyjazdéw do pozostatych czgsci kraju czy innych
destynacji europejskich” - powiedziat prezes Rainbow Tours.

Jak powiedziat, za mato obecnie wiemy, by méwi¢ o skutkach koronawirusa w srednim czy dtuzszym terminie.

"Scenariusze mogg by¢ rézne: od pozytywnego, zaktadajgcego, ze problem da sie rozwigzaé w ciggu kilku tygodni,
bo wida¢, ze rzady europejskie dos¢ sprawnie sie tym zajety, po negatywny, zaktadajgcy ze bedzie to trwato dtuzej,
a zakazen bedzie coraz wigcej" - powiedziat Baszczynski.

"Uwazam, ze powinnismy jeszcze poczeka¢ z dziataniami, bo kazda decyzja teraz bytaby przedwczesna. Nie
wiemy, czy epidemia sig rozprzestrzeni szybko i gwattownie i bedzie obecna w wielu krajach uznawanych za
atrakcyjne turystycznie, czy tez ograniczy sie do pojedynczych przypadkéw w kilku tylko miejscach w Europie" -
dodat prezes.

Baszczynski poinformowalt, ze touroperator moze zdecydowac sie raczej na ograniczenie swojego programu niz
na obnizke cen.

"Jesli bedzie potrzeba, to bedziemy decydowac przede wszystkim o redukcjach programu, czyli zaméwionych
miejsc samolotowych i hotelowych. Jesli klienci boja sie lata¢ z obawy przed zarazeniem, to obnizka ceny niewiele

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze s autoréw. O jie i zawarte w nim koment
nie 53 podstawa zachne] rekomendacil kupna bal sprzedazy w rozumieniu obowiazuiacego prawa i nie powinny byt tak interpretowane, Publikowanie w prasie lub w Internecie cafodcilub caeécl opracowania wymaga zgody sporzadzaiacych raport,




BIULETYN PORANNY

piatek, 28 lutego 2020

bd(D

041993

zmieni. Raczej zatem bedziemy dazy¢ do ograniczania oferowania niz do redukcji cen i zmniejszania rentownosci"
- powiedziat prezes.

Prezes Rainbow Tours zaktada, ze w realnym scenariuszu temat koronawirusa moze trwa¢ miesigc, moze péttora
i wtedy tez zacznie dziata¢ zjawisko odroczonego popytu.

"Wirus w $rednim terminie nie zmniejszy checi klientéw do wyjazdéw zagranicznych, a jedynie przesunie je w
czasie. Ci, ktérzy zwlekali z decyzjg zakupowg w marcu czy kwietniu, juz w maju i bez obaw, bedg w duzej ilosci
kupowac¢ wyjazdy na czerwiec, lipiec i dalsze. Zatem potencjalnymi redukcjami programu bedg objete raczej wyloty
w kwietniu, maju czy moze na poczatku czerwca" - powiedziat Grzegorz Baszczynski.

"Taki scenariusz uznaje obecnie za najbardziej prawdopodobny, tzn. zakladam, ze bedziemy cig¢ program i
dostepnos¢ miejsc w kwietniu i maju, a potem od lipca by¢ moze nawet zwigkszac" - dodat.

Poinformowat, ze w poniedziatek, po zwigkszeniu liczby zachorowan na koronawirusa we Wtoszech, touroperator
zaobserwowat spadek sprzedazy o 7%, a we wtorek o 4% r/r.

"Z punktu widzenia postrzegania spoétki przez inwestoréw warto jednak zauwazyé, ze zanotowali$my bardzo silny
wzrost przedsprzedazy na Lato 2020. Mamy ok. 25%. wzrostu liczby pasazeréw i ponad 30%. wzrostu przychodéw
dzieki wyzszym o 5%. Srednim cenom" - powiedziat prezes.

"JestesSmy wiec przygotowani na potencjalne spadki sprzedazy przez najblizszy miesiac czy péttora i to nadal nie
powinno zaburzy¢ catego planowanego na ten rok wzrostu, majgc z tylu gtowy 30%. wzrost przychodow
przedsprzedazy — jest z czego oddawaé. ZaktadaliSmy do$¢ konserwatywnie wzrost programu w tym roku, o 8-
9%. Na razie to podtrzymuje. Przy scenariuszu zmniejszenia sprzedazy przez miesigc, czy pottora, jesteSmy w
stanie ten wzrost obronic¢" - dodat.

Baszczynski ocenit, ze czas wystgpienia koronawirusa jest relatywnie korzystny dla branzy.

"Gdyby panika wybuchta w lipcu, bytoby zdecydowanie trudniej. Przed nami dwa do$¢ martwe miesigce w roku, a
najwieksza sprzedaz jeszcze przed nami. Sprzedaz zwykle dynamicznie wzrasta dopiero na poczatku maja, a
bardzo mocna jest w czerwcu i lipcu. To sg miesiace, ktére bedg decydowac o sezonie i wynikach. Jesli z jednej
strony czuje, ze mam bufor sprzedazowy na poziomie 30 proc. wzrostu, a z drugiej strony dwa miesiace relatywnie
niskiego sezonu, w ktérym by¢é moze problem koronawirusa sie rozwigze, to raczej $pie spokojnie" - powiedziat
prezes.

Budimex Grupa spodziewa sie, ze odnotuje w 2020 roku lepsze r/r wyniki finansowe i poréwnywalne przychody -
poinformowat prezes Dariusz Blocher.

"Rok 2020 powinien wyglada¢ dobrze. StworzyliSmy dobrg podstawe do tego, zeby poprawia¢ wyniki. Sprzedaz
w tym roku nie powinna istotnie sie zmieni¢, ani wzrosngé, ani ulec spadkowi. Jes$li chodzi o rentownos¢ to
powinnismy jg poprawi¢ i to zaréwno w absolutnych cyfrach, jak i like-for-like" - powiedziat podczas czwartkowe;j
konferencji prezes Budimeksu.

"Nie widze powodu, dla ktérego nie mielibysmy tego zrobic¢ i to w kazdym segmencie - w budownictwie, ustugach
i dziatalnosci deweloperskiej" - dodat.

W perspektywie trzech, czterech lat spotka chciataby przekroczy¢ w segmencie ustugowym 1 mid PLN
przychodéw.

"Mamy kilka pomystéw zaréwno w obszarze wzrostu organicznego, jak i M&A. Bedziemy to sukcesywnie
realizowac" - powiedziat Blocher.

Budimex wskazat, ze rentownos$¢ segmentu energetyki ciagle pozostaje pod presjg kontraktéw w Turowie i Wilnie.

"Oba tematy zostang zakonczone produkcyjnie i oddane klientowi w tym roku. Wilno, jesli chodzi o cze$¢
budowlang, powinno by¢ zakonczone mniej wiecej w lipcu, sierpniu i pdzniej bedziemy mieli okres przekazywania
i uruchamiania" - powiedziat prezes.

"Mniej wigcej to samo bedzie w Turowie. (...) Przy duzym naktadzie sit i Srodkéw zrobimy to w tym roku" - dodat.
Wskazat tez, ze spotka zastanawia sie czy nie ujawni w petnym raporcie rocznym rezerw na straty.

"Z tego tytutu mamy tez roszczenie do klienta, duze, kilkuset milionowe. Rozmawiamy o tym roszczeniu i nie jest
przesadzone czy przynajmniej czesci z tych rzeczy nie uzgodnimy polubownie, ale nie bedzie to duza kwota" -
powiedziat prezes Blocher.
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Koncern zakonczyt dziatania zwigzane z testami na utrate wartosci nalezacych do grupy zagranicznych aktywow
gorniczych oraz aktywow spotki zaleznej Energetyka oraz jej jednostki zaleznej WPEC. W ich rezultacie
jednostkowy wynik brutto KGHM za 2019 rok ulegt obnizeniu 0 422 min PLN, a skonsolidowany wynik brutto za
ten okres - podwyzszeniu 0 64 min PLN.

Testy wykazaly m.in. zasadno$¢ odwrdcenia w skonsolidowanych wynikach za 2019 rok czesci odpisu
dotyczacego salda pozyczek udzielonych Sierra Gorda SCM w wysokosci 27,9 min USD i czesci odpisu
dotyczacego aktywow kopalni Sudbury w wysokosci 44,6 min USD.

Rada BFG ustalita tagczng kwote sktadek na fundusz gwarancyjny bankéw na 2020 r. w wysokosci PLN 1.575 mid
(+99% r/r vs. PLN 0.79 mld w 2019 r.) oraz sktadke na fundusz przymusowe;j restrukturyzacji na PLN 1.6 mid (-
20% r/rvs. PLN 2.0 mid w 2019 r.). £3czna sktadka wyniesie PLN 3.175 mid (+14% r/r).

Komentarz BDM: Wyzsze r/r sktadki na BFG to informacja lekko negatywna, ale oczekiwana. Na wzrost tgcznej
sktadki na BFG w 2020 r. wskazywat kilka miesigcy temu prezes BFG (zaktadat 12% r/r wzrost do PLN 3.131 mid,
czyli nieznacznie nizszy niz ostatecznie ustalony). Jednocze$nie banki sygnalizowaty, ze oczekujg bardziej
réwnomiernego podziatu sktadek. W 2020 r. sktadki na resolution oraz fundusz gwarancyjny stanowig po 50%
tacznej sumy skiadek, podczas gdy w 2019 r. byto to odpowiednio 72% i 28%. Wzrost sktadek jest oczywiscie
negatywny dla bankéw, ale skala wzrostu jest relatywnie mata. Z punktu widzenia wzrostu kosztéw, wedtug
naszych szacunkow relatywnie najbardziej ucierpi Alior Bank (delta sktadki r/r bedzie stanowi¢ 2,8% zysku netto),
Millennium (2,5% zysku netto) oraz PKO BP (2,0% zysku netto). Zakiadamy jednocze$nie, ze najmniej dotkniete
bedg te banki, w ktérych udziat sktadki na fundusz gwarantowania depozytéw jest najmniejszy, czyli przede
wszystkim Pekao oraz Handlowy, dla ktérych taka zmiana powinna by¢ korzystna.

W ‘19 grupa wypracowata ok. 1,3 mid PLN przychoddw, ok. 78,2 min PLN EBIT oraz 47,6 min PLN zysku netto.
W ’19 spétka wypracowata 273,9 min PLN przychodéw, ok. 97,7 min PLN EBIT oraz 73,4 min PLN zysku netto.

Spotka chce wyptaci¢ 1,80 PLN dywidendy na akcje z zysku netto za 2019 rok. Decyzje o podziale zysku podejmie
walne zgromadzenie zwotane na 25 marca.

Play uwaza, ze utworzenie spotki infrastrukturalnej TowerCo to przygotowanie na zmiany rynkowe spodziewane
w zwigzku z 5G i potencjalne optymalizacje synergii miedzy operatorami, poinformowat prezes Jean Marc Harion.

"Nasza sie¢ jest naszg efektywng kosztowo wartoscig krytyczng. Zdecydowali$my stworzy¢ spétke zalezna, co
potrwa 4-6 miesiecy. Jak bedzie gotowa, to pdzniej bedziemy decydowac o kolejnych krokach. Jest to chociazby
okazja do optymalizacji synergii miedzy operatorami" - powiedziat Harion podczas konferencji prasowe;.

Potwierdzit, ze Play chce uruchomi¢ pierwsze 5G w Polsce i ma juz 16 miast z zmodernizowang siecia.

"Czekamy na urzadzenia obstugujgce 5G. Spodziewamy sie rozpoczecia dostaw smartfonéw od |l kwartatu. Wtedy
zaczniemy tez przetagczacé sie¢ na 5G" - dodat Harion.

Akcjonariusze spotki jednogtos$nie zdecydowali na czwartkowym NWZ o skupie do 5,2 min akcji wiasnych po cenie
10 PLN za sztuke w celu ich umorzenia. Akcje majg zosta¢ nabyte do 19 marca 2020 roku.

Asbis widzi mozliwo$¢ wyptaty dywidendy z zysku za 2019 na podobnym lub wyzszym poziomie niz w zesztym
roku - poinformowat Marios Christou, dyrektor ds. finansowych Asbis.

"Za wczes$nie, zeby to wyrokowa¢, ale dywidenda powinna by¢ analogiczna lub wyzsza niz w zesztym roku" -
powiedziat Christou podczas czwartkowej konferencji prasowe;.

W grudniu 2019 roku Asbis wyptacit dywidende zaliczkowg w wysokosci 6 centéw amerykanskich.
Za 2018 rok Asbis wyptacit fgcznie 10 centdéw dywidendy, w tym 5 centéw zaliczkowo.

"By¢ moze w tym roku bedzie tak, ze zaliczkowa dywidenda wyniesie 6 centéw, a potem jeszcze kolejne 6 centéw,
ale o tym zdecydujg akcjonariusze podczas walnego zgromadzenia" - powiedziat Christou.

Asbis zamierza przedstawi¢ prognoze wynikéw na 2020 r. w marcu, kiedy pozna szczegdtowe wyniki sprzedazy
za luty, poinformowat Christou.

"Za wczesnie jest, aby podac juz nasza prognoze na ten rok. Wczesniej chcemy jeszcze poznac wyniki za luty i
wtedy przy okazji raportu rocznego bedziemy chcieli przedstawi¢ nasza prognoze. W styczniu zanotowali$my
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bardzo dobre wyniki w sprzedazy, w lutym ten trend jest kontynuowany" - powiedziat Christou podczas konferencji
prasowej.

Dodat, ze spotka poda prognozy dotyczgce przychoddéw i zysku netto najprawdopodobniej pod koniec marca.

"Pomimo zawirowan, ktére wystepujg w kazdym roku jestesmy pozytywnie nastawieni do 2020 roku." - podkreslit
dyrektor.

Wedtug niego, z informacji jakie przedstawia obecnie firma Apple w kontekscie epidemii zwigzanej z
koronawirusem wynika, ze nalezy oczekiwa¢ zmniejszonych dostaw mniej wiecej od potowy marca do potowy
kwietnia.

"Jest mowa o zmniejszeniu, a nie zatrzymaniu dostaw i uwazamy, ze w kolejnych miesigcach nastapi w zwigzku
z tym znaczace odbicie w sprzedazy. Dla wynikéw catego 2020 roku nie powinno to mie¢ wiekszego wptywu" -
dodat Christou.

Asbis spodziewa sig, ze 2020 rok bedzie dobry pomimo oczekiwanych drobnych zawirowan, w tym zwigzanych z
koronawirusem - poinformowat Marios Christou.

"Nie spodziewamy sie istotnego wptywu epidemii koronawirusa na nasze wyniki" - powiedziat.

Christou zaznacza, ze w rozmowach z dostawcami nikt nie méwi o zaktoceniach dostaw trwajgcych np. kilka
miesiecy. Przyktadowo przedstawiciele Apple sygnalizowali ostatnio, ze zmniejszone dostawy moga potrwac kilka
miesiecy.

"Kanaty dystrybucyjne Apple majg zapewnione dostawy przez okofo 5 tygodni, nasze kanaty powinny mie¢ towary
na kolejne 2-3 tygodnie. Oznacza to, ze jesli beda jakie$ problemy z podazg, to nastgpig w drugiej potowie marca
lub na poczatku kwietnia i nie bedg znaczace. Co wiecej - potem bedziemy sprzedawa¢ wiecej produktéw, a
zazwyczaj przy nizszej podazy podnosimy marze" - powiedziat.

PZ Cormay Spdtka zgtosita w Urzedzie Rejestracji Produktéw Leczniczych, Wyrobéw Medycznych i Produktéw Biobdjczych
w Polsce testy diagnostyczne wykrywajgce obecno$¢ koronawirusa wywotujgcego chorobe COVID-19.
Zgtoszenie umozliwia natychmiastowe rozpoczecie dystrybucji testow w Polsce.

Branza paliwowa Podwyzka optaty paliwowej od marca jest neutralna dla cen paliw z uwagi na jednoczesng obnizke stawek akcyzy
- podato w komunikacie Ministerstwo Infrastruktury.

"Podwyzszenie stawek optaty paliwowej o 17 PLN za 1 000 | i 1 000 kg dokonane obwieszczeniem Ministra
Infrastruktury z dnia 25 lutego 2020 r. zmieniajgcym obwieszczenie w sprawie wysokosci stawki optaty paliwowe;j
na rok 2020 (M.P. poz. 211) dotyczy tylko i wylacznie roku 2020 i jest neutralne dla cen paliw z uwagi na
réwnoczesne pomniejszenie stawek akcyzy w tym samym okresie o 17 PLN. (...) Zatem przedmiotowa zmiana
stawek nie ma zadnego wptywu na ceny paliwa i kierowcow" - napisano.

IMS Grupa planuje, ze w drugim pétroczu do sprzedazy trafig kluczowe projekty spétki - wiasne biblioteki muzyczne
oraz urzadzenie do aromamarketingu - co ma skokowo zwiekszy¢ wyniki grupy w 2021 roku. Spoétka analizuje
akwizycje w Europie Zachodniej i jednoczesnie kontynuuje poszukiwania inwestora.

"Na projekt budowy wtasnych bibliotek muzycznych wydamy wigksze pienigdze niz w ubiegtym roku, natomiast
jak przewidujemy, projekt ten bedzie petardg dla wynikéw Grupy IMS - rozpoczecie komercjalizacji skokowo
zwigkszy zyski i rentowno$¢. Spodziewamy sig, ze ten proces zacznie sie w drugiej potowie 2020 roku. Istotny
wptyw na wyniki bedzie w 2021 roku" - powiedziat Bielawski.

"Podobnie myslimy o projekcie Aroma Next Generation — to urzgdzenie prawdopodobnie zostanie wprowadzone
do sprzedazy w czwartym kwartale 2020 roku, wiec zyskow rowniez spodziewamy sie w 2021 roku" - dodat.

"Ciggle spodziewamy sie wzrostu EBITDA - mysle, ze to jest wazne dla inwestoréw. W 2019 roku pomimo duzych
inwestycji EBITDA wzrosta o 1,5 min PLN, a dodatkowo przedstawiliSmy rekomendacje wyptaty wysokiej
dywidendy i kontynuujemy skup akcji wkasnych" - powiedziat wiceprezes.

IMS, w ramach pierwszej transzy programu, skupit 325 tys. akcji po 4 PLN za sztuke.

Banki Rada Bankowego Funduszu Gwarancyjnego ustalita poziom sktadek na BFG w 2020 roku na poziomie ok. 3,18
mld PLN wobec ok. 2,79 mld PLN rok wczesniej, z czego ok. 1,58 mld PLN bedzie przeznaczone na fundusz
gwarancyjny bankoéw, a 1,6 mid PLN na fundusz przymusowej restrukturyzacji bankéw - poinformowat BFG w
komunikacie.
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Spotka podtrzymuje swojg polityke dywidendowg i ma zamiar przeznacza¢ na dywidende maksymalng kwote na
jaka pozwalajg przepisy, poinformowat prezes Mariusz Ciepty.

"Zakup domeny livechat.com bedzie widoczny w przeptywach pienieznych za IV kwartat. Niezaleznie od tej
transakcji LiveChat Software podtrzymuje swojg polityke dywidendowa" - czytamy w komunikacie.

"Mamy zamiar przeznacza¢ na dywidende maksymalng kwote, na jakg pozwalajg nam przepisy, a takze
wyptacaé zaliczki na jej poczet" - zaznaczyt Ciepty, cytowany w komunikacie.

Deweloper rozpocznie w tym roku cztery nowe inwestycje na warszawskiej Biatotece, w ktérych powstanie
docelowo ok. 850 mieszkan, poinformowata cztonek zarzadu i dyrektor Pionu Marketingu i Sprzedazy Matgorzata
Ostrowska.

Spotka widzi wysoki potencjat sprzedazowy 6 nowych gier, ktére wczesng wiosng wyda na platforme Nintendo
Switch, poinformowat prezes Jakub Pieczykolan.

"Zalezy nam na urozmaiconym portfolio, w ktérym kazdy gracz znajdzie cos dla siebie. Dlatego wsrdd gier,
ktore trafig do sprzedazy w ciggu kilku najblizszych miesiecy, znajdg sie zaréwno gry imprezowe jak i bardziej
klasyczne wyscigi, strategie czy gry akcji. Ze wzgledu na ich r6znorodnos¢ i unikalno$¢ wsrod tytutow
dostepnych na konsolg Nintendo Switch widzimy wysoki potencjat sprzedazowy" - powiedziat Pieczykolan,
cytowany w komunikacie.

Wsrod nich znajdujg sie takie tytuly, jak: "Welcome to Primrose Lake", "Pocket Mini Golf", "HyperParasite",
"Tharsis" oraz "Gravity Rider Zero". Wszystkie wymienione tytuty zadebiutujg na konsoli Nintendo Switch w
Ameryce Potnocnej, Europie i Australii, podano takze.

Akcjonariusze spotki zdecydowali o podwyzszeniu kapitatu zakladowego w drodze emisji do 10 min akc;ji serii H
z pozbawieniem prawa poboru - wynika z uchwat czwartkowego NWZ. Cena emisyjna ma wynies$¢ nie mniej niz
2 PLN za akcje.

Emisja bedzie miata charakter subskrypcji prywatne;j.

"Celem podjecia uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki poprzez emisje nowych akcji serii
H i pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w cato$ci prawa poboru wszystkich akcji serii H jest pozyskanie
dodatkowych $rodkéw finansowych na rozwoj spoétki, w szczegdlnosci na przejecie sieci sklepow
multibrandowych pod szyldem ,4 Faces”, rozwdj sklepéw w formacie Intersport 2.0, zrealizowany jak dotagd w
Galerii Krakowskiej w Krakowie oraz dalszy rozwoj kanatu sprzedazy e-commerce" - napisat zarzad w opinii do
uchwaly.

Spétka widzi potencjat na wzrosty we wszystkich obszarach dziatalnosci i spodziewa sie w tym roku
rozstrzygniecia przetargu dla Citibanku w Stanach Zjednoczonych, ktéry obecnie jest w fazie RFP, czyli zapytania
ofertowego - poinformowali przedstawiciele zarzgdu na czwartkowej konferencji.

"Rok 2019 r. byt wynikowo kiepski, ale jestem optymistycznie nastawiony do przysztosci. Widzimy podstawy do
wzrostéw w kolejnych latach we wszystkich obszarach" - powiedziat prezes Rafat Styczen.

"Sporo rzeczy poszto nie tak. Dokonali$my za silnej inwestycji sprzedazowej LiveBank, mieliSmy wysokie koszty,
wyciggneliSmy wnioski w jakim kierunku LiveBank powinnismy rozwija¢. Wptyw na produkty ma tez otoczenie
biznesowe" - dodat prezes.

Spétka zmienita date publikacji raportu za *19 z dn.3.na 17 kwietnia.

Energa Obrot zawarta siédma ugode z pozwanymi farmami wiatrowymi - poinformowata Energa w komunikacie.
Moc obiektéw, ktérych dotyczg zawarte ugody, stanowi okoto 57,5% tgcznej mocy zainstalowanej wszystkich
pozwanych farm wiatrowych.

Energa rozpoczeta weryfikacje opcji strategicznych, w tym przeprowadzenia pogtebionego rozpoznania
rynkowego i wystgpienia do podmiotow zewnetrznych zainteresowanych partnerstwem strategicznym lub
zakupem spoétek celowych realizujgcych projekty budowy blokéw gazowo-parowych (CCGT) w Gdansku i
Grudzigdzu.

Deweloper zawarta umowe kupna nieruchomosci potozonej we Wroctawiu przy ul. Orawskiej o powierzchni ok.
2,43 ha za 29,5 min PLN netto, tj. 36,3 min PLN brutto. Spétka zamierza zrealizowaé¢ projekt inwestycyjny z
szacowang liczbg ok. 440 lokali mieszkalnych.
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Zaktad grupy Boryszew w chinskim Dalian wznowit produkcje 17 lutego - poinformowat PAP Biznes prezes
Boryszewa Piotr Lisiecki.

Termin zakonczenia przyjmowania zapiséw w wezwaniu na akcje BSC Drukarni Opakowan zostat wydtuzony do
26 marca z 12 marca.

Spotka skupita 27 lutego 1,5 min akcji wtasnych po 9,2 PLN za sztuke, tgcznie wydajgc na ten cel 13,8 min PLN.

Wedtug szacunkowych danych za ’19 grupa osiggneta ok. 834,2 min PLN przychodéw oraz poniosta ok. 92,9 min
PLN straty brutto ze sprzedazy, ok. 120,8 min PLN straty EBITDA i 135,5 min PLN straty netto. Portfel zlecen na
koniec '19 wynosit ok. 2,3 mid PLN.

Wyniki cotygodniowego sondazu Indeksu Nastrojow Inwestorow pokazuja, ze odsetek inwestorow
spodziewajgcych sie w ciggu szesciu miesiecy trendu wzrostowego na GPW spadt o 7,7 p.p. do 39,6%. Odsetek

respondentéw oczekujgcych trendu spadkowego zwiekszyt sie 0 7,8 p.p. i wyniost 37% - podato Stowarzyszenie
Inwestoréw Indywidualnych w komunikacie.

Spétka prognozuje w 2020 roku wzrost EBITDA grupy do 22 min PLN z 19 min PLN przewidywanych na 2019 rok.
Przychody majg zwigkszy¢ sig¢ do 329 min PLN z 310 min PLN planowanych w ubiegtym roku.

Spétka utworzyta tacznie 6,1 min PLN rezerwy oraz odpiséw obnizajgcych wynik grupy w 2019 roku o te kwote.

Akcjonariusze Ursusa wyrazili zgode na wydzierzawienie zaktadéw w Dobrym Miescie i Opalenicy, podmiotom,
ktore zostang wybrani przez zarzad - podata sp6tka w uchwatach po NWZ.

Open Finance dokonat odpisu aktualizujgcego z tytutu podatku odroczonego Home Broker o 15,9 min PLN, co
bedzie skutkowato korektg wyniku finansowego grupy w 2019 roku o te kwote.

W 4Q’19 (kalendarzowo) spotka wypracowata ok. 28,4 min PLN przychoddw, ok. 2,2 min PLN EBIT oraz 1,1 min
PLN zysku netto.

W ’19 spoétka wypracowata ok. 601,4 min PLN przychoddw, ok. 20,4 min PLN EBIT oraz 10,4 min PLN zysku netto.

W 4Q’'19 spotka wypracowata ok. 155,9 min PLN przychodéw, ok. 1,2 min PLN EBITDA oraz ok. 0,7 min PLN
zysku netto.

Maciej Adamczyk ztozyt rezygnacje z funkcji cztonka zarzgdu spéiki ze skutkiem na 27 lutego 2020 roku.
Ukrainski producent olejéow jadalnych i zboza zmniejszyt w drugim kwartale roku obrotowego 2019/2020 netto

przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej o 54%, do 41 min USD - poinformowata spotka w komunikacie.
EBITDA spadta o 15%, do 109 min USD.

Skonsolidowana EBITDA z wytaczeniem wptywu MSSF16 wyniosta 96 min USD.

Quercus TFl zmniejszyt zaangazowanie w akcjonariacie spotki i ma obecnie 4,13% gtoséw na walnym
zgromadzeniu.

Twarowska z BAH: Nasza spétka importerska prowadzi rozmowy z kolejnymi, potencjalnymi partnerami, ktérych
celem jest otwarcie salonéw dilerskich m.in w Bydgoszczy, Toruniu oraz Lublinie. — Puls Biznesu

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 20-81-435

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. (032) 20-81-438

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl
deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 20-81-435

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

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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