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KOMENTARZ PORANNY
Poziom 2000 pkt. barierg nie do przebicia

. . . . . . . . Notowania: piagtek, 1 kwietnia 2016
Pierwsza sesja w kwietniu zdecydowanie nie nalezata do udanych dla rodzimych S5

inwestoréw. Blue chipy po raz kolejny nie sforsowaty psychologicznego poziomu 2000 pkt. JAaricec Ziand
i odbity sie od niego dosy¢ mocno, zamykajgc sie finalnie na putapie 1973,2 pkt. Pod D YTD
kreskg znalazty sie réwniez MiS-ie — mWIG40 stracit 0,9%, sWIG80 ok. 0,5%. Warto  WiG20 19732 -1,2% 6,1%
zauwazy¢, ze rodzimy rynek wpisat si¢ w europejski trend — DAX zamknat sie 0 1,7% pod  wiG3o 2191,7 -1,2% 5,6%
kreska, na minusach byty takze gietdy w Londynie i Paryzu. Zdecydowanie lepiej poradzili  wicao 35787 -0,9% 0,3%
sobie |nwesto_r’zy w USA - S&P500__kontynqowal V\{zrosty_l zqalazl sie 0,6% nad k_reska, TEEE 135362 0,5% 2,5%
Nasdaq podniést sie¢ o 0,9%. W Azji spokojna sesja — Nikkei zanotowat spadek, jednak o )
wiekszo$¢ gietd w regionie wzrosta, wolne mieli dzi$ inwestorzy w Chinach. Na rynku b - HEI005 L0 it
terminowym raczej nie wida¢ mocniejszych ruchow — kontrakty na DAX zyskujg ok. 0,2%, W!CBanki G | S S
wiekszych zmian nie notujg futures na amerykanskie indeksy. Ropa i miedz tracg nad W!GBud 28832 -0,5% -1.5%
ranem. Dzisiejszy kalendarzy makro jest dosy¢ pusty — ze strefy Euro dotrg do nas WIG Chemia 15 302,6 -1,4% -7,0%
odczyty indeksu Sentix, stopy bezrobocia oraz inflacji producenckiej. Dla gietdowych  wiG pew 1579,6 -0,5% 4,4%
graczy istotniejsze moga by¢ srodowa publikacja protokotu z posiedzenia FOMC oraz g gnergia 3009,7 -05% 5.9%
czwartkowe wystgpienie Janet Yellen. Wydaje sig, ze poczatek dzisiejszych notowan - . 17622 0.6% 0.3%
bedzie spokojny, dalszy przebieg sesji powinien jednak mocniej zaleze¢ od nastrojéw na N 44340 0.1% 125%
duzych gietdach. Dla blue chipéw istotne bedzie z pewnoscig jak zachowajg sie byki i to ' ' :
czy bedg w stanie dobi¢ do 2000 pkt. Po kilku dniach préb przebicia tej bariery, kolejne WG Paiiwa S | ik 2L
niepowodzenie moze skutkowac¢ korekta. WIG Spoz 35171 0,7% 2,8%
Adrian Gérniak  WIG Surowce 2311,7 -1,6% 18,1%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK WIG Telco 8178 08%  12%
) o . ) ) . DAX 97946 -1,7% -8,8%
. Medlcalgonthmmsl:' Sad lReJonowy .W, Teksa§|e wydelxl orzeczeme o t_ym_czasowym zakazie em 43222 1.4% 6.8%
wykonania transakcji nabycia 75% udziatéw w spdice Medi-Lynx Cardiac Monitoring;

. ) o ] BUX 26 310,9 -0,5% 10,0%
= GPW: Warto$c¢ obrotéw akcjami na rynku gtéwnym GPW w marcu 2016 roku spadta o 18,9 % r/r; i 20728 0.6% Ta%
= Pekao: Agencja Fitch potwierdzita dtugoterminowy rating IDR Banku Pekao SA na poziomie ,A-"; DJIA 177928 0,6% 2,1%
= CCC: Skonsolidowane przychody ze sprzedazy CCC w marcu 2016 r. byly o 2% wyzsze r/r  Nasdagq Comp 49145 0,9% -1,9%

[komentarz BDM]; Bovespa 50 561,5 1,0% 16,6%

= LPP: Przychody Grupy LPP ze sprzedazy w marcu 2016 roku byly o okoto 10% wyzsze r/r  Nikkei225* 16 083,2 -0,5% -15,5%
[komentarz BDM]; S&PIASX 200* 5001,8 0,0% -5,6%

= Chemia: Rynek $rodkéw ochrony roélin wcigz jest atrakcyjny. {komentarz BDM]; Zioto 1216,7 -1,3% 14,6%
= Vantage Developmet: Spotka sprzedata w 1Q'16 250 lokali netto wobec 93 Iokali rok wczesniej — Miedz 48470 -0.5% 3.0%
[komentarz BDM]; Ropa 36,8 -4,0% -8,0%

= BPH: GE, ktory popisat z Alior Bankiem umowe sprzedazy wydzielonej czesci BPH, bedzie EUR/ELH S22 000 O
kontynuowat prace nad wyjsciem z pozostatych po wydzieleniu aktywow w Polsce. USD/PLN 3,73 0,1% -4,9%

= Alior Bank: Alior Bank moze by¢ zainteresowany kolejnymi przejeciami w sektorze bankowym i (CRIZALY & QLS W
bedzie gotowy do takich transakcji od 3Q’16; EUR/USD 114 0.1% 4.8%
USD/IPY 111,7 0,7% 7,1%

= Lotos: 13 kwietnia zwotano rade nadzorczg spotki. W programie posiedzenia jest punkt méwigcy o

. . *zamknigcie z dzi$
zmianach w zarzadzie - prasa;

FW20: piatek, 1 kwietnia 2016

WYKRES DNIA Wartosé Zmiana 1D
Kurs otwarcia 1976 -15 -0,75%
Akcje producenta ptytek i ceramiki zyskaty w pigtek 82% po ogtoszeniu wezwania na  Kurs zamkniecia eEe 2 §L00
resztéwke akcji po 2,61 PLN (w poprzednim wezwaniu, pod koniec 2014 roku, Kursmin. 1960 -16 -0,81%
oferowano 1,42 PLN) Kurs max. 1982 573 -0,65%
Wolumen obrotu 13 320 1270 10,54%
Rovese daily Otwarte pozycje 53 341 411 0,78%

= System:
1 Aktualna pozycja — diuga

Sygnat otwarcia krétkiej — 1934

F180 Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga - 1826
™ opory 2000 2038 2050 2090
Wsparcia 1908 1859 1795 1762

Jn Sep Dec. Mar I Sap Dec War ET Sep Dec
033 e 015
Gragh 1176 Deily 07APRX 16 CopyrightE 2016 Bloomberg Finance L?.

Zréco: BDM S.A., Bloomberg
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FW20 (1,976.00, 1,982.00, 1,960.00, 1,969.00, -21.0000) Indeksy GPW.

P2 Indeks Open Low High Close Zmiana Obrét

- 2150  WIG20 19854 19596 19860 19732 -12% 607

WIG30 22029 2177,6 2206,7 21917 -12% 654

[ 2100 mwIG40 3606,6 134735 13581,2 3578,7 -0,9% 230

SWIG80 13581,2 35645 3607,6 135362 -0,5% 27

[ 2% WiGPL 495947 493009 495047 495130 -11% 749

L 2000 WIG 48 745,6 48241,6 487957 485065 -1,0% 761

zmiana

F 1950  WIG20 Cena Mkt Cap = o

L 1000 Alior 68,54 4983 5,5% 3,1%

Asseco PL 60,24 5000 -0,6% 6,1%

[ 1850 BZWBK 300,00 29770  -22% 5,6%

ccc 151,00 5798 -55%  9,0%
[~ 1800 Cyfrowy P. 24,22 15 490 -0,2% 16,0%

Enea 11,83 5222 -0,8% 4,7%

F 1750 Energa 13,22 5474 08% 4,6%
L 1700 Eurocash 53,40 7418 0,1% 10,1%
KGHM 74,99 14 998 -1,5% 18,1%

[ 1650 Lotos 27,67 5115 -0,6% 2,5%

LPP 5419,00 9945 -1,5% -2,4%

21 o8 J5_Jiz Jio 26 J2_Jo Ji6 |23 30 J7_Jia J21] 4 Jii J18 [25 |1 _Js_Ji5 Joz 39 [7_Jia J21 fpo[]a__Jit ] MBANK 340,05 14363 00% 83%
[october [November [December [2016 [February [March [npril Orange 6,69 8780 07% 2,0%
WIG20 (1,985.37, 1,986.04, 1,959.62, 1,973.24, -24.4500) F 2200 Pekao 16200 @21>2CRNG ©60CIE2: 356

PGE 13,85 25 896 -0,9% 8,3%

= 2150 PGNIG 5,15 30385 -3,2% 0,2%

PKN Orlen 72,51 31013 -1,9%  6,9%

[ 2100 PKOBP 27,42 34 275 -1,4%  0,3%

PZU 35,38 30551 -0,6%  4,0%

[~ 2050 Tauron 3,04 5328 1,0% 5,6%

zZmiana

L 2000 MWIG40 Cena Mkt Cap = o
Amica 173,00 1345 0,0% -0,6%
[ 1950 Amrest 209,00 4434 00% 11,9%

Apator 27,55 912 -1,3% 0,5%
[ 1900 azoty 93,25 9250  -32% -03%
Bioton 11,84 1017 -0,9% -1,9%
poese Bogdanka 37,42 1273 -2,6% -4,6%

L 1800 Boryszew 4,99 1198 -02% 8,2%
Budimex 191,00 4876 -1,5% -3,0%

L 1750 CD Projekt 25,35 2407 -1,4%  2,4%
Ciech 69,80 3678 -0,4% -4,4%

E 1700 Comarch 131,00 1065 2,3% 3,4%
Echo 6,24 2575 -2,5% -1,9%

[ 1650 Emperia 59,00 781 02% 53%

Forte 57,00 1362 -09% 4,5%

1 28] 5 [12 [19 [26 |2 [0 [16 [23 [30 [7 [14 [21] [4 [11 [18 [25 [1_[8 [15 [22 [39 [7 [14 [21[29[[4 [11 | GetinNoble 0,57 1511 -1,7%  0,0%
October [November [December [2016 |February [March |April cPW 38.77 1627 1% 3.4%
KOMENTARZ POPOLUDNIOWY eTC 708 32 0% 26%
.. . Grajewo 27,50 1779 -1,3%  3,4%
Kwiecien rozpoczety spadkiem Handlowy 89.80 MED A GEn
Pierwsza sesja kwietnia przyniosta na rynkach finansowych spadki. Wstepny sygnat do  Hawe 0,67 180 0,0% -21,2%
przeceny data dzi$ gietda w Japonii (-3,5%), w kolejnych godzinach handlu nastréj INGBsk 118,85 15462 -1,8% -2,6%
podchwycity tez parkiety naszego kontynentu, spadajgce nawet ponad 2%. WIG20 integer 82,45 640 12%  -6,2%
dostosowat sie do otoczenia i rowniez systematycznie tracit na wartosci i dopiero po Intercars 219,00 3103 -39% 0,0%
odbiciu w koncéwce (wraz z rynkiem amerykanskim) udato sie zmniejszy¢ spadek do JIsw 13,38 1571 -30% 14:8%
1,2%. Wydarzeniem dnia byto ogtoszenie transakcji kupna Banku BPH przez Alior, co Kemel 52,76 4204 -10% 01%
wywotato 5,5% wzrost tego drugiego przy najwyzszym na rynku obrocie. Po drugiej Kety 319,00 3069  -03% 115%
stronie znalazty sie akcje CCC spadajgce o 5,4% po podaniu wynikéw sprzedazy za Kruk 178,00 318 -11% -57%
marzec. Na szerokim rynku indeksy réwniez tracity na wartosci. mWIG40 spadt o 0,9%, Medicalg 280,00 968 -2.1%  40,0%
sWIG80 o 0,5% i podobnie jak w ostatnich dniach wigzalo sie to z bardzo duzg Milennium 583 7072 00% -03%
zmiennoscig pojedynczych waloréw — inwestorzy indywidualni nadal sg bardzo aktywni Netia 40 LCCRE UL (08
na rynku. Dzisiejszy spadek WIG20 traktowatbym jako kolejny maty zwiastun zblizajgcej Neuca SR A4y @Sh &
sie wiekszej i diuzszej korekty i sadze, ze nieprzypadkowo przecena zawitata na gietdy —©™is 52,00 ZE0S R 2 SRR
whasnie na poczatku kwietnia — zaréwno w Polsce jak i na $wiecie wida¢ byto ostatnio PM 65 CD  BED iR
gonitwe za indeksami zwigzang ze zblizajagcym sie koncem kwartatu. Technicznie sesja PP Cargo D 885 @ADL LD
niczego nie zmienita. Pigtkowa przecena byta solidna, ale sygnatem do wigkszego RoP¥9 2 [EC2 S
spadku bedzie dopiero zej$cie ponizej 1900 punktéw przez WIG20. Gtéwne argumenty Sk Sl a6 OAD  GER
niedzwiedzi pozostajg od kilku tygodni takie same — blisko$é istotnego oporu, wysokie fy”;h_"s 133'%‘60 56;‘;8 2?:? 1315;:’
P : f : 1 : rakcja b 1% 5%
wykupienie oraz potencjalny wyprzedzajgcy sygnat ze strony spadajacej ropy naftowe;j. Uniuels 1400 cros 413 9o
Piotr Kaczmarek, CFA el 999,00 1498  01% -56%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Sad Rejonowy w Teksasie 31 marca wydat orzeczenie o tymczasowym zakazie wykonania transakcji
nabycia przez Medicalgorithmics 75 % udziatéw w spotce Medi-Lynx Cardiac Monitoring

Fundusze zarzgdzane przez Aviva Investors Poland TFI zmniejszyty zaangazowanie w Bumechu i
obecnie majg 3.210.232 akcji spotki, ktére uprawniajg do wykonywania 4,98 % gtoséw na walnym
zgromadzeniu

Zarzad Magellana rekomenduje, aby z zysku za 2015 r. 12,3 min PLN zostalo przeznaczone na
wyptate dywidendy, czyli 1,85 PLN dywidendy na akcje. Proponowany dzien dywidendy to 13 maja, a
dzien wyptaty 27 maja.

Warto$¢ obrotéw akcjami na rynku gtéwnym GPW (tgcznie obroty sesyjne i pakietowe) w marcu 2016
roku spadta rdr o0 18,9 % do 17,4 mid PLN

Agencja Fitch potwierdzita dtugoterminowy rating
Perspektywa ratingu jest stabilna

IDR Banku Pekao SA na poziomie 'A-".

Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny Polskiego Banku Komoérek
Macierzystych. Spoétka potowie marca informowata, ze planuje przeprowadzi¢ oferte publiczng na
GPW w pierwszej potowie 2016 roku. Spoétka podata wowczas, ze ostateczna decyzja dotyczaca
harmonogramu uzalezniona bedzie od sytuacji panujgcej na rynku. Planowana pierwsza oferta
publiczna bedzie obejmowac do 2.320.062 akcji, stanowigcych 49 % kapitatu zaktadowego i gtoséw
na WZ, sprzedawanych przez wybranych akcjonariuszy,

EuCO chce przeznaczyé na dywidende za 2015 r. 20,05 min PLN czyli 3,58 PLN na akcje Przy
obecnym kursie (51,8 zt) stopa dywidendy wyniostaby 6,91 %

Grupa Lotos zlozyla skarge do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Gdansku na decyzje
dyrektora Izby Skarbowej w Gdansku utrzymujgcg w mocy decyzje wydang przez dyrektora Urzedu
Kontroli Skarbowej w Bydgoszczy dotyczgca okreslenia zalegtosci podatkowych Lotosu w kwocie
112,5 min PLN.

Na 13 kwietnia zwotano rade nadzorczg spotki. W programie posiedzenia jest punkt moéwigcy o
zmianach w zarzadzie. (Puls Biznesu)

Spoétka wypracowata w marcu ok. 208 min PLN przychodoéw.

BDM: Odczyt jest zdecydowanie ponizej oczekiwan, bowiem grupa zwiekszyta miesieczng sprzedaz
Jjedynie o 2% r/r, przy szacowanym przez nas wzroscie powierzchni handlowej o ok. 22% r/r! Pod
duzym znakiem zapytania stoi rowniez pierwsza marza, ktéra naszym zdaniem réwniez mogta ulec
erozji. Niepokojgcy jest fakt, ze za wzrost odpowiadat jedynie kanat internetowy, natomiast sklepy
stacjonarne wygenerowaty jedynie 177 min PLN, co implikuje ok. 12% ubytek r/r.

Wyniki sprzedazy miesiecznej w CCC
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Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
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Spotka wypracowata w marcu ok. 415 min PLN przychodow.

BDM: Wyniki sprzedazowe LPP w marcu sg nieco stabsze od naszych oczekiwan (wzrost
szacowali$my na ok. 16% r/r). Po dwoch bardzo mocnych miesigcach z dynamikami powyzej 20%,
detalista zwiekszyt obroty o ok. 10%. Obnizeniu ulegta takze marza brutto, ktorej ubytek wyniést 5
p.p. r/r. Caly kwartat oceniamy dosy¢ pozytywnie w ujeciu przychodowym i liczymy, ze LPP uda sie
odbudowac popyt i utrzymac dwucyfrowe dynamiki w kolejnych miesigcach. Zwracamy takze uwage,
ze obecne kursy walutowe (EUR/PLN, USD/RUB i USD/PLN) sg dla spétki dosy¢ korzystne i w
kolejnych kwartatach powinnismy mie¢ do czynienia z odbudowg wynikow.

Wyniki sprzedazy miesiecznej w LPP
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka.

Vantage Development sprzedat w 1Q’16. 250 lokali netto wobec 93 lokali rok wczesniej. 138 lokali
spotka sprzedata w ramach jednorazowej transakcji z FSMnW Wroctaw. Vantage Development
poinformowat réwniez, ze w | kwartale przekazat klientom 84 lokale.

BDM: Wolumen przekazan, ktére zaraportowat wroctawski deweloper jest lepszy niz sie
spodziewalismy. W ujeciu catorocznym liczymy, ze spoifce uda sie oddac klientom blisko 500 lokali,
co powinno przetozy¢ sie na zdecydowang poprawe wynikéw finansowych spoétki. Deweloper jest
obecnie handlowany przy P/BV = 0,5x.

Bank BPH, po nabyciu przez Alior Bank jego podstawowej dziatalnosci, bedzie prowadzit w Polsce
dziatalno$¢ hipoteczng i bedzie zatrudniat okoto 150 osdb. Pozostawi sobie tez BPH TFI.

GE, ktéry popisat z Alior Bankiem umowe sprzedazy wydzielonej czesci BPH, bedzie kontynuowat
prace nad wyjsciem z pozostatych po wydzieleniu aktywow w Polsce.

Marek Woszczyk, ktory z dniem 30 marca tego roku zrezygnowat z funkcji prezesa PGE, zostat
powotany na dyrektora generalnego spétki PGNiG Upstream International

Bez porozumienia zakonczyly sie pigtkowe rozmowy zwigzkowcéw z przedstawicielami Kompanii
Weglowej na temat poziomu wynagrodzen w firmie oraz biznesplanu dla Polskiej Grupy Goérniczej
(PGG). Zwigzki zostaty formalnie powiadomione o zamiarze zbycia kopalhh Kompanii na rzecz Grupy.

GK Immobile ogtosita wezwanie do sprzedazy 1.135.000 szt., czyli 14,92 % , akcji Projprzemu, po 8,5
PLN za akcje W wyniku wezwania chce osiggna¢ 32,38 % gtoséw na walnym zgromadzeniu.

W poniedziatek, 4 kwietnia, Atal wprowadzi do sprzedazy | etap projektu Pomorska Park w todzi, w
ktérym powstanie 186 lokali. Planowany termin oddania inwestycji do uzytkowania to IV kwartat 2017
r.

W | kwartale 2016 r. Atal znalazt nabywcéw na 509 lokali wobec 315 przed rokiem, a w catym roku
moze sprzedaé ponad 2.000 lokali. Spétka ma potencjat, by przekaza¢ w tym czasie 1.500-2.000
mieszkan - poinformowali przedstawiciele dewelopera. Na nowe grunty Atal moze przeznaczy¢ ok.
160 min PLN

Orion Investment przeznaczy na wyptate dywidendy blisko 2,1 min PLN z zysku netto za 2015 r., czyli
1,9 PLN na akcje.

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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Zarzad Elektrotimu rekomenduje, by z zysku netto wypracowanego w 2015 r. spétka wyptacita 1,24
PLN dywidendy na akcje

Alior Bank spodziewa sig, ze pomimo kosztéw integracji z Bankiem BPH, 2017 rok zakonczy
zyskiem, koszty te sg szacowane na 900 min zt-1 mld PLN na lata 2017-2018. Przy braku kolejnych
przeje¢, spdtka moglby wyptacic dywidende za 2018 rok. Emisja akcji Alior Banku zwigzana z
przejeciem podstawowej dziatalnosci Banku BPH bedzie troche wigksza niz wynikatoby to z samej
transakcji - poinformowat Wojciech Sobieraj, prezes Alior Banku.

Alior Bank, po zakupie podstawowej dziatalnosci Banku BPH, moze by¢ zainteresowany kolejnymi
przejeciami w sektorze bankowym i bedzie gotowy do takich transakcji od 3Q'16.

X-Trade Brokers Dom Maklerski ogtosit zamiar przeprowadzenia przez akcjonariusza XXZW
Investment Group oferty publicznej akcji spotki w Il kwartale 2016 r. oraz wprowadzenia ich do obrotu
na GPW w Warszawie - podat XTB w komunikacie. Spétka chce wyptaca¢ dywidende. Oferta bedzie
obejmowac¢ do 16.433.709 istniejacych akcji sprzedawanych przez XXZW Investment Group, spotke
bezposrednio kontrolowang przez jednego z zatozycieli XTB, reprezentujgcych nie wigcej niz 14 %
kapitatu zaktadowego i glosow na walnym zgromadzeniu spotki.

Zarzad Unibepu rekomenduje wyptate z zysku za 2015 rok 0,17 PLN dywidendy na akcje.
Proponowanym dniem dywidendy jest 20 czerwca 2016 r., a dniem jej wyptaty 5 lipca 2016 r.

W wielu przypadkach to banki z kapitatem rodzinnym lepiej zniosty kryzys i zwigkszaty akcje
pozyczkowa, takze w Polsce - mowi Michat Krupinski, prezes PZU. "Takze jako ekonomista jestem
zwolennikiem udomowienia bankéw" - powiedziat. "Uwazam, ze istnienie oprocz lidera, czyli PKO BP,
drugiego podmiotu kontrolowanego przez kapitat krajowy, wzmacnia polski sektor bankowy" -
informuje prezes. Dodaje, ze dokapitalizowanie Aliora w ramach transakcji zakupu BPH nie bedzie
miato wptywu na polityke dywidendowg PZU. (Rzeczpospolita)

Rynek $rodkéw ochrony roslin wcigz jest atrakcyjny. Ciech wprowadza nowe produkty, a Synthos
planuje budowe fabryki. (Parkiet)

BDM: dotychczas wyniki Organika Sarzyna z Grupy Ciech rozczarowywaty. Spétka nie byta w stanie
uplasowac zwigkszonych wolumenow produkcji od 2013 roku, kiedy zakonczyfa sie rozbudowa
fabryki MCPA. Nie spodziewamy sie tam szybkiej poprawy. Synthos dopiero buduje segment SOR.

W poniedziatek organizacje zwigzkowe dziatajgce w KGHM majg przedstawi¢ zarzadowi wspodine
stanowisko, w ktérym podtrzymajg zadanie podwyzszenia stawek osobistego zaszeregowania o 100
PLN (Parkiet)

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