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Amerykanskie indeksy odporne na koronawirusa 1 e
Czwartkowa sesja dla WIG20 zakonczyta sie spadkiem indeksu o 0,9%. Obroty wiG20 2080,0 -0,9% -3,3%
na polskich blue chipach wyniosty 768 min PLN. Najwiekszg znizke zaliczyty takie WwIG30 24026 -0,7% -2,8%
spotki jak PKN Orlen 4,1%, Lotos 3,9% oraz JSW 3,7%. Z drugiej strony znalazly mwiG40 4000,4 -0,4% 2,4%
sie takie spdtki jak CCC 12,2%, mBank 1,4% oraz LPP 0,4%. Na europejskich swiG8o 12 608,2 -0,3% 4,7%
parkietach panowaty negatywne nastroje, zaréwno niemiecki DAX, brytyjski WG 56 9234 0.7% -1,6%
FTSE100 oraz francuski CAC40 zamknely sie znizkg 1,4%. Mimo ogtoszenia WIG Banki 6664,1 0,7% -1,5%
przez WHO alarmu o tym, ze rozprzestrzenianie sie koronawirusa stanowi WIGBud 24350 -0,1% 6,9%
zagrozenie zdrowia publicznego o zasiggu miedzynarodowym amerykanskie WIG Chemia 77450 -1,6% 1.7%
gietdy zakonczyly dzien wzrostami. Zaréwno S&P500 jak i Nasdaq Composite WIG Dew 25358 -0,6% 3,1%
znalazty sig¢ 0,3% nad kreska, natomiast Dow Jones zyskat 0,2%. Wall Street WIG Energia 18389 -1,2% -6,3%
znajduje sie¢ w $rodku sezonu raportéw kwartalnych (jak dotad wypadajg one WIG Games 199614 -1.2% 6.4%
troche lepiej od prognoz analitykow). Wedtug ostatnich informacji, liczba WIGIT 29295 -0,5% 3,4%
zakazonych koronawirusem w Chinach wynosi 9,7 tys., 212 ofiar $miertelnych. Z WIG Media 60952 0.3% 13,4%
kolei na rynkach azjatyckich Nikkei rosnie 1,0%. Kontrakty na DAX od samego WG Paliwa 57364 3.5% -11,6%
rana zwyzkujg 0,5%. Dzisiaj o 11:00 poznamy wstepny odczyt PKB za 4Q'19 ze  WIG Spoz 32711 0.8% 4,6%
Strefy Euro. O pétnocy czasu polskiego Wielka Brytania opusci UE, na rynkach W!G Surowce 21964,7 1.9% 4.1%
nie widaé jednak niepokoju zwigzanego z tym wydarzeniem. WiGHTelco 553.0 G0i500 11%
Krzysztof Tkocz DAX 13157,1 -1,4% 0,7%
CAC40 58718 -1,4% -1,8%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK BUX 315020 0250 =5
S&P500 32837 0,3% 1,6%
= PKN Orlen: Podsumowanie konferencji po 4Q'19 [komentarz BDM]; DJIA 288594 0.4% 1,1%
= PKN Orlen: Janusz Szewczak i Adam Burak w zarzadzie PKN; Nasdag Comp 9298,9 0,3% 3,6%
= PKP Cargo: Praca przewozowa w grudniu’19 spadta o 25% r/r [wykresy Bovespa 115 528,0 0,1% -0,1%
BDM]; Nikkei225 23 205,2 1,0% -1,9%
= PGE/PXM: Ceremonia podpisania umowy na ZEDO z GE oraz Polimex S&P/ASX 200 7017,2 0,1% 5,0%
Mostostal z udziatem prezydenta i ambasador USA; £elo 430 0.9% 41%
= Tauron/Rafako: Przesuniecie oddania JaworznoB7 z 31.01 na 15.02 Med? SEP Ll 5%
[komentarz BDM]; R°pi 22: 6220 20
. . . . EURIPLN 4,29 0,2% 0,9%
. Arc_tlc Papef. Bardzo dobre wyniki konkurenta UPM w segmencie SR o Y -
papieru w 4Q’19 [komentarz BDM]; Nepsi - e g
* PKP Cargo: Prezes Warsewicz ocenia, ze w 2H20 moze dojs¢ do . rusp 1:10 0:3% -1’,7%
odwrdcenia negatywnego trendu na rynku przewozéw; USDIIPY 108,61 0.5% 0.0%
= Work Service: Uktady ratalne z ZUS ulegly rozwigzaniu, spétka rozwaza
zawarcie nowych; FW20
= Agora: Spotka zwiekszyta cene nabycia udziatéw w Piano Group do 14,9 Wartos¢ Zmiana
min PLN; Kurs otwarcia 2075 -34 -1,61%
= Lotos: Pawet Majewski nowym prezesem spotki. i Sleamiicea 2058 7 R0.510
Kurs min. 2070 -25 -1,19%
Kurs max. 2100 -20 -0,94%
Wolumen obrotu 15 550 2 149 16,04%
Otwarte pozycje 46 024 372 0,81%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
WIG20  2078,74 206409 2093,68 207998 -09% 774
WYKRES DNIA WIG30 2391,34 238451 241519 240256 -0,7% 802

MWIG40 400346 12579,89 1263835 400040 -0,4% 64
Akcje Mercatora kontynuujg wzrosty. Na wczorajszej sesji walory spotki SWIG8B0 1262501  3962,66 400346 1260821 -03% 25
zyskaty prawie 29%, a od poczatku roku niemal 71%!. Obecne poziomy WIG-PL 5822045 5812477 5822045 5812477 -0.7% 895

cenowe sa najwyzsze od lipca’18. WIG 5682254 5656495 57161,11 5692336 -08% 901
WIG20
Mercator - daily Close MC 1D YTD
B0 P oy Lot Pricn 170 Lo Alior 26,00 3394 0,0% -9,3%
K - ccc 100,00 4117 12,2% 9,1%
Fm% - CD Projekt 277,90 26712 0,2% -0,6%
Ly  Cyfrowy P. 27,90 17843 0,3% 0,1%
& Dino 159,00 15588 0,2% 10,4%
sew JSW 19,25 2260 3,7% -10,0%
KGHM 92,50 18 500 -1,7% -3,2%
T Lotos 76,32 14110 -3,.9% 8,7%
cuw LPP 8570,00 15875 0,4% -2,8%
mMBANK 368,80 15619 1,4% -5,3%
T Orange 7,09 9305 -2,2% -0,4%
vew  Pekao 98,82 25937 -0,6% -1,6%
PGE 7,18 13425 -1,4% -9,8%
= PGNIG 3,67 21195 -1,0% -15,2%
[ PKN Orlen 76,00 32506 -4,1% -11,4%
r = = - = e o o = PKOBP 34,70 43375 -0,6% 0,7%
VR 5 Gy (o waSeal 50 rah 2127 Daly LGOI L0 oo 00 Bcambar Firecs L. wmwss Play 36,78 9349 0,0% 5,1%
Zrodfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg PZU 40,60 35059 0,0% 1,4%
Santander Polska 286,40 29 238 -2,1% -6,8%
Tauron 1,52 2669 -1,7% 7.1%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]

Close mC 1D YTD Close mC 1D YTD
11 bit 42850 980  -1,4% 7% Getin 1,47 280  -24% -11,5% TN A
Amica 143,00 1112 -14%  4,4% GPW 4235 1778  -02% 7,8% — h v~
Amrest 48,15 10572 12% 11,2% GTC 9,35 4540 -08% -3,4% ve /'/ [
Asseco PL 64,00 5312 -0,9% 0,5% Handlowy 56,40 7 369 0,0% 8,9% N N o
Azoty 25,46 2526 -2,7% -13,0% ING BSK 201,00 26150 -2,0% -0,7% N
Benefit Sys. 950,00 2716 -0,8% 7,7% Inter Cars 233,00 3301 0,9% 13,7% \f\
BNP Paribas 68,80 10142 -1,1% 1,2% Kernel 47,10 3958 1,3% 4,1% - =
Bogdanka 30,00 1020 -45% -13,9% Kety 352,00 3369 -0,1% 1,7% /
Boryszew 4,49 1076 -1,2% 6,0% Kruk 16530 3136 -04% -1,3%
Budimex 185,60 4738 -0,2% 7,9% Livechat 47,30 1218 0,6% 9,2% \
Cl Games 0,81 130 -25%  -4,1% Mabion 67,00 920 15% -13,0%
Ciech 38,45 2026 -0,4%  -3,1% Millennium 5,99 7261 2,3% 2,3% J
Comarch 205,00 1667 -1,0% 9,6% Orbis 115,00 5299 0,9% 1,3% hY
Develia 2,68 1199 -0,4% 55% PKP Cargo 18,34 821 -4,0% -10,5%
Echo 5,10 2105 -1,0% 9,2% PlayWay 272,00 1795 -18% 13,8%
Enea 7,43 3280 0,1% -6,1% Stalprodukt 193,00 1077 -2,7% 6,3%
Energa 7,15 2961 -1,8% 1,0% TenSquare 231,00 1673 -2,5% 16,7%
Eurocash 19,33 2690 17% -11,5% VRG 3,90 914 3,7% -3,5% £33 7 % 5 B I BB ®
Famur 3,17 1822 -3,2% 6,4% Wawel 658,00 987 0,9% 5,4% 520} g1 3 1 E
Forte 31,40 751 -2,8%  3,0% WP.PL 79,80 2315 05% 143% Zrodio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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PKN Orlen Podsumowanie konferencji wynikowej po 4Q’19 (30.01.2020)

BDM:
- sp6tka pracuje nad aktualizacjg strategii, ktorg chce przedstawic¢ do korica 2020 roku- Patrycja Klarecka;

- w zaktualizowanej strategii koncern chciatby mocniej zaadresowac¢ segment wydobycia, tym bardziej, ze w tym
obszarze mocno zaangazowana jest Grupa Lotos.

- mimo nizszych naktadéw w upstream spé6tka zakiada wzrost wydobycia w 2020 roku do ok. 20 tys. boed, wobec
18,7 tys. boed w roku 2019";

.- PKN Orlen oczekuje, ze KE w lutym skieruje wniosek o wyrazenie zgody przez UOKIK na przejecie Ruchu i
spodziewa sig decyzji Urzedu w tej sprawie do korica 1Q’20- Patrycja Klarecka.

- pozyskanie przez PKN Orlen partnera do realizacji inwestycji w morskg farme wiatrowg na Battyku powinno nastgpic
w 1Q’20, a najpdzniej do korica 1H’20- Patrycja Klarecka. "Ten projekt nie bedzie w zaden sposéb opdzniony,
budowa zgodnie z planem ruszy na przetomie 2023 i 2024 roku";

- PKN Orlen planuje podtrzymac wypftate dywidendy dla akcjonariuszy z zysku za 2019 rok- Armen Artwich. "Finalng
rekomendacje zarzadu w tej sprawie przedstawimy w marcu’20”. Dywidenda za 2019 wyniosta 3,5 PLN/akcje.
"Wysoki poziom posiadanej gotowki i niski stan zadtuzenia pozwalajg nam planowac wyzsze, niz w ubiegtych latach
naktady inwestycyjne, przy zachowaniu zdolnosci do wyptaty dywidendy"

- PKN Orlen zaktada, ze KE wkrétce odwiesi procedure "stop the clock” w procesie przejecia Grupy Lotos. W efekcie
decyzja KE w tej sprawie powinna zapa$¢ do korica 1Q’20- Zbigniew Leszczynski.

- PKN Orlen nie zaktada obecnie podniesienia ceny w wezwaniu do sprzedazy akcji Energi - Patrycja Klarecka.

- "Zaktadam, ze marza detaliczna w pierwszym kwartale moze byc¢ nizsza rok do roku" — telekonferencja. Dodano,
ze w 1Q’'19 marza byta bardzo wysoka, zwtaszcza w styczniu.

- Orlen nie planuje spowolni¢ programu inwestycyjnego w segmencie petrochemicznym- telekonferencja
- inwestycja w PE3 w Czechach sfinalizowana w 1Q’20, docelowo doda do EBITDA ok. 200 min PLN;
- Metateza w ptocku i PPF na Litwie powinny dodac po ok. 50 min PLN do EBITDA (tgcznie 100 min PLN);

- w 4Q’19 Energetyka dodata ok. 400 min PLN EBITDA w tym CCGT w Ptocku 66 min PLN, a we Wtoctawku 53 min
PLN;
- spotka zaktada wiecej remontéw w 2020 roku, tym samym wiekszy bedzie CAPEX

PKN Orlen Rada Nadzorcza PKN Orlen powotata Janusza Szewczaka na stanowisko wiceprezesa ds. finansowych spétki, a
Adama Buraka na wiceprezesa odpowiedzialnego za komunikacje i marketing

Janusz Szewczak byt w latach 2015-2019 postem PiS, szefem Podkomisji Statej ds. Instytucji Finansowych i
wiceprzewodniczacym sejmowej Komisji Finanséw Publicznych. Wczesniej, w latach 2009-2015 byt gtéwnym
ekonomistg Kasy Krajowej SKOK.

Adam Burak byt dotychczas dyrektorem wykonawczym ds. komunikacji korporacyjnej w PKN Orlen

PKP Cargo W 12.19. praca przewozowa spadta 0 12,4% r/r (-6,3% YTD), a masa towaréw o 9,7% r/r (-5,4% YTD)- UTK
W 12.19 praca przewozowa PKP Cargo spadta 0 25,4% r/r (-14,9% YTD), a masa towaréw o 20% r/r (-12,4% YTD)-
UTK

Praca przewozowa PKP Cargo [mIn tono-km] Masa towaréw PKP Cargo [min ton]
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PGE, Polimex PGE GIEK podpisata w czwartek umowe na budowe dwdch blokéw energetycznych w Elektrowni Dolna Odra z
konsorcjum spétek General Electric Global Services, General Electric International oraz Polimex Mostostal. Wartos¢
umowy na budowe blokéw wraz z ich serwisem to 4,73 mid PLN. Przedmiotem umowy jest budowa w formule "pod
klucz" dwdch blokoéw gazowo-parowych o mocy elektrycznej brutto 683 MWe kazdy w Zespole Elektrowni Dolna
Odra nalezacym do PGE. Konsorcjum wykonawcow zobowigzato sig¢ do zakornczenia prac do 11 grudnia 2023 roku.

Warto$¢ umowy dotyczgcej budowy blokéw z tzw. opcjg samostartu to 3,7 mid PLN, z czego na Polimex Mostostal
przypada 1,52 mld PLN. Wartos¢ dwunastoletniej umowy serwisowej blokéw to 1,03 mld PLN - bedzie ona
realizowana przez spotki z grupy GE.

to 4,73 mld PLN netto.

Tauron, Rafako 15 lutego powinien zosta¢ oddany do eksploatacji blok o0 mocy 910 megawatoéw w Elektrowni Jaworzno. Pierwotnie
blok miat zosta¢ uruchomiony do korica ub. roku, jednak w pazdzierniku Tauron poinformowat o rozszerzeniu zakresu
prac przy budowie, przesuwajgc termin oddania bloku do uzytku na koniec stycznia 2020 r. Chodzito m.in. o
dodatkows instalacje redukcji emisje rteci oraz przystosowanie bloku do szerszego asortymentu wegla.

BDM. W systemie blok miat funkcjonowac od dzi$ (31.01.20). Niemniej dotychczas jeszcze nie pracowat z nominalng
mocg 910 MW

Max moc dobowa JaworznoB7 w styczniu [MW]

600

500 r\

400

300

200

—

—

=
o

100

[

20200107 |

20200101 e

20200103
20200105
20200109 |
20200111 !
20200113 |
20200115
20200117
20200119
20200121
20200123
20200125
20200127
20200129

Zrédfo: BDM, PSE

PKP Cargo Spotka zaktada, ze w czerwcu podpisze umowe z Polskim Goérnictwem Naftowym i Gazownictwem na przew6z
skroplonego gazu ziemnego. W | kwartale ruszg pilotazowe przewozy LNG ze Swinouj$cia do O$wiecimia, a
pierwsze transporty w ramach umowy planowane sg na potowe roku, poinformowat ISBnews.TV prezes Czestaw
Warsewicz.

Prezes ocenit, ze w Il potowie tego roku moze dojs¢é do odwrdcenia negatywnego trendu na rynku przewozow.

"W tradycyjnych obszarach przewozéw towaréw masowych ten rynek w roku ubiegtym w poréwnaniu do roku
poprzedniego rzeczywiscie sie zmniejszyt, bo tu jest pewna cykliczno$¢ lub koniunkturalno$é, szczegdinie
przewozow kruszyw na budowy, czy wegla do kopaln. W roku 2019 zaktady energetyczne miaty zapasy wegla, nie
konsumowano tego wegla, wiec sitg rzeczy przewozy byly z tego powodu nizsze. A zapowiedzi - jesli chodzi o
realizacje inwestycji infrastrukturalnych - méwie tu o GDDKIA i PKP PLK - na ten rok, na nastepny i kolejny wskazujg
na dos¢ powazne i duze inwestycje" - podkreslit Warsewicz.

Prezes wskazat tez, ze potencjat inwestycyjny, a co za tym idzie przewozowy w najblizszych trzech latach bedzie
prawdopodobnie wysoki.

"Z racji pewnych koniunkturalnych kontraktéw, ktore sg podpisywane, realizowane, a pézniej zamykane powoduje
wahania w krotszym okresie i z tym mieliSmy do czynienia w roku 2019, ale mamy nadzieje, ze w roku 2020 - mniej
wigcej od potowy roku - ta sytuacja powinna si¢ odwracac" - dodat.

"W naszym przypadku jest potencjat i duza szansa wzrostu" - podsumowat prezes PKP Cargo.

Asbis Spétka zawarta umowe kupna 40% udziatéw biatoruskiej spotki Clevetura LLC za 584 tys. USD.

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 53 subiektywnymi autoréw. O i zawarte w nim komentar
nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi jie w prasie lub w jie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.




bd(D

041993

GPW

Lotos

Agora

Work Service

7Levels

Budimex

Handel
Pekao
Handel

Banki

PKN Orlen

BIULETYN PORANNY

piatek, 31 stycznia 2020

Wyniki cotygodniowego sondazu Indeksu Nastrojow Inwestoréw pokazuja, ze odsetek inwestoréw spodziewajgcych
sie w ciggu szesciu miesiecy trendu wzrostowego na GPW spadt o 3,1 p.p. do 51,9%. Odsetek respondentow
oczekujgcych trendu spadkowego zwiekszyt sie o 4,4 p.p. i wyniést 28,6% - podato Stowarzyszenie Inwestoréw
Indywidualnych w komunikacie.

Indeks INI [pkt.]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., SlI

Rada nadzorcza Lotosu powotata w czwartek Pawta Jana Majewskiego na stanowisko prezesa spotki.

Grupa podjeta decyzje w sprawie aktualizacji ceny nabycia udziatéw Piano Group zwiekszajac jg do ok. 14,9 min
PLN w efekcie lepszych od prognozowanych wynikéw tej spétki. Przeszacowanie wartosci poczatkowej udziatéw
Piano Group nie wptynie na wynik finansowy Agory za '19.

Zawarte w lutym 2019 roku ukfady ratalne Work Service z ZUS ulegly rozwigzaniu, ale spétka rozwaza zawarcie
nowych. Uregulowanie zalegtych zobowigzan ma byc¢ priorytetem dla inwestora potencjalnie zainteresowanego
nabyciem akcji spotki.

"Inwestor wskazat rowniez, ze w przypadku zrealizowania potencjalnej transakcji, uregulowanie zalegtych
zobowigzan podatkowych i zobowigzan z tytutu ubezpieczen spotecznych bytoby priorytetem. Dodatkowo, inwestor
poinformowat, ze rozwaza potencjalne transakcje pomostowe i wstepne, do ktérych mogtoby dojs¢ przed
zakonczeniem potencjalnej transakcji" - napisano w komunikacie.

Work Service podat, ze w zwigzku z pismem inwestora uznat, iz zamiast ewentualnego aneksowania uméw z ZUS,
bardziej zasadne bedzie zawarcie nowych uktadow ratalnych.

Spéitka planuje wydaé w pierwszej potowie 2020 roku 6-7 tytutéw na platforme Nintendo Switch. Spétka zapowiada
réwniez wejscie na rynek gier na konsole Xbox i komputery PC.

Spotka zakonczyta prace nad rewitalizacja zabytkowych gmachéw dawnego Monopolu Wédczanego w todzi oraz
budowe dwdéch nowoczesnych obiektéw w ramach wielofunkcyjnego kompleksu Monopolis. Warto$¢ realizowanego
kontraktu to 150 min PLN.

Sprzedaz detaliczna sklepéw matoformatowych w grudniu 2019 roku wzrosta o 4,9% r/r, a m/m - 0 4,6% - wynika z
szacunkow Polskiej Izby Handlu i firmy badawczej CMR.

Fundusze zarzadzane przez Nationale-Nederlanden PTE przekroczyty 5% udziatu w akcjonariacie Banku Pekao i
posiadajg obecnie 5,02% akcji.

Podczas gdy na poczatku ubiegtego roku wartos¢ polskiego rynku e-commerce na 2019 roku prognozowano na 57
mld PLN, juz w lipcu e-sprzedaz przekroczyta 50 mld PLN. — Puls Biznesu

Spory o frankowe zwyciestwa. Zwigzek Bankéw Polskich twierdzi, ze w sgdach w 2019 r. znacznie czesciej wygrywali
kredytodawcy. Rozbiezno$é moze wynika¢ z réznej metodologii stosowanej przez ZBP i kancelarie frankowe. -
Rzeczpospolita

PKN Orlen chce realizowa¢ rekordowo wysokie inwestycje. Wszystkie zaplanowane na ten rok projekty majg
pochtong¢ 7,7 mid PLN. Do tego miliardy mogg kosztowaé zakupy Lotosu i Energi. To duzo, zwazywszy, ze w IV
kwartale wyniki grupy spadty. — Parkiet

Orlen zwolnit mocniej niz oczekiwano. Juz wczesniejsze dane sugerowaty, ze 4Q’19 nie byt dla paliwowego giganta
tak udany jak lato ubiegtego roku. Gdy jednak spétka zaprezentowata petne wyniki, okazato sie, ze hamowanie byto
jeszcze mocniejsze, niz spodziewali sie tego analitycy. — Puls Biznesu
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PGNiG Przybedzie odbiorcow. PGNiG Koncern wspiera wymiang ogrzewania na gazowe. PGNiG oraz Narodowy Fundusz
Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej podpisaty porozumienie o wspétpracy w ramach rzgdowego programu
,Czyste powietrze”. - Parkiet
Rainbow Loty do Chin to znikoma cze$¢ biznesu Rainbow Tours. - Parkiet
Arctic Paper Konkurent szwedzki UPM zaprezentowat wyniki za 4Q’19

BDM: Marza w segmencie papieru w 4Q’19 uksztattowata sie na poziomie az 16,5% vs 10,5% po 3Q’19.

Wolumeny spadly w podobnym tempie jak kwartat wczesniej (-10% r/r), a Srednie ceny tylko o -2% q/q (+1% r/r),
co dobrze wrézy wynikom w Arctic Paper, ktory wyniki opublikuje 26.03.2020 (wcze$niej Rottneros 06.02.2020.

Po wynikach kurs UPM zyskiwat ponad 3%.

Marza EBITDA Arctic Paper i UPM- s.papieru Dynamika wolumenéw ATC i UPM- s. papieru [r/r]
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