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Informacje i komentarze zawarte w niniejszym raporcie nie stanowig rekomendacji w rozumieniu Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku

w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcéw. DM PKO BP nie ponosi odpowiedzialnosci

za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie informacji zawartych w niniejszym opracowaniu.

Najwazniejsze informacje

Wysoki poziom inwestycji, rekomendacja wyptaty dywidendy

Zarzad Z.A. w Putawach zamierza zarekomendowaé wyptate dywidendy z zysku netto za rok obrotowy
2009/10. Biorac pod uwage, iz Putawy wypracowaty tylko 35 min zt w minionym roku oraz zamierzajg w roku
obrotowym 2010/2011 utrzymac poziom wydatkéw inwestycyjnych na poziome okoto 350 min zt nie nalezy sie

spodziewac¢, aby dywidenda byta wysoka. Putawy z zysku netto za rok obrotowy 2008/09 wyptacity 8,15 zt
dywidendy na akcje (M.Kalwasinska)

Putawy gotowe do przeprowadzenia akwizycji

Z. A. Putawy podtrzymujg zainteresowanie kupnem Anwilu, analizujg tez inne krajowe spotki nawozowe i
chemiczne pod katem akwizycji. Wedtug Zenona Pokojskiego, cztonka zarzadu Putaw PKN musi odpowiedzie¢
sobie na pytanie czy tak naprawde chce sprzeda¢ Anwil. Nie skomentowat jednak czy Putawy ztozyty oferte na
kupno Polic i czy sg zainteresowana Fosforami Gdanskimi.

Planowana nowa emisja akcji

W ciggu kilku miesiecy Marvipol planuje przeprowadzi¢ emisje akcji o wartosci okoto 100 min zt. Prezes Andrzej
Nizio poinformowat, ze $rodki pozyskane od inwestoréw przeznaczone zostang na zakup gruntéw i nowe
projekty. Marvipol finalizuje obecnie kupno w Warszawie trzech dziatek. Na najwiekszej z nich spdétka planuje
wybudowac¢ okoto 50.000 mkw PUM. Inwestycja ma ruszy¢ jeszcze w tym roku.

Sprzedaz biurowcow

Globe Trade Centre podpisat umowe sprzedazy dwdéch biurowcow w Warszawie za 78,9 min euro. Budynki
Topaz i Nefryt znajdujg sie na warszawskim Mokotowie, a ich fgczna powierzchnia najmu wynosi okoto 27.000
m2. Budynki zostaty kupione przez fundusz zarzadzany przez RREEF Investment. GTC podat, ze sprzedaz
przyniesie wptyw 21 min euro wolnej gotowki.

Przychody w sierpniu
Zarzad Intersport poinformowat, ze przychody ze sprzedazy osiagniete w sierpniu 2010 roku wyniosty 15 min zt
i byty wyzsze o 3% w stosunku do analogicznego okresu 2009 roku. Narastajgco w okresie od stycznia do

sierpnia 2010 roku spétka osiggneta obroty na poziomie 153 min zt, co stanowi wzrost o 4,8% w stosunku do
analogicznego okresu 2009 roku.

Szacowany wzrost przychodow

W 2010 r. przychody grupy Pfleiderer Grajewo moga wzrosng¢ o kilkanascie procent. Na koniec roku mozliwy
jest tez dodatni wynik operacyjny, jednak zysk na poziomie netto firma moze osiagng¢ dopiero w przysziym
roku. Przedstawiciele spotki poinformowali, ze sierpien, ktéry jest poczatkiem "wysokiego sezonu" w firmie,
przyniost istotny wzrost zamowien. W pierwszej potowie roku wykorzystanie mocy produkcyjnych wyniosto ok.
80 proc., w drugiej potowie obtozenie ma wynies¢ ok. 100 proc. Firma jest w trakcie realizacji planu redukc;ji
kosztéw i poprawy efektywnosci operacyjnej. Oczekiwane efekty podjetych dziatanh w catym 2010 roku
szacowane sg na 20 min zt. W pierwszych szes$ciu miesigcach roku plan zostat zrealizowany w 40 proc.

Ekspansja w Rosji

Przedstawiciele spotki poinformowali, ze widoczny jest wyrazny wzrost popytu w Rosji. Grajewo przeprowadzito
w swoim tamtejszym zakfadzie wymiane ptyt grzewczych, co przetozyto sie na wzrost mocy fabryki o ok. 10
proc. Obecnie podejmowane sg wysitki zmierzajgce do wznowienia inwestycji w budowe w Rosji zaktadu ptyt
MDF. Jednym z rozwazanych scenariuszy finansowania jest emisja akcji. Najwczes$niej produkcja ptyt MDF w
rosyjskim zaktadzie mogtaby ruszy¢ w 2012 roku.

Kontrakt na budowe drogi o wartosci 641,56 min zt

Mostostal Warszawa poinformowat, ze, jako Lider Konsorcjum w sktadzie: Mostostal Warszawa, Acciona
Infraestructuras, zawart ze Skarbem Panstwa umowe dotyczacag rozbudowy drogi S - 7. Termin realizacji
umowy wynosi 18 miesiecy od daty podpisania.
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Pozostate informacje

Zarzad spofkki ztozyt w KNF wniosek o zatwierdzenie prospektu emisyjnego, przygotowanego w zwigzku z
ofertg publiczng 752.238.564 akcji serii F.

Zarzad emitenta podjat uchwate, w ktorej ustalit cene emisyjng akcji emitowanych w ramach kapitatu
docelowego: 1) serii L w wysokosci 2,00 za kazdg akcje, przy czym liczba akgji serii L emitowanych w ramach
kapitatu docelowego bedzie nie wieksza niz ok. 44.454.430 sztuk; 2) serii M w wysokosci 1,00 za kazdg akcje,
przy czym liczba akgji serii M emitowanych w ramach kapitatu docelowego bedzie nie wieksza niz 88.908.861
sztuk, przy czym taczna liczba wyemitowanych akcji serii L oraz M w ramach kapitatu docelowego nie bedzie
wieksza niz 88.908.861 sztuk.

Sad dokonat wpisu potaczenia Eurocash (spdtka przejmujaca) ze spoétka Eurocash Dystrybucja (spoétka
przejmowana). Potgczenie odbyto sie (potaczenie przez przejecie) poprzez przeniesienie catego majatku spotki
przejmowanej na rzecz spotki przejmujacej. W zwigzku z faktem, ze Eurocash (jako spoétka przejmujaca)
posiadata 100% udziatéw spotki Eurocash Dystrybucja (jako spétki przejmowanej), potaczenie dokonane
zostato bez podwyzszenia KZ.

Przychody ze sprzedazy Inter Cars w sierpniu wyniosty 177 miliony ziotych. W stosunku do przychodow
zanotowanych w sierpniu 2009 roku wzrost wyniost 21,7%.

Do spotki wptynat aneks do umowy o linie marzowsa, podpisanej pomiedzy Limatherm (spotka w 100% zalezna
od emitenta) a Deutsche Bank. Zgodnie ze zmianami wprowadzonymi przez aneks, Deutsche Bank udzielit
Limatherm limitu w postaci linii marzowej do kwoty 5,93 min z, na okres od dnia 7 kwietnia 2010 r. do dnia 5
kwietnia 2011 r. Maksymalny okres pojedynczych transakciji, ktérych zabezpieczenie stanowi linia marzowa nie
moze przekroczy¢ 24 miesiecy; transakcje musza zostac¢ rozliczone do 31 marca 2012 r.

Wystawiono na rzecz spétki przez T.U. Euler Hermes polise ubezpieczenia ryzyka kredytu kupieckiego z opcja
windykacji naleznosci. Polisa obowigzuje w okresie od 01.09.2010 r. do 31.08.2011 r. i jest kontynuacjg
dotychczasowe] wspotpracy. Przedmiotem umowy jest ubezpieczenie naleznosci spotki z tytutu obrotu
handlowego. Zmianie ulegty stawka sktadki ubezpieczeniowej liczonej jako procent od przewidywanego obrotu
w okresie ubezpieczeniowym oraz szczegotowe warunki ubezpieczenia dotyczace min. progu obowigzku
zgtoszenia do ubezpieczenia, granicy kontroli klienta przez spoétke, okres braku ptatnosci do stwierdzenia
faktycznej niewyptacalnosci.

W wyniku wykonania opcji spotka wyemitowata 750.000 akcji. Zgodnie z prawem kanadyjskim emisja akc;ji
przez spoétke oraz wynikajace z niej podwyzszenie KZ nie podlega rejestracji przez zaden sad. Podwyzszenie
KZ dokonuje sie w momencie emisji akcji, co w przedmiotowym przypadku nastgpito w dniu 2 wrze$nia 2010 r.
Na skutek emisji akciji liczba akcji spotki wynosi 401.503.330 akcji zwyklych, a na kazdg akcje zwyktg przypada
jeden gtos. Wysokos$¢ KZ spoftki po emisji akcji wzrosta o 90.000 USD do tacznej kwoty ok. 186,53 min USD, a
taczna liczba gloséw wynikajaca ze wszystkich wyemitowanych akcji wynosi 401.503.330.

Zgodnie z komunikatem Dziatu Operacyjnego KDPW z dnia 02 czerwca 2010r., rejestracja 10.000.000 akciji
zwyklych na okaziciela serii H w KDPW nastapi w dniu 03 sierpnia 2010r.

Doszto do zawarcia aneksu do Umowy Inwestycyjnej, z dnia 21 pazdziernika 2009 roku pomiedzy Zbigniewem
Jakubasem, Marcinem lwinskim, Piotrem Nielubowiczem, Michatem Kicinskim i Adamem Kicinskim, sotkg oraz
CDP Investment. W wyniku aeksu moc utracity postanowienia Umowy Inwestycyjnej regulujgce zasady
wykonywania niektérych praw korporacyjnych w spofce przez Zbigniewa Jakubasa, Marcina lwinskiego, Piotra
Nielubowicza, Michata Kicinskiego i Adama Kicinskiego, w wyniku czego doszio do rozwigzania
porozumieniam. Jednoczesnie spétka informuje, iz otrzymata zawiadomienie od Zbigniewa Jakubasa ztozone w
imieniu wtasnym oraz podmiotu zaleznego Multico, z ktérego tresci wynika, iz w wyniku zawarcia aneksu, udziat
w ogolnej liczbie gtoséw OPTIMUS Zbigniewa Jakubasa (wraz z podmiotem zaleznym tj. Multico) ulegt
zmniejszeniu o 35.001.800 akgji i tyle samo gtoséw reprezentujgcych 50,00 % KZ i tyle samo gtoséw. Spotka
informuje ponadto, iz otrzymata zawiadomienie od Piotra Nielubowicza zlozone w imieniu wtasnym oraz
podmiotéw dziatajgcych w porozumieniu tj. Marcina lwinskiego, Michata Kicinskiego i Adama Kicinskiego, z
ktérego wynika, iz w zwigzku z zawarciem aneksu, udziat w ogolnej liczbie gtosow OPTIMUS podmiotow
dziatajgcych w porozumieniu tj. Marcina lwinskiego, Piotra Nielubowicza, Michata Kicinskiego i Adama
Kicinskiego, ulegt zmniejszeniu o 5.547.676 akcji i tyle samo gtoséw reprezentujacych 7,93 % KZ i tyle samo
gtoséw. Po zawarciu aneksu, stan posiadania podmiotéw dziatajacych w porozumieniu tj. Marcina Iwihskiego,
Piotra Nielubowicza, Michata Kicinskiego i Adama Kicinskiego, wynosi 35.001.800 akcji OPTIMUS,
reprezentujgcych takg samag liczbe gtoséw, stanowigcych 50,00 % ogdlnej liczby gtosoéw, z czego: Michat
Kicinski posiada 14.132.249 sztuk akcji dajacych prawo do 14.132.249 gtoséw co stanowi 20,19 % udziatu w
KZ spotki Optimus i tyle samo gtoséw, Adam Kicinski posiada 1.750.100 sztuk akcji dajacych prawo do
1.750.100 gtosdw co stanowi 2,5% udziatu w KZ spoétki Optimus i tyle samo gltosow, Piotr Nielubowicz posiada
4.987.700 sztuk akcji dajacych prawo do 4.987.700 gtosow co stanowi 7,125 % udziatu w KZ spoétki Optimus i
tyle samo gtoséw. Marcin Iwinski posiada 14.131.751 sztuk akcji dajagcych prawo do 14.131.751 gtoséw co
stanowi 20,19 % udziatu w KZ spétki Optimus i tyle samo gtoséw.




(&

DOM MAKLERSKI PKO BP

PKN Orlen

Rubicon Partners
NFI

TPSA

Calatrava Capital

Stark
Development

Alchemia

Bakalland

Calatrava Capital

DM IDM

Procad

RAPORT DZIENNY | 03.09.2010

Emitent dokonat emisiji krétkoterminowych obligacji na rzecz spoétki zaleznej ORLEN Upstream w nastepujacych
seriach: 1) ORLEN359160910 o fgcznej wartosci emisji 4,5 min PLN, na ktérg sktada sie 45 obligacji o wartosci
nominalnej 0,1 min PLN kazda obligacja, 2) ORLEN360021210 o tgcznej wartosci emisji 21 min PLN, na ktérg
sklada sie 210 obligacji o wartosci nominalnej 0,1 min PLN kazda obligacja oraz 3) ORLEN361020311 o
tacznej wartosci emisji 5 min PLN, na ktdrg skfada sie 50 obligacji o wartosci nominalnej 0,1 min PLN. PKN
ORLEN posiada 100% akcji w KZ ORLEN Upstream

Zarzad funduszu dziatajac na podstawie uchwaty WZ, podjat uchwate dotyczacg emisji do 30.000 obligacji o
wartosci nominalnej 1.000 zt kazda.

W dniu 1 i 2 wrzesnia 2010 r. TP S.A. dokonata emisji obligacji TP S.A. o tacznej wartosci nominalnej 210 min
zt. Po dokonaniu powyzszych emisji, tgczna wartos¢ nominalna obligacji, wyemitowanych w ramach tego
programu i bedacych w obrocie, wynosi na dzien 2 wrzesnia 2010 r. 1.549,25 min zt.

Pozostate informacje - zmiany w akcjonariacie

Pawet Narkiewicz — czionek zarzadu spétki nabyt 1.000.000 akcji spotki CALATRAVA CAPITAL po $redniej
cenie 0,35 ztotych za kazdg akcje. Obecnie Pawet Narkiewicz posiada 18.721.975 akcji, ktére stanowig 13,099
% udziatu w KZ i gtosach na WZ spdéiki.

Akcjonariusz - SilQuern Holdings Limited w wyniku dwdch transakcji nabycia akcji z dnia 30.08.2010r. obecnie
posiada 50.008.289 akcji spdtki co stanowi 22,22 % tacznej liczby akcji spotki i uprawnia do oddania
50.008.289 gtosow na WZ spotki. Przed dokonaniem transakcji SilQuern Holdings Limited nie posiadato
zadnych akcji spofki.

Akcjonariusz - Mariusz Patrowicz - obecny czionek RN spétki, nabyt w dniu 30.08.2010r. 11.250.000 akc;ji
emitenta i przekroczyt prog posiadania 25% udziatow w ogolnej liczbie gtoséw w spotce. Na dzien dzisiejszy
posiada 56.423.568 akcji spotki ktdra to ilos¢ uprawnia go do oddania 56.423.568 gtoséw na WZ spoiki i
stanowi 25,08 % udziatu w ogolnej liczbie gtoséw. Akcjonariusz rowniez poinformowat, ze tacznie z podmiotem
zaleznym spodtkg Urlopy.pl, ktéra to spétka posiada 11.250.000 akcji spétki Stark Development co uprawnia tg
spotke do oddania 11.250.000 gtoséw na WZ spotki i stanowi 5,00 % udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw,
kontroluje facznie 67.673.568 akcji spdtki ktora to ilo§¢ uprawnia do oddania 67.673.568 gtoséw na WZ spoitki i
stanowi 30,08 % udziatu w ogdinej liczbie gtoséw.

Joanna Cholewa zbyta wszystkie posiadane 32.225.806 akcji uprawniajacych do oddania takiej samej ilosci
gtoséw na WZ co jednoczesnie stanowi 14,32 % ogolnej liczby gtosow.

Pozostate informacje - skup akcji wtasnych

Emitent nabyt 9.000 akcji wkasnych po $redniej jednostkowej cenie nabycia 7,30 PLN. Lacznie emitent posiada
18.204.505 akcji wkasnych, ktdére stanowig 8,091% KZ emitenta i dajg 18.204.505 gtoséw na WZ emitenta.

Dziatajgc w imieniu wiasnym i na zlecenie spétki, nabyta na wiasny rachunek 1.326 akcji spotki po $redniej
jednostkowej cenie nabycia 6,27 ztotych za sztuke. Po odkupieniu akcji od AmerBrokers (z uwzglednieniem
przeprowadzonych poprzednio transakcji odkupu), spétka bedzie posiadata tacznie 842.160, akcji wiasnych,
stanowigcych 4,01 % KZ i gloséw na WZ.

Spétka nabyta tacznie 37.425 akcji wtasnych po $redniej jednostkowej cenie nabycia 0,32 zt. Obecnie
CALATRAVA CAPITAL posiada 68.612 akcji, ktére stanowig 0,048% KZ spotki oraz 0,048% ogdlnej liczby
gtoséw na WZ.

DM IDM dokonat nabycia 270.000 akcji wtasnych, po $redniej cenie nabycia 2,76 zt. W ramach realizacji
programu taczna liczba akcji nabytych przez DM IDM na dzien 2 wrzes$nia 2010 r. wynosi 7.290.000 sztuk i
odpowiada 7.290.000 gtosom na WZ DM IDM. Uwzgledniajac dotychczas zrealizowane przez DM IDM skupy
akcji, taczna liczba posiadanych przez spétke akcji na dzien 2 wrzesnia 2010 r. wynosi 18.391.428 sztuk i
odpowiada 18.391.428 gtosom na WZ DM IDM.

Dziatajgc w imieniu witasnym i na zlecenie PROCAD, DM AmerBrokres nabyt na wtasny rachunek 1.590 sztuk
akcji PROCAD po sredniej jednostkowej cenie nabycia 3,14 zt za szt. Po odkupieniu akcji od DM AmerBrokres,
emitent bedzie posiadat tacznie 923.234 sztuk akcji wtasnych, stanowigcych 10,237% KZ i gtoséw na WZ.
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R . Data Cena P/E skorygowane P/BV
ekomendacja "

rekomendacji docelowa 2009P 2010P 2011P 2009P 2010P 2011P
Banki
BRE Sprzedaj 2010-06-24 182,30 59,3 20,8 16,0 1,9 1,6 1,5
BZ WBK zawieszona 2010-06-24 - - - - - - -
Handlowy Neutralnie 2010-06-24 73,19 25,2 17,8 13,2 1,6 1,6 1,6
ING BSK Neutralnie 2010-06-24 768,30 17,7 15,5 13,0 2,2 1,9 1,7
Kredyt Bank Redukuj 2010-06-24 14,25 - 17,7 12,2 1,5 1,4 1,3
Millennium Sprzedaj 2010-06-24 3,71 - 20,9 15,9 1,3 1,3 1,2
Pekao Sprzedaj 2010-06-24 140,00 17,6 17,4 15,8 2,3 2,1 2,0

Rekomendacja Data Cena P/E skorygowane EV/ EBITDA

rekomendacji docelowa 2009P 2010P 2011P 2009P 2010P 2011P

Paliwa i Chemia

Lotos Redukuj 2010-03-15 25,41 4,4 9,4 8,2 12,8 11,6 7,1

PGNiG Kupuj 2010-05-10 4,02 16,5 10,0 1,1 7,4 4,7 4,8
PKN Orlen Redukuj 2010-04-09 35,00 13,0 12,4 10,6 7,4 6,3 5,4
Putawy * Kupuj 2010-06-30 77,82 7,5 - 16,7 3,2 23,9 7,2
Sy nthos Redukuj 2010-06-25 1,64 16,7 13,7 14,2 9,3 75 7,4
T™T

Agora Redukuj 2009-11-13 18,70 41,8 29,8 21,7 10,1 9,7 8,3
Cyfrowy Polsat Redukuj 2009-11-12 13,50 14,7 13,5 13,1 10,5 9,5 9,1

TPSA Redukuj 2010-03-29 15,40 17,9 20,1 17,3 4,3 4,6 4,5
TVN Akumulyj 2009-12-18 14,49 29,8 35,4 22,7 16,1 15,4 12,6
Budowlany i deweloperski

Budopol Kupuj 2010-08-25 2,00 30,0 11,1 9,1 44,0 6,2 5,1

Elektrotim Sprzedaj 2010-03-31 14,00 12,8 17,7 13,5 5,0 6,8 5,0
Energomontaz Pin. Redukuj 2009-11-03 12,70 17,1 67,8 17,0 7,7 24,8 8,6
PA Nova Kupuj 2010-01-19 32,00 13,9 12,0 10,2 9,9 8,8 6,7
Polimex Mostostal utajniona do: 2010-09-11 - - - - - - -
Projprzem Kupuj 2010-03-24 19,00 - 33,4 10,9 13,3 9,2 54
Remak Kupuj 2009-08-10 46,50 8,2 7,5 7,2 57 3,6 3,5
Drzewny i papierniczy

Forte Kupuj 2009-09-29 17,40 7,7 8,7 9,8 57 5,6 6,3
Grajewo Redukuj 2009-12-17 14,50 - - 28,6 11,8 10,1 6,5
Mondi Swiecie Akumuluyj 2009-10-21 74,60 51,8 15,9 14,8 17,7 8,1 7,9
Spozywczy

AmRest Redukuj 2009-11-19 68,30 22,7 15,8 14,0 8,4 7,6 6,9
Mispol Kupuj 2010-07-22 7,10 - 12,2 10,4 12,5 75 6,9
Mieszko Akumuluyj 2009-06-30 2,04 16,1 12,7 9,3 6,7 6,2 6,1

Pozostate

Apator Kupuj 2009-09-18 21,00 18,5 13,4 12,5 9,2 8,5 8,2
Aplisens Neutralnie 2010-07-14 9,50 16,3 13,3 11,5 8,7 7,8 6,6
Ceramika Nowa Gala ~ Akumuluj 2009-09-18 3,65 15,3 12,3 10,2 7,2 6,6 6,0
Cersanit Redukuj 2009-12-21 13,70 - 21,2 13,2 11,6 10,0 8,1

Emperia Redukuj 2009-12-09 75,80 17,4 15,8 14,0 8,9 8,1 7,1

Eurocash Akumuluyj 2009-12-09 - 29,7 22,5 19,5 15,1 12,8 11,6
Kety Redukuj 2009-09-24 91,00 15,6 12,0 10,6 7,9 7.1 6,4
KGHM Redukuj 2010-03-29 98,30 8,6 7,0 7,4 5,8 4,7 4,7
LPP Akumuluyj 2010-02-22 2120,00 29,7 14,1 1,7 12,1 8,4 7,5
Macrologic Akumuluyj 2010-07-14 55,00 11,4 12,8 11,0 57 6,0 54
Netmedia Kupuj 2010-01-20 9,60 16,0 14,0 11,0 16,6 15,8 13,1

Oponeo.pl Kupuj 2010-03-01 7,37 64,2 29,9 21,3 27,6 14,5 11,5
Orbis Sprzedaj 2009-05-22 30,00 - - - 11,5 10,3 9,3
Qumak-Sekom Kupuj 2010-01-22 16,50 10,3 10,3 11,8 6,7 6,4 7,2
Sonel Kupuj 2009-11-23 6,30 29,2 13,1 10,1 13,0 9,1 7,2
TIM Kupuj 2010-03-25 14,00 28,6 21,0 11,0 14,1 1,3 6,5
Torfarm Kupuj 2009-06-19 80,00 14,0 8,0 6,7 7,0 6,5 5,9
Trav elplanet.pl Sprzedaj 2010-08-13 14,81 - - - 34,0 - 25,0

*wskaznik dla roku 2008 zawiera wskaznik dla roku obrotowego 2008/2009, dla pozostatych lat analogicznie

Materiaty periodyczne w Raporcie Dziennym:

Poniedzialek: wykresy cen metali
Wtorek: wykresy dla sektora paliw i chemii
Sroda: wykres cen papieru

Zrodta informacji: komunikaty spotek w systemie ESPI, Parkiet, Rzeczpospolita, Puls Biznesu, Gazeta Wyborcza, Gazeta Prawna, PAP, Reuters, Bloomberg
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