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1 Wprowadzenie

Od momentu przekazania spdtkom gietdowym przez Urzgd Komisji Nadzoru Finansowego w dniu
12 marca 2020 r. po godz. 11 maila ze wskazaniem na rekomendacje Europejskiego Urzedu Nad-
zoru Gietd i Papierow Wartosciowych (ESMA), iz emitenci powinni jak najszybciej ujawni¢ wszelkie
istotne informacje dotyczgce wptywu COVID-19 na ich fundamenty, perspektywy lub sytuacje
finansowq, szereg spodtek gietdowych opublikowato w raportach biezgcych podsumowania
wptywu pandemii na ich sytuacije. Informacje takie publikowane byty niezaleznie od tego, czy
spotki dostrzegaty w danym momencie, iz wptyw jest znaczqcy, czy tez uznawaty ze nie potrafig
go okredlic bgdz, ze w danym momencie jest nieistotny (chociaz tych ostatnich przypadkdw
byto zdecydowanie mniegj). Spdtki publikowaty tez informacje poufne dotyczgce konkretnych
zdarzen zwigzanych z pandemiq.

PRK Doradztwo Gietdowe Sp. z 0.0. NIP: 5272876186 Regon: 382044116 KRS: 0000762865
ul. Prosta 20, 00-850 Warszawa; E-mail: biuro@prk.com.pl | www.prk.com.pl


mailto:biuro@prk.com.pl

2|Strona Doradztwo
Gietdowe

Trzeba przy tym zauwazy¢, iz ESMA wskazujgc na konieczno$¢ publikowania raportéw biezgcych
w okreslonych sytuacjach odniosta sie tez do raportdw okresowych (w szczegdinosci raportu
rocznego za rok 2019), w ktdérych zalecita publikowanie informacji o ,,faktycznych i potencjal-
nych skutkach koronawirusa COVID-19, w zakresie mozliwie jak najbardziej opartym na analizie
jakosciowej oraz ilosciowej [...] dziatalnosci, sytuacji finansowej i wynikdw finansowych".

W niniejszym tekscie zajmujemy sie tylko raportowaniem biezgcym, obejmujgcym okres od 12
marca br. godz. 11 do 25 marca godz. 24.

2 Liczby przekazanych raportdw iich zakres

W wymienionym okresie na 447 spdtek notowanych na rynku regulowanym Gietdy raporty o
swojej sytuacji zwigzanej z koronawirusem opublikowaty 136 spdtek 1j. 30% z ogdinej liczby spdtek.
Na rynku NewConnect tego typu raporty opublikowato 60 spdtek tj. 18% z ogdlnej liczby 337
spodtek notowanych na tym rynku. W dalszej czesci skoncentrujemy sie na raportach spdtek z
rynku regulowanego.

Liczby raportéw o wptywie koronawirusa na dziatalno$e spodtek z tego rynku w kolejnych dniach
od przekazania spdtkom przez UKNF rekomendacji przedstawiono na wykresie ponize;.

liczba raportow o wptywie koronawirusza na dziatalnos¢
spotek z rynku regulowanego
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W dniu 16 marca br. raporty o wptywie koronawirusa stanowity az 38% ogdlnej liczby raportéw
biezgcych opublikowanych w tym dniu, a srednia za caty okres wynosi 21%.

Raporty tego typu opublikowaty 4 spdtki z WIG-20, 11 spbdtek nalezgcych do WIG-40 i 26 spdtek
z WIG-80. Utamek jaki stanowig one w liczbie spdtek nalezgcych do danego indeksu przedsta-
wiono na wykresie:
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utamek spotek z danego indeksu, ktdre opublikowaty
raporty o wptywie koronawirusa na swojg dziatalnos¢
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Wiekszos¢ spdtek publikujgcych raporty o wptywie koronawirusa odnosi sie do nastepujgcych
kwestii lub wybranych z nich:

- wskazanie obszaréw dziatalnosci, na ktére moze wptywacd sytuacja zwigzana z koronawirusem
i najwazniejszych ryzyk w tych obszarach (np. tahcuch dostaw, stany magazynowe, zmiana
liczby zamdwien, absencje pracownikdw),

- aktualna sytuacja operacyjna i finansowa, zdolno$¢ do regulowania wymagalnych zobowig-
zan, wspotpraca z instytucjami finansujgcymi,

- brak mozliwosci szerszego oszacowania wptywu poza okresleniem kierunku zmian,

- wdrozenie dodatkowych procedur BHP w celu zabezpieczenia pracownikdw i klientéw, tam
gdzie to mozliwe praca zdalna,

- powotywanie zespotdw kryzysowych,
- inne kwestie specyficzne dla branzy i samej spoiki,
- deklaracja o analizowaniu na biezgco sytuaciji w zwigzku z rozprzestrzenianiem sie pandemii,

- deklaracja o publikowaniu stosownych informacji w raportach okresowych.
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3 Raporty spotek z WIG-20

Spotkami z WIG-20, ktére opublikowaty raporty o wptywie koronawirusa sg PKO BP, Bank Pekao,
CCCiiLPP.

PKO BP to pierwszy duzy bank, ktéry opublikowat tego typu informacje (20 marca). Poza przewi-
dywalnymi informacjami o zachowaniu ciggtoéci operacyjnej, dobrej sytuaciji ptynnosciowe;j,
spodziewanym obnizenia aktywnosci klientdw i trudnosci w oszacowaniu skali wzrostu kosztdw
ryzyka, w raporcie wskazano na decyzje RPP o obnizce stdp procentowych oraz o zmianie pa-
rametréw rezerwy obowigzkowej (wskazano wptyw na wynik finansowy na poziomie 75-100 min
zt kwartalnie) oraz na wptyw decyzji Ministerstwa Finansdw o wyzerowaniu bufora ryzyka syste-
mowego na wymogi kapitatowe.

Drugim bankiem, ktéry opublikowat informacje o wptywie koronawirusa (25 marca) byt Bank
Pekao. Podat, Zze zachowuje petnqg ciggtosé operacyjng, wprowadzity szereg rozwigzan majg-
cych na celu zachowanie ciggtosci dziatania, znaczna czes¢ pracownikdw wykonuije swoje ob-
owigzki w sposdb zdalny, a aktywnos¢ klientdw przenosi sie sukcesywnie do kanatdw elektronicz-
nych. W raporcie réwniez wskazano na decyzje RPP o obnizce stép — wskazano na zmniejszenie
wyniku finansowego netto Grupy w 2020 roku o okoto 200-250 min zt wskutek obnizenia marzy
odsetkowej o okoto 15 punktéw bazowych. Wspomniano tez, ze na skutek rozwigzania przez
Ministra Finanséw bufora ryzyka systemowego minimalne wymogi kapitatowe dla banku ulegty
obnizeniu.

Natomiast raporty LPP i CCC sqg charakterystyczne dla spdtek posiadajgcych sklepy w galeriach
handlowych. Wskazuje sie w nich na wprowadzone ograniczenia w dziataniu galerii handlowych
(CCC, 13 marca) i w otwarciu placéwek handlowych (LPP, 15 marca) i wspomina sie o sprzedazy
w kanatach e-commerce. LPP poddat, iz szacuje ryzyko po stronie tancucha dostaw na niskie, a
po stronie sprzedazy na wysokie. Obie spodtki podkreslity brak mozliwosci oszacowania petnych
skutkdw pandemii na ich dziatalno$¢. Przy okazji raportu CCC zauwazamy, ze po jego publikacii
w wypowiedzi dla prasy Prezes tej spotki rozszerzyt przekaz, ujawniajgc informacje o podjeciu
decyzji o zamknieciu wszystkich salonédw CCC w Polsce, réwniez tych poza galeriami handlo-
wymi.

Inne spdtki z WIG-20 nie zidentyfikowaty swojej aktualnej wiedzy o wptywie koronawirusa jako
informaciji poufnej i nie publikowaty tego typu raportdw, a tylko przedstawiaty posiadane infor-
macje w wypowiedziach prasowych. Business Insider z 23 marca br. cytuje wypowiedzi prezesdw
spotek z WIG-20. Wskazujg one np., iz w CD Projekt modernizacji ulegta infrastruktura sieciowa
spotki | wspierajgce jg oprogramowanie, dzieki czemu wprowadzono prace zdalng i nie sq pla-
nowane zmiany w harmonogramie gry Cyberpunk 2077. W Grupie Lotos powotano sztab kryzy-
sowy oraz przeprowadzono szereg innych dziatan, dzieki ktérym zachowano ciggtosé pracy ra-
finerii i Grupa wywigzuije sie z kontraktéw. PGE Polska Grupa Energetyczna bierze pod uwage
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spadek zapotrzebowania na energie elekiryczng w zwigzku z zamknieciem szeregu instytucii,
galerii handlowych i duzych zaktaddw produkcyjnych i jest przygotowana na niekorzystne ten-
dencje. Spdtki Tauron Polska Energia odpowiadajgce za wytwarzanie energii i ciepta oraz za
wydobycie wegla funkcjonujg bez zaktdécen, w obszarze dystrybucyjnym ograniczono zaplano-
wane prace, a takze wprowadzono szereg dziatah prewencyjnych, w tym czasowo zawieszono
funkcjonowanie punktow obstugi klienta. Play Communications zauwaza, ze zalecenie pracy
zdalnej spowodowato zwiekszony ruch w sieci - natezenie ruchu gtosowego w jego sieci wzrosto
0 50%, a w ruchu transmisji danych o 40%. W wywiadzie podkreslono, ze jest zbyt wczednie, by
moc oceniac realny wptyw zagrozenia epidemiologicznego oraz implikacji z niego wynikajg-
cych dla biznesu spotki.

4 Aktualizowanie informacii

Niektdre inne spdiki, po publikacji pierwszego - mniej wnoszgcego - raportu na temat wptywu
koronawirusa, w miare rozwoju sytuacji publikowaty jego aktualizacje. Niekiedy te pierwsze ra-
porty wydaijqg sie by¢ publikowane nieco przedwczesnie.

Auto Partner najpierw podat, ze wszelkie procesy w Spodtce realizowane sg na biezgco oraz
wskazat na gtéwne czynniki ryzyka (spadku sity nabywczej i ograniczenie mobilnosci konsumen-
téw, utrudnien w transporcie przez granice miedzypanstwowe), a potem w kolejnym raporcie
biezgcym - w uzupetnieniu - wskazat, ze identyfikuje znaczgce ufrudnienia w skutecznym pro-
wadzeniu sprzedazy eksportowe;.

Mercator Medical najpierw podat, ze nie jest w stanie ,,w wiarygodny sposéb zbudowad scena-
riusza bazowego oraz oszacowac skutkdw powyzszego na wyniki finansowe i dalsze perspektywy
rozwoju”, a w kolejnych dwdch raportach biezgcych aktualizowat kwestie zwigzane z pojawia-
niem sie na listach restrykcyjnych wyrobdw znajdujgcych sie w ofercie handlowej spdtki, a takze
kwestie zwigzane z prowadzong przez siebie produkcjg w Tajlandii i ograniczeniami w imporcie
drogqg lgdowq surowcdéw do tej produkcji oraz z ograniczeniami w nabywaniu rekawic jednora-
zowych od producentéw z Malezji.

Cztery raporty dotyczgce koronawirusa opublikowata spdtka Interferie. W pierwszym powie-
dziata o przypadkach rezygnaciji z ustug $wiadczonych przez Spobtke zarezerwowanych na |l
kwartat 2020 roku oraz na ryzyko opdznienia realizaciji rozbudowy i modernizacji obiektu hote-
lowo - sanatoryjnego w Dgbkach. Wskazata na podijecie dziatah majgcych na celu ochrone
klientow i pracownikéw Spotki. Podkreslita na trudnos$¢ w przewidywaniu wptywu epidemii na
spotke. W kolejnym raporcie poinformowata o zawieszeniu dwdch osrodkdéw spodtki - w Swiera-
dowie Zdroju i w Kotobrzegu, w kolejnym o zawieszeniu dziatalnosci hotelu w Swinoujéciu, a w
czwartym - o zawieszeniu dziatalnosci osrodka wypoczynkowego w Ustroniu Morskim i hotelu
spotki w Szklarskiej Porebie.
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Baltona w pierwszym raporcie poinformowata o wstrzymaniu dziatalnosci w lokalizacjach han-
dlowych na lotnisku w Tallinnie i na lotnisku Alghero we Wtoszech, wskazujgc niewielki udziat tych
lokalizacji w przychodach (5,8% i 0,8%), a w drugim - o decyzji o wstrzymaniu dziatalnosci han-
dlowej oraz gastronomicznej we wszystkich lokalizacjach w Polsce.

Enter Air w pierwszym raporcie podat, iz kontrakty zawarte z biurami podrdzy realizuje w ramach
istniejgcych ograniczeh w wykonywaniu operacii lotniczych, a w drugim - zwracajgc uwage na
wprowadzeniem z dniem 15 marca 2020 r. ograniczen w ruchu lotniczym do/z Polski - poinfor-
mowat, iz zgodnie z poleceniem Wtadz RP prowadzi operacje przywozenia turystdw polskich z
zagranicy, a takze wykonuje normalne operacje zakontraktowane przez zagranicznych kontra-
hentow. W obu raportach spdtka wspominata o wspdtpracy z bankami i innymi instytucjami fi-
nansowymi w celu zapewnienia odpowiedniego zapasu srodkdw na wypadek pogorszenia sie
sytuaciji, obecnej stabilnej sytuaciji finansowej i o brak zagrozenia dla terminowego wywigzywa-
nia z wymagalnych zobowigzan.

Fabryka Mebli Forte najpierw zaraportowataq, iz ograniczenia dziatalnosci sklepdw/centréw han-
dlowych bedqg miaty istotny negatywny wptyw na jej przyszte wyniki finansowe, w szczegdlnosci
miesigca marca br. i catego pierwszego kwartatu 2020 r., a w kolejnym raporcie podata infor-
macje o podjeciu decyzji o czasowym wstrzymaniu produkcji we wszystkich zaktadach produk-
cyjnych - do okreslonej daty z mozliwosciqg przedtuzenia tej decyzji o kolejny okres.

Stelmet w pierwszym raporcie poinformowat, ze w zwigzku z informacjami o wstrzymaniu zamoé-
wien od wiodgcych odbiorcdw Grupy z rynkdw zachodnich nastgpi wstrzymanie realizacji do-
staw i sprzedazy do wiekszosci odbiorcéw z tych rynkdw, a plany produkcji oraz harmonogramy
odbioréw drewna bedg dostosowywane do otrzymywanych zamdwieh. W kolejnym raporcie
spotka poinformowata o podjeciu decyzji o okresowym czesciowym wstrzymaniu dziatalnosci.

ATM Grupa w pierwszym raporcie poinformowata o zawieszeniu realizacji zdje¢ do 22 marca br.
(ze wzgledu na zaktdcenia utrudnigjgce lub uniemozliwiajgce biezgcg realizacje zdjec w niemal
wszystkich produkcjach), a w kolejnym — o przedtuzeniu tego terminu do odwotania.

Amica poczagtkowo wskazata, ze cata jej grupa kapitatowa na moment publikacii raportu funk-
cjonuje bez zaktdbcen. Powotany zostat zespdt ds. przedsiewziecia dziatan ochronnych. Wedtug
spoikiistotne dla analizy jej mozliwosci sprzedazowych wydaje sie ograniczenie dziatalnosci sta-
cjonarnych placéwek handlowych, w tym z powodu zamkniecia sklepdw z asortymentem AGD
w galeriach handlowych. W kolejnym raporcie spotka poinformowata jednak, iz podjeto decy-
zie o tymczasowym (do potowy kwietnia) wstrzymaniu dziatalnosci produkcyjnej w fabryce we
Wronkach.
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5 Charakterystyczne grupy raportow

Raporty o wptywie koronawirusa na dziatalnos¢ spdtek mozna zestawié w kilka charakterystycz-
nych grup.

5.1 Aktualizacja informacji o umowach dtugoterminowych w zwigzku z
koronawirusem

W zwigzku z sytuacjq zwigzang z koronawirusem pojawity sie raporty spdtek dotyczgce aktuali-
zacji informacji o umowach dtugoterminowych.

Przyktadem tego typu raportdw jest raport przekazany przez trzy spdtki - Herkules, Wasco i Po-
zbud - readlizujgce w konsorcjum kontrakt na prace, ktérych celem jest wdrozenie na krajowych
liniach kolejowych sieci GSM-R jako dedykowanego dla kolei systemu bezprzewodowej tgczno-
sci cyfrowej, w tym na produkcje 1,2 tys. masztdw. Kontrakt o wartosci 2,8 mid zt oznacza mocny
wzrost skali dziatalnosci spdtek. Spotki poinformowaty w raportach biezgcych (praktycznie w ten
sam sposéb), ze otrzymaty z Biura Inzyniera Projektu PKP informacije, ze pandemia moze spowo-
dowac opdznienie w realizacji robdt na skutek zachorowan na wiekszqg skale, ale takze na skutek
przerwania tancucha dostaw. Spotki wskazaty w raportach biezgcych na zmniejszenie przycho-
ddéw, monitorowanie na biezgco sytuacji oraz na plany podania szerszych informacii w sprawoz-
daniach finansowych za rok 2019.

Rafamet opublikowat raport o zawieszenie realizacji raportowanej wczesniej umowy, na podsta-
wie wzajemnych uzgodnien z kontrahentem, bez wzajemnych roszczeh z tego tytutu.

5.2 Raporty spdtek prowadzgcych dziatalnos¢ w galeriach handlowych

Kolejng z grup jest wymieniona juz grupa raportdw spdtek prowadzgcych dziatalnos¢ w gale-
riach handlowych. Pierwsze raporty z tej grupy wskazywaty na mozliwos¢ zamkniecia centrow
handlowych, pdzniejsze - na brak mozliwosci realizowania sprzedazy w salonach zlokalizowao-
nych w wiekszych galeriach handlowych w zwigzku z koniecznosciq ich zamkniecia. Poza wspo-
mnianymi wyzej raportami LPP i CCC, raporty z tej grupy pochodzqg od spbtek:

- Intersport Polska - w raporcie z 13 marca odnotowat znaczgce spadkiilosci klientéw w sklepach
i poinformowat ze ma przygotowany zapas towarowy oraz zapewnionq ciggto$¢ dostaw,

- Komputronik — 13 marca zidentyfikowat ryzyko zamkniecia lokali, w ktérych znajdujq sie salony
stacjonarne spodtki oraz ryzyko wystepowania przerw w dostawach produktéw i wskazat na spo-
dziewany wzrost sprzedazy w kanatach e-commerce,
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- TXM w restrukturyzacji - w raporcie spdétka zidentyfikowata obszary najbardziej narazone na
wptyw koronawirusa i wskazata m.in. iz 14 marca zamkniete zostang galerie handlowe, w ktdrych
zlokalizowane jest 21% sklepdw emitenta, a emitent indywidulanie rozwaza zamkniecie kolej-
nych sklepdw,

- Eurotel - wskazat na opdznienia dostaw towaru w zwigzku z zamknieciem fabryk w gtéwnej
mierze zlokalizowanych w Chinach, skad w wiekszosci pochodszi dystrybuowany towar, zawiro-
wania w tancuchach dostaw zwigzane z ograniczeniami w transporcie i przemieszczaniu sie,
brak mozliwosci realizowania sprzedazy w wiekszych galeriach handlowych (raport z 19 marca)
zmiane preferencji zakupowych klientéw i mozliwosci powstania zatoréw ptatniczych u partne-
réw emitenta,

- Esotiq & Henderson - podat informacje o wprowadzeniu mozliwosci zdalnego wykonywania
pracy na wszystkich stanowiskach, ktérych specyfika na to pozwala i o wstrzymaniu sprzedazy w
salonach zlokalizowanych w centrach handlowych,

- VRG - przedstawit wyniki analizy iloSciowej: ocenit, ze zamkniecie centréw handlowych obnizy
skonsolidowane przychody za | kw. 2020 r., ktére powinny wynie$¢ okoto 190 min zt tj. o 11 %
mniej w stosunku do roku poprzedniego oraz wskazat, iz koncentruje swoje dziatania na intensy-
fikacji sprzedazy w sklepach internetowych szacujqc, ze przychody ze sprzedazy w kanale e-
commerce w okresie | kw. 2020 roku wyniosg okoto 24% przychoddw ze sprzedazy grupy.

5.3 Raporty koncentrujgce sie na ograniczeniach w dziatalnosci, zamo-
wieniach i dostawach

Charakterystyczne sq raporty koncentrujgce sie na ograniczeniach w dziatalnosci, zamdwie-
niach i dostawach. Przyktadem raportu nalezgcego do tej grupy jest raport Fabryki Farb i Lakie-
réw $niezka o czasowym ograniczeniu czesci produkcji w spétce zaleznej Sniezka-Ukraina, ktéra
jest trzeciq najwiekszg spotkg w Grupie Kapitatowej Sniezka.

Wielton w obszernym raporcie dotyczgcym sytuacii w poszczegdinych spdtkach Grupy Kapita-
towej wskazat na czasowe zamkniecie zaktadu produkcyjnego spotki zaleznej Fruehauf we Fran-
cji, z uwagi na brak mozliwosci zagwarantowania przestrzegania zasad okreslonych przez rzgd
w celu zapewnienia bezpieczenstwa zdrowotnego pracownikom. Wskazat na czynnik tago-
dzgcy czasowe wstrzymanie produkcii jakim ma by¢ wsparcie ze strony wtadz francuskich.

Mex Polska poinformowat, iz zamkngt dla klientéw lokale gastronomiczne swoich wszystkich
sieci, a niektére z lokali prowadzqg sprzedaz positkdw z dostawq do klienta i spdtka rozwaza wy-
bidércze rozszerzenie tej formy sprzedazy.
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Podobnie Sfinks Polska poinformowat, iz zaprzestat do odwotania obstugi klientdw w lokalach
restauracji nalezgcych do jego sieci.

Grupa Kapitatowa Immobile poinformowata o znaczgcej ilosci anulacji rezerwacii w hotelach
sieci spotki zaleznej FOCUS Hotels w sytuacii, gdy segment hotelarski odpowiada za ok. 11-12 %
planowanych na rok 2020 przychoddw grupy kapitatowe;.

Solar Company poinformowata, iz odnotowuje znaczqgce spadki liczby klientéw odwiedzaja-
cych sklepy, w ktdérych spdtka sprzedaje swoje towary, co przektada sie na istotne zmniejszenie
sprzedazy i moze spowodowac pogorszenie ptynnosci oraz pogorszenie wyniku finansowego.

M.W. Trade (specjalizujgca sie w ustugach finansowych dla podmiotéw dziatajgcych na rynku
medycznym) w raporcie podata, iz uniemozliwione zostaty fizyczne wizyty przedstawicieli spdiki
w publicznych podmiotach leczniczych, wobec czego dziatalnose jej dziatu sprzedazy zostata
ograniczona wytgcznie do pracy zdalnej, a u klientdw doszto do zmiany priorytetdw przy podej-
mowaniu dziatan w ramach prowadzonej dziatalnosci

Internity poinformowata o powzieciu informacji o ograniczeniach w fransporcie drogowym z
Wrtoch i Hiszpani w sytuacii, gdy dla spotki jest to jeden z kluczowych kanatdéw zakupu ptytek i
produktéw sanitarnych.

Lentex przedstawit ocene sytuacji w odniesieniu do poszczegdinych segmentdw dziatalnosci
Grupy Kapitatowej. Wskazat na ograniczenie produkciji w branzy automotive oraz na zwiekszenie
produkcji w branzy higienicznej (co moze cze$ciowo zniwelowadé wptyw ograniczenia w branzy
automotive), na sygnaty o ograniczeniu zamdwiehn w segmencie podtdg oraz profili i brak tego
typu sygnatdéw w segmencie rur.

W tej grupie identyfikujemy rowniez raporty spdtek prowadzgcych aktualnie dziatalnos¢ bez za-
ktécen, ale przewidujgcych mozliwos$¢ zmaterializowania sie istotnych ryzyk.

Procad wskazat, ze spodziewa sie istothego wptywu pandemii na dziatalnos¢ i wyniki finansowe.
Zidentyfikowat obszary najbardziej narazone na wptyw koronawirusa: szkolenia stacjonarne,
sprzedaz sprzetu komputerowego, ustugi Swiadczone u klientow.

Zaktad Budowy Maszyn "Zremb-Chojnice"” poinformowat, ze na dzien 23 marca 2020 r. na bie-
zqco redlizuje otrzymane zamodwienia, jednak mozliwe jest powstanie opdznien ze wzgledu na
nastepujgce ryzyka brak zachowania ciggtos$ci w tancuchach dostaw, wieksze absencije pra-
cownikéw, zawieszenie lub zakohczenie prowadzenia dziatalnosci przez potencjalnego kontra-
hentaiin.
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Kredyt Inkaso poddato, ze nie odnotowano istotnego zmniejszenia sptat z wierzytelnosci posia-
danych przez spdtke i jej podmioty zalezne, niemniej ograniczenia wynikajgce z zaktdécen dzia-
talnosci sgdoéw, komornikdw, a takze dziatalnosci windykacji terenowej mogg miec¢ wptyw na
przychody w przysztych okresach.

Mediacap, $wiadczgca ustugi z zakresu medidw, marketingu, reklamy online i ustug IT, zarapor-
towataq, iz przewiduje mozliwos¢ zatorow ptatniczych oraz mniejszq ilo$¢ zlecen w pierwszym pot-
roczu 2020 r., co moze przetozy¢ sie na jej sytuacje finansowaq.

5.4 Raporty spodtek z branzy Budownictwo

Kolejna charakterystyczna grupa raportéw, ktérg mozna wyrdzni¢ to raporty spdtek z branzy Bu-
downictwo.

Przyktadem jest raport Budmiexu o spodziewanym przerwaniu tancucha dostaw zagranicznych,
masowych zwolnieniach lekarskich, efektach zamykania granic (odptywie podwykonawcow z
Ukrainy, powrotach do Polski pracownikéw z Niemiec, utrudnieniach w realizacji kontraktu na
Litwie) i przewidywanym niedotrzymaniu kohcowych termindw praktycznie wszystkich kontrak-
téw.

Erbud opublikowat raport biezgcy w dniu zamkniecia wszystkich buddw na terenie Belgii, infor-
mujgc o tym w raporcie. Wskazano, ze budowy zostaty zamkniete do okreslonej daty z mozliwo-
scig wydtuzania tego okresu, a wszystkie inne projekty sq realizowane zgodnie z planem. Zastrze-
7ono, ze pandemia moze mie¢ wptyw na niedotrzymanie kohcowych terminéw wykonania.

Unibep podat, ze zadna z inwestycji nie zostata zamknieta, jak réwniez kontynuowana jest pro-
dukcja w wytwdrniach mas bitumicznych oraz w fabryce doméw modutowych z zastrzezeniem,
iz z uwagi na ograniczenia transportowe wstrzymane zostaty dostawy modutéw na place bu-
dowy w Norwegii, a takze, iz w zwigzku z zamknieciem granic nastgpit czasowy odptyw czesci
podwykonawcow z Ukrainy i Biatorusi. Wskazano, ze zaistniata sytuacja moze mie¢ wptyw na
niedotrzymanie koncowych termindw umownych niemal wszystkich kontraktéw budowlanych.
Wskazano na inne standardowe kwestie takie jak stabilno$¢ sytuacii finansowej i ptynnosciowej
oraz powotanie zespotu kryzysowego.

Mostostal Ptock poinformowat w raporcie biezgcym, iz nie spodziewa sie wiekszych problemow
zwigzanych z realizacjg zawartych kontraktéw. Podobnie jak inne spdtki z branzy odnidst sie do
kwestii tancucha dostaw, zasobdéw sity roboczej i sytuaciji ptynnoéciowej. Wskazat na pozytywng
sytuacje w tych zakresach. Poinformowat o mozliwosci niedotrzymania kohcowych termindw
kontraktowych oraz o powotaniu zespotu roboczego ds. koronawirusa.

PRK Doradztwo Gietdowe Sp. z o.0. NIP: 5272876186 Regon: 382044116 KRS: 0000762865
ul. Prosta 20, 00-850 Warszawa; E-mail: biuro@prk.com.pl | www.prk.com.pl


mailto:biuro@prk.com.pl

1M |Strona Doradztwo
Gietdowe

Podobnie Mostostal Warszawa — wskazat, ze prace budowlane sq realizowane, jednak mozliwe
sg opdzZnienia ze wzgledu na brak zachowania ciggtos$ci w tahcuchach dostaw, zaktécenia ze
strony podwykonawcdw, absencje pracownikdw itp.

5.5 Raporty spodtek z branzy Nieruchomosci

Spotki z branzy Nieruchomosci, takie jak Archicom, Develia, Echo Investment, Lokum Deweloper,
Vantage Development, w raportach nt. wptywu koronawirusa wskazujg obszary, w jakich moze
pojawic sie istotny negatywny wptyw na ich dziatalno$¢ i wyniki finansowe:

- poziom i dynamika sprzedazy lokali,
- terminowos¢ realizacii projektéw,
- dostepnosc i warunki nowego finansowania

Develia i Echo Investment, w zwigzku z tym, ze sq wtascicielami obiektdéw handlowych, wskazujg
takze na przychody generowane przez centra handlowe.

5.6 Raporty o braku wptywu koronawirusa w momencie przekazania ra-
portu

Producent armatury sanitarnej Ferro podkreslit w raporcie biezgcym, ze prowadzi dziatalnosé w
formule B2B i na moment przekazania raportu zamdwienia realizowane sq bez istotnych zaktd-
cen. Zwrdcit uwage, ze wptyw na jego dziatalno$¢ mogg jednak mie¢ m.in. tymczasowe ogra-
niczenie dostepnosci pracownikédw zwigzane z umozliwieniem pracy zdalnej oraz przejsciowe
zamkniecie galerii handlowych na niektérych rynkach oraz ogdlne ograniczenie aktywnosci go-
spodarczej i konsumenckiej.

Pekabex - wytwodrca konstrukciji prefabrykowanych - wskazat ze nie odnotowat znaczgcych za-
ktdbcen w obszarach zwigzanych z produkcjqg i tahcuchem dostaw i wskazat, ze wszystkie jego
zaktady produkcyjne funkcjonujg. Jednoczesnie zidentyfikowat obszary ryzyka takie jak poten-
cjalna utrata pracownikéw lub poddostawcdw, potencjalne straty wynikajgce z ewentualnej
utraty ptynnosci finansowej przez kontrahentéw, wstrzymanie buddw realizowanych przez emi-
tenta i.in.

Bumech, $wiadczgcy ustugi dla gdérnictwa, podat iz nie odnotowuje istotnych skutkéw zwigza-
nych z wptywem koronawirusa na biezqcqg dziatalno$¢ operacyjng, w tym istotnie zwiekszonej
absenciji, ani istotnych problemdw w obszarach zwigzanych z produkcjqg i tahcuchem dostaw.
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Réwniez Relpol, producent przekaznikdw, poinformowat, ze na dzieh publikacji raportu sytuacija
zwigzana z koronawirusem nie ma istotnego wptywu na biezgcg dziatalno$¢ spdtki oraz, ze nie
odnotowano zaburzeh w tancuchu dostaw surowcdw, materiatdw i ustug. Wskazat jednocze-
$nie na mozliwos$¢ zmiany sytuacji i wymienit obszar potencjalnych ryzyk.

ML System, specjalizujgcy sie w projektowaniu i wdrazaniu zintegrowanych systemdw opartych
na fechnologiach ogniw fotowoltaicznych podat w raporcie biezgcym, iz nie odnotowat istotnie
zmniejszonej frekwenciji pracownikéw aniistotnych utrudnien w obszarach zwigzanych z produk-
cja i tahcuchem dostaw, ktére sg kluczowe dla utrzymania ciggtosci produkcji.

Producent przyrzgddéw pomiarowych Sonel poinformowat, ze spdtka prowadzi dziatalnosé bez
istotnych zmian.

Sunex - producent rozwigzan opartych o odnawialne zrédta energii - wskazat, ze na moment
publikacji raportu nie odnotowat znaczgcych zaktdécen w biezgcej dziatalnodci oraz nie zaob-
serwowat istotnie zwiekszonej absencii.

OT Logistics wskazat, ze nie widzi czynnikdw zwigzanych z wptywem koronawirusa, mogqgcych
istotnie wptyng¢ na poziom przychoddw ze sprzedazy, a kluczowe dla spotki segmenty przeta-
dunkdéw portowych i spedycji morskiej pozostajg stabilne. Zarzgd Spoétki liczy sie jednak z szere-
giem ryzyk m.in. ograniczenia dostepnosci pracownikéw, mozliwoscig pojawienia sie zatordw
ptatniczych, opdznienia planowanych dziatan i transakcji.

Votum, oferujqcy ustugi na rynku ubezpieczeniowym, poinformowat, ze w zwigzku z zapewnie-
niem pracy zdalnej praca przebiega bez wiekszych zaktdcen, zapewniono ciggto$c obstugi
klientow i zgtaszania ich roszczen.

O prowadzeniu dziatalnosci bez zaktdcen informujg w raportach biezgcych spdtki z branzy In-
formatyka:

- Comarch - dziatalno$¢ operacyjna prowadzona jest bez zaktdécen. Grupa wdraza wytyczne
rekomendowane przez GIS. Zarzgd spdtki podkresdla, ze dziatalnos$¢ jest bardzo dobrze zdywer-
syfikowana i nie ma zagrozenia stabilnosci finansowej;

- Talex — w raporcie biezgcym wskazat, iz przyjety tryb pracy zdalnej dla mozliwie maksymalnej
liczby pracownikdw nie zaktdéca w sposdb istotny funkcjonowania spdtki oraz pozwala na za-
pewnienie ciggtosci swiadczenia wiekszodci ustug na rzecz jej klientow;
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- Unima 2000 - wskazata, ze projekty, zarbwno w obszarze teleinformatycznym jak i niskich prg-
déw, sg realizowane zgodnie zharmonogramem, jednak mogg sie pojawi¢ opdznienia lub prze-
stoje zwigzane np. z przerwaniem tancucha dostaw, wstrzymaniem inwestycji przez gtéwnych
wykonawcdw, czy absencjg pracownikdw.

Podobne informacje o braku zaktécen znajdujemy w raportach z branzy Finanse pozostate:

- Capital Partners — wskazuje, ze dziatalnos$¢ prowadzona jest bez zaktdécen pomimo wdrozenia
zasady pracy zdalnej i zobowigzaniu pracownikéw do ograniczenia bezposrednich kontaktéw
Z innymi osobami do minimum;

- Pragma Faktoring — w raporcie biezgcym wskazata, ze zachowata petng zdolnos¢ operacyjng
i w petni, bez zaktdcen, realizuje wszystkie procesy zwigzane z codzienng dziatalnoscig opera-

cyjnag;

- Venture Inc - poinformowata, iz wprowadzenie stanu zagrozenia epidemiologicznego nie stwa-
rza bezposredniego zagrozenia dla ciggtosci jej dziatalnosci, a przejcie w tryb pracy zdalnej
zapewni niezagrozonq ciggto$¢ operacyjng;

TXM w restrukturyzacji opublikowat raport biezgcy, w ktérym poinformowat, ze rozprzestrzenianie
sie koronawirusa nie powinno miec¢ istotnego wptywu na proces gtosowania nad uktadem, po-
niewaz zgodnie z postanowieniem sqdu procedura gtosowania odbywacd sie bedzie w trybie
korespondencyjnym.

5.7 Raporty o zasadach funkcjonowania w warunkach pandemii

W czesci raportdw spdtki skoncentrowaty sie na przedstawieniu zasad ich funkcjonowania w
warunkach pandemiii.

Elektrocieptownia ,Bedzin” powiedziata w raporcie o przejsciu w duzej czesci prace zdalng, a
w przypadku zaleznej spdtki produkcyjnej — o dziataniach ograniczajgcych ryzyko wptywu pan-
demii dziatalno$¢ i zachowanie bezpieczenstwa produkcji energii cieplnej oraz energii elektrycz-
ne;j.

Torpol wskazat, iz wdrozyt procedure przeciw rozprzestrzenianiu sie wirusa, ktéra obowigzuje na
terenach realizowanych budéw, w siedzibie spdtki itp., co powinno umozliwi¢ utrzymanie cig-
gtosci realizaciji prac, ich odbioru oraz rozliczenia.
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Fabryka Sprzetu i Narzedzi Gérniczych Grupa Kapitatowa Fasing powiadomita w raporcie bie-
zqcym, iz Zarzgd spotki podjgt wszelkie mozliwe Srodki ostroznosci i zwiekszyt zasady bezpieczen-
stwa pracownikdw, poprzez wprowadzenie i egzekwowanie zarzqgdzen sformutowanych na
podstawie zalecen Ministra Zdrowia oraz GIS.

5.8 Raporty o braku mozliwosci okreslenia wptywu koronawirusa

Pojawiajg sie tez raporty, w ktdrych spdtki wskazujg gtdwnie, iz nie sg w stanie okreslic wptywu
rozprzestrzeniania sie wirusa na przysztq dziatalnose¢, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju.
Przyktadami sig tutaj raporty Izolacji = Jarocin, Monnari Trade, Przetwérstwa Tworzyw Sztucznych
»Plast-Box”, Pharmeny, czy wspomniany juz wyzej pierwszy raport Mercator Medical.

Do tego typu raportéw mozna zaliczy¢ tez krétki raport Bowimu, w ktdérym wskazuje sie na mozli-
wos¢ spadku sprzedazy i zakupdw wyrobdw hutniczych oraz powstawania zatordéw ptatniczych
w pierwszym poétroczu 2020 roku, monitorowanie sytuacji, powotanie zespotu roboczego, przej-
Scie na rotacyjng prace zdalng przez okres najblizszych tygodnii w podsumowaniu - na trudnos$é
przewidzenia zakresu i czasu trwania epidemii oraz jej wptywu na sytuacje emitentai jego grupy
w 2020 roku.

5.9 Raporty o rozwoju biznesu w zwigzku z koronawirusem

Sytuacja pandemii dla niektérych spdtek z branzy Ochrona zdrowia stanowi wyzwanie, ktére jest
podejmowane. Przyktadem tego typu jest Celon Pharma, ktéra

- w dniu 13 marca zaraportowata, iz jej Zarzgd podjat decyzje o priorytetowym zaadoptowaniu
strefy BSL-3 (stopien bezpieczenstwa biologicznego) i wdrozeniu wytwarzania testow gRT-PCR
(do diagnostyki zakazen SARS-COV-2) w nowopowstajgcych laboratoriach spdiki,

- w dniu 17 marca poinformowata w raporcie biezgcym o zainicjowaniu strategicznego pro-
gramu testowania, weryfikacji i poszukiwania efektywnego leku, kombinacii lekéw i/lub rezimu
terapeutycznego na COVID-19, a

- w dniu 23 marca zaraportowata o podpisaniu porozumienia ramowego z Siecig Badawczqg
tukasiewicz, dotyczgcego rozpoczecia wspdinego programu badawczego obejmujgcego pro-
wadzenie prac nad okresleniem potencjatu terapeutycznego znanych lekdw i substancii czyn-
nych w innych niz zarejestrowane wskazaniach, majgc na celu zbadanie wptywu tych substancji
na wirus SARS CoV-2, opracowaniem innowacyjnych molekut specyficznie targujgcych w ele-
menty wirus SARS CoV-2 oraz przeprowadzenie rozwoju przedklinicznego i klinicznego wybra-
nych kandydatéw na terapie oraz zabezpieczenie ich dostepnosci na potrzeby pacjentow.
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W przestrzeni publicznej pojawiajqg sie rowniez inne raporty dotyczgce dziatan i zwiekszenia sprze-
dazy w warunkach pandemii. Suwary poinformowaty, iz ich zaktad w Pabianicach zwieksza
swoje moce produkcyjne na dostawe butelek z przeznaczeniem na srodki dezynfekujgce i asep-
tyczne. Dostawy realizowane sg dla Orlen Oil w ramach kontraktu z roku 2018. W kolejnym ra-
porcie spdtka poinformowata iz zaktadach w Pabianicach uruchamia od kwietnia czwartq
zmiane. Global Cosmed wskazat natomiast na wzmozone zapotrzebowanie rynkowe na ofero-
wane przez spodtke produkty kosmetyczne, w szczegdlnosci antybakteryine mydto w ptynie i na
prace na kolejnymi produktami w segmencie kosmetykdw i chemii gospodarczej, ale takze na
zaktécenia dostaw surowcodw i opakowan potgczone ze spekulacyjnym wzrostem ich cen. Ma-
karony Polskie w kontekscie koronawirusa zaraportowaty m.in. o zwiekszonym zapotrzebowaniu
rynkowym na oferowane produkty.

Do raportéw o rozwoju biznesu nalezy zaliczyé réwniez raporty spdtek z branzy Gry kompute-

rowe, ktére informujqg, ze ich sytuacja jest pozytywna:

- Movie Games - podata, ze sytuacja zwigzana ze skutkami rozprzestrzeniania sie koronawirusa
nie ma negatywnego wptywu na jej sytuacje finansowq oraz prognozy, a w ostatnim czasie
spotka zanotowata wyrazny wzrost sprzedazy gier;

- Vivid Games — poinformowata, ze pandemia koronawirusa nie wptynie negatywnie na sprze-
daz jej produktdw Emitenta. Przeciwnie, od poczagtku lutego spdtka zaobserwowata globalny
okoto 25% wzrost pobran wszystkich jej produktéw w poréwnaniu do stycznia br., a najwiekszy
wzrost (ok. 200%) odnotowano w Chinach;

- Carbon Studio - nie odnotowuje istotnych skutkéw zwigzanych z wptywem pandemii na bie-
zqcg dziatalno$¢. Rozpoczat przechodzenie na model pracy zdalnej, w dalszym ciggu odnoto-
wuije stabilng sprzedaz swoich tytutow.

6 Imiany ftermindw raportdow okresowych i zgromadzen,
odwotywanie zgromadzen

Poza raportami o wptywie pandemii i dziataniach podejmowanych w reakcji na nig przez spotki
gietdowe w systemie ESPI pojawiajg sie réwniez raporty o zmianach terminéw raportowania
okresowego zwigzanych z sytuacjg wywotang koronawirusem oraz zmiany termindéw i odwota-
nia z tej przyczyny walnych zgromadzen.

Do tej pierwszej grupy nalezg raporty Bumechu, Fast Finance w restrukturyzaciji, Venture Inc czy
Brastera.
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Natomiast o odwotaniu walnego zgromadzenia spdtki z powodu sytuacii zwigzanej z koronawi-
rusem raportowaty Polskie Goérnictwo Naftowe i Gazownictwo (na wniosek uprawnionego ak-
cjonariusza — Skarbu Panstwa), Energa (na wniosek uprawnionego akcjonariusza — Skarbu Pan-
stwa, nastepnie Energa poinformowata o zwotaniu walnego zgromadzenia na 21 kwietnia 2020
r.), Sygnity, Drewex, Toya (na wniosek akcjonariusza), Capital Park, Tatry Mountain Resorts oraz
Stalexport Autostrady. Z tej samej przyczyny Elekirocieptownia ,Bedzin”, Everest Investments, As-
seco Business Solutions i Asseco South Eastern Europe ogtosity o zmianie terminu ogtoszonego
juz terminu walnego zgromadzenia spoétki, a Braster ogtosit o zmianie terminu zgromadzenia ob-
ligatariuszy.

Zbiezna z takim postepowaniem spdtek wydaje sie by¢ inicjatywa Stowarzyszenia Emitentow
Gietdowych w sprawie zmiany przewidzianego w Rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z 28 marca
2018 r. terminu publikacji raportu rocznego, zmiany ustawy o rachunkowosci poprzez przesunie-
cia terminu, w ktérym konieczne jest zatwierdzenie sprawozdania finansowego za rok 2019, a
takze w sprawie mozliwos¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkdéw komu-
nikaciji elektronicznej, mimo iz nie przewiduje tego statut oraz gtosowania drogqg koresponden-
cyjng, mimo ze nie jest to przewidziane w regulaminie zgromadzenia. Zbiezna z nim sqg rowniez
propozycje legislacyjne UKNF obejmujace wydtuzenia m.in. termindw sporzgdzania, zatwierdza-
nia i publikaciji raportéw rocznych oraz za | kwartat 2020 r., a takze terminu na przeprowadzenie
walnego zgromadzenia spotki.

Jednoczesnie trzeba zauwazyé, ze obok przesuniec termindw i odwotan caty czas pojawiajq sie
raporty biezgce o zwotywaniu bgdz odbywaniu walnych zgromadzeh (zwotywanie: IndygoTech
Minerals, Przedsiebiorstwo Przemystu Spozywczego PEPEES, Trans Polonia, Pozbud T&R, Ultimate
Games, PGS Software; odbywanie walnych zgromadzenh: Enea, Bank Millennium, VIA4 - sp6tka
zalezna Stalexport Autostrady, Korporacja Gospodarcza "efekt’, ELKOP, Sescom, JHM Deve-
lopment, 1Q Partners, Stelmet, Konsorcjum Stali, Unified Factory, Wielton i OT Logistics - zgroma-
dzenie obligatariuszy).

Statut ING Banku §Iqskiego przewiduje mozliwo$¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy wyko-
rzystaniu srodkdw komunikacji elektronicznej. W zwigzku z tym, wobec sytuacji zwigzanej z koro-
nawirusem, bank opublikowat raport biezgcy o takiej zmianie ogtoszenia o zwotaniu zwyczaj-
nego walnego zgromadzenia, ktéra umozliwi akcjonariuszom banku udziat w tym zgromadzeniu
w przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektroniczne;.

Raporty dotyczgce walnych zgromadzen i przekazywania raportéw okresowych to nie jedyne
raporty dotyczgce termindw zwigzanych z koronawirusem. Innym przyktadem jest raport Action
w restrukturyzaciji, w ktérym poinformowano o powzieciu wiadomosci o odwotaniu rozpraw w
Sqgdzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, w zwigzku z czym odwotaniu ulegta réwniez rozprawa w
postepowaniu sanacyjnym tej spdtki w przedmiocie zatwierdzenia uktadu, a takze raport Fast
Finance w restrukturyzacji o odwotaniu z powodu istniejgcego zagrozenia epidemicznego po-
siedzenia Rady Wierzycieli oraz o wyznaczeniu kolejnego terminu tego posiedzenia.
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7 Podsumowanie

Podsumowujgc zauwazamy, iz w odniesieniu do czesci analizowanych przez nas raportéw bie-
zqgcych mozna dyskutowad, czy spetniajg one definicje informacii poufnej, nie zawierajgc istot-
nych informacji dotyczgcych wptywu COVID-19 na fundamenty, perspektywy lub sytuacje fi-
nansowq spoétek. Niemniej wydaje sie, ze w kazdym przypadku, nawet przy braku w raporcie
informaciji o istotnych zdarzeniach, zniwelowanie asymetrii informacyjnej pomiedzy spbdtkg a ryn-
kiem w tym zakresie - i nawet stwierdzenie tylko tego, czego rynek jest swiadomy — moze by¢
pozyteczne dla inwestoréw. Potwierdza bowiem ich przewidywania wynikajgce z dostepnych
publicznie informaciji i wskazuje, iz insiderzy faktycznie nie posiadajq szerszej wiedzy niz rynek. Z
drugiej strony jednak istotne jest wywazenie decyzji o raportowaniu, tak aby spobtki gietdowe nie
tworzyty znacznego szumu informacyjnego, moze on bowiem utrudniac odbiér i ocene informa-
cji rzeczywiscie istotnych.

PRK Doradztwo Gietdowe Sp.z 0.0.

Zapraszamy do wspdtpracy!

PRK Doradztwo Gietdowe Sp. z o.0. NIP: 5272876186 Regon: 382044116 KRS: 0000762865
ul. Prosta 20, 00-850 Warszawa; E-mail: biuro@prk.com.pl | www.prk.com.pl


mailto:biuro@prk.com.pl

