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KOMENTARZ PORANNY Robert Boczar Kamil Hajdamowicz
Najwazniejsze wydarzenia poprzedniej sesji
. Woczorajsze notowania na warszawskim parkiecie zakoriczyty sie odmiennie dla Indeks Kurs iD
poszczegdlnych indekséw. WIG20 stracit przede wszyskim z powodu przeceny WIG 46,803,82 -0,22%
waloréw z najwigksza waga w indeksie. Indeksy mWIG40 i sWIG80 zakoriczyty dzier WIG20 1,797,63 -0,35%
na plusach. Oba znajdujg sie od 7 lipca w silnym trendzie wzrostowym i zblizajg sie do mWIG40 3,602,99 -0,12%
tegorocznych maksiméw z kwietnia. SWIGS0 13587,66 0,25%
. Rentownosci polskich obligacji skabowych nie ulegty istotnej zmianie. W ciggu dnia
ceny papierow o dtuzszej zapadalnosci nieznacznie spadaty. Rowniez rentownosci  10% -
niemieckich Bundéw pozostawaty zblizone do sSrodowego zamkniecia. 5% -
. W $rode poznalisSmy niemiecka stope bezrobocia i inflacje w cenach konsumenta. I
Wstepny lipcowy odczyt tej drugiej w ujeciu rok do roku na poziomie 0,4% byt wyiszy 0% & 1 NS 7 T T UN
od czerwcowego oraz konsensusu (0,3%). Stopa bezrobocia nie ulegta zmianie (6,1%). 5o
. Spadfa natomiast do 20% w drugim kwartale stopa bezrobocia w Hiszpanii. !
Poprzednie odczyt byt 0 1% wyzszy. -10% 1
. W Wielkiej Brytanii indeks cen nieruchomosci wzrést w lipcu o0 0,5% m/m. Konsensus  -15% -
zaktadat utrzymanie sie cen na czerwocowych poziomach. 20% |
. Indesy koniunktury gospodarczej dla catej strefy euro nie ulegty znaczagcym zmianom.
Najwiecej, bo do 11.1z 10,9 pkt., wzrdst indeks nastrojow w ustugach. Wyzszy nizw  -25% -
czerwcu (o 0,4 pkt) byt tez indeks nastrojow producentéw (-2,4 pkt.). Spadt 30% | WIG WIG20 mWIG40 SWIG80
natomiast o 0,6 pkt. indeks nastrojéw konsumentéw (-7.9 pkt.). 2015-07 2015-10 2016-01 2016-04
. Najwazniejszg publikacja w Stanach Zjednoczonych byta liczba nowych wnioskéw o
zasitek dla bezrobotnych. W ostatnim tygodniu ztozono ich 266 tys., o 5 tys. wiecej niz
wynosit konsensus. Lp. Sektor Kurs 1D
. Amerykanskie saldo obrotéw towarowych zmniejszyto si¢ w czerwcu do -63.3 mid 1 WIG Telekomunikacja 736,99 -0,58%
dolaréw. Analitycy oczekiwali poziomu zblizonego do odczytu majowego (-61 mld). 2 WIG Chemia 13,556,19 -0,53%
3 WIG Informatyka 1,869,70 -0,11%
4 WIG Deweloperzy 1,656,89 0,38%
5  WIG Dywidendowy 977,32 -0,29%
. Dzisiejszy poczatek sesji w Europie moze zaleze¢ od interpretacji inwestoréw decyzji 7 WIG Media 4,524,58 3,61%
Banku Japonii o pozostawieniu stép na niezmienionym poziomie -0.1%. Konsensus 8 WIG Banki 573018 0,64%
zaktadat obnizke o 0,1%. 9 WIG Energetyka 2,905,15 -0,75%
. Decyzja byta poprzedzona publikacjg kilku waznych danych makroekonomicznych. 10 WIG Surowce 2,656,46 1,65%
Japoniska inflacja konsumencka wyniosta w czerwcu -0,4%, co byto zgodne z 11 WIG Paliwa 4,532,02 -2,41%
konsensusem i poprzednim odczytem. Czerwcowa produkcja przemystowa wzrosta o 12 WIG Ukraina 506,04 0,87%
1,9% m/m i byta o 1,2% wyzsza od oczekiwarn ekonomistow. Sprzedaz detaliczna X
spadfa w czerwcu o 1,4% r/r. Konsensus zaktadat spadek 0 1,5% r/r. 13 WIG Spozywezy 3,958,57 0,61%
. We Francji poznalismy o 7:30 dynamike PKB w Il kwartale. Ekonomisci oczekiwali jej 40% 32% 36%
spadku do 0,2% z 0,6% kw/kw. Faktyczne spowolnienie okazato sie jeszcze wigksze — 30% 16%
PKB nie ulegt zmianie. Do otwarcia sesji opublikowane zostang jeszcze wydatki 20% 9% o e
konsumentéw i inflacja konsumencka. Poprzednie odczyty wyniosty odpowiednio - 10%
0,7% m/mi0,2%r/r. O:A
. W Niemczech o 8:00 podano czerwcowa sprzedaz detaliczng. Nowy odczyt wynidst ig%j 9% % - YTD
2,7% r/r, przy oczekiwaniach na poziomie 1,2% r/r. 30% -18%
. 0 14:00 poznamy indeks inflacji w cenach konsumenta w Polsce. Konsensus zaktada g 5922 98 T 72 L“T g2y
pozostanie deflacji na poziomie 0,8% r/r. o S g 2 ?n z‘, .§ “8’_ % 3 % g 3
. W Stanach Zjednoczonych opublikowane zostana: dynamika PKB w Il kwrtale, indeksy © é § g 32 S g 2 3
Chicago PMI i Uniwersytetu Michigan. Analitycy zaktadaja wzrost PKB o 2,6%. % ‘1; - o§ 3 o E
Konsensus w stosunku do indekséw wyprzedzajacych wynosi odpowiednio 54,1 pkt. i ° «@

90,5. Jego realizajcja oznaczataby spadek obu indeksow.

WIG - najwyzsza aktywnos¢ WIG - najwieksze wzrosty WIG - najwieksze spadki

Obrét (min PLN)
PEKAO 133,75 0,97% EVEREST INV 0,44 25,71% INDYGO 1,36 -17,58%
KGHM 98,95 1,01% MOJ 0,98 11,36% ESOTIQ & HENDERS 8,50 -9,48%
PKN ORLEN 88,34 -3,38% IMPERA CAPI 1,55 9,93% CELTIC PROPERTY 4,00 -9,09%
PzZU 87,45 -2,25% TERMO-REX ¢ 2,55 8,97% SFINKS 3,04 -7,32%
PGE SA 35,40 -1,32% GORENJE VEL 35,50 7,58% INTERSPPL 1,50 -6,25%
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NOTOWANIA ZDNIA 28.07.2016 zrédto: Bloomberg

Indeksy — Europa Indeksy — Swiat

Europa Euro Stoxx 50 2978,9 0,69% USA S&P500 2,169,18 -0,12%
Niemcy DAX 10247,76 0,70% USA DIl 18,473,75 -0,01%
WIk. Brytania FTSE 250 17069,1 1,15% USA NASDAQ 5,110,05 0,58%
Francja CAC40 4394,77 1,19% Chiny Shanghai B-share 2,991,42 -0,02%
Rosja RTS 924,74 -0,33% Japonia Nikkei 225 16,476,384 -1,13%
Turcja XU100 73689,43 1,88% Brazylia Bovespa 56,782,75 -0,16%
20% - 20% 1

10%
10%
0%
0%
-10%
-10%
-20%

-20%
-30% -

0% DAX CAC40 RTS S&P500 DJIA NASDAQ
-30% XU100 FTSE250 -40% - Shanghai Nikkei BOVESPA

2015-07 2015-10 2016-01 2016-04 2015-07  2015-09  2015-11  2016-01  2016-03  2016-05
Surowce / Metale Surowce / Towary
Ropa Crude $/bbl. 43,47 -3,12% Kukurydza Future 339,50 1,03%
Miedz $/t 4850,00 -1,62% Pszenica Future 415,00 -0,06%
Ztoto $/t oz. 1340,08 1,50% Soja Future 973,75 1,26%
Srebro $/t oz. 20,37 3,69% Cukier Future 19,52 -2,15%
Aluminium S/t 1592,00 0,00% Kawa Future 141,60 -0,28%
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Miedz Future

e ROpa Future

Ztoto Future Srebro Future -20% e Kukurydza Future e Pszenica Future
-60% - Aluminium Future 30% Soja Future Cukier Future
. - - - el = Kawa Future
201507 2015-10 2016-01 2016-04 2015-07 2015-09 2015-11 2016-01 2016-03 2016-05
Waluty (kursy z godziny 8.30) Rentownos¢ obligacji YTM YTM*
EUR/PLN 4,3747 0,11% 1 rok 1,52 1,67
USD/PLN 3,9464 -0,15% 2 lata 1,68 1,65
CHF/PLN 4,0056 -0,05% 4 lata 2,06 1,93
GBP/PLN 5,2023 -0,44% 6 lat 2,42 2,36
EUR/USD 1,1085 0,24% 10 lat 2,89 2,91
15% - * YTM 30 dni wczesniej
10% 3,50 4
5% 3,00
0% 2,50
2,00
-59%
1,50
-10%
1,00 YT™M
-15% - 050 4 YTM*
2015-07 2015-09  2015-11  2016-01  2016-03  2016-05 4
EUR/PLN USD/PLN CHF/PLN 0,00 . . . . .
GBP/PLN EUR/USD 1rok 2 lata 4 lata 6 lat 10 lat
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE zrédto: Bloomberg
Data Godz. Kraj Wydarzenie Okres Prog. Poprz. Odczyt
29.07.2016 07:30 Francja PKB r/r Il kw. 1,60% 1,30% -
29.07.2016 08:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna m/m Czerwiec 0,10% 0,90% -
29.07.2016 08:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna r/r Czerwiec 1,60% 2,60% -
29.07.2016 11:00 Eurostrefa Bezrobocie Czerwiec 10,10% 10,10% -
29.07.2016 11:00 Eurostrefa Inflacja bazowa r/r Lipiec 0,80% 0,90% -
29.07.2016 11:00 Eurostrefa PKB k/k Il kw. 0,30% 0,60% -
29.07.2016 11:00 Eurostrefa PKB r/r Il kw. 1,50% 1,70% -
29.07.2016 14:00 Polska CPIr/r Lipiec -0,80% -0,80% -
29.07.2016  14:30 USA PKB r/r Il kw. 1,90% 0,40% -
29.07.2016 14:30 USA Inflacja bazowa PCE k/k Il kw. 1,70% 2,00% -
29.07.2016  15:45  USA Chicago PMI pkt. Lipiec 54,00 56,80 -
01.08.2016  03:00  Chiny PMI ustugi pkt. Lipiec - 53,70 -
01.08.2016  09:55 Niemcy PMI przemyst pkt. Lipiec - 53,70 -
01.08.2016 10:00 Eurostrefa PMI przemyst pkt. Lipiec - 51,9 -
01.08.2016 16:00 USA ISM przetwdrstwo pkt. Lipiec 52,3 53,2 -
KALENDARIUM SPOLEK GPW zrodto: macronext.pl
Data Spoétka Wydarzenie
29.07.2016 MILLENNIUM Wprowadzenie do obrotu na GPW 600 akcji zwyktych na okaziciela.
NW?ZA ws. podziatu Banku BPH Spétka Akcyjna, przyjecia tekstu jednolitego Statutu Alior Banku S.A. oraz
29.07.2016 ALIOR . . . L -
zmian w sktadzie RN Alior Bank Spotki Akcyjnej.
29.07.2016 BETACOM Publikacja raportu za | kwartat roku obrotowego 2016/2017.
29.07.2016 GPW Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2016 roku.
29.07.2016 GRAJEWO Wyptata dywidendy 1 zt na akcje.
29.07.2016 KRUK Wyptata dywidendy 2 zt na akcje.
29.07.2016 MEXPOLSKA Wyptata dywidendy 0,33 zt na akcje.
29.07.2016 VISTAL Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,40 zt na akcje.
01.08.2016 AMREST Poczatek zapisdw na sprzedaz akcji po 215 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez FCapital Dutch B.V.
01.08.2016 FERRO Wyptata dywidendy 0,30 zt na akcje.
01.08.2016 SANTANDER Wyptata zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za rok 2016 w wysokosci 0,055 euro na akcje.
01.08.2016 SFINKS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego trwajacego od 01.12.2015 do

31.12.2016.
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ANALIZY | REKOMENDACIE

EV/EBITDA*;
Cena (PLN) dla deweloperéw
Data wydania Zalecenie C/WK
docelowa biezaca 2015 2016P
AKTUALNE:
Amrest 18.05.2016 neutralnie 233,00 241,75 249,60 34,0 30,8 14,1 11,2
Rainbow Tours 10.05.2016 kupuj 26,20 34,37 21,50 9,2 8,9 55 5,2
Budimex 26.04.2016 neutralnie 196,00 185,99 183,00 19,7 19,3 21,6 20,8
ccc 19.04.2016 neutralnie 169,10 176,63 184,50 28,3 27,6 24,2 17,7
LPP 19.04.2016 sprzedaj 6223,90 502822  5037,00 25,8 25,6 13,3 13,5
Forte 14.04.2016 neutralnie 59,50 56,72 69,21 19,5 17,0 14,4 12,0
Orbis 31.03.2016 kupuij 61,00 68,04 62,00 15,7 16,9 11,3 10,3
ARCHIWALNE:
Paged 27.05.2015  Dezaktualizacja 60,87 64,16 53,45 11,0 7,8 9,5 71
Amrest 23112015  Rewizawdniu 189,08 202,79 249,60 103,3 34,4 17,4 13,8
18.05.2016
Rainbow Tours 22062015  Rewidaw dniu 23,16 25,09 21,50 9,7 19,3 71 133
10.05.2016
. Rewizja w dniu
Budimex 07.09.2015 187,80 193,53 183,00 24,1 21,9 22,9 21,6
26.04.2016
Rewizja w dniu
ccc 04.11.2015 169,10 189,81 184,50 16,9 28,3 25,5 23,0
19.04.2016
BBI Development 22.04.2015 Dezaktualizacja 1,14 1,64 1,04 -7,9 -45,3 0,45%* 0,45**
Forte 27052015  Rewizaw dniu 57,59 60,1 69,21 21,9 18,4 15,1 12,6
14.04.2016
Stomil Sanok 01.04.2015  Dezaktualizacja 64,99 66,95 57,50 17,8 17,7 10,1 9,3
ZM Henryk Kania 20.03.2015 Dezaktualizacja 2,98 3,75 2,26 8,9 8,3 8,0 7,4
Tarczynski 20.03.2015 Dezaktualizacja 14,70 15,64 13,00 12,6 9,5 8,6 7,2
Inter Cars 06.03.2015 Dezaktualizacja 224,45 235,39 284,00 22,7 213 17,2 16,2
LPP 04.11.2015  Cenaosiggnieta  7172,05 612427  5037,00 18,8 25,9 12,0 13,0
ccc 31072015  Rewiziaw dniu 193,00 227,45 184,50 16,9 24,8 25,8 19,3
04.11.2015
LPP 31072015 RewHawdniu o 0000 767639 5037,00 18,8 22,9 12,2 11,9
= 04.11.2015 ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’
Ergis 16.03.2015 Cena osiagnieta 4,85 6,38 4,89 10,2 7,9 7,2 7,0
Neuca 04.12.2014 Cena osiggnieta 221,00 339,18 355,00 17,1 17,5 17,2 13,2
PKM Duda 07.08.2014  Dezaktualizacja 6,50 8,28 6,30 76 8,3 6,0 55
Amrest 20.05.2015  Cena osiagnieta 143,55 168,19 249,60 103,3 48,3 17,3 14,0
Grajewo 27.05.2015 Zawieszona 29,13 38,33 29,80 14,3 11,5 7,8 6,7
Rainbow Tours 20112014  Rewizawdniu 17,02 29,09 21,50 9,7 9,5 53 5,2
27.05.2015
Grajewo 23122014 Rewizaw dniu 30,96 36,33 29,80 14,3 12,2 8,1 73
27.05.2015
Forte 23122014 Rewiziaw dniu 52,00 54,81 69,21 22,0 19,4 15,6 13,6
27.05.2015
Amica 09.12.2014  Cena osiagnieta 112,00 162,92 188,50 18,8 16,6 9,8 10,2
Amrest 07.04.2015  Cena osiagnieta 123,00 142,42 249,60 103,3 60,8 17,4 14,8

* wskazniki wyznaczone dla ceny biezacej, ** wskaznik cena/warto$¢ ksiegowa liczony dla ceny z dnia wyceny
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e-mail: biuro.maklerskie@bmbgz.pl

Jerzy Nikorowski 225075271 jerzy.nikorowski@bgzbnpparibas.pl
Kamil Hajdamowicz 225075276 kamil.hajdamowicz@bgzbnpparibas.pl
Michat Krajczewski 22507 5291 michal.krajczewski@bgzbnpparibas.pl
Adam Aniot 22507 5293 adam.aniol1@bgzbnpparibas.pl
Krzysztof Choromanski 22507 52 92 k.choromanski@bgzbnpparibas.pl
Damian Zemlik 225075272 damian.zemlik@bgzbnpparibas.pl
Paulina Rudolf 225075273 paulina.rudolf@bgzbnpparibas.pl
Grzegorz Leszek 223294355 grzegorz.leszek@bgzbnpparibas.pl
Monika Dudek 223294324 monika.dudek@bgzbnpparibas.pl
Przemystaw Borycki 223294322 przemystaw.borycki@bgzbnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 223294354 s.orzechowski@bgzbnpparibas.pl

Marek Jaczewski 223294353 marek.jaczewski@bgzbnpparibas.pl

bMBGZ.net Zlecenia na GPW i New Connect https://makler.bmbgz.pl/
@/PObmBGZ Zapisy w ofertach publicznych (IPO) https://emisja.bmbgz.pl/

w H
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*‘ =+ BIURO MAKLERSKIE e-mail: biuro.maklerskie@bmbgz.pl

Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas S.A. prowadzi dziatalno$¢ maklerska na podstawie zezwolenia Komisji Papieréw Wartoéciowych i Gietd
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego). Podlega regulacjom ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi. Nadzér nad
dziatalnoécia BM BGZ BNP Paribas S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata opracowana wytacznie na potrzeby
klientéw Biura Maklerskiego Banku BGZ BNP Paribas S.A. (dalej: BM Banku BGZ BNP Paribas S.A.)

Raport jest udostepniany klientom wytacznie w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wykorzystywany w charakterze lub traktowany jako oferta lub
nakfanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji papieréw wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych. Wszelkie informacje i opinie
zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze zrédet uznanych przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. za wiarygodne,
lecz nie istnieje gwarancja, iz s3 one wyczerpujagce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. nie ponosi
odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie powyzszego opracowania i zawartych w nim opinii inwestycyjnych. Odpowiedzialnos¢ za
decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego dokumentu i ewentualne szkody poniesione w ich wyniku ponoszg wyfacznie podejmujacy takie
decyzje. Dokument ten zostat przygotowany przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. z zastosowaniem metodologicznej poprawnosci, zachowaniem
nalezytej starannosci i obiektywizmu. Korzystajgc z tego dokumentu, nie nalezy go traktowac jako substytutu do przeprowadzenia wtasnej niezaleznej
oceny. Ani dokument ten, ani zaden jego fragment nie jest poradg inwestycyjng, prawng, ksiegowa, podatkowg czy jakakolwiek inng. Wszelkie opinie i
oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez
uprzedniego powiadomienia.

Raport przygotowany przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. jest wazny w okresie 12 miesiecy od dnia sporzadzenia go i nie jest planowana jego
aktualizacja, o ile nie nastgpig zmiany lub nie pojawig sie nowe istotne informacje i okolicznosci, bedgce podstawa wydania danej rekomendacji. Data
sporzadzenia raportu jest datg pierwszego udostepnienia rekomendacji do dystrybucji. Powielanie bgdz publikowanie niniejszego opracowania lub jego
czesci bez zgody BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. jest zabronione.

BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. przyjefo nastepujaca metodologie w zakresie oczekiwari co do stopy zwrotu z inwestycji w instrument finansowy
bedacy przedmiotem Raportu w okresie 12 miesiecy od dnia wydania raportu:

Kupuj — oczekiwana stopa zwrotu z inwestycji wynosi co najmniej 10%;

Neutralnie — oczekiwana stopa zwrotu z inwestycji znajduje sie w przedziale (-10%; + 10%);

Sprzedaj — oczekiwany spadek zwrotu z inwestycji wyniesie co najmniej 10%.

Metody wyceny zastosowane w prezentowanym dokumencie opierajg sie na metodach i modelach opisanych i powszechnie wykorzystywanych w
literaturze fachowej. Uzywanie ich wymaga szacowania duzej liczby parametréw, m.in. takich jak: stopy procentowe, kursy walut, przyszte zyski,
przeptywy pieniezne i wiele innych. Parametry te sa zmienne w czasie, subiektywne i w rzeczywistosci mogg rézni¢ sie od tych przyjetych do wyceny.
Kazda wycena zalezy od wartosci wprowadzonych parametrow i jest wrazliwa na ich zmiane. Wycena DCF: Metoda DCF bazuje na spodziewanych
przysztych zdyskontowanych przeptywach pienigznych. Jej mocne strony to uwzglednienie przysztych zmian w wolnych przeptywach pienigznych oraz
kosztu pienigdza w czasie. Stabe strony to duza liczba parametréw, ktére nalezy oszacowac oraz wrazliwos¢ wyceny na zmiany tych parametréw.
Wycena metoda poréwnawcza: Wycena ta opiera sie na poréwnaniu wskaznikdw rynkowych wycenianej spétki ze wskaznikami innych poréwnywalnych
spotek. Mocna strona tej metody to mniejsza, w poréwnaniu z metodg DCF, liczba parametréow wyceny oraz relatywne odnoszenie sie do wskaznikéw
rynkowych wyselekcjonowanych spétek. Stabe strony, to przede wszystkim problem selekcji poréwnywanych spétek oraz efektywnosci rynku.

Pomiedzy BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. a Podmiotem Raportu nie wystepuja powigzania i nie s3 mu znane informacje, o ktérych mowa w §9 i §10
Rozporzadzenia Rady Ministréow z dnia 19 paZdziernika 2005 roku w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw
finansowych, ich emitentéw lub wystawcdw.

Osoby sporzadzajace niniejsza rekomendacje/analize/opracowanie:

- pobierajg state wynagrodzenie niezalezne od wydanego zalecenia, ceny docelowej, czy trafnosci rekomendacji i nie jest ono zalezne od wynikow
finansowych uzyskiwanych w ramach transakcji z zakresu bankowosci inwestycyjnej Banku BGZ BNP Paribas S.A.

- nie petnia funkcji kierowniczych i nie zajmujg stanowisk w organach nadzorczych Spétki i nie s z nig powigzane zadng umowa.

Spétka nie posiada akcji Banku BGZ BNP Paribas S.A. , a podmioty powigzane z Bankiem BGZ BNP Paribas S.A. nie posiadaja akcji Spétki. Niniejsza
rekomendacja/analiza/opracowanie nie zostata udostepniona emitentowi przed datg pierwszego ich udostepnienia do dystrybucji.

Wykaz rekomendacji/analiz/opracowan/komentarzy sporzadzanych przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. wraz z informacja dotyczaca proporcji
udzielanych rekomendacji ,kupuj”, ,sprzedaj”, ,neutralnie” jest dostepny na stronie :
https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/raporty-biura-maklerskiego.asp



https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/raporty-biura-maklerskiego.asp

