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Najwazniejsze wydarzenia poprzedniej sesji Indeksy — Polska/Europa Srodkowa
. Za nami ciekawa sesja, w trakcie ktérej zmiana indeksu szerokiego rynku wzgledem kursu Indeks Kurs iD

zamknigcia z 2 lutego wielokrotnie zmieniata znak. Szereg istotnych publikacji WIG 43,630,57 0,15%
makroekonomicznych stymulowato wysoka zmienno$¢ indekséw akcji, dlatego WIG WIG20 1,739,08 0,43%
koniczy sesje z 0,15% zmiang. Znacznie lepiej sobie radzit indeks WIG20, ktdry dzieki mWIGAO 337280 0.36%
dobrej sesji dla indeksu WIG-Banki utrzymat wzrost na poziomie 0,43%. Na rynkach e =070

sWIG80 12409,80 -0,09%

zagranicznych panowat natomiast pesymizm. Niemiecki DAX spadt w trakcie sesji o
1,53%, francuski CAC40 zmienit warto$¢ o -1,33%, a amerykanski S&P500 cho¢ przez 15% -
wiekszg cze$¢ notowan pozostawat pod kreska, zakoriczyt dzien na plusie (+0,5%)

. W $rode zostat opublikowany zestaw wskaznikéw PMI w sektorach ustugowych krajow
Unii Europejskiej. Odczyty PMI w przypadku najwiekszych gospodarek Strefy Euro
(Niemcy, Francja i Wtochy) byly ponizej oczekiwan analitykéw. Mimo to wskaznik
zagregowany sygnalizuje wzrost gospodarczy, ale w nieco wolniejszym tempie, niz w  -5% -
poprzednich miesigcach. Wczoraj poznaliSmy réwniez dane o sprzedazy detalicznej w
Strefie Euro, ktdra wzrosta w tempie 1,4% R/R (o 0,07 p.p. ponizej oczekiwan i 0 0,2 p.p.
ponizej odczytu z poprzedniego miesiaca).

. Wsréd informacji z duzych spodtek uwage nalezy zwrécié na dane operacyjne
opublikowane przez PGE oraz Synthos. Najwieksza polska spétka energetyczna -25%
pozytywnie zaskoczyta rynek zapowiadajgc mniejsza od oczekiwanych skale odpisow w
segmencie wytwarzania i wydobycia. Na podstawie zaprezentowanych szacunkowych 350,
danych operacyjnych za 4Q 2015, zarzad PGE zasygnalizowat mozliwos$¢ wyptaty wysokiej 2015-02 2015-05 2015-08 2015-11 2016-02

dywidendy. Wyniki operacyjne Synthosu byly zgodne z oczekiwaniami (jednocyfrowy
spadek EBITDA w 4Q 2015). Jednoczesnie spotka wykazata nizszy od oczekiwanych Indeksy sektorowe

5% -

-15%

WIG20 mWIG40 sWIG80

WIG

poziom zadtuzenia netto, co réowniez zwigksza szanse na wypfate atrakcyjnej dywidendy. Lp. Sektor Kurs 1D
. Woczorajsze spotkanie cztonkdw RPP zakoriczyto sie decyzja o utrzymaniu stopy 1 WIG Surowce 1,753,04 1,43%
referencyjnej NBP na niezmienionym 1,5% poziomie. Decyzja byla zgodna z
ettt e e e 2 WIG Paliwa 402619  -148%
oczekiwaniami i miata ograniczony wptyw na notowania obligacji skarbowych, ktére w
ostatnich miesigcach sg bardziej wrazliwe na komentarze przedstawicieli rzadu. 3 WIG Energetyka 2,990,91 0,68%
. Na uwage zastuguje zmienno$¢, ktéra wczoraj miata miejsce na kursie ropy naftowej. 4 WIG Spozywczy 3,126,84 0,02%
Mlmo nlenajle?szych danych o r0§nacych Zépasach ropy ) naftowt?J w StE‘maAch 5 WIG Telekomunikacja 806,91 0,37%
Zjednoczonych, inwestorzy po raz kolejny zaczynajg dyskontowa¢ wypowiedzi rosyjskich . 92728 0.46%
politykdw na temat ewentualnej wspotpracy z krajami OPEC w celu skoordynowanego 6 WIG Dywidendowy ! et
ograniczenia nadpodazy na rynku ropy naftowej. Ostatecznie gatunek teksanski (WTI) w 7 WIG Deweloperzy 1,455,48 -0,93%
trakcie sesji wzrost ponad 6%. Wzrost cen ropy naftowej spowodowat ostabienie sie 8 WIG Ukraina 354,31 0,36%
dolara wzgledem euro, co konsekwentnie pozwolito na aprecjacje ztotego wzgledem 9 WIG Informatyka 1,610,99 -0,18%
amerykariskiej waluty. 10 WIG Banki 5,564,16 0,89%
11 WIG Chemia 16,176,28 -0,58%
12 WIG Media 3,944,84 -0,87%
Oczekiwania odnosnie dzisiejszej sesji 13 WIG Budownictowo 2,835,55 0,24%
4% 2%
. Na nastroje inwestoréw w trakcie dzisiejszej sesji wptyw beda miaty wyniki finansowe 2%
mBanku oraz ING Baku Slaskiego, ktére dla obydwu spétek okazaty sie powyzej 0%
oczekiwan. Kolejne sesje lutego przyniosa przyspieszenie istotnych dla rynku publikacji -2%
wynikowych. _g;
. Negatywnie na nastroje na naszym parkiecie moze natomiast wptyng¢ ogtoszenie _8‘;
= 0
,wymiany” zarzagdu KGHM. Nowym prezesem w miejsce Herberta Wirtha zostat -10% -
Krzysztof Skoéra. -12% -
. Tradycyjnie w czwartek poznamy dane o kondycji amerykanskiego rynku pracy (liczba § I g E2FFTE g S a‘:{ £ _‘i
= T 2 2
nowozarejestrowanych bezrobotnych oraz wydajnos¢ pracy w sektorze pozarolniczym). g o § 3 E qé— ‘§ ‘g g j:—‘ ‘E" § [
9 =] 2 <
Kolejne dane zza oceanu bedg dotyczyly zmiany zamdwien w przemysle. Pogorszenie sie « ‘,8’ g % § g :§ 2
- . . . ) . I 9] o o c w
powyzszych parametréow moze zwiekszy¢ prawdopodobieristwo spowolnienia cyklu o z § 3 -
podwyzek stép procentowych przez Fed. =

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

Obrét (min PLN)
PKN ORLEN 107,71 -2,92% EUROTEL 0,86 19,44% BLM 1,02 -10,53%
PGE SA 63,56 2,23% EMCINSMED 0,43 10,26% CHEMOS 2,00 -9,09%
KGHM 51,95 1,50% K2INTERNET 1,46 8,96% RESBUD 1,21 -9,02%
PKOBP 40,40 0,04% ESOTIQ & HEI 14,50 6,54% BANCO SANTANDER 15,49 -8,83%
PEKAO 38,78 1,66% INDYGO 14,30 6,32% OPTEAM 10,65 -7,79%
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NOTOWANIA Z DNIA 03.02.2016 zrédto: Bloomberg

Indeksy — Europa Indeksy — Swiat

Europa Euro Stoxx 50 2951,85 -1,87% USA S&P500 1,903,03 0,50%
Niemcy DAX 9581,04 -1,53% USA DJI 16,153,54 1,13%
WIk. Brytania FTSE 250 16299,68 -1,89% USA NASDAQ 4,516,95 -0,28%
Francja CAC40 4283,99 -1,33% Chiny Shanghai B-share 2,781,02 1,53%
Rosja RTS 701,21 -0,61% Japonia Nikkei 225 17,044,99 -0,85%
Turcja XU100 72506,16 1,05% Brazylia Bovespa 38,596,17 -4,87%
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Surowce / Metale Surowce / Towary
Ropa Crude $/bbl. 35,04 7,09% Kukurydza Future 372,50 -0,40%
Miedz $/t 4635,00 1,89% Pszenica Future 475,25 1,00%
Ztoto S/t oz. 1142,63 1,21% Soja Future 886,25 -1,07%
Srebro S/t oz. 14,68 2,65% Cukier Future 12,99 -0,77%
Aluminium $/t 1525,00 1,60% Kawa Future 119,85 1,42%
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2015-02 *3015-05 e 2015-08 2015-11 201602 2% Kawa Future
2015-02 2015-04 2015-06 2015-08 2015-10 2015-12 2016-02
Waluty (kursy z godziny 8.30) Rentownos¢ obligacji YTM YTM*
EUR/PLN 4,4104 -0,33% 1 rok 1,38 1,38
USD/PLN 3,9814 -0,09% 2 lata 1,49 1,59
CHF/PLN 3,9553 -0,29% 4 lata 2,09 1,99
GBP/PLN 5,8066 -0,23% 6 lat 2,38 2,45
EUR/USD 1,1077 -0,25% 10 lat 3,16 2,95
15% - * YTM 30 dni wczesniej
10% - N/'L,\/Jl\ 3,50 +
0y .m
5% ' - 3,00 -
G/
0%
2,50 -
-5%
10% - 2,00 -
YTM
-15% - 1,50 - VIV
2015-02  2015-04 2015-06 2015-08 2015-10 2015-12 2016-02
EUR/PLN USD/PLN CHF/PLN 1,00 i i i i .
GBP/PLN EUR/USD 1 rok 2 lata 4 lata 6 lat 10 lat
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE zrédto: Bloomberg
Data Godz. Kraj Wydarzenie Okres Prog. Poprz. Odczyt
04.02.2016 15:30 USA Nowe wnioski o zasitek w tys. Styczen 277k 278k --
04.02.2016 15:30 USA Jednostkowe koszty pracy IV kw. 4,10% 1,80% -
04.02.2016 17:00 USA Nowe zaméwienia w fabrykach m/m Grudzien -2,80% -0,20% --
04.02.2016 17:00 USA Zamowienia na dobra trwate Grudzien -4,50% -5,10% -
04.02.2016 17:00 USA Zamowienia na dobra trwate (z wytgczeniem transportu)  Grudzien - -1,20% -
05.02.2016 09:00 Niemcy Nowe zamdwienia w fabrykach m/m Grudzien -0,50% 1,50% -
05.02.2016 09:00 Niemcy Nowe zamdwienia w fabrykach r/r Grudzien -1,40% 2,10% -
05.02.2016 15:30 USA Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem w tys. Styczen 190k 292k --
05.02.2016 15:30 USA Bezrobocie Styczen 5,00% 5,00% --
08.02.2016 09:00 Niemcy Produkcja przemystowa m/m Grudzien - -0,30% -
08.02.2016 09:00 Niemcy Produkcja przemystowa r/r Grudzien - 0,10% --

KALENDARIUM SPOLEK GPW zrédto: macronext.pl

Data Spoétka Wydarzenie
04.02.2016 INGBSK Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2015 roku.
04.02.2016 MBANK Publikacja raportu za IV kwartat 2015 roku.
09.02.2016 PEKAO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2015 rok.
09.02.2016 ATLANTAPL Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 0,65 zt na akcje.
09.02.2016 FERRUM NW?ZA ws. zmiany w skfadzie RN.
10.02.2016 ATLANTAPL Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,65 zt na akcje.
10.02.2016 ECHO Wyptata | raty zaliczki na poczet dywidendy za rok obrotowy 2015, w wysokosci 0,72 zt na akcje.
10.02.2016 ORBIS NWZA ws. sprzedazy hotelu "Mercure Mragowo Resort & SPA".
11.02.2016 ERGIS Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2015 roku.
11.02.2016 LIVECHAT Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat roku obrotowego 2015/2016.
12.02.2016 BZWBK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2015 rok.
12.02.2016 11BIT Publikacja raportu za IV kwartat 2015 roku.
12.02.2016 KREDYTIN Publikacja skonsolidowanego rozszerzonego raportu za Ill kwartat roku obrotowego 2015/2016.
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ANALIZY | REKOMENDACIE

EV/EBITDA*;
Cena (PLN) dla deweloperéw
Data wydania Zalecenie C/WK
docelowa biezgca 2014 2015P
AKTUALNE:
Amrest 23.11.2015 neutralnie 189,08 202,79 186,35 77,1 26,1 13,6 10,8
ccc 04.11.2015 kupuj 169,10 189,81 125,15 11,4 19,2 17,8 16,1
Budimex 07.09.2015 neutralnie 187,80 193,53 197,10 25,9 23,6 24,2 22,9
Rainbow Tours 22.05.2015 neutralnie 23,16 25,09 21,70 9,8 19,4 7,1 13,5
Forte 27.05.2015 neutralnie 57,59 60,1 49,50 15,7 13,1 10,9 9,1
Paged 27.05.2015 neutralnie 60,87 64,16 52,99 10,9 7,7 9,5 7,0
BBI Development 22.04.2015 kupuj 1,14 1,64 0,81 -6,1 -35,3 0,45** 0,45**
Stomil Sanok 01.04.2015 neutralnie 64,99 66,95 49,07 15,2 15,1 8,5 7,9
ZM Henryk Kania 20.03.2015 kupuj 2,98 3,75 1,98 7,8 7,3 7,4 6,8
Tarczynski 20.03.2015 neutralnie 14,70 15,64 12,80 12,4 9,4 8,6 7,2
Inter Cars 06.03.2015 neutralnie 224,45 235,39 231,00 18,5 17,4 14,4 13,6
ARCHIWALNE:
LPP 04.11.2015 Cena osiggnieta 7172,05 6124,27 5266,85 19,7 27,1 12,5 13,5
Pelion 04.12.2014 Dezaktualizacja 76,50 70,54 53,51 11,2 6,9 7,3 10,5
ccc 31.07.2015  ‘ewizaw dniu 193,00 227,45 125,15 11,4 16,8 18,1 13,5
04.11.2015
Rewizja w dniu
LPP 31.07.2015 7700,00 7676,39 5266,85 19,7 24,0 12,7 12,4
04.11.2015
ACSA 18.09.2014 Dezaktualizacja 35,30 42,56 30,00 11,3 10,3 7,4 6,8
Ergis 16.03.2015 Cena osiggnieta 4,85 6,38 3,85 8,0 6,2 6,3 6,1
Neuca 04.12.2014 Cena osiggnieta 221,00 339,18 322,50 15,5 15,9 15,8 12,2
PKM Duda 07.08.2014 Dezaktualizacja 6,50 8,28 5,25 6,4 6,9 5,5 5,0
Amrest 20.05.2015 Cena osiagnieta 143,55 168,19 186,35 77,1 36,1 13,5 11,0
Grajewo 27.05.2015 Zawieszona 29,13 38,33 22,99 11,0 8,9 6,1 5,2
Wielton 30.06.2014 Dezaktualizacja 6,08 8,34 6,52 13,9 11,7 11,3 7,3
Rainbow Tours 20112014  Rewizawdniu 17,02 29,09 21,70 9,8 9,6 5.4 53
27.05.2015
Grajewo 23122014  Rewizawdniu 30,96 36,33 22,99 11,0 9,4 6,4 5,7
27.05.2015
Forte 23122014  Rewizawdniu 52,00 54,81 49,50 15,7 13,9 11,3 9,8
27.05.2015
Amica 09.12.2014 Cena osiagnieta 112,00 162,92 166,75 16,6 14,7 8,8 9,1
Amrest 07.04.2015 cena osiaggnieta 123,00 142,42 186,35 77,1 45,4 13,6 11,6
Paged 23.12.2014 cena osiggnieta 43,00 60,33 52,99 13,7 7,6 9,5 6,9
CD Projekt 31.03.2014 Dezaktualizacja 15,32 16,22 22,65 226,4 24,9 226,6 19,0
Zetkama 31.03.2014 Dezaktualizacja 65,00 87,74 86,90 14,5 14,3 9,9 9,3
ZM Henryk Kania 08122014  Rewizaw dniu 2,94 3,37 1,98 7,8 45 12,2 5.8
20.03.2015
Ergis 22122014 Rewizaw dniu 3,80 5,23 3,85 13,3 8,5 6,9 6,5
16.03.2015
Inter Cars 07.08.2014 Rewizja w dniu 167,00 160,05 231,00 22,2 18,3 16,2 13,9
06.03.2015
Alumetal 23.02.2015 Cena osiagnieta 47,60 57,65 48,99 20,7 12,7 15,0 10,3
Tarczynski 08.12.2014 Cena osiaggnieta 11,75 14,53 12,80 15,6 14,3 7,8 6,5
Farmacol 04.12.2014 Cena osiggnieta 50,15 60,5 52,98 9,9 14,1 6,7 9,3
Stomil Sanok 08.10.2014 Cena osiaggnieta 49,87 55,43 49,07 21,1 15,0 12,3 10,1

* 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 225075291 michal.krajczewski@bgzbnpparibas.pl
Adam Aniot 225075293 adam.aniol1@bgzbnpparibas.pl
Krzysztof Choromariski 225075292 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

brnBGZ.net Zlecenia na GPW i New Connect https://makler.bmbgz.pl/

©®IFObmBGZ Zapisy w ofertach publicznych (IPO) https://emisja.bmbgz.pl/
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i BIURO MAKLERSKIE tel. (22) 32 94 300, fax (22) 32 94 303
4

e-mail: biuro.maklerskie@bmbgz.pl

Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas S.A. prowadzi dziatalnoéé¢ maklerska na podstawie zezwolenia Komisji Papieréw Wartosciowych 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 wytgcznie w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wykorzystywany w charakterze lub traktowany jako oferta lub
naktanianie 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 wyczerpujace i w petni odzwierciedlaj 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 ponosza wytacznie podejmujacy takie
decyzje. Dokument ten zostat przygotowany przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. z zastosowaniem metodologicznej poprawnosci, zachowaniem
nalezytej starannosci i obiektywizmu. Korzystajac z tego dokumentu, nie nalezy go traktowac jako substytutu do przeprowadzenia wtasnej niezaleznej
oceny. Ani dokument ten, ani zaden jego fragment nie jest poradg inwestycyjna, prawng, ksiegowa, podatkowaq czy jakgkolwiek inng. Wszelkie opinie i
oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajg opinie BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. w dniu jego sporzadzenia i mogg 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, bedace 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. przyjeto nastepujaca metodologie w zakresie oczekiwar 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 s3 zmienne w czasie, subiektywne i w rzeczywistosci moga roézni¢ sie od tych przyjetych do wyceny.
Kazda wycena zalezy od wartosci wprowadzonych parametréw i jest wrazliwa na ich zmiane. Wycena DCF: Metoda DCF bazuje na spodziewanych
przysztych zdyskontowanych przeptywach pienieznych. Jej mocne strony to uwzglednienie przysztych zmian w wolnych przeptywach pienieznych oraz
kosztu pienigdza w czasie. Stabe strony to duza liczba parametréw, ktdére nalezy oszacowad oraz wrazliwo$¢ wyceny na zmiany tych parametrow.
Wycena metodg poréwnawcza: Wycena ta opiera sie na poréwnaniu wskaznikdw rynkowych wycenianej spétki ze wskaznikami innych poréwnywalnych
spoétek. Mocna strona tej metody to mniejsza, w poréwnaniu z metodg DCF, liczba parametréw wyceny oraz relatywne odnoszenie sie do wskaznikdw
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 wystepujg powigzania i nie s3 mu znane informacje, o ktérych mowa w §9 i §10
Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentow
finansowych, ich emitentéw lub wystawcow.

Osoby sporzadzajgce niniejszg rekomendacje/analize/opracowanie:

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

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

Spotka 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 dotyczacg proporgji
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

