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Sytuacja rynkowa Giéwne indeksy $wiatowe

Pigtkowa sesja dla Ameryki zakofczyta sie wzrostami. Akcje Alphabet (Google) przyrosty o wartoé¢é  zm% 1D
1% i przebity tym samym poziom kapitalizacji 1 bilion dolaréw plasujac spotke obok

pozostatych z rynku amerykanskiego wycenianych na te kwote - Amazon, Apple i Microsoft. DAX 13 526,1 0,7
Komitet ekonomistow z najwiekszych bankdéw inwestycyjnych ze Standéw Zjednoczonych CAC40 6 100,7 1,0
przewiduje, ze dynamika PKB za 2019 rok w kraju wyniesie 1,9% i pozostanie na tym FTSE100 7674.6 0.9
poziomie w 2020 roku. Bardziej optymistyczne zdanie ma administracja panstwa, ktéra ! !

oczekuje nawet 2,5% przyrostu produktu krajowego w ostatnim roku. Chiny wykazaty 6% BUX 44 422,8 0,2
wzrost PKB za IV kw., ktéry tym samym okazuje sie najstabszym od lat 90. Gospodarke S&P500 3329,6 0,4
podtrzymuje jednak produkcja przemystowa (wzrost w grudniu o 6,9% wobec oczekiwan

5,9%) oraz sprzedaz detaliczna (wzrost w grudniu o 8% wobec oczekiwan 7,9%). Dzisiaj DIIA 29 348,1 0,2
sesja w Stanach Zjednoczonych nie odbedzie sie ze wzgledu na dzienh Martina Luthera SHC* 3 088,3 0,4
Kinga. W Europie bedzie miato miejsce spotkanie ministréw finanséw strefy euro. NASDAQ 9388,9 0,3
Sesja w Polsce zakonczyta sie mniejszymi wzrostami niz na rynkach bazowych. Wzrosty =~ BOVESPA 118 478,3 1,5
wsrod najwiekszych podmiotdéw ograniczat mocny spadek wyceny CD Projekt, ktory osiagat NIKKEI* 24 085,2 0,2
nawet 13% straty podczas notowan. Taka wyprzedaz wsrdod inwestorow byta spowodowana

przesunieciem przez spotke daty premiery najbardziej wyczekiwanej gry roku Cyberpunk HANG SENG* 28 845,8 -0,7
2077 na 17 wrzesnia 2020. Dodatkowo zarzad watpi w wypuszczenie trybu multiplayer w XU100 121 474,8 0,4
2021 roku. PKO BP, Alior Bank i BNP Paribas wraz z dwoma funduszami venture capital RTS 1637,8 1,6

zainwestowaty tacznie 17 min zt w spdtke Autenti, oferujaca platforme do elektronicznego
podpisywania umdw i cyfrowego obiegu dokumentdéw. Pekao i fundusz private equity Apollo
Global Management ztozyly niewigzace oferty na zakup mBanku. Produkcja wegla JSW w IV Indeksy Polskie

kw. 2019 r. wyniosta 3,90 min ton, co oznacza wzrost o ok. 4,5% r/r, a sprzedaz 3,70 min WIG 59 039.8 01
ton, co oznacza wzrost o ok. 0,4% r/r. Dynamika sprzedazy w spétkach odziezowo- ' '

- Zmiana na godzine 7:04

budowniczych w 2019 roku wyniosta okoto 12% r/r. /Wioletta Pawtowska/ WIG20 2176,0 01

MWIG40 4076,7 0,2

WIG w uktadzie dziennym SWIGSO 12 61,9 0,2

WIG - Daily 2020-01-17 Open 58893.5, Hi 59130.3, Lo 58543.5, Close 59039.8 NCINDEX 279,9 1,2
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Created with AmiBroker - advanced charting and technical analysis software. http://www.amibroker.com Zrédto: Bloomberg

Objasnienia, szczegbtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja sie na ostatnich dwdch stronach raportu.
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Wybrane wydarzenia w spoétkach

EFEKT L, . - .
Dzien ustalenia prawa poboru akcji serii EE.

EMCINSMED NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje akcji zwyktych imiennych serii K,
pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru oraz zmian w statucie.

TOYA . .
NWZA ws. zmiany uchwaty nr 21 ZWZ z dnia 26 czerwca 2019 roku.

WIKANA NWZA ws. powierzenia zadan komitetu audytu Radzie Nadzorczej ze skutkiem od dnia decyzji RN

w tym zakresie oraz zmiany statutu.

Wybrane komunikaty ze spotek

AGORA Agora moze dokonaé korekty wyceny aktywdéw spétki GoldenLine oraz udziatdw w tej spdtce. Szacowany
wplyw odpisu aktualizujacego wartos¢ udziatéw na wynik netto Agory SA to okoto 11,2 min zt, wptyw odpisu
aktualizujgcego wartosci aktywow GoldenLine na skonsolidowany wynik netto w czwartym kwartale 2019 r.
to ok. 6,5 min zf, a na skonsolidowany wynik operacyjny ok. 7,4 min zt - podata Agora w komunikacie.

ALIOR BANK 1. Wiceprezes zarzadu Alior Banku Mateusz Poznanski ztozyt rezygnacje ze skutkiem na dzien 29
lutego - podat bank w komunikacie.
2. Alior Bank planuje, ze poprzez nalezacy do niego fundusz venture capital RBL_VC do 2022 roku

zainwestuje facznie kilkadziesiat miliondw ztotych w 12 spotek technologicznych z branzy finansowo-
ubezpieczeniowej. W nowej strategii Alior Bank skupi sie na rozwoju organicznym, nie wyklucza jednak
potencjalnych akwizycji - poinformowat PAP Biznes wiceprezes Alior Banku, Marcin Jaszczuk.

ELEKTROTIM Elektrotim zawart warunkowa umowe sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowych
wraz z prawem wiasnosci posadowionych na nich budynkoéw, zlokalizowanych we Wroctawiu przy ulicy
Stargardzkiej o facznej powierzchni 1,841 ha. Cene ustalono na 13,5 min zt - podata spdtka w komunikacie.

JSwW 1. Produkcja wegla w Jastrzebskiej Spotce Weglowej w czwartym kwartale 2019 roku wyniosta tgcznie
3,90 min ton i byta wyzsza o okoto 4,5% niz rok wczesniej. Sprzedaz wegla JSW siegneta 3,70 min ton i
byta wyzsza o ok. 0,4 proc. niz przed rokiem- podata spétka w komunikacie.

2. Sygnaty z rynku stali, m.in. z Dalekiego Wschodu, ale tez z Europy, pozwalajq na optymizm co do
perspektyw sprzedazy wegla koksowego i koksu, a takze uptynnienia zgromadzonych zapaséw - ocenit w
rozmowie z PAP wiceprezes Jastrzebskiej Spotki Weglowej ds. handlu Rafat Pasieka.

mBANK Pekao i Apollo Global Management ztozyly niewigzace oferty na zakup mBanku. Wstepne zainteresowanie
miat wyrazi¢ réwniez PKO BP- poinformowata agencja Bloomberg powotujac sie na zrodfa zblizone do
sprawy.

PGE Rada nadzorcza Polskiej Grupy Energetycznej ogtosita postepowanie kwalifikacyjne na cztonkéw zarzadu

kolejnej XI wspolnej kadencji - wynika z ogtoszenia na stronie Ministerstwa Aktywdw Panstwowych.

SYNEKTIK Synektik liczy, ze przychody grupy w pierwszej potowie roku finansowego 2019/2020 beda zblizone r/r
Spétka spodziewa sie w kolejnych kwartatach dalszych wzrostow sprzedazy w segmencie
radiofarmaceutykdw - poinformowat PAP Biznes wiceprezes Dariusz Korecki.

VECTRA UOKIiK wydat warunkowg zgode na koncentracje i przejecie Multimedia Polska przez Vectre. Vectra musi
sprzedac¢ sie¢ nalezacg do niej lub Multimedidw w o$miu miastach, a w 13 kolejnych da¢ konsumentom
mozliwo$¢ zmiany operatora bez ponoszenia kosztéw, aby - w ocenie regulatora - nie doszto do ograniczenia
konkurencji - podat Urzad na stronie internetowej.

WITTCHEN Zarzad Wittchen podjat uchwate w sprawie warunkowego rozpoczecia rozbudowy centrum logistycznego w
Palmirach. Szacunkowy faczny koszt inwestycji, zgodnie z otrzymana z firmy Pekabex Bet oferta, wyniesie
15,2 min zt netto - podata spétka w komunikacie.

Przeglad prasy

CD PROJEKT Cyberstrach nieuzasadniony. Przesuniecie premiery ,Cyberpunka” nie wptywa na potencjat sprzedazowy ani
wycene CD Projektu. (s. 5) /PB/

CIGAMES ~Snajper” CI Games raczej udany, ale kurs pod presjq. W grudniu zesztego roku spétka wznowita prace nad
»Tactical Shooter 2”, premiera moze nastgpic¢ pod koniec 2020 roku. (s. 4) /PARKIET/

PKN ORLEN Orlen stawia na ekspansje. Koncern realizuje nie tylko duze przejecia i inwestycje, ale i mniejsze, zwigzane
m.in. z rozwojem stacji. (s. 5) /PARKIET/

Objasnienia, szczegStowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komoérkowych i stacjonarnych) 19 503 (z sieci Play: 12 19 503), z zagranicy +48 12 19 503, +48 12 370 74 00, optaty za potaczenie z infolinig: z
telefondw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komoérkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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Sygnaly analizy technicznej

FERRO Kurs akcji poszedt do dtugoterminowego podwdjnego oporu na 17,65 zt.

INTERAOLT Kurs akcji testuje na wysokim wolumenie dtugoterminowa strefe oporu w przedziale 20,70-22,45 zi.

MIRBUD Kurs akcji ponownie testuje/narusza dtugoterminowa linie trendu spadkowego.

WASKO Kurs a}{kcji podchodzi na wysokim wolumenie do strefy krotko-$rednioterminowego oporu w przedziale 1,48-
1,51 zh.

Sygnaty analizy technicznej - wykresy wybranych spétek

CAR - Daily 2020-01-17 Opan 222, Hi 240, Lo 225, Close 229 (4.8%) Vol 7,915 =198.02 RPC - Daily 2020-01-17 Open 22.7, Hi 24, Lo 22.4, Close 24 (4.3%) Vel 5,020 =21.83
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Created with AmiBroker - advanced charting and technical analysis softwarz, http://www.zmibroker.com
Created with AmiBroker - advanced charting and technical analysis software. http://www.amibroker.com
Notowania akcji przebity w tadnym stylu ROPCZYCE Kurs akcji testuje wysokim biatym korpusem
INTERCARS podwdjny opér (poziom 228 zt oraz linia na wysokim relatywnie wolumenie maksimum
dtugoterminowego trendu spadkowego). lokalnego odbicia na 23,90 zt.

Wybicie gorg z konsolidacji otwiera droge w
kierunku 277-287 zt.
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Kalendarium wydarzen makroekonomicznych

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednio

Poniedziatek

USA Dzien Martina Luthera Kinga - dzief wolny

strefa euro Spotkanie ministrow finanséw strefy euro (Eurogrupa)
5:30 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % listopad -8,2 -8,1
8:00 Niemcy Inflacja PPI, % grudzien -0,3 -0,7
Wtorek

strefa euro Spotkanie ministréow finanséw UE (ECOFIN)

Japonia Decyzja Bol ws. stép procentowych, % styczen -0,1 -0,1
10:00 Polska Wynagrodzenie r/r, % grudzien 6,1 5,3
10:00 Polska Zatrudnienie r/r, % grudzien 2,6 2,6
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % grudzien 1,0 -4,7
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW styczen 15,0 10,7
$roda
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r grudzien 0,9 -0,1
10:00 Polska Produkcja przemystowa r/r, % grudzien 6,4 1,4
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % styczen 30,2
16:00 USA Sprzedaz domdw na rynku wtérnym, min grudzien 5,4 5,4
Czwartek
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % grudzien 7,3 5,9
13:45 strefa euro Decyzja EBC ws. stép procentowych, % styczen 0,0 0,0
14:00 Polska Protokot z posiedzenia RPP
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. styczen 214,0 204,0
14:30 strefa euro Konferencja prasowa po posiedzeniu EBC
17:00 USA Zmiana zapasdéw ropy, tys. brk styczen -2549,0
Piatek
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu styczen 50,6 51,7
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug styczen 52,2 52,4
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu styczen 44,5 44,1
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug styczen 53,0 52,9
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu styczen 46,8 46,9
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug styczen 52,8 52,8
10:30 strefa euro Wystgpienie publiczne prezes EBC (C. Lagarde)
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 grudzien 9,1 9,4
15:45 USA Indeks PMI dla ustug styczen 52,5 52,8
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu styczen 52,5 52,6

s.a. (seasonally adjusted) — dane wyréwnane sezonowo

n.s.a. (non-seasonally adjusted) - dane nie wyréwnane sezonowo

w.d.a. (working-day adjusted) - dane skorygowane o liczbe dni roboczych w okresie
wst. - odczyt wstepny

rew. - odczyt zrewidowany

fin. - odczyt finalny

Objasnienia, szczegStowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komoérkowych i stacjonarnych) 19 503 (z sieci Play: 12 19 503), z zagranicy +48 12 19 503, +48 12 370 74 00, optaty za potaczenie z infolinig: z
telefondw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komoérkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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Biuro Maklerskie

Statystyki rynkowe

Indeks pkt zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
WIG 59 039,8 0,1 0,0 3,2 3,5 2,1 -2,1
WIG20 2176,0 0,1 0,0 2,3 0,5 1,2 -8,5
MWIG40 4 076,7 0,2 0,0 5,6 12,1 4,3 -0,5
SWIG80 12 661,9 0,2 0,0 6,3 10,6 51 15,3
WIG Banki 6 879,4 0,5 0,0 2,3 -2,8 1,6 -11,6
WIG Budownictwo 2 453,5 0,4 0,0 8,9 29,8 7,7 25,8
WIG Chemia 8191,8 -1,2 0,0 -2,1 -5,8 -2,4 -22,3
WIG Deweloperzy 2 564,7 0,7 0,0 4,8 10,9 4,2 26,8
WIG Energetyka 1937,0 0,4 0,0 -0,3 -2,3 -1,3 -22,3
WIG Informatyka 2919,6 0,5 0,0 5,2 20,6 3,0 41,5
WIG Media 5987,0 -0,7 0,0 12,2 19,6 11,4 27,8
WIG Paliwa 6511,7 0,5 0,0 2,4 -13,4 0,3 -22,7
WIG Spozywczy 3 343,5 -0,7 0,0 8,1 10,4 7,0 -2,8
WIG Surowce 3 258,2 1,2 0,0 6,7 27,2 5,4 -8,0
WIG Telekomunikacja 914,9 -0,1 0,0 5,2 16,0 4,7 40,6
_WIG Ukraina 387,6 -1,2 0,0 9,0 7,7 7,9 -8,7
Zrédto: Bloomberg
Indeks pkt zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
PX 1133,0 0,0 0,0 2,2 8,6 1,6 11,0
BUX 44 422,8 0,2 0,0 -2,6 8,8 -3,6 7,0
XU100 121 474,8 0,4 0,0 9,3 23,4 6,2 23,4
FTSE100 7 674,6 0,9 0,0 1,2 7,3 1,8 10,1
DAX 13 526,1 0,7 0,0 1,6 7,1 2,1 20,7
CAC40 6 100,7 1,0 0,0 1,3 8,2 2,1 25,1
SMI 10 841,8 1,4 0,0 1,5 8,8 2,1 20,1
EuroStoxx50 3808,3 0,9 0,0 0,8 6,4 1,7 21,5
S&P 500 3329,6 0,4 0,0 3,4 11,5 3,1 24,7
DJIA 29 348,1 0,2 0,0 3,1 9,6 2,8 18,8
BOVESPA 118 478,3 1,5 0,0 2,9 13,1 2,4 23,3
Shanghai Composite 3088,3 0,4 0,4 2,8 5,1 1,3 19,0
Nikkei225 24 085,2 0,2 0,2 1,1 7,1 1,8 16,5
Zrédfo: Bloomberg
Rynek FX odniesienie zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
EUR-USD 1,11 0,1 0,1 0,2 -0,4 -1,0 -2,3
EUR-PLN 4,24 0,0 0,0 -0,3 -0,9 -0,3 -1,0
USD-PLN 3,82 0,0 0,0 -0,6 -0,4 0,8 1,4
CHF-PLN 3,95 -0,1 -0,1 0,9 1,4 0,5 4,4
Zrédfo: Bloomberg
Rynek surowcowy odniesienie zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
Thomson Reuters/Jefferies
CRB Index 182,9 0,4 0,0 -1,2 4,1 -1,6 0,4
Ropa WTI NYMEX futures
(USD/b) 59,1 1,0 1,0 -2,2 10,3 -3,1 6,9
Ztoto (USD/oz) 1562,2 0,3 0,3 5,7 5,2 3,0 22,0
Srebro (USD/oz) 18,1 0,4 0,4 5,3 3,2 1,5 18,6
MiedZ LME (USD/t) 6 247,3 -0,1 0,0 1,2 9,4 1,6 4,7

Zrédfo: Bloomberg

Objasnienia, szczegStowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
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Rynek stop procentowych odniesienie zm p.b. 1D zm p.b. WTD zm p.b. 1M zm p.b. 3M zm p.b. YTD zm p.b. 1Y
WIBOR 3M (%) 1,71 0 0 1 0 0 -1
WIBOR 6M (%) 1,79 0 0 0 0 0 0
EURIBOR 3M (%) -0,39 0 0 1 2 -1 -8
EURIBOR 3M (%) -0,33 0 0 1 2 -1 -10
USD LIBOR 3M (%) 1,82 -1 -2 -8 -15 -9 -96
USD LIBOR 6M (%) 1,84 0 -3 -6 -13 -7 -101
Polska 10YT (%) 2,33 7 7 32 33 21 -49
Niemcy 10YT (%) -0,22 0 -2 8 19 -3 -46
USA 10YT (%) 1,82 0 0 -10 7 -10 -96

Zrédfo: Bloomberg

Indeksy sektorowe
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Objasnienia, szczegStowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komoérkowych i stacjonarnych) 19 503 (z sieci Play: 12 19 503), z zagranicy +48 12 19 503, +48 12 370 74 00, optaty za potaczenie z infolinig: z
telefondw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komoérkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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Zrédto: Bloomberg

Objasnienia, szczegStowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
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Wskazniki rynkowe wybranych spétek

EV/S (P/BV*) EV/EBITDA (DY*) P/E

MC (min
Banki Cena (zt) zt) 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
SANTANDER BANK 306,60 31 300 1,2 1,2 1,2 0,0 0,0 0,0 11,6 13,6 11,9
GETIN NOBLE BANK 0,35 365 0,1 0,1 - - - - - - -
HANDLOWY 53,30 6 964 1,0 1,0 0,9 0,0 0,0 0,0 10,9 14,1 11,2
INGBSK 205,50 26 736 2,0 1,8 1,6 0,0 0,0 0,0 17,5 15,8 14,5
MBANK SA 384,80 16 296 1,1 1,0 0,9 0,0 - 0,0 12,4 13,1 11,6
MILLENNIUM 6,15 7 455 0,9 0,8 0,8 - - - 9,8 10,3 8,1
PEKAO 103,50 27 166 1,2 1,2 1,1 0,0 0,0 0,0 11,9 12,1 10,4
PKOBP 35,00 43 750 1,1 1,1 1,0 0,0 0,0 0,0 11,7 9,8 9,4
Ubezpieczyciele
PzU 41,65 35966 2,4 2,3 2,2 0,0 0,0 0,0 6,7 11,4 11,3
Paliwa
LOTOS 85,66 15 836 0,6 0,6 0,6 5,2 6,5 5,2 10,0 12,5 7,5
PKN ORLEN 86,24 36 886 0,4 0,4 0,4 4,9 5,0 5,0 6,6 7,8 8,0
PGNIG 4,25 24 558 0,7 0,7 0,7 4,0 5,3 4,6 7,7 13,3 10,9
Gornictwo i metale
BOGDANKA 33,80 1150 0,6 0,4 0,4 2,1 1,2 1,3 21,4 3,8 4,6
jsw 22,68 2 663 0,3 0,3 0,4 1,0 1,6 3,6 1,5 3,9 -
KGHM 101,00 20 200 1,2 1,1 1,1 5,9 4,5 4,5 12,2 9,2 8,8
Energetyka
ENEA 7,54 3328 0,8 0,6 0,6 3,9 3,1 3,1 4,6 3,2 3,1
ENERGA SA 7,51 3110 0,8 0,7 0,7 4,0 3,9 4,1 4,2 4,9 4,8
PGE SA 7,73 14 446 1,1 0,8 0,7 4,3 3,7 3,9 9,6 5,5 7,2
TAURONPE 1,60 2 795 0,9 0,8 0,7 6,4 4,4 4,4 13,5 2,7 2,9
Chemia
GRUPA AZOTY SA 29,24 2900 0,7 0,6 0,6 8,8 4,4 5,1 379,1 5,9 9,1
CIECH 36,80 1939 0,9 0,9 0,9 5,2 5,7 4,9 10,6 9,8 8,0
POLICE 10,60 1316 0,7 0,7 0,6 13,2 9,3 6,5 - 19,2 9,5
PULAWY 92,00 1759 0,4 0,4 0,4 4,9 2,3 2,3 31,8 6,9 7,1
PCC ROKITA SA 52,60 1 044 1,2 1,2 1,1 5,2 6,3 6,4 4,6 8,3 8,9
Telekomunikacja
NETIA 4,43 1487 1,4 1,5 1,5 5,5 4,7 4,7 22,9 28,8 26,4
ORANGE POLSKA
SA 7,87 10 322 1,4 1,4 1,3 5,4 5,2 51 1032,2 179,9 47,0
Budownictwo
BUDIMEX 188,00 4 800 0,4 0,4 0,4 6,0 6,9 6,4 15,7 24,5 20,4
ELBUDOWA 8,42 40 0,0 - - - - - - - -
ERBUD 19,30 247 0,1 0,1 0,1 58,6 3,6 4,8 - 7,0 11,7
TRAKCJA SA 1,71 148 0,2 0,2 0,2 - 7,0 6,2 - 14,2 10,1
ULMA 56,00 294 1,0 - - 2,5 - - 6,3 - -
UNIBEP 9,00 316 0,2 0,2 0,2 6,1 6,4 5,4 11,5 13,2 10,8
Deweloperzy
DOMDEV 97,60 2 447 1,5 1,5 1,4 8,4 7,5 6,8 10,8 10,1 9,5
GTC 9,90 4 807 13,5 12,5 11,4 15,3 14,2 13,8 52,2 54,2 53,5
POLNORD 3,27 107 1,1 0,8 0,7 - 183,8 18,2 - 17,8 6,1
Media
AGORA 12,85 599 1,0 0,9 0,9 12,5 7,2 6,4 63,8 67,7 33,5
CYFRPLSAT 28,60 18 291 2,7 2,5 2,4 7,7 7,1 6,9 22,4 15,8 13,6

Objasnienia, szczegStowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komoérkowych i stacjonarnych) 19 503 (z sieci Play: 12 19 503), z zagranicy +48 12 19 503, +48 12 370 74 00, optaty za potaczenie z infolinig: z
telefondw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komoérkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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EV/S (P/BV¥*) EV/EBITDA (DY*) P/E
MC (min

Cena (zt) zt) 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
PLAY COMMUNICATI 36,10 9176 2,0 1,9 1,9 6,3 5,7 5,5 12,3 10,1 9,8
IT
ASSECOPOL 65,00 5395 0,8 0,7 0,7 8,6 8,4 8,2 9,1 15,6 14,5
COMARCH 205,00 1667 1,1 1,0 0,9 9,5 5,7 6,0 51,4 14,8 14,5
SYGNITY 2,38 54 0,3 - - 1,6 - - 2,9 - -
Gry
CD PROJEKT SA 266,50 25616 62,9 53,4 7,2 176,8 155,7 9,8 234,3 247,3 13,8
11 BIT STUDIOS S 412,00 942 10,1 11,0 12,5 16,2 27,6 30,2 25,1 41,1 48,8
TEN SQUARE GAMES 239,00 1731 4,7 2,3 1,8 12,0 6,9 5,7 47,5 25,4 20,6
Przemyst
APATOR 21,40 703 1,0 0,9 0,9 6,3 6,0 6,0 10,2 10,6 11,1
BORYSZEW 4,34 1042 0,5 0,4 0,4 7,5 6,9 7,6 7,2 14,5 14,0
FAMUR 3,54 2035 1,1 1,1 1,2 4,8 4,4 4,8 9,2 6,1 8,7
FORTE 28,90 692 1,0 1,0 1,0 9,6 8,1 7,4 20,1 15,5 11,0
VIGO SYSTEM SA 444,00 324 6,5 - - 15,0 - - 24,9 - -
NEWAG SA 23,50 1 058 1,3 1,5 1,1 8,1 9,1 7,2 11,3 14,0 9,8
SNIEZKA 86,00 1085 1,7 1,4 1,3 10,4 9,0 8,3 17,1 17,0 17,7
KETY 352,00 3369 1,2 1,1 1,0 7,6 7,0 6,8 12,5 12,3 12,2
ALUMETAL SA 45,00 697 0,4 0,4 0,4 4,9 6,3 6,0 9,4 13,9 12,9
Handel
AMREST HOLDINGS 46,15 10 132 2,4 1,9 1,6 22,3 16,6 14,1 245,3 169,9 154,2
CCC SA 96,95 3991 1,9 1,5 1,2 9,3 9,8 7,9 17,9 56,9 21,4
DINO POLSKA SA 155,60 15 255 2,8 2,2 1,7 30,3 22,8 17,8 49,6 37,4 28,7
EUROCASH 21,32 2967 0,2 0,2 0,2 12,6 12,4 11,8 26,6 31,1 27,4
LPP 8740,00 16 190 2,3 2,0 1,7 16,4 11,6 10,2 32,0 27,8 21,6
Leki i dystryb. farm.
CELON PHARMA SA 48,85 2198 14,4 15,9 10,0 34,2 38,7 19,9 74,0 97,8 42,5
NEUCA 387,00 1797 0,3 0,2 0,2 12,2 9,9 9,1 18,3 14,7 13,3
RYVU THERAPEUTIC 49,90 797 12,0 35,3 18,0 - - - 893,0 - -

*/dla bankéw i ubezpieczycieli
Zrédto: Bloomberg

Objasnienia, szczegStowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komoérkowych i stacjonarnych) 19 503 (z sieci Play: 12 19 503), z zagranicy +48 12 19 503, +48 12 370 74 00, optaty za potaczenie z infolinig: z
telefondw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komoérkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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Biuro Maklerskie Alior Bank

ul. Lopuszanska 38D
02-232 Warszawa

Zespot Analiz i Doradztwa Biura Maklerskiego Alior Banku:

Zbigniew Obara Menedzer Zespotu Analiz, Makler 12 682 64 79 Zbigniew.Obara@alior.pl
Papieréw Wartosciowych

Marcin Brendota Ekspert ds. analiz, Doradca 22 5552290 Marcin.Brendota@alior.pl
Inwestycyjny

Wioletta Pawtowska Specjalista ds. analiz, Doradca 12 298 44 74 Wioletta.Pawtowska@alior.pl
Inwestycyjny

Tomasz Kolarz Ekspert ds. analiz, Data Scientist 12 682 64 24 Tomasz.Kolarz@alior.pl

Powyzszy materiat zostat przygotowany przez Biuro Maklerskie Alior Bank SA. Witascicielem niniejszego opracowania jest Alior Bank
Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. topuszanska 38D, 02-232 Warszawa, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XIII Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000305178, REGON: 141387142, NIP: 1070010731, kapitat zaktadowy: 1 305 539 910 PLN
(optacony w catosci). Powielanie badz publikowanie niniejszego opracowania lub jego czesci bez pisemnej zgody Biura Maklerskiego
Alior Bank S.A. jest zabronione.

Niniejsze opracowanie jest wyrazem wiedzy oraz pogladéw autoréw i nie powinno by¢ inaczej interpretowane. W szczegdlnosci
informacje zawarte w niniejszym dokumencie nie stanowig rekomendacji w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz
uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE,
ani ustugi doradztwa inwestycyjnego. Ustuga doradztwa inwestycyjnego jest swiadczona na podstawie odrebnej umowy o doradztwo
inwestycyjne.

Niniejszy raport wyraza wiedze oraz poglady autoréw wedtug stanu na dzien sporzadzenia. Opracowanie zostato sporzadzone z
rzetelnosciq i starannoscig przy zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci, na podstawie ogdlnodostepnych informacii,
uznanych przez Biuro Maklerskie za wiarygodne.

Biuro Maklerskie nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.
Prezentowane wyniki inwestycyjne nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikdw w przysztosci, sa wynikiem
inwestycyjnym osiagnietym w konkretnym okresie historycznym.

W szczegdlnosci Biuro Maklerskie zwraca uwage, iz na cene instrumentoéw finansowych ma wptyw wiele réznych czynnikéw, ktore sg
lub mogg by¢ niezalezne od emitenta i wynikdw jego dziatalnosci. Mozna do nich zaliczy¢ m. in. zmieniajace sie warunki
ekonomiczne, prawne, polityczne i podatkowe, ktoérych niejednokrotnie nie mozna przewidzie¢ lub ktdére moga byc¢ trudne do
przewidzenia.

Inwestowanie w instrumenty finansowe wigze sie z ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych srodkow.

Wykresy przygotowano za pomoca programu AMIBROKER. Dane do wykreséw dostarcza firma STATICA.

Zrédtem pozostatych danych sa PAP, Bloomberg, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Objasnienia, szczegStowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komoérkowych i stacjonarnych) 19 503 (z sieci Play: 12 19 503), z zagranicy +48 12 19 503, +48 12 370 74 00, optaty za potaczenie z infolinig: z
telefondw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komoérkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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OBJASNIENIA UZYTYCH SKROTOW

DCF - zdyskontowane przeptywy pieniezne

DY- (Dywidenda na 1 akcje/Cena) - stopa dywidendy

FCF - wolne przeptywy gotowkowe

P/E - (Cena/Zysk) - Cena akcji/zysk netto przypadajacy na jedna akcje

P/BV - (Cena/Wartos¢ ksiegowa) - Cena akcji/wartos$¢ ksiegowa przypadajaca na jedng akcje

EV/EBIT - Enterprise Value/EBIT

EV/EBITDA - Enterprise Value/EBITDA

EV/S - Enterprise Value/Sales - Wartos¢ przedsiebiorstwa/przychody ze sprzedazy

P/CE - (Cena/Cash Earnings) - Cena/zysk netto plus amortyzacja na jedna akcje

MC - kapitalizacja, wartos$¢ rynkowa

ROE - (Zwrot na kapitale wtasnym) - Zysk netto/sredni stan kapitatow wiasnych

ROA - (Zwrot na aktywach) - Zysk netto/$rednia warto$¢ aktywow

Stopa dyskontowa - stopa zwrotu wymagana przez inwestora (stopa wolna od ryzyka, powiekszona o premie za ryzyko)
EV (Enterprise Value) - wycena rynkowa spétki powiekszona o wartos¢ dtugu odsetkowego netto, tj. warto$¢ przedsiebiorstwa
EBIT - zysk na dziatalnosci operacyjnej

EBITDA - (zysk operacyjny plus amortyzacja) - zysk na dziatalno$ci operacyjnej powiekszony o amortyzacje

S&P 500 - indeks Standard and Poor’s grupujacy 500 najwiekszych spoétek notowanych na NEW YORK Stock Exchange
NASDAQ - NASDAQ Composite Index, indeks spotek technologicznych notowanych na elektronicznym rynku gietdowym Nasdaq
BOVESPA - gtéwny indeks gietdy w Sao Paolo, Brazylia

DAX - indeks 30 najwiekszych spétek, Frankfurt, Niemcy

CAC 40 - indeks 40 najwiekszych spotek, Paryz, Francja

FTSE 100 - indeks 100 najwiekszych spotek notowanych na gietdzie w Londynie

BUX - gtéwny indeks gietdy w Budapeszcie

NIKKEI - indeks 225 najwiekszych spotek notowanych na gietdzie w Tokio

SHANGHAI COMP - gtéwny indeks gietdy w Szanghaju

HANG SENG - gtéwny indeks gietdy w Hong Kongu

XU 100 - indeks 100 najwiekszych spétek notowanych na gietdzie w Istambule, Turcja

RTS - gtowny indeks gietdy w Moskwie

Ropa - ropa WTI w dostawach natychmiastowych

Ztoto - notowane na Londynskiej Gietdzie Metali w dostawach natychmiastowych

Miedz - miedz notowana na londynskiej gietdzie metali w dostawach 3-miesiecznych

USA 10YT (%) - rentownos¢ 10 letnich obligacji rzadu USA

Niemcy 10YT (%)- rentownos¢ 10 letnich obligacji rzadu Niemiec

Polska 10YT (%) - rentownos$¢ 10-letnich obligacji polskich

Objasnienia, szczegStowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
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telefondw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komoérkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl



