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Sytuacja rynkowa Giéwne indeksy $wiatowe

Ameryka w dniu wczorajszym nie uczestniczyta w grze. Na europejskich gietdach panowaty wartoé¢é  zm% 1D
raczej negatywne nastroje, za wyjatkiem Niemiec, gdzie indeks lekko przyrdst na wartosci.

Na rynku zauwazalny jest popyt na aktywa wysokiego ryzyka ze wzgledu na chwilowe DAX 13 548,9 0,2
uspokojenie inwestoréow czesciowym pojednaniem dwoch $wiatowych mocarstw USA i Chin CAC40 6 078,5 -0,4
oraz ciszq po stronie Iranu, z ktérym Stany Zjednoczone miaty w ostatnim czasie zaostrzone FTSE100 7651 4 0.3
relacje skonczone obustronnymi atakami zbrojnymi. Co wiecej, Iran zapewnit rynki, ze ! !
nadal bedzie przestrzegat porozumienia nuklearnego z 2015 roku. Prezydent D. Trump jest BUX 44 470,9 0,1
po;ytywnie nasFawiony dp realizacji Waru,nkéw umowy przez Chi.ny, co oéwiaqczy’f na S&P500 3329,6 0,4
Twitterze, a Unia Europejska chce zawrze¢ porozumienie ws. wymiany handlowej nie ze
Stanami Zjednoczonymi, z ktérymi toczy walke o Airbusa, a z Chinami. Miedzynarodowy DIIA 29 348,1 0,2
Fundusz Walutowy szacuje w styczniowym raporcie, ze globalny wzrost gospodarczy za SHC* 3 059,5 -1,2
2019 rok moze osiggnac poziom 2,9% i przyspieszy¢ nawet do 3,3% w biezacym roku, a w NASDA

R C . Q 9 388,9 0,3
przysztym (2021) ustabilizuje sie na poziomie 3,4%. Te prognozy sa hieco skorygowane w
stosunku do tych z pazdziernika, ale najwyrazniej MFW nie przewiduje kryzysu w przeciagu BOVESPA 118 861,6 0,3
dwoch naj_blizszych lat, co moze wspiera¢ popyt na aktywa wyZSZ_ego ryzyka. _Dodatkowo NIKKEI* 23 864,6 -0,9
MFW bedzie wystepowat podczas szczytu w Davos w piatek, gdzie skomentuje kondycje
globalna, HANG SENG* 28 076,5 -2,5

XU100 122 619,8 0,9

Polska gietda podtrzymuje wzrostowy trend i odbija straty, ktére osiggata podczas gdy rynki RTS 1 646.6 05

bazowe pobijaty historyczne maksima. Aktywnos$¢ na sesji nie byta wysoka ze wzgledu na
nieobecnos¢ USA na sesji. Wérdd najwiekszych spotek najwiecej w goére poszta wycena CD
Projektu, na ktorym byfa w piatek wyprzedaz po informacji o op6znieniu wypuszczenia gdy Indeksy Polskie

Cybe_rp_unk. Kurs prakty_cznie \_Nréci’r dp cen spr,ze_d_negat_y\{vnej info_rmacji_. _Ostatn_io zyskuje WIG 59 110,1 0,1
rowniez Play na zaangazowaniu w najnowoczesniejszg sie¢ 5G. Najmocniej stracita JSW po

wynikach za IV kw. Tauron dostosowat blok w Elektrowni tagisza do wytwarzania ciepta ~ WIG20 2178,1 0,1
grzewczego dla Zagtebia Dabrowskiego. Koszt inwestycji to ponad 120 min zt. Z danych MWIG40 4 084,0 0,2
makro, dzisiaj bedzie miat miejsce odczyt produkcji budowlano-montazowej za grudzien

- Zmiana na godzine 7:30

(prognoza 0,6% r/r) i naptyng dane z rynku pracy. /Wioletta Pawtowska/ SWIG80 12666,8 0,0
NCINDEX 285,1 1,9
WIG w uktadzie dziennym
WIG - Daily 2020-01-20 Open 59082.2, Hi 59214.3, Lo 59014.6, Close 59110.1 Waluty
USD/PLN 3,83 0,0
"JW njr“a'l“ EUR/PLN 4,24 0,0
t 1 - 60,000  EUR/USD 1,11 0,0
i A 'hﬂ "W Obligacje
r 58,000 yield % zm p.b. 1D
l].'ﬂ mﬂ" Polska 10YT 2,34 1
w * USA 10YT 1,79 -4
F 56,000
Surowce
Tul O 2020 Ropa WTI (USD/bbl) 58,1 -0,7
WIG - Volume =651,078,464.00, MA30 = 807,551,872.00 | 2,000M Ztoto (USD/oz) 1567,2 0,4
L 1,500M Miedz (USD/t) 6 233,3 -0,2
' 1,000M

| L 500M WIG: Najwieksze wzrosty i spadki (%)

WIG - RSI(15) = 60 38 . JI\/\’ r 70
BTESGAS
/\IJM \’\ = SETANTA FINANCE
\/J\ r\'\‘]// = PRIVATE EQUITY M
r 30 B SIMPLE

27,7

WIG ADX(14) = 24.66, +DI = 27.70, DI = 18.04 " TRITON
B 40 =ENERGOINS

\—( \, \ ~\ /«f \% =MLP GROUP SA
L AN \// j\/» r 20 = MLP GROUP SA

ESOLAR CO SA
WIG - MACD(12,26) = 469.05, Signal(12,26,9) = 366.66 e P L 500 ®MERCATOR MEDICAL - 18,5

NS
i ..||IIIW.................,“ |||||II,......|||||I|| Mz uﬂﬁﬂ” TI— ”i;ml i 0 P i
/// - -500

s \ ‘\>/ —
o> ™ L -1,000 Zrédio: Bloomberg

Created with AmiBroker - advanced charting and technical analysis software. http://www.amibroker.com

Objasnienia, szczegbtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja sie na ostatnich dwdch 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 infolinia: 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



Raport Rynek Akcji

Wybrane wydarzenia w spoétkach

FON s T - . .
Wznowienie obrotu akcjami spotki po zmianie ich wartosci nominalnej.

IMS NWZA ws. umorzenia akcji wiasnych spotki, obnizenia wysokosci kapitatu zakladowego w
nastepstwie umorzenia akcji wiasnych spoétki, zmiany statutu, okreslenia $rodkéw na
sfinansowanie nabycia akcji wiasnych.

Wybrane komunikaty ze spotek

APATOR Apator zawart z Tauron Dystrybucja umowe na dostawe statycznych bezposrednich licznikéw 3-fazowych
energii elektrycznej, przeznaczonych do opomiarowania klientéw grup taryfowych C1, na potrzeby rozliczen
optaty mocowej. Warto$¢ umowy wynosi 39,5 min zt - podata spdétka w komunikacie.

BRITISH Zarzad British Automotive Holding ztozyt w poniedziatek wniosek do GPW o zawieszenie notowan spotki do
AUTOMOTIVE momentu uzyskania od Jaguar Land Rover pisemnego potwierdzenia przedtuzenia umowy importerskiej lub
HOLDING jakiejkolwiek innej informacji od JLR w tym zakresie - poinformowat BAH w komunikacie.

BUDIMEX Teatr Polski w Szczecinie poinformowat Spdtke o tym, ze jej oferta zostata oceniona najwyzej w

postepowaniu przetargowym na "Rozbudowe Teatru Polskiego w Szczecinie". Powyzsze nie oznacza wyboru
oferty Budimeksu S.A. jako najkorzystniejszej, gdyz postepowanie dotyczace oceny ofert nie zostato
ostatecznie zakonczone. Wartos$¢ oferty 159,3 min zt- podata spdtka w komunikacie.

ENTERPRISE INV. Polish Enterprise Fund VII, fundusz private equity zarzadzany przez Enterprise Investors, podpisat umowe w
sprawie sprzedazy spotki Danwood. Warto$¢ transakcji wyniesie 140 min euro - poinformowata firma w
komunikacie.

KGHM KGHM prawdopodobnie zamknie 2019 rok wynikiem zdecydowanie lepszym r/r - poinformowat w
poniedziatek prezes Marcin Chludzinski.

mBANK, Rezerwy mBanku i Banku Millennium, zwigzane z portfelem kredytéw walutowych, obnizg rentownosé
MILLENIUM bankdw w IV kw., przez co negatywnie wptywajg na ocene kredytowa obu instytucji - ocenili w
poniedziatkowym raporcie analitycy agencji Moody's.

MCI CAPITAL MCI Capital chce skupi¢ nie wiecej niz 1.818.181 akcji wtasnych po 11 zt za papier - podata spotka w
komunikacie.

MEDICALG. 1.Medicalgorithmics spodziewa sie w drugiej potowie 2020 roku dwucyfrowego wzrostu przychoddow i
poprawy wynikéw r/r Do konca roku spotka chce mie¢ umowy z ubezpieczycielami, ktérzy pokrywaja 92%
ubezpieczonych oséb w USA- poinformowat PAP Biznes prezes Marek Dziubinski.
2.Fundusze zarzadzane przez Rockbridge TFI zmniejszyty udzial w akcjonariacie Medicalgorithmics i
posiadajg akcje dajace 4,0% gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki - podata spotka w komunikacie.

PRAGMA FAKT. Pragma Faktoring podpisata umowe w sprawie zakupu wiekszosciowego pakietu udziatow w spétce Brutto za
ok. 1,56 min zt - poinformowata spdtka w komunikacie.

TAURON Tauron dostosowat blok 460 MWe w Elektrowni tagisza do wytwarzania ciepta grzewczego dla Zagtebia
Dabrowskiego. Koszt inwestycji to ponad 120 min zt - podata spétka w komunikacie.

TOYA Nadzwyczajne walne zgromadzenie Toya zdecydowato o upowaznieniu zarzadu spotki do skupu do 3 min
akcji wlasnych, po cenie 7-7,5 zt za sztuke - podata spdtka w komunikacie.

Przeglad prasy

CD PROJEKT Po burzy w branzy gier szybko wyszto storice. W poniedziatek CD Projekt odrobit sporg cze$¢ piatkowych
strat. Drozaty tez inne studia. Inwestorzy najwyrazniej nie odwrdcili sie od sektora. (s. 8) /PARKIET/

Jsw Czy JSW zndw stanie nad przepasciq? Rosnace koszty wydobycia i zwiekszajace sie zwaty niesprzedanego
surowca - to problemy, ktdre trawig catg branze gérnicza. (s. 5) /PARKIET/

PLAY Rekordowo wysoki jest kurs akcji Play Communications. Powodow sity Playa cze$¢ analitykdw upatruje w
oczekiwanych dobrych wynikach za 2019 rok i dywidendzie. Cze$¢ zwraca uwage, ze kurs komorkowej sieci
rosnie po tym, jak zyskujg papiery Orange Polska. (s. 6) /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 komorkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komorkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl



Raport Rynek Akcji

RAFAKO Rafako rozejrzy sie za inwestorem. Producent kottdw ma rozbudowane relacje z panstwowymi firmami, ale
prezes Pawet Jarczewski nie chce spekulowac o tym, kto mogtby zainwestowacé w spoétke. (s. 4) /PB/

Sygnaly analizy technicznej

AUTOPARTN Kurs akcji podchodzi do $rednio-dtugoterminowej linii oporu w rejonie 5 zt.
CDPROJEKT Dwudniowa szarza popytu na wysokim wolumenie wyciaga kurs do poziomow sprzed piatkowej przeceny.
ESOTIQ Biaty korpus na wysokim wolumenie w rejonie dolnego zakresu konsolidacji przy minimach przeceny

zapowiada obrone konsolidacji i odreagowanie kursu.

PLAY Kurs akcji pokonat opdr na 36,44 zt i jednoczesnie linie oporu., co otwiera droge w kierunku 38,10 zt.

Ostatnie krétkoterminowe odbicie kursu generowane jest na wyraznie wysokim wolumenie wzgledem

RONSON . - : L

sredniej, co zapowiada dalszg inicjatywe popytu.
TRITON Rozktad zmian cen i wolumendw z ostatnich kilku sesji trwajacego odbicia kursu sprzyja stronie popytowej.
VRG Biata Swieca na wolumenie prawie 3x $rednia koniczy lokalng korekte?

Sygnaty analizy technicznej - wykresy wybranych spoétek

ERE - Daily 2020-01-20 Open 19.75, Hi 21, Lo 19.7, Close 20.9 (8.3%) Vol 13,388 =17.50 IRL - Daily 2020-01-20 Open 22.4, Hi 24.5, Lo 22.2, Close 23.8 (9.2%) Vol 83,387 =15.21
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Kurs akcji wybija sie gora z lokalnej Notowania akcji w tadnym stylu pokonujg
ERBUD konsolidacji przy mak5|ma.ch fall wzrostowej, yNTERAOLT kolejny opdr na 22,.45 zt. Wzrostom kur§u
czemu towarzyszy wysoki bialy korpus na towarzyszy coraz wyzszy wolumen, co moze
skokowo rosnacym wolumenie i co zapowiada nawet zapowiada¢ obranie na celownik
dalszy ruch wzrostowy. historycznego oporu na 31,40 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)
0:50 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % listopad -8,2 -8,2
8:00 Niemcy Inflacja PPI, % grudzien -0,2 -0,3 -0,2
Wtorek

strefa euro Spotkanie ministréow finanséw UE (ECOFIN)
4:01 Japonia Decyzja Bol ws. stép procentowych, % styczen -0,1 -0,1 -0,1
10:00 Polska Wynagrodzenie r/r, % grudzien 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 -0,1
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
Czwartek
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % grudzien 5,9
13:45 strefa euro Decyzja EBC ws. stép procentowych, % styczen 0,0
14:00 Polska Protokot z posiedzenia RPP
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. styczen 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 51,7
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug styczen 52,4
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu styczen 44,1
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug styczen 52,9
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu styczen 46,9
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug styczen 52,8
10:30 strefa euro Wystgpienie publiczne prezes EBC (C. Lagarde)
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 grudzien 9,4
15:45 USA Indeks PMI dla ustug styczen 52,8
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu styczen 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
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Statystyki rynkowe

Indeks pkt zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
WIG 59 110,1 0,1 0,1 3,3 2,9 2,2 -1,3
WIG20 2178,1 0,1 0,1 2,4 -0,2 1,3 -7,6
MWIG40 4 084,0 0,2 0,2 5,8 12,0 4,5 0,3
SWIG80 12 666,8 0,0 0,0 6,4 10,8 5,2 15,3
WIG Banki 6 808,9 -1,0 -1,0 1,3 -4,8 0,6 -12,3
WIG Budownictwo 2471,2 0,7 0,7 9,7 31,9 8,4 27,3
WIG Chemia 8 174,1 -0,2 -0,2 -2,3 -6,5 -2,6 -21,7
WIG Deweloperzy 2 551,8 -0,5 -0,5 4,3 10,2 3,7 26,7
WIG Energetyka 1937,0 0,0 0,0 -0,3 -4,3 -1,3 -21,2
WIG Informatyka 2941,1 0,7 0,7 6,0 22,2 3,8 43,2
WIG Media 5971,9 -0,3 -0,3 11,9 19,4 11,1 27,8
WIG Paliwa 6 482,1 -0,5 -0,5 1,9 -14,8 -0,1 -22,1
WIG Spozywczy 3326,0 -0,5 -0,5 7,6 10,6 6,4 -4,6
WIG Surowce 3229,6 -0,9 -0,9 5,8 20,5 4,5 -7,4
WIG Telekomunikacja 921,1 0,7 0,7 5,9 16,1 5,4 42,3
_WIG Ukraina 384,2 -0,9 -0,9 8,1 7,1 7,0 -10,3
Zrédto: Bloomberg
Indeks pkt zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
PX 1131,5 -0,1 -0,1 2,1 7,4 1,4 11,2
BUX 44 470,9 0,1 0,1 -2,5 7,8 -3,5 8,7
XU100 122 619,8 0,9 0,9 10,3 26,0 7,2 25,2
FTSE100 7 651,4 -0,3 -0,3 0,9 6,8 1,4 9,8
DAX 13 548,9 0,2 0,2 1,7 6,3 2,3 21,7
CAC40 6 078,5 -0,4 -0,4 0,9 7,6 1,7 24,9
SMI 10 846,3 0,0 0,0 1,6 8,6 2,2 20,4
EuroStoxx50 3799,0 -0,2 -0,2 0,6 5,5 1,4 21,6
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 118 861,6 0,3 0,3 3,2 12,1 2,8 23,8
Shanghai Composite 3 059,5 -1,2 -0,5 1,8 4,1 0,3 17,2
Nikkei225 23 864,6 -0,9 -0,7 0,2 5,8 0,9 15,2
Zrédfo: Bloomberg
Rynek FX odniesienie zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
EUR-USD 1,11 0,0 0,0 0,1 -0,5 -1,0 -2,4
EUR-PLN 4,24 0,0 0,1 -0,7 -0,8 -0,2 -0,9
USD-PLN 3,83 0,0 0,1 -0,7 -0,3 0,9 1,5
CHF-PLN 3,95 0,1 0,1 0,7 1,5 0,7 4,6
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) 58,1 -0,7 -0,7 -3,8 8,8 -4,8 51
Ztoto (USD/oz) 1567,2 0,4 0,6 5,5 5,6 3,3 22,4
Srebro (USD/oz) 18,1 0,3 0,5 3,9 3,3 1,6 18,8
MiedZ LME (USD/t) 6 233,3 -0,2 -0,2 1,4 7,8 1,4 3,4

Zrédfo: Bloomberg
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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 (%) 2,34 1 1 26 32 22 -51
Niemcy 10YT (%) -0,22 0 0 3 16 -3 -48
USA 10YT (%) 1,79 -4 -4 -13 -1 -13 -100
Zrédfo: Bloomberg
Indeksy sektorowe
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Zrédto: Bloomberg
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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 295,40 30 157 1,2 1,2 1,1 0,0 0,0 0,0 11,2 13,3 11,5
GETIN NOBLE BANK 0,34 355 0,1 0,1 - - - - - - -
HANDLOWY 54,20 7 082 1,0 1,0 1,0 0,0 0,0 0,0 11,1 14,5 11,5
INGBSK 206,00 26 801 2,0 1,8 1,6 0,0 0,0 0,0 17,6 15,8 14,5
MBANK SA 382,80 16 212 1,1 1,0 0,9 0,0 - 0,0 12,3 13,0 11,5
MILLENNIUM 6,01 7 291 0,9 0,8 0,7 - - - 9,6 10,1 8,0
PEKAO 101,70 26 693 1,2 1,1 1,1 0,0 0,0 0,0 11,7 11,9 10,3
PKOBP 35,05 43 813 1,1 1,1 1,0 0,0 0,0 0,0 11,7 9,8 9,5
Ubezpieczyciele
PZU 41,76 36 061 2,4 2,3 2,2 0,0 0,0 0,0 6,7 11,5 11,3
Paliwa
LOTOS 85,80 15 862 0,6 0,6 0,6 5,2 6,5 5,2 10,0 12,6 7,8
PKN ORLEN 85,74 36 672 0,4 0,4 0,4 4,9 5,0 5,3 6,5 7,7 8,3
PGNIG 4,22 24 396 0,7 0,7 0,7 4,0 5,3 4,6 7,6 13,2 10,9
Gornictwo i metale
BOGDANKA 34,00 1156 0,6 0,4 0,4 2,1 1,2 1,3 21,5 3,8 4,6
jsw 21,64 2 541 0,3 0,3 0,4 1,0 1,6 3,6 1,4 3,7 -
KGHM 100,40 20 080 1,2 1,1 1,1 5,9 4,5 4,5 12,1 9,2 8,7
Energetyka
ENEA 7,63 3366 0,8 0,6 0,6 3,9 3,1 3,1 4,7 3,2 3,2
ENERGA SA 7,66 3172 0,8 0,7 0,7 4,0 3,9 4,1 4,3 5,0 4,9
PGE SA 7,68 14 360 1,1 0,8 0,7 4,3 3,7 3,9 9,5 5,5 7,1
TAURONPE 1,58 2 766 0,9 0,8 0,7 6,4 4,4 4,4 13,4 2,7 2,9
Chemia
GRUPA AZOTY SA 29,00 2877 0,7 0,6 0,6 8,8 4,4 5,1 376,0 5,8 9,0
CIECH 37,00 1950 0,9 0,9 0,9 5,2 5,7 4,9 10,6 9,9 8,1
POLICE 10,60 1316 0,7 0,7 0,6 13,2 9,3 6,5 - 19,2 9,5
PULAWY 93,00 1778 0,4 0,4 0,4 4,9 2,3 2,3 32,1 6,9 7,2
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 4,41 1480 1,4 1,5 1,5 5,5 4,7 4,7 22,8 28,7 26,2
ORANGE POLSKA
SA 7,76 10 184 1,4 1,4 1,3 5,4 5,2 5,1 1018,4 177,5 46,4
Budownictwo
BUDIMEX 190,00 4 851 0,4 0,4 0,4 6,0 6,9 6,4 15,9 24,7 20,7
ELBUDOWA 8,40 40 0,0 - - - - - - - -
ERBUD 20,90 268 0,1 0,1 0,1 58,6 3,6 4,8 - 7,6 12,7
TRAKCJA SA 1,72 149 0,2 0,2 0,2 - 7,0 6,2 - 14,3 10,1
ULMA 57,50 302 1,0 - - 2,5 - - 6,4 - -
UNIBEP 9,08 318 0,2 0,2 0,2 6,1 6,4 5,4 11,6 13,3 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 14,0 13,7 52,2 51,0 51,3
POLNORD 3,15 103 1,1 0,8 0,7 - 183,8 18,2 - 17,2 5,9
Media
AGORA 12,60 587 1,0 0,9 0,9 12,5 7,2 6,4 62,6 66,3 32,8
CYFRPLSAT 28,84 18 445 2,7 2,5 2,4 7,7 7,1 6,9 22,6 15,9 13,7

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 komorkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komorkowej, 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 37,18 9450 2,0 1,9 1,9 6,3 5,7 5,5 12,7 10,4 10,1
IT
ASSECOPOL 65,00 5395 0,8 0,7 0,7 8,6 8,4 8,2 9,1 15,6 14,5
COMARCH 210,00 1708 1,1 1,0 0,9 9,5 5,7 6,0 52,6 15,2 14,9
SYGNITY 2,43 55 0,3 - - 1,6 - - 3,0 - -
Gry
CD PROJEKT SA 281,50 27 058 62,9 52,0 7,1 176,8 149,7 9,6 247,5 251,1 14,5
11 BIT STUDIOS S 421,00 963 10,1 11,0 12,5 16,2 27,6 30,2 25,6 42,0 49,9
TEN SQUARE GAMES 252,00 1825 4,7 2,3 1,8 12,0 6,9 5,7 50,0 26,8 21,7
Przemyst
APATOR 21,40 703 1,0 0,9 0,9 6,3 6,0 6,0 10,2 10,6 11,1
BORYSZEW 4,36 1 046 0,5 0,4 0,4 7,5 6,9 7,6 7,2 14,6 14,0
FAMUR 3,59 2 063 1,1 1,1 1,2 4,8 4,4 4,8 9,3 6,1 8,8
FORTE 28,80 689 1,0 1,0 1,0 9,6 8,1 7,4 20,0 15,4 10,9
VIGO SYSTEM SA 442,00 322 6,5 - - 15,0 - - 24,7 - -
NEWAG SA 23,40 1053 1,3 1,5 1,1 8,1 9,1 7,2 11,3 13,9 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 356,00 3407 1,2 1,1 1,0 7,6 7,0 6,8 12,7 12,4 12,3
ALUMETAL SA 43,20 669 0,4 0,4 0,4 4,9 6,3 6,0 9,0 13,4 12,4
Handel
AMREST HOLDINGS 46,50 10 209 2,4 1,9 1,6 22,3 16,6 14,1 247,2 171,2 155,4
CCC SA 95,50 3932 1,9 1,5 1,3 9,3 9,9 8,0 17,6 64,6 21,7
DINO POLSKA SA 159,30 15618 2,8 2,2 1,7 30,3 22,8 17,8 50,8 38,3 29,4
EUROCASH 20,92 2911 0,2 0,2 0,2 12,6 12,4 11,8 26,1 30,5 26,9
LPP 8710,00 16 135 2,3 2,0 1,7 16,4 11,6 10,2 31,9 27,7 21,6
Leki i dystryb. farm.
CELON PHARMA SA 50,10 2 255 14,4 15,9 10,0 34,2 38,7 19,9 75,9 100,3 43,6
NEUCA 386,00 1792 0,3 0,2 0,2 12,2 9,9 9,1 18,2 14,7 13,3
RYVU THERAPEUTIC 50,00 799 12,0 35,3 18,0 - - - 894,7 - -

*/dla bankéw i ubezpieczycieli
Zrédto: Bloomberg
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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¢é 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.
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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 dziatalnosci 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 spdtek 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
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