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Biuro Maklerskie

Sytuacja rynkowa

Wczorajsza sesja za oceanem byta korekta wczesniejszych wzrostéw. Gtéwnag przyczyna
spadkow jest szacowanie wptywu epidemii na zdolnosci produkcyjne Intela (-2%) i Appla
(01%). Dodatkowo publikacja przez Morgan Stanleya informacji o zamiarze przejecia spotki
E*Trade wptyneta na przecene walorow banku o 3,5%. Wydaje sie prawdopodobne, ze
rynek nie docenia ryzyka dla gospodarki wynikajacego z wybuchu epidemii. Wedtug
ostatnich danych liczba ofiar $miertelnych w Chinach wzrosta do 2118, a w catym kraju
zakazonych jest prawie 74,6 tys. oséb. Rowniez wczoraj wiadze Korei Potudniowej
poinformowali o pierwszej osobie, ktéra zmarta z powodu koronawirusa, z kolei Japonia i
Iran poinformowaty o nastepnych zgonach. Warto nadmieni¢, ze w celu zminimalizowania
negatywnego wptywu epidemii na gospodarke chinski bank centralny obnizyt wczoraj roczng
stope kredytowg o 10 pb, a piecioletnig o 5pb. O ile wptyw epidemii na chinskg gospodarke
moze mie¢ istotne implikacje co do wywigzywania sie z podpisanej niedawno umowy
handlowej, tak wedtug analitykow epidemia nie bedzie miata wptywu na gospodarke USA,
lecz pozostanie negatywnym czynnikiem ryzyka. Potwierdza to chociazby styczniowy odczyt
wyprzedzajacy koniunktury Conference Board, ktéry wzrdst o 0,8% (prognoza wynosita -
0,4%). Dzisiaj poznamy lutowy odczyt wskaznika PMI dla przemystu i ustug, ktore pozwolg
oceni¢, czy rzeczywiscie gospodarka USA jest odporna na wirusa.

Na polskim parkiecie réwniez dominowata czerwien. Ponownie spotkami, ktére w
najwiekszym stopniu przyczynity sie do spadkéw notowan indekséw byty spdtki z sektora
gorniczego i energetycznego. W przypadku tego pierwszego nie pomogta informacja o
osiggnieciu porozumienia dotyczacego podwyzek ptac o 6% w kopalniach nalezacych do
PGG. Warto zauwazy¢, ze notowania JSW po spadku 6,8% zamknety sie na minimach nie
widzianych od 2016 roku. Réwniez Tauron i PGE zamykajgq notowania na historycznych
minimach. Réwniez gwiazda ostatnich wzrostow- Mabion zaliczyt wczoraj ponownie korekte
ostatnich wzrostéw zamykajac notowania z 9,5% strata. Dzisiaj poznamy styczniowe
dynamiki produkcji budowlano-montazowej oraz sprzedazy detalicznej (prognoza +6,6%

r/r).
WIG w uktadzie dziennym
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Glowne indeksy swiatowe

wartos¢  zm% 1D

DAX 13 664,0 -0,9
CAC40 6 062,3 -0,8
FTSE100 7 436,6 -0,3
BUX 45 792,1 -0,8
S&P500 3373,2 -0,4
DJIA 29 220,0 -0,4
SHC* 3038,0 0,3
NASDAQ 9751,0 -0,7
BOVESPA 114 586,2 -1,7
NIKKEI* 23 387,8 -0,4
HANG SENG* 27 365,9 -0,9
XU100 115 642,0 -3,0
RTS 1535,8 -0,4
* - Zmiana na godzine 7:05
Indeksy Polskie
WIG 57 693,1 -0,5
WIG20 2 099,9 -0,7
MWIG40 4 066,8 0,2
SWIG80 13135,4 0,0
NCINDEX 321,4 -0,3
Waluty
USD/PLN 3,96 -0,2
EUR/PLN 4,28 0,0
EUR/USD 1,08 0,1
Obligacje

yield % zm p.b. 1D
Polska 10YT 2,12 -2
USA 10YT 1,49 -3
Surowce
Ropa WTI (USD/bbl) 53,4 -0,8
Ztoto (USD/oz) 1629,3 0,6
Miedz (USD/t) 5708,0 -0,7

WIG: Najwieksze wzrosty i spadki (%)
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Zrédto: Bloomberg

telefonéw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefondw komdrkowych i zagranicy - optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komdrkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl



Raport Rynek Akcji

Wybrane wydarzenia w spoétkach

ECHO

MERCOR

MOL

Poczatek zapisow na sprzedaz akcji po 4,65 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez WING IHC
Zrt.

Publikacja skonsolidowanego raportu za III kwartat roku obrotowego 2019/2020

Publikacja raportu za IV kwartat 2019 roku.

Wybrane komunikaty ze spoétek

CCC

CD PROJEKT

MARVIPOL

PEKAO

PGE

RAFAKO

SANTANDER

STALPRODUKT

SYNEKTIK

VRG

ZM KANIA

Aplikacja mobilna CCC, po roku od jej uruchomienia, zanotowata ponad 1,4 min pobran. W najblizszych
miesiqcach grupa planuje wprowadzi¢ aplikacje na rynki czeski i stowacki - poinformowato CCC w
komunikacie prasowym.

Przychody ze sprzedazy gry "Wiedzmin 3" na portalu Steam przekroczyty 50 min USD od pazdziernika 2018
roku. W zwigzku z przekroczeniem tego progu, CD Projekt otrzymuje obecnie 80 proc. przychodéw ze
sprzedazy gry, wczesniej byto to 75 proc. - podat dziat relacji inwestorskich CD Projektu na Twitterze.

Spotki celowe Marvipol Development zawarty z LaSalle Investment Management KVG dwie przedwstepne
umowy sprzedazy nieruchomosci. Wstepna cena sprzedazy wynosi ok. 29,6 min euro netto - poinformowata
spotka w komunikacie.

Bank Polska Kasa Opieki zamierza rozwigza¢ umowy o prace z maksymalnie 1.200 pracownikami oraz
zmieni¢ warunki zatrudnienia maksymalnie 1.350 pracownikom w okresie od 12 marca do 31 pazdziernika
2020 r. - podat bank w komunikacie.

Rada nadzorcza PGE powotata Wojciecha Dabrowskiego w skiad zarzadu XI kadencji od 20 lutego i
powierzyta mu funkcje prezesa. Dabrowski zastapi Henryka Baranowskiego - poinformowata spodtka w
komunikacie.

Jednostkowa strata netto Rafako w 2019 roku wyniosta 217,2 min zt wobec 4,3 miIn zt zysku przed rokiem -
podata spoétka w szacunkach. Wynik obnizyty o ok. 120 min zt korekty wycen dtugoterminowych kontraktow,
gtownie w Kozienicach i Wilnie.

Zysk netto grupy Santander Bank Polska w 2019 roku spadt do 2,14 mlid zt z 2,36 mld zt rok wczesniej -
podat bank w raporcie. Wynik jest zgodny ze wstepnymi danymi przedstawionymi pod koniec stycznia.

Zysk netto Stalproduktu w czwartym kwartale 2019 roku wynidst 22,8 min zt i byt 0 52% nizszy rok do roku
- podata spdtka w komunikacie. Analitycy biur maklerskich oczekiwali, ze wynik spétki siegnie 24-26,3 min
zt.

Synektik zawart umowe z Centralnym Szpitalem Klinicznym MSWIA w Warszawie na sprzedaz i serwis
systemu chirurgii robotycznej da Vinci. Warto$¢ umowy to 12,9 min zt netto- podata spdtka w komunikacie.

Jerzy Mazgaj, jeden z gtéwnych akcjonariuszy VRG, poinformowat, ze jest zaniepokojony czwartkowymi
zmianami w radzie nadzorczej spotki, w tym odwotaniem Jana Pilcha. Jako szef RN chce jak najszybciej
zwota¢ posiedzenie nowej rady. Bedzie wnioskowac o rozszerzenie sktadu zarzadu.

Zarzadca Zakfaddéw Miesnych Henryk Kania ztozyt w sadzie rejonowym w Katowicach wniosek o
zatwierdzenie warunkdw sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa spotki na rzecz Cedrobu -
poinformowata spétka w komunikacie.

Przeglad prasy

BOGDANKA

CIECH

COMARCH

LOTOS

Bogdanka chce utrzymac roczng produkcje w granicach wyznaczonych przez strategie, czyli w przedziale 9-
9,4 min ton. Spotka w marcu ogtosi aktualizacje strategii, planuje w niej utrzymanie $redniorocznej
produkcji na obecnych poziomach - poinformowat prezes Artur Wasil. (s. 8) /PARKIET/

Moda na szklane opakowania pomaga Ciechowi. Spdtce pomogg wyzsze ceny sody, spadajace koszty zakupu
surowcow i wiekszy popyt na szkto. (s. 6) /PARKIET/

Segment ERP Comarchu miat bardzo udany ubiegty rok, a 2020 zapowiada sie nie gorzej. Sprzedaz napedza,
zmiany w przepisach i nowe rozwigzania. (s. 9) /PB/

Lotos nie ma szczescia do Yme. Pierwsza barytka ropy z norweskiego ztoza miata by¢ pozyskana w potowie
2020 r. Juz wiadomo, ze najwczesniej bedzie to mozliwe w IV kwartale. (s. A20) /RzZ/
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PGE PGE ma nowego prezesa na gorsze czasy dla wegla. Wojciech Dabrowski, ktéry zasiadt za sterami
najwiekszego krajowego koncernu energetycznego, zapowiada audyt realizowanych projektéw. (s. A21)
/RZ/

PGNiG Reprezentantem PGNIG w radzie nadzorczej polsko-rosyjskiej spotki EuRoPol Gaz zostat tukasz Hotubowski,

do niedawna menedzer w spotkach Orlenu. (s. 15) /GW/

VRG Fundusze postawity na swoim w VRG. Jerzy Mazgaj zaniepokoit OFE planem przetasowan w zarzadzie
dawnej Vistuli. Teraz musi sie pogodzi¢ z przetasowaniami w radzie. (s. 3) /PB/

Sygnaly analizy technicznej

DOMDEV Proba ustanowienia podwojnego szczytu na 104 z#? Dotek rozdzielajacy to 93,20 zt.
KRUSZWICA Swieca przypominajgaca wymowa formacje wisielca w rejonie maksimow fali wzrostowej.
PRAIRIE Kurs akcji ponownie przetestowat istotne krdtko-$rednioterminowe wsparcie na 0,51 zt.

Sygnaty analizy technicznej - wykresy wybranych spoétek

LSI - Daily 2020-02-20 Open 22.7, Hi 23.6, Lo 22.7, Close 23.4 (3.5%) Vol 13,234 =20.17 F 24 ERE - Daily 2020-02-20 Open 22.3, Hi 22.3, Lo 21.3, Close 21.7 (-2.7%) Vol 6,729 =20.09
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W trakcie dwdch ostatnich sesji kurs w tadny
LSISOFT sposéb  (biatymi Swiecami na rosnacym grBUD Kurs akcji odbit sie od dtugoterminowego
wolumenie) wybit sie z lokalnej konsolidacji oporu na 23,40 zt i rozpoczyna korekte na

przy maksimach hossy, czym ustanowit nowy rosngcym wolumenie.
historyczny szczyt.
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Kalendarium wydarzen makroekonomicznych

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednio

Poniedziatek

0:50 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % grudzien -3,1 -3,6 -3,1
0:50 Japonia PKB (annualizowany), % grudzien -6,3 -3,8 0,5
Wtorek
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW luty 8,7 21,5 26,7
13:30 USA Indeks NY Empire State luty 12,9 5,0 4,8
$roda
10:00 Polska Wynagrodzenie r/r, % styczen 7,1 7,0 6,2
10:00 Polska Zatrudnienie r/r, % styczen 1,1 2,2 2,6
10:00 strefa euro Saldo rachunku biezacego s.a. grudzien 32,6 32,4
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % luty -6,4 1,1
13:30 USA Rozpoczete budowy domow, tys. styczen 1567,0 1428,0 1626,0
13:30 USA Pozwolenia na budowe domdw, tys. styczen 1551,0 1450,0 1420,0
13:30 USA Inflacja PPI r/r, % styczen 2,1 1,6 1,3
Czwartek

Chiny Nowe kredyty (CNY) styczen 3340,0 3100,0 1140,0
8:00 Niemcy Inflacja PPI, % styczen 0,2 -0,4 -0,2
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r styczen 0,8 1,0 1,0
10:00 Polska Produkcja przemystowa r/r, % styczen 1,1 -0,4 3,8
13:30 USA Indeks Fed z Filadelfii luty 36,7 11,0 17,0
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. luty 210,0 210,0 205,0
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk luty 415,0 3200,0 7459,0
Piatek
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu luty 50,7 51,1
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug luty 51,3 51,0
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu luty 44,8 45,3
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug luty 53,8 54,2
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu luty 47,4 47,9
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug luty 52,3 52,5
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % styczen 6,1 7,5
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % styczen -3,6 -3,3
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % styczen 1,4 1,3
15:45 USA Indeks PMI dla ustug luty 53,4 53,4
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu luty 51,5 51,9
16:00 USA Sprzedaz domdw na rynku wtérnym, min styczen 5,5

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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Biuro Maklerskie

Statystyki rynkowe

Indeks pkt zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
WIG 57 693,1 -0,5 -0,3 -1,6 0,1 -0,2 -3,7
WIG20 2 099,9 -0,7 -0,7 -2,7 -3,7 -2,3 -10,3
MWIG40 4 066,8 0,2 0,2 0,7 9,5 4,1 -1,4
SWIG80 131354 0,0 1,6 3,0 13,3 9,1 14,4
WIG Banki 6 797,1 0,0 -0,7 0,4 -2,4 0,4 -11,2
WIG Budownictwo 2 368,8 0,7 -0,5 -4,3 14,8 4,0 22,6
WIG Chemia 7 786,5 -1,0 -5,1 -3,4 -7,2 -7,2 -38,9
WIG Deweloperzy 2 618,7 0,8 0,7 3,1 9,0 6,4 22,9
WIG Energetyka 1592,1 -2,6 -6,6 -17,0 -21,5 -18,8 -41,8
WIG Informatyka 3 098,2 0,0 2,9 5,0 21,8 9,3 36,6
WIG Media 6 550,0 1,3 2,3 9,4 26,1 21,9 34,1
WIG Paliwa 5579,1 -0,7 -2,5 -12,8 -20,4 -14,0 -30,0
WIG Spozywczy 3363,7 -0,5 -0,9 1,9 15,0 7,6 -1,5
WIG Surowce 2899,3 -1,9 -2,7 -7,9 -2,9 -6,2 -19,3
WIG Telekomunikacja 895,9 -0,3 3,2 -2,4 51 2,6 29,8
_WIG Ukraina 388,4 -0,2 -1,2 2,0 11,7 8,1 -9,7
Zrédto: Bloomberg
Indeks pkt zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
PX 1097,2 -0,6 -0,5 -2,9 2,2 -1,7 3,6
BUX 45 792,1 -0,8 2,0 3,8 4,9 -0,6 12,5
XU100 115 642,0 -3,0 -3,8 -6,4 8,3 1,1 12,8
FTSE100 7 436,6 -0,3 0,4 -2,3 2,7 -1,4 3,8
DAX 13 664,0 -0,9 -0,6 0,8 4,0 3,1 19,6
CAC40 6 062,3 -0,8 -0,1 0,3 3,1 1,4 16,7
SMI 11 154,5 -1,0 0,2 2,5 7,9 51 19,5
EuroStoxx50 3823,0 -1,1 -0,5 0,9 3,9 2,1 17,1
S&P 500 3373,2 -0,4 -0,2 1,6 8,7 4,4 21,6
DJIA 29 220,0 -0,4 -0,6 0,1 5,2 2,4 13,0
BOVESPA 114 586,2 -1,7 0,2 -2,1 6,6 -0,9 18,2
Shanghai Composite 3038,0 0,3 4,1 -0,5 4,6 -0,4 10,4
Nikkei225 23 387,8 -0,4 -1,3 -2,0 1,5 -1,1 9,0
Zrédfo: Bloomberg
Rynek FX odniesienie zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
EUR-USD 1,08 0,1 -0,4 -2,6 -2,4 -3,7 -4,8
EUR-PLN 4,28 0,0 0,6 1,1 -0,5 0,6 -1,3
USD-PLN 3,96 -0,2 1,0 3,8 1,9 4,5 3,6
CHF-PLN 4,03 0,0 0,9 2,3 3,0 2,7 5,6
Zrédfo: Bloomberg
Rynek surowcowy odniesienie zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
Thomson Reuters/Jefferies
CRB Index 174,7 -0,4 1,0 -3,8 -3,3 -6,0 -4,7
Ropa WTI NYMEX futures
(USD/b) 53,4 -0,8 2,1 -8,4 -7,2 -11,6 -9,0
Ztoto (USD/oz) 1629,3 0,6 2,9 4,6 11,3 7,4 23,1
Srebro (USD/oz) 18,5 0,8 4,4 4,1 8,3 3,7 17,1
MiedZz LME (USD/t) 5 708,0 -0,7 -0,7 -8,4 -2,5 -7,2 -11,2

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 0 -1
WIBOR 6M (%) 1,79 0 0 0 0
EURIBOR 3M (%) -0,40 0 1 -1 1 -2 -9
EURIBOR 3M (%) -0,35 1 1 -2 -2 -3 -12
USD LIBOR 3M (%) 1,70 0 0 -12 -20 -21 -95
USD LIBOR 6M (%) 1,70 -2 -1 -15 -21 -21 -104
Polska 10YT (%) 2,12 -2 -7 -22 7 0 -53
Niemcy 10YT (%) -0,44 -3 -4 -23 -10 -26 -54
USA 10YT (%) 1,49 -3 -10 -29 -29 -43 -120

Zrédfo: Bloomberg

Indeksy sektorowe

10% 10%
5%
5%
0%
0%
-5%
-5, -10%
21sie 21wrz 21paz 21lis 21gru 21sty 21sie 21wrz 21paz 21lis 21gru 21sty
—WIG — WIG20 — WIG — MWIG40
10% 30%
o 25%
>% 20%
0% 15%
10%
-5% 5%
-10% 0%
-5%
-15% -10%
21sie 21wrz 21paz 21lis 21gru 21sty 21sie 21wrz 21paz 21lis 21gru 21sty
— WIG — WIG Banki — WIG — WIG Budownictwo
10% 20%
5% M m\j\/"‘ 15%
0%
° - ~ 10%
-5%
5%
-10% °
-15% 0%
-20% -5%
21sie 21wrz 21paz 21lis 21gru 21sty 21sie 21wrz 21paz 21lis 21gru 21sty
—WIG = WIG Chemia — WIG — WIG Deweloperzy

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwdch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komérkowych 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 komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komorkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwdch 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 300,40 30 667 1,2 1,2 1,1 0,0 - 0,0 12,5 12,4 10,8
GETIN NOBLE BANK 0,31 319 0,1 0,1 - - - - - - -
HANDLOWY 58,60 7 657 1,1 1,0 1,0 0,0 - 0,0 15,7 12,5 11,8
INGBSK 201,50 26 215 1,7 1,6 1,5 0,0 - 0,0 15,8 14,2 13,1
MBANK SA 370,20 15 678 1,0 0,9 0,8 - - 0,0 15,5 11,1 10,1
MILLENNIUM 6,00 7 279 0,8 0,7 0,7 - - - 13,0 8,3 6,6
PEKAO 102,35 26 864 1,2 1,1 1,1 0,0 0,0 0,0 11,7 12,2 10,5
PKOBP 34,80 43 500 1,0 1,0 1,0 0,0 0,0 0,0 10,8 9,6 9,1
Ubezpieczyciele
PzZu 40,17 34 688 2,3 2,2 2,1 0,0 0,0 0,0 6,5 10,8 10,9
Paliwa
LOTOS 74,58 13 788 0,6 0,6 0,6 5,2 6,5 5,2 8,7 10,9 6,8
PKN ORLEN 72,88 31171 0,4 0,4 0,4 4,8 5,0 4,7 6,9 7,8 7,6
PGNIG 3,68 21 264 0,7 0,7 0,7 4,0 5,3 4,7 6,6 11,7 11,1
Gornictwo i metale
BOGDANKA 21,00 714 0,6 0,5 0,5 2,1 1,3 1,4 13,3 2,3 3,0
jsw 16,01 1880 0,3 0,3 0,4 1,0 1,7 3,8 1,1 3,4 -
KGHM 92,26 18 452 1,2 1,1 1,1 5,9 4,5 4,4 11,1 8,6 7,6
Energetyka
ENEA 6,26 2763 0,8 0,6 0,6 3,9 3,0 3,1 3,8 2,6 2,6
ENERGA SA 7,50 3106 0,8 0,7 0,7 4,0 4,0 4,1 4,2 5,1 4,9
PGE SA 5,60 10 471 1,1 0,8 0,7 4,3 3,7 4,3 6,9 4,6 7,1
TAURONPE 1,34 2 348 0,9 0,7 0,7 6,4 4,4 4,6 11,3 2,6 2,9
Chemia
GRUPA AZOTY SA 25,88 2 567 0,7 0,6 0,6 8,8 4,5 5,2 335,6 5,5 8,4
CIECH 38,50 2029 0,9 0,9 0,9 5,2 5,8 4,9 11,1 10,4 8,4
POLICE 10,30 1279 0,7 0,7 0,7 13,2 10,9 11,1 - 29,7 23,8
PULAWY 83,60 1598 0,4 0,4 0,4 4,9 2,7 2,4 28,9 8,4 7,4
PCC ROKITA SA 48,30 959 1,2 1,2 1,1 5,2 6,2 6,4 4,2 8,0 8,2
Telekomunikacja
NETIA 4,37 1466 1,4 1,5 1,5 5,5 4,7 4,7 22,6 26,3 26,6
ORANGE POLSKA
SA 7,48 9810 1,5 1,5 1,5 5,5 5,6 5,5 107,8 50,7 33,5
Budownictwo
BUDIMEX 177,20 4 524 0,4 0,4 0,4 6,0 6,8 6,5 14,8 21,4 18,1
ELBUDOWA 8,06 38 0,0 - - - - - - - -
ERBUD 21,70 278 0,1 0,1 0,1 58,6 3,5 4,0 - 8,0 10,2
TRAKCJA SA 1,57 136 0,2 0,2 0,2 - - 6,2 - - 9,0
ULMA 54,50 286 1,0 - - 2,5 - - 6,1 - -
UNIBEP 9,04 317 0,2 0,2 0,2 6,1 5,2 4,6 11,5 10,5 9,0
Deweloperzy
DOMDEV 101,50 2 544 1,5 1,5 1,4 8,4 7,5 6,9 11,2 10,4 9,8
GTC 9,76 4739 13,5 12,5 11,5 15,3 16,3 14,2 51,5 55,0 50,9
POLNORD 3,51 342 1,1 - 1,6 - - - - - -
Media
AGORA 13,35 622 1,0 0,9 0,9 12,5 6,8 6,2 66,3 78,2 34,6
CYFRPLSAT 28,44 18 189 2,7 2,5 2,4 7,7 7,0 6,8 22,3 15,8 13,4

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwdch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komérkowych 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 komdrkowych 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 35,56 9 040 2,0 1,9 1,9 6,3 5,7 5,5 12,1 9,9 9,6
IT
ASSECOPOL 66,55 5524 0,8 0,7 0,7 8,6 8,4 8,2 9,3 15,8 14,5
COMARCH 203,00 1651 1,1 1,0 0,9 9,5 5,7 6,1 50,9 14,7 14,9
SYGNITY 3,72 85 0,3 - - 1,6 - - 4,6 - -
Gry
CD PROJEKT SA 328,50 31575 62,9 50,2 7,0 176,8 145,7 9,6 288,8 272,8 16,4
11 BIT STUDIOS S 478,50 1 094 10,1 11,2 12,4 16,2 28,7 30,1 29,1 49,8 56,6
TEN SQUARE GAMES 269,50 1952 4,7 2,3 1,8 12,0 6,9 5,4 53,5 28,7 22,2
Przemyst
APATOR 21,50 707 1,0 0,9 0,9 6,3 6,2 6,1 10,2 10,6 11,4
BORYSZEW 4,46 1070 0,5 0,4 0,4 7,5 6,9 7,6 7,4 14,9 14,3
FAMUR 2,98 1713 1,1 1,1 1,2 4,8 4,5 4,8 7,7 51 7,2
FORTE 36,10 864 1,0 1,0 1,0 9,6 8,1 7,2 25,1 19,4 13,1
VIGO SYSTEM SA 460,00 335 6,5 - - 15,0 - - 25,8 - -
NEWAG SA 23,90 1076 1,3 1,5 1,1 8,1 9,1 7,2 11,5 14,2 10,0
SNIEZKA 81,00 1022 1,7 1,4 1,3 10,4 9,0 8,3 16,1 16,0 16,6
KETY 401,00 3842 1,2 1,1 1,0 7,6 6,8 6,6 14,3 13,4 13,3
ALUMETAL SA 46,60 721 0,4 0,4 0,4 4,9 6,3 6,0 9,7 14,4 13,3
Handel
AMREST HOLDINGS 48,00 10 539 2,4 1,9 1,6 22,3 13,2 11,2 255,2 184,3 161,0
CCC SA 94,00 3870 1,9 1,5 1,3 9,3 10,3 8,2 17,3 116,9 24,2
DINO POLSKA SA 167,40 16 412 2,8 2,2 1,7 30,3 22,8 17,8 53,4 40,3 30,9
EUROCASH 19,50 2714 0,2 0,2 0,2 12,6 12,5 10,1 24,3 34,3 25,8
LPP 8320,00 15412 2,3 2,0 1,7 16,4 11,7 10,1 30,5 27,0 21,0
Leki i dystryb. farm.
CELON PHARMA SA 43,25 1946 14,4 17,4 10,8 34,2 52,6 21,9 65,5 137,1 43,5
NEUCA 380,00 1765 0,3 0,2 0,2 12,2 10,2 9,1 18,0 14,6 13,2
RYVU THERAPEUTIC 49,00 783 12,0 35,3 18,0 - - - 876,9 - -

*/dla bankéw i ubezpieczycieli
Zrédto: Bloomberg

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwdch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komérkowych 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 komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komorkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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Biuro Maklerskie Alior Bank

ul. kopuszanska 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

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 informaciji,
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 wynikbw w przysztosci, s wynikiem
inwestycyjnym osiagnietym w konkretnym okresie historycznym.

W szczegdlnosci Biuro Maklerskie zwraca uwage, iz na cene instrumentow finansowych ma wptyw wiele réznych czynnikéw, ktore sg
lub mogg by¢ niezalezne od emitenta i wynikdw jego dziatalnosci. Mozna do nich zaliczy¢ m. in. zmieniajgce sie warunki
ekonomiczne, prawne, polityczne i podatkowe, ktorych niejednokrotnie nie mozna przewidzie¢ lub ktdére mogaq 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, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwdch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komérkowych 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 komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komoérkowej, 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 jedng 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 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

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwdch stronach raportu.
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