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czwartek, 23 stycznia 2020, 08:38

Biuro Maklerskie

Sytuacja rynkowa

Sesja w Stanach Zjednoczonych zakonczyta sie bez wiekszych zmian. Obawy inwestoréow
ztagodzity wtadze USA i Chin, w ktorych wykryto koronawirusa zapewniajac, ze sytuacje da
sie opanowac. W Chinach liczba zarazonych wzrasta, juz 440 pacjentdw jest zainfekowanych
a 9 zmarto. Dodatkowo epidemia przeniosta sie na Tajlandie, Japonie i Koree Potudniowa.
Prezydent USA D. Trump powiadomit naréd o gotowym planie dziatania w obronie przed
wirusem przyniesionym przez amerykanskiego pasazera podrdzujacego z Chin. Strach przed
koronawirusem bedzie oddziatywat na branze transportowq, przede wszystkim lotnicza, oraz
biura podrézy a co za tym idzie hotele. Dodatkowo dopodki nie zostanie wykryta droga, ktorg
mozna sie zarazi¢ wirusem moze podupasc¢ roéwniez sprzedaz detaliczna. Nawigzujac do
relacji handlowej na linii USA-Chiny, sekretarz skarbu USA S. Mnuchin oswiadczyt podczas
forum w Davos, ze na ten moment nie wiadomo kiedy zakonczy sie praca nad drugg faza
porozumienia, wskazat, ze moze to by¢ zardéwno przed jak i po wyborach prezydenckich.
Watpi on réwniez w porzucenie obowigzujacych cet, nawet po wypracowaniu rozszerzonej
umowy handlowej. Chiny zapewniajg, ze zwiekszone zamoéwienia ze Stanéw Zjednoczonych
nie beda wptywac¢ na import z innych krajéow a warunek jest zgodny z postanowieniami
WTO. Dodatkowo na szczycie w Davos prezydent D. Trump ostrzegt UE, Zze jesli nie
wypracujg wspolnej umowy to czekajq jg bardzo wysokie cta na sprowadzane samochody i
inne towary. Z danych makro, dzisiaj padnie decyzja co do wysokosci stop w strefie euro a
po odczycie bedzie miata miejsce konferencja prasowa. Rynek nie oczekuje zadnych zmian
po ostatniej obnizce, jeszcze przed odejsciem, dokonanej przez M. Draghiego.

Polska gietda tracita na sesji, za wyjatkiem s$rednich spdtek. Wsréd najwiekszych podmiotow
najbardziej ucierpiat Tauron. Na Polkomtel (Plus) UOKiK natozyt 50,6 min zt kary za
naruszenie zbiorowych intereséw konsumentéw za dodatkowe optaty za video streaming. Z
danych makro, zaréwno produkcja budowlano-montazowa jak i przemystowa za grudzien
wypadty gorzej niz oczekiwano. Dzisiaj podana zostanie sprzedaz detaliczna réwniez za
grudzien (prognoza 7,3% r/r) a RPP zaprezentuje protokét z ostatniego posiedzenia.
/Wioletta Pawtowska/

WIG w uktadzie dziennym

Glowne indeksy swiatowe

wartos¢  zm% 1D
DAX 13 515,8 -0,3
CAC40 6 011,0 -0,6
FTSE100 7 571,9 -0,5
BUX 44 597,1 1,1
S&P500 3321,8 0,0
DJIA 29 186,3 0,0
SHC* 2 976,3 -2,8
NASDAQ 9 383,8 0,1
BOVESPA 118 391,4 1,2
NIKKEI* 23 795,8 -1,0
HANG SENG* 27 758,4 -2,1
XU100 122 747,1 -0,7
RTS 1612,9 -1,3
- Zmiana na godzine 7:06

Indeksy Polskie
WIG 58 401,7 -0,4
WIG20 2 146,6 -0,5
MWIG40 4 046,0 0,1
SWIG80 12 743,3 -0,1
NCINDEX 291,2 2,4
Waluty
USD/PLN 3,82 0,1
EUR/PLN 4,24 0,0
EUR/USD 1,11 -0,1
Obligacje

yield % zm p.b. 1D
Polska 10YT 2,27 -2
USA 10YT 1,74 -2
Surowce
Ropa WTI (USD/bbl) 55,7 -1,9
Ztoto (USD/oz) 1557,5 -0,1
Miedz (USD/t) 6 073,8 -0,9

WIG: Najwieksze wzrosty i spadki (%)

quIG - Daily 2020-01-22 Open 58944.7, Hi 58944.7, Lo 58343.7, Close 58401.7
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Created with AmiBroker - advanced charting and technical analysis software. http://www.amibroker.com

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

IECH

CIEC NWZA ws. zmian w sktadzie RN.

IPOPEMA NWZA ws. powotania czionka RN, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez
emisje akcji przeznaczonych dla posiadaczy warrantdow subskrypcyjnych, z wytaczeniem prawa
poboru, zmiany statutu oraz emisji warrantow subskrypcyjnych, z wytaczeniem prawa poboru.

STELMET

Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2018/2019.

Wybrane komunikaty ze spoétek

ASBIS Asbis szacuje, ze w grudniu 2019 r. wypracowat 274 min USD skonsolidowanych przychodéw, co oznacza
wzrost r/r o 36%. Asbis ocenia, ze wyniki przekroczyty gérng granice prognozy na 2019 r - podata spétka w
komunikacie.

CERAMIKA NOWA W ogtoszonym przez Cerrad wezwaniu na akcje Ceramiki Nowej Gali nabytych zostato 1.985.884 akcje,
GALA stanowiagce 4,23% kapitatu zaktadowego spéitki i gloséw na WZ - poinformowat posredniczacy w wezwaniu
Pekao Investment Banking.

ERBUD 22 stycznia 2020 roku zostata podpisana przez Spétke Umowa na roboty budowlane- budowe: budynek
mieszkalny wielorodzinny z garazem podziemnym. Warto$¢ umowy to 37,9 min zi- podata spotka w
komunikacie.

GRUPA AZOTY Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydat zgode na dokonanie koncentracji polegajacej na
utworzeniu przez Grupe Azoty, Hyundai Engineering Co., Korea Overseas Infrastructure & Urban
Development Corporation oraz Grupe Lotos przedsiebiorcy, ktory bedzie prowadzit dziatalno$¢ pod firma
Grupa Azoty Polyolefins - podaty Azoty i Police w komunikatach.

PGNiG Sad Najwyzszy oddalit skarge kasacyjng PGNiG w sprawie o natozenie przez UOKIiK 10,4 min zt kary
pienieznej za niewykonanie obowigzku usuniecia z kontraktow gazowych niekorzystnych dla odbiorcow
rozwigzan - podat SN w komunikacie.

PKP CARGO PKP Cargo, ktére odebrato pod koniec 2019 roku pierwsze 50 platform przeznaczonych do przewozéw
intermodalnych, planuje w 2020 roku odebra¢ kolejne 400 wagondéw w ramach zamowienia 936 sztuk -
poinformowat na konferencji prasowej prezes spotki Czestaw Warsewicz.

POLENERGIA Rada Nadzorcza Emitenta, na posiedzeniu w dniu 22 stycznia 2020 r., powotata na stanowiska Cztonkdéw
Zarzadu Emitenta pana Piotra Maciotka, pana Tomasza Kietlinskiego oraz pana Jarostawa Bogacza - podata
spotka w komunikacie.

POLKOMTEL Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentdéw uznat, ze Polkomtel naruszyt zbiorowe interesy konsumentow i
natozyt na spétke 50,6 min zt kary za pobieranie dodatkowej optaty za tzw. video streaming - podat UOKiK w
komunikacie.

POLNORD Polnord ocenia, ze wnioski zawarte w pozwie jego akcjonariusza, spotki Hanapeta, dotyczacym m.in.
stwierdzenia niewaznosci uchwaty zarzadu w sprawie ustalenia zasad oferowania akcji serii T sg bezzasadne
i nie zastuguja na uwzglednienie przez sad - podata spotka w komunikacie.

SERINUS Zarzad SERINUS ENERGY plc informuje o powotfaniu pana Andrew Fairclough na stanowisko Dyrektora
Finansowego Spotki (CFO) ze skutkiem od dnia 5 lutego 2020 r. Andrew Fairclough obejmie takze
stanowisko cztonka Rady Dyrektoréw Spétki, nieposiadajacego statusu cztonka niezaleznego — podata spotka
w komunikacie.

SYNEKTIK Fundusze zarzadzane przez NN Investment Partners TFI zmniejszyly swoj udziat do 4,98 proc. gtoséw na
walnym zgromadzeniu Synektika - poinformowata spotka w komunikacie.

Przeglad prasy

PGG Relacje pomiedzy najwiekszymi spotkami energetycznymi a Polska Grupa Gorniczg znéw sg mocno napiete.
W tle sg rosnace zapasy wegla, import z Rosji i podwyzki dla gérnikow. (s. 04) /PARKIET/

TESGAS Otoczenie sprzyja rozwojowi Tesgasu. Duze inwestycje w branzach gazowniczej i fotowoltaicznej powoduja,
ze grupa kapitatowa nie moze w tym roku narzekac¢ na brak pracy. (s. 05) /PARKIET/

VRG Mazgaj bierze Vistule w swoje rece. Cho¢ znany biznesmen oficjalnie ma tylko 8,3 proc. akcji odziezowej
grupy, to wywiera na nig coraz wiekszy wptyw. Zmienia zarzad ceniony przez rynek. (s. 4-5) /PB/
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Sygnaly analizy technicznej

ACAUTOGAZ Kurs akcji testuje na wysokim wolumenie strefe dtugoterminowego oporu w przedziale 48,20-49 zt.

ENEA ‘s . -
Kurs akcji testuje podwojny dtugoterminowy dotek w rejonie 7,27 zt.

Kurs akcji pokonuje na podwyzszonym wolumenie dtugoterminowy podwdjny opér na 17,65 zt, nastepny
FERRO .
znajduje sie na 18,99 z.

PGNIG Kurs akcji ustanowit nowe minimum bessy, przetamujac wsparcie w rejonie 4,10 zt.
PLAY Kurs akcji przetestowat historyczny szczyt na 38,10 zt, na wyraznie rosngcym wolumenie.
SYGNITY Notowania akcji rozpoczynajg kolejne odbicie na rosnacym wolumenie.

TAURON Kurs akcji testuje lokalne podwdjne wsparcie w rejonie 1,52 zt.

Sygnaty analizy technicznej - wykresy wybranych spétek

DNP - Daily 2020-01-22 Open 159.6, Hi 166.3, Lo 139.2, Close 166.3 (4.6%) Vol 205,201 =143.61 APR - Daily 2020-01-22 Open 4.98, Hi 5.04, Lo 4.96, Close 5.02 [0.8%) Vol 133,250 =4.59
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Created with AmiBroker - advanced charting and technical anzlysis software, http://www.amibroker.com
Notowania akcji pokonaty dotychczasowy

DINOPL szczyt hossy na 161,40 zt biatym korpusem, co AUTOPARTN
otwiera droge do dalszych wzrostéw. Pierwsze
wsparcie dla ewentualnego ruchu powrotnego
znajduje sie na pokonanym wiasnie szczycie.

Akcje testuje dtugoterminowa linie trendu
spadkowego
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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 0,0 -8,2
8:00 Niemcy Inflacja PPI, % grudzien -0,2 -0,3 -0,2
Wtorek

strefa euro Spotkanie ministréow finanséw UE (ECOFIN)

Japonia Decyzja Bol ws. stép procentowych, % styczen -0,1 -0,1 -0,1
10:00 Polska Wynagrodzenie r/r, % grudzien 6,2 0,0 6,2
10:00 Polska Zatrudnienie r/r, % grudzien 2,6 2,6 2,6
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % grudzien -3,3 1,0 -3,3
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW styczen 26,7 15,0 26,7
$roda
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r grudzien 1,0 1,0
10:00 Polska Produkcja przemystowa r/r, % grudzien 3,8 6,4 3,8
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % styczen -1,2 -1,2
16:00 USA Sprzedaz domdw na rynku wtérnym, min grudzien 5,5 5,5
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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Biuro Maklerskie

Statystyki rynkowe

Indeks pkt zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
WIG 58 401,7 -0,4 -1,1 1,4 0,8 1,0 -3,9
WIG20 2 146,6 -0,5 -1,4 0,2 -2,8 -0,2 -10,8
MWIG40 4 046,0 0,1 -0,8 4,2 10,4 3,5 -1,1
SWIG80 12 743,3 -0,1 0,6 7,0 11,7 5,8 16,0
WIG Banki 6711,6 -0,8 -2,4 -0,9 -7,6 -0,8 -14,2
WIG Budownictwo 2 479,7 0,1 1,1 9,3 33,0 8,8 28,1
WIG Chemia 7 964,6 -1,2 -2,8 -4,0 -6,6 -5,1 -23,5
WIG Deweloperzy 2541,3 0,1 -0,9 3,4 9,1 3,3 25,2
WIG Energetyka 1884,1 -1,8 -2,7 -2,9 -6,5 -4,0 -24,2
WIG Informatyka 2974,0 0,8 1,9 7,1 23,1 4,9 41,3
WIG Media 6 023,0 0,6 0,6 13,4 21,6 12,1 28,8
WIG Paliwa 6 365,9 -0,5 -2,2 -1,2 -17,7 -1,9 -25,4
WIG Spozywczy 3294,5 -0,2 -1,5 3,3 8,6 5,4 -5,6
WIG Surowce 31234 -0,8 -4,1 2,2 16,7 1,1 -10,1
WIG Telekomunikacja 900,4 -1,9 -1,6 4,2 13,2 3,1 36,0
_WIG Ukraina 378,7 -0,6 -2,3 4,0 54 5,4 -11,3
Zrédto: Bloomberg
Indeks pkt zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
PX 1140,5 0,9 0,7 2,3 7,7 2,2 11,6
BUX 44 597,1 1,1 0,4 -3,0 6,6 -3,2 9,3
XU100 122 747,1 -0,7 1,0 9,4 23,0 7,3 22,6
FTSE100 7 571,9 -0,5 -1,3 -0,7 4,3 0,4 10,7
DAX 13 515,8 -0,3 -0,1 1,6 5,6 2,0 22,1
CAC40 6011,0 -0,6 -1,5 -0,3 6,3 0,6 24,2
SMI 10 895,1 0,1 0,5 1,6 8,7 2,6 21,6
EuroStoxx50 3769,8 -0,5 -1,0 -0,2 4,5 0,7 21,1
S&P 500 3321,8 0,0 -0,2 3,0 10,6 2,8 25,9
DJIA 29 186,3 0,0 -0,6 2,2 8,8 2,3 18,8
BOVESPA 118 391,4 1,2 -0,1 2,2 10,1 2,4 22,6
Shanghai Composite 2 976,3 -2,8 -3,2 0,5 1,2 -2,4 15,3
Nikkei225 23 795,8 -1,0 -1,0 -0,1 5,2 0,6 15,5
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 -0,1 -0,4 -1,2 -2,6
EUR-PLN 4,24 0,0 0,0 -0,8 -0,8 -0,3 -1,2
USD-PLN 3,82 0,1 0,0 -0,7 -0,4 0,8 1,5
CHF-PLN 3,95 0,0 0,0 0,6 1,9 0,6 4,3
Zrédfo: Bloomberg
Rynek surowcowy odniesienie zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
Thomson Reuters/Jefferies
CRB Index 180,0 -0,8 -1,6 -2,4 1,5 -3,1 0,8
Ropa WTI NYMEX futures
(USD/b) 55,7 -1,9 -5,0 -7,7 0,3 -8,4 1,8
Ztoto (USD/oz) 1557,5 -0,1 0,0 4,8 4,4 2,7 21,4
Srebro (USD/oz) 17,7 -0,6 -1,7 1,6 1,0 -0,7 15,4
MiedZz LME (USD/t) 6 073,8 -0,9 -2,8 -1,2 4,9 -1,2 2,9

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 0 2 -1 -8
EURIBOR 3M (%) -0,33 0 0 0 2 -1 -10
USD LIBOR 3M (%) 1,81 0 -1 -13 -13 -10 -97
USD LIBOR 6M (%) 1,83 0 -1 -9 -10 -8 -102
Polska 10YT (%) 2,27 -2 -6 19 29 15 -59
Niemcy 10YT (%) -0,26 -1 -5 -1 11 -8 -50
USA 10YT (%) 1,74 -2 -8 -18 -2 -17 -100

Zrédfo: 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 286,80 29 279 1,2 1,2 1,1 0,0 0,0 0,0 10,8 12,9 11,2
GETIN NOBLE BANK 0,33 344 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 204,00 26 540 2,0 1,8 1,6 0,0 0,0 0,0 17,4 15,7 14,4
MBANK SA 380,60 16 119 1,1 1,0 0,9 0,0 - 0,0 12,2 12,9 11,5
MILLENNIUM 5,89 7 139 0,9 0,8 0,7 - - - 9,4 9,9 7,9
PEKAO 100,90 26 483 1,2 1,1 1,1 0,0 0,0 0,0 11,6 11,8 10,2
PKOBP 34,48 43 100 1,1 1,0 1,0 0,0 0,0 0,0 11,5 9,7 9,3
Ubezpieczyciele
PzU 41,60 35923 2,4 2,3 2,2 0,0 0,0 0,0 6,7 11,4 11,3
Paliwa
LOTOS 85,10 15 733 0,6 0,6 0,6 5,2 6,5 5,2 9,9 12,5 7,8
PKN ORLEN 85,00 36 355 0,4 0,4 0,4 4,9 5,0 5,3 6,5 7,6 8,3
PGNIG 3,96 22 905 0,7 0,7 0,7 4,0 5,3 4,4 7,1 12,4 10,4
Gornictwo i metale
BOGDANKA 34,00 1156 0,6 0,5 0,4 2,1 1,3 1,3 21,5 3,9 4,6
jsw 20,94 2 459 0,3 0,3 0,4 1,0 1,7 3,7 1,4 3,7 -
KGHM 97,00 19 400 1,2 1,1 1,1 5,9 4,5 4,4 11,7 8,8 8,1
Energetyka
ENEA 7,29 3216 0,8 0,6 0,6 3,9 3,1 3,1 4,5 3,1 3,0
ENERGA SA 7,54 3122 0,8 0,7 0,7 4,0 3,9 4,1 4,2 5,0 4,8
PGE SA 7,44 13911 1,1 0,8 0,7 4,3 3,7 3,9 9,2 5,3 6,9
TAURONPE 1,53 2 685 0,9 0,8 0,7 6,4 4,4 4,4 13,0 2,6 2,8
Chemia
GRUPA AZOTY SA 27,56 2734 0,7 0,6 0,6 8,8 4,4 5,1 357,4 5,6 8,6
CIECH 37,00 1950 0,9 0,9 0,9 5,2 5,7 4,9 10,6 9,9 8,1
POLICE 10,70 1329 0,7 0,7 0,6 13,2 9,3 6,5 - 19,4 9,6
PULAWY 90,20 1724 0,4 0,4 0,4 4,9 2,3 2,3 31,2 6,7 7,0
PCC ROKITA SA 51,80 1028 1,2 1,2 1,1 5,2 6,3 6,4 4,5 8,2 8,8
Telekomunikacja
NETIA 4,45 1493 1,4 1,5 1,5 5,5 4,7 4,7 23,0 29,0 26,5
ORANGE POLSKA
SA 7,44 9 764 1,4 1,4 1,3 5,4 5,2 51 976,4 113,8 47,4
Budownictwo
BUDIMEX 190,60 4 866 0,4 0,4 0,4 6,0 6,9 6,4 15,9 24,8 20,7
ELBUDOWA 8,24 39 0,0 - - - - - - - -
ERBUD 20,10 258 0,1 0,1 0,1 58,6 3,6 4,8 - 7,3 12,2
TRAKCJA SA 1,76 152 0,2 0,2 0,2 - 7,0 6,2 - 14,6 10,3
ULMA 54,50 286 1,0 - - 2,5 - - 6,1 - -
UNIBEP 9,04 317 0,2 0,2 0,2 6,1 6,4 5,4 11,5 13,2 10,8
Deweloperzy
DOMDEV 97,40 2 442 1,5 1,5 1,4 8,4 7,5 6,8 10,8 10,0 9,5
GTC 9,60 4661 13,5 12,5 11,4 15,3 14,0 13,7 50,7 49,5 49,8
POLNORD 3,33 109 1,1 0,8 0,7 - 183,8 18,2 - 18,1 6,2
Media
AGORA 12,70 592 1,0 0,9 0,9 12,5 7,2 6,4 63,1 66,9 33,1
CYFRPLSAT 27,80 17 779 2,7 2,5 2,4 7,7 7,1 6,9 21,8 15,3 13,2

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwdch stronach raportu.
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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 38,00 9659 2,0 1,9 1,9 6,3 5,7 5,4 13,0 10,6 10,3
IT
ASSECOPOL 66,70 5536 0,8 0,7 0,7 8,6 8,4 8,2 9,3 16,0 14,8
COMARCH 205,00 1667 1,1 1,0 0,9 9,5 5,7 6,0 51,4 14,8 14,5
SYGNITY 2,64 60 0,3 - - 1,6 - - 3,2 - -
Gry
CD PROJEKT SA 275,60 26 491 62,9 52,0 7,5 176,8 149,7 9,6 242,3 243,0 14,2
11 BIT STUDIOS S 449,00 1027 10,1 11,0 12,5 16,2 27,6 30,2 27,3 44,8 53,2
TEN SQUARE GAMES 258,00 1868 4,7 2,3 1,8 12,0 6,9 5,7 51,2 27,5 22,2
Przemyst
APATOR 20,70 680 1,0 0,9 0,9 6,3 6,0 6,0 9,8 10,2 10,7
BORYSZEW 4,40 1 056 0,5 0,4 0,4 7,5 6,9 7,6 7,3 14,7 14,2
FAMUR 3,47 1992 1,1 1,1 1,2 4,8 4,4 4,8 9,0 59 8,5
FORTE 28,35 678 1,0 1,0 1,0 9,6 8,1 7,4 19,7 15,2 10,8
VIGO SYSTEM SA 430,00 313 6,5 - - 15,0 - - 24,1 - -
NEWAG SA 23,30 1 049 1,3 1,5 1,1 8,1 9,1 7,2 11,2 13,9 9,7
SNIEZKA 87,00 1098 1,7 1,4 1,3 10,4 9,0 8,3 17,3 17,2 17,9
KETY 349,00 3 340 1,2 1,1 1,0 7,6 7,0 6,8 12,4 12,2 12,1
ALUMETAL SA 44,30 686 0,4 0,4 0,4 4,9 6,3 6,0 9,2 13,7 12,7
Handel
AMREST HOLDINGS 45,85 10 067 2,4 1,9 1,6 22,3 16,6 14,1 243,7 168,8 153,2
CCC SA 94,65 3897 1,9 1,5 1,3 9,3 9,9 8,0 17,4 64,0 21,5
DINO POLSKA SA 166,90 16 363 2,8 2,2 1,7 30,3 22,8 17,8 53,2 40,1 30,8
EUROCASH 21,00 2922 0,2 0,2 0,2 12,6 12,4 11,8 26,2 30,6 27,0
LPP 8635,00 15 996 2,3 2,0 1,7 16,4 11,6 10,2 31,7 27,5 21,4
Leki i dystryb. farm.
CELON PHARMA SA 49,60 2232 14,4 15,9 10,0 34,2 38,7 19,9 75,2 99,3 43,1
NEUCA 393,00 1825 0,3 0,2 0,2 12,2 9,9 9,1 18,6 14,9 13,5
RYVU THERAPEUTIC 50,20 802 12,0 35,3 18,0 - - - 898,3 - -

*/dla bankéw i ubezpieczycieli
Zrédto: Bloomberg
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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

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 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. 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 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
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