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Biuro Maklerskie

Sytuacja rynkowa

Utrzymuja sie dobre nastroje na gietdach akcji na catym $wiecie. Po wczorajszym
rekordzie amerykanskiego indeksu S&P500, dzi$ tego samego dokonat japonski Nikkei.
Na niewielkich plusach o 8.30 notowane byly takze kontrakty na gtéwne indeksy
europejskie.

Optymizm inwestorow jest wielowymiarowy. Po udanym sezonie wynikowym w USA,
gdzie zbiorczy zysk na akcje spotek wzrdst w II kw. o ponad 8% r/r (opublikowato juz
ponad 90% spotek z S&P500, cho¢ jeszcze nie np. Nvidia), rosng oczekiwania na tempo
i docelowy zakres obnizek stép procentowych Fed. Po wczorajszej publikacji danych o
inflacji rynek z 96%-owg pewnoscig obstawia obnizke na najblizszym posiedzeniu Fed
17 wrzesnia, a takze zwiekszyt docelowy oczekiwany zakres cie¢ do ponad 5 obnizek po
0,25 pp. w catym cyklu.

Katalizatorem ku temu byta wczorajsza publikacja danych o inflacji w USA za lipiec.
Ceny konsumenckie (CPI) wzrosty w tempie 0,2 miesigc do miesigca (m/m) i 2,7 rok do
roku (r/r; mniej niz wynosit konsensus rynkowych oczekiwan - 2,8%). Wyzsza
wzgledem oczekiwan byta natomiast dynamika cen bez zywnosci i energii czyli inflacja
bazowa (3,1% vs. prognozowane $rednio 3,0). Cel inflacyjny Fed to 2,0 proc. Dane nie
byty wiec jednoznaczne i np. rentownosci 30-letnich obligacji USA wzrosty po nich o
kilka pb. Dane natomiast o prawie 1 figure umocnity eurodolara. Rynek obligacji
skarbowych o krétszych okresach zapadalnosci pozostat natomiast bez wiekszych
zmian.

WIG20 natomiast zdotat powrdci¢ powyzej poziomu 3 tys. pkt., przy czym top3
najmocniejszych spdtek na wczorajszej sesji to nie byty spotki o najwiekszych wagach
w indeksie (PGE, KETY i ALIOR). Dzi$ pierwszg sesje bez prawa do dywidendy i to w
wysokosci az 6 zt na akcje (stopa dywidendy ca. 7%) bedzie notowany ORLEN
(najwieksza spétka w indeksie obok PKO BP), natomiast PKO BP dzi$ przed sesja
opublikowat pétroczny raport finansowy. Wynik jest znacznie lepszy od konsensusu
oczekiwan rynkowych zebranego przez PAP (szczegdty w Wybranych Komunikatach),
natomiast zachowanie kursu akcji spotki byto na tyle silne od poczatku miesigca i to
nawet juz po odjeciu prawa do dywidendy, ze nie musi wcale oznacza¢ dalszych wzrostu
kursu. (zo)

WIG w uktadzie dziennym
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Created with AmiBroker - adwvanced charting and technical analysis software. http://www.amibroker.c

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

Giowne indeksy swiatowe

wartos¢  zm% 1D

DAX 24025 -0,2
CAC40 7753 0,7
FTSE100 9148 0,2
BUX 104031 -0,2
S&P500 6446 1,1
NASDAQ 21682 1,4
DIJIA 44459 1,1
SHC* 3666 0,5
NIKKEIL 42718 2,1
HANG SENG* 25440 1,9
MSCI EM Latin 2352 1,8
SMI 11886 0,1
Xu100 10955 -0,8
* - Zmiana na godzine 6:51
Indeksy Polskie
WIG 110683 0,5
WIG20 3014 0,7
MWIG40 8090 0,2
SWIG80 29446 0,2
NCINDEX 256,7 -0,8
Waluty
USD/PLN 3,6422 0,0
EUR/PLN 4,2518 0,0
EUR/USD 1,1673 0,1
Obligacje

yield % zm. pb. 1D
Polska 10YT 5,36 -3
USA 10YT 4,29 0
Surowce
CRB Index 365 -0,1
Ztoto (USD/oz) 3345 0,2
Srebro (USD/oz) 37,89 0,7

WIG140: Najwieksze wzrosty i spadki %

mPURE BIOLOGICS

6,3
mPGE 4,4
=mMIRBUD 4,3
ETAURONPE 4,2
mTORPOL 3,9
mCCC
mCYBERFLKS
BASSECOPOL
mSYGNITY
=mPCFGROUP -9,4

-20,0 -10,0 0,0 10,0

Zrodto: Refinitiv

Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych) 19 503 (z sieci Play: 12 19 503), z zagranicy +48 12 19 503, +48 12 370 74 00, opfaty za potaczenie z infolinia: z
telefondw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komaérkowych i zagranicy - optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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Wybrane wydarzenia w spoétkach

PKOBP

TOYA

WAWEL

Publikacja skonsolidowanego raportu za I potrocze 2025 roku.
Publikacja skonsolidowanego raportu za I potrocze 2025 roku.

Publikacja raportu za I potrocze 2025 roku.

Wybrane komunikaty ze spotek

ARCTIC PAPER

DATAWALK

DEBICA

PKO BP

POLENERGIA

VIGO PHOTONICS

Arctic Paper miat w drugim kwartale 2025 roku 75 mln zt straty netto wobec 24,2 min zysku rok wczesniej
oraz 833,5 min zt skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy wobec 839,2 min zt przed rokiem -
poinformowat producent papieru graficznego i celulozy w komunikacie.

Grupa DataWalk szacuje, ze miata w pierwszym potroczu 2025 roku strate EBITDA na poziomie 58,6 min zt,
wobec 41,4 min straty w pierwszym pdtroczu 2024 r. - podata spotka w komunikacie. Grupa szacuje rowniez,
ze miata 2,2 min zt straty skorygowanej EBITDA wobec 11,9 min zt straty rok wczesniej.

Spotka poinformowata w komunikacie, ze ograniczy produkcje opon w 2025 r. Decyzja zarzadu zostata podjeta
w wyniku uzyskania od firmy Goodyear informacji o zmniejszeniu zaméwien na opony produkowane przez
spotke w pozostatej czesci biezacego roku.

Zysk netto grupy PKO BP w II kwartale 2025 r. wzrdst do 2,66 mld zt z 2,35 wczesniej - poinformowat bank
w raporcie poétrocznym. Zysk okazat sie 5,7 proc. powyzej konsensusu oczekiwan analitykéw. Zysk netto PKO
BP w II kwartale 2025 r. wzrdst 13,2 proc. rok do roku i 7,8 proc. w ujeciu kwartalnym. W pierwszej potowie
2025 roku grupa PKO BP wypracowata 5,13 mld zt zysku netto, o 16,7 proc. wiecej niz rok wczesniej. Zwrot
z kapitatu (ROE) zwiekszyt sie o 0,5 p.p., osiagajac 19,4 proc., a bank utrzymat efektywnos¢ kosztowg
mierzong wskaznikiem C/I w wysokosci 31 proc.

Wyniki banku obcigzyta w II kwartale duza rezerwa na portfel kredytéw CHF. Koszt ryzyka prawnego kredytow
hipotecznych w walutach wymienialnych wyniosty 1,25 mld zt. Rezerwa te byta na poziomie szacowanym
wczesniej przez bank. Wynik odsetkowy wynidst 6,15 mid zt i byt o 1,8 proc. wyzszy od konsensusu. Wynik
odsetkowy wzrést 21,7 proc. r/ri 2,9 proc. k/k.

Bank podat, ze mimo spadku marzy odsetkowej w drugim kwartale do 4,91 proc. z 4,95 proc. w I kwartale,
wypracowat wyzszy wynik odsetkowy co byto mozliwe dzieki dwucyfrowemu zwiekszeniu wolumendw
finansowania oraz pozyskanym oszczednosciom klientow.

Koszty ogdtem wyniosty 2,2 mld zt i byty o 0,8 proc. nizsze od konsensusu. Koszty ogétem wzrosty 12,3 proc.
r/r i spadty 12,5 proc. k.k. W pierwszym pétroczu 2025 r. koszty dziatalnosci banku wzrosty, m.in. z powodu
istotnie wyzszych wydatkéw na promocje i marketing.

Saldo rezerw wyniosto 350 min zt i byto o 10,6 proc. nizsze od konsensusu. Saldo rezerw spadto 22,6 proc.
r/r i spadto 15 proc. w poréwnaniu z poprzednim kwartatem.

Aktywa urosty o 9 proc., do 547 mld zt, a liczba klientédw w ciggu roku zwiekszyta sie o 263 tys., osiagajac
12,3 min zt. Bank poinformowal, ze lepsze wyniki wspierat silny wzrost nowych kredytéw hipotecznych i
konsumpcyjnych w II kwartale. Warto$¢ nowych kredytéw udzielonych klientom w tych segmentach wzrosta
prawie o potowe rdr do 7 mld zt w przypadku kredytéow mieszkaniowych i 8,1 mld zt kredytow konsumpcyjnych.
PKO BP utrzymuje sie na pozycji najwiekszego kredytodawcy hipotecznego, z blisko 30 proc. udziatem w
nowej sprzedazy kredytdw w I poétroczu i ponad 26 proc. udziatem rynkowym czynnych kredytow.

Spétka uzyskata koncesje dla farm fotowoltaicznych Szprotawa I i II o tacznej mocy 67 MW - poinformowat
PAP Biznes prezes Adam Purwin. Dokonane przez spoétke odpisy w wynikach za I potrocze nie wptywajg na
realizacje projektéw offshore. Prace w tym obszarze przebiegajq zgodnie z harmonogramem, pierwsze
przychody z morskich farm wiatrowych sa mozliwe juz w 2027 r.

Vigo Photonics ktadzie nacisk na projekty wojskowe oraz strategicznie celuje w to, aby rynek amerykanski byt
dla spoétki jednym z gtéwnych filardw - poinformowat PAP Biznes prezes Adam Piotrowski. Wskazat, ze Vigo
liczy na dobrg drugg potowe roku pod wzgledem ilosci zamowien.

Przeglad prasy

sw

JSW zwieksza wydobycie, oszczedza coraz wiecej na dziatalnosci, ale to wcigz za mato, aby wyjs¢ na prosta.
Sg pomysty, aby podobnie jak kopalnie PGG, takze i JSW mogta korzysta¢ z rzadowego wsparcia. (Parkiet)

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komdrkowych 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 infoliniq: z
telefonéw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komdrkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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Tylko w pierwszym pdtroczu pracodawcy zgtosili potrzebe masowych cie¢ etatdw, ktére obejma 80 tys. osdb.

RYNEK PRACY To wiecej niz w naznaczonym pandemig 2020 r. i ponaddwukrotnie wiecej niz w catym zesztym roku. Cho¢
bezrobocie wciaz pozostaje na niskim poziomie, to, jak wskazujg eksperci, rekordowej liczby zapowiadanych
zwolnien grupowych nie nalezy bagatelizowaé. (Dziennik Gazeta Prawna)

Wybrane sygnaty analizy technicznej

GPW Na historycznym szczycie pojawita sie formacja spadajacej gwiazdy, co moze zapowiadac jakas forme korekty.
PEKABEX Biata swieca poprzedzona lukg popytowa, na wyraznie rosngcym wolumenie wyglada jak poczatek impulsu
wzrostowego.
Biata Swieca na wysokim wolumenie testuje krétkoterminowy opdr na 41,25 zt. Nastepny (ATH) znajduje sie
TORPOL na 42,6 zt

Sygnaly analizy technicznej — wykresy

CCC - Daily 2025-08-12 Open 172, Hi 174.65, Lo 164.8, Close 166.05 (-2.9%) Vol 6! ATC - Daily 2025-08-12 Open 10.3, Hi 10.74, Lo 10.3, Close 10.72 (0.4%) Vol 79,80
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Notowania akcji testujq tegoroczny dotek na Kupujacy wybronili wsparcie na 10,18 zi, co

163,3 zt. Jego przetamanie dawatoby szanse
podazy na pokierowanie kursu do kolejnego na
141,1 z.

pozwala im mysle¢ o odbiciu w kierunku

ccc lokalnego oporu na 12,5 zt.

ARCTIC

Informacja: sygnaty analizy technicznej dotyczg notowan nieskorygowanych o dywidendy.

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komdrkowych 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 infoliniq: z
telefonéw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komdrkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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Biuro Maklerskie

Kalendarium wydarzen makroekonomicznych

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednio
Poniedziatek
Wtorek
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW sierpien 34,7 40,0 52,7
14:30 USA Inflacja konsumencka CPI (r/r) [%] lipiec 2,7 2,8 2,7
$roda
Chiny Podaz pienigdza M2 (r/r) [%] lipiec 8,2 8,3
08:00 Niemcy Inflacja konsumencka CPI - fin. (r/r) [%] lipiec 2,0 2,0
08:00 Niemcy Inflacja konsumencka HICP - fin. (r/r) [%] lipiec 1,8 2,0
10:00 Polska Produkt Krajowy Brutto n.s.a. - wst. [%] IT kw. 3,4 3,2
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy [min brk] tydzien -0,9 -3,03
Czwartek
10:00 Polska Inflacja konsumencka CPI - fin. (r/r) [%] lipiec 3,1 4,1
11:00 strefa euro Produkt Krajowy Brutto s.a. - rew. [%] IT kw. 1,4 1,5
14:30 USA Inflacja producencka PPI (r/r) [%] lipiec 2,5 2,3
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych [tys.] tydzien 226,0 226,0
Piatek
03:30 Chiny Ceny nieruchomosci (r/r) [%] lipiec -3,2
04:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) [%] lipiec 5,8 6,8
04:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) [%] lipiec 4,6 4,8
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) [%] lipiec 0,5 0,6
14:30 USA Sprzedaz detaliczna bez samochodéw (m/m) [%] lipiec 0,3 0,5
14:30 USA Indeks NY Empire State sierpien -1,0 5,5
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) [%] lipiec 0,0 0,3
15:15 USA Wykorzystanie mocy produkcyjnych [%] lipiec 77,6 77,6

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, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komdrkowych 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 infoliniq: z
telefonéw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komdrkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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Statystyki rynkowe

Indeks pkt zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y

WIG 110683 0,5 -0,2 5,3 6,9 39,1 34,9
WIG20 3014 0,7 -0,3 5,4 6,4 37,5 29,1
MWIG40 8090 0,2 -0,3 2,3 1,9 32,1 32,8
SWIG80 29446 0,2 0,4 2,3 1,8 24,8 22,9
WIG Banki 19285 0,7 0,1 16,0 15,7 56,2 54,5
WIG Budownictwo 8466 1,1 0,4 2,1 -1,8 24,8 6,7
WIG Chemia 8017 0,4 -0,1 -12,1 -19,8 4,9 -3,9
WIG GAMES 17725 -0,6 -0,4 -0,5 0,2 26,6 -1,7
WIG Energetyka 4436 3,2 2,2 -0,6 24,7 78,0 76,9
WIG Informatyka 9351 -1,6 -2,9 -6,0 9,6 64,8 78,3
WIG Media 6998 -1,3 -0,2 -2,4 -11,3 2,0 -2,7
WIG Paliwa 9332 1,9 1,6 -1,9 17,4 78,7 41,0
WIG Spozywczy 2977 -1,2 0,0 -1,5 -6,4 10,5 27,4
WIG Goérnictwo 4509 1,4 0,6 2,6 4,6 17,9 5,6
WIG Leki 3390 1,1 1,6 0,7 1,1 8,1 -4,1
WIG Ukraina 589 -2,0 2,8 4,3 -5,8 77,1 121,7

Zrédto: Refinitiv

Indeks pkt zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y

PX 2295 0,3 0,4 5,8 5,8 30,4 47,2
BUX 104031 -0,2 -0,2 4,1 11,0 31,1 43,8
XU100 10955 -0,8 -0,2 5,8 12,4 11,4 11,5
FTSE100 9148 0,2 0,6 2,3 6,3 11,9 11,4
DAX 24025 -0,2 -0,6 -1,0 1,9 20,7 35,5
CAC40 7753 0,7 0,1 -1,0 -1,2 5,0 6,9
SMI 11886 0,1 0,2 -0,4 -2,7 2,5 0,1
EuroStoxx50 5336 0,1 -0,2 -0,9 -1,0 9,0 14,2
S&P 500 6446 1,1 0,9 3,0 10,3 9,6 20,6
DJIA 44459 1,1 0,6 0,2 4,8 4,5 13,0
MSCI EM Latin 2352 1,8 1,1 3,5 6,0 27,0 4,2
Shanghai Composite 3666 0,5 0,8 4,4 8,8 9,4 28,3
Nikkei225 42718 2,1 2,1 8,0 13,5 7,1 22,0

Zrédto: Refinitiv

Rynek FX odniesienie zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y

EUR-USD 1,1673 0,1 0,4 0,2 4,5 12,9 6,3
EUR-PLN 4,2518 0,0 0,3 0,1 0,6 -0,5 -0,8
USD-PLN 3,6422 0,0 -0,1 -0,1 -3,8 -11,8 -6,6
CHF-PLN 4,5036 0,2 0,3 -1,3 0,2 -0,7 -0,3

Zrédto: Refinitiv

Rynek surowcowy odniesienie zm% 1D zm% WTD zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y

Thomson Reuters/Jefferies CRB Index 365 -0,1 0,6 -2,3 0,9 2,2 12,6
Ztoto (USD/oz) 3345 0,2 -1,4 0,2 3,2 27,7 37,8
Srebro (USD/oz) 37,89 0,7 0,0 0,1 16,1 32,3 39,1

Zrédto: Refinitiv

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komdrkowych 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 infoliniq: z
telefonéw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komdrkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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Rynek stép procentowych odniesienie  zm p.b. 1D zmp.b. WTD  zmp.b.1M  zm p.b. 3M zm p.b. 6M zm p.b. 1Y

WIBOR 3M (%) 4,69 -1 -2 -12 -36 -98 -97
WIBOR 6M (%) 4,55 0 1 -9 -26 -107 -111
EURIBOR 3M (%) 2,03 1 3 -1 -7 -49 -152
EURIBOR 6M (%) 2,09 0 0 0 -7 -43 -129
Polska 10YT (%) 5,36 -3 3 -2 -5 -35 16
Niemcy 10YT (%) 2,74 6 3 17 26 49
USA 10YT (%) 4,29 0 2 -17 -17 -19 35

Zrédto: Refinitiv

Indeksy sektorowe
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Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komdrkowych 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 infoliniq: z
telefonéw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komdrkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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Zrédto: Refinitiv

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komdrkowych 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 infoliniq: z
telefonéw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komdrkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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Biuro Maklerskie Alior Bank S.A.

ul. kopuszanska 38D
02-232 Warszawa

Zespot Analiz i Doradztwa Biura Maklerskiego Alior Bank S.A.

Zbigniew Obara Menedzer ds. Analiz, Makler Zbigniew.Obara@alior.pl
Papieréw Wartosciowych

Marcin Brendota Menedzer ds. Analiz i Doradztwa Marcin.Brendota@alior.pl
Inwestycyjnego, Doradca
Inwestycyjny

Arkadiusz Banas Ekspert ds. Analiz, Makler Arkadiusz.Banas@alior.pl

Papieréw Wartosciowych

Tomasz Kolarz Ekspert ds. Data Science 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,
XIV 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
rzetelnoscia i starannoscig przy zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci, na podstawie ogélnodostepnych informacji, 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 wynikéw w przysztosci, sq wynikiem inwestycyjnym
osiggnietym 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 wynikow jego dziatalnosci. Mozna do nich zaliczy¢ m. in. zmieniajgce sie warunki ekonomiczne,
prawne, polityczne i podatkowe, ktérych niejednokrotnie nie mozna przewidzie¢ lub ktére mogg by¢ trudne do przewidzenia.
Inwestowanie w instrumenty finansowe wigze sie z ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych srodkéw.

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

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

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komdrkowych 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 infoliniq: z
telefonéw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komdrkowej, 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 gotéwkowe

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

P/BV - (Cena/Wartos$¢ ksiegowa) — Cena akcji/warto$¢ 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 jedng akcje

MC - kapitalizacja, wartos¢ rynkowa

ROE - (Zwrot na kapitale wtasnym) - Zysk netto/sredni stan kapitatéw 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 spotki powiekszona o warto$¢ dtugu odsetkowego netto, tj. warto$¢ 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 spotek notowanych na NEW YORK Stock Exchange
NASDAQ - NASDAQ Composite Index, indeks spdtek technologicznych notowanych na elektronicznym rynku gietdowym Nasdaq
BOVESPA - gtéwny indeks gietldy w Sao Paolo, Brazylia

DAX - indeks 30 najwiekszych spétek, Frankfurt, Niemcy

CAC 40 - indeks 40 najwiekszych spotek, Paryz, Francja

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

BUX - gtdwny indeks gietdy w Budapeszcie

NIKKEI - indeks 225 najwiekszych spoétek 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, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefondw komdrkowych 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 infoliniq: z
telefonéw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komdrkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl



