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Sytuacja rynkowa

Globalnie na rynkach panowaty wczoraj mato korzystne nastroje. Od rana stabo radzity
sobie gtdwne indeksy europejskie, a w dalszej czesci dnia do spadkéw dotaczyly
rowniez indeksy amerykanskie. Na Wall Street w centrum uwagi pozostaja publikacje
kwartalnych wynikéw finansowych, co znalazto odzwierciedlenie w wyraznych
przecenach m.in. Netflixa (-10,1%), spoétek z sektora potprzewodnikéow po
rozczarowujacym raporcie Texas Instruments (zbiorczy indeks PHLX Semiconductor
spadt o0 2,4%) oraz Tesli (-3,8%) w handlu posesyjnym.

Na tym tle pozytywnie wyrdznita sie warszawska GPW, a gtéwne krajowe indeksy
okazaty sie najmocniejszymi w Europie. W gronie blue chipéw podrozato 16 z 20
waloréw, na czele z LPP (+4,1%) i Orlenem (+3,5%).

Dzi$ w kalendarium publikacji makroekonomicznych brak odczytéw o duzym znaczeniu
dla rynkéw. W Polsce uzupetnieniem dla danych z ostatnich dni bedzie wrzesniowy
odczyt stopy bezrobocia — konsensus rynkowy zaktada jej niewielki wzrost do 5,6%.
Uwage inwestorow moga przyciggna¢ publikacje wynikéw kwartalnych - wczoraj po
sesji swoje raporty opublikowaty Grupa Kety i Orange (szczegdty ponizej w sekcji
Wybrane komunikaty ze spoétek), a dzi$ wyniki ma przedstawi¢ m.in. Asseco SEE.
Warto réwniez odnotowal zatwierdzenie przez KNF prospektu emisyjnego spotki
Smyk, ktora planuje debiut na GPW na poczatku listopada.

Kwartalne wyniki pozostajg takze w centrum uwagi inwestoréw amerykanskich - dzis
zaplanowano publikacje m.in. Forda i Intela. Z wydarzen okotorynkowych warto
zwrdéci¢ uwage na rozpoczynajacy sie dzi$ szczyt Unii Europejskiej w Brukseli. /ab/

WIG w uktadzie dziennym

WIG - Daily 2025-10-22 Open 109792, Hi 111139, Lo 109586, Close 110938
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Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja sie na ostatnich dwéch stronach raportu.
Zlecenia telefoniczne: Klienci BM Alior Banku (z telefonéw komorkowych 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
telefonéw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefondw komdrkowych i zagranicy - optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komdrkowej, Internet: www.aliorbank.pl
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Wybrane wydarzenia w spoétkach

ASSECOSEE Publikacja skonsolidowanego raportu za III kwartat 2025 roku.

Wybrane komunikaty ze spotek

AMBRA Walne zgromadzenie Ambry zdecydowato o wyptacie z zysku wypracowanego w roku obrotowym 2024/2025
dywidendy w wysokosci 1,1 zt akcje, czyli tacznie 27,2 min zt.

BUMECH Bumech zawart umowe, ktdérej przedmiotem jest okreslenie zasad sprzedazy i dostaw przez spotke biomasy
typu agro oraz biomasy drzewnej (réznych klas w tym pelletu). Szacowana maksymalna warto$¢ umowy
sprzedazy wynosi 159,4 min zt netto.

COMARCH CGI Information Systems and Management Consultants Polska sp. z 0.0., spétka zalezna CGI, firmy
Swiadczacej ustugi IT i doradztwa biznesowego, zawarta warunkowe porozumienie dotyczace nabycia spotki
Comarch Polska.

HUUUGE Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny zmniejszyt stan posiadania akcji Huuuge ponizej 5
proc. na walnym. Fundusz zbyt akcje spotki w odpowiedzi na zaproszenie do sprzedazy akcji producenta gier
mobilnych z wrzesnia.

KETY Grupa Kety miata w III kw. 2025 roku 176 min zt zysku netto j.d. oraz 294 min zt EBITDA. Wczes$niej
szacowano 173 min zt zysku netto i 297 min zt EBITDA.

KGHM Sprzedaz miedzi przez grupe KGHM wyniosta we wrzesniu 60,3 tys. ton i byla nizsza o 8 proc. rdr. Produkcja
miedzi ptatnej KGHM wyniosta we wrzesniu 60,1 tys. ton i byta nizsza o 2 proc. rdr [wstepne wyniki].

MOL MOL rozpoczyna reorganizacje grupy i bedzie pracowac nad stworzeniem struktury holdingowej.

ORANGE 1. Orange Polska miato w trzecim kwartale 2025 roku 899 min zt EBITDA z kosztami leasingu (EBITDAaL)
oraz 228 min zt zysku netto. Analitycy spodziewali sie wyniku EBITDAaL na poziomie 878 min zt oraz zysku
netto w wysokosci 244,9 min zt.

2. Orange Polska podtrzymato prognoze catoroczng. Prognoza moéwita o niskim jednocyfrowym wzroscie
przychodéw i EBITDAal oraz eCapex (ekonomiczne nakfady inwestycyjne) w przedziale 1,8-1,9 mid zt w
2025 roku.

SMYK Oferta publiczna Smyka obejmuje nie wiecej niz 13.636.364 nowych akcji emitowanych oraz nie wiecej niz
18.410.214 istniejacych akcji sprzedawanych przez AMC V Gandalf SA. Cena maksymalna oferowanych akcji
ustalona zostata na 13 zt za akcje. Spdtka oczekuje, ze wptywy brutto z emisji nowych akcji wyniosg ok. 150
min zt.

TAURON Tauron Polska Energia podpisat z Bankiem Gospodarstwa Krajowego aneks do umowy kredytu, zgodnie z

ktorym Transza B bedzie dostepna na wniosek spotki w terminie do 24 miesiecy od dnia zawarcia umowy
kredytu.

Przeglad prasy

COMARCH Comarch sprzedaje segment publiczny Kanadyjczykom. Comarch Polska, w ktorym skupiona jest dziatalnos¢
zwigzana z obstugq klientdw z sektora publicznego, trafi do grupy kanadyjskiego giganta CGI. /PB/

ISW JSW musi sobie radzi¢ bez zwrotu optaty solidarnosciowej. Rzad nie planuje obecnie zwrotu sktadki
solidarnosciowej. Minister finansdéw i gospodarki oczekuje przede wszystkim ograniczenia kosztow w spoice.
/PARKIET/

ORLEN Orlen szczego6ty dotyczace Nowej Chemii zamierza poda¢ do konca roku. Obecne szacunki moéwig o

przeznaczeniu na ten projekt petrochemiczny okoto 34 mld zt i oddaniu go do eksploatacji nie wczesniej niz
w 2030 r. Za te pienigdze ma postac instalacja o mocy 740 tys. t etylenu rocznie. /PARKIET/

SYNEKTIK Biezacy rok finansowy powinien by¢ rekordowy w historii Synektika. A poprzedni zakonczony we wrzesniu
tez byt rekordowy, jezeli chodzi o wielko$¢ sprzedazy i mysle ze takze jesli chodzi o wynik - mdéwi Dariusz
Korecki, wiceprezes Synektika. /PARKIET/

TARCZYNSKI Grupa Tarczynski: probna eksploatacja ztoza gazu. Spotka rozpoczeta prébng eksploatacje zt6z gazu
Grabéwka w poblizu swojego zaktadu produkcyjnego. Dzieki witasnemu wydobyciu spodziewa sie
oszczednosci. W tle jest emisja nowych akcji. /PARKIET/

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwdch stronach raportu.
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 komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.aliorbank.pl
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Wybrane sygnaty analizy technicznej

Kurs akcji wykonat ruch powrotny na spadajagcym wolumenie do krétkoterminowego wsparcia na 91,9 zt, co

DATAWALK nie jest atutem kupujacych.
SANOK Kurs akcji zdotat powrdci¢ powyzej lokalnie przetamanego dotka na 22 zt, jednak zrobit to S$wiecq
przypominajacq formacje wisielca, a ta zapowiada spadki.
Biata $wieca z widocznym gdérnym cieniem, na wysokim wolumenie przetestowata diugoterminowy opér na
SHOPER 60 2t
XTPL Kurs akcji wykonat ruch powrotny do przetamanego lokalnego dotka na 74,2 zt.

Sygnaty analizy technicznej — wykresy
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Kurs akcji pokonat diugoterminowy opdr na Biata $wieca na rosngacym wolumenie wyglada
91,2 zt, co pozwala bykom mysle¢ o kolejnym jak poczatek kolejnego impulsu wzrostowego.

PKNORLEN LPP

na 109 zt.

Informacja: sygnaty analizy technicznej dotyczg notowan nieskorygowanych o dywidendy.

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwdch stronach raportu.
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 komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.aliorbank.pl
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Kalendarium wydarzen makroekonomicznych

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednio
Poniedziatek
03:00 Chiny Decyzja ws. stop procentowych [%] pazdziernik 3,00 3,00 3,00
03:30 Chiny Ceny nieruchomosci (r/r) [%] wrzesien -2,2 -2,5
04:00 Chiny Produkt Krajowy Brutto (r/r) [%] IIT kw. 4,8 4,8 5,2
04:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) [%] wrzesien 6,5 5,0 5,2
04:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) [%] wrzesien 3,0 3,0 3,4
08:00 Niemcy Inflacja producencka PPI (r/r) [%] wrzesien -1,7 -1,6 -2,2
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) [%] wrzesien 7,4 5,0 0,7
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) [%] wrzesien 7,5 7,5 7,1
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) [%] wrzesien -0,8 -0,8 -0,8
21:00 Niemcy Wystapienie publiczne szefa Bundesbanku (J. Nagel)
Wtorek
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) [%] wrzesien 0,2 -2,0 -6,9
13:00 strefa euro Wystgpienie publiczne szefowej EBC (C. Lagarde)
$roda
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) [%] wrzesien 6,6 7,2 3,0
14:25 strefa euro Wystgpienie publiczne szefowej EBC (C. Lagarde)
16:30 USA Zmiana zapasdéw ropy [min brk] tydzien -0,96 2,2 3,52
Czwartek
10:00 Polska Stopa bezrobocia [%] wrzesien 5,6 5,5
16:00 USA Sprzedaz domdw na rynku wtéornym [min] wrzesien 4,06 4,0
Piatek
USA Sprzedaz nowych domow [tys.] wrzesien 800,0
09:15 Francja Indeks PMI dla przemystu - wst. pazdziernik 48,2 48,2
09:15 Francja Indeks PMI dla ustug - wst. pazdziernik 48,6 48,5
09:30 Niemcy Indeks PMI dla przemys#tu - wst. pazdziernik 49,5 49,5
09:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug - wst. pazdziernik 51,0 51,5
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu - wst. pazdziernik 49,8 49,8
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug - wst. pazdziernik 51,1 51,3
14:30 USA Inflacja konsumencka CPI (r/r) [%] wrzesien 3,1 2,9
14:45 Niemcy Wystagpienie publiczne szefa Bundesbanku (J. Nagel)
15:45 USA Indeks PMI dla przemys#tu - wst. pazdziernik 52,0 52,0
15:45 USA Indeks PMI dla ustug - wst. pazdziernik 53,6 54,2

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, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwdch stronach raportu.
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 komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.aliorbank.pl
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Biuro Maklerskie

Indeksy sektorowe
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Biuro Maklerskie
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Biuro Maklerskie Alior Bank S.A.

ul. Chmielna 69
00-801 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

Papierow Wartosciowych

Tomasz Kolarz Ekspert ds. Data Science Tomasz.Kolarz@alior.pl

Powyzszy materiat zostat przygotowany przez Biuro Maklerskie Alior Bank SA. Wtascicielem niniejszego opracowania jest Alior Bank
Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Chmielna 69, 00-801 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 $wiadczona na podstawie odrebnej umowy o doradztwo
inwestycyjne.

Niniejszy raport wyraza wiedze oraz poglady autoréw wedtug stanu na dzien sporzadzenia. Opracowanie zostato sporzadzone z
rzetelnoscig i starannosciq przy zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci, na podstawie ogolnodostepnych 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 wynikdw w przysziosci, sg wynikiem
inwestycyjnym osiagnietym w konkretnym okresie historycznym.

W szczegdlnosci Biuro Maklerskie zwraca uwage, iz na cene instrumentow finansowych ma wptyw wiele réznych czynnikdw, ktére sg
lub moga by¢ niezalezne od emitenta i wynikow jego dziatalnosci. Mozna do nich zaliczy¢ m. in. zmieniajace sie warunki
ekonomiczne, prawne, polityczne i podatkowe, ktérych niejednokrotnie nie mozna przewidzie¢ lub ktére mogaq by¢ trudne do
przewidzenia.

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

Zrédtem danych i informacji sa PAP, Statica, Bloomberg, Refinitiv, 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 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 komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.aliorbank.pl
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OBJASNIENIA UZYTYCH SKROTOW

DCF - zdyskontowane przeptywy pieniezne

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

FCF - wolne przeptywy gotowkowe

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

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

EV/EBIT - Enterprise Value/EBIT

EV/EBITDA - Enterprise Value/EBITDA

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

P/CE - (Cena/Cash Earnings) - Cena/zysk netto plus amortyzacja na jedng 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 spoétek, 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.
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 komdrkowych i zagranicy- optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.aliorbank.pl



