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Biuro Maklerskie

Sytuacja rynkowa

W koncéwce pigtkowej sesji gtdwne amerykanskie indeksy akcji (S&P500, Nasdaq), po
mozolnym odbudowywaniu sie popytu, zdotaty zredukowac straty z poczatku sesji do
okolic zera, co moze rodzi¢ nadzieje inwestordw na zahamowanie niezbyt gwattownej,
ale za to do$¢ medialnej korekty kurséw akcji spétek z biznesami mocno zwigzanymi z
naktadami na rozwdj sztucznej inteligencji. Dzi$ o godz. 8.30 kontrakty terminowe na
S&P500 notowane byty na ok. 0,5%-owym plusie. Pigtkowe sesji w i Azji i w Europie
byty spadkowe (Stoxx Europe 600 stracit 1,0%), a krajowy WIG20 wpasowat sie w
tendencje na rynkach zagranicznych (-0,8%).

Stany Zjednoczone uzgodnity w pigtek warunki umowy handlowej ze Szwajcaria, ktdra
dotad byta obtozona jedna z najwyzszych stawek celnych. Cta na towary z tego kraju
majq spas¢ z 39 do 15 proc. (czyli do takiego samego poziomu jak z krajéw EU), zas
w zamian szwajcarskie firmy maja zainwestowa¢ 200 mld dolaréw w USA. D. Trump w
podpisat takze rozporzadzenie, ktére znosi natozone wczesniej w tym roku cta na ok.
200 artykutéw spozywczych, w tym wotowine, kawe, herbate, banany, itp.

Mimo to spadajq oczekiwania rynkowe na obnizke stopy Fed na ostatnim w tym roku
grudniowym posiedzeniu (po obnizkach po 0,25 pkt. proc. na dwu poprzednich), bo
coraz wieksza liczba decydentéw Rezerwy Federalnej w publicznych wypowiedziach
sygnalizuje powsciagliwo$¢ w kwestii dalszego tagodzenia polityki pienieznej. Powotuja,
sie na obawy dotyczace inflacji i oznaki wzglednej stabilizacji na rynku prac. Ze
wzgledu na okres shutdownu w USA (juz zakonczony), rynek funkcjonuje w obliczu
niepetnych danych gospodarczych. W Polsce GUS w piatek opublikowat petne dane o
inflacji za listopad, potwierdzajac dane z szacunkow flesh, o 2,8%-owym wzroscie cen
konsumenckich r/r.

Szereg krajowych spotek opublikowalo od czasu publikacji naszego pigtkowego
raportu wyniki badz szacunki kwartalnych wynikéow finansowych (szczegdty w
Wybranych Komunikatach). (zo)

WIG w uktadzie dziennym

WIG - Daily 2025-11-14 Open 111569, Hi 111898, Lo 110599, Close 111687 1} 115,000
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Created with AmiBroker - advanced charting and technical analysis software. http://fwww.amibroker.c

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja sie na ostatnich dwéch stronach raportu.

Glowne indeksy swiatowe

wartos¢  zm% 1D

DAX 23877 -0,7
CAC40 8170 -0,8
FTSE100 9698 -1,1
BUX 107297 -0,8
S&P500 6734 -0,1
NASDAQ 22901 0,1
DJIA 47147 -0,7
SHC* 3990 -1,0
NIKKEI 50377 -1,8
HANG SENG* 26379 -0,7
MSCI EM Latin 2682 0,1
SMI 12634 -0,8
Xu100 10566 -0,6
* - Zmiana na godzine 8:53
Indeksy Polskie
WIG 111687 -0,8
WIG20 2990 -0,9
MWIG40 8077 -0,5
SWIG80 29615 -0,6
NCINDEX 269,7 -0,9
Waluty
USD/PLN 3,6343 0,0
EUR/PLN 4,2234 0,0
EUR/USD 1,1620 -0,1
Obligacje

yield % zm. pb. 1D
Polska 10YT 5,35 3
USA 10YT 4,14 -1
Surowce
CRB Index 377 0,0
Ztoto (USD/oz) 4079 0,1
Srebro (USD/oz) 50,55 1,0

WIG140: Najwieksze wzrosty i spadki %
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Wybrane wydarzenia w spoétkach

ARCHICOM

ASBIS

BIOCELTIX

GPW

NANOGROUP

POLIMEXMS

Wyptata dywidendy 1,96 zt na akcje.

Dzien ustalenia prawa do zaliczki na poczet dywidendy za 2025 rok w wysokosci 0,20 USD na akcje.
NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje nowych akcji zwyktych na okaziciela serii O
Z wytaczeniem w catosci prawa poboru oraz zmiany statutu.

Publikacja skonsolidowanego raportu za III kwartat 2025 roku.

Wprowadzenie do obrotu na GPW 648.675 akcji zwyktych na okaziciela serii K.

Publikacja skonsolidowanego raportu za III kwartat 2025 roku.

Wybrane komunikaty ze spoétek

AMREST

AmRest obnizyt prognozy na biezacy rok do niskiego jednocyfrowego wzrostu sprzedazy (wobec $redniego
jednocyfrowego wzrostu oczekiwanego wczesniej) oraz marzy EBITDA do nieco powyzej 15,6 proc. -
poinformowali przedstawiciele spofki. Liczba nowych otwar¢ lokali w br. ma by¢ nizsza - zamiast oczekiwanej
wczesniej podobnej liczby - niz w ub. roku.

APATOR

Apator miat w III kwartale 2025 roku 42,4 min zt EBITDA, co oznacza wzrost o 11 proc. r/r - podata spétka
w raporcie. Analitycy oczekiwali 40,7 min zt EBITDA.

ATAL

Atal planuje w 2026 roku zakonczy¢ budowe ok. 5.700 mieszkan, a w kontekscie przekazan od 2027 roku
chciatby zrealizowaé 51 przedsiewzie¢ na ponad 2.100 mieszkan - poinformowat podczas wideokonferencji
cztonek zarzadu ds. finansowych, Andrzej Biedronka-Tetla.

ATENDE

BENEFIT SYSTEMS

CAPTOR
THERAPEUTICS

CREEPY JAR

Jsw

Atende wraz z dwoma innymi dostawcami podpisal umowe ramowg z jedna ze spdtek z sektora
energetycznego na dostawy urzadzen sieciowych, wraz z ustugami gwarancyjnymi, serwisowymi,
wdrozeniowymi i szkoleniowymi - poinformowato Atende w komunikacie. Umowa zostata zawarta na okres 3
lat, a maksymalne fgczne wynagrodzenie dostawcow z tytutu jej wykonania ustalono na 59,6 min zt netto.

1) Spotka opublikowata raport kwartalny, z ktérego wynika, ze zysk netto j.d. w III kwartale 2025 roku
wynidst 211,9 min zt, wobec 134 min zt przed rokiem. Konsensus PAP Biznes zaktadat zysk netto
j.d. w wysokosci 140,9 min zt. Przychody wyniosty 1,18 mld zt, wobec 836 min zt rok wczesniej.
Konsensus PAP Biznes zaktadat przychody na poziomie 1,13 mid zi.

Grupa odnotowata 240 min zt zysku operacyjnego wobec 184 min zt rok wczesniej. Konsensus PAP Biznes
zaktadat EBIT na poziomie 215 min zt. Grupa odnotowata 283 min zt skorygowanego zysku operacyjnego
(korekta o koszty programu motywacyjnego i inne zdarzenia o charakterze jednorazowym). EBITDA
wyniosta natomiast 377,1 min zt, czyli byta 6 proc. wyzsza od oczekiwan (355,4 min zi).

Spotka podata, ze na solidne, dwucyfrowe wzrosty w ujeciu rok do roku wptyw miaty zrealizowane przez
grupe dziatania sprzedazowe - przyrost liczby kart MultiSport oraz karnetdw sieci fitness, oraz inwestycyjne
- w turecka sie¢ MAC.

2) Spoétka chce w 2026 roku dodac okoto 130 tys. nowych kart sportowych w Polsce i co najmniej 100
tys. kart w segmencie zagranica UE. Benefit Systems przekroczyt zaktadany na 2025 r. cel w
postaci 280 tys. kart w Polsce i za granicg. Oczekuje co najmniej 20 otwar¢ nowych klubow w
Polsce, co najmniej 30 w Turcji i co najmniej 20 na pozostatych rynkach. Spétka podata, ze
niezmiennie analizuje rynek pod katem mozliwosci inwestycyjnych w Polsce i za granica.

Grupa posiadata na koniec III kwartatu 2025 roku 2,376 min kart sportowych na wszystkich rynkach.

Captor Therapeutics ztozyt do Agencji Badan Medycznych wniosek o zakonczenie realizacji projektu dot.
kandydata na lek w terapii raka jelita grubego - podata spotka w komunikacie.

Spétka wstepnie szacuje, ze w trzecim kwartale 2025 roku miata 2,6 min zt zysku netto, o 26 proc. mniej
niz rok wczesniej. Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze zysk netto siegnie 5,2 min zi.

We wstepnych wynikach spétka szacuje strate EBITDA w III kw. br na 528,6 min zi, a strate netto na
poziomie 793,7 min zt - podata spotka w komunikacie. Analitycy ankietowani przez PAP Biznes spodziewali
sie 585,2 min zt straty EBITDA i 765,2 min zt straty netto.

Wedtug szacunkdéw, przychody ze sprzedazy wyniosty w III kwartale 2,295 mld zt. Konsensus przewidywat

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatnich dwdch stronach raportu.
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2,26 mld zt przychodéw. Narastajaco, w ciggu 9 miesiecy grupa osiggneta 7 mld zt przychodéw. Szacunkowa
strata EBITDA wyniosta 2,167 mld zt, a strata netto 2,869 mld zt.

Jak podata spétka, istotny wptyw na wynik finansowy miato ujecie odpisu aktualizujgcego wartos$¢ aktywow
trwatych w segmencie wegiel w tacznej wysokosci 648,0 min zt, zwigzane z wydarzeniami zaistniatymi w
kopalni Knuréw-Szczygtowice Ruch Szczygtowice.

W III kwartale 2025 roku produkcja wegla ogétem wyniosta 3,32 min ton, produkcja wegla koksowego 2,87
min ton, produkcja wegla do celéw energetycznych 0,45 min ton, a produkcja koksu ogdétem wyniosta 0,89
min ton.

W ciggu 9 miesiecy produkcja wegla ogétem wyniosta 9,52 min ton, produkcja wegla koksowego 8,01 min
ton, produkcja wegla do celéw energetycznych 1,51 min ton, produkcja koksu ogétem 2,30 min ton.
JSW opublikuje wyniki za trzy kwartaty 25 listopada.

KINO POLSKA Grupa szacuje, ze miata w III kwartale 2025 roku 19,1 min zt zysku netto, wiecej o 25 proc. r/r, a
przychody osiggnety 80 min zt, czyli byty o 8 proc. wyzsze r/r. Zysk na dziatalnosci operacyjnej wynidst 24,2
min zt, czyli wzrost o 24 proc. r/r. Spétka podata, ze najwiekszy wzrost, w poroéwnaniu do analogicznych
miesiecy ubiegtego roku, zanotowat segment Stopklatka.

ORANGE POLSKA Spétka rozpoczeta rozmowy z partnerami spotecznymi dotyczace nowej umowy spotecznej, ktéra ma
obowigzywac przez dwa lata (2026-2027) i bedzie m.in. okreslac liczbe dobrowolnych odejs¢ pracownikow w
tych latach, podwyzki wynagrodzen zasadniczych oraz kontynuowanie programu "przyjazne s$rodowisko
pracy".

PGE Grupa PGE szacuje, ze w III kwartale 2025 roku EBITDA raportowana wyniosta 2,64 mld zt, a zysk netto j.d.
0,55 mld zt - podata spdtka w komunikacie. Konsensus PAP Biznes zaktadat 2,99 mid zt wyniku EBITDA oraz
1,48 mid zt zysku netto. Spdtka podata, ze EBITDA powtarzalna w III kwartale 2025 r. wyniosta okoto 2,96
mld zt. Na wyniki wptyw miaty zdarzenia o charakterze jednorazowym, zmniejszajace wynik raportowany
EBITDA tacznie o okoto 313 min zt, w tym w szczegdélnosci utworzenie rezerwy na restrukturyzacje
Elektrowni Dolna Odra (zmniejszenie o okoto 233 min zt) oraz program dobrowolnych odej$¢ (zmniejszenie
o okoto 64 min zt).

W III kwartale 2025 r. produkcja energii elektrycznej netto wyniosta 12,6 TWh, a dystrybucja energii
elektrycznej byta na poziomie 9,7 TWh. Sprzedaz energii elektrycznej do odbiorcéw finalnych wyniosta 7,7
TWh, a sprzedaz ciepta 3,5 PJ. Naktady inwestycyjne wyniosty okoto 2,67 mld zt, a szacunkowe zadtuzenie
netto na 30 wrzesnia 2025 r. wyniosto okoto 0,37 mld zt, przy czym szacunkowy poziom ekonomicznego
zadtuzenia netto (uwzgledniajacego przyszie pfatnosci za uprawnienia do emisji CO2) wyniost okoto 15,51
mlid zt.

PHN Polski Holding Nieruchomosci zrealizuje przedterminowy, czesciowy wykup obligacji serii C o tgcznej wartosci
nominalnej 120 min zt - podata spotka w komunikacie prasowym.

POLIMEX Polimex Mostostal miat w III kwartale 2025 roku 35,4 min zt zysku netto j.d. wobec 267,4 min zt straty w
analogicznym okresie poprzedniego roku - podata spotka w raporcie kwartalnym. Przychody w tym okresie
wyniosty ok. 1,1 mld zt w poréwnaniu do 491,9 min zt w analogicznym okresie poprzedniego roku. Aktualny
backlog grupy to 7,87 mld zt. Zysk operacyjny grupy w III kw. wyniost 44,7 min zt wobec straty EBIT na
poziomie 313,1 min zt w tozsamym okresie 2024 roku. W raporcie podano, ze aktualny portfel zamdwien
grupy pomniejszony o sprzedaz przypadajaca na konsorcjantow wynosi 7,87 mld zt i obejmuje kontrakty
zawarte lub projekty zaoferowane, w przypadku ktérych dokonano wyboru oferty spotki.

SANOK RUBBER Spétka opublikowata raport kwartalny, z ktérego wynika, ze zysk netto j.d. Sanok Rubber Company w III

COMPANY kw. 2025 r. wyniost 10,3 min zt, wobec 11,8 miIn zt konsensusu. Spoétka pracuje nad dwoma celami
akwizycyjnymi i liczy na finalizacje proceséw przeje¢ w pierwszej potowie przysztego roku - powiedziat
podczas konferencji wynikowej Piotr Szamburski, prezes Sanok Rubber Company. Prezes zasygnalizowat
tez, ze wyniki w IV kwartale moga mie¢ "kierunek negatywny".

Wskaznik diugu netto/ EBITDA Grupy Sanok Rubber wynidst 1,6x na koniec III kwartatu wobec 1,4x kwartat
wczesniej i 1,9x na koniec 2024 r.

Narastajaco po trzech kwartatach br. Grupa odnotowata 112,33 min zt EBITDA wobec 111,96 min zt rok
wczesniej i utrzymata marze EBITDA bez zmian w ujeciu rok do roku na poziomie 10,1%. Przychody ze
sprzedazy w tym okresie wyniosty 1,11 mld zt (bez zmian r/r)

SOHO Superkonstelacja Limited ogtosita wezwanie na sprzedaz 10.156.745 akcji Soho Development, po 0,41 zt za
DEVELOPMENT akcje - poinformowato w komunikacie Q Securities, ktore jest podmiotem posredniczacym.

Przeglad prasy
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ATENDE Atende fapie oddech na kontrakcie w PGE. Konsorcjum z udziatem gietdowej spétki po ponad trzech latach
realizacji kontraktu dla energetycznej grupy wystawito pierwsza fakture i zainkasowato pierwszg ptatnosc.
Nadal negocjuje waloryzacje catego kontraktu. (Puls Biznesu)

Wojciech Sobieraj wrdcit na polski rynek z UniCreditem. Pod markg UniCredit NV bank dysponujacy 200 min

BANKI EUR kapitatdbw, nowoczesng aplikacjg, siecia oddziatdw i konkurencyjng ofertg zamierza powalczyé o
klientdw w Polsce. I zapewnia, ze fintechowy duch w nim nie zgasnie. (Puls Biznesu)
Btyskawiczne walne, okrojona rada ZE PAK. NWZ energetycznej spotki zwotane na wniosek cypryjskiego
ZE PAK

wehikutu, ktére w pigtek kontynuowato obrady rozpoczete w pazdzierniku, trwato niespetna dwie minuty.
Miato powota¢ nowych czionkdw rady nadzorczej, ale akcjonariusz, ktéry zwotat walne, nikogo nie zgtosit.
(Puls Biznesu)
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Wybrane sygnaty analizy technicznej

Uktad 3 $wiec przy historycznym szczycie przypominajacy wygladem formacje gwiazdy wieczornej.

KETY
LPP Akcje testujg na $rednim wolumenie lokalny dotek na 16290 zt
VERCOM Czarna $wieca na $rednim wolumenie wybija kurs dotem z lokalnej konsolidacji. Najblizsza strefa wsparcia to

okolice 112,4-114,6 zt.

Sygnaty analizy technicznej — wykresy

EAT - Daily 2025-11-14 Open 14.4, Hi 14.42, Lo 13.34, Close 13.6 (-5.6%) Vol 543, FRO - Daily 2025-11-14 Open 30.7, Hi 30.8, Lo 28.2, Clgﬁﬁ% 30.2 (-1.6%) Vol 54,981
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Created with AmiBroker - advanced charting and technical analysis software. http:/fwww.amibroker.com Created with AmiBroker - advanced charting and technical analysis software. http://www.amibroker.com
Kurs akcji testuje czarng $wiecg na skokowo Swieca przypominajagca wymowa formacje
rosngcym wolumenie dotek z jesieni 2020 r., mtota (na wysokim wolumenie) broni dolnym
AMREST co moze zapowiadaé dalsza presje podazy na FERRO cieniem okolic kwietniowego dotka 27,5 zt, a w
to wsparcie. cenach zamkniecia broni lokalnego dotka na
29,8 zt. Stwarza to kupujacym szanse na
kontre.

Informacja: sygnaty analizy technicznej dotycza notowan nieskorygowanych o dywidendy.
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Kalendarium wydarzen makroekonomicznych

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednio
Poniedziatek
14:00 Polska Inflacja bazowa bez cen zywnosci i energii (r/r) [%] pazdziernik 2,9 3,2
14:30 USA Indeks NY Empire State listopad 6,1 10,7
15:00 USA Wystapienie szefa Fed z Nowego Jorku (J. Williams)
Wtorek
USA Produkcja przemystowa (m/m) pazdziernik
USA Wykorzystanie mocy produkcyjnych pazdziernik
16:00 USA Zamowienia w przemysle (m/m) [%] sierpien -1,3
16:00 USA Zamowienia na dobra trwatego uzytku - fin. m/m [%] sierpien 2,9 -2,7
16:00 USA Zamowienia na dobra bez srodkdw trans. - fin. (m/m) [%] sierpien 0,4 1,0
Sroda
USA Pozwolenia na budowe domow pazdziernik
USA Rozpoczete budowy domdw pazdziernik
11:00 strefa euro  Inflacja konsumencka HICP - fin. (r/r) [%] pazdziernik 2,1 2,2
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego (USD) [mid] sierpien -78,3
16:30 USA Zmiana zapasow ropy [min brk] tydzien 6,41
20:00 USA Wystapienie szefa Fed z Nowego Jorku (J. Williams)
Czwartek
USA Whioski o zasitek dla bezrobotnych [tys.] tydzien 218,0
02:00 Chiny Decyzja ws. stop procentowych [%] listopad 3,00 3,00
08:00 Niemcy Inflacja producencka PPI (r/r) [%] pazdziernik -1,9 -1,7
14:30 USA Stopa bezrobocia [%] wrzesien 4,3
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym [tys.] wrzesien 22,0
14:30 USA Placa godzinowa (r/r) [%] wrzesien 3,7
16:00 USA Sprzedaz doméw na rynku wtdérnym [min] pazdziernik 4,1 4,06
Piatek
09:15 Francja Indeks PMI dla przemystu - wst. listopad 49,0 48,8
09:15 Francja Indeks PMI dla ustug - wst. listopad 48,5 48,0
09:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu - wst. listopad 49,8 49,6
09:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug - wst. listopad 54,2 54,6
09:30 strefaeuro  Wystgpienie publiczne szefowej EBC (C. Lagarde)
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu - wst. listopad 50,2 50,0
10:00 strefa euro  Indeks PMI dla ustug - wst. listopad 52,9 53,0
13:30 USA Wystapienie szefa Fed z Nowego Jorku (J. Williams)
14:00 Niemcy Wystapienie publiczne szefa Bundesbanku (J. Nagel)
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu - wst. listopad 52,5
15:45 USA Indeks PMI dla ustug - wst. listopad 54,8

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 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 komérkowej, Internet: www.aliorbank.pl
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Statystyki rynkowe

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

WIG 111687 -0,8 0,6 4,7 2,1 40,4 37,9
WIG20 2990 -0,9 0,7 51 1,4 36,4 33,0
MWIG40 8077 -0,5 0,8 4,5 1,1 31,9 32,5
SWIG80 29615 -0,6 -0,4 0,5 0,8 25,5 24,3
WIG Banki 17679 -1,2 0,1 4,6 -6,7 43,2 39,4
WIG Budownictwo 8672 0,4 1,4 5,7 4,0 27,8 24,6
WIG Chemia 7952 -0,3 2,1 1,1 -1,4 4,0 -5,2
WIG GAMES 17989 -0,3 -0,3 -2,5 2,5 28,5 29,6
WIG Energetyka 4852 -0,6 3,2 18,8 13,4 94,7 87,7
WIG Informatyka 9266 -0,8 -0,6 -4,3 0,4 63,3 75,8
WIG Media 5915 -0,9 -1,2 -3,5 -15,9 -13,8 -11,6
WIG Paliwa 12178 0,2 51 19,1 32,3 133,2 108,0
WIG Spozywczy 2946 -0,3 -0,4 3,4 -0,6 9,4 20,8
WIG Goérnictwo 6284 -0,8 2,6 4,5 44,2 64,4 44,2
WIG Leki 3060 -0,2 -0,9 -3,1 -8,5 -2,4 -4,5
WIG Ukraina 512 0,2 -1,2 7,9 -11,1 54,1 80,8

Zrédto: Refinitiv

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

PX 2481 -0,9 2,2 4,1 7,7 40,9 48,6
BUX 107297 -0,8 -0,0 4,8 2,5 35,3 38,0
XU100 10566 -0,6 -3,3 2,4 -2,4 7,5 12,2
FTSE100 9698 -1,1 0,2 2,6 5,7 18,7 20,2
DAX 23877 -0,7 1,3 -1,5 -2,1 19,9 23,9
CAC40 8170 -0,8 2,8 3,2 3,8 10,7 11,7
SMI 12634 -0,8 2,7 1,6 5,3 8,9 7,2
EuroStoxx50 5694 -0,9 2,3 2,6 4,8 16,3 17,8
S&P 500 6734 -0,1 0,1 1,4 4,1 14,5 13,2
DJIA 47147 -0,7 0,3 1,9 5,0 10,8 7,8
MSCI EM Latin 2682 0,1 1,7 10,3 15,3 44,8 28,4
Shanghai Composite 3990 -1,0 -0,2 3,2 8,8 19,1 18,1
Nikkei225 50377 -1,8 0,2 7,5 18,1 26,3 30,7

Zrédto: Refinitiv

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

EUR-USD 1,1620 -0,1 -0,1 -0,6 -0,4 12,2 10,2
EUR-PLN 4,2234 0,0 0,0 -0,5 -0,6 -1,2 -2,1
USD-PLN 3,6343 0,0 0,0 0,1 -0,2 -11,9 -11,2
CHF-PLN 4,5659 0,4 0,3 0,2 1,6 0,8 -0,6

Zrédto: Refinitiv

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

Thomson Reuters/Jefferies CRB Index 377 0,0 0,0 3,3 3,8 5,7 13,1
Ztoto (USD/oz) 4079 0,1 0,1 -5,6 22,7 55,7 58,7
Srebro (USD/oz) 50,55 1,0 0,0 -5,8 34,4 76,9 68,3

Zrodto: Refinitiv

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 komérkowej, Internet: www.aliorbank.pl
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Rynek stép procentowych odniesienie  zm p.b. 1D zmp.b. WTD  zmp.b.1IM zm p.b. 3M zm p.b. 6M zm p.b. 1Y
WIBOR 3M (%) 4,07 -1 -3 -26 -60 -96 -158
WIBOR 6M (%) 3,98 -1 -3 -20 -53 -84 -164
EURIBOR 3M (%) 2,07 6 6 4 5 -93
EURIBOR 6M (%) 2,14 2 3 6 9 -62
Polska 10YT (%) 5,35 6 -10 -9 -19 -43
Niemcy 10YT (%) 2,72 5 13 0 17 40
USA 10YT (%) 4,14 -1 5 13 -16 -34 -31
Zrodto: Refinitiv
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Zrodto: Refinitiv
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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 ktdére moga 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 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 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 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 - gtéwny 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 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 komérkowej, Internet: www.aliorbank.pl



