GPW tygodniowy

poniedziatek, 20 marca 2017

Sytuacja rynkowa

Miniony tydzien na GPW uptynat w Scistej korelacji z nastrojami
globalnymi w konteksécie decyzji bankdéw centralnych na $wiecie.
Kluczowe dla rynkdow bylo spotkanie amerykanskiej Rezerwy
Federalnej i najnowszy kontekst polityki monetarnej w USA. O ile sam
fakt podniesienia gtdwnej stopy procentowej do poziomu 0,75% -
1,00% nie budzit watpliwosci, o tyle ciekawy okazat sie kontekst
wypowiedzi cztonkdéw Fed i nowe projekcje makroekonomiczne. Wbrew
powszechnym oczekiwaniom Rezerwa Federalna nie zaostrzyta swojej
retoryki (wcigz w 2017 r. prawdopodobne sg 3 podwyzki), a projekcje
makro pozostaty praktycznie niezmienione, co wespdt z komunikatem
J. Yellen dato wyraznie impuls do wzrostu apetytu na ryzyko. Tym
samym rynki akcyjne w wiekszosci zaliczyty wzrostowy tydzien,
doskonate nastroje panowaty réwniez na EM ciagnac za sobg réwniez
GPW.

Sposrdd europejskich czynnikéw gietdom sprzyjat réwniez nieco nizszy

poziom ryzyka po wyborach w Holandii. Zwyciestwo obecnie
wspoéirzadzacej liberalnej Partii Ludowej na rzecz Wolnosci i
Demokracji dato rynkom nadzieje na ukrdcenie przewagi

eurosceptykow takze we Francji i Niemczech przed zblizajacymi sie w
tych krajach wyborami, co dodatkowo napedzato zakupy w Europie.

Opublikowane w ubiegtym tygodniu dane zeszlty zupetnie na drugi
plan, cho¢ sposrdd krajowych publikacji na uwage zastugiwaty dane o
inflacji CPI, ktére nieco zaskoczyty, okazujac sie wyzsze od
konsensusu. Ponadto gorsze od oczekiwan okazaly sie dane o
produkcji i sprzedazy w lutym, co rzutuje na prognozy dynamiki PKB w
1g br. Wcigz dobrg sytuacje prezentuje z kolei rynek pracy, a
przecietne wynagrodzenie i zatrudnienie utrzymuja dynamiki zgodne z
oczekiwaniami.

W ujeciu segmentowym na GPW w ub. tygodniu najmocniejszy byt
WIG20, ktéry wzrdst 4,4% t/t. Sektorowo wzrosty napedzaty spotki
paliwowe (+6,4%), w tym Lotos (+12,2% t/t) oraz surowcowe
(+6,3%). Poza tym dobrze radzity sobie telekomy (+4,2% t/t) oraz
WIG-Banki (3,2% t/t). Najstabszy okazat sie w ostatnim tygodniu
WIG-Deweloperzy rosnacy tylko o 0,7% t/t.

W porownaniu z bogatym w wydarzenia minionym tygodniem
rozpoczynajacy sie dzi$ okres zapowiada sie nudnawo. Kalendarium
pozostaje ubogie, a ciekawsze akcenty przesuniete sa na druga
potowe. W pigtek pojawiq sie wstepne odczyty indekséw PMI w Europie
i USA za marzec, ktére mogq dac¢ impuls do zmiany nastrojéow. Do tego
czasu gtowne karty gry rynkowej zostat juz rozdane, co na GPW wcigz
bedzie sprzyjac¢ kupujacym.

Sytuacja techniczna

Wyrazne wzrosty, jakie maity miejsce na we wszystkich sektorach
rynku, utrzymaty korzystny dla popytu ukfad techniczny. WIG i WIG20
poprawity swoje maksima z poczatku marca, otwierajac sobie tym
samym droge do pozioméw niewidzianych od 2015 r. Wskaznikowo
oba indeksy potwierdzajg szanse na utrzymanie trenddéw, cho¢ uwage
zwraca ADX. Wskaznik opada pomimo wzrostéow indeksu, co nieco
wytraca momentum sity trendu. Niemniej, poziomy ADX
przekraczajace w obu przypadkach 40 pkt wcigz nie pozostawiajgq
watpliwosci o przewadze kupujacych na rynku.

Wsrod mniejszych spétek ostatni tydzien réwniez nalezat do udanych,
cho¢ skala zwyzki nie byta juz tak duza jak u najwiekszych
reprezentantéow rynku. O ile érednie spotki zgromadzone w mWIG40
rosty, o tyle sWIG80 juz tylko sie konsolidowat. Niemniej, uktad
techniczny obu benchmarkéw jest podobny. Notowania ustabilizowaty
sie nieznacznie ponizej szczytdw z poczatku marca. Tym samym o
potencjale do dalszej zwyzki decydujacy moze okazaé sie atak na
wspomniany opor. Uwzgledniajac uktad wskaznikowy nieco wiecej
szans na udane wybicie gdrg posiada jednak sWIG80, ktérego ADX
przekracza 50 pkt wobec 31 pkt na mWIG40.
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Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja sie na ostatnich dwdch stronach raportu.
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telefondw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komoérkowych i zagranicy - optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
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Statystyki rynkowe
Indeksy krajowe
Indeks pkt zm% 1W zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
WIG 60 128,3 3,6 3,5 16,8 16,2 24,7
WIG20 2277,9 4,4 3,9 17,4 16,9 16,1
MWIG40 4 898,4 2,6 2,0 16,2 16,2 37,0
SWIG80 16 353,3 1,6 4,7 16,0 14,7 23,1
WIG Banki 7 295,7 3,2 -0,4 16,9 16,5 13,7
WIG Budownictwo 3662,8 3,1 8,6 32,3 28,2 29,1
WIG Chemia 16 280,2 1,0 -0,3 20,9 18,4 7,6
WIG Deweloperzy 1963,9 0,7 1,9 6,8 7,4 25,2
WIG Energetyka 2934,0 1,2 4,5 12,5 15,0 -6,0
WIG Informatyka 2382,1 2,9 3,0 13,1 10,5 38,9
WIG Media 5 259,4 2,6 4,8 18,2 15,3 24,6
WIG Paliwa 6 953,8 6,4 13,3 22,9 22,7 55,1
WIG Spozywczy 4731,3 0,8 -2,3 14,1 13,9 28,7
WIG Surowce 4 537,0 6,3 -2,1 26,9 29,0 94,6
WIG Telekomunikacja 693,3 4,2 1,7 -1,9 -5,0 -15,6
WIG Ukraina 651,9 2,5 2,8 22,2 21,3 53,1

Zrédto: Bloomberg
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Biuro Maklerskie

Kalendarium wydarzen makroekonomicznych

Godz. Kraj
Poniedziatek

Japonia
8:00 Niemcy
Wtorek

USA
$roda
10:00 strefa euro
12:00 USA
15:00 USA
15:30 USA
Czwartek
10:00 Polska
13:30 USA
14:00 Polska
15:00 USA
Piatek
9:00 Francja
9:00 Francja
9:30 Niemcy
9:30 Niemcy
10:00 strefa euro
10:00 strefa euro
13:30 USA
13:30 USA
14:45 USA

Wydarzenie

Swieto Réwnonocy Wiosennej - dzieh wolny
Inflacja PPI, %

Wystapienie prezydenta USA (D. Trumpa)

Saldo rachunku biezgcego s.a.

Whioski o kredyt hipoteczny, %
Sprzedaz domoéw na rynku wtérnym, min
Zmiana zapaséw ropy, tys. brk

Stopa bezrobocia, %

Whioski o zasitek dla bezrobotnych, tys.
Protokot z posiedzenia RPP

Sprzedaz nowych domow, tys.

Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla ustug
Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla ustug
Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla ustug

Zamowienia na dobra bez $rodkéw trans. m/m, %
Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku m/m, %

Indeks PMI dla przemystu

Okres

luty

styczen

marzec
luty

marzec

luty
marzec

luty

marzec
marzec
marzec
marzec
marzec
marzec
luty
luty
marzec

Aktualna Prognoza Poprzednio

3,1 3,2

5,6

8,6
240,0

565,0

52,4
56,1
56,5
54,5
55,3
55,3
0,6
1,2
54,7

2,4

31,0
3,1
5,7

-237,0

8,6
241,0

555,0

52,2
56,4
56,8
54,4
55,4
55,5
0,0

2,0

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
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Liderzy/outsiderzy w indeksach

WIG20
cena (zi) zm% 1W zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
WIG20 2 277,9 4,4 3,9 17,4 16,9 16,1
LOTOS 56,8 12,2 22,9 43,0 48,5 109,8
LPP 6 700,0 9,2 24,0 18,8 18,1 19,2
ALIOR BANK SA 75,7 8,6 15,3 47,5 39,7 34,7
PKN ORLEN 106,9 8,0 15,2 26,1 25,3 58,1
KGHM 125,8 7,6 -3,5 36,3 36,0 65,3
CYFRPLSAT 24,3 6,0 3,6 1,3 -1,2 6,3
PZU 37,8 4,3 1,4 14,1 13,7 4,3
ASSECOPOL 55,4 3,9 -0,8 2,4 2,5 -6,5
MBANK SA 397,9 3,5 -2,9 15,0 18,7 16,3
PKOBP 33,1 3,1 -2,4 18,2 17,5 20,6
PEKAO 139,3 2,9 -2,3 11,9 10,7 -13,5
ORANGE POLSKA SA 4,8 2,2 -0,8 -9,3 -13,1 -28,3
PGE SA 11,9 1,1 1,2 12,0 13,4 -16,9
BZWBK 351,7 1,0 -0,3 8,7 11,3 19,5
jsw 70,8 0,1 2,2 -3,1 5,8 476,1
TAURONPE 3,2 -0,6 8,2 6,4 10,9 4,3
CCC SA 242,8 -0,8 13,8 23,9 19,3 53,6
ENERGA SA 11,0 -1,2 9,0 19,8 20,8 -10,1
EUROCASH 31,7 -1,2 -14,8 -16,1 -19,4 -40,5
PGNIG 6,2 -2,5 5,6 10,0 9,8 20,0
Zrédfo: Bloomberg - Spétki relatywnie silniejsze niz indeks WIG20
MWIG40
cena (zi) zm% 1W zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
MWIG40 4 898,4 2,6 2,0 16,2 16,2 37,0
PKP CARGO SA 66,7 15,5 17,8 41,8 41,8 32,2
PFLEIDERER GROUP 46,7 8,4 7,7 26,6 26,4 69,9
CIECH 81,9 7,0 9,9 44,8 40,5 15,7
ENEA 12,1 6,9 13,3 21,1 27,6 -0,8
BUDIMEX 267,1 6,8 10,6 33,9 34,9 42,1
BOGDANKA 81,8 6,8 2,9 18,6 17,7 112,5
ORBIS 80,5 6,5 8,8 15,0 10,3 29,9
POLIMEXMS 10,1 6,3 51,9 201,5 170,1 91,3
AMICA 180,1 5,7 -7,0 -0,7 -3,4 4,1
SANOK RUBBER CO 62,3 5,6 1,5 0,8 1,6 14,3
BENEFIT 940,0 5,5 9,9 34,9 36,2 130,4
CD PROJEKT SA 76,5 5,2 9,4 49,4 46,6 206,2
COMARCH 235,0 4,4 11,8 38,2 35,1 77,2
UNIWHEELS AG 256,0 4,0 6,2 21,4 16,7 89,9
HANDLOWY 82,1 4,0 4,1 11,1 7,5 -3,4
APATOR 35,8 3,2 6,3 21,5 19,6 26,3
MILLENNIUM 6,8 3,2 0,3 26,5 31,6 15,2
INGBSK 178,5 2,8 1,9 11,7 10,6 45,1
FORTE 84,4 2,5 4,0 11,6 11,1 47,5
NEUCA 391,1 2,5 -0,4 0,8 0,3 22,2
NETIA 4,7 2,4 0,9 1,1 1,1 -7,0
BORYSZEW 11,8 2,3 -1,5 48,4 47,8 131,3

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja sie na ostatnich dwdch stronach raportu.
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Klienci BM przejetego z Banku BPH: 0 801 130 005 (koszt jak za jednostke taryfikacyjng), 58 308 56 11 (koszt wg taryfy operatora), Internet: www.fuzja.aliorbank.pl
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MWIG40 cena (zt) zm% 1W zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y
INTERCARS 313,0 1,8 0,3 11,9 12,8 44,5
KETY 412,1 1,8 0,1 7,7 6,2 36,9
ALUMETAL SA 60,0 1,7 -1,6 5,3 -2,3 15,9
KERNEL 75,0 1,6 -5,1 17,2 17,5 30,5
MEDICALG SA 341,8 1,4 0,3 25,3 11,0 64,3
ROBYG SA 3,2 1,2 7,7 5,2 8,8 5,9
EMPERIA 73,2 1,2 6,7 14,4 12,6 26,2
GRUPA AZOTY SA 70,1 1,0 -0,3 11,7 11,8 -24,8
ECHO 5,7 0,9 -3,7 -7,9 9,8 -14,8
GTC 8,7 0,1 2,0 7,0 5,7 25,7
TRAKCIA SA 17,2 0,0 -1,4 33,9 21,5 38,2
AMREST HOLDINGS 334,9 -0,5 1,5 17,5 13,1 67,5
STALPROD 600,0 -0,8 -3,8 20,0 14,3 103,4
GETIN NOBLE BANK 2,0 -1,0 -2,0 60,8 52,3 11,7
WARSAW STOCK EXC 44,9 -1,4 -4,9 13,7 12,5 8,3
KRUK SA 238,8 -1,6 -4,3 0,0 0,8 30,5
SYNTHOS 5,3 -2,9 -9,5 7,8 15,6 44,8
WAWEL 1068,0 -6,4 -5,4 -1,8 -2,9 6,5

Zrédfo: Bloomberg - Spétki relatywnie silniejsze niz indeks mWIG40

SWIGS80

cena (zt) zm% 1W zm% 1M zm% 3M zm% YTD zm% 1Y

SWIGS80 16 353,3 1,6 4,7 16,0 14,7 23,1
SELVITA SA 37,8 13,8 19,5 44,3 30,8 71,8
PRAIRIE MINING L 1,7 13,2 21,2 50,9 48,2 225,5
AUTO PARTNER SA 5,3 11,3 9,6 21,0 19,9 -
MENNICA 19,2 9,9 13,0 9,4 7,6 25,2
URSUS SA 2,9 8,0 19,2 24,3 18,2 7,9
AGORA 16,4 7,8 13,8 33,7 30,7 29,1
CIGAMES 2,8 7,3 1,8 8,7 8,1 22,2
VISTULA 3,5 6,8 5,8 2,1 0,9 20,5
PELION SA 57,0 6,5 1,8 15,9 22,6 10,7
BIOTON 7,4 6,2 -1,3 -12,2 -10,0 -39,3
POLENERGIA SA 16,2 6,2 1,2 47,5 51,5 -22,8
ATAL SA 33,3 5,8 9,8 11,2 16,4 58,2
CORMAY 3,0 5,7 23,3 44,4 42,3 87,3
SNIEZKA 68,7 5,4 7,4 20,5 14,9 17,6
KOGENERA 95,7 5,3 7,5 -0,6 5,5 27,6
BRASTER SA 18,5 5,2 32,5 10,7 2,7 27,4
PRIME CAR MANAGE 33,6 51 2,7 1,3 1,8 -5,9
ACAUTOGAZ 40,7 5,0 -6,7 -2,8 -3,2 11,4
11 BIT STUDIOS S 187,0 4,9 11,3 34,5 27,4 131,7
RAINBOW 36,8 4,5 51 52,4 38,8 56,6
GROCLIN 15,4 4,3 0,9 -1,0 -0,7 18,1
MANGATA HOLDING 115,4 4,1 3,5 20,2 9,9 32,6
ALTUS TOWARZYSTW 14,2 3,9 4,6 -4,6 -5,8 15,6
WIELTON 15,3 3,5 2,6 25,2 15,3 101,1
OPONEO 54,0 3,1 4,1 14,8 14,8 58,8
IZOBLOK SA 195,0 3,1 8,3 8,3 9,2 30,0
MCI CAPITAL SA 9,1 3,1 5,9 -2,5 1,7 -20,1
ASTARTA 68,5 3,0 11,4 29,3 26,7 83,7
DOMDEV 70,7 2,9 14,0 18,3 18,4 36,1

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja sie na ostatnich dwdch stronach raportu.
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SWIGS80
X-TRADE BROKERS
ASSECOBS
CELON PHARMA SA
DEBICA
ENTER AIR SA
MLP GROUP SA
TIM
BYTOM SA
FAMUR
GETIN
QUERCUS
PCC ROKITA SA
LENTEX
ARCTIC
CAPITAL PARK SA
FERRO
MABION
LIVECHAT SOFTWAR
PETROLINV
EKOEXPORT
PBG
IDEA BANK SA
ALCHEMIA
INTEGERPL
LCCORP
RANKPROGR
ELEMENTAL HOLDIN
TORPOL SA
POLICE
MONNARI
WORK SERVICE
ABCDATA
ELBUDOWA
BOS
ABPL
ZPUE
STELMET SA
MOSTALZAB
ZE PAK
STALEXP
JWCONSTR
KOPEX
NEWAG SA
IMPEXMET
POLNORD
ASBIS
BUMECH
PHN
WIRTUALNA POLSKA
RAFAKO SA
COMP

cena (zt)

9,2
27,6
35,1
95,8
30,3
45,0
13,3
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13,0
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5,2
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2,0

1,7
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13,5
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29,0

1,2
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4,0
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4,0
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3,0
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-3,9
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3,2
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-4,7
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10,5
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0,4

5,7
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1,2
58,2

0,7
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-0,7
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-4,3
3,0
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8,5
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0,0
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8,2
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5,4
39,6
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zm% YTD

32,6
14,8
43,2
-1,1
18,8
-0,3
-4,5
11,0
21,6
42,3
31,6
19,3
1,2
-4,5
3,2
6,7
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28,2
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16,0
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-6,9
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29,6
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2,6
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2,0
41,2
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zm% 1Y

45,8
11,1
138,6
16,6
57,8
-35,4
108,5
18,4
9,3
47,9
20,0
35,5
5,7
19,1
85,8
41,3
58,8
30,7
185,2
5,6
1,8
-50,8
-12,2
85,1
-2,3
27,0
-21,2
-40,2
-20,8
-36,3
5,0
-8,5
9,9
-10,3
-25,3
138,7
36,9
24,6
25,6
18,8
63,3
-26,3
95,5
20,0
-2,7
36,0
4,7
20,0

Zrédfo: Bloomberg

- Spétki relatywnie silniejsze niz indeks sWIG80

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja 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, optaty za potaczenie z infolinig: z
telefondw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komoérkowych i zagranicy - optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
Klienci BM przejetego z Banku BPH: 0 801 130 005 (koszt jak za jednostke taryfikacyjng), 58 308 56 11 (koszt wg taryfy operatora), Internet: www.fuzja.aliorbank.pl
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Histogram MACD dla sektoréw GPW (pionowo) oraz MACD z ich sity relatywnej wzgledem indeksu WIG (poziomo)
Zrédto: opracowanie wtasne, znormalizowane dane tygodniowe Bloomberg

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja 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, optaty za potaczenie z infolinig: z
telefondw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komoérkowych i zagranicy - optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
Klienci BM przejetego z Banku BPH: 0 801 130 005 (koszt jak za jednostke taryfikacyjng), 58 308 56 11 (koszt wg taryfy operatora), Internet: www.fuzja.aliorbank.pl
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Biuro Maklerskie Alior Bank

ul. topuszanska 38D
02-232 Warszawa

Zespot Analiz i Doradztwa Biura Maklerskiego Alior Banku:

Zbigniew Obara Menedzer Zespotu Analiz, Makler 782 891 268 Zbigniew.Obara@alior.pl
Papieréw Wartosciowych

Marcin Brendota Ekspert ds. analiz 782 892 290 Marcin.Brendota@alior.pl

Pawet Szewczyk Ekspert ds. analiz, Doradca 782 891 382 Pawel.Szewczyk@alior.pl
Inwestycyjny

Zespot Analiz Biura Maklerskiego przejetego przez Alior Bank z Banku BPH:

Agata Filipowicz-Rybicka Kierownik Zespotu Analiz, Makler 012 682 64 23 Agata.Filipowicz-Rybicka@alior.pl
Papieréw Wartosciowych

Tomasz Kolarz Starszy Analityk Rynku 012 682 64 24 Tomasz.Kolarz@alior.pl
Finansowego

Jakub Szczepaniec Starszy Analityk Rynku 012 682 64 68 Jakub.Szczepaniec@alior.pl
Finansowego

Powyzszy materiat zostat przygotowany przez Biuro Maklerskie Alior Bank SA. Wiascicielem niniejszego opracowania jest Alior Bank
Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Ltopuszanska 38D, 02-232 Warszawa, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XIII Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000305178, REGON: 141387142, NIP: 1070010731, kapitat zaktadowy: 1 292 577 630 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 autordéw i nie powinno byc¢ inaczej interpretowane. w szczegélnosci
informacje zawarte w niniejszym dokumencie nie stanowig rekomendacji w rozumieniu Rozporzadzenia Ministra Finansow z 19
pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji stanowiacych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub
wystawcow, 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
rzetelnosciq i starannoscig przy zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci, na podstawie ogodlnodostepnych 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 przyszioéci, sg wynikiem
inwestycyjnym osiagnietym w konkretnym okresie historycznym.

W szczegodlnosci Biuro Maklerskie zwraca uwage, iz na cene instrumentow finansowych ma wptyw wiele réznych czynnikow, ktore sg
lub mogq by¢ niezalezne od emitenta i wynikédw jego dziatalnosci. Mozna do nich zaliczy¢ m. in. zmieniajgce sie warunki
ekonomiczne, prawne, polityczne i podatkowe, ktorych niejednokrotnie nie mozna przewidzie¢ lub ktére mogg by¢ trudne do
przewidzenia.

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

Zrodtem pozostatych danych sa PAP, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja 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, optaty za potaczenie z infolinig: z
telefondw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komoérkowych i zagranicy - optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
Klienci BM przejetego z Banku BPH: 0 801 130 005 (koszt jak za jednostke taryfikacyjng), 58 308 56 11 (koszt wg taryfy operatora), Internet: www.fuzja.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 jednag akcje

P/BV - (Cena/Wartos¢ ksiegowa) — Cena akcji/wartos¢ ksiegowa przypadajaca na jedna 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 kapitatéw wiasnych

ROA - (Zwrot na aktywach) - Zysk netto/$rednia warto$¢ aktywow

Stopa dyskontowa - stopa zwrotu wymagana przez inwestora (stopa wolna od ryzyka, powigekszona o premieg za ryzyko)
EV (Enterprise Value) - wycena rynkowa spodtki 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 spétek 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 - gtdwny indeks gietdy w Budapeszcie

NIKKEI - indeks 225 najwiekszych spdtek notowanych na gietdzie w Tokio

SHANGHAI COMP - gidwny indeks gietdy w Szanghaju

HANG SENG - gtéwny indeks gietdy w Hong Kongu

XU 100 - indeks 100 najwiekszych spotek 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 - miedzZ notowana na londynskiej gietdzie metali w dostawach 3-miesiecznych

USA 10YT (%) - rentownos¢ 10 letnich obligacji rzadu USA

Niemcy 10YT (%)- rentowno$¢ 10 letnich obligacji rzadu Niemiec

Polska 10YT (%) - rentownos$¢ 10-letnich obligacji polskich

Opis koncepcji wezy sektorowych:

Histogram

A MACD
o

Waz

MACD relatywny

D C

Sektory (indeksy sektorowe) GPW charakteryzujq sie rézng atrakcyjnoscig wzgledem catego rynku.

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja 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, optaty za potaczenie z infolinig: z
telefondw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komoérkowych i zagranicy - optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
Klienci BM przejetego z Banku BPH: 0 801 130 005 (koszt jak za jednostke taryfikacyjng), 58 308 56 11 (koszt wg taryfy operatora), Internet: www.fuzja.aliorbank.pl
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Macierz A-B-C-D prezentuje koniunkture panujacg w danym sektorze GPW na tle indeksu WIG w oparciu o wskaznik MACD.

Weze obrazujg potozenie i kierunek zmian danego sektora GPW w odniesieniu do indeksu WIG. Poszczegdlne weze zmieniajg
w czasie swoje potozenie, przechodzac modelowo przez ¢wiartki A-B-C-D, zgodnie z kierunkiem wskazéwek zegara.

Umacnianie sie danego sektora wzgledem indeksu WIG rozpoczyna sig, gdy waz sektorowy przechodzi z pola D do pola A (przeciecie
sie $rednich MACD, co oznacza, ze histogram MACD wzrasta z ujemnego na dodatni).

Przejscie weza z pola A do B oznacza, ze wzrastajacy sektor stat sie wyraznie silniejszy od indeksu WIG (MACD liczony z sity
relatywnej sektora wzgledem WIG osiaga dodatnie wartosci), co zwieksza atrakcyjno$¢ danego sektora.

W polu B sektor ustanawia maksimum koniunkturalne (histogram MACD dla sektora oraz MACD liczony z sity relatywnej sektora
wzgledem indeksu WIG odnotowujg maksima).

W polu B waz zawraca w kierunku pola C i jest to moment rozpoczecia ostabiania sie sektora wzgledem indeksu WIG
(maleje histogram MACD dla sektora).

Sektor przemieszczajacy sie z pola B do C jeszcze mocniej informuje o jego spadajacej atrakcyjnosci (histogram MACD dla sektora
przyjmuje wartosci ujemne).

Waz przemieszczajacy sig z pola C do D oznacza, ze spadajacy sektor stabnie takze wzgledem catego rynku (indeksu WIG).

Sektor ustanawia dno koniunkturalne w polu D, po czym zaczyna wzrasta¢ w kierunku pola A (histogram MACD dla sektora oraz
MACD liczony z sity relatywnej sektora wzgledem indeksu WIG odnotowujg minima).

Szczegoly:

Macierz A-B-C-D pozwala na szybkie monitorowanie aktualnej technicznej atrakcyjnosci poszczegélnych sektoréw GPW dla kurséow
tygodniowych. Widoczne na 1 stronie raportu ,weze” obrazujg, jak zmieniata sie atrakcyjnos$¢ danego sektora w ciggu ostatnich 5
tygodni. Kierunek strzatki weza wskazuje strone, w ktdrg sie on przemieszcza z tygodnia na tydzien. Ogon weza reprezentuje jego
potozenie sprzed 5 tygodni. Weze konstruowane sg w ten sposdb, ze pionowo liczony jest histogram MACD dla danego indeksu
sektorowego, a poziomo liczony jest MACD z sity relatywnej tego indeksu sektorowego wzgledem indeksu WIG.

Jesli waz wyjdzie z pola D do pola A, to wtedy generowany jest techniczny sygnat kupna dla danego indeksu sektorowego (w postaci
przeciecia sie srednich MACD, co oznacza, ze histogram MACD wzrasta z ujemnego na dodatni). Natomiast przejscie weza z pola A
do B oznacza, ze dany indeks sektorowy jest relatywnie silniejszy od indeksu WIG (zjawisko mierzone jest MACD), co dodatkowo
zwieksza atrakcyjnos¢ danego sektora. Przejscie weza z pola B do C oznacza, ze histogram MACD dla danego indeksu sektorowego
wygenerowat techniczny sygnat sprzedazy (sektor ten jest juz wykupiony i zaczyna spadac). A przejscie weza pola z C do D oznacza,
ze spadajacy sektor (histogram MACD wcigz ujemny) jest dodatkowo stabszy niz indeks WIG. Waz znajdujacy sie w miejscu litery
oznaczajacej pole B oznacza, ze indeks sektorowy powinien odnotowaé¢ maksimum trendu w danym cyklu, a waz w miejscu litery D
oznacza, ze dany sektor powinien odnotowa¢ minima spadkdéw.

MACD - w§kainik skonstruowany jako rdznica dwdch eksponencjalnych srednich ruchomych cen zamkniecia (najczesciej z 12 i 26
okreséw). Srednia z wartosci wskaznika jest linig sygnalng. Histogram MACD to rdéznica wartosci MACD oraz jego linii sygnalnej.

Objasnienia, szczegdtowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajduja 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, optaty za potaczenie z infolinig: z
telefondw stacjonarnych - w kraju optata jak za potaczenie lokalne, z telefonéw komoérkowych i zagranicy - optata zgodna z cennikiem operatora danej sieci komérkowej, Internet: www.bm.aliorbank.pl
Klienci BM przejetego z Banku BPH: 0 801 130 005 (koszt jak za jednostke taryfikacyjng), 58 308 56 11 (koszt wg taryfy operatora), Internet: www.fuzja.aliorbank.pl



