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Grupa BPS

Informacja dnia
GPW SA

Informacja dnia
KERNEL
HOLDING SA

Informacja dnia
BUDIMEX SA

Informacja dnia
PEKABEX SA

GPW podata szacunkowe wyniki za Il kwartat 2021. W Il kwartale 2021 przychody GPW spadty o 12 proc.
w poréwnaniu z | kwartatem 2021 r. do 98,8 min zt, a zysk netto wzrdst o 18 proc. do 45,7 min zt.
Z szacunkowych danych wynika, ze zysk operacyjny wzrést o 11 proc. do 49,8 min zt, a EBITDA o 9 proc do
58,4 min zt. W komunikacie wyjasniono, ze na poziom przychodéw wptyw miata m.in. zmiana wolumenu
obrotu na rynkach w Il kw. 2021 r. w stosunku do | kw. 2021 r. (spadek facznej wartosci obrotu akcjami na
gtéwnym rynku GPW o 20,1 proc., spadek tacznego wolumenu obrotu instrumentami pochodnymi o 11,2
proc). (..) (Zrédto: Puls Biznesu) https://www.pb.pl/gpw-podala-szacunkowe-wyniki-za-ii-kwartal-2021-
1126377

Komentarz DM Banku BPS. Podane wyniki GPW za Il kwartat sg nieco lepsze od oczekiwan analitykow.
Spétka odnotowata spadek przychoddéw k/k w mniejszym stopniu niz zaktadat konsensus, ale jednoczesnie
zwiekszyta rentownos¢ netto. Przychody w | kwartale 2021 ksztattowaty sie na poziomie 98,8 ml zt (spadek
0 12 proc. k/k), z kolei zysk wynidst 45,7 mIn zt (wzrost o 18 proc. k/k). To oznacza poprawe kwartalnej
rentownosci netto az o 31,9 pp. Najwiekszy wptyw na zmniejszenie przychodéw miaty spadki wolumenu
obrotu akcjami na rynku gtéwnym o 20,1 proc., instrumentami pochodnymi o 11,2 proc. oraz prawami
majgtkowymi OZE o 0,5 proc. Spadki te nie byly wystarczajgco rekompensowane wzrostami obrotu energia
elektryczng o 11,8 proc., gazem o 1 proc. oraz prawami majgtkowymi dla efektywnosci energetycznej o 57,5
proc. Akcje GPW na zakonczeniu czwartkowej sesji kosztowaty 43,2 zt, co stanowi dyskonto w wysokosci
16,4% w stosunku do szczytu z korica maja (50,3 zt). W naszej ocenie podane wyniki, mimo, ze s3 nieco
lepsze od konsensu rynkowego, mogg sugerowac zmniejszenie zainteresowania gietdg ze strony inwestorow,
co z kolei moze oznacza¢ kontynuacje trendu spadkowego notowan. (L. Bryl)

Kernel chce skupi¢ do 3.872.400 akcji wtasnych, cena w przedziale 50-65 zt.Spotka zalezna Kernela -
Etrecom Investments LimitedKernel, chce skupié¢ do 3.872.400 akcji Kernela. Cena akcji bedzie nie nizsza niz
50 zt i nie wyzsza niz 65 zt. - poinformowata spdtka w komunikacie.Przyjmowanie ofert sprzedazy rozpocznie
sie 8wrzesnia i potrwa do 15 wrzesnia. Przewidywany dzien rozliczenia transakcji i nabycia akcji Kernela to 25
wrzesnia. Pod koniec lipca akcjonariusze Kernela upowaznili zarzagd do skupu do maksymalnie 19.200.000
akcji wtasnych za tgczng, maksymalng kwote odpowiadajacg 250 min USD. Odkupione akcje mogg zostaé
umorzone, zachowane lub sprzedane. Upowaznienie zarzadu jest wazne przez dwa lata. (PAP Biznes)

Zysk netto Grupy Budimex za Il kwartat wyniést zgodnie z szacunkami ok. 657 min zt.Zysk netto Grupy
Budimex w drugim kwartale 2021 roku wynidst 657,5 min zt, wobec 657 min zt szacunkdéw - podata spotka w
raporcie. W ubiegtym roku skonsolidowany zysk netto wyniést 90,5 min zt. Zysk netto przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujgcej wzrdst w drugim kwartale 2021 roku do 653,7 min zt z 88,5 min zt
przed rokiem. Zysk operacyjny wyniést w drugim kwartale 213,6 min zt wobec 58,9 min zt rok wczesniej.
Przychody grupy uksztattowaty sie na poziomie blisko 2 mld zt wobec 1,99 mld zt przed rokiem, a zysk brutto
ze sprzedazy wynidst 278,9 min zt wobec 143,1 miIn zt rok wczes$niej. W maju Budimex podpisat umowe
dotyczaca zbycia wszystkich udziatéw w spétce Budimex Nieruchomosci na rzecz CP Developer. (...) (PAP
Biznes)

Pekabex podat szacunkowe wyniki za Il kwartat. Pekabex poinformowat o pogorszeniu wynikéw
w Il kwartale wskutek wzrostu cen materiatdow i ustug budowlanych. Skonsolidowane przychody Pekabeksu
wyniosty 390 min zt, EBITDA ponad 18 min zt, a zysk netto okoto 8 min zt. W Il kwartale 2020 przychody
wyniosty 230 min zt, EBITDA 24,9 min zi, a zysk netto 17 min zt. “Pogorszenie wynikow w stosunku do
analogicznego okresu w roku poprzedzajagcym, spowodowane jest w najwiekszym stopniu
bezprecedensowymi podwyzkami cen materiatéw i ustug budowlanych gtéwnie takich jak stal, wetna
mineralna, blacha, sklejka, itp.” - podano, precyzujgc, ze ceny stali wzrosty o 120 proc., wetny mineralnej
o okoto 100 proc., a sklejki o 120 proc. Dodatkowym problemem jest znaczgco utrudniony dostep do
wspomnianych materiatéw oraz wzrost kosztéw logistycznych. (Zrédto: Puls Biznesu) https://www.pb.pl/

pekabex-podal-szacunkowe-wyniki-za-ii-kwartal-1126380
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Informacja dnia
ERBUD SA

Informacja dnia
BTC STUDIOS SA

Informacja dnia
TAURON SA

Informacja dnia
STALEXPORT
AUTOSTRADY SA

Grupa Erbudu stawia na zielone. Farmy fotowoltaiczne i wiatrowe, energooszczedne drewniane budynki
modutowe — tu wedtug spétki i analitykdw lezg przysztosé i konfitury. Grupa ma potencjat i 400 min zt
gotéwki, by rozwijaé sie na tych polach. W czwartek kurs Erbudu rdst nawet o 6,2 proc., do 86 zi, a spofki
zaleznej Onde stat w okolicach odniesienia, czyli 26,5 zt (26 z to cena z IPO) — choc to cérka pociggneta wyniki
grupy w | potroczu. Erbud zanotowat 1,29 mld zt skonsolidowanych przychoddw, o 19 proc. wiecej niz rok
wczesniej. Zysk brutto ze sprzedazy zwiekszyt sie o 70 proc., do 128 min z, z czego 60 min zt — prawie cztery
razy wiecej niz rok wczesdniej — to wktad Onde. Na kolejnych miejscach znalazty sie budownictwo kubaturowe
w kraju (35 miIn zt, o 11 proc. wiecej niz rok wczesniej) i budownictwo przemystowe za granicg (11,1 min zi,
wzrost o ponad 12 proc.). Wedtug naszych informacji w czwartek do klientéw DM Trigon wyszly
rekomendacje dla Erbudu i Onde z optymistycznymi cenami docelowymi, zwtaszcza w przypadku matki,
ktérej wartos¢ analitycy uznali za mocniej niedoszacowang niz w przypadku cérki. Do zamkniecia tego
wydania nie wudato nam sie poznaé wycen. (Zrédto: Parkiet) https://www.parkiet.com/

Budownictwo/309039983-Grupa-Erbudu-stawia-na-zielone.html

Inwestorzy nie dopisali, pomoze panstwo. BTC Studios zamiast emisji publicznej na dokorczenie gry
przeprowadzito emisje skierowang do wierzyciela. Teraz w dokonczeniu tytutu ma pomadc ARP Games, ktéra
rozwaza inwestycje w BTC. W marcu notowane na NewConnect BTC Studios planowato przeprowadzi¢
publiczng emisje akcji. Oferta obejmowata 2 min akcji serii K oferowanych po cenie emisyjnej 3,1 zt za szt.
Zapisy rozpoczety sie 15 marca i miaty zakoriczyé 29 marca. Potowa akcji miata trafi¢ do inwestoréw
indywidualnych, a potowa do instytucji. Pienigdze miaty zosta¢ wykorzystanie gtéwnie na pokrycie naktadéw
na marketing oraz dokorczenie produkcji gry “Zorro the Chronicles”. Miaty, bo 26 marca spodtka
poinformowata o odwotaniu publicznej emisji akcji serii K. Oficjalnym powodem byto oswiadczenie
francuskiego Cyber Group Studios o zainteresowaniu objeciem akcji nowej emisji BTC Studios za tgczna
kwote 1,2 mIn EUR.(...) Zrédto: Puls Biznesu https://www.pb.pl/inwestorzy-nie-dopisali-pomoze-panstwo-
1126358

Tauron: Szacunki za Il kwartat. Wedtug wstepnych danych grupa Tauron odnotowata w Il kwartale wyzszy
wynik EBTIDA, ktéry przekroczyt rowniez oczekiwania analitykow. Specjalisci podpowiadajg jednak, na co
warto zwréci¢ uwage. Podczas czwartkowej sesji akcje firmy taniaty o 1,5 proc. Grupa Tauron szacuje, ze w
minionym kwartale skonsolidowane przychody wyniosty 5,42 mld zt wobec 4,62 mld zt rok wczesniej. Z kolei
EBITDA wyniosta 1,18 mld zt w poréwnaniu z 1,45 mld zt przed rokiem. Analitycy spodziewali sie Srednio
EBITDA na poziomie 1,105 mid zt. W podziale na odnogi dziatalnosci EBTDA wyniosta: 777 min zt
w segmencie dystrybucja, wobec 1,005 mld zt rok wczesniej, 83 min zt w OZE, w poréwnaniu z 42,5 min zt rok
wczesniej. Z kolei w segmencie wytwarzanie EBTIDA wyniosta 322 min zt wobec 28,5 min zt rok wczesniej,
a w sprzedazy 2 min zt w porédwnaniu z 220,5 min zt rok wczeéniej. (Zrédto: Parkiet) https://
www.parkiet.com/Energetyka/309039988-Tauron-Szacunki-za-ll-kwartal.html

Stalexport Aut.: Ruch ciezaréwek dopisuje wynikom. Operator odcinka autostrady A4 Katowice—Krakow
poprawit w | pdtroczu zaréwno przychody jak i zyski. Spétce stuzy trwajgce od kilku miesiecy odbicie
gospodarcze, ktore wptywa na wiekszy ruch przede wszystkim ciezaréwek. — Natezenie ruchu ciezaréwek
przewyzsza poziom z 2019 r. o 3 proc. w zestawieniu narastajgco od stycznia. To obrazuje skale aktywnosci
gospodarczej. Ruch samochoddw osobowych jest mniejszy o 12 proc. To, jak bedzie sie zachowywat ruch na
A4 Katowice—Krakdow, bedzie w najblizszym czasie z pewnoscia odzwierciedla¢ ogdlng sytuacje w kraju
dotknietym pandemig — stwierdzit Rafat Czechowski, rzecznik Stalexportu Autostrady. W pazdzierniku
ubiegtego roku spotka wprowadzita podwyzki optat za przejazd odcinkiem autostrady A4 z 10 do 12 zt dla aut
osobowych. Byt to jeden z czynnikéw, dzieki ktéremu przychody za | pdétrocze z tytutu przejazdéw
wspomnianych aut podskoczyty o ponad 30 proc., do 94,6 min zt. (..) (Zrédto: Parkiet) https://
www.parkiet.com/Transport/309039984-Stalexport-Aut-Ruch-ciezarowek-dopisuje-wynikom.html
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Komentarz DM Banku BPS. Kontynuacja hossy na GPW WIG20 jest na obecng chwile niczym nie
zagrozona. Po wybiciu gora z kilkumiesiecznej konsolidacji rynek realizuje zakres wybicia z formacji.
Na wczorajszym zamknieciu sesji WIG20 zyskat 0.88% i zamknat sesje na poziomie 2391,94 pkt.
Indeks szerokiego rynku WIG wzrdst o 0,61 %, poprawiajgc swoj rekord wszech czaséw do 71.431,16
pkt. Liderem wzrostow w WIG20 byt CD Projekt, ktérego akcje wzrosty o 11,52 % do 189,98 zt na
zamknieciu sesji po publikacji bardzo dobrych wynikéw. Obroty na rynku kontraktow byty nieco
mniejsze i wyniosty 11 637 wobec 15922 w srode. Warto$¢ LOP na zamknieciu wczorajszej sesji
osiggneta 44 670 wobec 44 994 na zamknieciu poprzedniej sesji. Na dwa tygodnie przed zmiang serii
dominuje popyt. Podczas dzisiejszych notowan kluczowym wydarzeniem na rynkach bedzie
publikacja danych z rynku pracy w USA. (T. Czarnecki)
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Komentarz H H : 2

Wopeiechn Biatl Sprzedaj wegiel kamienny, kup uran?
Covidowa hossa na rynku kontraktéw na wegiel kamienny na gietdzie w Rotterdamie osiggneta chyba mato
przez kogo spodziewane rozmiary. Od dotka z maja ub.r. cen tych kontraktéw wzrosta ok. 4-krotnie osiagajac
najwyzszy poziom od 13 lat. Historia notowan cen kontraktéw na wegiel kamienny nie jest zbyt dtuga, ale
mozna jg probowadé przedtuzy¢ uzywajac w miare zblizonej serii danych o 50-letniej historii.

Coal, USD

USD/Metric Ton
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— Future, ICE Rotterdam Coal, 1st Position, Close — World, World Bank, Australian, Average Price, End of Period
Wojciech Biatek, Macrobond

Tymczasem ceny innego surowica energetycznego czyli uran pozostawaty mocno w tyle za tg szalong hossg
na rynku kontraktow na wegiel. Tu tez notowania cen kontraktéw na uran na gietdzie NYMEX majq kréotka
historie, ale réwniez mozna prébowac jg przedtuzyé wykorzystujac inng serie danych siegajgcg 1980 roku.

https://dmbps.pl/informacje/229/Komentarze Analityczne Wojciecha Bialka
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Wydarzenia
w spotkach
3.09.2021

Wrydarzenie Okres
Irlandia Indeks PMI ustug sie
Australia Sprzedaz detaliczna my/m lip
Chiny Indeks PMI ustug sie
Indie Indeks PMI zbiorczy sie
Indie Indeks PMI usfug sie
Rumunia Sprzedaz detaliczna my/m lip
Rumunia Sprzedaz detaliczna r/fr lip
Turcja Inflacja CPl m/m sie
Turcja Inflacja CPI r/r sie
Turcja Inflacja PPl m/m sie
Turcja Inflacja PPI rfr sie
Stowacja Handel detaliczny rir lip
Stowacja Stopa bezrobocia Il kwartat
Hiszpania Indeks PMI ustug sie
Srwecja Bilans obrotow kapitatowych Il kwartat
Swecja Bilans obrotdw biezgacych Il kwartaf
Szwecja Bilans ohrotow finansowych Il kwartat
Wiochy Indeks PMI ustug sie
Francja Indeks PMI usfug sie
Miemcy Indeks PMI ustug sie
Euroland Indeks PMI ustug sie
Wielka Brytania Indeks PMI ustug sie
Euroland Sprzedaz detaliczna my/m lip
Eurcland Sprzedaz detaliczna r/fr lip
Kanada Rezerwy walutowe sie
sA Srednia placa godzinowa sie
s Srednia tygodniowa liczba godzin pracy sie
s Zmiana zatrudnienia w przemysle m/m sie
Usa Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym sie
USA Stopa bezrobocia sie
Brazylia Indeks PMI zbiorcey sie
Brazylia Indeks PMI ustug sie
sA Indeks PMI zhiorczy sie
Usa Indeks PMI usfug sie
s Indeks I5M dla branz poza przemystowych sie

Prognoza Poprzednio
66,60
-1,80%
54,90
49,20
45,40
-0,10%
13,60%
1,80%
18,95%
2,46%
44 92%
&,60%
7,10%
51,90
1,50 mid
78,30 mid
90,80 mld
58,00
56,80
61,530
59,80
59,60
1,50%
5,00%
90,20 mid
30,54
34,80
27 tys.
943 tys.
5,40%
55,20
54,40
59,90
59,90
54,10

Na podstawie: stooq.pl

ZREMB - WZA: Chojnice. W sprawie potgczenia spoétki jako spotki przejmujacej ze spotkg Regionalne Centrum

Innowac;ji i Transferu Technologii jako spotkg przejmowana.

KLABATER - Czat inwestorski: Prezentacja oraz czat inwestorski z zarzgdem spétki Klabater S.A.

WASKO - Skonsolidowany raport pétroczny 11/2021:
BUDIMEX - Skonsolidowany raport potroczny 11/2021:
INTROL - Skonsolidowany raport pétroczny 11/2021:
ATAL - Skonsolidowany raport pétroczny 11/2021:
TORPOL - Skonsolidowany raport pétroczny 11/2021:
STALPROFI - Skonsolidowany raport pétroczny 11/2021:
CPGROUP - Skonsolidowany raport pétroczny 11/2021:
CPGROUP - Skonsolidowany raport pétroczny 11/2021:
PAMAPOL - Skonsolidowany raport pétroczny 11/2021:

ACTION - Wprowadzenie do obrotu: Wprowadzenie do obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW
2.972.816 akcji zwyktych na okaziciela serii D spo6tki ACTION S.A.

Na podstawie: infostrefa.com
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Kurs Kapitalizacja P/E P/BV D/Y [%] ROA [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
PKO BP 42,70 53375 11,5 11,3 10,2
Santander Polska 302,20 30 882 28,7 13,9 11,2 1,1 1,2 1,1 2,1 3,8 5,5 0,6 0,4 0,8
PEKAO 108,65 28517 15,7 12,5 10,6 1,1 1,0 1,0 3,7 4,9 53 0,6 0,7 0,9
ING 229,00 29793 15,4 14,6 13,2 1,6 1,6 1,5 2,1 3,1 3,0 0,8 1,0 1,0
mBank 381,20 16 150 42,2 11,7 9,7 1,0 0,9 0,9 - 8,1 7,6 0,2 -0,6 0,7
Bank Millennium 6,85 8310 - 12,9 9,7 1,0 1,0 0,9 0,0 0,2 2,2 0,1 -1,4 0,5
Alior Bank 45,33 5918 13,8 11,0 8,7 0,9 0,8 0,7 0,0 0,0 0,5 -0,5 0,6 0,6
Bank Handlowy 45,75 5978 8,8 15,4 12,8 0,8 0,8 0,8 2,7 11,0 6,8 0,5 1,1 0,6
Getin Noble Bank 0,41 430 - - - 0,2 - - - - - - - -
Mediana - 16 150 15,4 12,7 10,4 1,0 1,0 0,9 2,1 4,4 ) ), ),
Finanse inne Kurs Kapitalizacja P/E P/BV D/Y [%] ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
PzU 40,75 35189 11,4 11,4 11,0 1,9 1,8 1,8 7,6 7,1 7,2 10,7 17,0 16,1
KRUK 304,20 5783 13,0 12,5 12,0 4,2 3,9 3,6 3,5 3,6 4,2 7,6 20,0 18,2
GPW 43,16 1812 11,8 12,8 12,7 1,9 1,8 1,8 5,9 6,1 6,3 16,9 16,6 14,5
ALTUS TFI 1,63 66 - - - - - - - - - - - -
Quercus TFI 4,96 301 14,2 - - 3,4 - - - - - - 28,3 -
Mediana - 1812 12,4 12,5 12,0 2,6 1,8 1,8 5,9 6,1 6,3 10,7 18,5 16,1
Kurs Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
GTC 7,05 3423 - - - 0,8 0,3 0,3 21,5 17,4 16,1 1,8 5,5
Dom Development 142,00 3607 11,1 10,6 10,3 2,9 2,8 2,7 8,5 8,1 7,9 25,9 27,1 26,0
Echo Investment 4,46 1839 9,9 8,5 6,0 1,0 1,0 0,9 15,3 13,3 10,6 11,9 10,8 12,0
Atal 49,50 1916 8,9 8,0 7,9 1,8 1,7 1,6 9,7 8,7 8,6 18,1 21,1 22,2
Develia 3,55 1589 10,6 8,2 8,2 1,1 1,1 1,0 10,4 9,0 9,1 2,9 11,1 13,6
Ronson 2,49 408 13,8 17,8 8,6 1,0 1,0 0,9 11,5 13,8 7,2 10,1 7,7 5,7
Mediana - 1877 10,6 8,5 8,2 1,1 1,0 1,0 11,0 11,1 8,8 11,0 10,9 12,8
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
Budimex 300,00 7 659 9,3 18,5 20,1 4,9 5,9 6,1 6,3 8,6 9,1 38,2 74,5
Unibep 13,15 461 - - - - - - - - - 81 7,6 -
Erbud 84,00 1042 14,9 12,4 8,6 1,3 1,2 1,0 8,2 4,3 3,0 15,0 11,5 -
Trakcja 1,97 170 - - - - - - - - - -4,0 -1,8 -
Torpol 13,72 315 6,9 6,0 57 1,2 1,1 1,1 - - - 18,0 13,7 -
Mediana - 12,4 3 15,0 11,5

Kurs Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
KGHM 174,95 34990 6,2 6,7 8,3 1,4 1,2 1,1 4,2 4,2 5,0 10,4 23,1 15,7
JSW 44,84 5265 29,2 19,3 34,6 0,7 0,7 0,7 4,2 4,2 48 -10,3 5,6 7,2
Bogdanka 30,65 1043 6,0 6,3 6,7 0,3 0,3 0,3 1,4 1,4 1,4 2,0 51 4,6
Mediana - 5265

Kurs Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
PKN ORLEN 73,50 31437 7,6 7,9 7,6 0,7 0,7
PNGIiG 6,25 36 126 8,4 8,9 10,8 0,8 0,7 0,7 3,7 3,3 3,4 16,1 7,4 7,9
LOTOS 57,30 10593 7,9 8,8 7,9 0,8 0,6 0,5 4,6 4,2 3,8 -9,1 8,0 7,5
Mediana - 31437 7,9 8,8 7,9 0,8 0,7 0,6 4,6 4,2 3,8 7,0 8,0 7,9

Zrédto: DM BPS, Bloomberg
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Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN]  minPLN 2021 2022 2023|2021 2022 2023|2021 2022 2023| 2020 2021 2022
Asseco Poland 85,90 7130 14,7 14,5 13,7 1,1 1,0 0,9 5,4 51 49
ComArch 241,00 1960 146 143 138 16 15 14 68 68 65 87 103 104
LiveChat Software 113,40 2920 - 247 21,8 - 227 192 220 196 17,3 1105 1145 91,0
Asseco BS 35,90 1200 - - - - - - 101 97 93 - - -
Asseco SEE 40,30 2001 157 151 142 21 20 19 84 80 77 - - -
Mediana - 2001 147 148 140 16 18 1,7 84 80 77 87 103 104
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN]  minPLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023|2021 2022 2023| 2020 2021 2022
Cyfrowy Polsat 36,54 23369 48 150 146 13 1,3 12 42 90 90 85 294
Orange Polska 8,32 10919 378 230 193 1,0 10 10 61 57 56 08 56 27
Netia 6,94 2329 - - - - - - 87 66 65 28 - -
Mediana - 10919 21,3 190 170 11 1,1 11 61 66 65 57 294

Kurs Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN]  minPLN 2021 2022 2023|2021 2022 2023|2021 2022  2023| 2021 2022 2023
Wirtualna Polska 135,00 3947 267 225 200 54 49 44 153 134 11,8 129 207 232
Agora 8,60 401 - - 282 03 03 03 156 81 71 -145 -98 -26
Mediana - 2174 267 225 241 29 26 23 154 108 95 -08 55 10,3
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
video [PLN]  minPLN 2021 2022 2023|2021 2022 2023| 2021 2022 2023| 2021 2022 2023
CD Projekt SA 189,98 19138 41,1 31,2 397 78 66 59 270 236 273 728 282 199
Playway 460,00 303 21,5 180 176 79 00 00 00 00 00 00 00 00
TEN Square Games 535,00 3888 204 169 152 104 73 56 165 137 125 00 00 00
11 bit studios SA 447,00 1057 582 8,1 97 57 53 35 380 358 60 261 96 65
Mediana - 3462 31,3 246 164 79 60 45 21,7 186 92 131 48

Kurs Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
LPP 14390,00 26 656 - 32,9 25,9 8,4 8,7 7,3 22,5 11,7 9,9 - -0,8 19,8
ccc 124,00 6804 - 35,9 21,3 9,7 7,1 5,5 14,8 11,2 87 -941 -26,5 8,0
VRG 3,40 797 22,7 14,2 12,2 0,9 0,9 0,8 8,7 6,2 5,9 -2,7 2,1 2,9
Monnari Trade 2,80 86 - - - - - - - - - - - -
Mediana 3800 22,7 32,9 21,3 8,4 7,1 5,5 14,8 11,2 8,7 -484 -0,8

Dystrybucja Kurs Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
Dino Polska 331,70 32520 39,0 30,6 24,9 10,6 8,0 6,4 25,3 20,1 166 325 31,2 300
Inter Cars 412,00 5837 13,3 13,2 12,8 2,1 1,8 1,6 8,7 8,4 8,2 13,6 14,2 14,1
Eurocash 11,77 1638 39,2 17,4 14,6 1,6 1,6 1,5 6,0 5,5 5,7 5,6 2,0 9,2
Neuca 938,00 4156 22,1 21,3 19,6 4,6 4,1 3,7 14,1 12,9 11,9 - 19,8 19,8
AB 62,40 1010 8,4 7,5 6,9 1,1 - - 6,6 6,0 5,8 10,6 - -
Mediana - 2897 17,7 15,3 13,7 1,8 1,8 1,6 7,6 7,2 70 106 142 141
Spozywcze Kurs Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
ZT Kruszwica 66,00 1520 - - - - - - - - - 10,9
Wawel 584,00 876 14,3 13,5 13,1 1,2 1,2 1,2 6,7 6,3 6,0 7,5 8,3 7,9
Tarczynski 51,50 584 - - - - - - - - - - - -
Mediana - 876 14,3 13,5 13,1 1,2 1,2 1,2 6,7 6,3 6,0 9,2 8,3 7,9

Zrédto: DM BPS, Bloomberg
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Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023|2021 2022 2023| 2021 2022 2023| 2020 2021 2022
PGE 9,74 18215 103 160 134 04 05 05 39 45 48
Enea 9,66 422 39 44 48 03 03 03 33 34 38 19 89 71
Tauron 3,61 6318 45 53 46 03 03 03 49 51 49 15 84 68
Energa 7,85 3250 74 89 - 04 03 - 52 54 - 4,7 52 39
Polenergia 72,60 3299 123 255 205 1,7 17 16 122 109 90 83 139 75
ZE PAK 12,20 620 - - - - - - 64 55 37 - - -
Mediana s 3788 74 89 91 04 03 04 50 53 48 15 84 ,8
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023|2021 2022 2023| 2021 2022 2023| 2020 2021 2022
Grupa Azoty 29,38 2914 103 157 179 03 03 03 70 76
Ciech 47,40 2498 79 11,3 11,8 09 09 09 56 56 56 69 102 92
Grupa Azoty Putawy 85,80 1640 - - - - - - - - - - - -
PCC Rokita 83,00 1648 78 11,5 126 1,7 1,7 16 51 64 67 67 243 147
Boryszew 3,58 89 224 149 123 00 00 00 65 59 55 -107 24 35
Grupa Azoty Police 12,45 1546 - - - - - - - - - - - -
Polwax 2,99 92 - - - - - - - - - - - -
Mediana - 1644 91 132 125 06 06 06 60 62 61 51 70 64
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023|2021 2022 2023| 2021 2022 2023 2020 2021 2022
Grupa Kety 657,00 6340 125 136 130 38 47 45 88 92 89 263 31,0 281
Famur 2,44 1402 111 122 128 08 07 07 30 31 32 116 - -
Stalprodukt 326,00 1819 74 107 109 06 06 06 28 32 33 57 8l 59
Wielton 11,24 679 102 80 80 15 13 12 69 63 60 - - -
Apator 22,40 735 - - - - - - - - - 13,0 - -
Alumetal 59,60 928 71 106 100 20 20 19 63 77 64 94 192 130
Mangata Holding 78,80 526 105 99 80 21 1,9 10 67 62 59 70 11,4 103
Rafako 1,32 168 120 83 - - - - 26 23 - - - -
1ZOBlok 39,50 50 - - - - - - - - - - - -
Mediana . 735 105 106 104 1,8 16 1,1 63 62 59 105 153 11,7

Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN]  minPLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023| 2021 2022 2023| 2020 2021 2022
Fabryki Mebli Forte 57,20 139 11,3 105 121 20 19 16 80 78 84 96 186 247
Sanok Rubber Co 23,60 634 - - - - - - 65 60 - 39 109 -
Amica 159,60 1241 109 148 134 1,1 10 10 55 58 53 130 110 ;
Ac 37,00 373 133 124 103 26 26 25 80 74 7,1 240 . ;
Ferro 40,50 80 83 100 92 26 25 23 91 79 72 - - -
Mediana - 80 11,1 115 112 23 22 19 80 74 71 11,3 11,0 247

Zrédto: DM BPS, Bloomberg
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Dom Maklerski Banku BPS SA
ul. Grzybowska 81, 00-844 Warszawa,
tel.: +48 22 53 95 555, fax.: +48 22 53 95 556

www.dmbps.pl
dm@dmbps.pl

Sporzadzone przez Departament Analiz:

Tomasz Czarnecki, MPW Woijciech Biatek
Dyrektor Departamentu Analiz Analityk
tomasz.czarnecki@dmbps.pl

tel.: (22) 53 95 542

Artur Wizner, MPW Jacek Borawski
Analityk Analityk Techniczny

artur.wizner@dmbps.pl
tel.: (22) 53 95 548

tukasz Bryl
Analityk

lukasz.bryl@dmbps.pl
tel.: 785 500 874

Dane kontaktowe do Departamentu Sprzedazy:

Dariusz Stasiak, MPW Krzysztof Jez, MPW
Dyrektor Departamentu Sprzedazy krzysztof.iez@dmbps.pl
dariusz.stasiak@dmbps.pl tel.: + 48 (22) 53 95 559

tel.: +48 (22) 53 95 541
Lech Kucharski, MPW

lech.kucharski@dmbps.pl
tel.: + 48 (22) 53 95 522

Marcin Jakubiak, MPW

marcin.jakubiak@dmbps.pl
tel.: + 48 (22) 53 95 560

Wyjasnienia dotyczace stosowanej terminologii fachowej i wskaznikow:

Diug netto — suma zobowigzar oprocentowanych pomniejszona o srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

EBIT — wynik na dziatalno$ci operacyjnej

EBITDA — wynik dziatalnosci operacyjnej przed potrgceniem salda na dziatalnosci finansowej, opodatkowaniem i amortyzacja.
EV — (warto$¢ ekonomiczna; EV= MC + dtug netto) suma kapitalizacji i dtugu netto

Marza brutto na sprzedazy — relacja zysku brutto na sprzedazy do przychodéw ze sprzedazy

Marza EBIT — (EBIT/Przychody ze sprzedazy) relacja zysk z dziatalno$ci operacyjnej do przychodéw ze sprzedazy

Marza EBITDA — (EBITDA/Przychody ze sprzedazy) relacja EBITDA do przychodéw ze sprzedazy

EBIT/EV —iloraz zysku z dziatalno$ci operacyjnej i wartosci ekonomicznej (suma kapitalizacji i dtugu netto)

MC/EBIT — iloraz kapitalizacji (iloczyn kursu akgji i liczby akji) oraz zysku z dziatalnosci operacyjnej

MC/S —iloraz kapitalizacji (liczba wyemitowanych akcji razy kurs akgji) i przychoddéw ze sprzedazy

P/E - (Cena/Zysk) relacja kurs akcji do rocznego zysku netto przypadajacy na akcje

P/BV — (Cena/Wartos¢ Ksiegowa) relacja kursu akcji do wartosci ksiegowej przypadajaca na akcje

P/CF — [Cena/(zysk netto + amortyzacja)] relacja kursu akcji do sumy przypadajgcego na akcje zysku netto i amortyzacji
Stopa dywidendy — (DY) dywidenda na akcje podzielona przez kurs akcji

Wskaznik wyptaty dywidendy — (D/E) relacja dywidenda przypadajaca na akcje do zysk na akcje

Wskaznik pokrycia dywidendy — (E/D) relacja zysku na akcje do dywidendy na akcje

Opracowanie wyraza wiedze oraz poglgdy autoréw wedtug stanu na dzieri jego sporzqdzenia. Autorzy nie uwzgledniajq w opracowaniu jakichkolwiek szczegdlnych zamierzenr inwestycyjnych, szczegdlnych celow inwesty-
cyjnych, sytuacji finansowej ani szczegdinych potrzeb czy zqdari potencjalnych odbiorcow. Opracowanie publikowane jest w celach wytqcznie informacyjnych lub marketingowych i nie powinno byc interpretowane jako
(1) osobista rekomendacja, (1) porada inwestycyjna, prawna, lub innego typu, ani jako (2) zacheta do dziatania, inwestowania czy pozbywania sie inwestycji w szczegdlny sposob, bqdz (4) ocena lub zapewnienie optacal-
nosci inwestycji w instrumenty finansowe objete opracowaniem.

W szczegdlnosci opracowanie nie stanowi ,badania inwestycyjnego” lub ,,publikacji handlowej” w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkow prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy, bgdZ
,rekomendacji” w rozumieniu Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego | Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzqdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgcego
dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.

Opracowanie zostato sporzqgdzone z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci przy zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci na podstawie ogdlnodostepnych informacji, w dniu publikacji opracowania,
pozyskanych ze zrodet wiarygodnych dla Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie gwarantuje ich kompletnosci, prawdziwosci lub dokfadnosci.

Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania ani za ewentualne szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyj-
nych. Opracowanie nie powinno byc interpretowane jako oswiadczenie ani gwarancja (zaréwno wyrazna, jak i implikowana) w zakresie generowania zysku z tytufu prezentowanej strategii inwestycyjnej.

Dom Maklerski Banku BPS S.A., jego akcjonariusze lub pracownicy mogq posiada¢ dtugie lub krdtkie pozycje powstate w wyniku transakcji zawartych na instrumentach z rynkéw OTC lub innych instrumentach finanso-
wych wymienionych w opracowaniu. Organem sprawujgcym nadzor nad dziatalnoscig Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Pieknej 20 .

Powielanie bqdZ publikowanie w jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego czesci, oraz wykorzystywanie materiatu do wiasnych opracowari celem publikacji, bez pisemnej zgody Domu Maklerskiego Banku
BPS S.A. jest zabronione. Niniejsze opracowanie jest prawnie chronione zgodnie z Ustawq z 4 lutego 1994 r. o prawie autorskim i prawach pokrewnych (Dz. U. 2019 poz. 1231).
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