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Monnari: Ogrody Geyera przyniosg pierwsze owoce. — Do niczego sie nie przyzwyczajamy — odpowiada
Mirostaw Misztal, prezes Monnari Trade, na pytanie, co planuje zrobic z nieruchomosciami. Cigg dalszy skupu
akcji zalezy od rozméw z bankami. Wiele czynnikdw ryzyka, ale tez szanse widzi przed sobg tédzka grupa
odziezowa Monnari Trade. Negocjuje finansowanie z bankami i liczy na PFR. Lepsze drugie pétrocze. — Mamy
nadzieje, ze wyniki w drugiej potowie roku, jak pokazujg wyniki dotychczasowe, beda znaczaco lepsze —
powiedziat w pigtek Mitosz Kolbuszewski, dyrektor finansowy Monnari Trade. (...) (Zrédto: Parkiet) https://
www.parkiet.com/Handel-i-konsumpcja/310029980-Monnari-Ogrody-Geyera-przyniosa-pierwsze-

owoce.html

Komentarz DM Banku BPS. Monnari Trade to Spdtka znana w branzy odziezowej pod markami Monnari
i Femestage, sprzedajgca asortyment dla kobiet poprzez sklepy wtasne oraz online. Pandemia istotnie
negatywnie wptyneta na jej dziatalnos$¢, w 2020 r. przychody spadty o 25,8 proc. r/r, a strata netto wyniosta
30,4 min zt. Z kolei, w Il kwartale 2021 Monnari stopniowo odbudowuje swojg pozycje. Przychody wzrosty o
25,6% r/r i 16,9% k/k, zysk na dziatalnosci operacyjnej wynidst 5,0 min zt, a zysk netto uksztattowat sie na
poziomie 10,1 miIn zt. Oprécz dziatalnosci odziezowej, Spodtka jest takzie wtascicielem atrakcyjnie
zlokalizowanych gruntéw w todzi (Ogrody Geyera), ktére w 2022 r. planuje komercjalizowa¢ i czesciowo
sprzeda¢. W naszej ocenie, ewentualna sprzedaz nieruchomosci zapewni Spoétce spory naptyw gotowki
pozwalajacy na zmniejszenie zadtuzenia oraz wznowienie programu skupu akgcji, ktorego dalsza kontynuacja
zalezy obecnie od umoéw kredytowych z bankami oraz interpretacji prawnej wsparcia z PFR, jakie Monnari
otrzymato. Na zakonczenie sesji pigtkowej akcje Monnari kosztowaty 2,88 zt. Potencjat do wzrostéow
notowan widzimy takze w podjetych dziataniach restrukturyzacyjnych ukierunkowanych na ograniczenie
kosztéw (koszty ogdlne zarzgdu oraz koszty sprzedazy zostaty zredukowane o 18,8%) oraz w fakcie, ze Spoétka
nie zmniejszyta infrastruktury sprzedazowej w stosunku do okresu sprzed pandemii (liczba sklepéw na
koniec | pétrocza 2021 r. liczyta 202 salony o pow. 42,5 tys. m2 wobec 204 na koniec 2019 r.), co przy silnym
popycie konsumpcyjnym i sprzedazy wysoko marzowe] kolekcji jesienno-zimowej w IV kwartale 2021 r.
powinno umozliwi¢ kontynuacje odbudowy przychodoéw. (t. Bryl)

ZPC Otmuchow: Wyjécie na prosta. Firma specjalizujgca sie w produkcji cukierkéw poprawita w | pétroczu
wyniki wzgledem tych z analogicznego okresu 2020 r. Spotki nie ominety jednak problemy zwigzane z m.in.
opd6znieniem dostaw surowcéw czy opakowan. — Dostawy niektdrych podstawowych surowcow i opakowan z
powodu pandemii miaty duze przesuniecia, co przetozyto sie na wyniki sprzedazy. W | potroczu podjelismy
decyzje o wyjsciu z kategorii produktéow sniadaniowych. Odcinajgc od wynikéw efekt rezygnacji z tego
biznesu, wzrost sprzedazy siegngt 20 proc. — stwierdzit prezes ZPC Otmuchowa Marek Pigtkowski. Kilka
miesiecy temu dotychczasowy wiekszosciowy akcjonariusz Warsaw Equity Management sprzedat 65-proc.
pakiet udziatéw tureckiemu producentowi stodyczy Kervan Gida za 23,5 min euro. Ruch ten zdeterminowat
przeglad dotychczasowego planu inwestycji. — Do korica 2022 r. planujemy wyda¢ prawie 100 min zt na nowe
inwestycje. Srodki zaangazujemy w nowe moce w istniejacych lokalizacjach — podsumowat Pigtkowski. {...)
Zrédto: Parkiet (parkiet.com) https://www.parkiet.com/Handel-i-konsumpcja/310029986-ZPC-Otmuchow-
WYyjscie-na-prosta.html|

Tower Investments. Kumulacja projektow. W | potowie br. specjalizujgca sie w nieruchomosciach
handlowych spdtka miata 27,3 min zt przychodéw wobec zaledwie 1 min zt rok wczesniej. Zysk operacyjny
wynidst 3,6 min zt wobec 2,1 min zt pod kreskg rok temu. Zarobek netto siegnat 2,54 min zt (1,64 zt na akcje).
Spétka wypracowata tez 3 min zt dodatnich przeptywéw operacyjnych, podczas gdy rok temu byty one
ujemne (3,5 min ztotych). Poprawa wynikéw to efekt powrotu do aktywnosci na rynku nieruchomosci po
spowodowanych pandemia turbulencjach: sprzedazy gruntéw pod obiekty ustugowe, mieszkaniowe oraz
parki handlowe. Spdtka w | pdtroczu zrealizowata trzy duze projekty deweloperskie, a okoto 20 projektow
byto w toku. W Il potowie roku zamykane sg kolejne transakcje. (...) Zrddfo: Parkiet (parkiet.com) https://
www.parkiet.com/Budownictwo/310029992-Tower-Investments-Kumulacja-projektow.htm/
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Sad uchylit Asseco drzwi do ZUS. Po pigtkowym wyroku rzeszowska firma IT moze zajrze¢ do dokumentéw
przetargowych Comarchu, dotychczas tajnych, i poszukaé¢ argumentow za wyeliminowaniem rywala z
postepowan wartych miliony ztotych. Walka o kontrakt na utrzymanie Kompleksowego Systemu
Informatycznego (KSI) ZUS nabiera coraz wiekszych rumiencéw. Przypomnijmy, ze ZUS jako najkorzystniejszg
w tym przetargu wybrat oferte konsorcjum Comarchu z ceng 203,9 min zt brutto. Krajowa Izba Odwotawcza
(KIO) w wyniku odwotania Asseco nakazata jednak uniewazni¢ wybdr i odtajni¢ m.in. wyjasnienia Comarchu
dotyczace ceny ofertowej, a takze wykaz pracownikéw i ustug z potwierdzeniem referencji. Cho¢ ZUS
poczgtkowo zapowiedziat wykonanie wyroku, do dzi$ tego nie zrobit. Po interwencji Comarchu, ktory
wskazywat, ze odtajnienie dokumentéw naruszy jego interesy, zaktad postanowit poczekaé na wyrok sadu,
do ktérego krakowska spétka zaskarzyta decyzje KIO. (...) Zrddto: Puls Biznesu (pb.pl) https://www.pb.pl/sad

-uchylil-asseco-drzwi-do-zus-1129288

LiveChat szacuje przychody w Il kw. '21/'22 na 14,34 min USD; wzrost r/r o 25,9 proc. LiveChat Software
szacuje, ze przychody grupy w okresie lipiec-wrzesienn 2021 roku, czyli w drugim kwartale roku finansowego
2021/22, wyniosty 14,34 min USD i byty wyzsze r/r o 25,9 proc. - poinformowata spétka w komunikacie. W
analogicznym okresie poprzedniego roku (kwiecien-czerwiec 2020 r.) skonsolidowane przychody wyniosty
10,36 min USD, a w okresie styczeri-marzec 2021 r. (czwarty kwartat roku finansowego 2020/21) wyniosty
12,66 min USD. W pierwszym kwartale 2021/2022 skonsolidowane przychody LiveChat Software wyniosty
13,02 mIn USD. Wartos$¢ miesiecznych powtarzalnych przychodéw spétki na koniec wrzesnia 2021 r. wyniosta
4,39 mln USD, co oznacza wzrost o 4,3 proc. w stosunku do stanu na koniec czerwca 2021 roku i o0 21,6 proc.
rok do roku. (...) (PAP Biznes)

Kernel zaktada CAPEX w 2021/22 na 265 min USD; chce wyptaci¢ 0,44 USD dywidendy na akcje. Kernel
zaktada, ze naktady inwestycyjne w roku obrotowym 2021/22 wyniosg 265 min USD - podata spétka w
raporcie rocznym. Rada dyrektoréw rekomenduje wyptate 0,44 USD dywidendy na akcje, co daje tagcznie 35,6
min USD. "Nasza prognoza naktaddw inwestycyjnych w roku obrotowym 2022 to 265 min USD, wtqczajgc
inwestycje potrzebne dla naszej ttoczni, naktady utrzymaniowe i inwestycje, ktdre nie zostaty zrealizowane w
roku obrotowym 2021" - napisat w liscie do akcjonariuszy prezes Kernela Andrey Verevskiy. Jak
poinformowat, rada dyrektoréw rekomenduje akcjonariuszom wyptate 0,44 USD dywidendy na akcje, co daje
facznie 35,6 min USD. "Na podstawie wynikéw za rok obotowy 2021 i biorgc pod uwage zobowigzania
inwestycyjne dotyczqce ukoriczenia ekspansji greenfield oraz nowgq polityke alokacji kapitatu, rada
dyrektorow proponuje akcjonariuszom zatwierdzenie dywidendy w wysokosci 0,44 USD na akcje" - napisat
prezes. (PAP Biznes)

Kernel miat 513 min USD zysku netto j. d. w roku obrotowym 20/21. Kernel Holding w roku obrotowym
2020/2021 odnotowat 513 min USD zysku netto przypadajgcego akcjonariuszom jednostki dominujacej
wobec 118 min USD zysku rok wczesniej - podata spdtka w raporcie. Przychody grupy wzrosty w tym czasie o
38 proc. do 5.647 min USD. EBITDA grupy wyniosta 929 min USD wobec 443 mIn USD przed rokiem. Marza
EBITDA wzrosta do 16,4 proc. z 10,8 proc. rok wczesniej. EBITDA segmentu ttoczenia ziarna spadta o 63 proc.
do 56 min USD. EBITDA w segmencie infrastruktura i handel wzrosta do 496 mIn USD z 216 min USD przed
rokiem, a segmentu rolnego do 461 min USD ze 134 mIn USD rok wczesniej. Na koniec czerwca 2021 roku
wskaznik dtug netto/EBITDA wynidst 0,9x. (PAP Biznes)

Wikana z wiekszg skalg oraz marzg. Popyt na mieszkania w mniejszych miastach jest duzy, spotka nadgania z
uzupetnianiem oferty. O nawet 7,4 proc., do 5,05 zt, rosty w pigtek notowania dziatajacego w potudniowo-
wschodniej Polsce dewelopera. Inwestorom spodobato sie sprawozdanie za | potowe 2021 r. wykazujgce
wzrost skali i rentownosci. Wikana przekazata klientom 232 lokale wobec 113 rok wczesniej, co pozwolito
zaksiegowac prawie 94 min zt przychoddw, o 114 proc. wiecej. Zysk brutto ze sprzedazy siegnat 37,5 min zt,
czyli niemal pie¢ razy tyle, co rok wczesniej. Rentownos¢ podskoczyta z 18,3 do 40 proc., czyli bardzo
wysokiego poziomu na tle branzy. Taka marza to zastuga projektu Wikana Square w Rzeszowie. (...) Zrddfto:
Parkiet  (parkiet.com) https://www.parkiet.com/Budownictwo/310029981-Wikana-z-wieksza-skala-oraz-

marza.html
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Komentarz DM Banku BPS. GPW zignorowata stabe zachowanie rynkéw bazowych pod koniec ubiegtego
tygodnia. W pigtek na GPW dominowaty wzrosty za sprawg duzego popytu w sektorze bankowym, liderami
zwyzki byty najwieksze banki PEO +5,29% oraz PKO BP +3,93% na zamknieciu sesji. Stagd na zamknieciu sesji
WIG20 wzrdst 0 0,76 % do 2 327,88 pkt. a indeks szerokiego rynku WIG zamknat sesje wzrostem o 0,67 %, na
70 811,96 pkt. Obroty na rynku byly nieco mniejsze niz poprzednio i wyniosty 1 297,3 min zt. Na rynku
kontraktéw, na serii FW20Z2120 obroty wyniosty 23 337 wobec 16 746 na poprzedniej sesji. LOP, ktory spadat
wyraznie od kilku sesji, na pigtkowym zamknieciu osiggnat wartos$¢ 40 634 wobec 39298 na zamknieciu w
czwartek. Dzi$ mozliwa kontynuacja wzrostéw w kierunku oporu na 2350pkt.(T. Czarnecki )
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Komentarz Roczna dynamika CPI w Polsce najwyzsza od 20 lat w sierpniu

Wojciecha Biatka W sierpniu roczna dynamika publikowanego przez GUS wskaznika CPl wyniosta +5,5 proc. i byta najwyzsza od

20 lat.

Poland, Consumer Price Index, Total, Index [c.0.p. 1 year]
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Wojciech Biatek, Macrobond

W prognozowaniu najblizszych ruchdw rocznej dynamiki CPl w Polsce moze pomdc $ledzenie zachowania
wskaznika oczekiwan cenowych w ciggu nastepnych 3 miesiecy w polskim sektorze handlu detalicznego. W
okresie minionych 20 lat oba wskazniki korelowaty ze sobg na poziomie +0,79 przy Srednio 2 miesiecznym
wyprzedzeniu ze strony tego drugiego wobec rocznej dynamiki CPl w Polsce.
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KALENDARIUM

Dane makro:
4.10.2021

Poniedziatek

a:00
8:00
8:30
8:30
8:30
8:30
9:00
S:00
S:00
S:00
10:30
13:00
14:30
14:30
16:00
23:00

Wydarzenia
w spotkach
4.10.2021

Rumunia
Rumunia
Szwajcaria
Szwajcaria
Szwajcaria
Szwajcaria
Turcja
Turcja
Turcja
Turcja
Eurcland
Meksyk
Kanada
Kanada
LUSA

Korea Potudniowa
Filipiny
Filipiny
Filipiny
Czechy

Wydarzenie

Inflacja PPl m/m

Inflacja PPI r/r

Inflacja CPl m/m

Inflacja CPI r/r

Sprzedaz detaliczna m/m
Sprzedaz detaliczna rfr
Inflacja CPI m/m

Inflacja CPI r/r

Inflacja PPl m/m

Inflacja PPI r/r

Indeks Sentix

Indeks zaufania konsumentdw
Pozwolenia na budowe m,/m
Pozwolenia na budowe rfr
Zamowienia w przemysle m/m
Rezerwy wa lutowe

Bazowa inflacja CPI rjr
Inflacja CPI m/m

Inflacja CPI r/r

Stopa bezrobocia

Okres
sie
sie
WrZ
WrZ
sie
sie
Wrz
Wrz
WrZ
WrZ
pai
wrz
sie
sie
sie
WrZ
WrZ
Wrz
wrz
Wrz

Poprzednio

2,30%
14,00%
0,20%
0,90%
-2,80%
-2,60%
1,12%
11,65%
2,77%
45,52%
19,60
42,70
-3,90%
21,80%
0,40%
463,90 mid
3,30%
0,60%
4,90%
3,60%

Na podstawie: stooq.p!

CREEPYJAR - Konferencja wynikowa Spétki: Omdwienie wynikéw finansowych za pierwsze pétrocze oraz
dalszych planéw spétki Creepy Jar SA.
GLCOSMED - WZA: Radom. W sprawie przyjecia polityki dotyczacej zasad zatrudniania i wynagradzania
cztonkdéw zarzadu i RN, warunkow nabywania akcji wtasnych, zmiany Polityki R6znorodnosci Global Cosmed.
FEERUM - Konferencja wynikowa Spotki: Spotkanie poswiecone prezentacji wynikow finansowych Spoéfki
Feerum S.A. za | potowe 2021 roku.
MODERNCOM - Konferencja prasowa spotki: Modern Commerce podsumuje przejecia marki Moliera2.com,
najwieka oferte publiczng akcji na NewConnect oraz przedstawieni dalsze kierunki integracji.

MEDIACAP - Konferencja wynikowa Spotki: Webinar poswiecony oméwieniu wynikdw Spotki MEDIACAP S.A.

za 1H 2021

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

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
PKO BP 43,90 54 875 11,9 11,2 10,1
Santander Polska 310,80 31760 26,4 14,8 11,4 1,1 1,2 1,1 1,6 3,7 55 0,6 0,4 0,9
PEKAO 108,50 28478 15,1 11,7 9,8 1,1 1,0 1,0 41 4,5 53 0,6 0,9 1,1
ING 236,00 30704 15,2 14,6 12,7 1,7 1,6 1,5 2,1 2,6 2,9 0,8 - -
mBank 420,20 17 803 37,2 12,9 11,0 1,1 1,0 1,0 - 7,4 6,9 0,2 -0,6 0,7
Bank Millennium 7,17 8698 - 18,6 10,7 1,1 1,0 0,9 0,0 0,1 1,4 0,1 -1,4 0,5
Alior Bank 44,62 5825 13,3 10,0 7,8 0,8 0,8 0,7 0,0 0,0 0,7 -0,5 0,6 0,7
Bank Handlowy 45,90 5997 9,7 16,6 11,6 0,7 0,8 0,8 6,2 7,5 8,5 0,5 1,1 0,6
Getin Noble Bank 0,55 575 - - - - - - - - - - - -
Mediana - 17 803 15,1 13,7 4 L ,
Finanse inne Kurs Kapitalizacja P/BV D/Y [%] ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
PZU 36,92 31881 10,1 10,1 7,6 8,4 10,7 17,0 17,3
KRUK 332,00 6312 12,7 12,2 11,7 46 4,2 3,9 3,1 3,4 3,8 7,6 20,0 18,2
GPW 41,86 1757 11,5 12,4 12,3 1,8 1,8 1,7 6,1 6,3 6,5 16,9 16,6 14,5
ALTUS TFI 1,60 65 - - - - - - - - - - - -
Quercus TFI 4,19 254 12,0 - - 2,9 - - - - - - 28,3 -
Mediana 1757 11,7 12,2 11,7 7 1,7 6,1 A A 10,7 18,5 17,3
Kurs  Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
GTC 7,17 3481 13,0 10,4 17,7 17,1 16,4
Dom Development 129,80 3297 - - - - - - 8,0 7,4 7,5 25,9 27,2 25,2
Echo Investment 441 1820 9,9 7,6 5,9 1,0 0,9 0,9 18,3 15,9 12,7 11,9 10,4 12,5
Atal 49,10 1901 - - - - - - 8,7 7,9 7,9 18,1 20,5 21,1
Develia 3,85 1723 11,5 8,9 8,9 1,2 1,2 1,1 11,6 9,1 9,0 2,9 11,1 13,6
Ronson 2,50 410 - - - - - - - - - 10,1 7,7 5,7
Mediana 1860 11,5 1,0 0, ), 11,6 ), ), 11,0 10,7 13,0
Kurs  Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
Budimex 299,50 7 646 - 38,2 74,5 31,2
Unibep 11,95 419 - - - - - - - - - 8,1 7,6 7,3
Erbud 75,80 940 19,9 11,1 7,7 1,2 1,0 0,9 9,0 4,7 3,3 15,0 12,3 11,1
Trakcja 2,10 181 - - - - - - - - - -4,0 -1,8 2,0
Torpol 12,60 289 - - - - - - - - - 18,0 13,7 4.8
Mediana 419 19,9 11,1 J A , 3 15,0 12,3 73

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

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
KGHM 156,10 31220 1,0 4,5 10,4 24,1 15,1
JSW 55,40 6505 5,9 6,7 6,9 0,7 0,6 0,6 3,2 2,3 3,1 -10,3 13,5 26,3
Bogdanka 42,65 1451 10,5 8,0 9,7 0,4 0,4 0,4 1,8 1,7 1,8 2,0 4,9 4.4
Mediana 6505 0,7 2,3 3,1 2,0 13,5 15,1
m Kurs  Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
PKN ORLEN 81,32 34781 7,9 7,8 4,4
PNGIG 6,36 36750 8,5 6,7 7,9 0,8 0,7 0,7 3,5 2,6 2,8 16,1 7,6 8,8
LOTOS 58,72 10856 7,2 7,5 6,5 0,8 0,7 0,7 49 4,2 3,8 -9,1 7,0 7,9
Mediana - 34781 7,9 7,5 7,8 0,8 0,7 0,7 4,9 4,2 3,8 7,0 7,6 8,8

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
Asseco Poland 87,90 729% 155 147 138 1,1 10 10 53 50 48 61 71
ComArch 231,00 18790 129 160 136 16 15 13 64 66 60 87 104 89
LiveChat Software 103,00 2652 - 21,6 195 - - - 199 185 167 1105 1145 1017
Asseco BS 35,40 1183 - - - - - - 10,1 9,7 9,4 - - -
Asseco SEE 41,00 2128 154 142 133 - - - 81 77 74 - - -

Mediana - 2128 15,4 15,4 13,7 1,3 1,2 1,2 8,1 7,7 7,4 8,7 10,4

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

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
Cyfrowy Polsat 35,20 22512 48 137 13,3 1,4 1,3 1,2 4,7 86 86 85 238
Orange Polska 8,10 10630 33,3 21,7 18,3 1,0 1,0 1,0 5,9 5,7 5,5 0,8 1,8 2,5

Mediana - 16571 19,1 17,7 15,8 1,2 1,1 7,1

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

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
Wirtualna Polska 132,60 3877 267 21,7 190 5,0 46 42 145 126 11,3 129 197 23,7
Agora 8,12 378 - - - - - - - - - -14,5 - -
Mediana - 2128 26,7 21,7 19,0 5,0 4,6 4,2 14,5 12,6 11,3 -0,8 19,7
Producenci gier Kurs Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
video [PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
CD Projekt SA 189,54 19094 425 299 355 7,3 6,1 53 226 203 241 728 242 205
Playway 452,00 2983 24,5 19,6 17,3 7,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
TEN Square Games 516,50 3771 18,6 15,6 14,5 12,8 9,1 7,0 16,7 13,3 12,2 0,0 0,0 0,0
11 bit studios SA 401,00 949 - - - - - - 37,2 - - 26,1 10,5 10,5
Mediana - 3377 24,5 19,6 17,3 7,3 6,1 53 19,6 13,3 12,2 13,1

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

[PLN] min PLN 2021 2022  2023] 2021 2022 2023] 2021 2022 2023) 2020 2021 2022

LPP 14300,00 26490 - 33,7 25,8 8,3 8,8 7,2 22,4 12,4 10,2 - -0,8 22,6
CCC 122,00 6694 2884 30,3 21,0 9,6 7,0 5,4 13,8 10,5 86 -941 -265 23,8
VRG 3,73 873 18,6 12,4 10,3 1,0 1,0 0,9 14,0 10,7 95 -2,7 5,7 7,9
Monnari Trade 2,88 88 - - - - - - - - - - - -

Mediana = 3784  153,5 30,3 21,0 8,3 7,0 5,4 14,0 10,7 95 -484 -08 22,6

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

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
Dino Polska 333,00 32647 38,8 30,3 24,2 10,5 7,8 6,0 25,4 19,9 16,2 32,5 30,6 28,8
Inter Cars 447,00 6333 133 134 12,9 2,2 2,0 1,8 9,4 9,2 90 136 142 131
Eurocash 11,45 1593 - 19,2 15,3 1,7 1,6 1,7 6,2 5,6 5,6 5,6 1,0 9,4
Neuca 902,00 3997 - - - - - - 14,1 12,6 11,0 - - -
AB 56,60 916 7,6 6,7 6,2 1,0 - - 6,3 58 55 10,6 - -
Mediana - 2795 10,5 13,4 12,9 1,7 1,8 1,7 7,8 7,5 7,3 10,6 7,6 11,2
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 582,00 873 - - - - - - 7,1 6,7 - 7,5 - -
Tarczynski 47,80 542 - - - - - - - - - - - -
Mediana - 873 - - - - - - 71 6,7 - 9,2 - -

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
PGE 9,02 16873 99 147 124 04 04 04 33 39 40
Enea 9,38 4139 38 42 47 03 03 03 27 27 32 19 86 71
Tauron 3,36 ses0 44 48 42 03 03 03 45 48 46 15 84 73
Energa 8,15 3375 - - - - - - - - - -1,7 54 53
Polenergia 68,00 3000 90 227 206 17 16 15 107 100 83 83 170 9,3
ZE PAK 17,90 910 - - - 10 - - 136 101 56 - - -
Mediana - 377 67 97 85 04 04 04 45 48 46 15 ]
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN]  minPLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023|2021 2022 2023 2020 2021 2022
Grupa Azoty 28,30 2807 126 26,8
Ciech 41,20 217717 69 98 102 08 08 08 50 50 50 69 102 95
Grupa Azoty Putawy 85,00 1625 - - - - - - - - - - - -
PCC Rokita 83,20 1652 - - - - - - 40 50 65 67 243 147
Boryszew 3,20 768 200 133 110 00 00 00 64 59 55 -107 24 35
Grupa Azoty Police 12,25 1521 - - - - - - - - - - - -
Polwax 3,00 93 - - - - - - - - - - - -

Mediana

12,6 13,3 11,0

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

[PLN]  minPLN 2021 2022 2023|2021 2022 2023|2021 2022 2023| 2020 2021 2022
Grupa Kety 629,00 6069 120 122 115 263 285 298
Famur 2,97 1707 145 101 106 05 05 05 39 35 32 116 63 76
Stalprodukt 310,00 1730 - - - - - - - - - 5,7 - -
Wielton 12,70 767 11,5 91 91 1,7 15 14 77 710 67 - - -
Apator 21,90 718 - - - - - - - - - 13,0 - -
Alumetal 59,40 925 - - - - - - 51 61 60 94 - -
Mangata Holding 73,20 489 - - - - - - - - - 7,0 - -
Rafako 1,05 34 95 66 - - - - 18 16 - - - -
1ZOBlok 45,50 58 - - - - - - - - - - - -
Mediana , , , ] ; 64 105 174 187
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 54,40 132 108 100 115 19 19 15 73 71 186 24,7
Sanok Rubber Co 21,40 575 - - - - - - - - - -3,9 10,9 11,6
Amica 140,00 1089 96 130 118 09 09 09 56 58 54 130 11,0 112
Ac 35,00 353 - - - - - - - - - 240 - -
Ferro 36,30 782 76 90 83 23 23 21 84 72 66 - - -
Mediana - 782 96 100 115 19 19 15 73 71 66 11,3 11,0 116

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 akcji i liczby akeji) oraz zysku z dziatalnosci operacyjnej

MC/S —iloraz kapitalizacji (liczba wyemitowanych akcji razy kurs akgji) i przychodéw 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 zqdar 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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