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Najwieksze wzrosty
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Informacja dnia
KERNEL
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Orange Polska miat w Il kw. 791 min zt EBITDAaL, powyzej konsensusu. Orange Polska wypracowat w
trzecim kwartale 791 min zt zysku EBITDA po uwzglednieniu kosztéw leasingu, o 6,6 proc. wiecej niz przed
rokiem - podata spotka w raporcie. Analitycy ankietowani przez PAP Biznes prognozowali, ze spotka osiggnie
wynik na poziomie 774,9 min zt. Oczekiwania oSmiu biur maklerskich ankietowanych przez PAP Biznes wobec
zysku EBITDA po uwzglednieniu kosztéw leasingu wahaty sie od 760 mlin zt do 795 mln zt. Zysk netto wynidst
w trzecim kwartale 1.586 min zt i zostat powiekszony przez jednorazowy zysk w wysokosci 1.421 min zt (po
podatku), zwigzany ze sprzedazg 50 proc. udziatéw w spétce Swiattowdd Inwestycje. (...) (PAP Biznes)

Komentarz DM Banku BPS. Podane przez Orange wyniki na Il kwartat pokazujg, ze Spotka jest na dobrej
drodze do realizacji catorocznych celéw na 2021 rok. Przychody wzrosty 3,3 proc. r/r, do 2,885 mid zt, EBITDA
wzrosta o 6,6 proc. r/r do 791 min zt, a zysk netto wynidst 1,586 mld zt wobec 53 mlin zt rok wczesniej.
Wysoka warto$¢ zysku netto wynikata ze sprzedazy 50 proc. udziatéw w spétce Swiattowdd Inwestycje.
Dobre wyniki zostaty osiggniete pomimo negatywnego wptywu decyzji regulacyjnych dotyczgcej obnizki
stawek za zakariczanie potaczen. Najwiekszy wzrost miat miejsce w ustugach IT i integracyjnych (37 proc. r/r)
oraz w podstawowych ustugach telekomunikacyjnych (8,3 proc. r/r). Baza kart SIM Ill kwartale zwiekszyta sie
o 543 tys. netto, z czego 487 tys. kart SIM przybyto netto w segmencie komdrkowych ustug
abonamentowych, a 55 tys. kart SIM w segmencie ustug pre-paid. Finalnie, Orange Polska na koniec wrzesnia
posiadata 16,59 min kart. Na zakoriczenie sesji poniedziatkowej akcje kosztowaty 7,85 zt, co jest wartoscig o
7,4 proc. mniejszg od szczytu w sierpniu br (8,47 zt). W naszej ocenie, biorgc pod uwage solidne fundamenty
Orange Polska (m. in. Spdétka wygenerowata o 13 proc. wyzsze Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej) oraz fakt, ze wyniki za ostatni kwartat znajdujg sie powyzej konsensu rynkowego notowania
majg potencjat do wzrostdw, natomiast nie spodziewamy sie przebicia poziomu 10 zt za akcje, co ostatni raz
miato miejsce w czerwcu 2015 r. (t. Bryl)

Strata netto Banku Millennium w Il kw. wyniosta 311,3 min zt, wyisza od oczekiwan. Strata netto grupy
Banku Millennium w trzecim kwartale 2021 roku wyniosta 311,3 min zt podczas gdy rok wczesdniej zysk
wynosit 60 min zt - poinformowat bank w raporcie. Wynik banku okazat sie 11 proc. gorszy od oczekiwan
bowiem konsensus PAP Biznes zaktadat strate na poziomie 280,9 min zt. Oczekiwania siedmiu maklerskich co
do straty netto banku w trzecim kwartale 2021 roku wahaty sie od 257 min zt do 307 mIn zt. Na poczatku
lipca bank informowat, ze spodziewa sie straty netto w Ill kwartale z powodu rezerw na kredyty walutowe,
ktore wyniosty 451,8 min zt. Wynik odsetkowy banku wynidst w trzecim kwartale 668,9 min zt i byt zgodny z
oczekiwaniami. (...) (PAP Biznes)

Klienci PKO BP zgtosili dotad do mediacji 10 tys. uméw kredytéw CHF. Klienci PKO BP zgtosili dotad do
mediacji 10 tys. umoéw kredytéw frankowych - podat PKO BP na Twitterze. "Mediacje z kredytobiorcami
frankowymi przyniosty juz kilkadziesigt ugod. Dzis pierwszy klient podpisat aneks" - napisano. 4 pazdziernika
PKO Bank Polski informowat, ze rozpoczyna program ugdd dla kredytobiorcédw frankowych. Ugody zaktadaja
konwersje waluty kredytu na PLN, tak jakby od poczatku byt kredytem ztotowym. Rozwigzanie jest
proponowane klientom indywidualnym, ktérych kredyt mieszkaniowy byt udzielony we frankach
szwajcarskich i ktorzy nadal ten kredyt sptacajg. Warunkiem skorzystania z tej formy pomocy jest kredyt
wziety na wtasne cele mieszkaniowe. (...) (PAP Biznes)

Kernel ogtasza skup 3,58 min akcji wtasnych po 55-60 zt. Kernel ogtosit skup do 3,575 min akcji wtasnych,
ktore odpowiadajg 4,43 proc. gtoséw na WZ spotki. Cena za akcje wyniesie od 55 do 60 zt - podata spotka w
komunikacie. Zapisy rozpoczng sie 2 listopada i potrwajg do 9 listopada. Podmiotem skupujacym akcje
bedzie cypryjska spotka zalezna Kernela, Etrecom Investments. Ostateczna liczba skupowanych akcji oraz ich
cena ma by¢ podana 15 listopada. Cena akcji w skupie bedzie ustalona w formie tzw. aukcji holenderskiej
(licytacja w formie znizkowej). Transakcja ma kosztowac Kernela maksymalnie do 196,7 min zt. W skupie
posredniczy¢ bedzie Ipopema Securities. Pod koniec sierpnia akcjonariusze Kernela upowaznili zarzad do
skupu maksymalnie 19,2 min akcji wiasnych za tgczng kwote 250 min USD. (PAP Biznes)
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Informacja dnia

Grupa PGNIiG dostarczy gaz do Motdawii. PGNiG Supply & Trading we wspotpracy z amerykarsko-ukraifskim
ERU wygrato przetarg na sprzedaz gazu do Motdawii - podato PGNiG w komunikacie prasowym. Bedzie to
pierwsza w historii dostawa nierosyjskiego gazu do tego kraju. Jak podano, PGNiG Supply & Trading (PST) we
wspotpracy z grupg ERU dostarczg Motdawii we wtorek 26 pazdziernika milion metréw szesciennych gazu
ziemnego. To wynik przetargu na jednorazowag dostawe paliwa gazowego ogtoszonego przez panstwowa
firme Energocom. Przetarg zostat zorganizowany w trybie pilnym w zwigzku z ograniczeniem dostaw gazu do
Motdawii przez Gazprom. Dostawa gazu odbedzie sie przez punkt odbioru na granicy motdawsko-ukrainskiej.
Przy realizacji kontraktu PST bedzie wspodtpracowato z grupg ERU, ktéra jest czotowym partnerem PGNiIG na
Ukrainie. Wskutek ograniczenia dostaw gazu, 22 pazdziernika rzagd Motdawii ogtosit stan wyjatkowy. Wedtug
tamtejszych wtadz wolumen gazu przesytanego do kraju nie tylko nie wystarczat na pokrycie
zapotrzebowania odbiorcéw, ale nidst ze soba ryzyko powaznych zaktécen w dziataniu systemu przesytowego
w konsekwencji zbyt niskiego cisnienia w gazociggach. (PAP Biznes)

Zysk netto X-Trade Brokers w Il kw. '21 wyniést 101,5 min zt — szacunki. Zysk netto grupy X-Trade Brokers
DM w trzecim kwartale 2021 r. wyniést 101,5 min zt wobec 68,4 min zt zysku rok wczesniej - wynika ze
wstepnych szacunkow opublikowanych przez spétke. Przychody wzrosty o 40,8 proc. rdr do 196,6 min zt. Zysk
z dziatalnosci operacyjnej wyniost 111,8 min zt. W Il kwartale 2020 roku wynosit 79,5 min zt. Koszty
dziatalnosci operacyjnej w Il kwartale 2021 r. wyniosty 84,8 min zt wobec 60,1 min zt rok wczesniej. Jak
podano, grupa pozyskata 38.573 nowych klientéw, co oznacza wzrost o 82,1 proc. rdr. Od poczatku roku
grupa pozyskata 146.427 nowych klientow wobec 73.612 rok wczesniej, co daje wzrost o 98,9 proc. (...) (PAP
Biznes)

Rafat Brzoska ztozyt wstepna oferte objecia akcji Medicalgorithmics. Rafat Brzoska ztozyt wstepna,
niewigzaca oferte objecia akcji Medicalgorithmics w podwyzszonym kapitale zaktadowym - podata spdtka w
komunikacie. Zarzad Medicalgorithmics podjat decyzje o rozpoczeciu negocjacji. Jak podano, niewigzaca
oferta dotyczy przeprowadzenia transakcji objecia nowych akcji uprawniajgcych do 50 proc. gtoséw na WZ
spotki, bezposrednio przez inwestora lub za posrednictwem wskazanego przez niego podmiotu. W ramach
niewigzacej oferty inwestor proponuje udzielenie spoéfce zabezpieczonej pozyczki na kwote do 20 min USD,
wyptacanej w transzach, konwertowanej na akcje spétki uprawniajgce do 50 proc. gtoséw na WZ spotki.
Zabezpieczenie pozyczki stanowityby udzialy w Medi-Lynx Cardiac Monitoring, LLC oraz na prawach
wtasnosci intelektualnej, w tym praw witasnosci przemystowej, grupy kapitatowej Spotki. (...) (PAP Biznes)

Informacja w zakresie wypowiedzenia umowy. Elektrocieptownia "Bedzin" S.A. z siedzibg w Poznaniu w

ELEKTROCIEPLOWNIA nawigzaniu do raportu biezgcego nr 79/2014 z dnia 23.12.2014 roku oraz kolejnych raportéw biezgcych

BEDZIN SA

Informacja dnia
GRODNO SA

odnoszacych sie do umowy leasingu zawartej z Energetycznym Towarzystwem Finansowo - Leasingowym
ENERGO - UTECH Spodtka Akcyjna w restrukturyzacji z siedzibg w Poznaniu (Spdtka stowarzyszona), ktérej
przedmiotem leasingu jest instalacja odsiarczania spalin dla kottéw: OP-140 nr 6, OP 140 nr 7 oraz WP-70 nr
5 (Instalacja "A"), instalacja odazotowania spalin kotta: OP 140 nr 7 (Instalacja "B"); instalacja odazotowania
spalin kotta: OP 140 nr 6 (Instalacja "C"); instalacja odazotowania spalin kotta: WP-70 nr 5 (Instalacja "D"),
(dalej Umowa) informuje, iz w dniu dzisiejszym tj. 25.10.2021 roku, wptyneta od Spotki Elektrocieptownia
BEDZIN Sp. z 0.0. (Spétka zalezna) informacja o ztozeniu w dniu 25.10.2021 roku przez Spotke stowarzyszonag
os$wiadczenia o wypowiedzeniu Umowy ze skutkiem natychmiastowym. (...) (ESPI RB Nr 46/21)

Grodno wyptaci 0,21 zt dywidendy na akcje. Akcjonariusze Grodna, spotki zajmujgcej sie dystrybucjg
artykutéw elektrotechnicznych i oswietleniowych, zdecydowali, ze wyptaci ona 3,23 min zt dywidendy, czyli
0,21 zt dywidendy na akcje - poinformowato Grodno w komunikacie. Zysk netto Grodna za okres od 1
kwietnia 2020 r. do 31 marca 2021 r. wynidst 10,3 min zt. Pozostata kwota zysku, czyli ok. 7,1 miIn zt, zostanie
przeznaczona na kapitat zapasowy. ZWZ ustalito dzien dywidendy na 2 listopada, a termin jej wyptaty na 10
listopada 2021 r. Za poprzedni rok Grodno wyptacito 0,08 zt dywidendy na akcje. (PAP Biznes)
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Komentarz DM Banku BPS. Na wczorajszej sesji notowania indeksdw na GPW odrabiaty
zesztotygodniowe straty, lecz stronie popytowej nie udato sie uzyskaé istotnej przewagi. WiG20
wzrdst na zamknieciu o 0,42%, i zakoriczyt sesje na poziomie 2427,19pkt., Indeks szerokiego rynku
WIG zyskat 0,37 % i zakonczyt sesje na 73 876,44 pkt. Obroty na szerokim rynku wyniosty 0,99 mid zt.
Na rynku kontraktdw, na serii FW20Z2120 obroty pozostajg w trendzie spadkowym i na poczatku
tygodnia spadty i wyniosty 10 370 wobec 12 799 na poprzedniej sesji. LOP wzrdst i na zamknieciu w
poniedziatek osiggnat wartos¢ 40 578 wobec 40 189 na zamknieciu w pigtek. Minimalny zakres
korekty zostat juz zrealizowany, indeks WIG20 cofnat sie do szczytéw z poczgtku wrzesnia, ktére w tej
chwili petnig role wsparcia. Jezeli trend wzrostowy ma byé utrzymany, to w tym tygodniu powinna
mie¢ miejsce kontynuacja wczorajszych zwyzek. (A. Wizner)
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Komentarz Po najsilniejszej hossie, najwiekszy krach na rynku wegla kamiennego

Wojciecha Biatka Na poczatku pazdziernika ceny kontraktow na wegiel kamienny w Rotterdamie wyszty na najwyzszy poziom

w historii.

Coal, USD

USD/Metric Ton

2300
2300
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— Future, ICE Rotterdam Coal, 1st Position, Close — World, Steam Coal, Spot Price, FOB Newcastle, Average of Period — Future, ICE Rotterdam Coal, 1st Position, Close
Wojciech Biatek, Macrobond

Réwnoczesnie w ciggu minionych 4 sesji spadty o prawie jedng trzecig, czyli najsilniej w takim horyzoncie
czasowym w historii.

Coal, Future, ICE Rotterdam Coal, 1st Position, Close
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https://dmbps.pl/wsparcie-analityczne/komentarze-analityczne-wojciecha-bialka
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KALENDARIUM

Dane makro:

26.10.2021
Wtorek Wydarzenie Okres Poprzednio
1:00 Korea Potudniowa PKB kfk 11 kwartat 0,80%
1:00 Korea Potudniowa PKB r/r 1 kwartat 5,009
9:00 Hiszpania Inflacja PPl m/m wrz 1,90%
9:00 Hiszpania Inflacja PPI rjr wrz 18,00%
9:30 Sawecja Inflacja PPl m/m wrz 1,80%
9:30 Szwecja Inflacja PPI rjr wrz 14,20%
15:00 L5A Indeks cen nieruchamaosci m/m sie 1,40%
15:00 LIsa Indeks 5&P/Case-Shiller Composite 20 r/r sie 19,90%
16:00 L5A Indeks Conference Board pai 109,30
16:00 LIsa Indeks Fed z Richmond pai -3
16:00 Meksyk Rezerwy walutowe 22 pai 198,52 mld
16:00 LIsa Sprzedai nowych domdw wrz 740 tys,
23:00 Korea Potudniowa Indeks zaufania konsumentow pai 103,30
Na podstawie: stooq.p!
Wydarzenia
w spotkach
26.10.2021

BOS - Konferencja prasowa spétki: Strategia ESG Banku Ochrony Srodowiska S.A.

PARCELTEC - WZA: Warszawa. Cd. NWZA z 29.09.2021.

MILLENNIUM - Konferencja wynikowa Spétki: Konferencja Banku Millennium po 3 kwartatach 2021 roku
AMBRA - WZA:

CIECH - WZA: Warszawa. W sprawie zmian w skfadzie rady nadzorczej

MEDICALG - WZA: Warszawa. W sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki poprzez emisje akcji
serii H, wprowadzenia w spétce Programu Motywacyjnego, zmiany w sktadzie RN, ustalenia liczby cztonkdéw
RN.

OXYGEN - WZA:

Na podstawie: infostrefa.com
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SPOLKI | MNOZNIKI RYNKOWE

08:01:34

Kurs

[PLN]
PKO BP 46,44
Santander Polska 362,00
PEKAO 124,00
ING 267,00
mBank 530,00
Bank Millennium 8,54
Alior Bank 54,16
Bank Handlowy 57,50
Getin Noble Bank 0,45
Mediana -
Finanse inne Kurs

[PLN]
PzZU 39,38
KRUK 339,00
GPW 44,30
ALTUS TFI 1,72
Quercus TFI 4,23
Mediana

[PLN]
GTC 7,18
Dom Development 138,40
Echo Investment 4,52
Atal 48,10
Develia 3,60
Ronson 2,42
Mediana

[PLN]
Budimex 268,50
Unibep 11,90
Erbud 73,00
Trakcja 2,27
Torpol 12,84
Mediana

Kurs

[PLN]
KGHM 160,50
ISW 54,14
Bogdanka 41,90
Mediana

Kurs

[PLN]
PKN ORLEN 89,54
PNGIiG 6,38
LOTOS 63,78
Mediana -

Zrédto: DM BPS, Bloomberg

Kapitalizacja P/E P/BV D/Y [%] ROA [%]
min PLN 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
58 050 12,4 11,8 10,6 1,3 1,2 1,2 4,3 4,9 53 0,7 13 1,3
36993 33,8 18,2 14,2 1,3 1,3 1,2 1,8 2,8 4,3 0,6 0,4 0,9
32546 16,8 13,0 11,2 1,2 1,2 1,1 3,6 4,3 4,9 0,6 0,9 1,1
34737 17,2 16,2 14,2 1,9 1,8 1,7 1,8 2,4 2,7 0,8 - -
22 460 55,1 29,7 15,6 1,3 1,3 1,3 - 58 5,5 0,2 -0,6 0,7
10360 17,8 16,3 12,9 1,3 1,1 1,1 0,0 0,1 1,0 0,1 -1,4 0,5
7071 15,9 12,1 9,7 1,0 1,0 0,9 0,0 0,0 0,5 -0,5 0,6 0,7
7513 12,1 19,3 14,8 0,9 1,0 1,0 4,0 6,0 6,7 0,5 1,1 0,6
465 - - - 0,3 - - - - - - - -
22 460 17,0 16,2 13,5 5 3 ,
Kapitalizacja P/BV D/Y [%] ROE [%]
min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
34 006 11,1 10,9 10,3 10,7 17,0 17,3
6353 11,5 11,1 10,8 4,6 4,0 3,7 3,0 3,0 3,8 7,6 17,2 18,0
1859 11,8 12,8 12,8 1,9 1,9 1,8 5,8 6,0 6,2 16,9 - -
70 - - - - - - - - - - - -
257 12,1 - - 2,9 - - - - - - 28,3 -
1859 11,7 11,1 10,8 2,4 1,9 1,8 58 6,0 6,2 10,7 17,2 17,7
Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]
min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
3486 13,0 10,4 17,7 17,0 16,3
3515 10,5 10,3 11,3 2,8 2,7 2,7 8,3 7,9 8,3 25,9 27,2 25,2
1865 - - - - - - 16,9 14,0 - 11,9 8,6 8,9
1862 7,7 6,7 7,2 1,7 1,6 1,5 8,4 7,6 7,7 18,1 20,5 21,1
1611 11,3 9,7 9,0 1,2 1,1 1,1 11,3 9,4 9,0 2,9 11,0 15,0
397 = - - = - - = - - 101 77 57
10,9 10,0 8,8 1,4 1,4 1,3 11,3 k 8,7 11,0 12,0
Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]
min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
6855 18,7 17,3 51 6,1 38,2 74,5 31,2
417 - - - - - - - - - 8,1 7,6 7,3
905 20,9 12,4 7,7 1,2 1,0 0,9 9,0 4,8 3,2 15,0 12,3 11,1
196 - - - - - - - - - -40  -1,8 20
295 7,2 11,2 7,8 1,1 1,2 1,1 - - - 18,0 13,7 4,8
12,4 7,8 1,2 1,2 1,1 7,3 57 4,7 15,0 12,3
Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]
min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
32100 10,4 24,1 15,0
6357 51 4,0 7,7 0,7 0,6 0,6 2,9 2,2 3,4 -10,3 14,8 24,3
1425 8,0 7,7 10,4 0,4 0,4 0,4 1,6 1,6 1,8 2,0 6,1 4,7
6 357 7,1 8,2 0,7 2,2 14,8 15,0
Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]
min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
38297 7,4 4,7 11,1
36 866 93 6,9 7,5 0,8 0,7 0,7 3,5 2,6 2,7 161 80 11,2
11791 5,9 7,9 7,6 0,9 0,8 0,8 4,0 4,1 3,9 -9,1 15,7 11,4
36 866 7,4 7,9 7,6 0,8 0,8 0,7 4,0 4,1 3,9 70 11,1 11,2
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SPOLKI | MNOZNIKI RYNKOWE
Kurs  Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]
[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023| 2021 2022 2023| 2020 2021 2022

Asseco Poland 96,65 8022 17,5 17,2 16,3 1,2 1,2 1,1
ComArch 245,00 1993 15,4 16,4 15,5 1,7 1,5 1,4 6,8
LiveChat Software 127,60 3286 - 26,8 24,2 - - - 24,8
Asseco BS 37,90 1267 15,4 14,9 14,4 3,6 3,5 3,5 10,8
Asseco SEE 47,70 2475 18,1 16,9 15,9 2,5 2,3 2,2 9,6
Mediana 2475 16,5 16,9 15,9

P/BV
2022

Kurs Kapitalizacja
[PLN]

Cyfrowy Polsat 36,20

Orange Polska 7,85

Mediana -
Kurs Kapitalizacja

min PLN
23152 51 14,4 14,0
10295 33,0 21,7 17,5 0,9 0,9 0,9 59
16 724 19,0 18,0 15,8 1,1 0,5

2021 2022 2023 2021 2023 2021

P/BV

EV/EBITDA

EV/EBITDA

5.2
71 69 87 100 89
21,8 19,5 1105 1145 101,7
103 99 - - -
91 87 - - -

10,0

ROE [%]

2021

23,7

58 5,6 0,8 1,8 2,8
7,2 8,5 23,7
ROE [%]

2022 2023 2020 2022

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
Wirtualna Polska 132,20 3865 25,9 21,4 18,6 5,2 4,6 4,0 14,3 12,5 11,2 12,9 20,3 23,0
Agora 8,36 389 - 36,3 16,1 0,5 0,5 0,5 16,5 8,2 7,5/ -14,5 - -
Mediana 2127 25,9 28,9 17,4 2,9 2,5 2,3 15,4 10,4 9,3 -0,8 20,3 23,0
Producenci gier Kurs Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]
video [PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
CD Projekt SA 187,20 18 858 49,3 33,0 36,5 8,4 6,7 5,9 31,6 23,3 24,7 72,8 19,0 20,3
Playway 465,00 3069 22,9 17,8 16,5 6,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
TEN Square Games 355,00 2592 13,6 11,4 10,4 11,3 8,0 6,1 11,6 9,3 8,1 0,0 0,0 0,0
11 bit studios SA 432,60 1023 48,3 96,3 7,9 5,3 5,0 3,2 33,2 57,8 5,6 26,1 10,5 10,5
Mediana 2831 35,6 25,4 13,5 7,5 59 4,5 21,6 16,3 6,8 13,1

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

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
LPP 14200,00 26304 - 31,6 25,3 8,2 8,6 7,1 22,1 11,9 10,0 - -0,8 22,9
CCC 123,45 6773 - 33,5 21,9 12,4 7,1 5,6 14,3 10,3 84 -941 -425 31,7
VRG 3,73 875 18,2 12,9 11,0 1,0 1,0 0,9 9,4 7,9 7,2 -2,7 5,7 7,9
Monnari Trade 2,93 90 - - - - - - - - - - - -
Mediana 3824 18,2 31,6 21,9 8,2 7,1 5,6 14,3 10,3 84 -484 -0,8 22,9
Kurs  Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022
Dino Polska 374,80 36 745 439 34,4 27,4 11,9 8,9 6,8 28,5 22,6 18,2 32,5 30,6 28,9
Inter Cars 451,00 6390 11,8 11,8 11,4 2,2 1,9 1,6 8,6 8,8 8,6 13,6 12,8 12,1
Eurocash 11,12 1547 - 20,7 17,1 1,7 1,6 1,7 6,5 5,6 5,6 5,6 -1,7 7,6
Neuca 931,00 4125 23,9 22,0 20,8 49 43 3,8 14,5 12,9 11,7 - - -
AB 57,20 926 7,6 7,3 7,5 1,0 0,8 - 6,3 5,9 - 10,6 - -
Mediana 2836 11,8 16,3 14,3 , 5 A 10,6 ,
Spozywcze Kurs Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022  2023| 2021 2022  2023| 2021
ZT Kruszwica 66,00 1520
Wawel 588,00 882 15,6 13,2 12,3 1,3 1,3 1,3 7,1
Tarczynski 44,80 508 - - - - - - -
Mediana - 882 15,6 13,2 12,3 1,3 1,3 1,3 7,1

Zrédto: DM BPS, Bloomberg

2022

2023| 2020
- 10,9
6,4 58 7,5 - -

6,4 5,8 9,2 S s

2021 2022
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SPOLKI | MNOZNIKI RYNKOWE
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 9,85 18417 82 149 128
Enea 10,12 4467 39 42 46 0,3 0,3 0,4 2,7 27 31 19 88 91
Tauron 3,50 6127 51 6,9 6,4 04 03 03 46 49 46 15 63 79
Energa 8,12 3362 = - - = - - = - - 147 54 53
Polenergia 83,00 3772 125 30,7 233 1,7 1,6 16 132 125 96 83 174 78
ZE PAK 18,35 933 . - - = - - 139 103 57 . - -
Mediana 4120 6,7 0,4 , ), o Y , , Y
Kurs  Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2021 2022 2023| 2021 2022 2023| 2021 2022 2023| 2020 2021 2022
Grupa Azoty 29,92 2968 17,3 13,0 11,4
Ciech 37,40 1971 70 127 114 - - - 4,8 53 51 69 11,3 86
Grupa Azoty Putawy 84,40 1613 - - - - - - - - - - - -
PCC Rokita 101,80 2021 = - - = - - 4,7 58 75 67 243 147
Boryszew 3,27 785 - - - - - - - - - -10,7 - -
Grupa Azoty Police 12,40 1540 - - - - - - - - - - - -
Polwax 3,03 94 = - - = - - = - - = - -
Mediana 1792 121 12,8 114 11,3

P/BV

EV/EBITDA

Kurs  Kapitalizacja ROE [%]

[PLN]  minPLN 2021 2022 2023|2021 2022 2023| 2021 2022 2023| 2020 2021 2022
Grupa Kety 626,00 6041 11,4 122 116 26,3 285 298
Famur 3,45 198 175 110 104 08 08 07 50 42 36 116 63 90
Stalprodukt 303,00 1691 54 130 132 05 05 05 23 33 33 57 82 45
Wielton 12,86 776 120 100 89 18 16 L4 77 71 67 - - -
Apator 21,70 712 - - - - - - - - - 130 - -
Alumetal 55,20 80 64 108 101 13 12 12 52 65 63 94 - -
Mangata Holding 74,30 49 79 81 72 11 10 09 63 59 58 70 - -
Rafako 1,16 148 105 72 - - - 21 18 - - - -
1ZOBlok 39,90 51 - - - - - - - - - - - -
Mediana 10,5 10,8 10,2 1,2 , H 6,0 10,5 b X
Kurs  Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN]  minPLN 2021 2022 2023|2021 2022 2023| 2021 2022 2023| 2020 2021 2022
Fabryki Mebli Forte 49,40 118 95 103 7,0
Sanok Rubber Co 19,00 511 - - - - - - - - - -3,9 10,9 11,6
Amica 124,80 970 98 143 120 09 08 08 53 55 50 130 11,0 11,2
Ac 34,50 348 139 134 106 25 25 25 82 77 72 240 . ;
Ferro 39,40 87 77 1,0 104 22 21 19 80 7.6 73 - . ;
Mediana - 87 97 122 105 18 18 16 74 73 71 11,3 11,0 11,4

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).

1
Dom Maklerski Banku BPS S.A., ul. Grzybowska 81, 00-844 Warszawa, infolinia: 801 321 456, www.dmbps.pl, e-mail: dm@dmbps.pl
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