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Komentarz DM Banku BPS. Notowania spółki PKN Orlen znajdują się w bardzo ciekawym punkcie. W 

drugiej połowie grudnia mieliśmy do czynienia z ponownym przetestowaniem długoterminowej linii 

wsparcia na poziomie 70 zł., którą tworzą lokalny szczyt w połowy 2020 roku oraz dołki z 2021. Ten 

solidny poziom wsparcia jest jednocześnie poziomem 50 proc. zniesienia Fibonacciego, ostatniej fali 

wzrostowej, zapoczątkowanej w listopadzie 2020 r. Kończąca się korekta schłodziła oscylator 

stochastyczny ze strefy wykupienia do poziomów neutralnych, co również można odbierać jako 

atrakcyjny układ techniczny. Pierwszym wyzwaniem dla cen akcji PKN jest powrót powyżej średniej 

200-sesyjnej, która aktualnie przebiega na poziomie 75,6 zł. Natomiast aby notowania mogły na 

dobre wrócić do trendu wzrostowego, będą musiały zmierzyć się z poziomami 77 zł. (maksimum z 

początku grudnia) oraz 80 zł. (lokalny szczyt z połowy września 2020). . (A. Wizner).  
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Informacja dnia 

VISTAL GDYNIA SA 

  

Wydanie przez Agencję Rozwoju Przemysłu S.A. decyzji o przyznaniu Spółce pomocy na restrukturyzację. 

Zarząd Vistal Gdynia S.A. ("Spółka") informuje, że w dniu 31 grudnia 2021 r. powziął wiedzę o wydaniu przez 

Agencję Rozwoju Przemysłu S.A. decyzji o udzieleniu Spółce pomocy na restrukturyzację w formie pożyczki w 

wysokości 10.000.000,00 zł na podstawie ustawy z dnia 16 lipca 2020 o udzielaniu pomocy publicznej w celu 

ratowania lub restrukturyzacji przedsiębiorców ("Decyzja"). Zgodnie z Decyzją udzielenie Spółce pożyczki 

uzależnione jest od spełnienia się następujących warunków: 

1) ustanowienia zabezpieczenia zwrotu pożyczki na rzecz Skarbu Państwa - ministra właściwego do spraw 

gospodarki, w następujących formach: 

- hipoteki umownej w kwocie 12.000.000,00 zł na prawie użytkowania wieczystego nieruchomości 

stanowiącej działki gruntu nr 1073, 1074, 1078 oraz nr 1079 i prawie własności do budynków znajdujących 

się na tych działkach, dla którego Sąd Rejonowy w Gdyni prowadzi księgę wieczystą o nr KW 

GD1Y/00074506/4 wraz z cesją praw z umowy ubezpieczenia oraz cesji wszelkich wierzytelności, jakie 

przysługiwać będą z tytułu kolejnych polis i/lub umów ubezpieczenia, dotyczących ww. nieruchomości (…) 

(PAP Biznes) 

 

Komentarz DM Banku BPS. Vistal Gdynia zajmuje się  wytwarzaniem i montażem stalowych konstrukcji 

spawanych dla sektora infrastrukturalnego, offshore, budownictwa kubaturowego oraz energetycznego. 

Spółka oferuje także usługi zabezpieczeń antykorozyjnych, wykonawstwa rurociągów oraz konstrukcje ze 

stali nierdzewnej i aluminium dla sektora ochrony środowiska. Otrzymanie pożyczki na restrukturyzację 

wynika ze złej sytuacji finansowej Spółki. III kwartał był ósmym z rzędu, w którym Vistal Gdynia odnotował 

straty. Przy przychodach na poziomie 11,5 mln zł strata netto wyniosła 4,7 mln zł. Wśród przyczyn należy 

wskazać wprowadzenie ograniczeń epidemicznych, skutkujących wymuszonymi przesunięciami terminowych 

zdarzeń w wyniku pobytów pracowników na kwarantannie, a także spadek zamówień i spowolnienie 

realizacji kontraktów w całym segmencie budownictwa infrastrukturalnego w drogownictwie. Negatywny 

wpływ mają także silne wahania cenowe w obszarze materiałów hutniczych i spawalniczych, które są 

zużywane w procesie produkcyjnym przez Spółkę. W naszej ocenie uzyskana pożyczka zwiększy płynność 

operacyjną Spółki (na koniec III kwartału Vistal Gdynia posiadał 1,6 mln zł gotówki przy zobowiązaniach 

bieżących na poziomie 2,3 mln z) i być może umożliwi wejście Spółki na ścieżkę odbudowy rentowności. 

Spółka ma 5 lat na jej spłatę, a jej preferencyjne oprocentowanie wynosi 4,53% w skali roku. Kurs Spółki na 

ostatniej sesji wyniósł 2,74 zł, co jest wartością o 50,2 proc. poniżej maksimum z całego 2021 roku. (Ł. Bryl)  

  

Informacja dnia 
POLENERGIA SA 

  

Polenergia uzgodniła warunki porozumienia joint venture z litewską Modus Energy. Polenergia uzgodniła z 

litewską spółką Modus Energy AB kluczowe warunki porozumienia joint venture, którego celem będzie 

rozwijanie projektów elektrowni wiatrowych na Morzu Bałtyckim - poinformowała spółka w komunikacie. 

Wśród uzgodnionych warunków porozumienia jest przewidywany harmonogram projektu, role stron, 

kwestie ładu korporacyjnego (corporate governance) oraz mechanizmy rozwiązywania impasu. Modus 

Energy działa pod marką Green Genius i jest częścią Grupy Modus - międzynarodowej grupy spółek 

działających w sektorze energii odnawialnej. Zgodnie z ustaleniami z Polenergią, Modus Energy będzie pełnić 

funkcję lokalnego partnera. Porozumienie zakłada, że projekty morskich elektrowni wiatrowych zostaną 

zbudowane i będą funkcjonowały z wykorzystaniem powiązanej infrastruktury na litewskim terytorium 

Morza Bałtyckiego. Polenergia i Green Genius ustaliły prawo wyłączności do 15 lutego 2022 r. w celu 

dokończenia prac nad dokumentacją dotyczącą ustanowienia JV, przy czym podpisanie dokumentacji oraz 

ustanowienie JV uzależnione jest między innymi od uzyskania przez Polenergię niezbędnych zgód 

korporacyjnych. (PAP Biznes) 

  

Informacja dnia 
PKP CARGO SA 
  

Udział PKP Cargo w rynku przewiezionych towarów wg masy spadł w okresie I-XI do 36,49 proc. – UTK. 

Udział PKP Cargo w rynku przewiezionych towarów wg masy spadł w okresie styczeń-listopad do 36,49 proc. 

całego rynku wobec 36,60 proc. w analogicznym okresie 2020 roku - podał Urząd Transportu Kolejowego. 

Według pracy przewozowej udział PKP Cargo wzrósł w okresie styczeń-listopad 2021 roku do 40,70 proc. 

rynku z 40,64 proc. w analogicznym okresie 2020 r. (PAP Biznes) 
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Informacja dnia 

GTC SA 

Daniel Obajtek powołany do rady nadzorczej GTC. Otwarty Fundusz Emerytalny PZU "Złota Jesień", 

reprezentowany przez PTE PZU, powołał Daniela Obajtka na członka rady nadzorczej Globe Trade Centre - 

podała spółka w komunikacie. Fundusz odwołał jednocześnie ze składu RN Ryszarda Wawryniewicza. Jak 

podano, Daniel Obajtek został powołany do rady nadzorczej GTC na 3-letnią kadencję, rozpoczynającą się 30 

grudnia 2021 roku. Od 2018 roku Obajtek pełni funkcję prezesa i dyrektora generalnego PKN Orlen. Jest 

również przewodniczącym Polskiego Komitetu Olimpijskiego i członkiem rady programowej Forum 

Ekonomicznego w Krynicy. Zasiadał w radach nadzorczych spółek Dalmor (2016-2018) i Lotos-Biopaliwa 

(2016-2017). OFE PZU "Złota Jesień" jest akcjonariuszem GTC, posiadającym 41.714.000 akcji spółki. Akcje te 

stanowią 8,59 proc. kapitału zakładowego i uprawniają do 8,59 proc. głosów na walnym zgromadzeniu. (PAP 

Biznes) 
  

Informacja dnia 
TAURON PE SA 

PGNIG SA 
  

Elektrociepłownia Stalowa Wola zawarła ugodę z Abener Energia i zapłaci 92,8 mln euro. Elektrociepłownia 

Stalowa Wola (ECSW) oraz spółka Abener Energia z siedzibą na terenie Hiszpanii, podpisały 31 grudnia 2021 

r. ugodę regulującą wzajemne rozliczenia związane z budową bloku gazowo-parowego dla ECSW, na mocy 

której ECSW zobowiązał się zapłacić na rzecz Abener Energia 92,8 mln euro - poinformowały w komunikatach 

Tauron i PGNiG. Tauron i PGNiG posiadają pośrednio po 50 proc. udziałów w kapitale ECSW. Kwotę 92,8 mln 

euro brutto na rzecz Abener Energia, która to firma była wykonawcą bloku gazowo-parowego zamówionego 

przez ECSW, zasądził Sąd Arbitrażowy przy Krajowej Izbie Gospodarczej w Warszawie wyrokiem z dnia 25 

kwietnia 2019 r. Na mocy ugody ECSW zobowiązała się zapłacić tę kwotę. Obydwie strony sporu zobowiązały 

się także umorzyć wszelkie trwające między nimi postępowania sądowe oraz arbitrażowe i potwierdziły brak 

jakichkolwiek dalszych lub przyszłych roszczeń wynikających z kontraktu. (…) (PAP Biznes) 
  

Informacja dnia 
BOŚ SA 

  

BOŚ uruchamia grupowy plan naprawy. Zarząd Banku Ochrony Środowiska podjął decyzję o uruchomieniu 

zatwierdzonego 17 grudnia przez Komisję Nadzoru Finansowego grupowego planu naprawy - poinformował 

bank w komunikacie. Jak podano, wdrożony plan naprawy zastępuje realizowany dotychczas przez bank 

zaktualizowany program postępowania naprawczego obejmujący okres 2018-2021. "Działania naprawcze 

podejmowane w ramach GPN mają na celu osiągnięcie przez bank trwałej rentowności" - napisano w 

komunikacie. BOŚ opracował grupowy plan naprawy i przedłożył go KNF w październiku 2020 roku. Komisja 

w styczniu 2021 roku wezwała bank do uzupełnienia oraz zmiany tego planu. Zaktualizowany grupowy plan 

naprawy został złożony przez bank w kwietniu 2021 roku, nadzorca miał jednak do niego uwagi i wyznaczył 

nowy termin złożenia uzupełnionego dokumentu na 16 lipca 2021 roku. BOŚ zgodnie z wezwaniem KNF 

skorygował plan i złożył go do KNF. Następnie, 22 grudnia, bank poinformował o zatwierdzeniu grupowego 

planu naprawy przez komisję. W czerwcu 2021 roku rada nadzorcza banku zatwierdziła strategię rozwoju na 

lata 2021-2023, która jest spójna z przedstawianym KNF grupowym planem naprawczym. (PAP Biznes) 
  

Informacja dnia 
JSW SA 

  

JSW podpisała umowę ws. przekazania zakładu górniczego Jastrzębie III do SRK. Jastrzębska Spółka 

Węglowa i Spółka Restrukturyzacji Kopalń podpisały umowę ws. nieodpłatnego zbycia na rzecz SRK zakładu 

górniczego OG Jastrzębie III KWK Jastrzębie-Bzie (ZORG) - poinformowała JSW w komunikacie. Jak podano, 

umowa została zawarta w oparciu o tryb przewidziany w ustawie z 7 września 2007 roku o funkcjonowaniu 

górnictwa węgla kamiennego. Zbycie ZORG przez JSW jest efektem działań związanych z optymalizacją 

działalności operacyjnej spółki w związku z zaniechaniem wydobycia w obszarze górniczym Jastrzębie III, a 

także redukcją zatrudnienia z wykorzystaniem środków budżetowych przewidzianych we wskazanej ustawie, 

co - jak podano - będzie miało wpływ na poprawę efektywności JSW. (…) (PAP Biznes) 
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WIG20 FUTURES 

  

 

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

Źródło: Bloomberg 

 

Komentarz DM Banku BPS. Na ostatniej sesji w 2021 roku rynek kontynuował ruch wzrostowy. 

Indeksy na GPW zakończyły dzień umiarkowanymi wzrostami. WIG20 zakończył notowania na 

poziomie 2266,92 pkt., zyskując  (+0,28% ), natomiast indeks szerokiego rynku WIG zyskał( +0,21% )i 

zakończył sesję na 69 296,26 pkt. Obroty na GPW były małe i wyniosły 802,9 mln zł. Na rynku 

kontraktów, na serii FW20H2220 obroty spadły na ostatniej sesji i na koniec dnia wyniosły 11 300 

wobec  14 358 na poprzednim zamknięciu. LOP na zamknięciu sesji wzrósł i osiągnął wartość 34 234 

wobec 33 662 na zamknięciu w środę. Niskie obroty sprzyjają popytowi, który prowadzi rynek i 

realizuje wybicie górą poziomu 2250pkt., z minimalnym potencjałem wzrostu do 2295pkt. Na razie 

podaż nie dostała argumentów ze strony globalnych rynków finansowych żeby prezentować  

agresywną sprzedaż. (T. Czarnecki).  

   

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

FW20H2220 — 30 GRUDNIA, 17:15 
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KALENDARIUM  
 

Dane makro: 
03.01.2022 

 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 Na podstawie: stooq.pl 

Wydarzenia  
w spółkach 
03.01.2022 

 

 LIVECHAT - Dzień wypłaty dywidendy: Zaliczka dywidendy w wysokości 1,14 PLN na akcję. 
ATREM - Wezwanie: Rozpoczęcie przyjmowania zapisów na akcje spółki Atrem SA w ogłoszonym wezwaniu po cenie 2,30 
PLN za akcję. 

 Na podstawie: infostrefa.pl 
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SPÓŁKI I MNOŻNIKI RYNKOWE 

 

08:09:46

Banki Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

PKO BP 44,93 56 163 11,6 10,1 9,0 1,3 1,2 1,1 4,1 4,0 5,0 0,7 1,2 1,2

Santander Polska 348,50 35 613 15,5 13,4 10,8 1,3 1,2 1,1 1,1 2,4 4,1 0,6 0,5 0,9

PEKAO 122,00 32 021 14,6 10,4 9,3 1,3 1,2 1,1 3,5 5,0 6,2 0,6 0,9 1,2

ING 267,00 34 737 15,5 13,3 11,9 2,0 1,8 1,6 1,9 3,0 3,7 0,8 1,1 1,3

mBank 433,20 18 361 13,9 9,7 8,5 1,1 1,1 1,0 - - 6,1 0,2 0,1 0,2

Bank Millennium 8,20 9 941 - 88,1 14,2 1,3 1,4 1,3 0,0 0,0 0,0 0,1 -1,3 -0,2

Alior Bank 54,70 7 141 13,1 8,4 7,4 1,1 1,0 0,9 0,0 0,0 0,8 -0,5 0,7 1,1

Bank Handlowy 59,00 7 709 11,0 13,9 10,3 1,0 1,0 1,0 2,0 8,9 8,3 0,5 1,1 1,0

Getin Noble Bank 0,33 339 - - - 0,2 - - - - - - -0,7 -

Mediana - 18 361 13,9 11,8 9,8 1,3 1,2 1,1 1,9 3,0 4,5 0,5 0,7 1,1

Finanse inne Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022

PZU 35,35 30 526 10,1 10,0 9,4 1,6 1,6 1,5 8,5 7,7 8,1 10,7 15,7 16,2

KRUK 327,00 6 217 9,4 9,1 8,7 2,5 2,1 1,8 3,2 3,8 4,7 7,6 25,8 25,3

GPW 41,42 1 738 10,7 11,8 11,9 1,8 1,7 1,7 6,0 6,3 6,5 16,9 17,1 14,8

ALTUS TFI 1,47 60 - - - - - - - - - - - -

Quercus TFI 4,10 241 - - - - - - - - - - - -

Mediana - 1 738 10,1 10,0 9,4 1,8 1,7 1,7 6,0 6,3 6,5 10,7 17,1 16,2

Deweloperzy Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022

GTC 6,99 3 989 12,7 15,2 12,7 0,8 0,8 0,7 21,9 19,5 17,8 1,8 6,6 6,4

Dom Development 120,00 3 048 8,9 8,4 8,5 2,4 2,3 2,1 6,7 6,4 6,6 25,9 28,1 28,4

Echo Investment 4,07 1 678 7,8 4,2 3,2 1,0 0,8 0,8 14,9 12,3 - 11,9 12,5 21,3

Atal 46,10 1 785 6,8 6,9 6,6 1,6 1,5 1,5 7,6 7,3 7,0 18,1 24,9 24,3

Develia 2,97 1 329 9,6 7,6 7,3 1,0 0,9 0,9 9,8 7,7 8,4 2,9 10,5 13,2

Ronson 2,54 417 - - - - - - - - - 10,1 - -

Mediana - 1 731 8,9 7,6 7,3 1,0 0,9 0,9 9,8 7,7 7,7 11,0 12,5 21,3

Budowlane Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022

Budimex 227,00 5 795 7,6 16,1 15,8 4,5 4,8 4,8 4,4 5,1 5,2 38,2 74,5 31,2

Unibep 10,30 361 9,3 19,8 15,1 1,1 1,1 1,0 6,0 10,2 8,8 8,1 7,6 7,3

Erbud 53,00 657 7,2 15,9 6,8 1,0 0,9 0,8 6,0 4,9 2,7 15,0 12,3 10,6

Trakcja 1,92 166 - - - - - - - - - -4,0 -1,8 2,0

Torpol 12,88 296 6,0 13,0 15,2 1,1 1,2 1,2 - - - 18,0 13,7 4,8

Mediana - 361 7,4 16,0 15,2 1,1 1,1 1,1 6,0 5,1 5,2 15,0 12,3 7,3

Górnictwo Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022

KGHM 139,40 27 880 4,7 6,3 7,7 1,0 0,9 0,9 3,5 3,7 4,3 10,4 24,7 13,4

JSW 34,87 4 094 3,5 2,2 6,1 0,5 0,4 0,4 2,2 1,6 2,8 -10,3 15,5 23,4

Bogdanka 32,00 1 088 - - - - - - 0,9 1,0 - 2,0 - -

Mediana - 4 094 4,1 4,3 6,9 0,8 0,7 0,6 2,2 1,6 3,6 2,0 20,1 18,4

Paliwa Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022

PKN ORLEN 74,34 31 796 5,0 7,9 7,4 0,7 0,6 0,6 3,9 4,5 4,2 7,0 15,0 8,7

PNGiG 6,30 36 403 6,9 5,8 8,3 0,8 0,7 0,6 3,2 2,5 3,2 16,1 10,4 13,4

LOTOS 61,00 11 277 4,6 6,8 7,1 0,8 0,7 0,7 2,7 3,7 3,6 -9,1 18,0 11,0

Mediana - 31 796 5,0 6,8 7,4 0,8 0,7 0,6 3,2 3,7 3,6 7,0 15,0 11,0

Źródło: DM BPS, Bloomberg

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

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

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

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

ROA [%]

P/E P/BV D/Y [%] ROE [%]

P/E P/BV D/Y [%]
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SPÓŁKI I MNOŻNIKI RYNKOWE 

 
 
 

IT Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022

Asseco Poland 86,45 7 175 14,7 14,1 13,2 1,1 1,0 0,9 5,1 5,0 4,8 6,1 7,5 7,2

ComArch 180,00 1 464 11,6 11,2 11,0 1,3 1,2 1,1 4,8 4,8 4,5 8,7 11,1 10,6

LiveChat Software 116,80 3 008 - 23,8 20,5 - 21,6 18,3 22,7 19,9 17,9 110,5 114,5 91,0

Asseco BS 43,40 1 450 17,4 16,8 16,1 4,2 4,0 3,9 11,9 11,2 10,8 - 24,6 24,3

Asseco SEE 51,60 2 678 20,7 18,1 16,8 2,8 2,6 2,4 10,7 9,8 9,4 - 13,8 14,4

Mediana - 2 678 16,0 16,8 16,1 2,0 2,6 2,4 10,7 9,8 9,4 8,7 13,8 14,4

Telekomunikacja Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022

Cyfrowy Polsat 34,72 22 205 5,0 14,7 13,9 1,3 1,2 1,2 3,6 7,2 6,9 8,5 26,7 8,3

Orange Polska 8,45 11 089 6,1 20,1 17,1 0,9 0,9 0,9 5,5 5,5 5,2 0,8 15,1 4,2

Mediana - 16 647 5,6 17,4 15,5 1,1 1,1 1,0 4,5 6,3 6,1 8,5 26,7 8,3

Media Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

Wirtualna Polska 141,00 4 124 24,7 22,4 19,4 5,8 5,0 4,3 14,6 13,0 11,6 12,9 24,4 23,0

Agora 7,34 342 - 33,4 15,6 0,4 0,4 0,4 14,9 8,2 7,5 -14,5 -6,6 1,3

Mediana - 2 233 24,7 27,9 17,5 3,1 2,7 2,3 14,8 10,6 9,5 -0,8 8,9 12,2

Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

CD Projekt SA 192,90 19 433 93,7 36,6 41,9 9,2 6,9 6,5 51,7 27,0 30,2 72,8 9,3 18,6

Playway 418,00 2 759 21,6 18,8 16,1 6,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

TEN Square Games 349,00 2 548 14,9 12,1 10,1 7,1 5,2 4,0 13,3 11,2 8,8 0,0 0,0 0,0

11 bit studios SA 554,00 1 311 55,0 121,8 11,6 6,9 6,5 4,2 37,2 68,9 6,7 26,1 14,1 6,1

Mediana - 2 654 38,3 27,7 13,9 7,0 5,9 4,1 25,3 19,1 7,8 13,1 4,7 3,1

Ubiór Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022

LPP 17200,00 31 862 - 22,3 20,2 10,0 8,7 7,3 26,5 11,0 9,6 - -0,8 39,7

CCC 105,50 5 789 - 60,3 27,3 18,7 7,7 6,6 21,7 10,0 8,1 -94,1 -2,5 8,2

VRG 3,77 884 14,5 11,6 11,3 1,0 0,9 0,9 6,4 5,8 5,6 -2,7 7,3 8,6

Monnari Trade 2,60 79 - - - - - - - - - - - -

Mediana - 3336 14,5 22,3 20,2 10,0 7,7 6,6 21,7 10,0 8,1 -48,4 -0,8 8,6

Dystrybucja Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022

Dino Polska 367,30 36 010 44,0 33,9 26,7 11,9 9,1 7,0 28,5 22,4 17,9 32,5 31,4 30,9

Inter Cars 473,00 6 702 11,5 11,5 11,0 2,2 1,9 1,6 8,0 7,8 7,5 13,6 12,8 12,1

Eurocash 10,84 1 509 - 24,0 19,1 1,8 1,7 1,6 6,0 5,1 4,9 5,6 -5,3 5,4

Neuca 840,00 3 723 22,9 21,0 19,9 4,2 3,7 3,3 13,7 12,8 11,8 - - -

AB 54,00 874 7,2 6,9 7,3 0,9 0,8 0,7 5,9 5,6 5,8 10,6 - 12,0

Mediana - 2 616 11,5 16,3 15,1 2,0 1,8 1,6 7,0 6,7 6,7 10,6 3,8 12,0

Spożywcze Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022

ZT Kruszwica 66,00 1 520 - - - - - - - - - 10,9 - -

Wawel 489,00 733 15,8 20,0 16,4 - - - 6,1 7,3 6,4 7,5 6,6 5,1

Tarczynski 42,00 477 - - - - - - - - - - - -

Mediana - 733 15,8 20,0 16,4 - - - 6,1 7,3 6,4 9,2 6,6 5,1

Źródło: DM BPS, Bloomberg

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

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

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

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

Producenci gier 

video

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

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

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
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SPÓŁKI I MNOŻNIKI RYNKOWE 

 

Energia Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022

PGE 8,06 15 074 4,3 14,8 14,0 0,3 0,3 0,3 2,2 3,0 3,0 0,5 7,9 2,3

Enea 8,51 3 757 2,4 4,3 4,1 0,3 0,3 0,2 1,7 1,9 2,2 1,9 11,6 6,0

Tauron 2,65 4 651 9,5 7,8 3,4 0,3 0,3 0,3 4,3 4,4 4,6 1,5 3,7 7,1

Energa 7,65 3 168 - - - - - - - - - -1,7 - -

Polenergia 73,60 3 345 9,5 23,9 22,0 1,9 1,7 1,6 11,2 10,1 7,6 8,3 - -

ZE PAK 17,10 869 5,5 7,4 42,8 0,8 1,8 - 4,8 4,8 4,6 - 19,6 14,3

Mediana - 3 551 5,5 7,8 14,0 0,3 0,3 0,3 4,3 4,4 4,6 1,5 9,7 6,6

Chemia Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022

Grupa Azoty 33,80 3 353 10,6 6,7 10,8 0,4 0,4 0,4 7,2 6,3 6,7 3,4 4,2 6,1

Ciech 42,00 2 213 7,5 8,4 7,5 - - - 5,2 5,1 4,7 6,9 12,5 10,3

Grupa Azoty Puławy 78,80 1 506 - - - - - - - - - - - -

PCC Rokita 91,60 1 819 - - - - - - - - - 6,7 24,3 14,7

Boryszew 3,70 888 - - - - - - - - - -10,7 - -

Grupa Azoty Police 11,25 1 397 - - - - - - - - - - - -

Polwax 2,69 83 - - - - - - - - - - - -

Mediana - 1 662 9,0 7,5 9,2 0,4 0,4 0,4 6,2 5,7 5,7 5,1 12,5 10,3

Przemysł ciężki Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022

Grupa Kęty 610,00 5 887 10,1 11,9 11,9 3,4 3,4 3,3 7,7 8,4 8,3 26,3 34,7 28,9

Famur 3,35 1 925 14,9 10,6 9,7 1,1 1,0 0,9 4,1 3,5 3,3 11,6 7,3 9,5

Stalprodukt 263,50 1 470 3,3 7,5 15,7 0,4 0,4 0,4 1,4 2,5 3,5 5,7 13,2 5,2

Wielton 9,00 543 11,5 8,3 6,6 1,2 1,1 1,0 6,9 5,9 5,2 - - -

Apator 19,90 653 - - - - - - - - - 13,0 - -

Alumetal 56,60 882 6,3 10,8 10,3 1,3 1,3 1,2 5,3 7,7 7,3 9,4 - -

Mangata Holding 79,00 527 7,6 7,6 7,5 1,1 1,0 1,0 5,3 5,1 5,0 7,0 - -

Rafako 1,42 181 - - - - - - - - - - - -

IZOBlok 55,20 70 - - - - - - - - - - - -

Mediana - 653 8,9 9,4 10,0 1,2 1,1 1,0 5,3 5,5 5,1 10,5 13,2 9,5

Przemysł lekki/inne Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2020 2021 2022

Fabryki Mebli Forte 41,80 1 000 8,5 8,8 8,3 1,2 1,2 1,1 5,9 6,1 6,1 9,6 - -

Sanok Rubber Co 16,50 444 - - - - - - - - - -3,9 10,9 11,6

Amica 113,00 879 8,7 16,4 12,0 0,8 0,8 0,7 5,7 6,2 5,4 13,0 - -

Ac 30,00 302 11,8 10,7 9,3 2,2 2,1 2,0 7,1 6,3 6,0 24,0 - -

Ferro 33,30 707 6,4 8,6 8,0 1,9 1,7 1,6 6,6 6,0 5,6 - 29,0 20,0

Mediana - 707 8,6 9,7 8,8 1,6 1,5 1,4 6,3 6,1 5,8 11,3 20,0 15,8

Źródło: DM BPS, Bloomberg

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

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

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

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
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Dane kontaktowe do Departamentu Sprzedaży: 
 
Dariusz Stasiak, MPW 
Dyrektor Departamentu Sprzedaży  
dariusz.stasiak@dmbps.pl   
tel.: +48 (22) 53 95 084 
 
 

 
 

Krzysztof Jeż, MPW 

krzysztof.jez@dmbps.pl 

tel.: + 48 (22) 53 95 559  

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 

Tomasz Kublik, MPW  
tomasz.kublik@dmbps.pl 
tel.: + 48 (22) 53 95 511 

Tomasz Wojna   
tomasz.wojna@dmbps.pl 
tel.: + 48 (22) 53 95 541 

Wyjaśnienia dotyczące stosowanej terminologii fachowej i wskaźników: 
Dług netto – suma zobowiązań oprocentowanych pomniejszona o środki pieniężne i ich ekwiwalenty 
EBIT – wynik na działalności operacyjnej 
EBITDA – wynik działalności operacyjnej przed potrąceniem salda na działalności finansowej, opodatkowaniem i amortyzacją. 
EV – (wartość ekonomiczna; EV= MC + dług netto) suma kapitalizacji i długu netto 
Marża brutto na sprzedaży – relacja zysku brutto na sprzedaży do przychodów ze sprzedaży 
Marża EBIT – (EBIT/Przychody ze sprzedaży) relacja zysk z działalności operacyjnej do przychodów ze sprzedaży  
Marża EBITDA – (EBITDA/Przychody ze sprzedaży) relacja EBITDA do przychodów ze sprzedaży  
EBIT/EV – iloraz zysku z działalności operacyjnej i wartości ekonomicznej (suma kapitalizacji i długu netto) 
MC/EBIT – iloraz kapitalizacji (iloczyn kursu akcji i liczby akcji) oraz zysku z działalności operacyjnej 
MC/S – iloraz kapitalizacji (liczba wyemitowanych akcji razy kurs akcji) i przychodów ze sprzedaży 
P/E – (Cena/Zysk) relacja kurs akcji do rocznego zysku netto przypadający na akcję 
P/BV – (Cena/Wartość Księgowa) relacja kursu akcji do wartości księgowej przypadającą na akcję 
P/CF – [Cena/(zysk netto + amortyzacja)] relacja kursu akcji do sumy przypadającego na akcję zysku netto i amortyzacji 
Stopa dywidendy – (DY) dywidenda na akcję podzielona przez kurs akcji  
Wskaźnik wypłaty dywidendy – (D/E) relacja dywidenda przypadająca na akcję do zysk na akcję 
Wskaźnik pokrycia dywidendy – (E/D) relacja zysku na akcję do dywidendy na akcję 
 
Opracowanie wyraża wiedzę oraz poglądy autorów według stanu na dzień jego sporządzenia. Autorzy nie uwzględniają w opracowaniu jakichkolwiek szczególnych zamierzeń inwestycyjnych, szczególnych celów inwesty-
cyjnych, sytuacji finansowej ani szczególnych potrzeb czy żądań potencjalnych odbiorców. Opracowanie publikowane jest w celach wyłącznie informacyjnych lub marketingowych i nie powinno być interpretowane jako 
(1) osobista rekomendacja, (1) porada inwestycyjna, prawna, lub innego typu, ani jako (2) zachęta do działania, inwestowania czy pozbywania się inwestycji w szczególny sposób, bądź (4) ocena lub zapewnienie opłacal-
ności inwestycji w instrumenty finansowe objęte opracowaniem. 
 
W szczególności opracowanie nie stanowi „badania inwestycyjnego” lub „publikacji handlowej” w rozumieniu Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupełniającego dyrektywę 
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogów organizacyjnych i warunków prowadzenia działalności przez firmy inwestycyjne oraz pojęć zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy, bądź 
„rekomendacji” w rozumieniu Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego I Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie nadużyć na rynku (rozporządzenie w sprawie nadużyć na rynku) oraz uchylającego 
dyrektywę 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE. 
  
Opracowanie zostało sporządzone z zachowaniem należytej staranności i rzetelności przy zachowaniu zasad metodologicznej poprawności na podstawie ogólnodostępnych informacji, w dniu publikacji opracowania, 
pozyskanych ze źródeł wiarygodnych dla Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie gwarantuje ich kompletności, prawdziwości lub dokładności. 
  
Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie ponosi odpowiedzialności za ewentualne decyzje inwestycyjne podjęte na podstawie niniejszego opracowania ani za ewentualne szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyj-
nych. Opracowanie nie powinno być interpretowane jako oświadczenie ani gwarancja (zarówno wyraźna, jak i implikowana) w zakresie generowania zysku z tytułu prezentowanej strategii inwestycyjnej.  
  
Dom Maklerski Banku BPS S.A., jego akcjonariusze lub pracownicy mogą posiadać długie lub krótkie pozycje powstałe w wyniku transakcji zawartych na instrumentach z rynków OTC lub innych instrumentach finanso-
wych wymienionych w opracowaniu. Organem sprawującym nadzór nad działalnością Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego z siedzibą w Warszawie, przy ulicy Pięknej 20 .  
 
Powielanie bądź publikowanie w jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego części, oraz wykorzystywanie materiału do własnych opracowań celem publikacji, bez pisemnej zgody Domu Maklerskiego Banku 
BPS S.A. jest zabronione. Niniejsze opracowanie jest prawnie chronione zgodnie z Ustawą z 4 lutego 1994 r. o prawie autorskim i prawach pokrewnych (Dz. U. 2019 poz. 1231). 
 
 

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 

Sporządzone przez Departament Analiz: 
 
Tomasz Czarnecki, MPW 
Dyrektor Departamentu Analiz 
tomasz.czarnecki@dmbps.pl 
tel.: (22) 53 95 542 
 
Artur Wizner, MPW 
Analityk 
artur.wizner@dmbps.pl 
tel.: (22) 53 95 548 
 
Łukasz Bryl 
Analityk 
Lukasz.bryl@dmbps.pl 
tel.: 785 500 874 
 

 

 
Jacek Borawski  
Analityk Techniczny 
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