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WIG  —27 STYCZNIA, 17:15 

DAX Index — 27 STYCZNIA, 17:45 

Kurs Zmiana [%]
Relatywnie 

do WIG
Zmiana od 

początku roku
79,0 -0,85% -0,91% 5,04%

9 365,0 0,48% 0,42% -3,27%

1 923,1 -0,49% -0,55% 6,49%

23,8 0,88% 0,82% 2,05%

1 020,7 0,38% 0,32% 5,64%

2,7 -6,53% -6,59% -28,61%

358,1 0,70% 0,64% 111,14%

3 429,8 -2,02% -2,08% -4,20%

874,0 2,04% 1,98% 29,67%

30 838,0 -4,41% -4,47% -20,64%

2 627,0 -0,45% -0,51% -6,43%

2 183,0 -0,98% -1,04% -5,25%

28902,0 -1,78% -1,84% 39,24%

Źródło: Bloomberg

ROPA WTI (USD za baryłkę)

Surowiec

Surowce - kursy zamknięcia

ZŁOTO (USD za uncję)

MIEDŹ (USD za tonę)

NIKIEL (USD za tonę)

SREBRO (USD za uncję)

PLATYNA (USD za uncję)

GAZ ZIEMNY (USD za MMBtu)

W. KAMIENNY (USD za tonę)

CYNK (USD za tonę)

ŻELAZO (CNY za tonę)

CYNA (USD za tonę)

ALUMINIUM (USD za tonę)

OŁÓW (USD za tonę)

Zamknięcie 
[pkt.]

Zmiana 
dzienna

Relatywnie 
do WIG

Zmiana tyg. 
[t/t]

Zmiana od 
początku roku

61 269,7 0,06% - -0,57% -11,58%

1 911,5 -0,01% -0,07% -0,61% -15,68%

4 342,9 0,08% 0,02% -1,07% -17,93%

19 285,7 0,79% 0,73% -0,06% -3,84%

Zamknięcie 
[pkt.]

Zmiana tyg. 
[t/t]

Zmiana od 
początku roku

1 933 0,0 -0,26% -0,92% -15,18%

Kurs     
[pkt.]

Zmiana
Relatywnie 

do WIG
Zmiana od 

początku roku

112 316,2 -1,63% -1,69% 7,15%

46 645,4 -0,37% -0,43% -8,03%

7 097,2 0,02% -0,04% -0,78%

15 150,0 0,11% 0,05% -4,63%

33 978,1 0,08% 0,02% -6,50%

4 178,0 0,10% 0,04% -2,97%

7 765,2 0,05% -0,01% 5,15%

5 176,2 -0,30% -0,36% 178,64%

254 295,4 -2,75% -2,81% 204,54%

1 051,2 -0,12% -0,18% -14,68%

11 621,7 0,95% 0,89% -25,72%

1 331,0 0,80% 0,74% -6,66%

995,3 0,29% 0,23% -37,63%

4 070,6 0,25% 0,19% -14,59%

8:28

Kurs     
[pkt.]

Zmiana
Relatywnie 

do WIG
Zmiana od 

początku roku

27 433,4 0,19% 0,13% -4,72%

22 286,0 -1,67% -1,73% -4,97%

59 127,1 -0,34% -0,40% 1,50%

2 433,9 -1,62% -1,68% -18,23%

3 426,9 -0,34% -0,40% -10,16%
299,0 -0,38% -0,44% 4,61%

8:28

Kurs [pkt.] Zmiana
Relatywnie 
do fWIG20

Zmiana od 
początku roku

4 159,0 -0,55% -0,29% -3,00%

7 075,0 -0,43% -0,17% -0,95%

15 134,0 -0,40% -0,14% -4,55%

4 064,5 -0,48% -0,22% -14,58%

33 870,0 -0,16% 0,10% -6,57%
12 148,0 -0,61% -0,35% -25,57%

08:28

[PLN] [%]

4,7087 0,0021 0,04% -0,02% 2,66%

4,7001 -0,0004 -0,01% -0,07% 6,25%

4,3369 0,0068 0,16% 0,10% 7,48%

1,0857 -0,0011 -0,10% -0,16% -4,51%

Źródło: Bloomberg

NASDAQ COMPOSITE (USA)

PX (CZECHY)

GPW - Indeksy

Indeksy zagraniczne - kursy zamknięcia

Relatywnie 
do WIG

BSE 30 (INDIE)

NIKKEI225 (JAPONIA)

HANG SENG (HONG KONG)

S&P 500

Indeks

         Indeksy zagraniczne - kurs na godzinę:

Zmiana

KOSPI 100 (KOREA Płd.)

SHANGHAI A-SHARE  (CHINY)

SHANGHAI B-SHARE (CHINY)

Zmiana od 
początku roku

Futures

EuroStoxx50 Futures

CAC40 Futures

DAX Futures

S&P500 Futures

DJIA Futures

NASDAQ Futures

Indeksy

WIG

WIG20

mWIG40

sWIG80

Wybrane dane Zmiana dzienna

FW20H2320

GPW - FW20

Indeks

BOVESPA (BRAZYLIA)

BUX (WĘGRY)

CAC 40 (FRANCJA)

RTS (ROSJA)

ISE 100 (TURCJA)

MERVAL (ARGENTYNA)

Kontrakty terminowe  - kurs na godzinę:

Waluty - kurs na godzinę:

EUR/USD

CHF

USD

EUR

DAX (NIEMCY)

DIJA (USA)

EUROSTOXX 50 (EU)

FTSE 100 (GB)

MSCI EM

Waluta
Kurs         
[PLN]
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Informacja dnia 
GRUPA AZOTY SA 
  

Grupa Azoty przedstawi nową ofertę nawozową, uwzględniającą sytuację na rynku surowców. W 
pierwszym tygodniu lutego, przed rozpoczęciem sezonu aplikacyjnego, Grupa  Azoty przedstawi nową ofertę 
nawozową, uwzględniającą aktualną sytuację na rynku surowców - podała spółka w komunikacie prasowym. 
Jak podano, Grupa Azoty na bieżąco reaguje na zmieniające się warunki rynkowe - po spadku cen gazu w 
październiku ubiegłego roku przywróciła produkcję, znacząco obniżając przy tym ceny oferowanych 
nawozów. "Obecnie, pomimo bardzo dużej zmienności rynkowej, Grupa Azoty nadal kontynuuje swoją 
produkcję tak, aby nawozy były dostępne w momencie rozpoczęcia aplikacji, która obecnie - co należy 
podkreślić - jeszcze nie jest możliwa. Jednocześnie wielu innych producentów europejskich ponownie 
zatrzymało swoją produkcję lub znacznie ją ograniczyło" - napisano. Spółka wskazała, że ceny oferowanych 
produktów kształtowane są na podstawie bieżących analiz i kalkulacji m.in. całkowitych kosztów produkcji, 
które nadal podlegają dużym wahaniom rynkowym. Na koszty produkcji nawozów mają aktualnie duży 
wpływ - poza zmienną ceną gazu - również inne czynniki m.in. znaczące wzrosty rdr ceny energii elektrycznej, 
węgla, fosforytów i soli potasowej. (PAP Biznes) 
  
Komentarz DM Banku BPS. Grupa Azoty jest największym konsumentem gazu w Polsce i to od jego cen w 
znacznej mierze zależy rentowność Spółki. Przy rekordowych cenach gazu jakie miały miejsce w sierpniu 
2022 (1 MWh kosztowała 350 euro), wyniki Grupy Azoty znalazły się pod presją. Przy porównywalnych k/k 
przychodach, w III kwartale Spółka wygenerowała stratę ne o w wysokości minus 52,8 mln zł. Mimo to po 
pierwszych trzech kwartałach 2022 Spółka wypracowała wyższe o 87,7 proc. r/r przychody (19,6 mld zł) i 
ponad sześciokrotnie wyższy zysk ne o (1,5 mld zł wobec 242,3 mln zł), na co wpływ miały dobre wyniki oraz 
niższe ceny gazu w I półroczu. Od szczytów w sierpniu ceny gazu są w trendzie spadkowym. W piątek na 
zakończenie sesji w Amsterdamie, cena kontraktów na dostawy w lutym wynosiła 55 euro za 1 MWh. 
Spadająca cena gazu pozytywnie przekłada się na notowania Grupy Azoty, które od październikowych 
dołków (30 zł) zwiększyły się o 47 proc. (44,2 zł). W naszej ocenie, obecnie na akcjach Grupy Azoty testowany 
jest opór na poziomie 45 zł, którego przełamanie może uwolnić kurs w stronę wyższych rejonów. 
Spodziewamy się, że nadchodzące spowolnienie gospodarcze nie powinno mieć silnego negatywnego 
wpływu na stronę przychodową Spółki z uwagi na fakt, że duży udział w sprzedaży Grupy Azoty mają nawozy 
potrzebne do produkcji żywności, która jest dobrem podstawowym. (Ł. Bryl)  

  
Informacja dnia 
TRAKCJA SA 

Aktualizacja budżetów kontraktów podniesie wynik bru o Trakcji w IV kw. o 1,4 mln zł. Wpływ aktualizacji 
budżetów kontraktów na jednostkowy wynik bru o Trakcji w czwartym kwartale 2022 roku był dodatni i 
wyniósł 1,4 mln zł - poinformowała spółka w komunikacie. Jak podano, Trakcja zakończyła cykliczny przegląd 
kontraktów długoterminowych na potrzeby przygotowania jednostkowego raportu kwartalnego za okres 12 
miesięcy zakończony 31 grudnia 2022 roku. Główne czynniki, które negatywnie wpłynęły na kwotę 
aktualizacji to powrót do założenia o pełnej realizacji jednego z kontraktów kolejowych z uwagi na ustanie 
przeszkód uniemożliwiających jego wykonanie, w tym ujęcie przewidywanych kosztów jego wydłużenia; 
uwzględnienie ważonych ryzykiem wartości kar umownych w związku z otrzymaniem not obciążeniowych 
oraz potrąceń; ujęcie zwiększonych kosztów związanych z koniecznością zmiany zakontraktowanych 
podwykonawców; aktualizacja szacunków kosztów oraz efektów zakładanych rozstrzygnięć procesów 
sądowych. (…) (PAP Biznes) 
  

  
Informacja dnia 
KRUK SA 

Prezes Kruka sprzedał akcje za ok. 6,44 mln zł. Piotr Krupa, prezes Kruka, sprzedał 19.057 akcji spółki za 
łącznie ok. 6,44 mln zł - podał Kruk w komunikacie. Transakcje miały miejsce 24 i 26 stycznia 2023 r. W 
czwartek spółka informowała, że w dniach 24-25 stycznia 2023 r. Krupa sprzedał 7.180 akcji spółki za łącznie 
ok. 2,41 mln zł. (PAP Biznes) 
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Informacja dnia 
MABION SA 

Mabion w I poł. '23 zdecyduje ws. dalszego rozwoju MabionCD20. Mabion w I połowie 2023 roku, po 
ukończeniu analiz strategicznych, podejmie decyzję co do dalszego rozwoju MabionCD20, w tym 
ewentualnego określenia ścieżek i harmonogramów badań niezbędnych do rejestracji leku - poinformowała 
spółka w komunikacie. Mabion potwierdził, że uzyskał z FDA możliwość uznania leku MabionCD20 za lek 
sierocy we wskazaniu nefropa a błoniasta. Nefropa a błoniasta jest chorobą rzadką o podłożu 
autoimmunologicznym, prowadzącą do niewydolności nerek. (…) (PAP Biznes) 

  
Informacja dnia 
EKIPA HOLDING SA 

Skup akcji własnych. Zarząd spółki Ekipa Holding S.A. z siedzibą w Krakowie informuje, iż w oparciu i zgodnie 
z przyjętym przez Zarząd Spółki Regulaminem skupu akcji własnych Spółki, opublikowanym raportem ESPI nr 
24/2022 z dnia 24 listopada 2022 r., w wykonaniu uchwały numer 5/10/2022 Nadzwyczajnego Walnego 
Zgromadzenia Spółki z dnia 26 października 2022 r. w sprawie wyrażenia zgody na nabycie przez Spółkę akcji 
własnych, upoważniającej Zarząd Spółki do nabycia akcji własnych Spółki, dokonał skupu akcji własnych. 
Ilość zakupionych akcji na rynku NewConnect wynosi: 
- w dniu 23 stycznia 2023 roku 400 akcji po średniej cenie 4,60 zł za 1 akcję; 
- w dniu 24 stycznia 2023 roku 1 000 akcji po średniej cenie 4,55 zł za 1 akcję; 
- w dniu 25 stycznia 2023 roku 2 500 akcji po średniej cenie 4,41 zł za 1 akcję; 
- w dniu 26 stycznia 2023 roku 800 akcji po średniej cenie 4,51 zł za 1 akcję. (…) (ESPI RB NR 4/23) 

  
Informacja dnia 
PKN ORLEN SA 

Orlen: Kontrakt na dostawy ropy ze wschodu nie będzie realizowany, jak kolejne sankcje wejdą w życie. 
Jedyny obowiązujący kontrakt na dostawy ropy ze wschodu przestanie być realizowany w momencie 
wprowadzenia kolejnych sankcji, na co jesteśmy przygotowani – podało w niedzielę biuro prasowe PKN 
Orlen. „Przypominamy,ÊżeÊprzedÊ2015Êr.ÊniemalÊcałaÊropaÊprzerabianaÊwÊGrupieÊORLENÊpochodziłaÊzÊRosji.ÊOdÊ
styczniaÊjestÊtoÊzaledwieÊok.Ê10-proc.ÊiÊdotyczyÊtoÊwszystkichÊnaszychÊrafineriiÊwÊPL,ÊCZÊiÊLT” – podał koncern w 
niedzielę. Dodano także, że od początku wojny PKN Orlen nie realizuje „zakupówÊmorskichÊropyÊrosyjskiejÊ iÊ
rosyjskichÊ paliw”. (…) Źródło:Ê PulsÊ BiznesuÊ (pb.pl)Ê h ps://www.pb.pl/orlen-kontrakt-na-dostawy-ropy-ze-
wschodu-nie-bedzie-realizowany-jak-kolejne-sankcje-wejda-w-zycie-1176069 

  
Informacja dnia 
ENEA SA 

Enea zawarła z konsorcjum banków umowę kredytów do łącznej kwoty 2,5 mld zł. Enea zawarła z 
konsorcjum banków umowę kredytów do łącznej kwoty 2,5 mld zł - podała spółka w komunikacie. W skład 
konsorcjum weszły Polska Kasa Oszczędności Bank Polski, Bank Gospodarstwa Krajowego, Bank Polska Kasa 
Opieki, Alior Bank oraz Bank of China (Europe) oddział w Polsce. Jak podano, spółce zostanie udostępnione 
finansowanie w formie kredytu terminowego do kwoty 1,5 mld zł z częściową amortyzacją oraz 
rewolwingowego kredytu odnawialnego do kwoty 1 mld zł z jednorazowym terminem zapadalności na 
koniec okresu finansowania. Termin wymagalności kredytów przypada pięć lat po dacie podpisania umowy z 
możliwością jego wydłużenia na wniosek spółki o kolejne 2 lata. (…) (PAP Biznes) 
  

  

Informacja dnia 
OLYMP SA 

Zawarcie istotnej umowy. Zarząd Olymp S.A. z siedzibą w Poznaniu informuje, że dniu 27 stycznia 2023 r. 
zawarł umowę o partnerstwie ("Umowa") z Piotrem Ośródką prowadzącym działalność gospodarczą pod 
firmą Eksper itness.com Piotr Ośródka ("EKSPERTFITNESS"). Przedmiotowa Umowa ma charakter umowy 
ramowej. Przedmiotem Umowy jest określenie zasad współpracy w zakresie sprzedaży oferowanych przez 
strony produktów, prowadzenia wspólnych szkoleń produktowych, warsztatów, organizowania wspólnych 
stoisk wystawienniczych oraz akcji marke ngowych. EKSPERTFITNESS specjalizuje się w produkcji i sprzedaży 
komplementarnych względem oferty Emitenta akcesoriów fitness, w szczególności wyposażając siłownie i 
kluby fitness. Celem zawartej Umowy jest wzajemne uzupełnianie się marek własnych EKSPERTFITNESS 
(Tiguar) oraz Emitenta (Olymp Classic, Olymp New Genera on) w zakresie kompleksowego wyposażenia 
siłowni oraz klubów fitness. Umowa została zawarta na czas nieoznaczony. (…) (ESPI RB NR 1/23) 
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WIG20 FUTURES 

  

 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Źródło:ÊBloomberg 
 
Komentarz DM Banku BPS. Końcówka tygodnia na  GPW  była mocna, jednak nie na tyle aby 
indeksy zanegowały sygnały słabości, które pojawiły się w środę 25 stycznia. Luki spadkowe 
utworzone tego dnia nie zostały zamknięte. Dopóki popyt nie upora się z tym problemem, 
trudno będzie mówić o powrocie do optymistycznej wizji kontynuacji trendu wzrostowego. 
W piątek WIG20 zakończył w  sesję spadkiem o 0,01 proc. na poziomie 1911,50 pkt., Indeks 
szerokiego rynku WIG wzrósł o 0,06 proc. i zamknął sesję na poziomie 61269,70 pkt., 
mWIG40 wzrósł o 0,08 proc. i zakończył notowania na poziomie 4342,89pkt., sWIG80 
zakończył sesję wzrostem o 0,79 proc. na poziomie 19285,68 pkt. Obroty na sesji były  niskie 
i wyniosły 0,98 mld zł wobec 0,98 mld zł w poprzednim dniu sesyjnym. Na prezentowanej na 
wykresie serii kontraktów zasłona ciemnej chmury wywołała korektę notowań przed dwoma 
tygodniami. Obecnie, poziom otwarcia sesji z 11 stycznia 2023 roku jest silnym oporem,  
popyt już dwukrotnie został zatrzymany pod poziomem 1981 pkt. Obroty na FW20H2320 na 
ostatniej sesji były niższe niż poprzedniego dnia i wyniosły 20 599 wobec 30 110 pozycji na 
sesji  w czwartek. LOP  wzrosła na zamknięciu sesji w piątek i wyniosła 46 487 wobec 44 885 
otwartych pozycji w czwartek. Po optymistycznym zamknięciu tygodnia na rynkach w USA, 
można oczekiwać presji popytu na otwarciu bieżącego tygodnia na GPW.(T. Czarnecki)    

   

  
 

FW20H2320 —  27 STYCZNIA, 17:15 



Puls parkietu - 2023-01-30 

6 
Dom Maklerski Banku BPS S.A., ul. Grzybowska 81, 00-844 Warszawa, infolinia: 801 321 456, www.dmbps.pl, e-mail: dm@dmbps.pl 

KALENDARIUM  
 

Dane makro 
30.01.2023 

 

  

 NaÊpodstawie:Êstooq.pl 

Wybrane wydarzenia  
w spółkach 
30.01.2023 

 

 1SOLUTION - NWZA: Kraków. W sprawie zmian w składzie RN, zmian statutu. 
MIRBUD - NWZA: Skierniewice. W sprawie powołania członków rady nadzorczej. 
3RGAMES - NWZA: Warszawa. W sprawie wprowadzenia programu motywacyjnego na lata obrotowe 2022-
2024, emisji warrantów, ustalenia wynagrodzenia członków RN. 
TRIGGO - NWZA: Warszawa. W sprawie m.in. podwyższenia kapitału zakładowego spółki, zmian w składzie 
RN. 
SUWARY - Skonsolidowany raport roczny 2022:  
SOHODEV - Raport roczny 2022:  
ZENERIS - Wprowadzenie do obrotu: Dzień pierwszego notowania w alternatywnym systemie obrotu na 
rynku NewConnect 48.810 akcji zwykłych na okaziciela serii C spółki ZENERIS PROJEKTY S.A., o wartości 
nominalnej 0,10 zł każda. 

 NaÊpodstawie:Êstooq.pl 
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SPÓŁKI I MNOŻNIKI RYNKOWE 

 

Banki Kurs Kapitalizacja
[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P

PKO BP 32,22 40 275 6,5 6,2 5,9 1,0 1,0 0,9 5,9 8,1 10,0 1,0 1,4 1,5
Santander Polska 282,40 28 858 7,5 6,9 6,3 1,0 0,9 0,8 3,7 4,9 8,0 1,0 1,4 1,6
PEKAO 91,48 24 011 5,7 5,9 5,8 0,9 0,9 0,8 6,9 9,0 10,9 1,1 1,5 1,4
ING 171,80 22 351 7,5 7,5 7,2 1,7 1,4 1,1 3,1 5,4 5,4 1,0 1,3 1,3
mBank 317,40 13 468 5,0 4,6 4,5 0,9 0,8 0,7 0,0 0,0 10,0 -0,1 0,7 1,3
Bank Millennium 4,79 5 806 5,8 3,7 3,8 1,1 0,9 0,7 0,0 0,0 - -1,1 0,1 1,0
Alior Bank 38,80 5 065 4,4 5,0 4,4 0,7 0,6 0,5 0,6 8,7 - 1,0 1,3 1,2
Bank Handlowy 77,60 10 139 6,0 7,3 9,6 1,3 1,3 1,2 15,0 16,0 11,2 2,3 2,3 1,9
BNP Paribas 53,00 7 822 7,4 5,4 4,7 0,7 0,6 0,5 0,0 0,0 4,1 0,2 0,4 0,7
Mediana - 13 468 6,0 5,9 5,8 1,0 0,9 0,8 3,1 5,4 10,0 1,0 1,3 1,3
Finanse inne Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P
PZU 36,51 31 527 8,3 8,2 8,3 1,6 1,5 1,4 6,9 8,0 9,0 17,4 19,5 18,8
KRUK 347,00 6 704 8,2 7,5 - 1,8 1,6 - 4,3 4,7 - 27,1 24,0 22,4
GPW 36,70 1 540 10,7 10,5 - 1,5 1,5 - 7,5 7,8 - 14,2 14,1 14,0
Mediana - 6 704 8,3 8,2 8,3 1,6 1,5 1,4 6,9 7,8 9,0 17,4 19,5 18,8
Deweloperzy Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P
GTC 6,16 4 084 11,9 9,3 - 0,7 0,7 - 21,5 19,7 - 6,1 5,9 6,2
Dom Development 100,40 2 570 7,5 8,2 7,1 1,8 1,7 1,5 5,8 6,3 5,5 29,7 26,1 23,1
Echo Investment 3,26 1 345 7,0 5,0 - 0,7 0,7 - 12,8 16,8 - 8,1 6,2 6,7
Atal 35,20 1 363 5,4 6,6 - 1,0 1,0 - 4,9 5,7 - 26,1 22,8 19,2
Develia 2,64 1 179 7,7 9,9 11,0 0,8 0,8 0,8 8,2 12,4 11,6 12,7 10,9 8,8
Mediana - 1 363 7,5 8,2 9,0 0,8 0,8 1,2 8,2 12,4 8,6 12,7 10,9 8,8
Budowlane Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P
Budimex 275,00 7 021 16,2 14,5 - 5,4 5,6 - 6,7 6,8 - 32,4 35,1 37,3
Unibep 8,20 288 10,6 15,8 - - 0,8 - 5,9 6,8 - 7,4 7,4 7,4
MFO 33,50 221 6,5 5,5 - 0,6 0,6 - 4,2 3,9 - 13,8 11,9 11,5
Prochem 32,80 77 20,5 14,3 12,1 - - - - - - 6,5 6,5 6,5
Mediana - 254 13,4 14,4 12,1 3,0 0,8 - 5,9 6,8 - 10,6 9,7 9,5
Górnictwo Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P
KGHM 146,20 29 240 11,8 10,3 11,8 0,8 0,8 - 5,7 5,1 5,1 18,7 8,9 8,0
JSW 64,32 7 552 2,3 2,6 - 0,4 0,3 - 0,9 1,2 1,4 63,0 17,1 13,0
Bogdanka 52,60 1 789 1,3 1,4 - 0,4 0,3 - 0,5 0,6 0,9 5,1 18,9 17,4
Mediana - 7 552 2,3 2,6 11,8 0,4 0,3 - 0,9 1,2 1,4 18,7 17,1 13,0
Paliwa Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P
PKN ORLEN 67,56 78 433 4,3 5,0 4,1 0,5 0,5 0,4 1,6 2,1 2,0 33,8 15,7 10,4
Unimot 110,80 908 5,1 8,3 - 1,4 1,2 - 3,4 4,9 4,7 57,0 39,5 27,3
MOL 33,60 27 534 4,0 4,5 3,8 0,5 0,5 0,4 2,4 2,8 - 23,5 14,8 12,2
Serinus 5,30 587 45,3 - - 135,8 - - 6,3 - - - - -
Mediana - 14 221 4,7 5,0 4,0 0,9 0,5 0,4 2,9 2,8 3,4 33,8 15,7 12,2
Źródło: DM BPS, Bloomberg

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

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

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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IT Kurs Kapitalizacja
[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P

Asseco Poland 74,65 6 196 12,1 11,7 - 0,8 0,8 - 4,1 4,0 - 7,2 7,1 6,8
ComArch 164,00 1 334 12,5 11,3 - 1,0 1,0 - 4,3 4,0 - 8,7 8,5 8,7
LiveChat Software 123,40 3 178 19,3 16,0 16,0 14,9 14,0 14,5 16,2 14,2 13,7 - 94,1 92,6
Asseco BS 36,30 1 213 13,0 12,1 - 3,2 3,1 - 9,0 8,5 - 23,7 24,4 25,1
Asseco SEE 45,60 2 366 13,1 12,0 - 2,0 1,8 - 7,4 7,0 6,0 17,9 15,9 15,5
Mediana - 2 366 13,0 12,0 16,0 2,0 1,8 14,5 7,4 7,0 9,9 13,3 15,9 15,5

Kurs Kapitalizacja
[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P

Cyfrowy Polsat 18,90 12 087 16,9 10,8 6,2 0,7 0,7 0,6 6,1 5,5 4,6 6,0 4,2 6,3
Orange Polska 7,09 9 310 11,6 10,9 7,4 0,7 0,7 0,7 4,8 4,5 3,8 5,3 5,6 6,0
Wirtualna Polska 103,20 3 022 16,3 13,5 11,0 2,9 2,5 2,4 7,7 6,8 6,1 21,4 19,1 18,8
Agora 5,62 262 - - - 0,4 - - 25,5 - - -6,6 -5,2 -5,2
ATM GRUPA 3,58 302 8,3 6,8 5,8 1,0 0,9 0,9 4,7 4,7 4,0 - - -
Mediana - 3 022,1 14,0 10,8 6,8 0,7 0,8 0,8 6,1 5,1 4,3 5,7 4,9 6,2

Kurs Kapitalizacja
[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P

CD Projekt SA 133,90 13 493 37,8 54,3 26,1 5,6 5,2 4,8 23,5 33,3 27,9 16,3 18,1 11,1
Playway 405,00 2 673 15,0 15,0 - 5,0 4,6 - 10,8 10,7 - 31,1 35,3 33,5
TEN Square Games 134,00 983 9,1 9,1 8,0 2,3 2,2 1,9 6,3 6,2 5,7 26,4 27,1 25,0
11 bit studios SA 583,00 1 388 10,9 9,5 9,0 3,9 2,9 2,0 9,8 6,5 5,4 11,2 32,7 37,5
Mediana - 2 030 13,0 12,2 9,0 4,5 3,7 2,0 10,3 8,6 5,7 21,4 29,9 29,3
Odzież i obuwie Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P
LPP 10400,00 19 284 17,2 16,4 12,6 5,1 4,3 3,5 9,2 7,5 6,3 35,0 31,7 30,1
CCC 42,21 2 316 - - 76,1 2,7 4,4 3,4 9,9 7,7 6,1 -11,6 -31,9 -25,6
Monnari Trade 4,96 152 9,9 9,9 9,9 - - - 3,6 3,5 3,4 23,0 23,0 3,7
Answear.com 29,35 513 22,0 14,3 - 2,9 2,4 - 12,4 9,2 - 10,6 13,0 16,5
Mediana - 1 415             17,2 14,3 12,6 2,9 4,3 3,4 9,5 7,6 6,1 16,8 18,0 10,1
Dystrybucja Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P
Allegro 30,13 31 839 36,8 25,0 16,7 3,0 2,7 2,5 15,8 12,9 10,2 -6,7 6,9 11,2
Dino Polska 387,20 37 961 25,0 19,5 15,6 6,8 5,1 - 16,5 13,4 11,4 31,2 30,8 29,5
Inter Cars 453,00 6 418 7,4 6,7 - 1,4 1,1 - 6,0 5,7 - 20,3 20,1 18,8
Eurocash 14,56 2 026 18,2 12,8 11,3 2,4 2,2 - 4,9 4,5 4,7 2,6 4,5 9,3
Neuca 598,00 2 687 18,2 15,2 12,6 2,7 2,5 - 9,1 8,2 7,1 14,4 14,5 15,0
Mediana - 2 687 18,2 12,8 11,9 2,4 2,2 - 6,0 5,7 5,9 14,4 14,5 15,0
Spożywcze Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P
Ambra 66,00 1 520 11,7 10,4 10,2 1,4 1,3 1,2 5,8 5,5 5,2 15,0 13,6 13,3
Wawel 470,00 705 17,3 13,4 - - - - 8,9 7,1 6,5 5,1 5,3 6,1
MBW 10,85 1 215 38,4 32,9 - 1,4 1,3 - 15,6 14,4 - 3,0 3,4 3,8
Mediana - 1 215 17,3 13,4 10,2 1,4 1,3 1,2 8,9 7,1 5,8 5,1 5,3 6,1
Źródło: DM BPS, Bloomberg

Telekomunikacja i 
Media

Producenci gier 
video

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

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

P/E P/BV

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

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

EV/EBITDA ROE [%]

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
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Energia Kurs Kapitalizacja
[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P

PGE 7,56 16 962 16,7 7,4 4,7 0,3 0,4 0,3 3,1 2,3 1,7 6,3 3,5 3,9
Enea 6,56 4 054 2,9 3,5 3,1 0,2 0,3 0,2 1,6 1,7 2,2 8,0 8,5 6,7
Tauron 2,31 4 043 6,6 2,8 1,6 0,3 0,3 0,2 5,3 4,2 3,5 2,4 5,0 7,8
Onde 14,20 781 11,0 4,3 - 2,1 1,5 - 7,9 3,7 - 1,6 20,7 39,7
Polenergia 84,90 7 485 18,8 16,6 - 1,7 1,5 - 14,6 12,2 - 7,1 8,7 9,1
ZE PAK 28,05 1 426 12,7 13,8 - 1,5 1,4 - 11,7 11,7 21,9 36,5 20,0 13,0
Mediana - 4 049 11,8 5,9 3,1 0,9 0,9 0,2 6,6 3,9 2,9 6,7 8,6 8,5
Chemia Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P
Grupa Azoty 44,22 4 386 18,0 6,9 - 0,4 0,4 - 5,7 4,6 4,8 18,2 6,4 6,4
Ciech 47,40 2 498 7,1 7,9 9,5 0,9 0,8 0,8 3,9 4,2 4,2 15,0 12,9 10,3
PCC Rokita 116,80 2 319 - - - - - - 3,7 5,0 - 14,8 14,8 14,8
Mediana - 2 498 12,6 7,4 9,5 0,6 0,6 0,8 3,9 4,6 4,5 15,0 12,9 10,3
Przemysł Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P
Grupa Kęty 490,50 4 733 10,6 9,1 7,3 2,6 2,5 2,4 7,1 6,2 5,6 37,0 25,7 27,7
Famur 3,48 1 999 9,1 8,3 - 1,0 0,9 - 3,4 3,2 - 9,8 10,6 11,5
Stalprodukt 285,00 1 590 5,2 6,2 - 0,4 0,4 - 2,5 2,8 - 13,6 10,7 8,5
Wielton 7,69 464 7,8 4,7 - 0,7 0,6 - 6,0 5,2 - 18,0 14,0 14,3
Alumetal 71,80 1 123 6,3 7,9 - 1,4 1,5 - 5,3 6,2 - 30,5 24,2 21,7
Mangata Holding 85,00 568 5,9 5,7 - 0,9 0,9 - 4,5 4,4 - 19,7 18,3 17,1
Amica 87,50 680 10,7 7,3 - 0,6 0,5 - 5,1 4,3 - - 2,3 -
Mediana - 1 356             7,8 7,3 7,3 0,9 0,9 2,4 5,1 4,4 5,6 18,8 14,0 15,7
Biotechnologia Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P
BioMedLublin 6,13 431 76,6 36,1 - 3,4 3,1 - 19,9 12,2 - 7,7 6,5 7,8
Ryvu Therapeutics 55,00 1 272 - 550,0 55,0 10,9 10,6 8,8 - 68,0 34,0 -30,4 -49,8 -33,2
Captor Therapeutics 177,00 738 - - - 13,3 804,5 - - - - -25,8 -42,4 -118,0
Celon Pharma 17,40 888 - - 19,3 1,8 1,9 1,6 31,3 29,2 8,5 -7,5 -3,4 -5,7
Molecure 16,64 233 - - - 2,3 2,5 3,1 - - - -11,4 -19,2 -15,2
Selvita 87,70 1 610 25,2 19,3 16,9 5,2 4,1 3,3 12,8 10,7 10,5 15,8 20,4 22,2
Mediana - 813 50,9 36,1 19,3 4,3 3,6 3,2 19,9 20,7 10,5 -9,4 -11,3 -10,5
Źródło: DM BPS, Bloomberg

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
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Dane kontaktowe do Departamentu Sprzedaży: 
 
Andrzej Maliszewski, MPW 
Dyrektor Departamentu Sprzedaży  
andrzej.maliszewski@dmbps.pl   
tel.: +48 (22) 53-95-521 
 
Dariusz Stasiak, MPW 
Z-ca-Dyrektora 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 

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 ne o – 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 ne o) suma kapitalizacji i długu ne o 
Marża bru o na sprzedaży – relacja zysku bru o 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 ne o) 
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 prognozowanego rocznego zysku ne o przypadający na akcję 
P/BV – (Cena/Wartość Księgowa) relacja kursu akcji do prognozowanej wartości księgowej przypadającą na akcję 
P/CF – [Cena/(zysk ne o + amortyzacja)] relacja kursu akcji do sumy przypadającego na akcję zysku ne o 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 
 
OpracowanieÊwyrażaÊwiedzęÊorazÊpoglądyÊautorówÊwedługÊstanuÊnaÊdzieńÊjegoÊsporządzenia.ÊAutorzyÊnieÊuwzględniająÊwÊopracowaniuÊjakichkolwiekÊszczególnychÊzamierzeńÊinwestycyjnych,ÊszczególnychÊcelówÊinwesty-
cyjnych,ÊsytuacjiÊfinansowejÊaniÊszczególnychÊpotrzebÊczyÊżądańÊpotencjalnychÊodbiorców.ÊOpracowanieÊpublikowaneÊjestÊwÊcelachÊwyłącznieÊinformacyjnychÊlubÊmarke ngowychÊiÊnieÊpowinnoÊbyćÊinterpretowaneÊjakoÊ
(1)ÊosobistaÊrekomendacja,Ê(1)ÊporadaÊinwestycyjna,Êprawna,ÊlubÊinnegoÊtypu,ÊaniÊjakoÊ(2)ÊzachętaÊdoÊdziałania,ÊinwestowaniaÊczyÊpozbywaniaÊsięÊinwestycjiÊwÊszczególnyÊsposób,ÊbądźÊ(4)ÊocenaÊlubÊzapewnienieÊopłacal-
nościÊinwestycjiÊwÊinstrumentyÊfinansoweÊobjęteÊopracowaniem. 
 
WÊszczególnościÊopracowanieÊnieÊstanowiÊ„badaniaÊinwestycyjnego”ÊlubÊ„publikacjiÊhandlowej”ÊwÊrozumieniuÊRozporządzeniaÊDelegowanegoÊKomisjiÊ(UE)Ê2017/565ÊzÊdniaÊ25ÊkwietniaÊ2016Êr.ÊuzupełniającegoÊdyrektywęÊ
ParlamentuÊEuropejskiegoÊ iÊRadyÊ2014/65/UEÊwÊodniesieniuÊdoÊwymogówÊorganizacyjnychÊ iÊwarunkówÊprowadzeniaÊdziałalnościÊprzezÊfirmyÊ inwestycyjneÊorazÊpojęćÊzdefiniowanychÊnaÊpotrzebyÊtejÊdyrektywy,ÊbądźÊ
„rekomendacji”ÊwÊrozumieniuÊRozporządzeniaÊParlamentuÊEuropejskiegoÊIÊRadyÊ(UE)ÊNRÊ596/2014ÊzÊdniaÊ16ÊkwietniaÊ2014Êr.ÊwÊsprawieÊnadużyćÊnaÊrynkuÊ(rozporządzenieÊwÊsprawieÊnadużyćÊnaÊrynku)ÊorazÊuchylającegoÊ
dyrektywęÊ2003/6/WEÊParlamentuÊEuropejskiegoÊiÊRadyÊiÊdyrektywyÊKomisjiÊ2003/124/WE,Ê2003/125/WEÊiÊ2004/72/WE. 
  
OpracowanieÊzostałoÊsporządzoneÊzÊzachowaniemÊnależytejÊstarannościÊ iÊ rzetelnościÊprzyÊzachowaniuÊzasadÊmetodologicznejÊpoprawnościÊnaÊpodstawieÊogólnodostępnychÊ informacji,ÊwÊdniuÊpublikacjiÊopracowania,Ê
pozyskanychÊzeÊźródełÊwiarygodnychÊdlaÊDomuÊMaklerskiegoÊBankuÊBPSÊS.A.ÊDomÊMaklerskiÊBankuÊBPSÊS.A.ÊnieÊgwarantujeÊichÊkompletności,ÊprawdziwościÊlubÊdokładności. 
  
DomÊMaklerskiÊBankuÊBPSÊS.A.ÊnieÊponosiÊodpowiedzialnościÊzaÊewentualneÊdecyzjeÊinwestycyjneÊpodjęteÊnaÊpodstawieÊniniejszegoÊopracowaniaÊaniÊzaÊewentualneÊszkodyÊponiesioneÊwÊwynikuÊtychÊdecyzjiÊinwestycyj-
nych.ÊOpracowanieÊnieÊpowinnoÊbyćÊinterpretowaneÊjakoÊoświadczenieÊaniÊgwarancjaÊ(zarównoÊwyraźna,ÊjakÊiÊimplikowana)ÊwÊzakresieÊgenerowaniaÊzyskuÊzÊtytułuÊprezentowanejÊstrategiiÊinwestycyjnej.Ê 
 
InwestowanieÊnaÊrynkuÊkapitałowymÊwiążeÊsięÊzÊmożliwościąÊutratyÊczęściÊlubÊcałościÊzainwestowanegoÊkapitału.ÊSzczegółoweÊinformacjeÊoÊryzykachÊzwiązanychÊzÊinwestowaniemÊwÊinstrumentyÊfinansoweÊdostępneÊsąÊ
naÊstronieÊinternetowejÊDMBPS:Êwww.dmbps.plÊwÊzakładceÊRegulacjeÊiÊdokumenty. 
 
DomÊMaklerskiÊBankuÊBPSÊS.A.,ÊjegoÊakcjonariuszeÊlubÊpracownicyÊmogąÊposiadaćÊdługieÊlubÊkrótkieÊpozycjeÊpowstałeÊwÊwynikuÊtransakcjiÊzawartychÊnaÊinstrumentachÊzÊrynkówÊOTCÊlubÊinnychÊinstrumentachÊfinanso-
wychÊwymienionychÊwÊopracowaniu.ÊOrganemÊsprawującymÊnadzórÊnadÊdziałalnościąÊDomuÊMaklerskiegoÊBankuÊBPSÊS.A.ÊjestÊKomisjaÊNadzoruÊFinansowegoÊzÊsiedzibąÊwÊWarszawie,ÊprzyÊulicyÊPięknejÊ20Ê.  
 
PowielanieÊbądźÊpublikowanieÊwÊjakiejkolwiekÊformieÊniniejszegoÊopracowania,ÊlubÊjegoÊczęści,ÊorazÊwykorzystywanieÊmateriałuÊdoÊwłasnychÊopracowańÊcelemÊpublikacji,ÊbezÊpisemnejÊzgodyÊDomuÊMaklerskiegoÊBankuÊ
BPSÊS.A.ÊjestÊzabronione.ÊNiniejszeÊopracowanieÊjestÊprawnieÊchronioneÊzgodnieÊzÊUstawą z 4 lutego 1994 r.ÊoÊprawieÊautorskimÊiÊprawachÊpokrewnychÊ(Dz. U. 2019 poz. 1231). 
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