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WIG  — 27  PAŹDZIERNIKA, 17:15 

DAX  — 27  PAŹDZIERNIKA, 17:45 

Zamknięcie 
[pkt.]

Zmiana 
dzienna

Relatywnie 
do WIG

Zmiana tyg. 
[t/t]

Zmiana od 
początku roku

70 290,3 -0,69% - 3,17% 22,32%

2 103,7 -0,81% -0,12% 4,09% 17,40%

5 106,5 -0,84% -0,15% 1,41% 22,92%

20 681,9 0,41% 1,11% 0,44% 18,21%

Zamknięcie 
[pkt.]

Zmiana tyg. 
[t/t]

Zmiana od 
początku roku

2 118 0,0 -1,07% 3,62% 15,17%

Kurs     
[pkt.]

Zmiana
Relatywnie 

do WIG
Zmiana od 

początku roku

113 301,4 -1,29% -0,60% 3,25%

56 315,0 -0,49% 0,20% 28,59%

6 795,4 -1,36% -0,67% 4,97%

14 687,4 -0,30% 0,39% 5,49%

32 417,6 -1,12% -0,43% -2,20%

4 014,4 -0,87% -0,18% 5,82%

7 291,3 -0,86% -0,17% -2,15%

7 730,2 0,31% 1,01% 40,31%

655 565,2 -2,61% -1,93% 224,40%

919,8 0,97% 1,67% -3,83%

12 643,0 0,38% 1,08% 20,80%

1 351,3 0,41% 1,11% 12,45%

1 088,7 0,89% 1,59% 12,23%

4 117,4 -0,48% 0,21% 7,24%

8:22

Kurs     
[pkt.]

Zmiana
Relatywnie 

do WIG
Zmiana od 

początku roku

30 697,0 -0,95% -0,26% 17,64%

17 331,0 -0,45% 0,24% -12,39%

64 011,6 0,36% 1,06% 5,21%

2 327,5 0,05% 0,74% 4,07%

3 167,9 0,36% 1,06% 2,55%
230,4 0,94% 1,64% -17,70%

8:22

Kurs [pkt.] Zmiana
Relatywnie 
do fWIG20

Zmiana od 
początku roku

4 041,0 0,20% 1,28% 6,76%

6 830,0 0,32% 1,41% 5,21%

14 794,0 0,03% 1,11% 5,76%

4 156,5 0,45% 1,54% 6,72%

32 577,0 -1,17% -0,10% -1,73%
14 356,3 0,64% 1,73% 28,88%

08:22

[PLN] [%]

4,4604 -0,0030 -0,07% 0,63% -4,72%

4,6796 -0,0022 -0,05% 0,65% -0,99%

4,2218 -0,0046 -0,11% 0,59% -3,59%

1,0565 0,0000 0,00% 0,69% -1,29%

Źródło: Bloomberg

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]

Indeksy

WIG

WIG20

mWIG40

sWIG80

Wybrane dane Zmiana dzienna

FW20Z2320

GPW - FW20

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

NASDAQ COMPOSITE (USA)

PX (CZECHY)

GPW - Indeksy

Indeksy zagraniczne - kursy zamknięcia

Relatywnie 
do WIG

BSE 30 (INDIE)

NIKKEI225 (JAPONIA)

HANG SENG (HONG KONG)

Kurs Zmiana [%]
Relatywnie 

do WIG
Zmiana od 

początku roku
84,5 -1,27% -0,58% 4,95%

8 040,0 0,34% 1,04% -4,05%

1 982,9 0,40% 1,10% 8,34%

23,3 1,61% 2,31% -3,83%

911,6 0,64% 1,34% -16,02%

3,4 -3,45% -2,77% -24,26%

135,2 -0,37% 0,32% -66,55%

2 468,0 1,49% 2,20% -17,04%

899,5 2,45% 3,16% 5,20%

24 902,0 0,41% 1,11% 0,38%

2 220,0 1,02% 1,72% -6,64%

2 123,0 1,38% 2,08% -7,41%

18374,0 1,63% 2,34% -40,95%

Źródło: Bloomberg

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)

NIKIEL (USD za tonę)

ZŁOTO (USD za uncję)

MIEDŹ (USD za tonę)

ROPA WTI (USD za baryłkę)

Surowiec

Surowce - kursy zamknięcia
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Informacja dnia 
BUDIMEX SA 
  

Grupa Budimex w III kw. '23 miała ok. 2,676 mld zł przychodów i 175,7 mln zł zysku ne o j. d. Przychody 
Grupy Budimex w trzecim kwartale 2023 roku wyniosły 2.676 mln zł, zysk operacyjny wyniósł 209,1 mln zł, a 
zysk ne o przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej 175,7 mln zł - wynika z raportu kwartalnego. 
Konsensus PAP Biznes zakładał 2.508,8 mln zł przychodów, 182,3 mln zł EBIT i 170,2 mln zł zysku ne o. 
Dla porównania, w trzecim kwartale 2022 r., Budimex miał 2.370,2 mln zł przychodów, 182 mln zł EBIT i 
157,4 mln zł zysku ne o j.d. 
Narastająco, po trzech kwartałach 2023 r. przychody grupy wynosiły 6,994 mld zł, EBIT 481,7 mln zł, a zysk 
ne o przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej 450,4 mln zł. Narastająco, po dziewięciu 
miesiącach 2022 r. Budimex miał 6,37 mld zł przychodów, 416,7 mln zł zysku operacyjnego i 358,6 mln zł 
zysku ne o j.d. 
Budimex podał także, że zysk bru o ze sprzedaży w okresie I-III kw. 2023 r. wzrósł do 721,3 mln zł z 651,8 
mln zł przed rokiem. (PAP Biznes) 
  
Komentarz DM Banku BPS. Wyniki Budimeksu za III kwartał są na wszystkich poziomach lepsze niż w 
poprzednim kwartale oraz rok temu. Spółka wynikami pozytywnie zaskoczyła także rynek. Przychody wzrosły 
o 12,9 proc. r/r i 12,5 proc. k/k do 2,676 mld zł (6,7 proc. powyżej konsensusu), zysk operacyjny zwiększył się 
o 15 proc. r/r i 23 proc. k/k (14,7 proc. powyżej oczekiwań) do 209,1 mln zł, a zysk ne o jednostki 
dominującej wzrósł o 11,7 proc. r/r i 4,3 proc. k/k (3,2 proc. powyżej konsensusu) do 175,7 mln zł. Mimo, że 
branża budowlana wciąż znajduje się pod presją wysokich cen materiałów budowlanych, presji 
wynagrodzeniowej ze strony podwykonawców oraz wysokich cen energii, Budimeksowi udaje się utrzymać 
marże. Backlog Spółki również należy ocenić pozytywnie, jego wartość na koniec września wyniosła 12,04 
mld zł, co odpowiada 1,5-krotności rocznych przychodów (2022). Od początku roku notowania Budimeksu 
wzrosły o 61 proc. Obecnie kurs (458,5 zł) znajduje się 9,6 proc. poniżej historycznego maksimum (507 zł) 
ustanowionego w połowie października 2023. W naszej ocenie, dobre wyniki za III kwartał zostały już 
częściowo zdyskontowane przez rynek, aczkolwiek ostatnia korekta na akcjach, stwarza (ograniczoną) 
przestrzeń do wzrostów. Nie spodziewamy się obecnie jednak przebicia poziomu 500 zł za akcję. Należy także 
pamiętać, że, biorąc pod uwagę wskaźnik Cena do Zysku, Budimex wyceniany jest już dość wysoko (C/Z = 
19,3). (Ł. Bryl) 
  

  
Informacja dnia 
ASSECO 
POLAND SA 

Asseco Poland szacuje zysk ne o w III kw. na 112,1 mln zł, konsensus wynosił 108,4 mln zł. Grupa Asseco 
Poland wstępnie szacuje zysk ne o przypisany akcjonariuszom jednostki dominującej w trzecim kwartale 
2023 roku na 112,1 mln zł, a po trzech kwartałach wynosi on 342,6 mln zł - poinformowała spółka w 
komunikacie. Konsensus zakładał zysk ne o w trzecim kwartale na poziomie 108,4 mln zł. Ostateczna 
wartość wyniku ne o zostanie przekazana przez spółkę w raporcie okresowym 23 listopada. (PAP Biznes) 

  
Informacja dnia 
POLICE SA 

GA Polyolefins może zwrócić się do spółek Grupy Azoty o pożyczkę do 105 mln euro. Grupa Azoty 
Polyolefins może wystąpić do Grupy Azoty i Zakładów Chemicznych Police o udzielenie pożyczki 
podporządkowanej o wartości do 105 mln euro - poinformowały Police w komunikacie. Potencjalna pożyczka 
wynika z solidarnego zobowiązania Zakładów Chemicznych Police oraz Grupy Azoty wynikającego z umowy 
gwarancji udzielenia pożyczki wspierającej (w formule pożyczki podporządkowanej) o wartości do 105 mln 
euro. Pożyczka jest elementem umowy kredytowej na finansowanie projektu Polimery Police z 31 maja 2020 
roku. Grupa Azoty Polyolefins wstępnie szacuje, że w roku 2023 wymagana wartość potencjalnej pożyczki 
może wynosić około 45-55 mln euro. Jednocześnie spółka wskazała, że szacunki te zostały oparte o założenia, 
które mogą podlegać dalszym modyfikacjom lub aktualizacjom. (…) (PAP Biznes) 
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Informacja dnia 
ECHO 
INVESTMENT SA 

Echo Investment wyemitowało obligacje o wartości 43 mln euro. Echo Investment wyemitowało 
niezabezpieczone obligacje o wartości 43 mln zł, które objęli inwestorzy kwalifikowani - poinformował 
giełdowy deweloper w komunikacie. 
Obligacje oprocentowane są według stałej stopy procentowej w wysokości 7,4 proc. w skali roku, o terminie 
zapadalności 27 października 2028 r. 
Obligacje zostaną wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez 
warszawską giełdę. 
Równolegle Echo Investment kupiło w celu umorzenia obligacje o łącznej wartości 31,3 mln euro, których 
termin zapadalności przypada 23 października 2024 r. (PAP Biznes) 

  
Informacja dnia 
GRUPA AZOTY SA 
POLIMEX 
MOSTOSTAL SA 
  

Konsorcjum Polimeksu Mostostalu wznowiło realizację kontraktu w ZAK. Konsorcjum z udziałem Polimex 
Mostostal i Polimex Energetyka w wyniku przeprowadzonych rozmów, mediacji oraz arbitrażu wznowiło 
realizację kontraktu na budowę kotłowni szczytowo-rezerwowej na gaz ziemny o wydajności 150 Mg/h pary 
w Grupie Azoty ZAK - poinformował Polimex Mostostal w komunikacie. 
Budowa kotłowni w Kędzierzynie została wstrzymana pod koniec maja. 
Jak informował wtedy Polimex Mostostal, celem działania konsorcjum było stworzenie warunków do 
zawarcia porozumienia z zamawiającym przywracającego równowagę stron kontraktu i ekwiwalentność 
wzajemnych świadczeń. 
W związku z zawieszeniem kontraktu, konsorcjum Polimeksu Mostostal zapowiadało, że będzie domagało się 
od zamawiającego przedłużenia czasu realizacji kontraktu oraz zwiększenia wynagrodzenia o rzeczywiście 

  
Informacja dnia 
KERNEL 
HOLDING SA 

Kernel sprzedał 369,1 tys. ton oleju w okresie lipiec-wrzesień 2023 r. Kernel Holding sprzedał 369,1 tys. ton 
oleju w pierwszym kwartale roku obrotowego 2023/24, co oznacza wzrost o 83 proc. rok do roku - podała 
spółka w komunikacie. 
Od 1 lipca do 30 września ukraińska spółka przetworzyła 610 tys. ton nasion roślin oleistych, o 32 proc. 
więcej niż przed rokiem. Kwartał do kwartału jest to spadek o 5 proc. 
Eksport z Ukrainy z terminali nad Morzem Czarnym zrealizowany przez Kernel Holding spadł w pierwszym 
kwartale roku finansowego o 78 proc. rok do roku i wyniósł 162 tys. ton. 
Łączny eksport zboża przez Kernel Holding wyniósł w pierwszym kwartale 2023/24 203,2 tys. ton, o 72 proc. 
mniej niż rok temu. 
Większość eksportu jest realizowana przez spółkę przez rzekę Dunaj i koleją do rumuńskiego portu w 
Konstancji. Tradycyjne drogi eksportu przez Morze Czarne nie są dostępne z powodu zerwania przez Rosję w 
lipcu 2023 roku porozumienia w sprawie transportu zboża. 
Kernel podał, że alternatywne drogi eksportu wiążą się z wysokimi kosztami logistycznymi, co w połączeniu z 

  

Informacja dnia 
PKN ORLEN SA 
  

Orlen utrzyma politykę stabilizowania cen paliw na krajowym rynku detalicznym. Orlen będzie 
kontynuował politykę stabilizacji cen paliw na krajowym rynku detalicznym, starając się ograniczać ich 
wahania powodowane niestabilnością sytuacji geopolitycznej i gospodarczej na świecie - poinformował 
Orlen w oświadczeniu. Orlen wskazuje, że ceny paliw w Polsce niezmiennie pozostają jednymi z najniższych 
w Europie. "NiskiÊ poziomÊ cenÊ naÊ krajowymÊ rynkuÊdetalicznymÊ jestÊwÊdużymÊ stopniuÊ efektemÊprowadzonejÊ
przezÊ OrlenÊ politykiÊ stabilizacji.Ê StabilizacjaÊ cenÊ paliwÊ jestÊ zjawiskiemÊ korzystnymÊ zÊ punktuÊ widzeniaÊ całejÊ
gospodarki,Ê jakÊ iÊ indywidualnychÊ klientów" - napisano w oświadczeniu spółki. "OrlenÊ działaÊ wÊ sposóbÊ
rynkowy,Ê coÊ oznacza,Ê żeÊ jegoÊ politykaÊ cenowaÊ jestÊ kształtowanaÊ zÊ uwzględnieniemÊ sytuacjiÊ
makroekonomicznej.Ê SpółkaÊnaÊbieżącoÊmonitorujeÊ czynnikiÊmająceÊwpływÊnaÊ cenyÊpaliwÊ iÊ dostosowujeÊdoÊ
nichÊpoziomÊswoichÊcenÊhurtowych" - dodano. (…) (PAP Biznes) 
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Informacja dnia 
AIRWAY MEDIX SA 

Zmiana terminu publikacji raportu śródrocznego. Zarząd Airway Medix S.A. informuje o zmianie terminu 
przekazania do publicznej wiadomości raportu Airway Medix S.A. sporządzonego za okres dziewięciu 
miesięcy zakończonych 30 września 2023 r., który zostanie opublikowany w dniu 31 października 2023 roku, 
zamiast jak wskazano pierwotnie w raporcie bieżącym nr 3/2023 w dniu 22 listopada 2023 roku. (ESPI RB NR 
27/23) 

  
Informacja dnia 
LUBAWA SA 

Lubawa szacuje, że po III kwartałach ma 10,8 mln zł jednostkowej straty ne o. Lubawa wstępnie szacuje, 
że po trzech kwartałach 2023 roku ma 10,8 mln zł jednostkowej straty ne o wobec 3,3 mln zł straty rok 
wcześniej - poinformowała spółka w komunikacie. 
Jednostkowy szacunkowy przychód ze sprzedaży Lubawy wyniósł 26,5 mln zł, wobec 36,5 mln zł rok 
wcześniej, co oznacza spadek o 27,4 proc. 
Jednostkowa szacunkowa strata ne o ze sprzedaży wyniosła 8,7 mln zł, wobec 3,6 mln zł straty w I-III kw. 
2022 r. 
"ZmniejszenieÊ osiągniętychÊ przychodówÊwÊ stosunkuÊ doÊ I-IIIÊ kw.Ê 2022Ê rokuÊwynikaÊ zÊ osiągnięciaÊ wÊ okresieÊ
porównawczymÊ przychodówÊ większychÊ niżÊ typowoÊ osiąganeÊ wÊ I-IIIÊ kw.Ê WÊ dalszymÊ ciąguÊ odczuwalnyÊ byłÊ
wzrostÊ kosztówÊ stałychÊ naÊ skutekÊ wzrostuÊ wynagrodzeńÊ orazÊ inflacji.Ê SpółkaÊ poniosłaÊ takżeÊ zwiększoneÊ
wydatkiÊ wÊ celuÊ przygotowaniaÊ produkcjiÊ pozyskanychÊ istotnychÊ kontraktów,Ê zÊ którychÊ przychodyÊ będąÊ
osiąganeÊwÊprzyszłychÊkwartałach" - napisano w komunikacie. 
Ponadto negatywny wpływ na szacowany jednostkowy wynik ne o miało utworzenie rezerwy związanej z 
otrzymaną notą obciążeniową. (PAP Biznes) 

  
Informacja dnia 
EC BĘDZIN SA 

Informacja nt. cofnięcia pozwu złożonego przez Spółkę zależną. W nawiązaniu do raportu bieżącego nr 
49/2023 z dnia 26 kwietnia 2023 r. oraz raportu nr 26/2023 z dnia 8 marca 2023 r., Zarząd Spółki EC "Będzin" 
S.A. [Spółka, ECB] informuje, że otrzymał w dniu dzisiejszym od spółki zależnej od ECB, tj. Elektrociepłownia 
BĘDZIN sp. z o.o. [Spółka zależna] informację, że w dniu 27 października 2023 r. Spółka zależna złożyła we 
właściwym sądzie wniosek o cofnięcie pozwu o zapłatę kwoty 4.283.988,00 zł [słownie: cztery miliony 
dwieście osiemdziesiąt trzy tysiące dziewięćset osiemdziesiąt osiem złotych 00/100] na rzecz Spółki zależnej, 
o którym mowa w ww. raporcie bieżącym nr 49/2023. Złożenie wniosku ws. cofnięcia pozwu wynikało z 
faktu, że w świetle opinii nowych doradców spółlki zależnej, szanse na korzystne rozstrzygnięcie sporu są 
nikłe i w związku z tym kontynuowanie postepowania stało się niecelowe. (…) (ESPI RB NR 110/23) 

  

Informacja dnia 
P.A. NOVA SA 

Zawarcie aneksu do umowy o kredyt inwestycyjny przez spółkę zależną Emitenta. Zarząd P.A. NOVA S.A. 
powziął informację o zawarciu w dniu 27.10.2023 r. aneksu do umowy o kredyt inwestycyjny ("Umowa") 
pomiędzy spółką zależną Emitenta - P.A. NOVA Invest Zaczernie Sp. z o.o. jako Klientem a Santander Bank 
Polska S.A. z siedzibą w Warszawie jako Bankiem. O zawarciu Umowy, o której mowa w zdaniu powyżej, 
Emitent informował raportem bieżącym nr 24/2018 z dn. 02.07.2018 r. 
Na podstawie niniejszego aneksu zmianie uległ termin spłaty całości zadłużenia do dnia 29.09.2028 r. 
Aktualne zadłużenie z tytułu Umowy wynosi 552.910,70 EUR. 
W celu zabezpieczenia spłaty kredytu Klient zobowiązał się ustanowić następujące zabezpieczenia: 
1) oświadczenie o poddaniu się egzekucji złożone przez Klienta; 
2) oświadczenie o poddaniu się egzekucji złożone przez Emitenta jako Poręczyciela. 
Pozostałe warunki nie odbiegają od standardów rynkowych stosowanych w umowach tego typu. (ESPI RB NR 
29/23) 
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WIG20 FUTURES  

   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Źródło:ÊBloomberg 
 
Komentarz DM Banku BPS. W piątek rynek na GPW był słaby i wrócił do korelacji z rynkami 
bazowymi. Utworzona spadkowa świeca na poziomie poprzedniego szczytu sugeruje 
utworzenie pro-spadkowej formacji podwójnego szczytu. Ostatnią przed weekendem sesję 
WIG20 zakończył  spadkiem o 0,81proc. i zamknął się na poziomie 2103,76pkt., Indeks 
szerokiego rynku WIG spadł na zamknięciu o 0,69proc. i zamknął sesję na 70290,31pkt., 
mWIG40 spadł o 0,84proc. i zakończył notowania na poziomie 5106,49pkt., sWIG80 
zakończył notowania wyżej o 0,41proc., i na koniec sesji zanotował poziom 20681,91pkt. 
Obroty na rynku były niższe niż poprzedniego dnia i wyniosły 0,97mld zł. wobec 1,32mld zł. 
w czwartek. Na obecnie najpłynniejszej serii FW20Z2320 prezentowanej na wykresie 
powyżej, obroty były wysokie i w piątek wyniosły 32551 wobec 46261 kontraktów 
poprzednio, LOP spadła do 61008 wobec  61267 kontraktów na zamknięciu w czwartek. 
GPW po wyborach zachowuje się zdecydowanie silniej niż rynki bazowe. Możliwe, że taka 
tendencja utrzyma się jeszcze przez jakiś czas.  Zagrożeniem, że ten optymizm z GPW nagle 
wyparuje, pozostaje zachowanie rynków amerykańskich, które  cały czas silnie  zniżkują. (T. 
Czarnecki)  

  

  
 

FW20Z2320 —  27  PAŹDZIERNIKA, 17:15 
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Dane makro 
30.10.2023 

 

KALENDARIUM  
 
 

 NaÊpodstawieÊ:stooq.plÊÊ 

Informacje ze 
spółek 
30.10.2023 

 

 BUDIMEX - Konferencja wynikowa Spółki: Konferencja Budimeksu poświęcona podsumowaniu wyników 
finansowych Grupy Budimex 3 kwartał 2023 roku oraz omówieniu sytuacji rynkowej. 
IMAGEPWR - Raport kwartalny III/2023:  
BUDIMEX - Skonsolidowany raport kwartalny III/2023:  
DELKO - Skonsolidowany raport roczny 2022:  
KRVITAMIN - Raport kwartalny III/2023:  
DBENERGY - Skonsolidowany raport roczny 2023:  
HELIO - Raport roczny 2023:  

 NaÊpodstawieÊ:stooq.plÊÊ 
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Banki Kurs Kapitalizacja
[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025

PKO BP 42,02 52 525 7,1 6,9 7,2 1,2 1,1 1,0 5,6 6,8 7,1 0,8 1,1 1,4
Santander Polska 439,80 44 943 8,1 9,1 9,0 1,4 1,3 1,3 5,0 7,0 6,5 1,0 1,6 1,6
PEKAO 125,65 32 979 6,0 7,2 8,4 1,2 1,1 1,1 8,5 8,8 8,3 1,1 1,7 1,5
ING 205,00 26 671 6,9 7,4 8,5 2,0 1,6 1,4 3,2 5,6 6,7 1,0 1,4 1,5
mBank 505,20 21 453 4,6 5,8 6,3 1,5 1,3 1,1 0,0 1,9 3,4 -0,1 0,3 1,2
Bank Millennium 7,32 8 880 4,4 6,0 5,6 1,4 1,2 1,1 0,0 0,0 0,0 -1,1 0,0 0,4
Alior Bank 65,10 8 499 4,6 6,2 7,4 1,0 0,8 0,8 0,0 3,9 5,6 1,0 2,0 1,6
Bank Handlowy 85,50 11 171 4,9 6,7 9,0 1,2 1,1 1,1 10,5 12,6 12,0 2,3 2,9 2,3
BNP Paribas 63,60 9 392 4,5 5,5 5,1 0,8 0,7 0,6 0,0 0,0 2,0 0,2 0,5 0,9
Mediana - 21 453 4,9 6,7 7,4 1,2 1,1 1,1 3,2 5,6 6,5 1,0 1,4 1,5
Finanse inne Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
PZU 46,81 40 422 8,3 8,7 8,5 1,8 1,7 1,6 6,1 6,6 6,8 18,1 20,3 18,0
KRUK 460,20 8 891 9,6 8,7 7,6 2,3 1,9 1,7 3,2 3,4 4,1 27,1 26,1 24,6
GPW 39,04 1 639 10,1 10,0 10,0 1,6 1,5 1,4 7,0 7,3 7,5 14,2 15,2 15,1
Mediana - 8 891 9,6 8,7 8,5 1,8 1,7 1,6 6,1 6,6 6,8 18,1 20,3 18,0
Deweloperzy Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
GTC 5,34 3 540 29,9 8,0 8,0 0,6 0,6 0,6 18,7 17,7 15,0 4,8 4,8 4,8
Dom Development 157,60 4 050 9,0 10,1 8,0 2,6 2,5 2,2 7,0 7,0 6,2 29,7 29,8 25,5
Echo Investment 4,30 1 775 11,6 7,8 3,8 - - - 14,9 17,2 8,1 7,5 7,5 7,5
Atal 60,20 2 602 7,7 9,5 6,3 1,5 1,5 1,4 7,4 9,8 6,4 26,1 22,4 17,3
Develia 4,92 2 200 8,0 8,5 6,0 1,4 1,4 1,2 8,3 8,2 6,2 13,2 17,5 17,3
Mediana - 2 602 9,0 8,5 6,3 1,5 1,5 1,3 8,3 9,8 6,4 13,2 17,5 17,3
Budowlane Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Budimex 458,50 11 706 19,4 18,5 17,5 8,3 8,0 7,6 11,8 10,5 9,7 37,2 43,0 44,0
Unibep 9,88 346 - - - - - - - - - 7,4 7,4 7,4
MFO 30,80 204 - 11,7 7,5 0,7 0,6 0,6 13,9 4,5 3,8 13,8 13,8 13,8
Prochem 29,60 59 - 155,8 37,5 0,7 0,7 0,6 10,2 7,7 6,5 6,5 6,5 -3,1
Mediana - 275 19,4 18,5 17,5 0,7 0,7 0,6 11,8 7,7 6,5 10,6 10,6 10,6
Górnictwo Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
KGHM 111,35 22 270 24,4 11,8 14,5 0,7 0,6 0,6 4,8 4,3 4,2 18,8 5,4 5,7
JSW 45,09 5 294 1,9 2,6 15,4 0,3 0,3 0,3 0,5 0,7 1,2 63,4 11,2 11,1
Bogdanka 34,66 1 179 2,2 1,3 2,5 0,3 0,2 0,2 0,5 0,4 0,5 5,1 11,3 14,7
Mediana - 5 294 2,2 2,6 14,5 0,3 0,3 0,3 0,5 0,7 1,2 18,8 11,2 11,1
Paliwa Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
PKN ORLEN 65,88 76 483 3,6 4,6 5,2 0,5 0,5 0,4 1,8 1,9 2,0 38,1 18,3 12,0
Unimot 100,20 821 8,8 10,1 9,2 1,2 1,1 1,0 7,5 6,0 5,7 61,2 61,2 61,2
MOL 33,52 27 480 4,5 4,4 4,8 0,6 0,5 0,5 2,9 2,7 2,8 24,1 13,8 13,3
Mediana - 14 151 4,5 4,6 5,2 0,6 0,5 0,5 5,2 4,3 3,9 38,1 18,3 13,3
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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IT Kurs Kapitalizacja
[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025

Asseco Poland 75,45 6 262 12,0 11,8 11,1 0,9 0,9 0,9 4,2 3,9 3,7 7,2 7,4 7,5
ComArch 149,00 1 212 14,4 13,4 12,5 0,9 0,9 0,9 4,8 4,3 4,0 8,6 7,1 6,5
Text 113,40 2 920 17,1 - - 16,4 - - 14,0 11,6 9,9 - 95,7 95,7
Asseco BS 43,50 1 454 15,3 13,4 12,8 3,8 3,6 3,4 10,2 9,3 8,8 23,7 23,7 23,7
Asseco SEE 45,70 2 372 12,3 12,1 11,3 1,9 1,8 1,7 7,6 7,0 6,7 17,9 17,9 17,9
Mediana - 2 372 14,4 12,7 11,9 1,9 1,3 1,3 7,6 7,0 6,7 13,3 17,9 17,9

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

Cyfrowy Polsat 12,96 8 289 27,6 18,4 8,9 0,5 0,5 0,5 5,8 5,6 5,1 5,8 2,5 2,7
Orange Polska 7,53 9 877 11,5 11,6 10,2 0,7 0,7 0,7 5,0 4,7 4,5 5,3 5,9 5,9
Wirtualna Polska 107,40 3 147 18,9 15,0 12,1 3,2 2,8 2,4 8,5 7,6 6,9 21,7 17,5 17,9
Agora 9,34 435 10,0 15,8 9,2 0,6 0,6 0,5 10,4 8,0 7,1 -6,6 -6,6 -6,6
ATM GRUPA 3,23 272 - - - - - - - - - - - -
Mediana - 3 146,7 15,2 15,4 9,7 0,7 0,6 0,6 7,2 6,6 6,0 5,5 4,2 4,3

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

CD Projekt SA 106,70 10 660 27,2 44,1 51,3 4,7 4,4 4,2 16,8 29,8 37,2 16,3 17,8 10,0
Playway 360,00 2 376 14,2 12,0 12,0 4,8 4,3 4,0 11,1 9,8 10,4 - 27,9 27,5
TEN Square Games 82,30 604 14,2 8,6 9,8 1,7 1,5 1,6 6,5 5,0 5,6 27,5 16,3 19,7
11 bit studios SA 604,00 1 460 77,4 7,4 9,0 6,0 3,3 3,1 52,9 5,2 6,4 11,1 9,7 34,8
Mediana - 1 918 20,7 10,3 10,9 4,7 3,8 3,5 13,9 7,5 8,4 16,3 17,0 23,6
Odzież i obuwie Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
LPP 12810,00 23 765 20,6 14,1 12,1 6,2 5,1 4,2 11,0 7,5 6,4 35,0 32,7 36,3
CCC 39,47 2 718 - - 18,4 2,7 3,1 2,9 10,5 7,6 5,6 -11,6 -21,6 -16,8
Monnari Trade 5,34 163 - - - - - - - - - 24,7 24,7 24,7
Answear.com 29,60 532 16,8 12,7 9,7 2,5 2,1 1,7 10,6 8,6 7,2 10,6 14,1 16,2
Mediana - 1 625             18,7 13,4 12,1 2,7 3,1 2,9 10,6 7,6 6,4 17,7 19,4 20,4
Dystrybucja Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Allegro 28,96 30 608 31,7 20,6 15,8 3,1 2,6 2,3 14,6 11,7 9,9 -7,2 8,9 12,0
Dino Polska 395,40 38 765 26,4 20,6 16,8 6,9 5,4 4,4 17,5 14,4 12,2 31,3 29,6 28,7
Inter Cars 561,00 7 948 9,3 8,3 7,5 1,7 1,4 1,2 7,4 6,8 6,3 22,5 20,9 19,0
Eurocash 14,10 1 962 21,7 14,4 11,1 2,6 2,3 2,1 4,7 4,4 4,3 3,3 6,1 10,0
Neuca 726,00 3 200 20,4 16,2 13,9 3,3 2,9 2,7 10,2 8,8 8,5 14,4 14,4 14,4
Mediana - 3 200 20,4 14,4 11,1 2,6 2,3 2,1 7,4 6,8 6,3 14,4 14,4 14,4
Spożywcze Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Ambra 66,00 1 520 12,9 10,5 9,9 1,9 1,6 1,5 7,0 6,1 5,9 15,0 15,2 15,2
Wawel 708,00 1 062 - - - - - - 13,6 - - 5,1 5,1 5,1
MBW 10,95 1 226 40,9 35,1 35,1 1,4 1,3 1,2 16,9 15,9 15,0 3,0 3,3 3,6
Mediana - 1 226 26,9 22,8 22,5 1,6 1,4 1,4 13,6 11,0 10,4 5,1 5,1 5,1
Źródło: DM BPS, Bloomberg

EV/EBITDA ROE [%]

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

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

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]Telekomunikacja i 
Media

Producenci gier 
video

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

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

P/E P/BV
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Energia Kurs Kapitalizacja
[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025

PGE 7,15 16 043 4,8 5,2 4,2 0,3 0,4 0,3 2,5 3,1 2,7 6,8 5,7 5,3
Enea 7,20 4 450 4,1 5,7 4,4 0,2 0,4 0,3 2,1 4,5 4,0 7,5 7,8 9,2
Tauron 3,75 6 574 2,6 4,1 3,1 0,3 0,4 0,3 3,1 4,3 3,7 2,8 14,0 11,1
Onde 12,02 655 23,6 25,0 24,5 - - - 13,3 14,7 14,8 1,6 1,6 1,6
Polenergia 72,20 4 823 17,3 16,9 17,1 1,3 1,2 1,1 9,9 9,1 8,9 7,4 8,0 8,0
ZE PAK 19,92 1 012 - - - - - - 4,0 - - 33,3 33,3 33,3
Mediana - 4 636 4,8 5,7 4,4 0,3 0,4 0,3 3,6 4,5 4,0 7,1 7,9 8,6
Chemia Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Grupa Azoty 24,46 2 426 - - 2,9 - - - - 9,3 5,2 18,1 18,1 -6,3
Ciech 53,00 2 793 - - - 1,1 1,1 1,0 5,3 5,2 4,7 15,7 - 3,6
PCC Rokita 88,00 1 747 - - - - - - 6,0 9,4 4,5 14,8 14,8 14,8
Mediana - 2 426 - - 2,9 1,1 1,1 1,0 5,7 9,3 4,7 15,7 16,5 3,6
Przemysł Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Grupa Kęty 701,00 6 765 12,5 13,0 12,2 3,6 3,5 3,4 8,6 8,0 7,7 37,0 27,9 27,2
Grenevia 2,86 1 641 6,6 7,1 6,7 0,8 0,7 0,7 4,6 4,7 4,7 9,6 10,5 10,4
Stalprodukt 222,00 1 199 11,4 12,5 12,1 0,3 0,3 0,3 1,5 2,0 2,0 13,6 13,6 13,6
Wielton 8,78 530 6,0 6,6 5,4 0,9 0,8 0,7 4,9 4,6 4,2 18,0 18,0 18,0
Mangata Holding 91,50 611 10,6 9,5 7,9 1,1 1,1 1,0 6,2 5,5 5,3 - 10,0 9,8
Mediana - 1 199             11,0 10,7 7,5 0,8 0,8 0,7 5,2 4,8 4,4 15,8 13,6 12,0
Biotechnologia Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Synthaverse 4,89 344 44,5 30,6 16,9 2,2 2,0 1,8 14,8 9,0 5,7 6,8 6,8 6,8
Ryvu Therapeutics 63,40 1 466 - - 11,8 6,3 11,2 5,8 - - 27,0 -7,5 -21,8 -49,3
Captor Therapeutics 100,00 417 - - 52,9 7,3 39,4 6,5 - - 22,3 - - -36,7
Celon Pharma 15,08 770 - - - 1,7 1,9 2,1 48,0 69,4 20,7 -7,1 -7,1 -7,1
Molecure 16,64 280 - 2,8 2,9 - - - - 2,8 2,9 -11,4 -11,4 -15,5
Selvita 63,50 1 166 36,3 29,0 25,2 4,0 3,5 3,1 17,7 12,3 9,4 17,0 11,3 11,9
Mediana - 593 40,4 29,0 16,9 4,0 3,5 3,1 17,7 10,7 15,0 -7,1 -7,1 -11,3
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 

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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