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Catalyst - najwieksze obroty
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Grupa VRG celuje w '22 w dwucyfrowy wzrost przychoddéw; wzrosng¢ ma tez EBIT i zysk netto. Celem grupy
VRG na 2022 rok jest dalszy, dwucyfrowy wzrost przychoddéw. Zarzad oczekuje réwniez wzrostu zysku
operacyjnego i netto, szybszego niz wzrost sprzedazy - poinformowat w liscie do akcjonariuszy Jan Pilch, p.o.
prezesa VRG. Spotka planuje 3 proc. wzrost powierzchni stacjonarnej i poprawe marzy brutto na sprzedazy.
"Po bardzo dobrym 2021 roku, celem zarzadu jest kontynuacja pozytywnych dziatan w 2022 roku. Cho¢
w roku tym wyzwania pandemiczne mogg by¢é mniejsze, zarzad na biezgco bedzie monitorowat wptyw
konfliktu zbrojnego na Ukrainie na popyt konsumencki w kraju i elastycznie dopasowywat swoje dziatania. Na
moment rozpoczecia konfliktu grupa VRG nie prowadzita sprzedazy zaréwno stacjonarnej, jak i internetowej
ani w Rosji, ani w Ukrainie" - poinformowat w liscie do akcjonariuszy Jan Pilch, p.o. prezesa VRG. (...) (PAP
Biznes)

Komentarz DM Banku BPS. Plany VRG w zakresie przysztych wynikdw finansowych za rok 2022 sg ambitne.
Spodtka zaktada nie tylko dwucyfrowy wzrost przychoddéw — planowane jest zwiekszenie o 3 proc. powierzchni
stacjonarnej (oznaczatoby to stworzenie okoto 16 nowych salonéw) oraz intensyfikacje wykorzystania
aplikacji sprzedazowych trzech marek VRG, ale takze bardziej dynamiczny wzrost zysku EBIT i zysku netto,
zwiekszajgcy tym samym rentownos$¢ Spoétki. O ile plany zwiekszenia przychoddw oceniamy jako realne, o
tyle wyzwaniem bedzie poprawa przede wszystkim marzy brutto na sprzedazy z uwagi na rosnace koszty
materiatéw, wynagrodzen oraz niski kurs ztotéwki, co do ktérego (z uwagi na wysokg i wcigz rosngcg inflacje)
brakuje obecnie przestanek do aprecjacji. Z drugiej strony, VRG pokazata, ze po kryzysie branzy odziezowej w
2020 r., mozliwa jest odbudowa rentownosci. W 2021 r. Spotka wypracowata 1,07 mid zt przychoddw (o 25,3
proc. wiecej niz w roku 2020 — za wzrost odpowiadat przede wszystkim segment jubilerski — sie¢ KRUK,
ktérego dynamika r/r wyniosta 42 proc.), EBIT uksztattowat sie na poziomie 97,5 min zt (rok wczesniej byta
strata réwna 11,9 min zt), zas zysk netto wynidst 66,3 min zt wobec 39,9 min zt straty w 2020 roku. Ostatnio
upublicznione dane (pigtek) za IV kwartat okazaty sie nie tylko lepsze niz w IV kwartale 2020, ale takie
powyzej konsensusu rynkowego. EBITDA wyniosta 79,7 min zt (wzrost o 249,5 proc. r/r, 17,7 proc. k/k i 4,3
proc. powyzej oczekiwan), EBIT wynidst 53,6 min zt (w IV kwartale 2020 strata, z kolei w odniesieniu do Il
kwartatu 2021 wzrost o 24,7 proc. i 5,1 proc. powyzej oczekiwan), zysk netto wynioést 39,8 min zt (w IV
kwartale 2020 strata, w odniesieniu do Il kwartatu 2021 wzrost o 68,1 proc. i 8 proc. powyzej oczekiwan).
Od konca marca notowania VRG znajdujg sie w trendzie spadkowym. W naszej ocenie, zapowiedz plandéw
zwiekszajgcych przysztg zyskownosé Spoétki oraz dobre (i lepsze od oczekiwan) wyniki za IV kwartat mogg
stanowic¢ impuls do wzrostéw podczas najblizszych sesji. (t. Bryl)

Trakcja planuje wyemitowac¢ 250 min akcji na rzecz PKP PLK. Akcjonariusze Trakcji zdecyduja 6 maja o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego poprzez emisje 250 min akcji serii E. Emisja ma by¢ przeprowadzona w
drodze subskrypcji prywatnej z wytagczeniem prawa poboru i zostanie skierowana do spotki PKP Polskie Linie
Kolejowe - wynika z projektéw uchwat na NWZ. Cena emisyjna akcji jest rowna wartosci nominalnej akgcji i
wynosi 0,8 zt za sztuke. Akcje majg by¢ pokryte wytacznie wktadami pienieznymi. Zgodnie z projektem,
kapitat zaktadowy spétki ma zosta¢ podwyzszony o 200 min zt do kwoty ok. 269,2 min. Jak podano, umowa
objecia akcji powinna zostac zawarta do 45 dni od dnia powziecia uchwaty. (PAP Biznes)

NBP zwolnit Getin Noble Bank z obowigzku utrzymywania 55 proc. rezerwy obowigzkowej. Zarzad
Narodowego Banku Polskiego podjagt uchwate w sprawie zwolnienia Getin Noble Banku z obowigzku
utrzymywania 55 proc. wymaganej rezerwy obowigzkowej - podat bank w komunikacie. Zwolnienie
obowigzywacd bedzie od 7 kwietnia do 31 grudnia 2022 r. (PAP Biznes)

PCC Exol chce wyptaci¢ 0,12 zt dywidendy na akcje za '21. Zarzad PCC Exol zdecydowat o przeznaczeniu na
dywidende tacznie 20, 8 min zt, co daje 0,12 zt dywidendy na akcje - poinformowata spétka w komunikacie.
Zarzad proponuje ustali¢ dzien dywidendy na 21 kwietnia, natomiast wyptata dywidendy nastgpitaby w
dwadch terminach: 28 kwietnia - wyptata 0,10 zt na jedng akcje, a 19 lipca - wyptata 0,02 zt na jedna akcje.
(...) (PAP Biznes)
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Przeglad opcji strategicznych. Zarzad Teliani Valley Polska S.A. niniejszym informuje, iz podjat decyzje o
rozpoczeciu procesu przegladu opcji strategicznych, ktérego celem jest rozpoznanie mozliwych kierunkéw
rozwoju dziatalnosci Spétki, a w konsekwencji wybdr najkorzystniejszej drogi rozwoju Spétki, generujacej
dtugookresowo pozytywng wartos¢ dla akcjonariuszy. Przeglad opcji strategicznych ma na celu okreslenie i
wdrozenie nowej strategii rozwoju Spotki. Zarzad przeprowadzi analize réznych opcji strategicznych, w tym
pozyskanie inwestora strategicznego lub finansowego, czy tez dywersyfikacje lub zmiane zakresu dziatalnosci
Spotki. W ramach procesu przegladu opcji strategicznych Zarzad Spétki przeanalizuje mozliwosci rozwoju
Spoétki w obszarach zwigzanych zaréwno z dziatalnoscig operacyjng, jak i finansowa, a w szczegdlnosci zakres
mozliwosci wspotpracy z potencjalnym inwestorem oraz mozliwosci przeprowadzenia transakcji akwizycji
innego podmiotu lub potgczenia z innym podmiotem. (...) (PAP Biznes)

Informacja o liczbie lokali sprzedanych, rozpoznanych w wyniku i przekazanych przez spé6tki deweloperskie
z Grupy Unibep w | kwartale 2022 roku. Zarzad Unibep S.A. ("Emitent") informuje, iz w zwigzku z
zakonczeniem w dniu 8 kwietnia 2022 r. wstepnej agregacji informacji - dotyczgcych dziatalnosci spdtek z
Grupy Unidevelopment prowadzgcych dziatalno$¢ deweloperska w ramach Grupy Unibep ("Grupa") w
ramach inwestycji warszawskich, poznanskich i radomskich - nt. odnotowanej w | kwartale 2021 roku: i)
sprzedazy lokali (rozumianej jako zawarte umowy deweloperskie i przedwstepne), ii) liczby lokali
rozpoznanych w wyniku (rozumianych jako liczba wydanych lokali, po uzyskaniu catosci ceny sprzedazy) oraz
iii) liczby umow rezerwacyjnych, Emitent ponizej przekazuje dane w tym zakresie. Sprzedaz Grupy w |
kwartale 2022 roku wyniosta 112 lokali, z czego 55 lokali w ramach wspdlnych przedsiewzie¢ deweloperskich
z podmiotami zewnetrznymi. Grupa rozpoznata w wyniku za | kwartat 2022 roku 152 lokale, z czego 84 lokale
w ramach wspdlnych przedsiewzie¢ deweloperskich z podmiotami zewnetrznymi. (...) (PAP Biznes)

Captor Therapeutics zwrdci na rzecz NCBiR 3,89 min zt. Captor Therapeutics zwréci na rzecz Narodowego
Centrum Badan i Rozwoju tacznie 3,89 min zt z powodu ustalonych przez audytoréw nieprawidtowosci przy
rozliczaniiu kosztéw kwalifikowanych poniesionych w ramach realizacji projektow unijnych - poinformowata
spotka w komunikacie. Captor Therapeutics otrzymat wyniki audytu, ktéry w styczniu spotka zlecita
zewnetrznym doradcom finansowym i prawnym. W audycie tym okreslono nieprawidtowosci przy rozliczaniu
kosztéw kwalifikowanych na 3,89 min zt. Kwota podlegajgca zwrotowi stanowi 2,22 proc. tgcznej kwoty, na
jakg spotka zawarta wszystkie umowy z NCBIR (tj. 175,1 min zt) oraz 5,4 proc. otrzymanego dotychczas
dofinansowania z NCBiR (tj. 72,5 min zt na 31 marca 2022 r.). Kwota zwrotu dodatkowo zostanie
powiekszona o odsetki, ktére zostang naliczone na dzien dokonania zwrotu. W ocenie Captor Therapeutics
powyzsze ustalenie kwot, ktdre spdtka zamierza zwrdci¢ do NCBIR jest ostroznosciowe (konserwatywne) i
spotka nie spodziewa sie, aby w wyniku weryfikacji przez NCBiR ta kwota miata podlegac zwiekszeniu, lecz
nie mozna wykluczy¢é odmiennej oceny NCBIR. (...) (PAP Biznes)

Grupa Azoty szacuje negatywne skutki awarii w zaktadzie w Policach na 34,2 min zt. Negatywne skutki
finansowe spowodowane awariami w Zaktadach Chemicznych Police oszacowano dla grupy kapitatowej
Grupy Azoty na poziomie 34,2 min zt - poinformowata Grupa Azoty w komunikacie. Na skutki finansowe
spowodowane awariami skfadajg sie koszty ich usuniecia oraz utracone korzysci wynikajgce z utraconych
marz ze sprzedazy nawozow wielosktadnikowych, bieli tytanowej, a takze produktéw azotowych (mocznika i
jego roztworéw oraz amoniaku), ktéra zostataby z duzym prawdopodobienstwem zrealizowana, gdyby
instalacje pracowaty normalnie. W ujeciu skonsolidowanym negatywne skutki finansowe zostaty zmniejszone
dzieki podjeciom dziatan umozliwiajgcym wykorzystanie w okresie awarii czesci zasobow surowcow
energetycznych GA Police przez spotki grupy kapitatowej. W osobnym komunikacie Zaktady Chemiczne Police
poinformowaty, ze przywrdcono zdolnosci produkcyjne na najwazniejszych instalacjach spétki do stanu
sprzed awarii. Negatywne skutki finansowe spowodowane awariami oszacowano dla zaktadéw w Policach na
poziomie 60 min zt. 9 marca Grupa Azoty Zaktady Chemiczne Police poinformowata, ze z powodu awarii
dwodch kottéw OP 230 stracita mozliwosci wytwarzania pary technologicznej niezbednej do prowadzenia
proceséw produkcyjnych na najwazniejszych instalacjach spétki. W efekcie nastgpito czasowe zatrzymanie
lub bardzo istotne ograniczenie produkcji. (PAP Biznes)
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Komentarz DM Banku BPS. Zeszty tydzien uptynagt pod znakiem wysokiej zmiennosci
z tendencjg spadkowg na gtdwnych indeksach w przekroju catego tygodnia. Dla WIG20
pigtkowe, poczatkowe testowanie najblizszego oporu (2100 pkt.) szybko sie skonczyto
i ostatecznie rynek nie przebit tego poziomu. Finalnie WIG20 zakoriczyt notowania
niewielkim wzrostem (plus 0,41 proc.) do poziomu 2 085,07 pkt. Indeks szerokiego rynku
WIG wzrdst jeszcze mniej (plus 0,31 proc.) i zamknat sesje na poziomie 63 718,63 pkt. Obroty
na rynku byty zdecydowanie mniejsze niz poprzedniego dnia i wyniosty 984,75 min zt wobec
1,18 mld zt w czwartek. Na FW20M2220 obroty w czasie ostatniej sesji spadly i wyniosty
23 850 wobec 25 451 na poprzedniej. LOP rdwniez spadfa na zamknieciu sesji w pigtek do
28 992 wobec 29 805 otwartych pozycji w dniu poprzednim. Poniedziatkowe otwarcie bedzie
znajdowac sie pod wptywem emocji zwigzanych z wynikami | tury wyboréw we Francji
i potencjalng zmiang polityki europejskiej. (£. Bryl)
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Dane makro:
11.04.2022

Poniedziatek

Wydarzenie

Poprzednio

2:30
2:30
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
8:00
9:00
9:00
9:00
9:00
9:00
9:00
9:00
13:00
13:00

Chiny

Chiny

Norwegia
Norwegia
Norwegia
Rumunia
Norwegia
Rumunia
Rumunia
Wielka Brytania
Rumunia
Wielka Brytania
Wielka Brytania
Wielka Brytania
Wielka Brytania
Wielka Brytania
Norwegia
Norwegia
Rumunia
Wielka Brytania
Niemcy

Niemcy

Czechy

Czechy

Wegry
Stowacja
Weery
Stowacia

Turcja

Meksyk

Meksyk

Turcja

Turcja

Turcja

CPIr/r

PPIr/r

Zharmanizowana inflacja CPIl m/m
Zharmonizowana inflacja CPI r/fr
Inflacia CPIl m/m

Inflacia CPIl m/m

Inflacja CPIr/r

Inflacja CPI rfr

Eksport

Eksport

Import

Import

Produkcja przemystowa m/m
Produkcja przemystowa rjfr
Produkcja manufakturowa m/m
Produkcja manufakturowa rjr
Inflacia PPl m/m

Inflacja PPI r/r

Bilans handlu zagranicznego
Bilans handlu zagranicznego
Indeks cen hurtownikdw m/m
Indeks cen hurtownikow r/fr
Inflacja CPl m/m

Inflacja CPI r/r

Produkcja przemystowa m/m
Produkcja przemystowa m/m
Produkcja przemystowa rjfr
Produkcja przemystowa rjfr
Stopa bezrobocia

Produkcja przemystowa m/m
Produkcja przemystowa rjfr
Bilans chrotow kapitatowych
Bilans obrotow biezacych
Bilans chrotow finansowych

mar
mar
mar
mar
mar
mar
mar
mar
lut
lut
lut
lut
lut
lut
lut
lut
mar
mar
lut
lut
mar
mar
mar
mar
lut
lut
lut
lut
lut
lut
lut
lut
lut
lut

0,90%
8,80%
1,20%
3,50%
1,10%
0,60%
3,70%
B,50%

5,76 mld
50,79 mld
8,88 mld
56,95 mld
0,70%
2,30%
0,80%
3,60%
2,10%
53,20%
-2,13 mid

-16,16 mid

1,70%

16,60%
1,30%
11,10%
1,90%
-1,20%
7,10%
3,10%
11,40%
1,00%
4,30%
Omln
-7.11 mid
-6,42 mid

Na podstawie: stooq.pl
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Wydarzenia
w spotkach
11.04.2022

BEEIN - Debiut na rynku NewConnect: Uroczysto$¢ debiutu Spétki BeelN S.A. na rynku NewConnect.
PGE - Konferencja prasowa spotki: Briefing prezesa PGE pt. Jak zmieni¢ unijny system ETS, aby wspierat
transformacje energetyczng?
DOOK - NWZA: Wroctaw. W sprawie umorzenia nabytych przez spotke akcji, obnizenia kapitatu zaktadowego
spotki, zmiany statutu.
Notus Finanse - Konferencja prasowa: Zdolnos¢ kredytowa Polakdw. Kogo dzisiaj sta¢ na mieszkanie w
kredycie.
EFEKT - Skonsolidowany raport roczny 2021:
FAMUR - Skonsolidowany raport roczny 2021:
OEX - Skonsolidowany raport roczny 2021:
VOXEL - Skonsolidowany raport roczny 2021:
SYGNITY - Wezwanie: Rozpoczecie przyjmowania zapiséw na akcje spoétki Sygnity SA w ogtoszonym wezwaniu
po cenie 12,00 PLN za akcje.
CLNPHARMA - Wprowadzenie do obrotu: Wprowadzenie do obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW
30.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C sp6tki CELON PHARMA S.A.
BEEIN - Wprowadzenie do obrotu: Dzier pierwszego notowania na rynku NewConnect akcji zwyktych na
okaziciela serii A i B spétki BEEIN S.A., o wartos$ci nominalnej 0,10 zt.
PEP - Ostatni dzierh notowania praw do akcji: Dzien ostatniego notowania 21.358.699 praw do akcji zwyktych
na okaziciela serii AA spotki POLENERGIA S.A., o wartosci nominalnej 2 zt kazda.

Na podstawie: infostrefa.pl
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Kurs Kapitalizacja P/E P/BV D/Y [%] ROA [%]
[PLN] min PLN 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024

PKO BP 39,30 49125

Santander Polska 298,00 30452 10,7 8,7 8,9 1,1 1,0 0,9 2,7 3,6 7,3 1,2 1,3 1,3
PEKAO 113,00 29 659 9,6 9,1 8,6 1,1 1,1 1,0 53 6,0 6,1 1,1 1,1 1,2
ING 236,00 30704 10,5 10,1 10,2 1,7 1,6 1,3 3,4 4,3 3,7 1,2 1,2 -
mBank 351,20 14 886 6,0 6,4 7,9 0,9 0,8 0,7 - 7,5 4,6 0,7 0,9 -
Bank Millennium 6,33 7679 10,7 7,3 7,2 1,0 0,8 0,7 0,0 0,0 2,8 0,6 0,9 1,1
Alior Bank 44,44 5802 5,8 5,6 6,3 0,8 0,7 0,7 0,0 1,2 3,4 0,9 1,0 0,9
Bank Handlowy 63,00 8232 13,2 9,9 - 1,1 1,1 - 8,6 7,6 - 1,0 1,2 1,3
BNP Paribas 74,00 10922 7,0 6,4 7,6 0,5 0,5 - 0,0 2,1 0,0 0,8 1,0 1,2
Mediana - 14 886 9,6 7,6 7,7 1,1 1,0 0,9 3 3 ] 5
Finanse inne Kurs Kapitalizacja P/E P/BV D/Y [%] ROE [%]

[PLN] min PLN 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024
PZU 33,23 28 695 9,4 9,1 8,7 1,5 1,4 1,4 7,8 8,2 8,6 16,2 16,6 17,5
KRUK 296,80 5677 8,6 8,8 9,2 2,7 2,4 1,4 41 4,6 4,4 23,7 20,3 17,3
GPW 39,54 1660 11,5 11,6 10,5 1,7 1,3 0,9 6,6 6,9 7,1 14,5 13,9 13,5
Mediana - 5677 9,4 9,1 9,2 1,7 1,4 1,4 6,6 6,9 7,1 16,2 16,6 17,3
Deweloperzy Kurs Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024
GTC 6,54 4336 - - - - - - 19,3
Dom Development 96,60 2468 6,9 6,7 6,8 1,9 1,7 1,7 5,0 5,0 49 26,9 26,3 24,7
Echo Investment 3,66 1508 49 4,0 2,8 0,8 0,7 0,6 12,3 12,4 - 15,1 24,9 23,6
Atal 40,50 1568 5,9 6,1 6,6 1,3 1,3 1,2 6,3 6,4 7,0 22,5 21,8 20,0
Develia 3,30 1477 8,5 8,1 9,2 1,0 1,0 1,0 8,5 9,0 9,5 13,4 12,4 11,4
Marvipol 8,32 347 2,7 7,8 - - - - 3,4 9,5 - - - -
Mediana - 1538 5,9 6,7 6,7 1,2 1,1 1,1 7,4 9,0 7,0 15,1 234 21,8
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2022 2023 plopZ 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024
Budimex 220,00 5617 15,6 15,5 13,9 4,7 4,7 - 4,6 4,6 4,3 30,0 31,2 30,7
Unibep 9,24 324 11,0 9,9 - 1,0 0,9 - 6,4 5,9 - 7,3 - -
Erbud 37,80 469 9,8 5,6 - 0,6 0,5 - 3,3 2,2 - 10,6 15,0 -
Torpol 14,72 338 - - - - - - - - - 7,9 11,0 -
Mediana - 11,0 13,9 0,9 - 3 ) , 15,0 30,7

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

[PLN] min PLN 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024
KGHM 167,00 33400 7,2 8,4 10,3 1,1 1,0 0,9 41 4,6 5,0 15,2 11,1
JSW 68,98 8099 1,8 7,2 9,4 0,6 0,6 0,6 1,2 3,1 4,3 34,3 8,1 4,3
Bogdanka 53,10 1806 11,5 5,5 4.4 0,5 0,4 0,4 1,7 1,6 1,5 4,6 - -
Mediana - 8099 7,2 7,2 9,4 0,6 0,6 0,6 1,7 3,1 4,3 15,2

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

[PLN] min PLN 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024
PKN ORLEN 76,00 32506 6,0 6,3 7,0 0,6 0,3 0,3 3,9 3,9 3,8 11,1
PGNiG 6,45 37293 4,8 5,7 4.4 0,7 0,3 0,2 2,3 2,7 2,5 14,6 11,2 11,4
LOTOS 64,60 11943 5,5 5,9 6,8 0,6 0,5 0,5 2,5 2,9 3,4 14,8 10,6 8,5
Mediana - 32506 5,5 5,9 6,8 0,6 0,3 0,3 2,5 2,9 3,4 14,6 10,6 8,5

Zrédto: DM BPS, Bloomberg
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Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN] min PLN 2022 2023 2024/ 2022 2023 2024 2022 2023 2024| 2022 2023 2024
Asseco Poland 82,05 6810 135 128 139 10 09 1,0 47 46 44
ComArch 188,00 1529 - - - - - - 58 - - 96 93 89
LiveChat Software 98,50 253 196 167 151 189 159 143 175 152 13,0 925 89,4 87,6
Asseco BS 42,50 1420 166 157 149 1,9 19 13 11,1 105 101 241 246 251
Asseco SEE 53,00 2750 176 164 157 1,7 16 10 97 92 86 143 142 137
Mediana - 253 171 160 150 18 18 1,1 97 99 94 143 142 137

Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
[PLN]  mInPLN 2022 2023 2024 2022 2023  2024| 2022 2023 2024| 2022 2023 2024
Cyfrowy Polsat 28,06 17 946 - -
Orange Polska 7,89 10348 180 132 11,2 08 08 08 57 51 49 30 45 56
Mediana - 14147 180 132 11,2 09 09 09 63 58 57 55 65 76
Kurs Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN]  mInPLN 2022 2023 2024 2022 2023  2024| 2022 2023 2024| 2022 2023 2024
Wirtualna Polska 119,20 3487 188 164 144 42 37 35 11,0 98 89 21,7 228 278
Agora 6,64 300 302 14,1 . 04 04 79 73 .13 28 -
Mediana - 1898 245 153 144 23 20 35 95 86 89 115 128 278
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
video [PLN]  minPLN 2022 2023 2024 2022 2023  2024| 2022 2023 2024| 2022 2023 2024
CD Projekt SA 170,88 17214 346 393 548 53 48 33 249 27,3 362 194 147
Playway 300,20 1981 141 11,8 101 40 36 40 100 87 74 308 320 341
TEN Square Games 159,00 1161 6,8 6,0 6,3 3,0 2,4 2,5 5,5 4,7 5,0 43,5 38,8 35,8
11 bit studios SA 580,00 1373 956 11,9 155 68 43 37 631 76 94 65 458 268
Mediana - 1677 243 118 128 47 39 35 174 81 84 251 354 305
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN]  minPLN 2022 2023 2024 2022 2023  2024| 2022 2023 2024| 2022 2023 2024
LPP 10920,00 20228 154 155 127 61 56 46 74 84 67 347 236 32,7
cce 54,00 2963 - 233 146 51 45 34 87 66 56 -1,0 249 37,6
VRG 3,63 851 115 108 91 09 08 07 57 55 50 83 80 85
Wittchen 17,15 33 89 91 93 15 13 13 50 51 52 169 153 140
Mediana - 1907 115 131 11,0 33 29 23 65 60 54 126 195 234

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

[PLN] min PLN 2022 2023  2024| 2022 2023  2024] 2022 2023  2024| 2022 2023 2024
Dino Polska 334,00 32745 32,1 24,9 19,7 8,2 6,0 4,7 20,5 16,2 13,0 28,4 27,4 26,5
Inter Cars 435,00 6163 9,4 9,0 - 1,7 15 - 7,2 7,0 - 14,9 14,8 -
Eurocash 13,23 1841 42,7 30,6 34,8 2,2 2,2 2,5 5,6 54 51 54 6,9 7,1
Neuca 813,00 3634 19,7 17,1 - 3,6 3,2 - 12,4 11,3 - 19,8 18,5 -
AB 48,00 777 = - - = - - = - - 12,1 10,6 10,2

Mediana = 2738 19,7 17,1 34,8 2,2 2,2 2,5 7,2 7,0 51 13,5 12,7

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

[PLN] min PLN 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 plopZ 2022 2023 2024
Ambra 66,00 1520 - - - - - - - - - 15,4 14,6 14,7
Wawel 475,00 712 19,4 15,9 - - - - 7,0 6,2 5,8 51 6,2 6,5
MBW 6,04 676  130,4 32,6 - 0,9 0,9 - 8,5 6,4 - 0,7 2,7 -
Mediana - 712 74,9 24,3 - 0,9 0,9 - 7,7 6,3 58 51 6,2 10,6

Zrédto: DM BPS, Bloomberg
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Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN]  mInPLN 2022 2023 2024|2022 2023 2024| 2022 2023 2024| 2022 2023 2024
PGE 8,87 16577 11,4 98 34 04 04 05 34 33 23 31 34
Enea 8,97 3960 32 33 21 03 03 .18 19 14 89 75 98
Tauron 2,84 4974 54 35 26 03 03 00 45 42 35 71 76 89
Onde 17,72 975, 107 50 48 24 1,7 14 67 33 34 244 395 300
Polenergia 75,00 5074 31,5 185 160 14 14 11 176 11,9 114 73 93 89
ZE PAK 17,10 869 86 57 - 07 - . 56 36 - 143 ; -
Mediana - 4467 96 54 34 05 04 08 50 35 34 81 76 89
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN]  mInPLN 2022 2023 2024 2022 2023 2024| 2022 2023 2024| 2022 2023 2024
Grupa Azoty 42,20 4186 8,3 13,5
Ciech 44,05 2321 99 109 95 08 08 08 49 48 45 97 94 93
PCC Rokita 97,70 1940 ; ; ; - - .35 51 63 147 ; ;
Mediana - 2321 91 122 95 07 07 08 49 51 56 97 65 93
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN]  mInPLN 2022 2023 2024 2022 2023 2024| 2022 2023 2024| 2022 2023 2024
Grupa Kety 618,00 5964 105 11,1 11,1 33 43 42 78 78 76 326 297 29,9
Famur 2,99 1715. 99 95 88 09 08 .29 28 27 92 94 84
Stalprodukt 357,50 1995 42 108 - 05 06 - 20 40 52 134 52 -
Wielton 7,45 450 68 54 - 09 08 - 52 a9 - 143 163 -
Alumetal 73,20 1141 79 93 97 16 1,6 L5 65 68 69 157 167 157
Mangata Holding 76,30 513 74 73 - 10 09 . 54 52 - 140 132 -
Mediana 1428 77 94 97 1,0 09 29 53 50 60 142 148 157

Przemyst lekki/inne Kurs Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
[PLN] min PLN 2022 2023 plopZ 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024

Fabryki Mebli Forte 39,85 954 8,4 7,9 - 1,1 1,1 - 6,3 6,3 - 13,7 13,9 -
Sanok Rubber Co 13,15 353 9,3 7,7 - - - - - 4,0 - 11,6 - -
Amica 101,80 792 14,8 10,8 - 0,7 0,6 - 5,9 5,2 - 7,9 6,1 -
Ac 30,70 309 10,9 9,5 - 2,2 2,1 - 6,4 6,1 - 20,3 22,4 -
Ferro 32,20 684 9,3 7,9 - 1,7 1,5 - 6,6 5,6 - 21,0 20,6 -
Mediana - 684 9,3 7,9 - 14 13 - 6,4 5,6 - 13,7 17,3 -

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:

Jacek Borawski

T C ki, MPW
omasz Lzarneci Analityk Techniczny

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

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.jez@dmbps.pl
dariusz.stasiak@dmbps.pl tel.: + 48 (22) 53 95 559

tel.: +48 (22) 53 95 084
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

Wyjasnienia dotyczace j terminologii fachowej i wskaznikow:

Diug netto — suma zobowigzar oprocentowanych pomniejszona o srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

EBIT — wynik na dziatalnosci operacyjnej

EBITDA — wynik dziatalnosci operacyjnej przed potraceniem salda na dziatalnosci finansowej, opodatkowaniem i amortyzacja.
EV — (wartos$¢ ekonomiczna; EV= MC + dtug netto) suma kapitalizacji i dtugu netto

Marza brutto na sprzedazy — relacja zysku brutto na sprzedazy do przychoddéw ze sprzedazy

Marza EBIT — (EBIT/Przychody ze sprzedazy) relacja zysk z dziatalnosci operacyjnej do przychodéw ze sprzedazy

Marza EBITDA — (EBITDA/Przychody ze sprzedazy) relacja EBITDA do przychoddw ze sprzedazy

EBIT/EV —iloraz zysku z dziatalnosci operacyjnej i warto$ci ekonomicznej (suma kapitalizacji i dtugu netto)

MC/EBIT — iloraz kapitalizacji (iloczyn kursu akgji i liczby akcji) oraz zysku z dziatalnosci operacyjnej

MC/S —iloraz kapitalizacji (liczba wyemitowanych akcji razy kurs akji) i przychodéw ze sprzedazy

P/E — (Cena/Zysk) relacja kurs akcji do rocznego zysku netto przypadajacy na akcje

P/BV — (Cena/Warto$¢ Ksiggowa) relacja kursu akcji do wartosci ksiegowej przypadajaca na akcje

P/CF — [Cena/(zysk netto + amortyzacja)] relacja kursu akcji do sumy przypadajacego na akcje zysku netto i amortyzacji
Stopa dywidendy — (DY) dywidenda na akcje podzielona przez kurs akcji

Wskaznik wyptaty dywidendy — (D/E) relacja dywidenda przypadajgca 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 wedfug stanu na dzier jego sporzqdzenia. Autorzy nie uwzgledniajg w opracowaniu jakichkolwiek szczegdlnych zamierzer inwestycyjnych, szczegdlnych celéow inwesty-
cyjnych, sytuacji finansowej ani szczegdlnych potrzeb czy zqdari potencjalnych odbiorcéw. Opracowanie publikowane jest w celach wytqgcznie informacyjnych lub marketingowych i nie powinno by¢ interpretowane jako
(1) osobista rekomendacja, (1) porada inwestycyjna, prawna, lub innego typu, ani jako (2) zacheta do dziatania, inwestowania czy pozbywania sie inwestycji w szczegdélny sposéb, 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 warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy, bgdZ
rekomendacji” w rozumieniu Rozporzqdzenia 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 sporzgdzone z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci przy zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci na podstawie ogélnodostepnych informacji, w dniu publikacji opracowania,
pozyskanych ze Zrédet wiarygodnych dla Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie gwarantuje ich kompletnosci, prawdziwosci lub doktadnosci.

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 tytutu prezentowanej strategii inwestycyjnej.

Dom Maklerski Banku BPS S.A., jego akcjonariusze lub pracownicy mogq posiadac dfugie lub krétkie pozycje powstate w wyniku transakcji zawartych na instrumentach z rynkéw OTC lub innych instrumentach finanso-
wych wymienionych w opracowaniu. Organem sprawujgcym nadzér nad dziatalnosciqg Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego z siedzibq w Warszawie, przy ulicy Pieknej 20 .

Powielanie bqdz publikowanie w jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego czesci, oraz wykorzystywanie materiafu do wtasnych opracowar 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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