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doWIG [t/t]

Zamkniecie

[pkt.] dzienna

poczatku roku

WIG 61367,6 i1,45% - 0,16% -11,44%

WIG20 19038 #11,70% 0,25% -0,40% -16,02%

mWIG40 44213 #i1,08% -0,36% 1,81% -16,45%
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[pkt.] doWIG  poczatku roku B SMAVG (200) on Close 5425849
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BUX (WEGRY) 45643,3 ' 0,96% -0,48% -10,01% l i
CAC40 (FRANCIA) 71663 AN 1,26% -0,19% 0,19% Lo, 450050
DAX (NIEMCY) 15509,2 ' 2,16% 0,70% -2,36%
DA (USA) 340539 W011%  1,50% 6,09% ot tov e S
EUROSTOXX 50 (EU) 42411 ' 1,67% 0,22% -1,51% m
FTSE 100 (GB) 78202 i 0,76% -0,68% 5,90% DAX Index — 2 LUTEGO, 17:45 “ I
ISE 100 (TURCIA) 47625 M022%  121%  15637% w“m”? J Pi5061.59]
MERVAL(ARGENTYNA) 2488546 W -0,88%  230%  198,03% ﬂ?ﬂv : |
MSCIEM 10456 M027%  -1,16% 15,13% i I Piises 18
NASDAQCOMPOSITE (USA)  12200,8 h 3,25% 1,77% 22,01% H”ﬂ*ﬁ‘" h W\V
PX (CZECHY) 1352,0 fh 0,70% -0,74% 5,19% [|ﬁ | T e
RTS (ROSJA) 997,0 * 0,71% -2,13% -37,52% \‘HJ !1 >
S&P 500 4179,8 ' 1,47% 0,02% -12,30% o .
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NGERS [pkt.] fmiana do\\l/VIG poczatku roku \lTo\ojL ;?E&%;Tfip %% o
NIKKEI225 (JAPONIA) 275095 1 039%  -1,04% -4,45% \Hﬁ\ il H=be s £oib P
HANG SENG (HONGKONG) ~ 21730,0 W -163%  -3,04% 7,38% ” * +u ottt e e
BSE 30 (INDIE) 603459 A 0,69% -0,75% 3,59% u e
KOSPI 100 (KOREA Ptd.) 24573 ' 0,63% 0,81% -17,45% 62.84
SHANGHAI A-SHARE (CHINY)  3420,7 i 0,69% -0,75% -10,32%
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Futures Kurs [pkt.] ~ Zmiana Surowiec Kurs Zmiana [%]

poczatku roku poczatku roku

EuroStoxx50 Futures 4231,0 i 0,42% -2,64% -1,32% ROPA WTI (USD za barytke) 75,8 * -0,11% -1,54% 0,78%
CAC40 Futures 7148,0 -0,35% 2,57% 0,07% MIEDZ (USD za ton 9135,5 0,72% 2,14% 5,64%
0 W, , ! ( e) 55 o, , ,
DAX Futures 15501,0 W -0,41% -2,63% -2,24% ZtOTO (USD za uncje) 1921,7 Wb -0,22% -1,65% 6,41%
S&P500 Futures 41660 W-0,61% -2,83% -12,45% SREBRO (USD za uncje) 23,6  Wh-0,02% -1,45% 1,10%
DIIAFutures 34045,0 i 0,00% -2,23% 6.08Y PLATYNA (USD za uncje) 1040,1 i 0,73% 0,71% 7,65%
, ) ) 6,08%
NASDAQFutures 126445 W -1,57% 3,76% 22,53% GAZ ZIEMNY (USD za MMBtu) 2,4 Wb -2,08% -3,48% -35,52%
Waluty -kurs na godzine: 08:25 W. KAMIENNY (USD za tone) 244,7 * -0,95% -2,37% 44,25%
Kurs Zmiana Relatywnie  Zmiana od CYNK (USD za tong) 3399,5 AR 1,05% 0,39% -5,04%
Waluta .
[PLN] [PLN] %] doWIG  poczatku roku ZELAZO (CNY za tone) 854,0 Wl -0,29% -1,72% 26,71%
EUR 46830  -0,0051 W-0,11% -1,54% 2,10% CYNA (USD za tone) 29377,0 #p 1,96% 0,50% -24,40%
CHF 46973 20,0072 W -0,15% -1,58% 6,19% ALUMINIUM (USD za tone) 2617,0 ¥l -0,55% -1,97% -6,79%
usd 42954 -0,0009 W -0,02% -1,45% 6,45% OLOW (USD za tone) 2133,0 W -0,26% -1,69% -7,42%
EUR/USD 1,0902  -0,0008 W -0,07% -1,50% -4,12% NIKIEL (USD za tone) 29790,0 #i 1,69% 0,24% 43,52%

Zrédto: Bloomberg

Zrédto: Bloomberg
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Najwieksze wzrosty

WIG20 m G40
Mazwa Kurs Wezrost Obroty Mazwa Kurs Wzrost Obroty Mazwa = Obroty
CDPROJEKT 1455 i 5,4% 83561022 GRUPRACUI 56,3 ih 8,33 321772 KOGENERA 71 ih 5,5% 389943
ALLEGROD 31,1 ih 5,1% 165638381 TSGAMES 136,28 ih 7,3% 14 370865 MOLECURE 17,1 ih 5,25 496533
CYFRPLSAT 18,8 ih 3,3% 9460678  INTERCARS 4740 ih 5,3% 2205030 OPONEOD,PL 39,0 ih 4,8% 1359658
ASSECOPOL 78,2 ih 3,2% 73485944 DEVELIA 2,7 i 3,45 2146385 BORYSZEW 5.6 i 4,5% 99051
oo 42,0 ih 2,4% 10965388 PKPCARGO 14,9 dh 2,6% 1479676 RAINBOW 24,6 ih 3,65 229049

Majwicksze spa

WIG20 mWWIG40
Mazwa Kurs Spadek Obroty Mazwa Kurs Spadek Obroty Mazwa Obroty
DINCPL azo0  Whoax 82 873920 XTB 31,4 W31 72903 600 COGNOR [%:) W -2 8% 5491284
PKOBP 32,4 ih 0,6% 142998 838 CIECH 47,2 Wb -2,6% 1612559 MIRBUD 5.6 2% 1463232
ORANGEPL 7.0 ih 1,0% 16 866214 DOMDEV 102,0 135 603 363 R22 43,0 -2 7% 232717
PENORLEN 63,6 dh 1,1% 167615231 LIVECHAT 1250 W 1,45 82990382 SMIEZKA 69,0 W -2,3% 13 866
PGE 71 ih1,3% 13788 606 NEUCA 6120 W 03% 1813269 VERCOM 43,0 W2 1% 5E311

Najwieksze obroty

WiG20 mWiG40 sWIGED

MNazwa Kurs Zmiana Obroty Mazwa Kurs Zmiana Obroty Mazwa Kurs Zmiana Obroty
PENORLEM 63,6 b 1% 167 615231 KTB 31,4 3% 72 903 600 ARCTIC 245 i 0,6% 10532 662
ALLEGRO 31,1 fp5ax 165638381  TSGAMES 12628 i 7.3% 14 370865 COGNOR 6,8 [ 5491284
KGHM 141,5  Hp 1,9% 151817 472 ALIOR 39,8 dh 1,4% 12 895957 LUBAWA 25 dh 3,45 2665539
PKOBP 32,4 ih 0,6% 142998 838 HUUUGE 24,8 W 0,6% 9732123 MIRBUD 5,6 W -3,4% 1463232
PEKAD 92,3 #h16% 113709813 LIVECHAT 1250 o -1,49% 8299082  POLIMEXMS 5,1 il 1,2% 1396496

CATALYST
Catalyst - najwieksze obroty

Mazwa Obroty Mazwa Kurs Zmiana Obroty Mazwa Obroty
FPCO427 84,9 ih 1,3% 439687 INSD126 100,0 dh 0,0% 100000 WZ1126 93,3 dh 0,3% 49150
WZ0124 1002 06% 283771 FPC1140 57,2 i 0,9% 83896  ALR1025 1006 Wp01% 47 026
OKO724 92,1  #h0,1% 241440  ECHO923 1005 i 0.9% 63096 WZ0524 100,5  #h 0,1% 41082
PEQ1027 935 #fh o3 107 839 KRU1123 10,0 W 02% 54585 CCCOB26 730 WJpoo% 37638
ECH1123 1002 WhoIn 104128 WZ1126 98,3 i 0,3% 49150 0OKD423 93,8 ih 0,15 34765

Zrodto: GPW

2

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



Dom Maklerski
Puls parkietu - 2023-02-03 @ Banku BPS

Grupa BPS

Informacja dnia Przychody VRG w styczniu wyniosty 91,8 min zi, wzrost o 11,9 proc. rdr — szacunki. Skonsolidowane

VRG SA przychody VRG w styczniu 2022 roku wyniosty 91,8 min zt, co oznacza wzrost o 11,9 proc. rdr -
poinformowata spétka we wstepnych szacunkach. Przychody ze sprzedazy detalicznej zrealizowane w
segmencie odziezowym (marki Vistula, Bytom, Wélczanka, Deni Cler) wyniosty w styczniu 47,8 min zt, 0 8,4
proc. wiecej rdr. Przychody ze sprzedazy detalicznej zrealizowane w segmencie jubilerskim (marka W.KRUK)
wyniosty w styczniu 42 min zt i byty wyzsze rdr o 15,8 proc. Sprzedaz online uksztattowata sie w styczniu na
poziomie 13,3 mlIn zt, co oznacza spadek rdr o 27,5 proc. VRG poinformowato, ze skonsolidowana marza ze
sprzedazy osiggneta w styczniu 50,4 proc. i byta nizsza o 0,1 pp. rdr. Jak podano, taczna powierzchnia
sprzedazy detalicznej grupy na koniec stycznia 2023 roku wyniosta 52,1 tys. m kw., czyli spadta o 0,6 proc.
rdr. (PAP Biznes)
Komentarz DM Banku BPS. VRG odnotowato kolejny miesigc z rzedu wzrost przychoddéw w ujeciu rocznym.
W styczniu sprzedaz wzrosta tacznie o 11,9 proc. r/r do 91,8 min zt, przy czym w segmencie jubilerskim
(marka W. KRUK) wzrost byt wiekszy (plus 15,8 proc.) niz w segmencie odziezowym (plus 8,4 proc.).
Natomiast w ujeciu kwartalnym przychody sie zmniejszyty (minus 49,2 proc.), co wynika z sezonowosci
sprzedazy (grudzien dla spdtek odziezowych jest najlepszym miesigcem w roku). Zwiekszenie przychoddéw
miato miejsce w segmencie dystrybucji stacjonarnej, podczas gdy sprzedaz online spadta o 27,5 proc., co
pokazuje, ze w okresie postpandemicznym klienci chetniej dokonuja zakupéw w sposéb tradycyjny niz
poprzez Internet. Wzrosty przychodow nalezy postrzegac jako pierwszy krok w budowie wartosci Spotki.
Kluczowe jest jednak ksztattowanie sie kosztow, ktdre znajduja sie obecnie pod presja inflacyjng oraz zysku
netto. W przypadku VRG po trzech kwartatach 2022 zysk netto wynidst 45,6 min zt, co przy przychodach na
poziomie 904,95 min zt, oznacza rentownos¢ netto rowng 5 proc. Jest to wiecej niz przed rokiem, zaréwno
pod wzgledem rentownosci (plus 1,3 p.p.), jak i wartosci nominalnej zysku netto (plus 19,1 min zt). Dobre
wyniki nie przetozyty sie na kurs Spétki, ktérej wartos¢ w 2022 spadta o 11,7 proc. Zachowanie notowan
przez ostatnie pot roku to waska konsolidacja w przedziale 3,25-3,5. Kluczowym oporem jest 3,5 zt. W naszej
ocenie brakuje obecnie impulséw do wybicia géra. (L. Bryl)

Informacja dnia Hub.Tech i Inventionbio ztozyli wnioski o zawieszenie prac nad prospektem w KNF. Hub.Tech ztozyt

HUB.TECH SA wniosek o zawieszenie postepowania w sprawie zatwierdzenia prospektu emisyjnego — poinformowata
spotka w komunikacie. Jak podano, podobny wniosek ztozyta spoétka Inventionbio, nalezaca do Hub.Tech. Jak
podano w komunikacie, ztozone wnioski wynikajg z zgdania akcjonariusza Richfield Equity Investments
Société en Commandite Spéciale z siedzibg w Luksemburgu zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia spotki Hub.Tech. W grudniu 2021 r. Hub.Tech, ktory rozwija ekologiczne i biotechnologiczne
rozwigzania, ztozyt prospekt emisyjny do KNF w sprawie przeniesienia notowan z NewConnect na gtéwny
rynek GPW. Z kolei biotechnologiczna spétka Inventionbio w kwietniu 2022 r. ztozyta w UKNF wniosek o
zatwierdzenie prospektu emisyjnego sporzgdzonego w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie do obrotu
na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW akcji spotki. (PAP Biznes)

Informacja dnia Oferta Budimeksu o wartosci 188,7 min zt najkorzystniejsza w przetargu Gaz-Systemu. Oferta Budimeksu

BUDIMEX SA zostata wybrana jako najkorzystniejsza w postepowaniu przetargowym Gaz-Systemu, na budowe gazociggu
relacji Rembelszczyzna—Mory — poinformowat Budimex w komunikacie. Warto$¢ oferty to 188,7 min zt netto.
Budimex informowat na poczatku grudnia 2022 r., ze jego oferta w tym przetargu zostata oceniona najwyze;j.
(PAP Biznes)
Czynnosci procesowe wobec Prezesa Zarzadu FBSerwis S.A. Zarzad Budimex S.A. informuje, ze - zgodnie z
informacjami uzyskanymi z FBSerwis S.A. - Prezesowi Zarzadu FBSerwis S.A. postawione zostaty zarzuty w
postepowaniu prowadzonym przez Prokurature Okregowg w Katowicach. Na obecnym etapie tego
postepowania zgodnie z uzyskanymi informacjami ww. osoba pozostaje zatrzymana, czynnosci procesowe sg
w toku i brak jest decyzji w przedmiocie ewentualnego tymczasowego aresztowania. Ww. Cztonek Zarzadu
FBSerwis S.A. petni jednoczes$nie funkcje Cztonka Zarzgdu Budimex S.A. Przekazane Budimeksowi informacje
wskazujg, ze sprawa, w zwigzku z ktdrg toczy sie postepowanie, nie ma zwigzku i nie dotyczy dziatalnosci
operacyjnej Budimex S.A. (ESPI RB NR 6/23)
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Informacja dnia Urteste ztozylo w UKNF wniosek o wznowienie postepowania prospektowego. Urteste ztozyto w Urzedzie
URTESTE SA Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o podjecie zawieszonego wczesniej postepowania w sprawie

zatwierdzenia prospektu - poinformowata spdétka w komunikacie. Pod koniec grudnia 2022 r. spotka ztozyta w
Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o zawieszenie postepowania w sprawie zatwierdzenia
prospektu, sporzgdzonego w zwigzku z planowang ofertg publiczng nie wiecej niz 395.286 nowo
emitowanych akcji na okaziciela serii E. Wraz z emisjg nowych akcji Urteste planowato przeniesienie swoich
notowan z rynku NewConnect na rynek regulowany GPW. Zarzad zmienit harmonogram oferty publicznej
akcji serii E i planuje jg obecnie nie wczesniej niz w marcu 2023 roku. (...) (PAP Biznes)

Informacja dnia PGE: projekt budowy elektrowni jadrowej w Patnowie zgodnie z harmonogramem. Prace nad budowg
PGE SA elektrowni jadrowej, ktorej wspdlnikiem bedzie Polska Grupa Energetyczna, przebiegajg zgodnie z
harmonogramem i dynamicznie - poinformowat w czwartek prezes PGE Wojciech Dabrowski. Jak powiedziat
Dagbrowski w TVP Info, w czwartek odbyto sie kolejne spotkanie ze strong koreanska. "OmawialiSmy
konkretne juz kwestie, czyli przygotowanie sie do raportu oddziatywania na $rodowisko, rozmawialiémy o
finansowaniu tego przedsiewziecia, o niezbednych dokumentach, ktére trzeba zacza¢ opracowywac" -
wyjasnit prezes PGE. "ZatozZenie jest takie, Ze spotka bedzie pod kontrolg polskich wspdinikdw. A jesli chodzi o
finansowanie, to strona koreariska potwierdza, ze bedzie wspdlnikiem tylko technologicznym, ale i
finansowym" - zaznaczyt Dabrowski. Jak dodat, "wszyscy wiedzq, jak wazna jest elektrownia jgdrowa dla
bezpieczenstwa energetycznego Polski po odstawieniu wegla". Prezes PGE podkreslit, ze proces
uruchomienia elektrowni w Patnowie jest zaplanowany na 2036 r. Zapewnit, ze "energii elektrycznej w
Polsce po odstawieniu wegla nie zabraknie". (...) Zrédto: Puls Biznesu (pb.pl) https://www.pb.pl/pge-projekt-

budowy-elektrowni-jadrowej-w-patnowie-zqgodnie-z-harmonogramem-1176553

Informacja dnia JesteSmy zabezpieczeni i przygotowani na embargo na rosyjski diesel - gtdwny ekonomista Orlenu. W

PKN ORLEN SA Polsce, jak i w Unii Europejskiej jestesmy dobrze przygotowani na embargo na rosyjski diesel - powiedziat
PAP gtéwny ekonomista PKN Orlen Adam Czyzewski. Powstaty i wigz tworzg sie nowe szlaki handlu tym
produktem, ktére pozwolg zastgpié rosyjski olej napedowy paliwem z Bliskiego Wschodu, USA i Chin - dodat.
PKN Orlen zapewnit, ze jest w petni przygotowany na embargo na dostawy produktow ropopochodnych, w
tym diesla z Rosji, ktore wchodzi w zycie od 5 lutego 2023 r. Jego zdaniem nie ma zatem obaw, ze paliw w
Polsce moze zabrakngc. Przedstawiciele spotki przypomnieli, ze koncern juz w lutym 2022 r., wkrétce po
wybuchu wojny w Ukrainie, zrezygnowat z importu ropy naftowej drogg morska, podobnie jak z importu
rosyjskiego diesla. (...) (PAP Biznes)
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Komentarz DM Banku BPS. GPW dotaczyta do rynkdw, ktdre silnie wzrastaty po decyzji FED.
W czwartek WIG20 zakonczyt sesje wzrostem o 1,70 proc. na poziomie 1903,79 pkt., Indeks
szerokiego rynku WIG wzrdst o 1,45 proc. i zamknat sesje na poziomie 61367,64 pkt.,
mWIG40 wzrést o 1,08 proc. i zakonczyt notowania na poziomie 4421,30pkt., sWIG80
zakonczyt sesje wzrostem o 0,39 proc. na poziomie 19339,59 pkt. Obroty na sesji byty
solidne i wyniosty 1,51 mld zt wobec 1,36 mid zt w poprzednim dniu sesyjnym. Na
prezentowanej na wykresie serii kontraktéw zastona ciemnej chmury wywotata korekte
notowan 11 stycznia. Obecnie, poziom otwarcia sesji z 11 stycznia 2023 roku jest silnym
oporem. Popyt juz dwukrotnie zostat zatrzymany pod poziomem 1981 pkt. Obroty na
FW20H2320 na ostatniej sesji byty zdecydowanie wyzsze niz poprzedniego dnia i wyniosty
43218 wobec 29 786 kontraktéw w sSrode. LOP spadfa na zamknieciu sesji w czwartek i
wyniosta 42 829 wobec 44317 otwartych pozycji w srode. Decyzja FED zaktywizowata popyt,
ktdry ponownie ma szanse na zakonczenie korekty i wyjscie na nowe szczyty trendu
wzrostowego. (T. Czarnecki)
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KALENDARIUM

Dane makro
03.02.2023
Wydarzenie Poprzednio
1:30 laponia Indeks PRI usfug (F) sty 52,3 51,1
201 Irlandia Indeks PMI usfug sty 527
2:45 Chiny Indeks PRI ustug sty 48
2:00 Turcja Inflacja CPI m/m sty B,65% 1,18%
8:00 Turcja Inflacja CPI rfr sty 57.68% 64,27%
2:00 Turcja Inflacja PPI m/m sty 4 15% -0,24%
2:00 Turcja Inflacja PPI rfr sty 86,46% 97,72%
2:30 Srwajcaria Inflacja CPI m/m sty -0,2%
2:30 Srwajcaria Inflacja CPI rfr sty 2,8%
a:45 Francja Produkcja przemystowa my/m gru 2,00%
2:45 Francja Produkcja przemystowa rfr gru 0,7%
2:45 Francja Produkcja manufakturowa m/m gru 2,4%
2:45 Francja Produkcja manufakturowsa rfr gru 4.2%
a:15 Hiszpania Indeks PMI usfug sty 51,6
9:45 Wiachy Indeks PMI usfug sty 499
11:00 Eurcland Inflacja PPl m/m gru -0,9%
11:00 Eurcland Inflacja PPI rfr gru 27,1%
13:00 Meksylk Indeks zaufania konsumentaw sty 42 5
13:00 Brazylia Produkcja przemystowa my/m sty -0,1%
13:00 Brazylia Produkcja przemystowa r/fr sty 0,9%
14:00 Brazylia Indeks PMI zhiorczy sty 491
14:00 Brazylia Indeks PRI usfug sty 51
14:15 Kanada Rezerwy walutowe sty 107,26 mid
14:30 usa Srednia ptaca godzinowa sty 32,82
14:30 LUSA Srednia tygodniowa liczba godzin pracy sty 34,3 tys.
14:30 LSA Zmiana zatrudnienia w przemysle m/m sty 8 tys.
14:30 UsA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarclniczym r sty 223 tys.
14:30 usa lednostkowe koszty pracy k/k (P) IV kwartaf 2,4%
14:30 USA lednostkowe koszty pracy r/r (P) IV kwartat 5,3%
14:30 LSA Stopa bezrobocia sty 3,5%
15:45 UsA Indeks PMI zhiorczy (F) sty 45
15:45 usAa Indeks PRI usfug (F) sty 44 7
16:00 USA Indeks 15M dla branz poza przemystowych sty 496
Indie Indeks PMI zhiorczy sty 57,5 594
Indie Indeks PRI usfug sty 57,2 58,5

Na podstawie: stooq.pl
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Kurs Kapitalizacja P/E P/BV D/Y [%] ROA [%]
[PLN] mlin PLN 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P 2023P  2024P 2025P
6,5 6,2 5,9 1,1 1,0 0,9 5,9 0 1,0 1,4 1,5

PKO BP 32,35 40438
Santander Polska 287,20 29349 76 70 64 10 09 08 36 48 79 1,0 1,4 16
PEKAO 92,34 24236 57 59 58 09 09 08 69 89 108 11 15 14
ING 171,60 235 75 75 72 17 1,4 11 31 54 54 1,0 1,3 1,3
mBank 318,80 13528 50 46 45 09 08 07 00 00 100 0,1 0,7 1,3
Bank Millennium 5,05 6126 62 39 40 11 09 07 00 00 - 11 01 1,0
Alior Bank 39,81 5197 45 51 45 07 06 05 06 85 - 1,0 1,3 1,2
Bank Handlowy 80,10 10466 62 75 99 1,3 13 13 145 155 109 2,3 2,3 1,9
BNP Paribas 52,00 7675 7 3 5, 3 4, 6 0 6 06 05 00 00 42 02 0,4 07
Mediana - 13528 09 08 31 54 99 1,0 13 13
Kurs Kapitalizaqa P/BV D/Y [%] ROE [%]

[PLN]  minPLN | 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P|  2023P  2024P  2025P
PZU 37,17 32097 84 15 14 68 78 88 17,4 19,5 18,8
KRUK 352,00 6800 83 7,6 - 1,9 16 - a3 47 - 27,1 24,0 2,4
GPW 37,58 1577 109 10 7 1 5 1,5 - 7 3 7, 6 - 14,2 14,1 14,0
Mediana - 6 800 8,4 8,4 1,4 8,8 17,4 19,5 18,8

[PLN]  minPLN | 2023p 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P  2025P
GTC 6,22 4124 121 - 2,7 199 6,2
Dom Development 102,00 2611 7,6 8,3 7,2 1,8 1,7 15 59 64 56 29,7 26,1 23,1
Echo Investment 3,17 1308 68 4,9 - 07 07 - 127 167 - 81 6,2 67
Atal 35,60 1378 54 67 - 11 10 - 50 58 - 26,1 2,8 19,2
Develia 2,74 1226 80 103 114 09 09 09 84 128 120 12,7 10,9 8,8
Mediana - 1378 76 83 93 09 09 12 84 128 88 12,7 10,9 88
Kurs  Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN]  minPLN | 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P|  2023P  2024P  2025P
Budimex 286,00 7302 168 151 - 57 58 .71 72 - 32,4 35,1 37,3
Unibep 8,20 288 106 158 - - 08 - 59 68 - 7,4 7,4 7,4
MFO 33,70 23 66 56 - 06 06 - 42 39 - 13,8 11,9 11,5
Prochem 32,00 750 200 139 11,9 - - - - - - 6,5 6,5 6,5
Mediana - 255 137 145 11,9 31 08 - 59 68 - 10,6 9,7 9,5

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

[PLN]  minPLN | 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P|  2023P  2024P  2025P
KGHM 141,45 28290 120 103 11,4 08 08 - 56 51 49 18,8 8,5 7,8
ISW 60,50 7103 21 25 - 04 03 - 08 11 12 63,0 17,1 13,0
Bogdanka 52,45 178 13 1,4 - 03 03 - 05 06 09 51 18,9 17,4
Mediana - 7103 21 25 11,4 04 03 - 08 11 12 18,8 17,1 13,0

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

[PLN]  minPLN | 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P|  2023P  2024P  2025P
PKN ORLEN 63,56 73789 04 04 16 20 19 33,8 15,7 10,4
Unimot 106,80 876 4,9 8,0 - 1,3 1,2 - 33 48 46 57,0 39,5 27,3
MoOL 33,24 27331 39 44 38 05 05 04 24 28 - 23,5 14,8 12,2
Serinus 5,30 587 457 - - 1371 - - 64 - - - - -
Mediana - 14103 44 47 38 09 05 04 28 28 33 33,8 15,7 12,2

Zrédto: DM BPS, Bloomberg
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IT Kurs Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]
[PLN] min PLN 2023pP 2024P 2025P| 2023P 2024P  2025P| 2023P 2024P 2025P 2023pP 2024P 2025P
7,1 6,8

Asseco Poland 78,15 6486 12,7 12,3 -
ComArch 166,40 1353 12,7 11,4 - 1,0 1,0 - 4,4 4,0 - 8,7 8,5 8,7
LiveChat Software 125,00 3219 195 162 162 151 142 147 164 144 139 - 94,1 92,6
Asseco BS 35,80 119 128 12,0 - 32 31 - 89 84 - 23,7 24,4 25,1
Asseco SEE 43,90 2278 12 7 116 - 19 18 - 72 68 5 8 17,9 15,9 15,5
Mediana - 2278 12 0 162 1,9 18 147 7,2 13,3 15,9 15,5
Media [PLN] minPLN | 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P|  2023P  2024P  2025P
Cyfrowy Polsat 18,80 12023 16,8 10,7 6,3
Orange Polska 6,97 9150 11,4 10,7 7,3 0,7 0,7 0,7 4,8 4,5 3,8 5,3 5,6 6,0
Wirtualna Polska 108,00 3163 171 142 116 30 26 25 80 71 64 21,4 19,1 18,8
Agora 5,67 264 - - - 04 - - 255 - - 6,6 5,2 -5,2
ATM GRUPA 3,53 298 82 67 57 1,0 09 09 47 46 39 - - -
Mediana - 3162,7 14,1 10,7 3 , 3 , b s
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
video [PLN] minPLN | 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P| 2023P  2024P  2025P
CD Projekt SA 145,78 14690 409 591 298 61 57 52 252 360 27,9 16,3 18,1 11,1
Playway 400,00 2640 148 14,8 - 49 46 - 109 107 - 31,1 35,3 33,5
TEN Square Games 136,80 1003 93 93 82 24 22 19 64 63 58 26,4 27,1 25,0
11 bit studios SA 581,00 1383 109 94 89 39 29 20 11,1 65 54 11,2 32,7 37,5
Mediana - 2001 128 121 89 44 37 20 11,0 86 58 21,4 29,9 29,3
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
[PLN] minPLN | 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P| 2023P  2024P  2025P
10280,00 19062 170 162 124 51 42 34 91 75 62 35,0 31,7 30,1
cce 42,00 2304 - - 757 27 43 34 98 77 60  -116 -31,9 -25,6
Monnari Trade 4,77 146 9,5 9,5 9,5 - - - 3,4 3,3 3,2 23,0 23,0 3,7
Answear.com 28,90 506 21,7 14,1 - 28 23 - 122 91 - 10,6 13,0 16,5
Mediana - 1405 170 141 124 28 42 34 95 76 60 16,8 18,0 10,1
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
[PLN] minPLN | 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P| 2023P  2024P  2025P
Allegro 31,07 32838 379 258 184 32 29 27 162 133 107 -6,7 6,9 11,2
Dino Polska 380,00 37255 244 191 153 66 50 - 161 131 11,2 31,3 31,0 29,6
Inter Cars 474,00 6716 7,7 7,1 - 1,4 1,2 - 6,3 5,9 - 20,3 20,1 18,8
Eurocash 14,70 2046 184 130 114 24 22 - 49 46 47 2,6 45 9,3
Neuca 612,00 2750 187 156 129 28 25 - 93 84 73 14,4 14,5 15,0
Mediana - 2750 184 13,0 121 24 22 - 63 59 60 14,4 14,5 15,0
Spozywcze Kurs Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
[PLN] minPLN | 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P|  2023P  2024P  2025P
Ambra 66,00 1520 11,6 103 102 14 1,3 1,2 58 55 52 15,0 13,6 13,3
Wawel 470,00 705 17,3 13,4 - - - -89 71 65 5,1 53 6,1
MBW 9,80 1098 349 29,9 - 13 12 - 139 12,8 - 3,0 3,4 38
Mediana - 1098 173 134 102 1,3 12 12 89 71 58 5,1 5,3 6,1

Zrédto: DM BPS, Bloomberg
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Energia Kurs Kapitalizacja P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
[PLN] min PLN 2023P 2024P 2025P( 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P
PGE 7,0 4,4 0,3 0,4 0] 2 2,1 1,6 3 3,9

7,12 15971 27,9
Enea 6,48 40055 28 34 31 02 03 02 16 17 22 8,0 8,5 67
Tauron 2,25 3945, 64 28 16 02 03 02 52 42 35 2,4 5,0 7,8
Onde 14,38 791 11,1 44 - 21 15 - 80 37 - 16 20,7 39,7
Polenergia 84,60 7458 187 165 - 14,7 15 15 121 . 7,1 87 9,1
ZE PAK 28,90 1469 13,0 14,2 16 15 [ 12 o 11,9 224 36 5 20,0 13,0
Mediana - 397 121 57 31 1,0 09 02 8,6 85
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV ROE [%]

[PLN]  mInPLN | 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P 2023P  2024P  2025P
Grupa Azoty 43,46 4311 17,7 68 - 04 04 18,2 6,4 6,4
Ciech 47,24 2490 71 79 94 09 08 08 3,9 4,2 4,1 15,0 12,9 10,3
PCC Rokita 117,60 2335 - - ; - - .37 50 - 14,8 14,8 14,8
Mediana - 2490 124 73 94 06 06 08 15,0 12,9 10,3
Kurs  Kapitalizacja P/E P/BV ROE [%]

[PLN]  mInPLN | 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P zozsp 2023P zoz4p 2025P 2023P  2024P  2025P
Grupa Kety 504,00 484 109 93 75 27 26 37,0 25,7 27,7
Famur 3,66 2104 96 88 .10 09 - 3,6 3,4 - 9,8 10,6 11,5
Stalprodukt 302,00 1685 55 66 - 04 04 - 26 30 - 136 10,7 8,5
Wielton 7,70 465 79 48 - 07 06 - 60 52 - 18,0 14,0 14,3
Alumetal 73,60 1151 65 81 - 14 15 - 54 63 - 30,5 24,2 21,7
Mangata Holding 89,40 597 6,2 6,0 - 1,0 0,9 - 4,7 4,5 - 19,7 18,3 17,1
Amica 89,50 696 109 7,5 ; o 6 05 - 5 2 44 - - 2,2 -
Mediana - 1418 7,9 18,8 14,0 15,7
Kurs  Kapitalizacja P/BV EV/EBITDA ROE [%]

[PLN]  minPLN | 2023P 2024P 2025P 2023P 2024P 2025P| 2023P 2024P 2025P|  2023P  2024P  2025P
BioMedLublin 6,08 427 761 358 - - 198 121
Ryvu Therapeutics 53,00 1225 - - 53,0 5,5 6,0 8,5 - - 32,7 -22,9 -43,7 -26,2
Captor Therapeutics 177,00 738 - - - 13,3 804,5 - - - - -25,8 -42,4 -118,0
Celon Pharma 17,40 888 - - 193 18 1,9 16 31,3 292 85 7,5 3,4 -5,7
Molecure 17,10 240 - - - 24 25 32 - - - a4 192 4152
Selvita 85,00 1560 244 187 163 50 39 32 124 104 102 15,8 20,4 2,2
Mediana - 813 502 272 193 42 35 32 198 121 102 94  -11,3  -105

Zrédto: DM BPS, Bloomberg
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Sporzadzone przez Departament Analiz:

Jacek Borawski

T C ki, MPW
omasz tzarnecki 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

Dr tukasz Bryl
Analityk

lukasz.bryl@dmbps.pl
tel.: 785 500 874

Dane kontaktowe do Departamentu Sprzedazy:

Andrzej Maliszewski, MPW Krzysztof Jez, MPW
Dyrektor Departamentu Sprzedazy krzysztof.jez@dmbps.pl
andrzej.maliszewski@dmbps.pl

tel.: +48 (22) 53-95-521 tel.: + 48 (22) 53 95 559

Lech Kucharski, MPW
Dariusz Stasiak, MPW

Z-ca-Dyrektora Departamentu Sprzedazy lech-kucharski@dmbps.pl
dariusz.stasiak@dmbps.pl tel.: + 48 (22) 53 95 522

tel.: +48 (22) 53 95 084
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
Diug netto — suma zobowigzar oprocentowanych pomniejszona o srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

EBIT — wynik na dziatalno$ci operacyjnej

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

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

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

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

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

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

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

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

P/BV — (Cena/Wartos¢ Ksiegowa) relacja kursu akcji do prognozowanej wartosci ksiegowej przypadajgca 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 przypadajaca na akcje do zysk na akcje

Wskaznik pokrycia dywidendy — (E/D) relacja zysku na akcje do dywidendy na akcje

Opracowanie wyraza wiedze oraz poglgdy autorow wedtug stanu na dzier jego sporzqdzenia. Autorzy nie uwzgledniajg w opracowaniu jakichkolwiek szczegdlnych zamierzen inwestycyjnych, szczegélnych celow inwesty-
cyjnych, sytuacji finansowej ani szczegdlnych potrzeb czy zqdan potencjalnych odbiorcéw. Opracowanie publikowane jest w celach wytqcznie 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 szczegdlny sposob, bqdz (4) ocena lub zapewnienie optacal-
nosci inwestycji w instrumenty finansowe objete opracowaniem.

W szczegdlnosci opracowanie nie stanowi ,badania inwestycyjnego” lub ,,publikacji handlowej” w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajqcego dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy, bqdz
rekomendacji” w rozumieniu Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego | Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzqdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgcego
dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.

Opracowanie zostato sporzgdzone z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci przy zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci na podstawie ogdlnodostepnych informacji, w dniu publikacji opracowania,
pozyskanych ze zrodet wiarygodnych dla Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie gwarantuje ich kompletnosci, prawdziwosci lub dokfadnosci.

Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania ani za ewentualne szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyj-
nych. Opracowanie nie powinno byc¢ interpretowane jako oswiadczenie ani gwarancja (zaréwno wyrazna, jak i implikowana) w zakresie generowania zysku z tytutu prezentowanej strategii inwestycyjnej.

Inwestowanie na rynku kapitatowym wiqze sie z mozliwosciq utraty czesci lub catfosci zainwestowanego kapitatu. Szczegétowe informacje o ryzykach zwiqzanych z inwestowaniem w instrumenty finansowe dostepne sq
na stronie internetowej DMBPS: www.dmbps.pl w zaktadce Regulacje i dokumenty.

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

Powielanie bqdz publikowanie w jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego czesci, oraz wykorzystywanie materiatu do 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).
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