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VALUATION BOOK 2015

Wprowadzenie

Czym jest Valuation Book 2015 i co zawiera

Valuation Book 2015 to publikacja zawierajgca szereg stosowanych do wyceny i analizy przedsiebiorstw,
wskaznikéw finansowych, poczawszy od najbardziej popularnych mnoznikéw gietdowych (EV/S,
EV/EBIT, EV/EBITDA, P/EBT, P/E) stosowanych do wyceny podmiotéw gospodarczych metodag
poréwnawczg; parametrow wyznaczania stopy dyskontowej (B, CAPM, WACC) stosowanej do wyceny
spétek metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych (DCF); przez wska zniki rentowno $ci (ROE,
ROIC, i inne) stuzace do analizy przedsiebiorstw; po dane statystyczne (o, wskaznik ptynnosci)
pozwalajgce na ocene atrakcyjnosci i ryzyka inwestycji w okreslong grupe podmiotdw.

Opisane wyzej dane, zostaty wyznaczone na podstawie sprawozdan finansowych (lub $rédrocznych
informacji finansowych) i notowan 888 spotek za rok 2014 r. notowanych na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie i rynku NewConnect. Wskazniki zostaty zagregowane w 137 grupach
branzowych i sektorowych. Dodatkowo dla 8 grup sektorowych ustalono wskazniki z podzialem na
wielko$é podmiotéw, klasyfikujac je do 4 grup pod wzgledem wielkosci na Duze, Mate, Srednie i Mikro.

Wszystkie opisane wyzej wskazniki, zostaly ustalone w wielu wymiarach tj. jako srednia arytmetyczna,
srednia wazona i mediana dla 2014 r. oraz $rednia tych wielkosci dla kazdej grupy w 3 ostatnich latach tj.
2012-2014 .

W sposéb syntetyczny, w publikacji zostaly zamieszczone takie parametry jak premia kredytowa
stosowana od ustalenia kosztu kapitatu diuznego w podziale na wielkos¢ podmiotu, premia z tytutu
ryzyka wielko $ci stosowana czesto jako skiadnik stopy dyskontowej, dyskonto i premia z tytutu
ptynno s$ci wycenianego podmiotu uwzgledniana czesto w wycenach podmiotéw gospodarczych réznymi
metodami, oraz rentowno $ci obligaciji skarbowych  bedace czesto substytutem stopy wolnej od ryzyka
przy wszelkiego rodzaju wycenach, nie tylko podmiotéw gospodarczych.

Do kogo skierowana jest publikacja

Valuation Book 2015 jest skierowana do oséb stykajgcych sie w codziennych realiach z problematyka
wyceny i analizy podmiotéw gospodarczych. Sg to przede wszystkim analitycy finansowi, maklerzy
i doradcy inwestycyjni dokonujagcy analizy i wyceny spoétek gietdowych lub stosujgcy wskazniki rynku
kapitatowego do wyceny spotek nienotowanych. Moga to by¢ réwniez inwestorzy, zaréwno indywidualni
jak i instytucjonalni, dokonujgcy weryfikacji danych rynkowych i szukajgcy odniesienia do pojawiajgcych
sie okazji inwestycyjnych. W koncu moga to by¢ biegli rewidenci, ktérzy w swojej pracy potrzebuja
wiarygodnych i dobrych jakosciowo danych do weryfikacji badanych wycen i ocenianych parametrow
finansowych.

Jakosé danych finansowych

Przy okreslaniu wskaznikéw finansowych bazowano na zebranych przez wykonawce danych
finansowych, dotyczacych spotek gieldowych. Zrodiem danych finansowych byly skonsolidowane
sprawozdania finansowe, a w przypadku ich braku, sprawozdania jednostkowe. Dla spotek notowanych
na NewConnect, bazowano na sprawozdaniach kwartalnych, opublikowanych do kohca lutego 2015 r.,
zas w przypadku spoétek notowanych na parkiecie gtdwnym GPW, bazowano na sprawozdaniach
rocznych, opublikowanych do konca marca 2015 r. a w przypadku ich braku na sprawozdaniach
kwartalnych lub poétrocznych. Informacje finansowe, zaprezentowane w obcych walutach zostaly
przeliczone na zitote polskie (PLN) wg sredniego kursu NBP na dzien sprawozdawczy.

Wszystkie dane byly zbierane z wymaganym profesjonalizmem i najwyzszg starannoscig, w granicach
mozliwosci, jakie dostarczaty publikowane przez spdiki informacije finansowe. Niemniej jednak, niekiedy
w sytuacjach oczywistych, w przypadku braku zamieszczenia precyzyjnej informacji finansowej przez
spotke w publikowanym sprawozdaniu, przyjete zostaty wielkosci szacowane. Takie szacunki, dotyczyty
w szczegolnosci (ale nie wytgcznie) wysokosci diugu odsetkowego, czesto pomijanego w informacjach
finansowych, a uwzglednionego w zagregowanej wartosci zobowigzan ogétem, gdzie na podstawie
analizy kosztéw finansowych, kapitatlu obrotowego i rachunku przeptywdw pienieznych, mozliwe byto
okreslenie szacunkowej wartosci tych zobowigzan. Dane finansowe obarczone zdarzeniami
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jednorazowymi byty korygowane o skutki tych zdarzen, o ile mozliwa byta tatwa identyfikacja takiego
zdarzenia.

Badanie jakosciowe, polegajgce na sprawdzeniu poprawnosci wprowadzonych do analizy danych
finansowych, wskazato na statystyke btedu ponizej 5%. Co oznacza, ze mniej niz 5% danych finansowych
(bez danych szacunkowych) prezentuje dane nieprawidtowe. Zas w przypadku mniej niz 2% danych
finansowych, prawdopodobny bitad nie przekracza 5% ogdlnej wartosci, danej wielkosci finansowe;j.

Przy kalkulacji wartosci $rednich mnoznikow gietdowych, wyeliminowane zostaly wartosci skrajne,
znacznie odbiegajgce od przecietnej w danej grupie. Automatycznie usuwane byly najczesciej wielkosci,
w ktérych: (1) najwyzsza, druga lub trzecia pod wzgledem wielkosci wartos¢, przekraczata lub byta bliska
dwukrotnosci poprzedzajgcej jg pod wzgledem wartosci liczby; (2) najnizsza, druga lub trzecia najnizsza
wartos¢ byta nizsza o polowe od kolejnej poprzedzajacej jg liczby; (3) po dokonaniu ww. selekcji, dana
wartos¢ byta wieksza od 3-krotnosci Sredniej w danej grupie lub nizsza niz 30% wartosci sredniej danej
grupy. Od tak przedstawionych kryteriow selekcji stosowano wyjatki, w szczegolnosci wéwczas, gdy
wartosci w danej grupie cechowaty sie wysoka stabilnoscig, wowczas wystepujgca warto$¢ skrajna byta
eliminowana, mimo ze odbiegata od nich w mniejszym stopniu niz opisane w pkt. 1-3 powyzej, lub matej
liczebnosci grupy, gdzie trudno byto ustali¢ wartos¢ skrajng albo usuniecie wartosci skrajnych
spowodowatoby eliminacje istotnej liczby pozycji znajdujgcej sie w danej grupie.

W przypadku wskaznikow niebedacych mnoznikami gietdowymi, eliminowanie wartosci skrajnych miato
miejsce wylgcznie w przypadku bardzo skrajnych wielkosci.

Wskazniki bety zostaty ustalone, wytgcznie w tych przypadkach, gdzie zmiennos¢ kursu akcji i wartosc
obrotu pozwalaly na osiggniecie relatywnie ,sensownego” wyniku. W opracowaniu nie przeprowadzono
analizy istotnosci statystycznej uzyskanych wynikow.
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Liczba spétek [szt.] 21

02 . O 1 taczna kapitalizacja [min zi] 152 362

taczne przychody ze sprzedazy [min zi] 300 222

Produkcja tgczny wynik netto [min zi] 8533
tgczna wartos¢ ksiegowa [min zi] 181 327

Energetyka

Grupa obejmuje spotki dziatajgce w sektorze produkcji energii oraz skupia podmioty, ktére obok produkciji zajmujg sie réwniez
dystrybucja energii elektrycznej i cieplnej, a takze gazu i biomasy. Grupa nie uwzglednia podmiotéw dziatajagcych wytgcznie (lub ze
znaczng przewaga) w segmencie handlu lub obrotu i dystrybucji energii.

Liczba 2012-2014

Srednia Sr. wazona Mediana pozycii Srednia Sr. wazona Mediana

Mnozniki

EV/S 1,35 1,30 1,24 9 1,13 1,30 0,96
EV/EBIT 10,23 7,73 8,56 11 8,58 6,56 8,12
EV/EBITDA 5,88 6,14 5,00 12 5,46 4,69 4,95
P/EBT 9,33 7,46 7,64 9 7,59 5,90 7,03
P/E 10,57 9,44 9,71 9 8,80 7,48 8,55
P/BV 0,62 0,86 0,57 15 0,73 0,69 0,69

Struktura kapitatu

D/EV 33% 32% 32% 21 31% 35% 32%
D/(BV+D) 22% 29% 19% 19 25% 20% 20%
D/E 73% 50% 45% 20 61% 87% 46%
D/BV 51% 46% 23% 19 70% 39% 27%

Wspétczynnik beta
BL 0,8651 0,9510 0,8726 16 0,7480 0,9818 0,6230

Bu 0,6486 0,7882 0,6203 16 0,5729 0,8432 0,5099

Koszt kapitatu wlasnego
CAPM_ 9,23% 9,89% 9,28% 16 8,31% 10,13% 7,34%
CAPMy 7,54% 8,63% 7,32% 16 6,95% 9,05% 6,46%

Sredni wa zony koszt kapitatu
WACC 7,70% 8,17% 7,75% 16 7,15% 8,17% 6,43%

Wskazniki rentowno_sci

ROE 2,2% 5,8% 6,1% 19 5,9% 10,2% 9,5%
ROIC -1,2% 5,1% 3,7% 19 3,5% 8,3% 6,3%
EBIT 9,5% 12,8% 10,9% 14 9,1% 15,9% 9,8%
EBITDA 18,1% 22, 7% 19,8% 14 18,7% 27,1% 18,6%
EBT 8,1% 10,3% 9,7% 14 9,6% 15,2% 9,5%
NET 7,2% 8,3% 7,7% 14 8,0% 12,2% 7,5%

Statystyka*

(o} 0,63 0,27 0,34 20 0,62 0,27 0,39
Wskaznik ptynnosci 0,64 0,25 0,26 21 0,50 0,25 0,17
Wartos¢ obrotu 1684 880 5167 000 57 582 21 4 596 864 14 231 456 505 357
Wolumen obrotu 138 272 248 060 14 490 21 408 407 693 498 47 170
Przychody -17,1% -7,8% -6,4% 18 -25,6% -6,8% -13,1%
Kapitalizacja 28,7% 13,0% 2,4% 21 -30,2% -16,8% -29,3%
Najwi eksze spotki rzychodow [tys. zt I Najwi eksze spotki pod wzgl edem kapitalizacii [tys. zt

PKN Orlen S.A. 106 832000 CEZA.S. 48 688 073
MOL Magyar Olaj - és Gazipari Részvénytarsasag 65921 856 PGE S.A. 35319 782
CEZAS. 30840981 PKN Orlen S.A. 20923 527

*warto$¢ obrotu w tys. zt, wolumen obrotu w tys. szt.
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Liczba spétek [szt.] 8

O 2 . 05 taczna kapitalizacja [min zi] 54 087

taczne przychody ze sprzedazy [min zi] 67 359

Produkcja tgczny wynik netto [min zi] 4322
tgczna wartos¢ ksiegowa [min zi] 63 899

Gornictwo i wydobycie

Grupa obejmuje przede wszystkim spotki gdrnicze (gtéwnie kopalnie wegla). Ponadto w skiad grupy wchodzg spoétki, zajmujgce sie
poszukiwaniem i wydobyciem innych surowcéw m.in. ropy i gazu, surowcéw skalnych oraz miedzi.

Liczba 2012-2014

Srednia Sr. wazona Mediana pozycji Srednia Sr. wazona Mediana

Mnozniki

EV/S 1,07 1,20 0,85 7 1,36 1,64 1,11
EV/EBIT 8,51 7,34 7,60 3 8,97 7,75 8,84
EV/EBITDA 5,30 4,95 5,23 5 6,63 6,08 6,45
P/EBT 7,02 7,16 7,13 4 8,18 7,50 8,66
P/E 10,07 9,08 9,30 3 10,97 9,72 11,09
P/BV 1,02 0,88 0,95 4 1,23 1,26 1,12

Struktura kapitatu

D/EV 45% 17% 29% 8 38% 39% 21%
D/(BV+D) 16% 14% 15% 5 19% 18% 17%
D/E 66% 21% 25% 6 96% 71% 20%
D/BV 20% 17% 17% 5 32% 32% 20%
BL 1,4326 1,1790 1,2713 6 1,1973 1,3665 1,2628
Bu 1,2465 1,0120 1,0898 6 1,0091 1,2768 1,0293

Koszt kapitatu wlasnego
CAPM_ 13,65% 11,67% 12,39% 6 11,81% 13,13% 12,32%

CAPMy 12,20% 10,37% 10,98% 6 10,35% 12,43% 10,50%

Sredni wa zony koszt kapitatu
WACC 9,51% 10,44% 10,10% 6 9,03% 9,78% 10,69%

Wskazniki rentowno_sci

ROE -9,4% 8,7% -5,5% 6 0,3% 8,7% 3,0%
ROIC -15,3% 7,9% -13,5% 8 -5,5% 8,0% -1,2%
EBIT -4,2% 13,0% -6,2% 7 3,9% 14,1% 3,9%
EBITDA 10,5% 21,8% 11,9% 7 13,9% 21,1% 15,8%
EBT 3,3% 11,7% 7.2% 6 2,8% 13,1% 8,9%
NET 0,4% 9,1% 2,6% 6 -0,8% 9,9% 5,8%
(o} 0,66 0,29 0,48 8 0,56 0,31 0,45
Wskaznik ptynnosci 0,88 0,59 0,41 8 0,64 0,60 0,35
Wartos¢ obrotu 4297846 12935811 744 405 8 15195691 45253 254 2511971
Wolumen obrotu 187 715 566 213 66 518 8 556 243 1852 035 117 997
Przychody -8,1% -4,0% -12,9% 8 -20,3% 4,1% -27,3%
Kapitalizacja -42,0% -18,5% -43,7% 8 -52,0% -19,5% -80,4%
Najwi eksze spotki rzychodow [tys. zt I Najwi eksze spotki pod wzgl edem kapitalizacii [tys. zt

PGNIG S.A. 34 304 000 PGNIG S.A. 26 255 000
KGHM Polska Miedz S.A. 20 492 000 KGHM Polska Miedz S.A. 21 770 000
JSW S.A. 6 814 936 LW Bogdanka S.A. 3280 990

*warto$¢ obrotu w tys. zt, wolumen obrotu w tys. szt.
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. Liczba spétek [szt.] 7

03 - D U Z E taczna kapitalizacja [min zi] 29769

taczne przychody ze sprzedazy [min zi] 47 314

Handel hurtowy i detaliczny taczny wynik netto [min zi] 1513
tgczna wartos¢ ksiegowa [min zi] 6 885

Handel hurtowy i detaliczny, spétki o wysokiej kapi talizaciji

Grupa obejmuje wszystkie spotki o wartosci kapitalizacji co najmniej 870 min zt, dziatajace w branzy handlowej zaréwno detalicznej
jak i hurtowej, w tym spotki dystrybucyjne i zajmujgce sie obrotem wszelkiego rodzaju towaréw lub materiatow, zaréwno w formie
tradycyjnej jak i internetowe;.

Liczba 2012-2014

Srednia Sr. wazona Mediana pozycii Srednia Sr. wazona Mediana

Mnozniki

EV/S 1,06 1,73 0,36 7 0,95 1,03 0,51
EV/EBIT 17,10 21,45 16,52 7 17,50 21,08 16,58
EV/EBITDA 13,21 16,00 13,99 7 13,31 15,72 13,37
P/EBT 17,77 25,10 15,45 7 19,74 24,96 17,50
P/E 17,91 25,27 17,10 7 20,84 25,97 19,69
P/BV 3,76 6,26 2,98 7 5,49 7,16 4,78

Struktura kapitatu

D/EV 11% 9% 14% 7 12% 10% 11%
D/(BV+D) 28% 32% 30% 7 30% 33% 31%
D/E 14% 10% 16% 7 14% 12% 13%
D/BV 43% 52% 43% 7 37% 40% 41%
BL 0,9208 1,0881 0,9060 7 0,6948 0,7883 0,7487
Bu 0,8419 1,0225 0,7869 7 0,6287 0,7520 0,6443

Koszt kapitatu wlasnego
CAPM_ 9,66% 10,96% 9,54% 7 7,90% 8,63% 8,32%
CAPMy 9,04% 10,45% 8,62% 7 7,38% 8,34% 7,51%

Sredni wa zony koszt kapitatu
WACC 9,07% 10,41% 8,84% 7 7,51% 8,23% 7,89%

Wskazniki rentowno_sci

ROE 6,5% 5,1% 5,8% 7 4,3% 3,9% 4,8%
ROIC 5,9% 4,7% 4,7% 7 4,1% 3,7% 4,1%
EBIT 5,3% 8,8% 1,8% 7 6,0% 8,9% 3,5%
EBITDA 6,7% 11,3% 2,4% 7 7,9% 11,4% 5,0%
EBT 4,6% 7,1% 2,1% 7 4,9% 7,5% 2,8%
NET 5,8% 8,9% 1,9% 7 4,3% 7,1% 2,4%
o 0,33 0,34 0,33 7 0,33 0,34 0,33
Wskaznik ptynnosci 0,26 0,35 0,21 7 0,25 0,29 0,21
Wartos¢ obrotu 1642 366 3233248 258 693 7 3283 839 5 606 247 568 042
Wolumen obrotu 18 626 22 595 1324 7 45 481 54 273 4210
Przychody 10,7% 7,3% 12,2% 7 44 7% 37,5% 42.5%
Kapitalizacja -11,4% -13,3% -20,5% 7 168,0% 156,3% 184,0%
Najwi eksze spotki rzychodow [tys. zt I Najwi eksze spotki pod wzgl edem kapitalizacii [tys. zt

Eurocash S.A. 16 963 845 LPP S.A. 13 098 923
Pelion S.A. 7 698 753 Eurocash S.A. 5269 864
Neuca S.A. 6 568 700 CCC S.A. 5126 400

*warto$¢ obrotu w tys. zt, wolumen obrotu w tys. szt.
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p Liczba spétek [szt.] 29

04 - S R E D N I E taczna kapitalizacja [min zi] 10 282

taczne przychody ze sprzedazy [min zi] 12 475

Ustugi tgczny wynik netto [min zi] 240
tgczna wartos¢ ksiegowa [min zi] 8 464

Ustugi, spotki o $redniej kapitalizacji

Grupa obejmuje spotki o wartosci kapitalizacji od 160 min zt i ponizej 870 min zt, dziatajgce w sektorze ustug, realizujgce wszelkiego
rodzaju dziatalno$¢ ustugowa dla biznesu i dla odbiorcéw detalicznych.

Liczba 2012-2014

Srednia Sr.wazona  Mediana pozycii Srednia Sr.wazona  Mediana

Mnozniki

EV/S 2,91 2,27 2,23 16 3,00 3,25 2,19
EV/EBIT 12,79 11,49 13,18 15 13,69 15,02 12,84
EV/EBITDA 11,39 11,08 8,34 22 11,92 12,28 9,86
P/EBT 11,24 11,35 9,23 18 13,02 13,15 11,30
P/E 12,94 13,31 12,67 17 14,85 16,07 14,00
P/BV 1,74 2,07 1,29 24 2,17 1,83 1,74

Struktura kapitatu

D/EV 21% 27% 6% 29 20% 25% 7%
D/(BV+D) 24% 29% 21% 28 25% 29% 21%
D/E 34% 44% 6% 28 36% 42% 8%
D/BV 57% 56% 27% 28 59% 59% 28%

Wspétczynnik beta
BL 0,7526 1,0153 0,6686 18 0,7531 0,9672 0,6173
Bu 0,6437 0,8240 0,5909 18 0,6398 0,8091 0,5777

Koszt kapitatu wlasnego
CAPM_ 8,35% 10,40% 7,69% 18 8,35% 10,02% 7,30%
CAPMy 7,50% 8,91% 7,09% 18 7,47% 8,79% 6,99%

Sredni wa zony koszt kapitatu
WACC 7,54% 8,80% 7,52% 18 7,60% 8,65% 7,10%

Wskazniki rentowno_sci

ROE 4,2% 2,3% 5,3% 29 5,6% 4,8% 57%
ROIC 4,3% 3,0% 4,8% 29 5,0% 4,5% 4,5%
EBIT 9,9% 11,0% 8,7% 27 12,9% 13,7% 10,1%
EBITDA 15,5% 14,3% 14,3% 28 16,9% 17,3% 14,9%
EBT 8,3% 9,4% 7,2% 28 11,5% 12,5% 8,6%
NET 5,6% 7,0% 4,0% 27 9,8% 10,9% 6,6%

Statystyka*

o 0,42 0,39 0,37 29 0,49 0,45 0,43
Wskaznik ptynnosci 0,16 0,15 0,08 29 0,26 0,26 0,12
Wartos¢ obrotu 58 060 63 767 21 062 29 271935 337 455 70 247
Wolumen obrotu 19 793 31913 1484 29 132 717 247 800 4706
Przychody 27,8% 13,0% 7,5% 27 81,4% 49,8% 45,3%
Kapitalizacja -0,8% -0,4% -3,8% 25 100,1% 39,1% 60,5%
Najwi eksze spotki rzychodow [tys. zt I Najwi eksze spotki pod wzgl edem kapitalizacii [tys. zt

Impel S.A. 1722541 NFI Midas S.A. 813 817
Eurohold Butgaria AD 1242 003 Benefit System S.A. 792 001
Agora S.A. 1102 417 Prime Car Management SA 631 169

*warto$¢ obrotu w tys. zt, wolumen obrotu w tys. szt.

Global Rating Sp. z 0.0.
Strona | 168



VALUATION BOOK 2015

Wykaz spotek
wg nazwy

Global Rating Sp. z 0.0.

Strona |183



VALUATION BOOK 2015

809 Tim S.A. TIM GPW  PLTIMO000016 03.03

810 Torpol S.A. TORPOL GPW PLTORPL00016  01.02

811 Toya S.A. TOYA GPW PLTOYA000011  02.03.02
812 Trakcja PRKil S.A. TRAKCJA GPW PLTRKPL0O0014  01.05

813 Trans Polonia S.A. TRANSPOL GPW  PLTRNSP00013 04.01.01
814 Travelplanet .pl S.A. TRAVELPL GPW PLTRVPL00011  04.02.02
815 Triceps.pl S.A. TRICEPS NC PLTRCPS00016 03.11

816 Triton Development S.A. TRITON GPW  PLASMOTO00030 06.02

817 TVNS.A. TVN GPW  PLTVN0000017 04.05.02.01
818 TwigoNet Europe SE TWIGONET NC Cz0008467842 04.06

819 Uboat - Line S.A. UBOATLINE NC PLUBTLNOOO12  04.01

820 ULMA Construccion Polska S.A. ULMA GPW  PLBAUMA00017 02.10

821 Unibep S.A. UNIBEP GPW  PLUNBEP00015 01

822 Unicredit S.P.A. UNICREDIT GPW  IT0004781412 05.01

823 Unima 2000 Systemy Teleinformatyczne S.A. UNIMA GPW PLUNMSTO00014 07.01.01.01
824 Unimot S.A. UNIMOT NC PLUNMOTO00013 03.05.01
825 United S.A. UNITED NC PLSTCKI00016 04.07

826 Ursus S.A. URSUS GPW PLPMWRMO00012 02.20

827 Vakomtek S.A. VAKOMTEK NC PLVKMTKO00015 03.01

828 Vantage Development S.A. VANTAGE GPW  PLVTGDL00010 06.02

829 Variant S.A. VARIANT GPW  PLVARNTO00019 03.09

830 Vedia S.A. VEDIA NC PLVEDIA00011 02.08

831 Velto S.A. VELTO NC PLVELTOO00012  04.05.03
832 Veniti S.A. VENITI NC PLVENIT00010 04.02.02
833 Venture Capital Poland S.A. VCP NC PLVNTCP00019 06.01

834 Venture Incubator S.A. VENTUREIN NC PLVNTINOOO11 06.01

835 Verbicom S.A. VERBICOM NC PLVRBCMO00015 07.01.01.01
836 Viatron S.A. VIATRON NC PLVTRONOO0O10 01.04.01
837 Vidis S.A. VIDIS NC PLVIDIS00014 03.01

838 Vigo System S.A. VIGOSYS GPW  PLVIGOS00015  02.08

839 Vistal Gdynia S.A. VISTAL GPW  PLVTLGD00010 01.03

840 Vistula Group S.A. VISTULA GPW  PLVSTLA00011  03.08.01
841 Vivid Games S.A. VIVID NC PLVVDGM00014 07.01.03
842 Votum S.A. VOTUM GPW  PLVOTUMO00016 04.10

843 Voxel S.A. VOXEL GPW PLVOXEL00014  04.03.01
844 W Investments S.A. WINVEST GPW  PLARIEL0O0046 04.07.03
845 Wakepark S.A. WAKEPARK NC PLWKPRK00010 04.14

846 Wandalex S.A. WANDALEX GPW  PLWNDLX00024 04.01

847 Warimpex Finanz - Und Beteiligungs A.G. WARIMPEX GPW  AT0000827209 04.02.01
848 Wasko S.A. WASKO GPW PLHOGAO000041 07.01.01.01
849 Wawel S.A. WAWEL GPW PLWAWEL00013 02.06.03
850 WDB Brokerzy Ubezpieczeniowi S.A. WDBBU NC PLWDBBUO0O0018 05.02.01
851 Wealth Bay S.A. WBAY NC PLWLTHBO00010 06.01

852 Weedo S.A. WEEDO NC PLWEEDOO00019 07.01.02
853 Werth - Holz S.A. WERTHHOLZ NC PLWRTHL0O0016 02.10.03
854 West Real Estate S.A. WESTREAL NC PLWREST00018 06.02.03
855 Westa ISIC S.A. WESTAISIC GPW  LU0627170920 02.03.02
856 Weglopex Holding S.A. WEGLOPEX NC PLPNTCR00017 03.05.01
857 Wielton S.A. WIELTON GPW  PLWELTNO0012 02.20

858 Wierzyciel S.A. WIERZYCL NC PLWRZCL00014 04.10.01
859 Wikana S.A. WIKANA GPW PLELPO000016  06.02.01
860 Wilbo S.A. WILBO GPW  PLWILBO00019  02.06.05
861 Wind Mobile S.A. WINDMOBIL NC PLWNDMBO00010 07.01.02
862 Wistil S.A. WISTIL GPW  PLWSTIL00012 02.07

863 Wodkan PWiK S.A. WODKAN NC PLWDKANO00016 04.08

864 Wojas S.A. WOJAS GPW PLWOJAS00014 02.07.01
865 Work Service S.A. WORKSERV GPW PLWRKSR00019 04.07.01.02
866 XPlus S.A. XPLUS NC PLXPLUS00013  07.01.01.02
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Globa

ATING

L.p. NAZWA RYNEK KOD BL.-3Y Bu-3Y

p
1  Awbud S.A. GPW 01 0,7286 0,4744
2  Bipromet S.A. GPW 01 0,3023  0,2852
3 Budimex S.A. GPW 01 0,7688 0,6784
4 Budopol Wroctaw S.A. w upadtosci likwidacyjnej GPW 01 0,8567  0,3230
5 Elkop S.A. GPW 01 0,3549 0,3134
6  Erbud S.A. GPW 01 0,8491 0,6673
7  Instal Krakow S.A. GPW 01 0,4408  0,3887
8  Mirbud S.A. GPW 01 1,2369 0,5249
9 Mostostal Warszawa S.A. GPW 01 15169 0,4014
10 Mostostal Zabrze Holding S.A. GPW 01 1,0742  0,9551
11 MSX Resources S.A. GPW 01 0,7505 0,4741
12  Prochem S.A. GPW 01 0,5882  0,5232
13 Resbud S.A. GPW 01 1,1006 0,8313
14  Unibep S.A. GPW 01 0,6228 0,4613
15 Aqua S.A. (Poz) NC 01.02 0,3346  0,2999
16  Centrum Nowoczesnych Technologii S.A. GPW 01.02 0,4718 0,3776
17 Hefal Serwis S.A. NC 01.02 0,5044  0,2733
18 Stalexport Autostrady S.A. GPW 01.02 0,4447  0,3396
19 Torpol S.A. GPW 01.02 0,6261  0,6261
20 Atrem S.A. GPW 01.03 0,7849 0,6644
21 Chemoserwis-Dwory S.A. GPW 01.03 0,8625 0,5747
22 Energoinstal S.A. GPW 01.03 0,3426  0,3140
23 Feerum S.A. GPW 01.03 0,7921  0,7551
24  Geo-Term Polska S.A. NC 01.03 0,3351 0,3351
25 Mostostal Plock S.A. GPW 01.03 0,7877 0,6773
26 Pemug S.A. GPW 01.03 0,4126  0,2936
27 Projprzem S.A. GPW 01.03 0,5041 0,4472
28 Tesgas S.A. GPW 01.03 1,0232  0,6264
29 Vistal Gdynia S.A. GPW 01.03 0,6248  0,2865
30 JWW Invest S.A. NC 01.04 0,4895 0,4895
31 Rafako S.A. GPW 01.04 1,2131 0,8441
32 PMUE Remak S.A. GPW 01.04 0,6705  0,4029
33 ZUK Stgporkéw S.A. GPW 01.04 0,7680 0,6797
34 ZPUE S.A. GPW 01.04 0,4236  0,3959
35 Fluid S.A. NC 01.04.01 0,8337  0,8206
36 Polenergia S.A. GPW 01.04.01 0,4234  0,3610
37 Viatron S.A. NC 01.04.01 0,3885  0,2987
38 Elektrobudowa S.A. GPW 01.05 0,5711  0,5250
39 Elektrotim S.A. GPW 01.05 0,5968 0,5164
40 Elektromont S.A. NC 01.05 0,3053  0,2803
41 Energoaparatura S.A. GPW 01.05 0,4566  0,4353
42  Trakcja PRKil S.A. GPW 01.05 1,4355 0,7478
43 ZUE S.A. GPW 01.05 0,4682  0,3612
44 Betomax Polska S.A. NC 01.06 0,8295  0,7950
45 Binary Helix S.A. NC 01.06 0,6431 0,5678
46  Mercor S.A. GPW 01.06 0,6702 0,4872
47 Drewex S.A. w upadosci ukladowej GPW 02 0,9927 0,3139
48 Szar S.A. NC 02.01 0,6048 0,2971
49 Elektrocieptownia Bedzin S.A. GPW 02.01.01 0,2883  0,2707
50 ZEW Kogeneracja S.A. GPW 02.01.01 0,5225  0,4004
51 Energa S.A. GPW 02.01.01.01 0,6060 0,5317
52 G-Energy S.A. NC 02.01.01.01 0,5952  0,5862
53 CEZA.S. GPW 02.01.01.02 0,3764  0,2993
54 Enea S.A. GPW 02.01.01.02 0,8036  0,7019
55 PGE S.A. GPW 02.01.01.02 0,9634  0,9048
56 Tauron PE S.A. GPW 02.01.01.02 0,9592 0,7142
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Liczba taczna LAt .
Nazwa bran zy spotek kapitalizacja przychody_ze AT
[szt] [min 2] sprzeda zy netto [min zi]
[min z{]
00 GPW i NewConnect - Wszystkie spofki 888 876 544 999 116 47 757
01 Budownictwo 75 11 251 25920 102
01.01 Biurowe i mieszkaniowe 5 31 99 -4
01.02 Obiekty uzytecznosci publicznej 7 988 1242 92
01.03 Instalacje przgmy;lpwe i inzynieryjne, konstrukcje 13 715 1789 a1
metalowe i zbiorniki przemystowe
Budownictwo obiektéw dla energetyki (z
01.04 wylaczeniem sieci przesytowych i 15 2777 2951 67
dystrybucyjnych)
01.04.01 Budowa urzadzen dla energetyki ekologicznej 10 1823 985 -2
Budowa sieci elektroenergetycznych i
01.05 telelfomur)llgacyjnych, trakciji kolejowej_, rozdzielnic 7 1048 3651 92
napiecia, inzynieria ruchu drogowego i
kolejowego
01.06 Instalacje i ustugi uzupetniajgce dla budownictwa 8 219 337 9
02 Produkcja 238 285 290 482 658 16 644
02.01 Energetyka 21 152 362 300 222 8 533
02.01.01 Zréoggléjcja i dystrybucja energii elektrycznej i 10 111 362 97 933 10 299
02.01.01.01 Produkcja energii elektrycznej i cieplnej z OZE 3 9554 6 742 980
02.01.01.02 Produkcja i dystrybucja energii elektrycznej 5 100 905 90 157 9 253
02.01.02 Petrochemia, paliwa state, ptynne i gazowe 10 40 997 202 251 -1766
02.01.02.01 Produkcja, wydobycie i rafinacja ropy naftowej 3 26 839 136 273 -1 564
02.01.02.02 Produkcja biopaliw 4 120 56 -24
02.02 Chemia 10 19 634 25590 1175
02.02.01 Nawozy sztuczne 3 10 335 15 842 552
02.02.03 Chemia przemystowa 6 9 252 9 745 622
02.03 Metale i wyroby z metalu 28 12571 19711 284
02.03.01 Hutnictwo i odlewnictwo 9 5399 11 282 356
02.03.02 Prgdukf:ja narzedzii czesci do maszynii 7 692 1325 362
pojazdow.
02.03.03 Produkcja _blgchy, wyrobéw z blachy, rur i 7 3048 4375 121
ksztattownikéw
02.04 Biotechnologia i produkty medyczne 13 10 099 7 520 728
02.04.01 Biotechnologia 9 8 783 5529 710
02.05 Gornictwo i wydobycie 9 54 087 67 359 4322
02.05.01 Wydobycie wegla 5 5742 11 883 -617
02.06 Artykuty spozywcze 37 13 568 26 617 333
02.06.01 Napoje alkoholowe 4 4088 3523 181
02.06.02 Rolnictwo, produkty rolne i produkcja mleka 8 4 503 13 436 -154
02.06.03 Produkcja stodyczy 4 2118 1758 118
02.06.04 Produkcja miesa i wyrobéw miesnych 5 931 3249 84
02.06.05 Produkcja i przetwoérstwo ryb i owocow morza 3 207 1027 26
02.07 Wyroby z tkanin i skory 11 1599 2511 166
02.07.01 Odziez i obuwie 5 271 493 28
02.08 Produkcja urzadzen elektronicznych 8 1291 3183 114
02.09 Maszyny i urzadzenia 15 3930 3745 382
02.09.01 Maszyny i urzadzenia dla gornictwa 5 2 808 2513 291
02.09.02 Produkcja aparatury medycznej 3 417 150 -8
02.10 Materiaty budowlane i wykonczeniowe 30 4734 6 837 -62
02.10.01 Wyroby betonowe i podobne 5 201 312 8
02.10.02 Plytki ceramiczne 3 1210 1989 -196
02.10.03 Wyroby z_drewna w tym podtogi drewniane (z 9 1739 1927 46
wylaczeniem mebli)
02.10.04 Produkcja okien i drzwi 4 151 359 13
02.11 Wyposazenie i dekoracja wnetrz 15 3524 8 189 124
02.11.01 Produkcj'a sy§te.m(’)wloéwietleniowych i 5 297 396 18
elementéw oswietlenia
02.11.02 Produkcja mebli, dywanéw i wyktadzin 4 2439 1919 197
02.13 Elektryka i aparatura kontrolno-pomiarowa 7 1881 1 055 88
02.13.01 Aparatura kontrolno-pomiarowa 4 1733 830 73
02.16 Wyroby z papieru 4 596 3390 74
02.17 Wyroby z tworzyw sztucznych i gumy 15 3327 4109 222
02.17.01 Wyroby foliowe 3 23 122 -2
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02.17.02 Wyroby z gumy i kauczuku 4 2 586 2614 170
02.17.03 Opakowania z tworzyw sztucznych 3 190 235 14
02.18 Wyroby kosmetyczne 5 606 665 40
02.20 Produkcja srodkow transportu i logistyki 5 1432 1868 123
03 Handel hurtowy i detaliczny 109 37 294 93 773 1 856
03.01 Elektronika 10 1931 25859 208
03.02 Artykuty spozywcze 14 5612 19 989 158
03.02.01 Sieci handlowe-detaliczne 3 195 2 085 -17
03.02.02 Sprzedgz i dys.trybucja wieloasortymentowa 4 5 287 17 304 175
artykutdéw spozywczych
03.03 Elektryka 4 182 791 -23
03.04 Maszyny i urzgdzenia 7 784 148 20
03.05 Energetyka 9 767 3229 23
03.05.01 Handel i dystrybucja gazu 4 340 1979 24
03.06 Wyroby hutnicze i wyroby z metalu 7 531 4 393 30
03.07 Artykuty farmaceutyczne 5 3102 19 635 253
03.08 Tkaniny i wyroby z tkanin 15 19 527 9114 1009
03.08.01 Odziez i obuwie 14 19 523 9114 1010
03.09 Motoryzacja 10 3508 4 460 146
03.09.01 Akcesoria i czesci motoryzacyjne 6 3199 4199 121
03.10 Materiaty budowlane 7 97 216 9
03.11 Sp_rzet i_ artykuty sportpwe, suplementy diety i 4 63 392 1
odzywki dla sportowcow
03.12 E-Commerce 225 717 10
04 Ustugi 249 70 887 59 182 2633
04.01 Transport i logistyka 14 4 996 7 456 118
04.01.01 Transport drogowy towarow 3 362 810 23
04.02 Turystyka i hotelarstwo 11 3592 2 463 5
04.02.01 Hotelarstwo 5 2 252 1030 -31
04.02.02 Sprzedaz ustug turystycznych 5 760 1198 33
04.03 Ochrona zdrowia 16 1285 821 35
04.03.01 Ustugi lekarskie 7 636 674 35
04.03.02 Badania kliniczne i laboratoryjne 3 32 12 -1
04.04 Restauracje 8 2195 3219 73
04.05 Media 30 9077 3594 287
04.05.01 Prasa 3 416 1163 -10
04.05.02 Telewizja 7 6371 1945 220
04.05.02.01 Dziatalnos$¢ kanatéw telewizyjnych 4 6 037 1733 201
04.05.03 Internet 15 144 140 -6
04.05.03.01 Serwisy inpernetowe 0 tematyce biznesowo- 6 92 65 6
finansowej
04.06 Telekomunikacja 22 29 868 22 906 762
04.07 Ustugi dla biznesu 79 5445 5252 402
04.07.01 Konsulting zarzgdczy 32 1960 2136 71
04.07.01.01 quadztwc’)'strategiczne, finansowe, podatkowe i o8 747 323 31
ksiegowos¢
Doradztwo przy pozyskaniu finansowania (z
04.07.01.01.01 wytgczeniem doradztwa przy emisji papieréw 8 624 260 57
wartosciowych)
04.07.01.01.02 Dorgdztwo inwestycyjne i w zakresie rynku 6 52 13 7
kapitalowego
04.07.01.01.03 rDa(():rre‘;lljjnzlz\(l)v\(l)vef|nansowo-podatkowe i biura 7 26 35 1
04.07.01.01.04 Dorgdz'two strategiczne, w tym: w zakresie fuzji i 6 39 8 18
przejec
04.07.01.02 Ustugi HR 3 1204 1795 39
04.07.02 Wierzytelnoé_ci, Windykacja, Faktoring, 20 2837 1929 309
Sekurytyzacja
04.07.03 Public Relations, Marketing i Reklama 22 550 835 29
04.07.03.01 Marketing z wykorzystaniem nowych technologii 3 85 46 5
04.07.03.02 M_arket!ng, PR, obstuga §przeda2yi programy 4 58 105 >
lojalnosciowe w Internecie
04.08 Recykling, wodociagi i ochrona $rodowiska 15 1308 1970 41
04.10 Doradztyvo i_ poérednictvyo w _zakre_sie sprzedz_a_zy 29 8 098 7128 569
produktéw finansowych i rozliczanie transakciji
04.10.01 Udzielanie pozyczek 6 101 4 325 392
04.10.02 Rozliczanie elektronicznych transakcji 4 416 157 10

finansowych
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04.10.03 Leasing i ustugi pomocnicze 4 991 944 134
04.11 Ochrona 0s6b i mienia, sprzgtanie 3 417 1798 37
04.12 Ustugi szkoleniowe, edukacyjne i konferencyjne 6 31 48 3
04.13 Ustugi w zakresie nieruchomosci 3 10 38 -4
04.14 Sport i rozrywka 6 2 897 1579 301
Kartografia, poligrafia i ustugi podobne oraz
04.15 pozyskiwanie i przetwarzanie danych 6 62 51 1
przestrzennych
05.01 Banki 16 353 080 190 429 21 468
05.02 Niebankowe instytucje finansowe 19 73 096 118 925 5 637
05.02.01 Ubezpieczenia 4 69 754 118 073 5523
05.02.02 Dziatalno$¢ maklerska 5 143 121 -81
05.02.03 TFI i Asset Management 9 1280 414 83
06 Inwestycje 108 33 628 13951 -1 298
06.01 PE & VC oraz dziatalno$¢ holdingéw finansowych 42 1842 1347 66
06.02 Nieruchomosci i dziatalno$¢ developerska 58 30916 10 559 -1 385
06.02.01 Dziatalno$¢ developerska - mieszkaniowa 11 2878 2 547 132
06.02.02 Fundusze nieruchomosci i podobne 7 626 76 -64
06.02.03 Zarzgdzanie, wynajem i obrét nieruchomosciami 12 2103 314 158
06.03 Badania i rozwoj 6 126 8 -9
07 Technologie 87 12 010 14 277 715
07.01 Technologie informatyczne 85 11 976 14 236 719
07.01.01 Informatyka dla biznesu 63 9484 13 015 698
07.01.01.01 Sieci i infrastruktura teleinformatyczna 11 526 1435 34
07.01.01.02 Oprogramowanie biznesowe ERP, CRM, Bl 15 366 1279 15
07.01.01.03 Ustugi infolrmatyczn.e w zakresie PR, Marketing, 4 751 36 16
obstuga klienta on-line
07.01.01.04 gg;tcl)rg,ié\;vgrzeme stron internetowych i ustugi 5 206 82 14
07.01.01.05 Oprogramowanie dedykowane dla branzy 6 162 137 3
07.01.02 Aplikacje na urzadzenia mobilne 12 314 725 -24
07.01.03 Tworzenie gier komputerowych 8 2 033 253 22
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