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BUDIMEX - Kurs akcji w gore, fundamenty bez zmian

0d naszego ostatniego raportu, sprzed 2 miesiecy, kurs akcji Budimeksu wzrést
0 20% osiagajac nasza cene docelowa. Naszym zdaniem poprawa notowan nie
ma zwiazku ze zmiang sytuacji fundamentalnej, a jest przede wszystkim
efektem wyraznie lepszego sentymentu do polskiego rynku akcji ze strony
inwestoréw zagranicznych. Kluczowym czynnikiem w ostatnich dniach wydaje
sie by¢ kwestia zawieszenia broni na Ukrainie. Przypuszczamy, Ze wsrdd czesci
inwestorow zagranicznych rozbudzito to oczekiwania na uczestnictwo polskich
firm budowlanych w odbudowie UKkrainy. Do$¢ sceptycznie podchodzimy do tej
kwestii, uwazamy, ze to dosy¢ mglista i odlegla w czasie perspektywa - o ile
nawet dojdzie do zawieszenia dzialan wojennych, nie spodziewamy sie
uruchomienia inwestycji budowlanych na Ukrainie na duza skale, a jedynie
odbudowy zniszczonych obiektéw. Obawiamy sie, Ze polskie podmioty moga
mie¢ dosy¢ ograniczony udzial w takiej odbudowie. Dodatkowo pojawi sie
ryzyko wzrostu cen materialdw budowlanych w naszym rejonie Europy
i potencjalny problem z pracownikami. W przypadku samego Budimeksu nie
dostrzegamy istotnych zmian w sytuacji fundamentalnej. Nieco gorsze od
naszych szacunkéw wyniki w 4Q’24 sklonily nas do lekkiej korekty prognoz na
20251 2026 r. Jednoczes$nie wzrost stopy wolnej od ryzyka (wyzsze rentownosci
polskich obligacji skarbowych) i premii za ryzyko wplynely na nizsza wycene
w modelu DCF. Obnizamy wycene akcji Budimeksu: z 550 zl do 510 zl oraz
zalecenie z ,kupuj” do ,redukuj”.

Wstepne wyniki 4Q’24 sklaniaja do lekkiej korekty prognoz na ‘251 ‘26
Opublikowane przez Budimex 15 stycznia wstepne wyniki za 4Q’24 byty dla nas dos¢
rozczarowujace. Przychody i zysk netto okazaly sie zauwazalnie ponizej naszych
prognoz, zblizony byt jedynie wynik operacyjny. Stabsze wyniki w ostatnim kwartale
sktonity nas do lekkiej korekty prognoz w dét na 2025 i 2026 r. Obawiamy sie, ze
w biezacym roku duza cze$¢ kontraktéw drogowych pozyskanych w ostatnich
miesigcach bedzie znajdowata sie w fazie projektowej, wzrost przychodéw w czesci
budowlanej moze by¢ wiec nieco mniejszy niz szacowaliSmy 2 miesigce temu. Nie
zmieniamy zatozen co do marz - spodziewamy sie jednak, ze beda sie one powoli
obniza¢ z obecnego wysokiego poziomu - w 2026 i 2027 .

Wysoki backlog, ale raczej bez szans na wzrost w najblizszych miesigcach

Mocng strona Budimeksu jest rekordowo wysoki portfel zaméwien - 17,8 mld zt na
koniec 2024 r. Nie spodziewamy sie jednak, by zwiekszal sie on w najblizszych
miesigcach. W budownictwie ogdélnym nadal nie wida¢ ozywienia. W zamdwieniach
publicznych od jesieni pojawia sie wiecej przetargéw, przede wszystkim ze strony
PKP PLK. Mimo jednak, Ze od ogtoszenia przez te instytucje pierwszych duzych
postepowan mineto juz 5 miesiecy, nadal nie ma wyboru ofert sposrdd wykonawcéw.
Obawiamy sie, ze w zwigzku z odwotaniami firm do KIO, caty proces, tradycyjnie juz,
rozciggnie sie w czasie i podpisywanie uméw ze spétkami budowlanymi rozpocznie
sie dopiero po wakacjach.

Wartos¢ akcji Budimex oszacowaliSmy na podstawie wyceny metoda DCF
na 488 zl oraz poré6wnawcza na 405 zl. Pierwszej z metod przypisaliSmy 80%
wagi, drugiej - 20%. Cene docelowa whoryzoncie 9-miesiecznym
wyznaczyliSmy na 510 zl, co daje 8% potencjal spadku kursu akcji

mln zt 2022 2023 2024P 2025P 2026P 2027P
Przychody ze sprzedazy 8619 9802 9100 10230 11590 12563
EBITDA 715 938 903 1003 1044 1033
EBIT 562 781 744 840 876 860
Zysk netto przypisany akcjonariuszom j. d. 534 738 619 737 764 754
EPS 21 29 24 29 30 30
DPS 23 18 36 22 26 27
P/E (x) 26,6 19,3 23,0 19,3 18,6 18,8
EV/EBITDA (x) 15,7 11,3 12,3 11,0 10,4 10,6

Zrédto: Budimex S.A., P - prognozy Noble Securities
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(Aktualizacja - obnizona)

Cena biezaca 557 zt
Cena docelowa (9M) 510zt
Potencjat spadku -8%
Kapitalizacja 14 220 miln zt
Free float 49,9%
Sr. wolumen 6M 37000

= BUDIMEX —WIG
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Zrédto: Serwis informacyjny Bloomberg, Noble Securities

PROFIL SPOLKI

W sktad grupy kapitalowej wchodza spdtki
przede wszystkim zajmujace sie budownictwem
drogowym, kolejowym, ogélnym. Oprdcz tego
jest  dziatalno$¢
w zakresie odbioru i przetwarzania odpadéw,

prowadzona ustugowa

utrzymania drég i autostrad, serwisu

oS$wietlenia ulicznego, zarzadzania stacjami

tadowania aut elektrycznych oraz budowa

i eksploatacja farm wiatrowych
i fotowoltaicznych.

STRUKTURA AKCJONARIATU

Ferrovial Construction Int. SE 50,1%
Nationale-Nederlanden OFE 9,2%
Allianz OFE 8,0%
Pozostali 33,7%

Zrédto:, Budimex S.. A.

Dariusz Nawrot
Starszy Analityk

dariusz.nawrot@noblesecurities.pl

+48 783 931 515

Zakoriczenie sporzqdzania rekomendacji nastgpito 14.02.2025 o godz. 14:20. Pierwsze rozpowszechnienie rekomendacji

nastgpito 14.02.2025 o godz. 14:35.
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OBJASNIENIE TERMINOLOGII FACHOWE] ZASTOSOWANE] W REKOMENDACJI

BV - warto$¢ ksiegowa

EV - wycena rynkowa spo6tki powigekszona o warto$¢ dtugu odsetkowego netto

EBIT - zysk operacyjny

CF (CFO) - przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej

NOPAT - zysk operacyjny pomniejszony o hipotetyczny podatek od tego zysku

EBITDA - zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje

EBITDAA - EBITDA skorygowana o zmiane warto$ci godziwej portfeli

EPS - zysk netto przypadajgcy na 1 akcje

DPS - dywidenda przypadajaca na 1 akcje

P - prognozy analityka lub analitykéw Noble Securities S.A. sporzadzajacych rekomendacje

P/E - stosunek ceny akcji do zysku netto przypadajacego na 1 akcje

P/EBIT - stosunek ceny akcji do zysku operacyjnego przypadajacego na 1 akcje

P/EBITDA - stosunek ceny akcji do zysku operacyjnego powigkszonego o amortyzacje przypadajaca na 1 akcje
P/BV - stosunek ceny akcji do warto$ci ksiegowej przypadajacej na 1 akcje

EV/EBIT - stosunek wyceny rynkowej spétki powiekszonej o dtug netto do zysku operacyjnego
EV/EBITDA - stosunek wyceny rynkowej sp6tki powiekszonej o dtug netto do zysku operacyjnego powiekszonego o amortyzacje
ROE - stopa zwrotu z kapitatu wtasnego

ROA - stopa zwrotu z aktywow

WACC - $redni wazony koszt kapitatu

FCFF - wolne przeplywy pieniezne dla wtascicieli kapitatu wtasnego i wierzycieli

Beta - wspétczynnik uwzgledniajacy zalezno$¢ zmiany ceny akcji danej sp6tki od zmiany wartosci indeksu
SG&A - suma kosztéw ogdlnego zarzadu i sprzedazy

LCOE - jednostkowy koszt wytwarzania energii elektrycznej (ang. Levelized Cost of Electricity)

LTM - za okres ostatnich 12 miesiecy (ang. Last Twelve Months)

PODSTAWOWE ZASADY WYDAWANIA REKOMENDAC]I

Niniejsza rekomendacja, zwana dalej ,Rekomendacja” zostala przygotowana przez Noble Securities S.A. (,NS”) z siedziba w Warszawie.

Podstawa do opracowania Rekomendacji byty publicznie dostepne informacje znane Analitykowi na dzien sporzadzenia Rekomendacji, w szczegélnosci informacje
przekazane przez Emitenta w raportach biezacych i okresowych sporzadzanych w ramach wykonywania obowiazkéw informacyjnych.
Rekomendacja wyraza wytacznie wiedze oraz poglady Analityka, wedtug stanu na dzien jej sporzadzenia.

Przedstawione w Rekomendacji prognozy oraz elementy ocenne, oparte sa wytacznie o analize przeprowadzong przez Analityka, bez uzgodnien z Emitentem ani z innymi
podmiotami i opieraja sie na szeregu zatozen, ktére w przyszitosci moga okazac sie nietrafne.
NS ani Analityk nie udzielaja zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdza sie.

Rekomendacja wydawana przez NS obowiazuje przez okres 9 miesiecy, chyba, ze zostanie wcze$niej zaktualizowana. Aktualizacja jest uzalezniona od sytuacji rynkowej
oraz subiektywnej oceny Analityka.

System wydawania rekomendacji ma ponizsza charakterystyke:

Kupuj - oznacza, co najmniej +20% potencjat zmiany ceny docelowej wobec kursu odniesienia,
Akumuluj - oznacza, miedzy +5% a +15% potencjatu zmiany ceny docelowej wobec kursu odniesienia,
Trzymaj - oznacza, miedzy -5% a +5% potencjatu zmiany ceny docelowej wobec kursu odniesienia,
Redukuj - oznacza, miedzy -5% a -20% potencjatu zmiany ceny docelowej wobec kursu odniesienia,
Sprzedaj - oznacza, co najmniej -20% potencjatu zmiany ceny docelowej wobec kursu odniesienia.

SILNE I SELABE STRONY METOD WYCENY STOSOWANYCH PRZEZ NS W REKOMENDAC]I

Metoda DCF (ang. discounted cash flow) - uwazana jest za najbardziej wtasciwa metodologicznie technike wyceny i polega na dyskontowaniu przeptywéw finansowych
generowanych przez oceniany podmiot. Silne strony tej metody to uwzglednienie wszystkich strumieni gotéwki, jakie wptywaja i wyptywajq ze spétki oraz kosztu
pienigdza w czasie. Wadami metody wyceny DCF s3: duza ilo$¢ zatozen i parametréw, ktére trzeba oszacowac oraz wrazliwo$¢ wyceny na zmiany tych czynnikéw.
Odmiang tej metody jest metoda zdyskontowanych dywidend.

Metoda poré6wnawecza - opiera sie¢ na poréwnaniu mnoznikéw wyceny firm z branzy, w ktérej dziata oceniany podmiot. Metoda ta bardzo dobrze odzwierciedla biezacy
stan rynku, wymaga mniejszej liczby zatozen oraz jest prostsza w zastosowaniu (stosunkowo duza dostepno$¢ wskaznikéw dla podmiotéw poréwnywanych). Do jej wad
mozna zaliczy¢ duzg zmienno$¢ zwigzang z wahaniami cen i indekséw gietdowych (w przypadku poréwnywania do spétek gietdowych), subiektywizm w doborze grupy
poréwnywalnych firm oraz uproszczenie obrazu spétki prowadzace do pominiecia pewnych istotnych parametréw (np. tempo wzrostu, corporate governance, aktywa
pozaoperacyjne, réznice w standardach rachunkowosci).

INTERESY LUB KONFLIKTY INTERESOW, KTORE MOGLYBY WPLYNAC NA OBIEKTYWNOSC REKOMENDAC]JI

Analityk nie jest strong jakiejkolwiek umowy zawartej z Emitentem i nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitenta. Wynagrodzenie przystugujace Analitykowi z tytutu
sporzadzenia Rekomendacji nalezne od NS nie jest bezposrednio powiazane z transakcjami dotyczacymi ustug maklerskich §wiadczonych przez NS lub innymi rodzajami
transakgcji, ktore prowadzi NS lub jakakolwiek inna osoba prawna bedaca czescia grupy, do ktérej nalezy NS lub z optatami za transakcje, ktére otrzymujg NS lub te osoby.
Nie mozna wyKkluczy¢, ze wynagrodzenie, ktére moze przystugiwa¢ w przysztodci Analitykowi od NS z innego tytutu, moze by¢ w sposéb posredni uzaleznione od wynikéw
finansowych NS, w tym z uzyskiwanych w ramach transakcji z zakresu bankowosci inwestycyjnej dotyczacych instrumentéw finansowych Emitenta.

Jest mozliwe, ze NS ma lub bedzie miat zamiar ztozenia oferty $wiadczenia ustug na rzecz Emitenta.

ROZWIAZANIA ORGANIZACYJNE I ADMINISTRACYJNE ORAZ BARIERY INFORMACYJNE USTANOWIONE W CELU ZAPOBIEGANIA KONFLIKTOM INTERESOW ORAZ
ICH UNIKANIA

Szczegbtowe zasady postepowania w przypadku powstania konfliktéw intereséw zawarte sg w ,Regulaminie zarzadzania konfliktami intereséw w Noble Securities S.A.”
dostepnym na stronie internetowej www.noblesecurities.pl w zaktadce: ,0 nas”/,Regulacje”/,Polityka informacyjna”.

Struktura wewnetrzna NS zapewnia organizacyjne oddzielenie od siebie Analitykéw od oséb (zespotéw) wykonujacych czynnosci, ktore wigza sie z ryzykiem powstania
konfliktu intereséw oraz zapobiega powstawaniu konfliktdw intereséw, a w przypadku powstania takiego konfliktu umozliwia ochrone intereséw Klienta przed
szkodliwym wptywem tego konfliktu. W szczegdlnosci Analitycy nie posiadaja dostepu do informacji o transakcjach zawieranych na rachunek wtasny NS oraz do zlecen
Klientéw. NS dba o to, by nie istniata mozliwo$¢ wywierania przez osoby trzecie jakiegokolwiek niekorzystnego wplywu na sposéb wykonywania pracy przez Analitykéw.
NS dba o to, by nie istnialy zadne powigzania pomiedzy wysoko$cia wynagrodzen pracownikéw jednej jednostki organizacyjnej oraz wysokos$cia wynagrodzen
pracownikow innej jednostki organizacyjnej lub wysoko$cia przychodéw osiaganych przez te inng jednostke organizacyjna, jezeli jednostki te wykonuja czynno$ci, ktére
wiazg sie z ryzykiem powstania konfliktu intereséw.
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NS posiada wdrozony regulamin wewnetrzny dotyczacy przeptywu informacji poufnych oraz stanowigcych tajemnice zawodowa, ktéry ma na celu zabezpieczenie
informacji poufnej lub tajemnicy zawodowej oraz zapobieganie nieuzasadnionemu ich przeptywowi badz niewtasciwemu ich wykorzystaniu. NS ogranicza do niezbednego
minimum krag oséb majacych dostep do informacji poufnej lub tajemnicy zawodowej. W celu kontrolowania dostepu do istotnych informacji o charakterze niepublicznym,
w ramach NS funkcjonuja wewnetrzne ograniczenia i bariery w przekazywaniu informacji, tzw. chiniskie mury, tj. zasady, procedury i fizyczne rozwigzania majace na celu
uniemozliwienie przeptywu i wykorzystania informacji poufnej oraz stanowigcych tajemnice zawodowa. NS stosuje ograniczenia w fizycznym dostepie (odrebne pokoje,
szafy zamykane na klucz) oraz w zakresie dostepu do systeméw informatycznych.

NS posiada wdrozony regulamin w zakresie wykonywania czynnosci polegajacych na sporzadzaniu analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o
charakterze ogélnym dotyczacych transakcji w zakresie instrumentéw finansowych, a takze procedure wewnetrzng regulujaca przed miotowy zakres. NS ujawnia w tresci
sporzadzanych przez siebie Rekomendacji wszelkie powiagzania i okolicznosci, ktére mogtyby wptyna¢ na obiektywno$¢ sporzadzanych Rekomendacji. Zakazane jest
przyjmowanie przez NS lub Analityka korzysci materialnych lub niematerialnych od podmiotéw posiadajacych istotny interes w tresci Rekomendacji, proponowanie
Emitentowi przez NS lub Analityka tresci korzystnej dla tego Emitenta. Zakazane jest udostepnianie Emitentowi lub innym osobom niz Analitycy, Rekomendacji,
zawierajacej tre$¢ zalecenia lub cene docelowa, przed rozpoczeciem jego dystrybucji w celach innych niz weryfikacja zgodno$ci dziatania NS z jego zobowigzaniami
prawnymi.

NS posiada wdrozony regulamin wewnetrzny dotyczacy zasad zawierania transakcji osobistych przez osoby zaangazowane, ktory m.in. zabrania wykorzystywania do
transakcji osobistych informacji uzyskanych w zwiazku z wykonywanymi czynnos$ciami stuzbowymi. Ponadto Analitycy nie moga zawiera¢ transakcji osobistych
dotyczacych instrumentéw finansowych Emitenta badZ powigzanych instrumentéw finansowych przed rozpoczeciem rozpowszechniania Rekomendacji, a takze transakcji
osobistych sprzecznych z trescia Rekomendacji oraz w przypadku, gdy NS rozpoczyna lub prowadzi prace nad emisjg instrumentéw finansowych Emitenta od czasu
powziecia przez Analityka informacji w tym zakresie do czasu opublikowania prospektu - w przypadku oferty publicznej albo do uruchomienia oferty.

POZOSTALE INFORMACIE I ZASTRZEZENIA

NS zapewnia, ze Rekomendacja zostata przygotowana z nalezyta starannos$cia i rzetelnoscia w oparciu o ogdlnodostepne fakty i informacje uznane przez Analityka za
wiarygodne, rzetelne i obiektywne, jednak NS ani Analityk nie gwarantujg, Ze sg one w petni doktadne i kompletne. W przypadku gdy Rekomendacja wskazuje adresy
stron internetowych, z ktérych korzystano przy sporzadzeniu Rekomendacji ani Analityk ani NS nie biorg odpowiedzialno$ci za zawartos$¢ tych stron.

Inwestowanie moze wigza¢ sie z duzym ryzykiem inwestycyjnym. Rekomendacja nie moze by¢ traktowana jako zapewnienie lub gwarancja unikniecia strat, lub
osiagniecia potencjalnych lub spodziewanych rezultatéw, w szczegdlnosci zyskéw lub innych korzysci z transakeji realizowanych na jego podstawie, lub w zwiazku z
powstrzymaniem sie od realizacji takich transakcji. Ogélny opis instrumentéw finansowych oraz ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w poszczegdlne instrumenty
finansowe jest przedstawiony na www.noblesecurities.pl w zaktadce Dom maklerski/Rachunek maklerski/Dokumenty. NS zwraca uwage, ze cho¢ powyzsze informacje
zostaly sporzadzone z nalezytq starannoscia, w szczegdlnosci w sposéb rzetelny oraz zgodnie z najlepsza wiedza NS, to jednak moga nie by¢ wyczerpujace i w konkretnej
sytuacji, w jakiej znajduje sie lub bedzie znajdowac sie inwestor, mogg zaistnie¢ lub zaktualizowac¢ sie inne czynniki ryzyka, anizeli te, ktore zostalty wskazane w powyzszej
informacji przez NS. Inwestor powinien mie¢ na uwadze, ze inwestycje w poszczegdlne instrumenty finansowe moga pociagna¢ za soba utrate czesci lub cato$ci
zainwestowanych Srodkéw, a nawet wigzac sie z konieczno$cia poniesienia dodatkowych kosztow.

Inwestorzy Korzystajacy z Rekomendacji nie moga zrezygnowac z przeprowadzenia niezaleznej oceny i uwzglednienia innych okolicznosci niz wskazywane
przez Analityka czy przez NS.

Ostateczna decyzja w zakresie dokonania okreslonych transakcji w oparciu o Rekomendacje, w szczegélnosci zbycia lub nabycia instrumentu finansowego lub
powstrzymania sie od dokonania takich transakcji, nalezy wytacznie do inwestora.

Rekomendacja zostata przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢, w szczegdlnosci z zgodnie z Rozporzadzeniem delegowanym Komisji
(UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw
technicznych dotyczacych $rodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub
sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw. Rekomendacja stanowi badanie inwestycyjne, o ktérym
mowa w art. 36 ust. 1 Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogoéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosSci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej
dyrektywy.

Rekomendacja ani zaden z jej zapisow nie stanowi:

e oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - kodeks cywilny,

e podstawy do zawarcia umowy lub powstania zobowigzania,

e publicznego proponowania nabycia instrumentéw finansowych ani oferty publicznej instrumentéw finansowych w rozumieniu art. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych,

e zaproszenia do subskrypcji lub zakupu papieréw warto$ciowych Emitenta,

o ustugi doradztwa inwestycyjnego, ani ustugi zarzadzania portfelami, o ktérych mowa w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi.

Rekomendacja

o jest dystrybuowana wéréd Klientéw i pracownikéw NS. Skrét rekomendacja moze by¢ upubliczniony na stronie internetowej NS www.noblesecurities.pl,

e jest przeznaczona do rozpowszechniania wylacznie na terenie Rzeczypospolitej Polskiej, a nie jest przeznaczona do rozpowszechniania lub przekazywania,
bezposrednio ani posrednio, na terenie Stanéw Zjednoczonych Ameryki, Kanady, Japonii lub Australii, ani obszaru zadnej innej jurysdykcji, gdzie rozpowszechnianie
takie stanowitoby naruszenie odpowiednich przepiséw danej jurysdykcji lub wymagato zarejestrowania w tej jurysdykcji,

e nie zawiera wszystkich informacji o Emitencie i nie umozliwia peinej oceny Emitenta, w szczegdélnosci w zakresie sytuacji finansowej Emitenta, poniewaz do
Rekomendacji zostaly wybrane tylko niektére dane dotyczace Emitenta,

e ma wytacznie charakter informacyjny, wiec nie jest mozliwa kompleksowa ocena Emitenta na podstawie Rekomendacji.

UWAGI KONCOWE

Analityk sporzadzajacy Rekomendacje: Dariusz Nawrot

Data i godzina zakoniczenia sporzadzania Rekomendacji 14.02.2025 o godz. 14:20.. Data i godzina pierwszego rozpowszechnienia Rekomendacji . 14.02.2025 o godz. 14:35..
Rozpowszechnianie lub powielanie Rekomendacji (w catosci lub w jakiejkolwiek czesci) bez pisemnej zgody NS jest zabronione.

NS podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.

Ostatnio wydana rekomendacja/aktualizacja dotyczaca Budimex S. A.

Rekomendacja/aktualizacja REDUKU]J AKUMULUJ KUPU]J
Data wydania 28.08.2024 06.11.2024 12.12.2024
Kurs z dnia rekomendacji 587 503 460,0
Cena docelowa 552 540 550,0
WIG w dniu rekomendacji 83762 80 506 81725
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Forte

Photon Energy
Answear.com
Unibep

11bit studios
Ailleron
Budimex
Sonel

CD Projekt
Bogdanka
Wielton

XTB

Toya
Molecure
Selvita
Tauron PE
MO-BRUK
Pepco Group
Torpol

11 bit studios
Ryvu Therapeutics
Budimex
Amica

PGE

Torpol
Captor Therapeutics
MCI Capital
Creepy Jar
11bit studios
Mabion
Apator

Dino Polska
Eurocash
Bioton
Aplisens
Budimex

LPP

Auto Partner
InterCars
Celon Pharma
Forte

Toya

Photon Energy
Unibep
Molecure
Answear.com
XTB

Selvita
Apator
Ailleron
Photon Energy
MO-BRUK
11bit studios
Ryvu Therapeutics
Torpol

Pepco Group
Torpol
Unibep

Sonel

Mabion
Bioton

Toya

Captor Therapeutics
LW Bogdanka
MCI Capital
Torpol

Dino Polska
Eurocash

CD Projekt
Torpol

Celon Pharma
Tauron PE
LPP

Zalecenie

Akumuluj
nd
Trzymaj
nd
Kupuj
Akumuluj
Kupuj
nd
Kupuj
Trzymaj
Trzymaj
Kupuj
nd
Kupuj
Kupuj
Akumuluj
Akumuluj
Kupuj
Kupuj
Kupuj
Kupuj
Akumuluj
Kupuj
Redukuj
Akumuluj
Kupuj
nd
Kupuj
Kupuj
nd
Akumuluj
Redukuj
Redukuj
nd
nd
Redukuj
Kupuj
Kupuj
Kupuj
Kupuj
Trzymaj
nd
nd
nd
Kupuj
Trzymaj
Trzymaj
Akumuluj
Akumuluj
Kupuj
nd
Akumuluj
Kupuj
Kupuj
Trzymaj
Trzymaj
Kupuj
nd
nd
nd
nd
nd
Kupuj
Sprzedaj
md
Redukuj
Akumuluj
Trzymaj
Kupuj
Trzymaj
Kupuj
Redukuj
Kupuj

Cena

docelowa

(4)
33,80
5,36
26,80
11,70
242,90
24,00
550,00
16,61
222,90
22,34
531
88,60
12,40
17,60
70,60
3,94
394,70
20,68
36,00
423,00
74,40
540,00
82,30
6,15
36,50
127,90
43,70
575,40
622,20
17,30
21,40
264,60
8,10
4,32
24,90
552,00
22 500,00
36,30
825,70
39,70
23,00
12,00
7,28
12,80
19,70
23,70
69,50
75,60
17,90
23,10
6,82
375,80
952,60
75,50
35,00
21,90
35,00
12,00
15,78
19,00
4,46
11,50
131,10
22,70
40,70
35,50
445,10
15,70
192,80
31,50
25,50
3,08
19 282,00

Cena przy
wydaniu

31,40
4,40
28,15
6,98
162,00
20,10
460,00
15,40
169,20
23,00
5,50
70,70
7,50
10,30
53,50
3,60
332,00
15,77
29,90
269,00
48,60
503,00
58,00
6,79
32,40
73,00
27,10
359,00
353,00
16,90
18,30
311,00
9,62
3,47
21,20
587,00
14 820,00
22,20
485,00
24,00
22,50
8,40
7,48
9,40
14,00
22,60
68,10
65,00
16,00
17,20
7,70
320,00
573,00
54,50
34,00
21,42
28,50
9,50
14,95
16,20
3,50
7,20
75,00
33,70
25,10
38,00
412,00
15,01
106,20
30,40
14,90
3,63
16 000,00

Cena
biezaca

30,90
4,07
28,35
9,02
212,00
22,95
549,00
17,25
226,90
24,40
6,00
65,80
7,65
9,18
45,20
4,36
365,00
17,39
39,20
212,00
28,00

66,30
6,89

51,20
26,20
370,00
212,00
9,99
18,74
473,30
9,41
3,74
20,50

17890,00
20,50
592,00
24,00

9%
32%
-5%
30%
15%

5%

0%
-4%
-2%
-8%

-12%
35%
62%
92%
56%
-10%

8%
19%
-8%

100%
166%

24%
-11%

150%
67%
56%

193%
73%
14%

-44%

-14%
16%
21%

26%
77%
39%
65%

Wykaz wszystkich rekomendacji rozpowszechnionych w ostatnich 12 miesigcach:
Réznica do
Ceny
Docelowej

PEIERWETIE]

(1)

06.02.2025
03.02.2025
13.01.2025
20.12.2024
19.12.2024
16.12.2024
12.12.2024
12.12.2024
02.12.2024
02.12.2024
02.12.2024
29.11.2024
29.11.2024
29.11.2024
27.11.2024
26.11.2024
22.11.2024
20.11.2024
15.11.2024
14.11.2024
14.11.2024
06.11.2024
04.11.2024
18.10.2024
14.10.2024
08.10.2024
30.09.2024
26.09.2024
23.09.2024
18.09.2024
12.09.2024
09.09.2024
09.09.2024
09.09.2024
30.08.2024
28.08.2024
19.08.2024
31.07.2024
31.07.2024
17.07.2024
09.07.2024
28.06.2024
28.06.2024
27.06.2024
25.06.2024
24.06.2024
18.06.2024
12.06.2024
11.06.2024
10.06.2024
31.05.2024
23.05.2024
22.05.2024
21.05.2024
16.05.2024
14.05.2024
10.05.2024
09.05.2024
06.05.2024
29.04.2024
18.04.2024
11.04.2024
11.04.2024
10.04.2024
05.04.2024
19.03.2024
19.03.2024
19.03.2024
05.03.2024
05.03.2024
05.03.2024
01.03.2024
16.02.2024

Data
waznosci

(2)
IM
M
IM
IM
M
IM
M
IM
M
M
IM
M
IM
M
IM
IM
M
IM
M
IM
M
M
IM
M
IM
M
IM
IM
M
IM
M
IM
M
M
IM
M
IM
M
IM
IM
M
IM
M
9M
M
M
9M
M
9M
M
9M
9M
M
9M
M
9M
M
M
9M
M
9M
M
9M
9M
IM
IM
IM
IM
IM
IM
IM
IM
M

Sporzadzit (3)

Dariusz Dadej
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Dariusz Nawrot
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Dadej
Dariusz Nawrot
Michat Sztabler
Mateusz Chrzanowski
Michat Sztabler
Michat Sztabler
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Nawrot
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Dariusz Dadej
Dariusz Nawrot
Mateusz Chrzanowski
Krzysztof Radojewski
Dariusz Nawrot
Mateusz Chrzanowski
Michat Sztabler
Dariusz Nawrot
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Mateusz Chrzanowski
Mateusz Chrzanowski
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Dariusz Dadej
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Dariusz Nawrot
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Mateusz Chrzanowski
Krzysztof Radojewski
Dariusz Dadej
Dariusz Nawrot
Michat Sztabler
Dariusz Nawrot
Krzysztof Radojewski
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Krzysztof Radojewski
Dariusz Nawrot
Dariusz Dadej
Dariusz Nawrot
Dariusz Nawrot
Michat Sztabler
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Dariusz Nawrot
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Krzysztof Radojewski
Dariusz Nawrot
Dariusz Dadej
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Nawrot
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Dariusz Dadej

(1) Data wydania jest rownoczesnie datg pierwszego rozpowszechnienia, (2) rekomendacja obowigzuje przez 9 miesiecy lub do momentu aktualizacji 3) Opis stanowisk: Krzysztof
Radojewski - Zastepca Dyrektora Departamentu Analiz i Doradztwa, Michat Sztabler - Analityk Akcji, Dariusz Dadej - Analityk Akcji, Mateusz Chrzanowski - Mtodszy Analityk Akcji,

Dariusz Nawrot — Starszy Analityki
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