Materiat zostat opracowany przez mBank na zlecenie GPW w ramach
Gieldowego Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego

Hm Biuro maklerskie

poniedziatek, 6 maja 2024 | wycinek z Przeglgd miesieczny

Sygnity

sprzedaj (bez zmian)

mBank.pl

cena biezaca* 64,00 PLN potencjat zmiany
cena docelowa 35,80 PLN -441%

*Cena z 03.05.2024 r., godz. 18.00
rekomendacja cena docelowa data wydania

Pawet Szpigiel +48 22 438 24 06 pawel.szpigiel@mbank.pl aktualna sprzedaj 35,80 PLN 2024-04-15
Wedtug wstepnych danych, Sygnity w 1Q'24 zrealizowato 22%
naszej catorocznej prognozy sprzedazy na 2024 r, 18% BocstawowelCane SGNEWERRVS WG
szacowanej EBITDA i 20% oczekiwanego zysku netto. ticker SCN PW zmiana M 6% “45%
W poréwnaniu do analogicznego kwartatu poprzedniego ISIN PLCMPLDOOOI6  zmiana YTD YOI +45,5%
A H < liczba akcji (min) 22,8 Sredni obrét M 0,2 min PLN
roku, spotka osiggneta w kwartale wzrost przychoddéw o ok. S
18% i zwiekszyta EBITDA o blisko 24%. MC (min PLN) 14566 sredni obrot 6M 02 minPLN
EV (min PLN) 1345,0 EV/EBITDAT2M fwd 209  +612%
Nalezy jednak pamietac, ze na wyniki wptynety dwa ostatnie free float 27,3% EV/EBITDA 5Y avg 12,9  premia
przejecia (w tym Sagra Technology jest prawdopodobnie
konsolidowana dopiero od poczatku marca). Organiczny Prognozy Biura maklerskiego mBanku
wzrost wynikdw byt zgodny z naszymi prognozami dla (min PLN) 2022* 2023* 2024P 2025P 2026P
Sygnity, przedstawionymi w raporcie z 15 kwietnia 2024 r. Przychody 2191 2293 250,6 27,4 293,5
W zwiazku z tym podtrzymujemy nasze prognozy i cene EBITDA 4,5 49,0 55,0 61,6 68,4
docelowa dla spotki. marza EBITDA 19,0% 21,4% 22,0% 22,7% 23,3%
. . . . EBIT 31 39,2 45,0 51,4 57,8
Notow_ama Sygnity V\{ZI’OSJ{y w tym roku znacznie mocniej Qd Zysk netto 316 393 376 24 T4
szergklego rynku. Spdtka faktycznie znaczaco poprawita swoje P/E P =71 388 EY 307
wyniki finansowe poprzez optymalizacje portfela zamowien, P/BY 8 6.6 56 48 45
podwyzki cen dla wybranych kller_wtéw_l re(;iukq_e zatrudnienia. EV/EBITDA 344 282 244 22 188
W .2024 r..zak’rad’amy kontynugqe dziatan majacych na celu bPS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
zwiekszenie zyskow ze sprzedazy. Dyield 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Jednoczesnie jednak akcje SGN sa notowane znacznie Zmiana prognoz 2024P 2025P 2026P
powyzej grupy poréwnawczej zarowno na EV/EBITDA, jak i na przychody 0,0% 0,0% 0,0%
P/E. Tymczasem w dtuzszej perspektywie widzimy EBITDA 0,0% 0,0% 0,0%
ograniczong przestrzen do dalszego wzrostu marzy brutto, EBIT 0,0% 0,0% 0,0%
ktéra w przypadku Sygnity jest juz wsrdd najwyzszych w zZysk netto 0.0% 0.0% 0.0%
polskim sektorze IT (w 2024 r. bez uwzglednienia ostatnich CAPEX 0.0% 0.0% 0.0%
przeje¢ oczekujemy od spdtki marzy brutto na poziomie 35%
wobec mediany prognoz dla sektora na poziomie 25%).
Rachunek wynikéw i dane operacyjne Bilans i CF
(min PLN) 2022* 2023* 2024P  2025P  2026P (min PLN) 2022* 2023* 2024P  2025P  2026P
przychody 219,1 2293 284,6 314,6 3393 CF operacyjny 55,1 54,8 51,2 58,1 63,7
Ccocs 150,7 A152,7 1859 2045 -220,0 CFO/EBITDA 133% 12% 84% 84% 84%
ZBNS 68,4 76,6 98,7 10,1 19,3 CAPEX -82 3,8 -4,9 5,4 5,8
marza 31,2% 33,4% 34,7% 35,0% 352% aktywa ogotem 300,8 326,2 3711 423,0 480,6
| sprzedazy i mark. -6,8 6,6 -8,0 -89 9,6 kapitat wiasny 179,9 220,6 263,8 312,4 366,5
. ogdlnego zarzadu 31,5 32,2 -40,2 -42,6 44,0 dtug netto -35,5 -78,8 -63,4 -108,3 -158,4
poz. dziat. operacyjna 1,0 1,3 0,0 0,0 0,0 dtug netto/EBITDA (x) -0,9 -1,6 -1,0 -1,6 2,1
EBIT 31,1 39,2 50,5 58,7 65,7
marza 14,2% 17,1% 17,7% 18,6% 19,4% Analiza poréwnawcza
amortyzacja 10,5 99 10,0 10,2 10,6 P/E EV/EBITDA
EBITDA 415 49,0 60,9 68,9 76,2 24P 25P 26P 24P 25P 26P
dziat. Finansowa -1,9 0,6 0,0 0,0 0,0 minimum 2,8 11 0,9 41 3,6 3,0
zysk brutto 29,1 39,7 50,5 58,7 65,7 maksimum 353 29,3 25,9 24,4 19,6 17,5
podatek 25 04 82 101 N5 mediana 19,0 14,9 13,7 9,1 8,4 7.9
zysk netto 31,6 39,3 42,2 48,6 54,1 waga 33% 33% 33% 33% 33% 33%
Model DCF Podsumowanie DCF
(min PLN) 24P 25p 26P 27P 28P 29P 30P 31P 32P 33P + (min PLN)
przychody 285 315 339 363 388 413 440 469 497 527 538 beta 1,0
EBITDA 62 69 76 83 90 97 105 N4 123 132 135 wzrost FCF po prognozie 2,0%
marza EBITDA 217%  219%  225% 22,8% 232% 235% 239% 243% 246% 250%  250% zdyskontowana warto$¢ FCF 362
amortyzacja 10 10 n n 12 12 13 14 15 17 17 skor. dtug netto ex. MSSF16 -21
EBIT 52 59 66 72 78 85 92 99 107 15 17 inne korekty 0
podatek 8 10 12 13 14 16 17 18 20 21 22 wycena DCF na akcjg (PLN) 34,29
NOPLAT 43 49 54 59 64 69 75 8l 87 94 96
CAPEX + leasingi 3 13 4 14 14 A5 -15 -6 16 a7 a7 Wycena
kapitat obrotowy 0 -1 -1 o} 0 1 1 1 1 1 1 (PLN) WET-E] cena
FCF 40 45 50 55 61 67 74 80 87 95 97 poréwnawcza 15% 3192
PV FCF 40 45 50 55 61 67 74 80 87 95 97 DCF 85% 34,29
WACC 109% 108%  N2%  12%  1,6% 109%  15%  N7%  N,9%  1N9%  11,9% cena wynikowa 33,10
diug netto / EV 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% koszt kapitatu 12M 8,2%
risk-free rate 4,9% 4,8% 5,2% 52% 5,6% 4,9% 5,5% 5,7% 5,9% 5,9% 5,9% cena docelowa za 12M 35,80

* dane przeksztatcone
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Em Biuro maklerskie

Wyjasnienia uzytych terminéw i skrétéw:

EV: wartos¢ rynkowa + dtug netto; EBIT: zysk operacyjny; EBITDA: zysk operacyjny przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja; diug netto: kredyty + papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - Srodki
pieniezne i ekwiwalent; P/E: (cena/zysk), cena dzielona przez roczny zysk netto przypadajacy na jedna akcje; P/CE: cena do zysku wraz z amortyzacja; P/BV: (cena/wartosc ksiegowa), cena dzielona przez wartos¢ ksiegowa
przypadajaca na jedna akcje; P/CF: wartos¢ rynkowa / przeptywy pieniezne operacyjne; ROE: (Return on Equity), zysk netto / $redni poziom kapitatéw wiasnych; ROCE: (Return on Capital Employed), EBIT x (Sredni poziom
aktywoéw - éredni poziom zobowiazar krétkoterminowych); ROIC: (Return on Invested Capital), EBIT x (1-stopa podatkowa) / ($redni poziom kapitatéw wiasnych + éredni poziom kapitatéw mniejszosci + éredni poziom dtugu
netto); FCFF: przeptywy pienigzne operacyjne - naktady inwestycyjne - rata leasing; FCFE: FCFF - odsetki netto (dtug + leasing)

PRZEWAZENIE (OW, overweight) — oczekujemy, ze kurs akcji bedzie zachowywat sie lepiej od indeksu szerokiego rynku
ROWNOWAZENIE (N, neutral) - oczekujemy, ze kurs akcji bedzie zachowywat sie neutralnie wzgledem indeksu szerokiego rynku
NIEDOWAZENIE (UW, underweight) - oczekujemy, ze kurs akcji bedzie zachowywat sie gorzej od indeksu szerokiego rynku

dacje Biura
Rekomendacja jest wazna w okresie 12 miesiecy, o ile nie nastapi wczesniejsza jej zmiana. Oczekiwane zwroty z poszczegdlnych rekomendacji sa nastepujace:
KUPUJ - oczekujemy, ze stopa zwrotu z inwestycji wyniesie co najmniej 10%
TRZYMADJ - oczekujemy, ze stopa zwrotu z inwestycji znajdzie sie w przedziale od 0% do +10%
SPRZEDAJ - oczekujemy, ze inwestycja przyniesie strate
Rekomendacje s aktualizowane przynajmniej raz na 12 miesigcy.

mBank S.A. zsiedziba w Warszawie, przy ul. Proste] 18 prowadzi dziatalnos¢ maklerska w ramach wyodrebnionej jednostki organizacyjnej — Biura Maklerskiego mBanku.

mBank S.A. w ramach Gietldowego Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego (https://www.gpw.pl/gpwpa) tworzy materiaty analityczne dla spétki Sygnity. Materiaty te tworzone sa na zamdwienie Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA. (,GPW"), ktérej przystuguja autorskie prawa majatkowe do tychze materiatéw. Za sporzadzanie materiatéw mBank S.A. otrzymuje od GPW wynagrodzenie. Wszystkie materiaty opracowane w
ramach wspoétpracy dostepne sg pod adresem:

https//www.mdm.pl/ui-pub/site/analizy_i_rynek/analizy_i_rekomendacje/program_wsparcia_pokrycia_analitycznego_gpw

Niniejsze opracowanie wyraz W\edze oraz poglady jego autorow wedtug stanu na dzien sporzadzema opracowania. Niniejsze opracowanle zostato sporzadzone z zachowanlem nalezytej starannosc\ rzetelnosci oraz zasad
metodologicznej poprawnos i ji
przedmiotem rekomendacji. Biuro maklerskie mBanku nie gwarantuje jednakze doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegoélnosci w przypadku, gdyby informacje na ktérych oparto sig przy sporzadzaniu
opracowania okazaty sie niedoktadne, niekompletne, lub nie w petni odzwierciedlaly stan faktyczny. Do opracowania wybrano istotne dane z catej historii Spétki bedacej przedmiotem opracowania.

Niniejsze opracowanie nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentéw finansowych. Niniejszy dokument ani zaden z jego zapiséw nie bedzie stanowi¢ podstawy do zawarcia umowy lub powstania
zobowigzania. Niniejsze opracowanie jest przedstawione wytgcznie w celach informacyjnych i nie moze by¢ kopiowane lub przekazywane osobom trzecim. Niniejszy dokument nie stanowi porady inwestycyjnej, prawnej,
ksiegowej lub porady innego rodzaju, a mBank nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody wynikajace lub zwigzane z wykorzystaniem przez odbiorcéw danych przedstawionych w materiatach. Niniejsze opracowanie, ani zadna
Z jego kopii nie moze by¢ bezposrednio lub posrednio rozpowszechniane w Stanach Zjednoczonych, Kanadzie, Australii lub Japonii, ani przekazywane obywatelom lub rezydentom panstwa, w ktérym jego dystrybucja moze
by¢ prawnie ograniczona, co nie ogranicza mozliwoéci publikacji materiatéw stworzonych w ramach Gietfdowego Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego na stronach internetowych spétek: Sygnity, mBank lub GPW.
Osoby, ktére rozpowszechniaja ten dokument powinny miec¢ swiadomos¢ koniecznosci stosowania sie do takich ograniczen.

Do rekomendacji wybrano istotne informacje z catej historii spotek bedacych przedmiotem rekomendacji ze szczegdlnym uwzglednieniem okresu jaki uptynat od poprzedniej rekomendacji.

Inwestowanie w akcje wigze sie z szeregiem ryzyk zwigzanych miedzy innymi z sytuacjg makroekonomiczna kraju, zmiana regulacji prawnych, zmianami sytuacji na rynkach towarowych. Wyeliminowanie tych ryzyk jest
praktycznie niemozliwe.

mBank S.A. nie ponosi odpowiedzialnoéci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania, ani za szkody poniesione w wyniku decyzji inwestycyjnych podjetych na podstawie niniejszego opracowania.

Jest mozliwe, ze mBank S.A. w ramach prowadzonej dziatalnosci maklerskiej $wiadczy, bedzie swiadczy¢, lub w przesztosci swiadczyt ustugi na rzecz przedsigbiorcéw i innych podmiotéw wymienionych w niniejszym
opracowaniu.

mBank S.A. nie wyklucza ztozenia emitentowi papieréw wartosciowych, bedacych przedmiotem rekomendacji oferty Swiadczenia ustug maklerskich.

W Biurze maklerskim mBanku S.A. (,BM”") obowigzuja regulacje wewngtrzne stuzace aktywnemu zarzadzaniu konfliktami intereséw, w ktérych okreslone zostaty wewnetrzne rozwiazania organizacyjne i administracyjne oraz
bariery informacyjne, ustanowione w celu zapobiegania i unikania konfliktéw intereséw dotyczacych rekomendacji. Poszczegdlne rodzaje dziatalnosci maklerskiej zostaty rozdzielone w ramach wewnetrznej struktury
organizacyjnej BM, w szczegdlnosci departament sporzadzajgcy analizy zostat wydzielony od innej dziatalnosci maklerskiej. Stworzono ,chinskie mury”, czyli bariery informacyjne uniemozliwiajace niekontrolowany przeptyw
informacji pomiedzy poszczegolnymi komaorkami organizacyjnym lub pracownikami BM.

Informacje o konflikcie intereséw powstatym w zwigzku ze sporzadzeniem rekomendacji (o ile wystepuje) znajduja sie ponizej.
Opracowanie nie zostato przekazane do emitenta przed jego publikacja.

Alior Bank SA, Amica SA, Answear.com SA, Bank Handlowy w Warszawie SA, Bank Millennium SA, Bank Polska Kasa Opieki SA, BNPP Bank Polska SA, CD Projekt SA, Cyber Folks SA, Develia, ING Bank Slaski SA, KRUK SA,
NEUCA, OTP Bank Nyrt, Powszechna Kasa Oszczednoéci Bank Polski SA, Powszechny Zaktad Ubezpieczen SA, Raiffeisen Bank International, Santander Bank Polska SA, Sygnity SA, UNIMOT, Wirtualna Polska Holding SA, XTB
SA sa klientami BM.

Alior Bank SA, Amica SA, Answear.com SA, Asseco Poland SA, Atal, Bank Handlowy w Warszawie SA, Bank Millennium SA, Bank Ochrony Srodowiska SA, Bank Polska Kasa Opieki SA, BENEFIT SYSTEMS, BNPP Bank Polska SA,
Captor Therapeutics, CCC SA, CD Projekt SA, Ciech SA, ComArch SA, Cyber Folks SA, Cyfrowy Polsat SA, Develia, Dino Polska SA, Dom Development, Enea SA, Erste Group Bank AG, Eurocash SA, Forte SA, Gietda Papierow
Wartoéciowych w Warszawie SA, Grupa Azoty SA, Grupa Kety SA, Grupa Pracuj SA, ING Bank Slaski SA, InPost SA, Inter Cars SA, Jastrzebska Spotka Weglowa SA, KGHM Polska Miedz SA, Komercni Banka AS, KRUK SA, LPP SA,
Mabion, Mo-BRUK SA, Orange Polska SA, ORLEN SA, PGE Polska Grupa Energetyczna, Photon Energy NV, Polenergia SA, Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA, Powszechny Zaktad Ubezpieczen SA, Raiffeisen Bank
International, Sanok Rubber Company SA, Santander Bank Polska SA, Selvita, Shoper SA, Tauron Polska Energia SA, UNIMOT, Vercom SA, VRG SA, Wirtualna Polska Holding SA, XTB SA s3 klientami Banku.

Alior Bank SA, Amica SA, Answear.com SA, Asseco Business Solutions SA, Asseco Poland SA, Atal, Bank Handlowy w Warszawie SA, Bank Ochrony Srodowiska SA, Bank Polska Kasa Opieki SA, BENEFIT SYSTEMS, BNPP Bank
Polska SA, Captor Therapeutics, CCC SA, CD Projekt SA, Ciech SA, ComArch SA, Cyber Folks SA, Cyfrowy Polsat SA, Develia, Dino Polska SA, Dom Development, Enea SA, Erste Group Bank AG, Eurocash SA, Forte SA, Gietda
Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA, Grupa Azoty SA, Grupa Kety SA, Grupa Pracuj SA, HUUUGE Inc, ING Bank Slaski SA, Inter Cars SA, Jastrzebska Spétka Weglowa SA, KGHM Polska Miedz SA, KRUK SA, LPP SA, Mabion,
Mo-BRUK SA, NEUCA, Orange Polska SA, ORLEN SA, PCF Group SA, PGE Polska Grupa Energetyczna, PlayWay SA, Polenergia SA, Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA, Powszechny Zaktad Ubezpieczert SA,
Raiffeisen Bank International, Ryvu Therapeutics SA, Sanok Rubber Company SA, Santander Bank Polska SA, Selvita, Shoper SA, Sygnity SA, Tauron Polska Energia SA, TEN Square Games SA, UNIMOT, Vercom SA, VRG SA,
Wirtualna Polska Holding SA, XTB SA sg kontrahentami mBank S.A.

Osoba sporzadzajaca niniejsza rekomendacje lub inna osoba nalezgca do tej samej grupy co ta osoba, w okresie ostatnich 12 miesiecy byta - jako menadzer - odpowiedzialna lub wspétodpowiedzialna za przeprowadzenie
publicznej oferty instrumentéw finansowych emitenta: Amica SA, Develia, Dino Polska SA, Dom Development, KRUK SA, Santander Bank Polska SA.

mBank S.A. petni funkcje animatora rynku dla: Develia, Kruk.

mBank S.A, jego akcjonariusze i pracownicy moga posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitentéw lub innych instrumentach finansowych powigzanych z akcjami emitentéw wymienionych w opracowaniu.
Powielanie badz publikowanie niniejszego opracowania lub jego czesci, lub rozpowszechnianie w inny sposéb informacji zawartych w niniejszym opracowaniu wymaga uprzedniej, pisemnej zgody mBanku S.A.
Adresatami rekomendacji sg wszyscy Klienci Biura maklerskiego mBanku.

Informacje o rekomendacjach i analizach sporzadzonych w ciggu ostatnich 12 miesiecy przez mBank S.A. s dostepne na stronie: https://mdm.pl/bm/analiz

Nadzér nad dziatalnoscig mBank S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Osoby, ktére nie uczestniczyty w przygotowaniu rekomendacji, ale miaty lub mogty mie¢ dostep do rekomendacji przed jej przekazaniem do publicznej wiadomosci, to osoby zatrudnione w Biurze maklerskim mBanku
upowaznione do bezposredniego dostepu do pomieszczen, w ktérych opracowywane byty rekomendacje lub osoby upowaznione do dostepu do rekomendacji z racji petnionej w Spétce funkcji, inne niz analitycy wymienieni
Jjako sporzadzajacy niniejszg rekomendacje.

Niniejsza publikacja stanowi badania inwestycyjne w rozumieniu art. 36 ust. 1 Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565.

Wynagrodzenia analitykéw Departamentu Analiz odpowiedzialnych za sporzgdzanie badan inwestycyjnych majg charakter uznaniowy i nie zalezg bezposrednio od wynagrodzenia lub dochodéw generowanych przez innych
pracownikéw Banku, w szczegélnosci tych ktérych interesy handlowe moga kolidowac z interesami oséb, wsréd ktérych rozpowszechniane sg badania inwestycyjne przygotowane przez Departament Analiz Biura
maklerskiego mBanku. Niemniej jednak, w zwiazku z tym, iz jednym z kryteriow branych pod uwage przy okreslaniu wysokosci wynagrodzenia zmiennego analitykow jest poziom realizacji budzetu przez jednostki
odpowiedzialne za obstuge klientéw, zwracamy uwage na ryzyko zwigzane z mozliwoscig zakwestionowania sposobu wynagradzania oséb sporzadzajgcych badania inwestycyjne przez wtasciwy organ nadzoru.

Silne i stabe strony metod wyceny hw jach:

DCF - uwazana za najbardziej wtasciwg metodologicznie technika wyceny; polega ona na dyskontowaniu przeptywow finansowych generowanych przez spoétke; jej wadg jest duza wrazliwos¢ na zmiany zatozen
prognostycznych w modelu.

Wskaznikowa - opiera sie na poréwnaniu mnoznikéw wyceny firm z branzy; prosta w konstrukcji, lepiej niz DCF odzwierciedla biezacy stan rynku; do jej wad mozna zaliczy¢ duza zmiennos¢ (wahania wraz z indeksami
gietdowymi) oraz trudnos¢ w doborze grupy poréwnywalnych spotek.

Zdyskontowanych dywidend (DDM) - polega ona na dyskontowaniu przysztych dywidend generowanych przez spétke; jej wada jest duza wrazliwos¢ na zmiany zatozer prognostycznych wyptaty dywidendy w modelu.
Zyskéw ekonomicznych - polega ona na dyskontowaniu przysztych zyskéw ekonomicznych generowanych przez spotke; jej wada jest duza wrazliwos¢ na zmiany zatozen prognostycznych w modelu.

Zdyskontowanych aktywéw netto (NAV) - wycena w oparciu o warto$¢ majatku spotki; jedna z najczesciej uzywanych w przypadku spétek deweloperskich; jej wada jest brak uwzglednienia w wycenie przysztych zmian w
przychodach/zyskach spétki po okresie szczegétowej prognozy.

Rekomendacje dotyczace spétki wydane w ciggu ostatnich 12 miesiecy
Sygnity (Pawel Szpigiel)

rekomendacja sprzedaj sprzedaj
data wydania 2024-04-15 2023-09-15
cena docelowa (PLN) 3580 2160
kurs z dnia rekomendacji 64,00 32,80

Grupa poréwnawcza wykorzystywana w wycenie poréwnawczej
Sygnity Ailleron, Asseco Business Solutions, Asseco Poland, Asseco South Eastern Europe, Atende, Comarch
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Beata Szparaga-Wasniewska, CFA
+48 510 929 021
beata.szparaga-wasniewska@mbank.pl
biotechnology, healthcare

Departament Sprzedazy Instytucjonalnej

Maklerzy

Piotr Gawron
dyrektor

+48 698 832 853 | +48 22 697 48 95

piotr.gawron@mbank.pl

Andrzej Kowalczyk

+48 789 868 634 | +48 22 697 47 44

andrzej.kowalczyk@mbank.pl

Karol Kutaj

+48 509 602 984 | +48 22 697 49 85

karol.kulaj@mbank.pl

Sprzedaz rynki zagraniczne

Marzena tempicka-Wilim
wicedyrektor

Piotr Brozyna
+48 512 756 702 | +48 22 697 48 47
piotr.brozyna@mbank.pl

Andrzej Sychowski
+48 605 848 003 | +48 22 697 48 46
andrzej.sychowski@mbank.pl

+48 696 427 249 | +48 22 697 48 82
marzena.lempicka-wilim@mbank.pl

Wydziat Indywidualnej Obstugi Maklerskiej

Maciej Sokotowski Jarostaw Banasiak
dyrektor deputy director
maciej.sokolowski@mbank.pl jaroslaw.banasiak@mbank.pl

mBank.pl

Pawet Szpigiel

+48 509 603 258
pawel.szpigiel@mbank.pl

media, IT, telekomunikacja, e-commerce

Janusz Pieta

+48 506 065 659
janusz.pieta@mbank.pl
handel, e-commerce

Jakub Sargsyan

+48 519 419 895
marlen.sargsyan@mbank.pl
przemyst, surowce

Pawet Cylkowski
+48 503 684 130 | +48 22 697 47 31
pawel.cylkowski@mbank.pl

tukasz Ptaska
+48 784 449 962 | +48 22 697 47 90
lukasz.plaska@mbank.pl
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