1:£E111/8 Dom Maklerski

$roda, 29 maja 2019 | opracowanie cykliczne

Komentarz Poranny
Rynek akcji, Polska

WIG WIG20 mwIG40 sSWIG80 PLBonds10 Oil $/b UsD/zt
56920,14 2192,87 3962,13 11597,85 2,809 58,63 3,8482
138,64 (0,24%) 3,21 (0,15%) 20,39 (0,52%) 27,4 (0,24%) -0,033 (-1,18%) 0,6 (1,02%) 0 (0%)

Informacje ze spoétek i sektorow

mBank.pl

EUR/zt
4,2966
0 (-0,01%)

PGE

Ciech

Tauron

LPP

PKN Orlen

PBKM

Wyniki finansowe 1Q’'19 r.

= Przychody ze sprzedazy netto wyniosty 9 561 min zt vs 7 137 min zt r/r.

= EBITDA PGE wyniosta 1 889 min zt vs 2 214 min zt r/r.

= EBIT grupy zostat wypracowany na poziomie 950 min zt vs 1 315 mln zt r/r.
= Zysk netto PGE w 1Q’19 r. to 585 mln zt vs 935 min zt r/r.

Wyniki spétki sa zgodne ze wczesniejszymi szacunkami. Zarzad podkreslit, ze spodziewa sie
stabilnego EBITDA w obrocie i wzrostu w energetyce odnawialnej w ‘19 r. Nakfady na inwestycje
wyniosty w zesztym kwartale 1 mid zt (+18% r/r). Spotka poinformowata, ze najwiekszy wptyw na
wynik EBITDA miata zmiana modelu wsparcia dla wysokosprawnej kogeneracji i mniejsze przychody z
tego tytutu oraz zmiana metody ksiegowania kosztu CO2 z chronologicznej na metode usredniona.

Wyniki finansowe 1Q'19 r.

= Przychody grupy wyniosty 952,7 min zt vs 949,2 min zt zaktadanego konsensusu.
= EBITDA Ciechu to 160,3 min zt vs 164,2 min zt, ktére zaktadali analitycy.

= EBIT zostat wypracowany na poziomie 83,4 min zt vs 91,3 min zt szacunkow.

= Zysk netto j.d. wynidst 62,6 min zt. Analitycy oczekiwali 61,9 min zt.

Prezes spotki stwierdzit, ze 1Q’19 r. przynidst poprawe sytuacji na podstawowych rynkach, gdzie
funkcjonuje Ciech. Wzrost cen i dobre perspektywy popytu na sode kalcynowang, oczyszczong czy sol
pozwalajg z nadzieja spojrze¢ na przysztos¢. Zarzad poinformowat réwniez, ze rozpoczyna
przygotowania do inwestycji w energetyce. Wartos¢ projektow wynosi ok. 250-300 min zt, a czas
realizacji wyniesie ok. 3 lata.

Wywiad z przedstawicielami spoétki

= Wydatki inwestycyjne w obszarze farm wiatrowych i fotowoltaicznych szacowane sa na 5-6 mid zt.
Udziat kapitatowy spotki w tych projektach ma wynies¢ ok 20%, reszta sfinansowana dtugiem.

= Spoétka nie dostrzega zadnego zagrozenia dla finansowania swojej dziatalnosci i nie zamierza
rowniez refinansowac zapadajacych w tym roku obligacji.

= Zarzad podkresla, ze otrzymuje sygnaty, iz czesc instytucji nie bedzie juz sktonna do finansowania
inwestycji w aktywa weglowe.

= Sprzedaz Zaktadu Goérniczego Janina nie oznacza, ze segment wydobycia stanie sie automatycznie
rentowny. Do tego konieczne jest zwiekszenie wydobycia przez pozostate kopalnie z grupy.

= Tauron ztozyt wtasne wnioski o koncesje na morskie farmy wiatrowe na Battyku, jednak bedzie
réwniez szuka¢ mozliwosci wejscia w istniejace projekty offshore.

Konferencja wynikowa

= Spotka notuje ujemne dynamiki sprzedazy LFL w maju na poziomie -12%.

= LPP zamierza obecnie stawia¢ na rentownos$¢ w biznesie e-commerce.

= W drugiej potowie "19 r. spotka zamierza uruchomic¢ e-sklep dla krajéw Unii Europejskiej i Ukrainy.
= LPP zaktada, ze sprzedaz w kanale e-commerce przekroczy 1 mid zt.

Wznowiono dostawy ropy w rurociagu ,,Przyjazn”

Unipetrol nalezacy do grupy PKN Orlen zostat poinformowany przez czeskiego operatora, ze dostawy
dobrej gatunkowo ropy naftowej rurociagiem ,Przyjazn” w rafinerii w Litvinovie zostalty wznowione.
Zatrzymanie dostaw surowca trwato od 26.04.’19 r.

Spotka przedstawi wyniki analiz perspektyw dziatalnosci grupy

Wyniki rozpoczetych w styczniu analiz perspektyw dziatalnoéci grupy w zakresie strategicznych
kierunkdw rozwoju majg zosta¢ przedstawione przez zarzad PBKM w ciggu kilku tygodni. Spodtka
rozwaza obecnie m.in. sposob finansowania akwizycji, czy kierunki ekspansji geograficzne;j.

Zarzad PBKM poinformowat rowniez, ze odstapit od negocjacji w sprawie zakupu aktywow lub akcji
wybranych spétek z grupy Esperite. Decyzja zostata podjeta w zwigzku z brakiem porozumienia ze
sprzedajacym w zakresie warunkow zbycia dziatalnosci bankowania rodzinnego prowadzonej pod
marka Cryo-Save.
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Spoétka uwzgledni w przegladzie opcji ewentualne zbycie aktywow

Zarzad Boryszewa planuje uwzgledni¢ w ramach przegladu opcji strategicznych ewentualne zbycie
aktywéw z sektora przetwoérstwa aluminium posiadanych przez Impexmetal. Prowadzone bedg
rozmowy w celu ustalenia warunkow, zakresu oraz trybu przeprowadzenia ewentualnej transakcji.

Ogloszenie konkursu na stanowiska prezesa i jego zastepcéow

Rada nadzorcza JSW poinformowata, ze odbedzie sie konkurs na stanowisko prezesa firmy i jego
czterech zastepcow. Kadencja zarzadu konczy sie w potowie tego roku. Nowy zarzad zostanie
wybrany na trzyletnig kadencje.

Spotka powiadomita w komunikacie, ze zdobyfa koncesje na wydobywanie wegla kamiennego i
metanu jako kopaliny towarzyszacej ze ztoza Bzie Debina 1-Zachoéd. Koncesja udzielona jest do
konca ‘51 r.

PKP PLK wybiera oferte Torpolu za 508 min zt netto

Oferta Torpolu zostata wybrana przez PKP PLK jako najkorzystniejsza w przetargu na opracowanie
projektow wykonawczych i wykonanie robot budowlanych na Stacji Swinoujscie. Wartos¢ oferty to
ok. 508 min zt netto. Termin realizacji inwestycji wynosi 31 miesiecy.

PKP PLK wybiera oferte Torpolu za 908 min zt netto

Oferta Torpolu zostata wybrana przez PKP PLK jako najkorzystniejsza w przetargu na opracowanie
projektow wykonawczych i wykonanie robdt budowlanych na Stacji Szczecin Port Centralny. Wartos¢
oferty to ok. 936 miIn zt netto. Termin realizacji inwestycji wynosi 31 miesiecy.

PKO Ubezpieczenia chce osiagna¢ 70 min wyniku finansowego

Spotki zyciowa i majatkowa dziatajagce pod marka PKO Ubezpieczenia chca w 2019 roku osiqgnac
faczny wynik finansowy w wysokosci ok. 70 min zt. Do konca 2019 r. spoétki planujg zwiekszy¢ swojq
liczbe klientow o 200 tys. i osiagna¢ putap ok. 2 min klientow.

Porozumienie z bankami

Elektrobudowa zawarta porozumienie z 5 bankami w sprawie finansowania dziatalnosci spoftki.
Porozumienie zakfada utrzymanie do 31 lipca finansowania na dotychczasowym poziomie.
Elektrobudowa wykorzystuje finansowanie gtéwnie do gwarancji bankowych przy realizacji inwestycji.

Wyniki 1Q'19 r.

= Przychody w 1Q'19 r. wyniosty 57,1 min zt (-24,2% r/r) vs. konsensus 56,1 min zt (1,8%).
= EBITDA w 1Q'19 r. wyniosta 4,7 min zt (-60,8% r/r) vs. konsensus 3,6 min zt (30,6%).

= EBIT w 1Q'19 r. wynidst 4 min zt (-65,2% r/r) vs. konsensus 3,1 min zt (27,7%).

= Zysk netto w 1Q'19 r. wynidst 2,9 min zt (-53,3% r/r) vs. oczekiwania 1,5 min zt (95%).

Wyniki zgodne z wczesniejszymi szacunkami

= Przychody w 1Q'19 r. wyniosty 4000 min zt (33,33% r/r) .
= EBITDA w 1Q'19 r. wyniosta 799 min zt (13,82% r/r).

= EBITw 1Q'19 r. wynidst 441 min zt (30,09% r/r).

= Zysk netto w 1Q'19 r. wynidst 246 min zt (2,07% r/r).

Wczesniejsze szacunki byly lepsze od 6wczesnego konsensusu.
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Medicalgorithmics miat w 1Q’19 r. 4,5 min zt zysku netto vs 4,1 min zt przed rokiem. Grupa
odnotowata w tym okresie 48,7 min zt przychodéw wobec 44,5 min zt rok wczesniej. Istotny wptyw na
przychody miat wzrost kursu $redniego USD/PLN o okoto 12%. Drugim waznym czynnikiem by} wzrost
przychodow od pozostatych partneréw o 1,4 min zt.

Wittchen przyjgt regulamin programu motywacyjnego na lata 2019-2021, ktdéry zaktada m. in.
osiagniecie w 2019 r.u EBITDA na poziomie 110% w stosunku do bazowego r.u 2018. Przychoddw z
tytutu sprzedazy detalicznej w stosunku do r.u bazowego 2018 na poziomie ponad 115% za r. 2019,
ponad 130% - za 2020 r. i ponad 145% - za 2021 r. Program motywacyjny wygasnie 31.12.2022 r.

Arctic Paper naruszyt w 1Q'19 r. wskaznik dlug netto/EBITDA dotyczacy obligacji serii A
wyemitowanych w 2016 roku. Spotka podata, Ze naruszenie zobowigzan finansowych uprawnia
obligatariuszy do zadania zwotania zgromadzenia obligatariuszy celem podjecia decyzji o mozliwosci
skorzystania z prawa wczesniejszego wykupu.

BA Car Rental bedacy spdtka zalezng British Automotive Holding, podpisata umowe franczyzy z
Surprice Rentals, ktorej przedmiotem jest okreslenie warunkéw wspotpracy w ramach prowadzenia
przez BACR wypozyczalni samochodéw pod nazwa Surprice Car Rentals Czech Republic.

Spoétka rozwaza emisje obligacji o wartosci ok. 100 min zt pod koniec 19 r. Zarzad komunikowat, ze
dwa razy do roku bedzie wychodzit z emisjq. Spodziewany czas emisji to wiosna i jesien.

Walne Zgromadzenie spétki postanowito o wyptacie 2,20 zt dywidendy z zysku za ‘18 r. Na dywidende
ma trafi¢ facznie 8,25 min zi, a pozostata czes¢ zostanie przeznaczona na kapitat zapasowy. Dniem
dywidendy jest 07.06.’19 r. a wyptaty 17.06.19 r.

Nationale Nederlanden OFE, akcjonariusz Grupy Kety posiadajacy ok. 18% gtosow w spotce wyrazit
opinie, ze Kety powinny przeznaczy¢ na wyptate dywidendy za ‘18 r. 229,09 min zt. Daje to kwote ok.
24 zt na akcje. Zarzad Grupy Kety rekomendowat wczesniej 214,77 min zt, czyli ok. 22,5 zt na akcje.

Zgromadzenie obligatariuszy obligacji serii A Brastera wyrazito zgode na przesuniecie terminu wykupu
papierow na 29.11.20 r. z 29.05.”19 r. Warto$¢ nominalna obligacji wynosi 10,5 min zt.

Contrast bedacy spdtka zalezng z grupy Atrem zawarta dwie umowy na realizacje prac zwiazanych z
budowg farmy wiatrowych Zukowice o wartosci tagcznej 21 min zt netto. Kontrakt zawarto ze spotka
Park Wiatrowy Gaworzyce.

Walne Zgromadzenie spétki zdecydowato, ze zostanie wyptacone 0,5 zt dywidendy na akcje. kacznie
do akcjonariuszy trafi 7 min zt. Dzien dywidendy ustalono na 14.06.19 r., a wyptaty na 01.07.'19 r.

Akcjonariusze spotki zdecydowali o wyptacie 0,8 zt dywidendy na akcje. tacznie na ten cel zostanie
przeznaczone 2,5 min zt. Pozostate 14,8 min zt zysku netto trafi na kapitat zapasowy. Dzien
dywidendy ustalono na 26.08.’19 r., a wyptaty na 10.09.’19 r.

Zarzad Enter Air rekomenduje walnemu zgromadzeniu, wyptate 0,70 zt dywidendy na akcje z zysku za
zeszly rok. Na ten cel ma zostac przeznaczone 12,3 min zi, pozostata cze$¢ zysku w kwocie 7,4 min zt
trafitaby na kapitat zapasowy. Proponowany dzien dywidendy to 05.07.19 r. a wyptaty 16.07.19 r.

Pekabex zamierza wyptaci¢ z zysku za ‘18 r. 7,6 min zt dywidend, czyli 0,31 zt na akcje. Pozostata
czes¢ zysku w kwocie 4 min zt ma trafi¢ na kapitat zapasowy. Proponowany dzien dywidendy to
20.07.’19 r., a wyptata nastgpitaby 31.07."19 r.
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Aktualne rekomendacje Domu Maklerskiego mBanku

) Data Cena w dniu Cena Cena Potencjat EV/EBITDA
Rekomendacja . B .. ,

wydania wydania docelowa biezaca zmiany 2019 2020
Finanse +17,8% 10,6 10,0
Alior Bank kupuj 2019-02-01 57,50 87,00 50,05 +73,8% 6,6 5,8
Handlowy kupuj 2019-05-21 52,40 61,00 56,40 +8,2% 14,3 11,7
ING BSK trzymaj 2019-02-01 191,40 191,80 192,80 -0,5% 15,1 13,5
Millennium akumuluj 2019-02-01 8,82 10,00 8,93 +12,0% 14,7 10,6
Pekao kupuj 2019-02-01 110,60 131,80 104,00 +26,7% 10,6 9,6
PKO BP akumuluj 2019-05-09 37,78 40,92 37,76 +8,4% 11,4 10,9
Santander Bank Polska trzymaj 2019-02-01 373,80 388,00 376,00 +3,2% 14,5 12,2
Komercni Banka kupuj 2019-05-09 873,00 1 000 CzK 860,00 +16,3% 10,7 10,3
Erste Bank kupuj 2019-02-04 31,00 43,72 EUR 32,05 +36,4% 9,2 8,6
OTP Bank trzymaj 2019-04-02 12 600 13 046 HUF 12 150 +7,4% 10,1 9,5
PZU akumuluj 2019-04-02 40,79 43,38 39,80 +9,0% 10,6 10,0
Kruk kupuj 2019-04-02 152,30 213,65 160,00 +33,5% 8,9 8,7
Skarbiec Holding kupuj 2018-12-05 23,50 31,36 16,75 +87,2% 5,0 5,0
Chemia +33,4% 9,1 11,1 5,3 5,9
Ciech kupuj 2019-05-09 44,85 68,11 43,30 +57,3% 7,5 7,2 51 4,8
Grupa Azoty kupuj 2019-05-09 35,92 45,39 39,70 +14,3% 10,6 15,0 5,5 7,0
Paliwa +2,8% 12,8 11,1 5,6 5,0
Lotos sprzedaj 2019-04-02 86,22 65,41 81,84 -20,1% 13,9 12,5 6,8 5,7
MOL trzymaj 2019-04-02 3278 3 223 HUF 3180 +1,4% 14,4 10,1 5,0 4,3
PGNiG akumuluj 2019-04-02 6,31 6,92 5,58 +24,1% 9,2 8,2 4,0 3,5
PKN Orlen sprzedaj 2019-04-02 99,94 79,39 90,98 -12,7% 11,7 12,2 6,2 6,0
Energetyka +29,1% 4,3 4,6 3,8 3,4
CEZ trzymaj 2019-04-02 540,50 565,50 CZK 525,50 +7,6% 15,9 15,2 7,4 7,2
Enea kupuj 2019-04-02 8,76 12,51 8,11 +54,3% 2,9 2,7 3,1 2,9
Energa kupuj 2019-04-02 8,58 12,21 7,46 +63,7% 4,3 4,6 3,8 4,1
PGE kupuj 2019-05-09 8,61 13,38 8,87 +50,9% 7,1 4,6 3,8 3,0
Tauron kupuj 2019-04-02 2,03 2,89 1,66 +74,2% 2,6 2,2 3,9 3,4
Telekomunikacja, media, IT +6,7% 18,1 15,1 6,8 6,6
Netia trzymaj 2018-11-26 4,66 4,70 4,74 -0,8% 31,8 26,4 5,4 5,5
Orange Polska kupuj 2018-11-26 4,91 6,40 5,04 +27,0% 63,3 23,1 4,5 4,1
Play akumuluj 2019-05-09 24,42 25,25 25,12 +0,5% 8,0 7,6 5,7 5,6
Agora kupuj 2018-11-27 9,50 16,00 12,30 +30,1% 40,8 21,7 5,6 51
Cyfrowy Polsat trzymaj 2018-11-26 22,50 23,20 25,58 -9,3% 14,7 12,2 6,8 6,3
Wirtualna Polska akumuluj 2019-02-04 58,40 61,50 57,60 +6,8% 18,1 15,4 9,6 8,5
Asseco Poland trzymaj 2019-03-05 54,30 53,00 50,50 +5,0% 14,2 13,9 8,4 7,9
Comarch kupuj 2019-04-17 181,00 230,00 199,00 +15,6% 16,4 14,8 7,2 6,9
11 bit studios kupuj 2019-05-20 398,00 518,00 409,00 +26,7% 27,4 39,0 19,2 23,8
CD Projekt akumuluj 2019-05-09 215,00 237,50 216,40 +9,8% - 10,6 - 7,8
Przemyst, surowce +15,6% 6,9 11,4 4,8 4,7
Famur kupuj 2019-05-09 4,82 6,90 4,72 +46,3% 6,3 9,8 3,8 4,9
Grupa Kety trzymaj 2019-04-02 324,00 341,33 345,00 -1,1% 13,7 13,0 9,2 8,6
JSW trzymaj 2019-05-09 49,86 54,80 51,50 +6,4% 5,8 15,2 1,6 2,6
Kernel kupuj 2019-03-05 49,20 62,86 47,60 +32,1% 5,4 4,8 5,3 4,5
KGHM trzymaj 2019-04-02 109,40 105,57 94,86 +11,3% 7,5 7,5 4,3 4,0
Stelmet trzymaj 2019-03-05 10,25 8,36 7,85 +6,5% 22,6 17,0 6,9 6,1
Deweloperzy +1,8% 9,2 8,1 7,6 7,0
Atal trzymaj 2019-04-02 39,90 41,03 41,50 -1,1% 9,6 9,3 8,8 8,4
Dom Development trzymaj 2019-04-02 80,80 84,40 81,20 +3,9% 9,2 8,1 7,6 7,0
Handel +14,7% 25,2 20,8 9,5 8,4
AmRest kupuj 2019-04-02 41,20 48,00 38,70 +24,0% 36,4 26,6 12,5 10,0
ccc kupuj 2019-04-02 217,00 275,00 152,50 +80,3% 14,4 11,5 5,9 4,9
Dino redukuj 2019-04-02 126,10 112,70 125,60 -10,3% 30,5 23,7 18,1 14,4
Eurocash redukuj 2019-05-09 21,00 18,90 20,12 -6,1% 37,5 24,9 8,2 7,0
Jeronimo Martins trzymaj 2019-05-09 13,89 14,30 EUR 14,03 +2,0% 19,9 17,9 8,7 8,0
LPP trzymaj 2019-04-02 8 405,00 8400,00 7 395,00 +13,6% 18,3 16,1 10,4 8,8
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Aktualne pozycjonowania Domu Maklerskiego mBanku

. ) Data Cena w dniu Cena Zmiana ceny EV/EBITDA
Pozycjonowanie - - . .

wydania wydania biezaca od wydania 2019 2020
Spotki IT 10,2 9,6 4,4 4,2
Ailleron niedowazaj 2019-01-31 11,75 7,34 -37,5% 9,4 8,5 3,2 2,3
Asseco BS rownowaz 2019-03-29 29,50 28,60 -3,1% 14,5 13,5 9,7 9,0
Asseco SEE przewazaj 2019-04-11 14,20 15,00 +5,6% 11,0 10,5 4,4 4,0
Atende rownowaz 2019-01-31 4,40 3,70 -15,9% 9,3 8,7 4,4 4,3
Spoétki przemystowe 8,6 9,1 5,9 5,4
AC rownowaz 2019-03-22 48,50 57,00 +17,5% 12,6 11,4 8,6 7,9
Alumetal rownowaz 2019-04-15 51,00 42,00 -17,6% 8,4 8,9 6,6 6,8
Amica rownowaz 2019-04-29 130,00 130,40 +0,3% 8,6 8,2 5,5 5,2
Apator rownowaz 2019-04-29 25,80 25,50 -1,2% 12,1 11,9 7,6 7,4
Boryszew rownowaz 2019-04-29 4,65 3,80 -18,2% 8,4 7,9 7,2 7,0
Cognor rownowaz 2019-05-09 1,59 1,54 -2,8% 6,4 9,1 4,5 4,7
Ergis przewazaj 2019-04-29 3,00 3,00 +0,0% 6,8 9,2 4,9 53
Forte rownowaz 2019-04-29 40,60 30,70 -24,4% 15,4 13,4 9,5 8,8
Impexmetal niedowazaj 2019-04-25 4,16 4,24 +1,9% 5,6 5,8 59 57
Kruszwica rownowaz 2019-04-02 43,90 42,90 -2,3% 11,5 10,7 5,7 5,4
Mangata rownowaz 2019-05-09 69,00 68,50 -0,7% 9,2 10,4 6,2 6,7
Pfleiderer Group rownowaz 2019-04-16 25,50 20,60 -19,2% 15,0 10,8 5,3 4,9
Pozbud przewazaj 2019-04-29 2,37 1,81 -23,8% 2,2 2,3 2,2 1,6
Tarczynski niedowazaj 2019-04-29 15,60 15,40 -1,3% 8,1 8,2 52 51
TIM przewazaj 2019-04-29 7,90 9,06 +14,7% 10,3 9,1 6,0 5,4
Handel 10,7 10,1 6,4 5,6
Monnari niedowazaj 2018-12-05 4,75 5,10 +7,4% 10,1 10,0 51 4,3
VRG przewazaj 2019-03-28 4,29 3,90 -9,1% 11,4 10,3 7,7 6,9




1:£111,4 Dom Maklerski mBank.pl

Wycena bankéw z Europy érodkowej i Wschodniej

P/E
2019 2020 2021 2019

Polskie banki

Alior Bank 50,05 6,6 5,8 5,4 13% 12% 12% 0,8 0,7 0,6 0,0% 0,0% 0,0%
Handlowy 56,40 14,3 11,7 10,9 7% 9% 9% 1,0 1,0 1,0 6,6% 5,3% 6,4%
ING BSK 192,80 15,1 13,5 12,2 12% 13% 13% 1,9 1,7 1,5 1,8% 2,0% 2,2%
Millennium 8,93 14,7 10,6 9,5 8% 11% 11% 1,2 1,1 1,0 0,0% 0,0% 0,0%
Pekao 104,00 10,6 9,6 8,8 11% 11% 12% 1,1 1,1 1,0 6,3% 7,1% 7,8%
PKO BP 37,76 11,4 10,9 10,4 10% 10% 10% 1,1 1,1 1,0 3,5% 4,4% 4,6%
Santander BP 376,00 14,5 12,2 10,8 10% 11% 12% 1,4 1,3 1,2 5,2% 3,5% 4,1%
Mediana 14,3 10,9 10,4 10% 11% 12% 1,1 1,1 1,0 3,5% 3,5% 4,1%
Inwestorzy polskich bankéw

BCP 0,257 8,9 7,6 6,1 8% 9% 10% 0,6 0,6 0,6 1,9% 4,3% 5,1%
Citigroup 64,390 8,5 7,5 6,8 10% 10% 10% 0,8 0,7 0,7 3,0% 3,5% 4,0%
Commerzbank 6,671 8,8 6,9 6,2 3% 4% 4% 0,3 0,3 0,3 3,4% 4,5% 5,3%
ING 9,774 7,4 7,2 6,8 10% 10% 10% 0,7 0,7 0,6 7,1% 7,3% 7,7%
UcCI 10,124 5,4 51 4,9 8% 8% 7% 0,4 0,4 0,4 5,7% 7,4% 8,8%
Mediana 8,5 7,2 6,2 8% 9% 10% 0,6 0,6 0,6 3,4% 4,5% 5,3%
Zagraniczne banki

Erste Bank 32,05 9,2 8,6 - 10% 10% - 0,9 0,8 - 4,4% 4,6% -
Komercni Banka 860,00 10,7 10,3 - 14% 14% - 1,5 1,4 - 6,0% 6,0% -
OoTP 12 150 10,1 9,5 - 16% 14% - 1,5 1,3 - 1,9% 2,4% -
Akbank 5,65 5,8 3,9 3,1 11% 14% 15% 0,6 0,5 0,4 3,2% 5,3% 7,3%
Alpha Bank 1,44 16,2 9,1 6,6 1% 3% 4% 0,3 0,3 0,3 0,0% 0,6% 0,0%
Banco Santander 4,04 7,9 7,5 7,1 8% 8% 9% 0,7 0,6 0,6 5,7% 6,0% 6,3%
Deutsche Bank 6,49 13,1 €)1l 6,7 2% 2% 3% 0,2 0,2 .2 2,8% 3,9% 4,9%
Eurobank Ergasias 0,75 9,8 7,0 5,7 4% 7% 8% 0,5 0,5 0,4 0,0% 0,0% 0,0%
National Bank of Greece 2,10 15,0 9,5 7,7 2% 4% 5% 0,4 0,4 0,4 0,0% 0,4% 0,0%
Piraeus Bank 2,21 13,8 8,3 6,1 2% 3% 4% 0,2 0,2 0,2 0,0% 1,4% 0,0%
Sberbank 236,00 5,7 5,0 4,6 22% 22% 21% 1,2 1,0 0,9 8,5% 9,9% 11,4%
Turkiye Garanti Bank 7,42 4,6 3,4 2,8 12% 16% 18% 0,6 0,5 0,5 4,6% 6,0% 6,5%
Turkiye Halk Bank 5,36 2,5 2,0 1,6 9% 9% 9% 0,2 0,2 0,2 3,0% 2,1% 2,3%
Turkiye Vakiflar Bankasi 3,54 2,6 2,0 1,5 13% 12% 15% 0,3 0,2 0,2 1,2% 1,3% 1,4%
VTB Bank 0,04 3,8 3,8 2,9 12% 12% 13% 0,4 0,4 0,3 8,0% 8,0% 10,6%
Yapi ve Kredi Bankasi 1,89 4,1 2,9 2,7 10% 13% 12% 0,4 0,3 0,3 0,0% 1,6% -
Mediana 8,6 7,2 4,6 10% 11% 9% 0,5 0,4 0,3 2,9% 3,2% 3,6%

Wycena spoétek ubezpieczeniowych

Ubezpieczyciele

PZU 39,80 10,6 10,0 9,8 22% 23% 23% 2,3 2,2 2,2 7,5%  7,6%  8,0%
Aegon 4,19 6,0 5,8 5,6 8% 7% 8% 0,4 0,4 0,4 7,3% 7,7% 8,0%
Allianz 202,85 10,7 10,1 9,4 13% 12% 13% 1,3 1,2 1,2 4,7% 5,0% 5,4%
Assicurazioni Generali 16,09 9,8 9,6 9,1 11% 11% 11% 1,0 1,0 0,9 6,0% 6,3% 6,7%
Aviva 4,04 6,4 6,4 6,3 13% 13% 14% 0,9 0,9 0,9 8,0% 8,3% 8,5%
AXA 22,38 8,2 7,8 7,6 11% 11% 11% 0,9 0,8 0,8 6,6% 6,8% 7,2%
Baloise 166,90 12,8 11,7 10,8 9% 10% 10% 1,2 1,2 1,1 3,8% 4,1% 4,4%
Helvetia 121,30 11,9 11,5 10,9 11% 10% 12% 1,1 1,1 1,0 4,2% 4,3% 7,5%
Mapfre 2,68 10,1 9,4 9,1 10% 10% 10% 1,0 1,0 0,9 5,8% 6,2% 6,5%
RSA Insurance 5,56 12,2 11,2 10,7 12% 13% 12% 1,5 1,4 1,3 5,0% 5,7% 6,3%
Uniqa 8,35 11,6 11,0 10,1 7% 7% 8% 0,9 0,9 0,8 6,7% 6,9% 7,1%
Vienna Insurance G. 22,00 9,0 8,4 7,8 7% 7% 7% 0,6 0,6 0,5 4,8% 5,1% 5,5%
Zurich Financial 330,70 12,1 11,2 10,5 13% 14% 14% 1,6 1,5 1,5 6,1% 6,4% 6,8%
Mediana 10,6 10,0 9,4 11% 11% 11% 1,0 1,0 0,9 6,0% 6,3%  6,8%

Zrédto: Dom Maklerski mBanku (dla spétek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Wycena spoétek rafineryjnych i gazowych

EV/EBITDA marza EBITDA
2019 2020 2021 2019 2020 2021

Spotki rafineryjne

Lotos 81,84 6,8 5,7 4,8 0,6 0,6 0,5 13,9 12,5 11,7 9% 10% 11% 3,1% 2,2% 2,4%
MOL 3180,00 5,0 4,3 4,0 0,6 0,6 0,6 14,4 10,1 9,2 13% 14% 14% 4,5% 4,8% 5,0%
PKN Orlen 90,98 6,2 6,0 5,4 0,4 0,4 0,4 11,7 12,2 11,4 7% 6% 7% 3,8% 3,3% 3,3%
Hellenic Petroleum 8,33 5,8 5,0 51 0,5 0,4 0,4 9,8 7,5 7,2 8% 9% 8% 6,0% 6,2% 7,5%
HollyFrontier 41,11 5,6 4,9 5,3 0,6 0,6 0,6 9,1 7,2 8,1 11% 12% 11% 3,3% 3,3% 3,4%
Marathon Petroleum 50,29 6,5 5,1 5,0 0,6 0,5 0,5 9,9 6,1 5,9 8%  10% 11% 4,3% 4,7% 5,3%
Motor Oil 19,70 4,2 3,8 4,0 0,3 0,3 0,3 7,1 6,4 6,3 6% 7% 7% 6,9% 7,3% 8,0%
Neste Oil 31,26 11,4 10,7 10,2 1,5 1,6 1,5 17,9 16,5 157 14%  15%  15% 2,8% 3,1% 3,3%
oMV 42,97 3,6 3,3 3,3 0,9 0,9 0,9 8,2 7,2 6,8 24% 26% 26% 4,5% 4,9% 5,3%
Phillips 66 82,94 7,1 5,8 6,2 0,5 0,4 0,5 11,1 7,8 8,4 7% 8% 8% 4,1% 4,4% 4,7%
Saras SpA 1,32 3,0 2,1l 3,0 0,1 0,1 0,1 8,6 4,2 Zpil 4% 6% 4% 6,5% 10,8% 7,5%
Tupras 117,10 5,9 4,3 4,2 0,4 0,4 0,3 8,1 5,0 4,6 7% 8% 8% 10,4% 17,3% 18,6%
Valero Energy 76,22 6,3 4,7 5,1 0,4 0,3 0,3 11,3 6,9 7,7 6% 7% 7%  4,7% 51% 5,4%
Mediana 5,9 4,9 5,0 0,5 0,4 0,5 9,9 7,2 7,7 8% 9% 8% 4,5% 4,8% 5,3%
Spo6tki gazowe

PGNiG 5,58 4,0 3,5 3,2 0,8 0,7 0,6 9,2 8,2 7,6 19% 21% 20% 1,7% 3,3% 4,9%
A2A SpA 1,48 7,0 6,4 6,2 1,3 1,2 1,2 14,5 12,6 12,4 19% 19% 19% 5,3% 5,4% 5,5%
BP 544,50 4,8 4,4 4,5 0,7 0,7 0,7 12,5 10,8 10,5 14% 15% 15% 0,0% 0,0% 0,0%
Centrica 92,82 4,1 3,9 3,9 0,3 0,3 0,3 10,2 8,4 7,9 8% 8% 8% 0,0% 0,0% 0,0%
Enagas 25,73 10,8 10,4 11,1 8,7 8,8 9,1 14,6 13,4 143 81% 84% 82% 62% 6,5% 6,6%
Endesa 23,01 8,5 8,4 8,2 1,5 1,5 1,4 16,1 15,8 15,4 18% 17% 17% 6,2% 6,3% 5,5%
Engie 12,75 6,0 5,7 5,4 0,9 0,9 0,9 12,1 10,8 9,8 15% 15% 16% 6,1% 6,6% 7,1%
Eni 14,07 S5, &3 32 0,8 0,9 0,9 11,0 9,8 ©),3 24% 26% 28% 6,1% 6,2% 6,4%
Equinor 170,00 2,9 2,6 2,5 1,1 1,0 1,0 10,2 9,1 8,6 37% 38% 40% 0,1% 0,1% 0,1%
Gas Natural SDG 26,74 10,0 9,6 9,3 1,8 1,7 1,7 188 17,3 16,6 18% 18% 18% 51% 54% 5,6%
Gazprom 206,20 3,4 3,2 3,0 0,9 0,9 0,8 4,4 4,0 3,3 27% 28% 28% 5,9% 6,7% 8,3%
Hera SpA 3,27 7,2 7,0 7,0 1,2 1,2 1,2 16,8 16,5 15,7 17% 17% 17% 3,2% 3,3% 3,4%
NovaTek 1317,20 14,4 13,5 13,6 4,9 4,6 4,3 12,5 12,9 11,8 34% 34% 32% 2,0% 2,5% 2,9%
ROMGAZ 34,10 6,1 5,5 5,2 2,8 2,6 2,5 10,4 9,4 8,8 46% 48% 47% 9,2% 9,6% 9,4%
Shell 28,26 3,4 3,1 3,0 0,5 0,5 0,5 11,5 10,0 9,7 16% 17%  18% 7,5% 7,5%  7,6%
Snam SpA 4,64 12,8 12,5 12,1 10,4 10,1 9,9 14,9 14,5 13,8 81% 81% 81% 5,2% 5,4% 5,6%
Total 47,85 51 4,8 4,7 0,9 0,9 0,9 11,3 10,0 9,7 18% 19% 19% 6,2% 6,4% 6,6%
Mediana 6,0 5,5 5,2 1,1 1,0 1,0 12,1 10,8 9,8 19% 19% 19% 5,3% 5,4% 5,6%

Wycena spoétek energetycznych

EV/EBITDA marza EBITDA
2019 2020 2021 2019 2020 2021

Spotki energetyczne

CEZ 525,50 7,4 7,2 6,9 2,2 2,0 1,9 15,9 15,2 14,6 29% 28% 28% 4,2% 5,7% 5,9%
Enea 8,11 3,1 2,9 2,7 0,6 0,5 0,6 2,9 2,7 2,2 19% 19% 22% 0,0% 0,0% 7,3%
Energa 7,46 3,8 4,1 4,3 0,7 0,7 0,8 4,3 4,6 4,5 18% 17% 18% 0,0% 0,0% 0,0%
PGE 8,87 3,8 3,0 2,5 0,7 0,6 0,6 7,1 4,6 4,1 19% 21% 23% 0,0% 3,5% 5,4%
Tauron 1,66 3,9 3,4 2,9 0,6 0,5 0,5 2,6 2,2 1,9 16% 16% 18% 0,0% 0,0% 0,0%
EDF 12,22 5,2 4,7 4,5 1,2 1,1 1,1 17,3 13,1 11,6 23% 24% 25% 2,9% 3,7% 4,0%
EDP 3,37 8,5 8,2 7,9 2,1 2,0 1,8 14,9 13,9 13,3 24% 25% 23% 5,7% 5,8% 6,0%
Endesa 23,01 8,5 8,4 8,2 1,5 1,5 1,4 16,1 15,8 15,4 18% 17% 17% 6,2% 6,3% 5,5%
Enel 5,77 6,8 6,5 6,2 1,5 1,5 1,4 12,4 11,4 10,8 22% 23% 23% 5,6% 6,1% 6,5%
EON 9,46 7,7 5,9 5,2 1,2 0,6 0,5 13,7 13,2 12,4 16% 11% 10% 4,9% 53% 5,7%
Fortum 19,49 13,8 12,7 12,2 4,2 4,1 3,9 15,4 13,4 12,2 30% 32% 32% 5,6% 5,7% 5,6%
Iberdola 8,50 9,9 9,2 8,7 2,6 2,5 2,4 16,6 15,4 14,4 27% 27% 28% 4,3% 4,6% 4,9%
National Grid 816,60 10,9 10,4 9,9 3,5 3,4 3,3 14,0 14,1 13,2 32% 33% 34% 0,0% 0,0% 0,0%
Red Electrica 19,93 9,8 10,0 10,1 7,7 7,8 7,8 14,8 15,4 15,8 78% 78% 77% 5,3% 5,3% 5,3%
RWE 22,83 14,5 7,5 6,4 1,7 1,5 1,4 21,8 12,9 9,7 12% 20% 22% 3,5% 4,1% 4,7%
SSE 1038,00 10,1 8,7 8,1 0,7 0,7 0,7 15,5 10,9 9,7 7% 8% 8% 0,0% 0,04 0,0%
Verbund 46,66 9,1 7,5 7,0 3,3 3,0 2,8 30,2 22,8 21,3 36% 40% 41% 1,4% 1,9% 2,3%
Mediana 8,5 7,5 6,9 1,5 1,5 1,4 14,9 13,2 12,2 22% 23% 23% 3,5% 4,1% 5,3%

Zrédto: Dom Maklerski mBanku (dla spétek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Wycena spoétek nawozowych i chemicznych

EV/EBITDA marza EBITDA
2019 2020 2021 2019 2019 2020 2021

Spoétki nawozowe

Grupa Azoty 39,70 55 7,0 8,1 0,6 0,7 0,8 10,6 15,0 15,1 11% 10% 9% 0,0% 0,0% 2,0%
Acron 4584,00 6,6 6,4 6,1 2,2 2,1 1,9 €)1 8,7 8,0 33% 32% 32% 7,1% 7,4% 8,7%
CF Industries 40,80 9,4 8,3 8,0 3,3 3,2 3,2 20,5 15,0 13,0 35% 38% 39% 3,0% 3,0% 3,0%
Israel Chemicals 1931,00 7,6 7,3 7,1 1,6 1,5 1,5 13,7 12,5 12,0 21% 21% 21% 0,0% 0,0% 0,0%
K+S 15,52 8,0 7,0 6,4 1,5 1,5 1,4 12,8 9,8 8,3 19% 21% 22% 2,8% 3,9%  4,5%
Phosagro 2373,00 5,7 54 5,2 1,8 1,7 1,6 8,9 9,2 5,5 31% 32% 30% 6,5% 6,1% 7,9%
The Mosaic Company 21,60 5,9 5,2 4,9 1,2 1,2 1,2 12,5 9,2 78 21%  23% 24% 0,9% 1,0% 1,3%
Yara International 385,40 55,0 47,4 43,0 8,5 7,9 7,3 = = = 15% 17% 17% 0,3% 0,4% 0,5%
ZA Police 14,20 5,2 4,7 4,7 1,2 1,2 1,2 1,3 1,2 1,1 23% 24% 24% 58,5% 63,4% 70,4%
ZCh Putawy 99,60 2,2 2,3 2,3 0,3 0,3 0,3 6,1 6,4 = 15% 14% 14% 5,0% 5,0% =
Mediana 6,3 6,7 6,2 1,6 1,5 1,4 10,6 9,2 8,2 21% 22% 23% 2,9% 3,4% 3,0%
Spotki chemiczne

Ciech 43,30 51 4,8 4,4 1,0 0,9 0,8 7,5 7,2 6,8 19% 19% 19% 4,6% 6,6% 8,4%
Akzo Nobel 78,01 14,5 12,6 11,5 1,9 1,9 1,8 25,9 19,0 16,8 13% 15% 16% 2,4% 2,7% 3,1%
BASF 60,99 7,8 7,1 6,7 1,2 1,1 1,1 11,3 10,3 ©.5 15% 16% 16% 5,4% 5,5% 5,7%
Croda 5135,00 16,6 15,5 14,7 5,2 5,0 4,9 24,7 23,0 21,9 32% 32% 33% 0,0% 0,0% 0,0%
Sisecam 5,06 3,8 3,2 2,8 0,8 0,7 0,6 5,4 4,7 4,6  21%  22%  22% 4,5% 5,1% 6,0%
Soda Sanayii 7,28 4,3 3,4 2,9 1,2 1,0 1,0 5,2 4,6 4,2 27% 29% 34% 8,2% 10,3% 14,1%
Solvay 85,88 4,8 4,5 4,3 1,0 1,0 1,0 9,9 9,3 8,3 22% 22% 22%  4,5% 4,6% 4,8%
Tata Chemicals 635,85 8,8 8,0 7,3 1,6 1,5 1,4 154 13,3 12,2 18% 19%  19% 1,9% 2,1% 2,1%
Tessenderlo Chemie 29,60 5,9 5,6 4,9 0,8 0,8 0,7 12,6 11,2 10,2 13% 14% 14% = = =
Wacker Chemie 72,58 5,8 5,5 5,0 1,0 0,9 0,9 18,1 14,8 11,9 17% 17% 18% 3,4% 3,6% 4,3%
Mediana 5,9 5,5 5,0 1,1 1,0 1,0 11,9 10,7 9,9 19% 19% 19% 4,5% 4,6% 4,8%

Wycena spoétek sektora elektromaszynowego

EV/EBITDA marza EBITDA
Cena 2019 2020 2021 2019 2019 2020 2021

Przemystowe

Famur 4,72 3,8 4,9 4,8 1,2 1,2 1,1 6,3 9,8 10,7 31% 24% 23% 7,7% 7,3% 8,2%
Caterpillar 122,90 7,7 7,5 7,7 1,6 1,6 1,6 9,9 9,4 8,9 21% 21% 21% 3,1% 3,3% 3,3%
Epiroc 92,20 7,5 6,5 6,1 1,8 1,8 1,7 17,5 16,3 15,4 24% 27% 27%  2,7% 2,9% 3,1%
Komatsu 2416,50 5,7 5,6 5,6 1,1 1,1 1,1 9,1 8,9 8,8 19% 19% 19% 4,4% 4,7% 4,8%
Sandvig AG 151,30 8,0 7,8 7,6 1,9 1,8 1,7 13,8 13,0 12,3 23% 23% 23% 3,0% 3,3% 3,5%
Mediana 7,5 6,5 6,1 1,6 1,6 1,6 9,9 9,8 10,7 23% 22% 22% 3,1% 3,3% 3,5%

Wycena spoétek gorniczych

EV/EBITDA marza EBITDA

2019 2020 2021 2019 2020 2021
Metale

KGHM 94,86 4,3 4,0 4,0 1,0 0,9 0,9 7,5 7,5 8,2 23% 23% 1,1% 2,6% 4,0%
Anglo American 1944,00 4,0 4,4 4,6 1,4 1,4 1,4 8,4 9,3 9,9 36% 33% 31% 0,0% 0,0% 0,0%
Antofagasta 802,00 4,9 4,9 4,4 2,4 2,4 2,3 14,5 14,3 12,0 50% 49% 52% 0,0% 0,0% 0,0%
BHP Group LTD 37,94 3,9 3,7 4,0 2,1 2,0 2,1 13,9 12,7 143 54% 54%  52% 4.2% 2,8% 2,2%
Boliden 223,00 4,6 4,6 4,7 1,2 1,2 1,2 9,3 9,5 9,4 26%  25%  25% 5,5% 5,6% 59%
First Quantum 10,02 6,7 4,6 4,2 2,9 2,2 2,1 10,3 6,2 50 44%  48%  50% 0,1% 0,1% 0,6%
Freeport-McMoRan 10,08 8,2 6,4 4,2 2,0 1,9 1,6 21,4 11,7 6,1 24% 29%  38% 2,0% 3,7% 4,7%
Fresnillo 726,80 7,3 6,1 5,1 3,3 3,0 2,7 21,1 16,8 12,5 45%  49%  53% 0,0% 0,0% 0,0%
Gold Fields 5448,00 3,9 3,5 3,4 1,6 1,5 1,5 20,7 14,0 13,4 42% 44% 44% 0,0% 0,0% 0,0%
Hudbay Min 6,38 3,4 3,1 3,0 1,3 1,3 1,2 185 14,6 11,0 39% 42% 41% 0,2% 0,2% 0,2%
KAZ Minerals 525,80 4,8 4,6 4.4 2,6 2,5 2,4 6,1 5,7 52 54% 54%  55% 0,0% 0,0% 0,0%
Lundin Min 6,27 5,0 3,4 3,1 2,0 1,5 1,5 12,7 7,5 6,7 39%  45%  48% 1,1% 1,1% 1,5%
MMC Norilsk Nickel 21,00 6,1 5,9 5,8 3,3 3,2 3,2 8,1 8,0 83 55% 54%  55% 10,5% 11,6% 12,9%
0Z Minerals 9,25 5,7 4,7 3,8 2,5 2,1 1,8 17,8 12,9 9,1 44%  45%  48% 2,2% 2,4% 2,7%
Polymetal Intl 826,60 6,7 6,4 6,2 3,1 3,0 2,9 9,2 8,5 8,2 46%  47%  47% 0,0% 0,0% 0,0%
Polyus 4985,50 5,8 5,7 5,7 3,7 3,6 3,6 8,4 7,8 7,3 64% 64% 63% 59% 6,5% 7,1%
Sandfire Resources 6,39 2,6 1,8 2,0 1,3 1,1 1,1 8,7 5,2 53 51% 58% 57% 4,2% 6,3% 5,8%
Southern CC 33,48 7,8 7,2 6,8 4,0 3,8 3,5 13,8 12,9 11,8 52% 53% 52% 3,3% 4,7% 5,8%
Mediana 4,9 4,6 4,3 2,2 2,1 2,0 11,5 9,4 8,7 44% 47% 49% 1,1% 1,8% 1,9%

Zrédto: Dom Maklerski mBanku (dla spétek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Wycena spoétek gorniczych

EV/EBITDA marza EBITDA
2019 2020 2021 2019 2020 2021
Jsw 51,50 1,6 2,6 3,2 0,4 0,4 0,5 5,8 15,2 35,5 23% 17% 15% 3,3% 3,5% 3,3%
Alliance Res Partners 17,39 3,6 3,9 4,3 1,2 1,3 1,3 4,5 6,9 8,4 34% 33% 31% 12,4% 12,7% 12,6%
Arch Coal 88,61 2,9 3,6 3,7 0,6 0,6 0,6 51 6,8 7,5 20% 17% 16% 2,0% 2,0% 2,0%
Banpu 14,70 8,2 8,2 8,0 1,9 1,9 2,0 7,6 7,3 7,6 24% 23% 25% 5,1% 5,4% 4,6%
BHP Group 52,49 3,9 3,7 4,0 2,1 2,0 2,1 13,9 12,7 14,3 54% 54% 52% 8,8% 59% 4,7%
China Coal Energy 3,12 51 5,2 4,9 1,0 1,0 0,9 7,7 7,8 6,8 19% 19% 19% 2,6% 2,5% 2,6%
Cloud Peak Energy 0,09 8,9 ©),7 1L, 77 0,5 0,4 0,4 = = = 6% 4% 3% = = =
LW Bogdanka 37,00 1,4 1,4 1,5 0,5 0,5 0,5 6,1 5,9 6,2 33% 33% 31% 6,5% 8,3% 5,9%
Natural Res Partners 40,07 2,5 2,4 2,4 2,0 1,9 1,9 7,0 6,5 6,3 79% 80% 80% 4,5% 4,5% 4,5%
Peabody Energy Corp 25,00 2,9 Syl 35 0,6 0,6 0,6 i, 7 20,6 56,8 20% 19% 17% 9,1% 2,4% 2,1%
PT Bukit Asam Tbk 2880,00 4,4 4,1 3,9 1,3 1,3 1,1 6,1 6,4 5,8 30% 31% 30% 9,7% 10,6% 10,7%
Rio Tinto 4642,00 4,1 4,4 4,6 2,0 2,0 2,1 9,7 10,8 11,9 48% 46% 46% 0,0% 0,0% 0,0%
Semirara Mining&Power 22,15 4,9 4,4 4,1 2,4 2,1 2,0 7,6 6,8 6,9 48% 48% 49% 6,6% 7,0% 8,5%
Shaanxi Heimao Coking 4,25 - - - 0,8 0,8 0,7 12,1 11,5 13,7 - - - - - -
Shanxi Xishan Coal&Ele 6,23 5,6 57 5,4 1,1 1,0 1,0 10,7 11,1 - 19% 18% 19% 0,8% 0,7% 0,9%
Shougang Fushan Res 1,75 2,9 2,8 3,0 1,5 1,4 1,4 7,7 7,2 7,8 52% 49% 47% 7,9% 8,3% 6,5%
Stanmore Coal 1,47 2,1 2,7 4,0 0,8 0,9 0,9 4,5 5,9 9,8 37% 33% 23% 5,0% 4,0% 3,5%
Teck Resources 19,81 B3 8,7 39 1,4 1,4 1,5 6,9 8,0 9,3 41% 39% 38% 1,5% 1,4% 1,9%
Terracom 0,58 2,0 1,8 1,9 0,6 0,5 0,5 5,2 3,0 3,6 30% 27% 26% = = =
Warrior Met Coal 26,49 2,7 3,7 4,0 1,1 1,2 1,3 4,2 6,3 7,5 41% 33% 32% 9,7% 6,5% 6,4%
Yanzhou Coal Mining 7,15 4,0 4,1 3,8 1,1 1,1 1,1 4,3 4,4 4,2 28% 27% 29% 5,8% 5,5% 59%
Mediana 3,5 3,7 4,0 1,1 1,1 1,1 6,9 7,0 7,6 31% 32% 29% 5,4% 4,9% 4,5%

Zrédto: Dom Maklerski mBanku (dla spétek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Wycena europejskich operatorow narodowych

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Polskie spotki
Netia 4,74 5,4 5,5 5,3 1,4 1,4 1,4 31,8 26,4 22,5 26% 26% 27% 0,0% 0,0% 8,4%
Orange Polska 5,04 4,5 4,1 3,8 1,2 1,1 1,1 63,3 23,1 17,2 26% 27% 28% 0,0% 0,0% 5,0%
Play 25,12 5,7 5,6 5,3 1,8 1,8 1,7 8,0 7,6 7,5 32% 32% 32% 5,8% 5,1% 5,1%
Mediana 5,4 5,5 5,3 1,4 1,4 1,4 31,8 23,1 17,2 26% 27% 28% 0% 0,0% 5,1%
Operatorzy o $redniej kapitalizacji
Proximus 25,39 5,8 5,8 5,8 1,9 1,9 1,9 14,9 14,4 14,6 32% 33% 33% 59% 59% 6,0%
Telefonica CP 250,00 7,9 8,0 8,1 2,2 2,2 2,2 14,9 15,1 15,3 28% 28% 28% 8,2% 7,9% 7,7%
Hellenic Telekom 11,90 5,0 4,9 4,8 1,7 1,7 1,7 17,0 14,8 13,2 35% 36% 36% 4,7% 5,0% 5,5%
Matav 413,50 4,0 4,0 4,0 1,2 1,2 1,2 8,9 8,7 8,2 30% 30% 30% 6,4% 6,8% 7,4%
Telecom Austria 6,84 5,2 5,1 4,9 1,7 1,6 1,6 11,0 10,4 9,9 32% 32% 33% 3,1% 3,7% 4,0%
Mediana 5,2 5,1 4,9 1,7 1,7 1,7 14,9 14,4 13,2 32% 32% 33% 5,9% 5,9% 6,0%
Operatorzy o najwiekszej kapitalizacji
BT 196,26 4,1 4,2 4,1 1,3 1,3 1,3 7,5 7,8 7,4 32% 32% 32% 0,0% 0,0% 0,0%
DT 15,19 5,6 5,3 51 1,8 1,7 1,7 14,4 13,1 11,7 32% 32% 33% 4,9% 52% 5,6%
KPN 2,73 7,5 7,3 6,9 3,1 3,1 3,2 24,4 20,4 17,6 41% 43% 46% 4,9% 52% 5,5%
Orange France 14,02 51 5,0 4,9 1,6 1,6 1,6 13,4 12,3 11,5 31% 32% 32% 5,1% 5,4% 5,6%
Swisscom 488,20 7,7 7,7 7,7 2,9 2,9 2,9 16,8 17,0 16,9 37% 37% 38% 4,5% 4,5% 4,5%
Telefonica S.A. 7,24 5,6 5,5 5,4 1,8 1,8 1,8 10,1 8,9 8,7 32% 33% 33% 5,6% 5,6% 5,8%
Telia Company 40,61 8,6 8,4 8,3 2,9 2,8 2,8 15,9 14,9 13,9 34% 34% 34% 6,1% 6,2% 6,3%
TI 0,44 4,3 4,3 4,2 1,8 1,8 1,8 6,7 6,7 6,7 41%  41%  42% 0,0% 0,0% 0,2%
Mediana 5,6 5,4 5,3 1,8 1,8 1,8 13,9 12,7 11,6 33% 33% 34% 4,9% 5,2% 5,6%

Wycena spoétek mediowych

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021

Polskie spotki

Agora 12,30 5,6 5,1 4,5 0,5 0,5 0,5 40,8 21,7 13,5 9% 10% 11% 4,1% 4,1% 4,1%
Wirtualna Polska 57,60 9,6 8,5 7,7 3,0 2,7 2,5 18,1 154 14,1 31% 32% 32% 1,7% 2,9% 3,4%
Mediana 7,6 6,8 6,1 1,8 1,6 29,5 18,6 13,8 0,2 0,2 0,2 2,9% 3,5%

Arnolgo Mondadori 1,48 5,6 5,5 5,8 0,6 0,6 10,5 9,6 9,6 10% 11% 10% 2,9%  3,6%

Axel Springer 45,92 8,8 8,1 7,4 2,0 1,9 1,9 17,0 15,3 13,9 23%  24%  25% 4,7% 5,0% 5,3%
Daily Mail 674,00 7,3 7,1 6,7 1,0 1,0 1,0 18,2 16,7 15,4 14% 14% 14% 0,0% 0,0% 0,0%
Gruppo Editorial 0,28 5,3 5,3 5,6 0,4 0,4 0,4 11,7 10,8 (e).7/ 7% 8% 7% 2,5% 4,3% 2,5%
New York Times 33,95 IS 19,8 15,9 2,9 2,8 2,6 40,0 36,2 28,4 14% 14% 16% 0,6% 0,6% 0,6%
Promotora de Inform 1,44 8,2 7,1 6,6 1,8 1,7 1,6 12,9 10,6 9,2 21% 24% 25% 0,0% 0,0% -
Mediana 7,7 7,1 6,7 1,4 1,3 1,3 150 13,0 11,8 14% 14% 15% 1,5% 2,1% 2,5%
vV

Atresmedia Corp 4,37 6,4 6,6 679 1,1 1,1 1,2 7,7 8,0 8,3 18% 17% 17% 10,6% 10,2% 9,5%
Gestevision Telecinco 6,46 7,9 8,2 8,3 2,1 2,1 2,1 10,6 10,7 10,6  26%  26%  25% 7,2% 7,4% 7,3%
ITV PLC 108,05 745 7,2 6,9 1,6 1,6 1,5 8,4 8,0 7.8 22% 22% 22% 0,0% 0,0% 0,0%
M6-Metropole Tel 16,19 5,2 5,2 4,9 1,4 1,3 1,3 11,6 11,3 12,3  26%  26%  27% 5,9% 6,1% 6,7%
Mediaset SPA 2,62 4,2 4,1 3,9 1,4 1,4 1,4 11,6 10,3 9,6 33% 34% 36% 6,5% 7,6% 7,6%
Prosieben 14,62 6,2 6,0 5,6 1,4 1,4 1,3 7.3 7,0 6,6 23% 23% 23% 7,2% 7,3% 7,6%
RTL Group 47,98 6,3 6,3 6,1 1,3 1,2 1,2 10,7 10,6 10,4 20% 20% 20% 8,3% 8,4% 8,9%
TF1-TV Francaise 8,73 5.5 3,5 3,2 0,7 0,7 0,7 10,0 9,5 8,3 21% 21% 22% 5,1% 5,4% 7,0%
Mediana 6,2 6,1 5,9 1,4 1,3 1,3 10,3 9,9 9,0 22% 22% 23% 6,9% 7,4% 7,4%
Pay TV

Cogeco 91,79 5,8 5,7 5,6 2,8 2,7 2,7 14,1 12,6 1279 48% 48% 48% 2,3% 2,5% 2,7%
Comcast 42,67 8,5 7,2 7,6 2,6 2,5 2,4 14,2 12,8 il 7/ 31% 31% 32% 2,0% 2,1% 2,3%
Dish Network 34,22 9,0 10,5 12,2 1,7 1,9 2,0 14,0 19,1 23,7 19% 18% 16% 0,0% 0,0% 0,0%
Liberty Global 24,91 4,8 4,8 5,1 2,1 2,1 2,1 = = 30,4 43% 43% 41% 0,0% 0,0% =
Shaw Communications 20,30 8,0 7,7 7,3 3,3 3,2 3,1 21,1 18,8 16,8 41% 42% 42% 7,9% 7,9% 8,1%
Mediana 8,0 7,7 7,3 2,6 2,5 2,4 14,2 158 16,8 41% 42% 41% 2,0% 2,1% 2,5%

Zrédto: Dom Maklerski mBanku (dla spétek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Wycena spétek IT

EV/EBITDA marza EBITDA
Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019

Polskie spotki

Asseco Poland 50,50 8,4 7,9 7,6 1,0 1,0 1,0 14,2 13,9 13,7 13% 13% 13% 6,0% 4,6% 4,6%
Comarch 199,00 7,2 6,9 6,5 1,1 1,0 1,0 16,4 14,8 13,8 15% 15% 15% 0,8% 2,5% 2,5%
Mediana 7,8 7,4 7,0 1,1 1,0 1,0 15,3 14,3 13,8 14% 14% 14% 3,4% 3,5% 3,5%
Zagraniczne spotki

Atos Origin 71,48 7,0 6,6 6,4 0,9 0,9 0,9 8,1 7,6 7,2 13% 14% 14% 2,4% 2,6% 2,8%
CapGemini 103,55 8,7 8,2 7,8 1,3 1,2 1,1 15,9 14,5 13,4 14% 15% 15% 1,8% 2,0% 2,1%
IBM 132,28 7,9 7,8 7,9 1,9 1,9 1,9 9,5 9,3 9,1 24% 24% 24%  4,9% 5,1% 5,2%
Indra Sistemas 9,48 6,3 5,9 5,5 0,7 0,6 0,6 11,9 10,5 9,5 11% 11% 11% 1,3% 2,1% 2,8%
Microsoft 126,24 17,0 15,1 13,3 7,3 6,5 59 27,5 24,7 21,3 43% 43% 44% 1,4% 1,6% 1,7%
Oracle 52,77 10,6 10,2 9,8 4,9 4,8 4,7 15,4 14,0 13,1 47% 48% 48% 1,6% 1,8% 1,9%
SAP 113,26 17,2 14,9 13,4 5,4 5,0 4,6 23,5 21,0 18,8 31% 34% 35% 1,4% 1,6% 1,7%
TietoEnator 25,72 8,3 8,0 7,8 1,3 1,2 1,2 13,8 13,2 12,6 15% 15% 15% 5,7% 5,9% 6,1%
Mediana 8,5 8,1 7,9 1,6 1,6 1,5 14,6 13,6 129 20% 20% 20% 1,7% 2,0% 2,4%

Wycena producentow gier

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021

11 bit studios 409,00 19,2 23,8 6,1 11,1 9,9 4,0 27,4 39,0 9,7 58% 42% 0,0% 0,0% 0,0%
CD Projekt 216,40 - 7,8 7,7 65,9 5,9 6,3 - 10,6 10,9 14% 76% 82% 0,0% 0,0% 0,0%
Activision Blizzars 42,29 12,9 10,9 10,3 4,6 4,1 3,9 19,5 16,5 14,6 36% 38% 38% 0,9% 1,0% 1,0%
Capcom 2264,00 11,1 10,0 9,1 2,7 2,9 2,6 18,5 16,9 158 24% 29% 29% 1,6% 1,7% 1,9%
Take Two 105,02 13,8 154 14,0 3,3 3,7 3,4 222 241 21,7 24% 24%  24% = - -
Ubisoft 70,52 7,9 8,1 7,4 3,9 3,6 3,3 236 233 198 49% 44%  45% 0,0% - -
Electronic Arts 92,31 159 13,7 12,5 5,1 4,7 44 23,5 204 18,1 32% 34%  35% - - -
Paradox Interactive 145,70 17,8 14,0 11,5 10,7 8,8 7,6 33,8 262 220 60% 63% 66% 0,9% 1,1% 1,4%
Mediana 13,8 12,3 9,7 4,8 4,4 4,0 23,5 21,9 17,0 34% 40% 42% 0,4% 1,0% 1,0%

Wycena spoétek budowlanych

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021

Budownictwo

Acciona 96,95 8,4 8,0 7,7 1,4 1,4 1,4 20,5 185 17,2 17%  18% 3,7%  3,8% 4,2%
Astaldi 0,62 4,5 4,3 4,4 0,5 0,5 0,5 1,0 0,9 0,8 10%  10%  11% - - -
Budimex 137,00 7,7 7,6 7,2 0,3 0,4 04 17,4 16,8 14,5 5% 5% 5% 59% 4,4% 4,7%
Ferrovial 21,77 46,6 31,1 31,2 3,5 3,4 3,3 563 362 30,0 7%  11%  10% 3,4% 3,5% 3,6%
Hochtief 109,80 4,0 3,9 3,7 0,3 0,2 02 11,5 10,9 10,5 6% 6% 6% 56% 59% 6,1%
Mota Engil 2,11 41 3,7 3,5 0,6 0,6 0,5 13,2 9,0 7,6 15%  15%  15% 2,0% 3,9% 6,6%
NCC 149,45 6,3 5,5 5,1 0,3 0,3 0,3 14,7 10,8 9,9 4% 5% 5%  4,0% 5,0% 5,2%
Skanska 158,80 8,6 7,6 7,2 0,4 0,4 04 132 121 11,4 5% 5% 5% 4,4% 4,6% 5,1%
Strabag 28,25 2,4 2,3 2,4 0,1 0,1 0,1 9,4 9,4 9,1 6% 6% 6% 4,7% 4,8% 4,6%
Mediana 6,3 5,5 5,1 0,4 0,4 0,4 13,2 10,9 10,5 6% 6% 6% 4,2% 4,5% 4,9%

Wycena spoétek deweloperskich

EV/EBITDA marza EBITDA
Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021

Deweloperzy

Atal 41,50 8,8 8,4 8,8 1,9 1,9 1,8 9,6 9,3 9,7 23% 23% 22% 11,3% 9,5% 9,8%
Dom Development 81,20 7,6 7,0 9,4 1,9 1,9 2,0 9,2 8,1 10,3 17% 17% 15% 11,1% 10,9% 12,3%
Echo Investment 3,62 13,8 11,1 14,9 1,0 0,9 0,9 6,3 5,9 6,2 35% 42% 29% 11,0% 10,7% 6,9%
GTC 8,69 14,3 12,5 10,4 0,9 0,9 0,8 9,6 9,3 6,8 86% 90% 100% 0,2% 0,3% 0,3%
LC Corp 2,55 7,7 10,6 9,5 0,7 0,7 0,7 = = = 32% 28% 27% 11,8% 9,8% 6,3%
CA Immobilien Anlagen 33,95 26,9 24,4 22,6 1,1 1,1 0,9 25,6 22,5 17,1 76% 68% 50% 2,8% 3,2% 3,6%
Deutsche Euroshop AG 27,24 15,8 15,8 15,8 0,8 0,8 0,8 11,9 12,0 11,7 88% 88% 88% 57% 58% 5,9%
Immofinanz AG 22,51 27,9 26,2 23,8 0,8 0,8 0,8 18,5 18,3 14,1 49% 53% 48% 3,8% 4,0% 4,6%
Klepierre 30,79 19,2 19,0 18,8 0,8 0,8 0,9 11,6 11,2 11,3 88% 87% 87% 7,1% 7,3% 7,3%
Segro 703,40 32,2 29,1 26,5 1,0 0,9 0,9 29,2 27,1 26,2 76% 78% 81% 0,0% 0,0 0,0%
Mediana 15,1 14,1 15,3 0,9 0,9 0,9 11,6 11,2 11,3 63% 60% 49% 6,4% 6,5% 6,1%

Zrédto: Dom Maklerski mBanku (dla spétek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Wycena spoétek odziezowych i obuwniczych

EV/EBITDA marza EBITDA
2019 2020 2021 2019 2019 2020 2021

Polskie spotki

ccc 152,50 5,9 4,9 4,4 1,2 1,0 0,7 14,4 11,5 10,9 21% 20% 17% 1,2% 1,2% 1,2%
LPP 7395,00 10,4 8,8 7,5 1,4 1,2 1,0 18,3 16,1 14,0 13% 13% 13% 0,6% 0,8% 0,9%
Monnari 5,10 51 4,3 3,0 0,3 0,3 0,2 10,1 10,0 8,6 7% 7% 7% 0,0% 0,0% 0,0%
VRG 3,90 7.7 6,9 6,0 0,9 0,7 0,6 11,4 10,3 9,5 11% 11% 11% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 6,8 5,9 5,2 1,0 0,9 0,7 12,9 10,9 10,2 12% 12% 12% 0,3% 0,4% 0,5%
Zagraniczne spotki

ABC Mart 6900,00 9,2 8,8 8,5 1,7 1,6 1,5 18,7 18,1 17,4 18% 18% 18% 2,3% 2,5% 2,5%
Adidas 261,85 15,2 13,9 12,7 2,2 2,0 1,9 26,8 23,8 21,0 14% 15% 15% 1,4% 1,7% 1,9%
Assoc Brit Foods 2510,00 9,5 8,8 8,3 1,2 1,1 1,1 18,4 16,5 15,3 13% 13% 13% 0,0% 0,0% 0,0%
Caleries 21,24 4,9 4,4 4,3 0,3 0,3 0,3 €3 8,6 7.8 7% 7% 7% 1,3% 1,3% 1,3%
Crocs 22,00 11,1 9,3 7,7 1,4 1,3 1,2 20,1 16,2 = 12% 14% 16% = = =
Foot Locker 44,40 4,8 4,5 4,3 0,5 0,5 0,5 9,7 8,6 78 11%  11%  12% 3,1% 3,5% 3,8%
Geox 1,23 5,9 4,8 3,9 0,4 0,4 0,3 30,7 16,6 10,8 6% 8% 9% 2,4% 3,3% 4,8%
Gerry Weber 0,33 0,7 0,4 = 0,0 0,0 - = = = 3% 5% - 0,0% 27,2% 0,0%
H&M 150,90 8,5 8,1 7,7 1,0 1,0 1,0 19,7 18,4 17,5 12% 12% 12% 6,2% 5,9% 6,0%
Hugo Boss 55,42 7,0 6,6 6,0 1,3 1,3 1,2 14,7 13,2 12,0 19% 19% 20% 5,2% 5,8% 6,4%
Inditex 25,06 12,8 11,9 11,2 2,7 2,5 2,4 22,4 20,7 19,3 21% 21% 21% 3,2% 4,1% 4,5%
Kappahl 17,11 4,5 4,2 4,3 0,3 0,4 0,4 7,3 6,9 V22 8% 8% 8% 8,4% 9,2% 7,9%
Luluemon 172,78 24,5 20,9 18,1 6,2 5,4 4,7 46,1 37,5 31,6 25% 26% 26% 0,0% 0,0% 0,0%
Nike 82,16 17,7 154 13,7 2,6 2,4 2,2 320 273 232 15% 15%  16% 1,0% 1,1% 1,2%
Under Armour 23,54 11,0 9,0 7,4 0,9 0,8 0,8 67,8 48,3 33,1 8% 9% 10% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 9,2 8,8 7,7 1,2 1,1 1,1 19,9 17,3 17,4 12% 13% 14% 1,9% 2,9% 2,2%

Wycena spétek handlowych

EV/EBITDA marza EBITDA
Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021

Segment dobr luksusowych

Estee Lauder 165,16 12,0 10,9 10,1 2,5 2,3 2,2 31,7 28,6 26,2 21% 21% 22% 1,0% 1,1% 1,3%
Hermes Internetional 606,00 23,8 21,9 20,0 9,0 8,3 7,7 42,0 383 349 38% 38% 38% 0,9% 1,1% 1,1%
Kering 485,95 11,8 10,8 9,9 3,9 3,6 3,4 18,5 16,2 14,9 33% 34% 34% 2,4% 2,8% 3,1%
LVMH 338,65 13,1 12,1 11,3 3,4 3,2 30 233 21,4 19,6 26% 26% 27% 2,0% 2,2% 2,4%
Moncler 35,00 14,8 13,1 11,7 5,1 4,6 4,1 24,0 22,3 20,0 35% 35% 35% 1,3% 1,5% 1,8%
Mediana 13,1 12,1 11,3 3,9 3,6 3,4 24,0 22,3 200 33% 34% 34% 1,3% 1,5% 1,8%
Asos 3500,00 22,2 16,1 12,3 1,1 0,9 0,8 69,2 44,4 31,0 5% 6% 6% 0,0% 0,0% 0,0%
boohoo.com 233,80 31,6 23,6 18,8 3,1 2,3 1,8 58,5 46,8 37,1 10% 10% 10% 0,0% 0,0% 0,0%
Zalando 37,19 28,8 22,4 16,7 1,3 1,1 1,0 - - 59,0 5% 5% 6% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 28,8 22,4 16,7 1,3 1,1 1,0 63,8 45,6 37,1 5% 6% 6% 0,0% 0,0% 0,0%
Handel spozywczy

Dino 125,60 18,1 14,4 12,0 1,7 1,3 1,1 30,5 23,7 19,9 9% 9% 9% 0,0% 0,0% 0,0%
Eurocash 20,12 8,2 7,0 5,9 0,1 0,1 0,1 37,5 24,9 18,1 2% 2% 2% 2,0% 1,3% 2,0%
Jeronimo Martins 14,03 8,7 8,0 7,5 0,5 0,5 0,4 19,9 17,9 17,0 6% 6% 6% 2,0% 2,0% 2,1%
Carrefour 16,77 5,2 4,8 4,5 0,2 0,2 0,2 14,5 12,6 11,6 5% 5% 5% 3,0% 3,3% 3,6%
AXFood 187,15 11,1 10,9 10,7 0,9 0,8 0,8 24,2 24,0 24,0 8% 8% 8% 3,7% 3,8%  3,6%
Tesco 232,00 7.4 6,2 5,9 0,4 0,4 0,4 16,3 13,6 12,2 5% 6% 6% 0,0% 0,0% 0,0%
Ahold 20,51 6,0 5,9 5,9 0,5 0,4 0,4 12,5 11,8 11,4 8% 7% 7%  3,7% 3,9% 4,1%
X 5 Retail 1857,50 5,7 5,2 4,8 0,4 0,4 0,3 13,6 12,1 11,3 7% 7% 7% 5,7% 6,6% 7,5%
Magnit 3615,00 5,2 4,5 4,1 0,4 0,3 0,3 10,4 9,7 8,7 7% 7% 7%  6,5% 6,1% 6,4%
Sonae 0,91 10,0 9,5 8,5 0,7 0,6 0,6 8,9 9,1 10,2 7% 7% 7% 4,9% 5,4% 5,5%
Mediana 7,8 6,6 5,9 0,4 0,4 0,4 154 13,1 11,9 7% 7% 7% 3,4% 3,5% 3,6%

Zrédto: Dom Maklerski mBanku (dla spétek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Przeglad rynkéw zagranicznych

EESERALIE] Otwarcie Maksimum Minimum Zamkniecie Zmiana %
DJIA 2019-05-24 25551,07 25670,81 25 496,20 25 585,69 +0,37%
S&P 500 2019-05-24 2832,41 2 841,36 2 820,19 2 826,06 +0,14%
NASDAQ 2019-05-24 7 675,57 7 694,15 7 631,25 7 637,01 +0,11%
DAX 2019-05-27 12077,88 12 124,55 12 050,49 12071,18 +0,50%
CAC 40 2019-05-27 5 341,39 5364,22 5323,17 5336,19 +0,37%
FTSE 100 2019-05-24 7 231,04 7 303,04 7 231,01 7277,73 +0,65%
WIG20 2019-05-27 2191,26 2199,30 2177,84 2 189,66 +0,07 %
BUX 2019-05-27 40 022,62 40 399,98 39 929,76 40 207,91 +0,46%
PX 2019-05-27 1041,69 1 044,50 1037,75 1040,29 -0,15%
RTS 2019-05-27 1903,90 1916,95 1 900,43 1916,51 +0,83%
SOFIX 2019-05-27 573,51 574,11 572,37 572,37 -0,20%
BET 2019-05-27 8 189,13 8 253,00 8 189,13 8 242,22 +0,65%
XU100 2019-05-27 86 505,55 86 945,23 85 309,68 85 545,40 -0,61%
BETELES 2019-05-27 130,85 131,81 130,85 131,17 +0,50%
NIKKEI 2019-05-27 21 148,46 21 232,38 21 113,76 21 182,58 +0,31%
SHCOMP 2019-05-27 2 851,28 2 898,13 2 833,04 2 892,38 +1,38%
Miedz 2019-05-24 5940,00 5988,50 5940,00 5955,00 +0,49%
Ropa 2019-05-27 69,14 70,19 68,63 70,01 +0,98%
USD/PLN 2019-05-27 3,8342 3,8387 3,8243 3,8316 +0,06%
EUR/PLN 2019-05-27 4,2888 4,2964 4,2867 4,2888 -0,02%
EUR/USD 2019-05-27 1,1199 1,1215 1,1187 1,1194 -0,08%
USBonds10 2019-05-27 2,3202 2,3202 2,3202 2,3202 +0,0000
GRBonds10 2019-05-27 -0,1150 -0,1120 -0,1470 -0,1440 -0,0270
PLBonds10 2019-05-27 2,8300 2,8300 2,8090 2,8090 -0,0220
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Dom Maklerski mBanku

ul. Wspdlna 47/49
00-684 Warszawa
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Wydziat Indywidualnej Obstugi Maklerskiej

Kamil Szymanski, CFA, dyrektor
tel. +48 22 697 4706
kamil.szymanski@mbank.pl

Jarostaw Banasiak
tel. +48 22 697 4870
jaroslaw.banasiak@mbank.pl

Joanna Gebal
tel. +48 22 697 4762
joanna.gebal@mbank.pl

Rafat Widka
tel. +48 22 697 4809
rafal.wloka@mbank.pl

Marcin Biegunski
tel. +48 22 697 4984
marcin.biegunski@mbank.pl

Pawet Rudowski
tel. +48 22 697 4852
marcin.biegunski@mbank.pl

mBank.pl

Zespot Wsparcia

Remigiusz Lemke
tel. +48 22 697 4848
remigiusz.lemke@mbank.pl

Piotr Neidek, analiza techniczna
tel. +48 22 697 4766
piotr.neidek@mbank.pl

Krzysztof Pakulski
tel. +48 22 697 4914
krzysztof.pakulski@mbank.pl

Departament Sprzedazy Instytucjonalnej

Piotr Gawron, dyrektor
tel. +48 22 697 4895
piotr.gawron@mbank.pl

Departament Analiz

Kamil Kliszcz, dyrektor
tel. +48 22 438 2402
kamil.kliszcz@mbank.pl

Dokument sporzadzony zostat w Departamencie Rynkéw Regulowanych mBanku S.A. w celu promocji i reklamy, zgodnie z § 9 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 wrzesnia 2012 r. w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankdéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankéw powierniczych (Dz. U. z 2015 r. poz. 878 z p6zn. zm.). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu
Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w
odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.
Dokument nie stanowi réwniez doradztwa inwestycyjnego ani oferty w rozumieniu art. 66 § 1 Kodeksu cywilnego. Opracowanie sporzadzone zostato w oparciu o
najlepsza wiedze autoréw, popartg informacjami z wiarygodnych rynkowych zrédet. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajq opinie w dniu wydania
materiatu i mogq by¢ zmienione przez autoréw bez uprzedniego powiadomienia. Informacje zawarte w niniejszej publikacji oparte sg na danych uzyskanych ze zrddet,
ktore Dom Maklerski mBanku dziatajac w dobrej wierze, uwaza za wiarygodne. Dom Maklerski mBanku nie gwarantuje jednak doktadnosci, kompletnosci ani trafnosci
tych informacji. Dom Maklerski mBanku nie jest zobowigzany do aktualizowania ani modyfikowania niniejszej publikacji, ani do informowania jej odbiorcéw w
przypadku, gdy jakakolwiek poruszona w niej kwestia lub zawarta w niej opinia, prognoza, kalkulacja lub szacunek ulegnie zmianie lub stanie sie nieaktualne.
Dystrybucja lub przedruk czesci lub catosci opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna zgodq autoréw.
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