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czwartek, 14 listopada 2019 | opracowanie cykliczne

Komentarz Poranny
Rynek akcji, Polska

WIG WIG20 mwWIG40 sSWIG80 PLBonds10 Oil $/b USD/PLN EUR/PLN
59903,7 2332,23 4134,58 11631,57 2,913 57,22 3,7812 4,3037
-65,86 (-0,11%) -1,58 (-0,07%) -28,12 (-0,68%) 99,33 (0,86%) 0,047 (1,61%) 0,46 (0,8%) 0,01 (-0,17%) 0(-0,01%)

Informacje ze spoétek i sektoréow

Tauron Wyniki 3Q
* Przychody Tauronu wyniosty 4,862 mld zt vs 4,476 mid zt r/r.
= EBITDA zostata wypracowana na poziomie 808 min zt vs 795 min zt r/r.
= EBIT wyniost 330,2 min zt vs 350,7 min zt r/r.
= Zysk netto przypisany akcjonariuszom j.d. wyniést 188,3 min zt vs 285,8 min zt r/r.

Zaraportowane wyniki sg zgodne z szacunkami grupy z konca pazdziernika. Wzrost przychoddw
zostat osiagniety dzieki wyzszym przychodom ze sprzedazy energii elektrycznej — wyzsze ceny na
rynku hurtowym i detalicznym. W kolejnych kwartatach wyniki grupy beda wzmacniane przychodami
generowanymi przez zakupione farmy wiatrowe oraz od ‘20 r. zyskiem z nowego bloku w Jaworznie.
Analitycy BM mBank uwazaja, ze ostateczne dane EBITDA po dostosowaniu sq zgodne ze
wstepnymi danymi. Wyniki 9-miesieczne stanowia 81% naszej prognozy EBITDA na
obecny rok. Slabe przeplywy pieniezne sa zjawiskiem przejSciowym ze wzgledu na
oczekiwane platnosci kompensacyjne wynikajace z zamrozenia cen energii w 4Q.

PGNiG Wyniki 3Q
= Skonsolidowane przychody wniosty 7,03 mid zt vs 7,6 mld zt r/r.
= Skonsolidowana EBITDA (bez amortyzacji) wyniosta 803 min zt vs 1,47 mld zt r/r.
= Skonsolidowany EBIT zostat wypracowany na poziomie 141 min zt vs 826 min zt r/r.
= Skonsolidowany zysk netto dla j.d. wyniést 30 min zt vs 552 min zt r/r.

Powyzsze dane sg zgodne z szacunkami, ktére PGNiIG zaprezentowato pod koniec pazdziernika.
Spotka informuje, ze czynnikiem, ktéry zawazyt na wynikach grupy w 3Q byty niskie ceny gazu
ziemnego i ropy naftowej. Koszty operacyjne wzrosty po trzech kwartatach do 25,7 mid zt vs 22,7
mld zt r/r.

Komentarz analitykow BM mBank: Ostateczne wyniki PGN nie przynosza istotnych
niespodzianek w porownaniu ze wstepnymi danymi. Stabsze CF nie powinny dziwi¢, biorac
pod uwage standardowa sezonowos$¢. Wynik EBITDA za 9M1919 stanowi 73% naszych
szacunkow rocznych i czujemy sie z tym dobrze.

PZU Wyniki 3Q
= Skiadka przypisana brutto wyniosta 5 662 min zt vs konsensus 5 501, 6 min zi.
= Wynik na dziatalnosci lokacyjnej wynidst 2 215 min zt vs konsensus 2 328,8 min z.
= Odszkodowania netto wyniosty 3 991 min zt vs konsensus 3 859 min zt.
= Koszty operacyjne PZU wyniosty 2 488 min zt vs konsensus 2 473,3 min zt.
= Zysk netto j.d. zostat wypracowany na poziomie 879 min zt vs konsensus 825,3 min zi.

Zarzad podkresla, ze wynik osiggniety w trzech kwartatach ‘19 r. w segmencie pozabanowym jest
najlepszym rezultatem od pieciu lat. Mimo duzej presji cenowej na rynku ubezpieczen majatkowych,
spotka utrzymata wysokg rentowno$¢ techniczng gtdwnych linii biznesowych i dyscypline kosztowa.
Wyniki oceniamy pozytywnie. Wyniki przekroczyly oczekiwania i obecnie stanowia 72%
naszej rocznej prognozy. Uwazamy, ze trendy na konsensusie powinien sie odwrocic i
zaczac rosnac.

PGE W 20 r. presje na aktywa wytworcze moze wywierac¢ wysoki import energii
Zarzad spotki spodziewa sie nizszych marz w segmencie wytwarzania konwencjonalnego w przysztym
roku. Presje na aktywa wywieraé moze wysoki import energii. Na wyniki wptyw bedzie miat rowniez
brak darmowych uprawnien CO2 dla energii elektrycznej od ‘20 r., co oznacza ubytek ok. 8,5 mIn ton
CO2.

Eurocash Konferencja wynikowa
= Zarzad nie dostrzega istotnej zmiany trendéw w 4Q.
= Spodziewana jest stabilizacja wynikow w segmentach hurtu i detalu.
= W 20 r. spotka zaktada wzrost LFL w obu segmentach, a przychody powinny przekroczy¢ 25 mld zt.
= Integracja w segmencie detalicznym przebiega zgodnie z planem.
Komentarz analitykéw BM mBank: Wyniki Eurocash w 3Q’19 rosty w dwucyfrowym tempie
r/r i byly napedzane przede wszystkim przez poprawe rezultatbw w segmencie
detalicznym. Poprawa w segmencie detalicznym powinna zostac¢ utrzymana w kolejnych
kwartatach. Brak poprawy wyniku w segmencie hurtowym r/r pomimo wzrostu sprzedazy
moze stanowi¢ sygnal ostrzegawczy dla segmentu w kolejnych kwartatach (szczegdlnie
biorac pod uwage przyspieszenie dynamiki ptac r/r w 2020 r.)
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Konferencja wynikowa

= Spotka liczy na efekty synergii z przejecia Compo Expert na kwote wyzsza niz €40 min.

= Grupa Azoty oczekuje 12 mld zt przychodéw na koniec ‘19 r.

= Spoétka przygotowuje sie na negatywne scenariusze pogorszenia koniunktury w ‘20 r.

= Na poczatku grudnia ma zosta¢ zamkniete finansowanie projektu Polimery Police.

Analitycy BM mBanku postrzegajq konferencje zarzadu neutralnie. Firma poprawi wyniki w
4Q19 konczacym rok 2019 z wynikiem EBITDA na poziomie 1,5-1,6 mid zi. 4Q19 r. bedzie
ostatnim kwartatem poprawy wynikéw r/r.

Konferencja wynikowa

= Prezes przewiduje wzrost cen ustug mobilnych w Polsce w diuzszej perspektywie.

= Play nie spodziewa sie dalszej sprzedazy akcji przez gtéwnych akcjonariuszy.

= Play chce dofaczy¢ do sygnatariuszy porozumienia w sprawie prac nad powotaniem spoétki Polskie
5G.

Konferencja wynikowa

= Spotka zaktada utrzymanie polityki dywidendowej w ‘20 r.

= Zdaniem spétki rynek hurtu aptecznego w ‘19 r. wzrosnie o minimum 4%.

= Nakfady inwestycyjne w przysztym roku beda znacznie nizsze niz w roku biezacym.

Umowa w sprawie sprzedazy nieruchomosci we Wroctawiu

RCI, spétka zajmujaca sie w grupie OT Logistics zarzadzaniem nieruchomosciami, zawarta
warunkowg umowe sprzedazy gruntéw i wybranych skfadnikédw majatku ruchomego znajdujacych sie
we Wroctawiu. W momencie sfinalizowania transakcji zobowigzania grupy spadng docelowo o ponad
50 min zt. Sprzedaz nieruchomosci jest elementem realizacji planu naprawczego grupy.

Wyniki 3Q19

= Wynik odsetkowy w 3Q'19 r. wynidst 798 min zt (57% r/r) vs. konsensus 796 min zt (0%).

= Wynik z prowizji w 3Q'19 r. wynidst 206 mIn zt (56% r/r) vs. konsensus 203 min zt (1%).

= Koszty ogotem w 3Q'19 r. wyniosty 716 min zt (78% r/r) vs. konsensus 709 min zt (1%).

= Saldo rezerw w 3Q'19 r. wyniosto -135 min zt (33% r/r) vs. konsensus -122 min zt (11%).

= W 3Q'19 r. spdtka osiagneta 115 min zysku netto (-12% r/r) vs. konsensus 140 min zt (-18%).

Wyniki rozczarowuja, poniewaz mimo korekty z tytutu odpiséow budowlanych nadal nie
spetnialy naszych oczekiwan. Nastepujace duze rezerwy w segmencie korporacyjnym
powoduja pytanie o jakos¢ ksiazki korporacyjnej, ktora historycznie byla bezpieczna i
solidna. Jednoczes$nie nadal trudno jest oszacowaé¢ wplyw zwrotu oplaty, chociaz nie
powinien by¢ on wysoki, poniewaz wiekszo$¢ sprzedazy pozyczek konsumenckich
odbywata sie za posrednictwem kanatu kart kredytowych. Podsumowujac, uwazamy, ze
struktura wynikéw jest nieco rozczarowujacy, ale ostatnie zachowanie cen akcji juz go
zdyskontowaty.

Wyniki 3Q

= Przychody w 2Q'19 r. wyniosty 43,3 miIn EUR (13,5% r/r) vs. konsensus 43,2 min EUR (0,3%).

= EBIT w 2Q'19 r. wynioést 35,5 mIn EUR (7,4% r/r) vs. konsensus 35,3 min EUR (0,6%).

= Zysk netto w 2Q'19 r. wyniost 19,9 min EUR (-12,8% r/r) vs. oczekiwania 22,3 min EUR (-10,9%).

Na koniec wrzesnia portfel nieruchomosci grupy obejmowat m. in. 46 ukonczonych budynkdéw
komercyjnych (41 biurowych i 5 handlowych), 1 ukonczony budynek biurowy przeznaczony na
sprzedaz oraz 4 budynki biurowe w budowie. EPRA NAV (kapitaly wiasne pomniejszone o udziaty
niekontrolujace i zobowigzania z tytutu podatku dochodowego zwigzanego z wartoscig godziwg
nieruchomosci i instrumentéw pochodnych) na akcje wyniosta 2,45 euro wobec 2,42 euro w grudniu.

Wskaznik zadtuzenia netto do wartosci nieruchomosci (LTV) uksztattowat sie na poziomie 44% wobec
45% na koniec grudnia.

Wskaznik wynajecia w grupie GTC wynidst na koniec wrzesnia tego roku 94%

Wyniki 3Q

= Przychody w 3Q'19 r. wyniosty 590,3 mIn zt (-11,2% r/r) vs. konsensus 620,5 min zt (-4,9%).
= EBITDA w 3Q'19 r. wyniosta 22,2 min zt (35,4% r/r) vs. konsensus 17,4 min zt (27,6%).

= EBIT w 3Q'19 r. wynidst 18,5 mIn zt (39% r/r) vs. konsensus 12,1 min zt (53,3%).

= Zysk netto w 3Q'19 r. wyniost 11,6 min zt (141,7% r/r) vs. oczekiwania 7,4 min zt (56,4%).
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Pozostate wiadomosci ze spétek

Pekao SA

Orbis

Alumetal

Polnord
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Getin Noble Bank

BSC Drukarnia
Opakowan

Biomed Lublin

Toya

Robyg

ZM Kania

Scope Fluidics

Atlanta Poland

Zarzad banku zdecydowat sie na emisje obligacji podporzadkowanych o wartosci 400 min zt. Po uzy-
skaniu zgody KNF, papiery zostang zakwalifikowane jako kapitat kategorii Tier II.

Spoétka wstepnie zaktada, ze pierwsza transza skupu akc1| wiasnych w celu umorzenia osiggnie wartosc
ok. 560 miIn zt, a odkup zostanle przeprowadzona najpozniej do marca 20 r.

Spotka zdecydowata sie zmodyfikowac plan inwestycyjny zaktadu w Ketach w konsekwencji czego na-
stapi wzrost zdolnosci produkcyjnych grupy z 250 tys. ton rocznie do 270 tys. ton. Wydatki inwesty-
cyjne wzrosng z 55,6 min zt do 67,8 min zi.

Zarzad spotki rozpoczat dziatania zwigzane z emisjg do 75 min akcji serii T. Zgode na podwyzszenie
kapitatu zaktadowego wyrazito wczesniej walne zgromadzenie spofki.

Marek Gorski i Finergis Investments podniesli cene w wezwaniu na akcje Ergisu do 3,88 zt za akcje.
Wczesniej proponowana cena za papier wynosita 3 zt. Wyzszg ceng zostang objete wszystkie akcje.

KNF wyznaczyta BOS-owi dodatkowy wymag kapitatowy w celu zabezpieczenia ryzyka wynikajacego z
zabezpieczonych hipotekg walutowych kredytéw i pozyczek dla gospodarstw domowych na poziomie
skonsolidowanym na poziomie 0,52 p.p. dla tagcznego wspdtczynnika kapitatowego.

Komisja Nadzoru Finansowego podniosta bufor kapitatowy na zabezpieczenie ryzyka wynikajacego z
walutowych kredytéw hipotecznych dla gospodarstw domowych Getin Noble Banku do 1,32 p.p. z 1,29
p.p. wczesniej na poziomie tgcznego wspdtczynnika kapitatowego.

Wspolnicy Colorpack, ktéra kontroluje 36% akcji BSC Drukarni Opakowan, zdecydowali o sprzedazy
na rzecz strategicznego inwestora A&R Carton Holding GmbH wszystkich posiadanych przez nich
udziatéw w jednostce posiadajacej udziaty w podmiotach z grupy ric packaging.

Spotka zamierza utrzymac¢ dwucyfrowe tempo wzrostu sprzedazy w nadchodzacych kwartatach. Po
dziewieciu miesigcach 19 r. przychody wzrosty o 13% r/r do 26,4 min zt.

Rockbridge TFI planuje upowazni¢ zarzad Toya do skupu do 3 min akcji wlasnych. Przedziat cenowy
ma wynies$¢ 7-7,5 zt za papier.

Deweloper wprowadza do oferty mikroapartamenty. Pierwsza inwestycja powstanie na warszawskiej
Woli. W dwdch budynkach powstang 402 lokale. Start inwestycji planowany jest na poczatek ‘20 r.

Jeden z bankdéw zablokowat 1,36 min zt Srodkéw lezacych na rachunkach bankowych ZM Kania.

Total FIZ zawart ze spotke umowe w ramach ktérej obejmie do 231 540 akcji serii F w ramach pod-
wyzszenia kapitatu zaktadowego. Wczesniej Total FIZ sprzeda do 170 772 akcji Scope Fluidics w ra-
mach przyspieszonej budowy ksiegi popytu.

Zarzad zaproponowat, aby z zysku netto za rok obrotowy '18/'19 spétka wyptacita w formie dywidendy
kwote 304,6 tys. zt. Pozostata cze$¢ zysku, w wysokosci 2,6 min zt zasilitaby kapitat zapasowy.
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Aktualne rekomendacje Domu Maklerskiego mBanku

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

WCELIEY wydania docelowa biezaca zmiany 2019 2020
Finanse +12,6% 9,9 9,8
Alior Bank trzymaj 2019-11-06 29,34 31,00 29,20 +6,2% 9,2 8,5
Handlowy akumuluj 2019-07-03 53,60 59,45 49,00 +21,3% 12,4 10,1
ING BSK trzymaj 2019-10-07 194,80 197,53 193,00 +2,3% 14,3 13,1
Millennium sprzedaj 2019-11-06 6,40 5,18 5,99 -13,5% 8,6 12,8
Pekao kupuj 2019-08-02 99,88 119,75 102,50 +16,8% 11,8 10,3
PKO BP kupuj 2019-08-02 39,34 47,17 39,21 +20,3% 11,1 10,8
Santander Bank Polska redukuj 2019-11-06 317,40 276,55 301,80 -8,4% 13,4 11,7
Komercni Banka kupuj 2019-08-28 817,00 945,02 CZK 785,00 +20,4% 9,9 10,2
Moneta Money Bank kupuj 2019-08-28 75,95 94,33 CZK 78,65 +19,9% 10,6 9,8
Erste Group kupuj 2019-08-28 30,03 40,38 EUR 33,70 +19,8% 9,4 8,7
RBI trzymaj 2019-11-06 22,83 23,05 EUR 22,78 +1,2% 6,9 6,5
OTP Bank akumuluj 2019-11-06 13 860 14 681 HUF 13 750 +6,8% 9,5 8,6
PzU kupuj 2019-09-05 36,59 43,38 38,00 +14,2% 10,1 9,6
Kruk kupuj 2019-04-02 152,30 213,65 141,00 +51,5% 7,9 7,8
Skarbiec Holding kupuj 2019-06-03 16,50 28,17 17,70 +59,2% 6,1 5,3
Chemia +12,1% 7,2 19,0 4,8 6,5
Ciech kupuj 2019-09-05 34,00 42,03 34,10 +23,3% 7,7 8,0 5,2 51
Grupa Azoty trzymaj 2019-11-06 36,58 37,12 35,24 +5,3% 6,6 30,0 4,3 7,8
Paliwa +0,6% 12,6 10,5 5,5 51
Lotos sprzedaj 2019-08-02 88,66 72,31 93,80 -22,9% 14,3 13,2 7,2 6,1
MOL akumuluj 2019-11-06 3042 3 258 HUF 3016 +8,0% 10,9 9,6 4,5 4,2
PGNIG kupuj 2019-11-06 5,07 5,64 4,90 +15,1% 14,7 9,6 53 4,1
PKN Orlen trzymaj 2019-08-01 97,36 92,82 102,45 -9,4% 9,7 11,5 5,7 6,0
Energetyka +25,3% 51 4,9 3,5 4,0
CEZ akumuluj 2019-06-25 544,00 597,80 CZK 517,00 +15,6% 15,4 13,4 7,4 6,9
Enea kupuj 2019-11-06 8,59 11,53 8,92 +29,3% 3,7 3,6 3,3 3,3
Energa kupuj 2019-11-06 6,37 11,67 6,58 +77,5% 51 4,9 3,5 4,1
PGE kupuj 2019-10-24 8,42 12,20 9,04 +35,0% 6,1 7,8 3,5 4,0
Tauron kupuj 2019-11-06 1,73 2,45 1,85 +32,4% 3,6 3,0 4,2 3,9
Telekomunikacja, media, IT +2,2% 20,6 16,1 6,4 6,3
Netia trzymaj 2018-11-26 4,66 4,70 4,48 +4,9% 30,1 24,9 5,2 5,2
Orange Polska kupuj 2019-09-05 6,12 7,50 6,54 +14,7% 42,3 26,5 5,0 4,8
Play kupuj 2019-09-12 27,16 33,10 31,30 +5,8% 9,6 8,8 6,2 6,1
Agora kupuj 2019-10-30 9,50 17,00 10,50 +61,9% 50,1 26,7 6,9 6,5
Cyfrowy Polsat redukuj 2019-05-31 26,00 24,15 28,86 -16,3% 15,1 12,9 7,2 7,0
Wirtualna Polska trzymaj 2019-07-03 61,20 61,50 65,60 -6,2% 20,6 17,5 10,9 9,6
Asseco Poland trzymaj 2019-06-03 51,10 50,80 56,00 -9,3% 15,0 14,6 4,8 4,5
Comarch kupuj 2019-07-25 178,50 231,00 176,00 +31,3% 15,2 13,8 6,4 5,8
11 bit studios kupuj 2019-11-06 332,00 483,00 355,00 +36,1% 29,0 34,5 18,8 21,0
CD Projekt akumuluj 2019-11-06 255,20 276,40 265,30 +4,2% - 11,0 - 9,8
Przemyst, surowce +19,2% 6,1 9,3 4,3 4,6
Cognor trzymaj 2019-11-04 1,52 1,55 1,35 +15,2% 6,1 8,9 4,3 4,5
Famur kupuj 2019-08-07 4,42 5,33 3,68 +45,0% 4,7 8,5 3,8 4,4
Grupa Kety trzymaj 2019-11-06 313,50 333,45 312,00 +6,9% 10,6 12,1 7,7 8,3
JSwW kupuj 2019-09-05 26,50 39,29 19,97 +96,7% 3,4 - 0,2 1,3
Kernel redukuj 2019-10-07 42,90 40,76 40,85 -0,2% 4,6 7,4 4,5 5,5
KGHM trzymaj 2019-11-08 96,70 96,13 94,20 +2,0% 7,8 9,6 4,3 4,6
Stelmet trzymaj 2019-10-07 7,90 8,10 7,95 +1,9% 10,7 12,2 52 51
Deweloperzy +3,2% 8,5 8,4 7,7 7,8
Atal akumuluj 2019-07-03 36,60 41,89 35,40 +18,3% 7,6 7,9 7,1 7,5
Dom Development trzymaj 2019-09-05 84,00 81,10 89,00 -8,9% 9,5 8,9 8,3 8,0
Handel +2,0% 33,2 21,3 9,4 8,6
AmRest trzymaj 2019-11-06 47,20 48,00 47,70 +0,6% 44,8 32,7 14,8 11,8
CCcC kupuj 2019-11-06 112,20 160,00 111,90 +43,0% 74,8 21,3 59 4,5
Dino trzymaj 2019-08-23 149,60 149,20 138,00 +8,1% 33,2 24,1 19,3 14,5
Eurocash sprzedaj 2019-11-06 23,80 18,10 22,90 -21,0% 44,3 31,3 9,4 8,4
Jeronimo Martins trzymaj 2019-10-07 14,92 14,30 EUR 15,15 -5,6% 21,5 19,3 9,4 8,6
LPP trzymaj 2019-10-07 7 950,00 8 500,00 8 500,00 +0,0% 23,3 21,0 11,8 10,6
VRG kupuj 2019-07-26 4,20 5,20 3,93 +32,5% 12,5 10,8 7,9 6,6
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Aktualne pozycjonowania Domu Maklerskiego mBanku

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

G ELIE] wydania biezaca od wydania 2019 2020
Spotki IT 13,4 11,4 6,2 5,2
Ailleron rownowaz 2019-10-31 7,16 7,00 -2,2% 12,6 9,6 5,0 3,8
Asseco BS rownowaz 2019-03-29 29,50 28,00 -5,1% 14,2 13,2 9,5 8,9
Asseco SEE przewazaj 2019-10-10 19,40 24,00 +23,7% 15,6 14,2 7,4 6,4
Atende rownowaz 2019-10-31 3,14 3,20 +1,9% 10,0 9,5 4,2 4,1
Spoétki przemystowe 11,0 10,0 6,3 6,6
AC rownowaz 2019-10-30 41,00 40,60 -1,0% 12,0 11,5 7,8 7,3
Alumetal rownowaz 2019-10-07 51,00 36,70 -28,0% 11,7 11,4 7,9 7,9
Amica rownowaz 2019-09-20 118,00 124,00 +5,1% 9,2 8,8 5,8 5,8
Apator niedowazaj 2019-10-18 22,00 21,00 -4,5% 11,3 11,2 6,6 6,6
Astarta przewazaj 2019-10-30 16,85 19,00 +12,8% 12,4 3,4 5,6 3,7
Boryszew réwnowaz 2019-10-30 4,29 4,19 -2,3% 10,5 10,0 7,1 7,2
Ergis rownowaz 2019-10-30 3,20 3,84 +20,0% 11,8 19,3 6,2 6,7
Forte rownowaz 2019-09-20 40,60 25,50 -37,2% 16,6 13,0 9,4 8,5
Kruszwica przewazaj 2019-10-07 44,40 46,10 +3,8% 10,0 9,6 5,0 4,9
Mangata rownowaz 2019-09-20 66,00 72,50 +9,8% 10,0 10,8 6,5 6,9
Pozbud rownowaz 2019-09-05 2,14 2,13 -0,5% 4,1 4,9 3,1 5,7
Tarczynski rownowaz 2019-10-07 16,30 15,60 -4,3% 10,4 6,2 6,2 4,8
TIM przewazaj 2019-04-29 7,90 9,70 +22,8% 11,0 9,8 6,3 5,7
Handel 6,9 6,8 2,2 1,4
Monnari rownowaz 2019-07-17 4,66 3,48 -25,3% 6,9 6,8 2,2 1,4
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Wycena bankéw z Europy Srodkowej i Wschodniej

P/E
2019 2020

Polskie banki

Alior Bank 29,20 9,2 8,5 8,0 6% 6% 6% 0,5 0,5 0,5 0,0% 0,0% 0,0%
Handlowy 49,00 12,4 10,1 9,5 7% 9% 9% 0,9 0,9 0,9 7,6% 8,6% 7,4%
ING BSK 193,00 14,3 13,1 12,3 13% 13% 13% 1,8 1,6 1,5 1,8% 2,1% 2,3%
Millennium 5,99 8,6 12,8 16,8 10% 6% 5% 0,8 0,8 0,7 0,0% 0,0% 0,0%
Pekao 102,50 11,8 10,3 9,7 10% 11% 11% 1,2 1,1 1,1 6,4% 6,4% 7,3%
PKO BP 39,21 11,1 10,8 10,1 11% 11% 11% 1,2 1,1 1,1 3,4% 7,9% 9,6%
Santander BP 301,80 13,4 11,7 12,0 9% 10% 9% 1,2 1,1 1,0 6,5% 1,9% 2,1%
Mediana 11,8 10,8 10,1 10% 10% 9% 1,2 1,1 1,0 3,4% 2,1% 2,3%
Inwestorzy polskich bankéw

BCP 0,210 7,5 6,8 5,7 6% 7% 8% 0,5 0,5 0,5 1,9% 4,3% 6,2%
Citigroup 73,910 9,7 8,7 8,3 10% 10% 9% 0,9 0,8 0,8 2,6% 2,9% 3,3%
Commerzbank 5,326 8,1 6,9 6,6 3% 3% 3% 0,2 0,2 0,2 3,9% 4,5% 5,2%
ING 10,560 8,1 8,3 8,2 10% 9% 9% 0,8 0,7 0,7 6,5% 6,6% 6,7%
UCI 12,476 6,9 7,1 6,8 8% 7% 6% 0,5 0,5 0,4 4,8% 5,5% 6,2%
Mediana 8,1 7,1 6,8 8% 7% 8% 0,5 0,5 0,5 3,9% 4,5% 6,2%
Zagraniczne banki

Erste Group 33,70 9,4 8,7 8,2 10% 11% 11% 1,0 0,9 0,9 3,9% 4,4% 4,8%
Komercni Banka 785,00 9,9 10,2 9,8 14% 14% 14% 1,4 1,4 1,3 6,5% 6,5% 6,5%
Moneta Money 78,65 10,6 9,8 9,7 15% 16% 16% 1,6 1,5 1,5 7,8% 7,1% 7,6%
OTP Bank 13 750 9,5 8,6 8,4 20% 18% 17% 1,7 1,5 1,3 1,7% 1,7% 4,0%
RBI 22,78 6,9 6,5 6,0 9% 9% 9% 0,6 0,6 0,5 5,1% 4,4% 4,6%
Akbank 7,64 7,2 4,6 3,7 11% 16% 16% 0,8 0,7 0,6 2,7% 4,1% 6,0%
Alpha Bank 1,81 16,3 12,4 8,6 2% 3% 4% 0,3 0,4 0,3 0,0% 0,0% 0,0%
Banco Santander 3,57 7,4 7,0 6,8 8% 8% 8% 0,6 0,6 0,5 6,2% 6,6% 6,9%
Deutsche Bank 6,65 23,6 14,2 9,1 -1% 1% 3% 0,2 0,2 0,2 0,0% 0,7% 2,5%
Eurobank Ergasias 0,91 12,8 8,0 6,9 4% 8% 9% 0,6 0,6 0,6 0,0% 0,0% 0,0%
National Bank of Greece 2,87 11,7 12,1 8,9 5% 4% 6% 0,5 0,5 0,5 - 0,0% 0,0%
Piraeus Bank 2,94 14,4 9,9 6,7 2% 3% 4% 0,2 0,3 0,2 - 0,0% 0,0%
Sberbank 237,21 6,0 5,3 4,8 21% 21% 21% 1,2 1,1 0,9 8,0% 9,5% 10,5%
Turkiye Garanti Bank 9,95 6,0 4,5 3,6 13% 15% 16% 0,8 0,7 0,6 1,5% 2,0% 2,0%
Turkiye Halk Bank 5,94 4,8 2,5 1,8 5% 7% 10% 0,2 0,2 0,2 0,8% 1,5% 2,2%
Turkiye Vakiflar Bankasi 4,82 4,4 2,6 2,1 9% 13% 13% 0,4 0,3 0,3 - - -
VTB Bank 0,05 3,4 3,4 3,0 12% 12% 12% 0,4 0,4 0,3 6,3% 6,3% 8,5%
Yapi ve Kredi Bankasi 2,50 51 3,8 3,0 10% 13% 13% 0,5 0,4 0,4 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 8,4 7,5 6,7 9% 11% 12% 0,6 0,6 0,5 2,7% 2,0% 4,0%

Wycena spoétek ubezpieczeniowych

Cena 2019

Ubezpieczyciele

PZU 38,00 10,1 9,6 9,3 22% 23% 23% 2,2 2,1 2,1 7,8% 7,9% 8,4%
Aegon 4,21 6,6 6,1 5,8 7% 8% 7% 0,4 0,4 0,4 7,3% 7,6% 8,0%
Allianz 218,00 11,5 10,8 10,2 12% 12% 12% 1,3 1,3 1,2 4,4% 4,7% 4,9%
Assicurazioni Generali 19,34 12,3 11,2 10,7 11% 10% 10% 1,2 1,1 1,1 5,0% 5,3% 5,6%
Aviva 4,32 7,2 7,2 6,8 13% 13% 14% 1,0 0,9 0,9 7,2% 7,5% 7,8%
AXA 25,21 9,5 8,8 8,5 10% 11% 11% 0,9 0,9 0,9 5,9% 6,2% 6,6%
Baloise 181,10 12,6 12,9 12,9 10% 9% 9% 1,2 1,2 1,1 3,5% 3,7% 3,9%
Helvetia 139,70 13,7 13,8 3,3 11% 10% 10% 1,2 1,1 1,1 3,5% 3,7% 3,8%
Mapfre 2,52 10,2 9,4 9,0 9% 10% 10% 0,9 0,9 0,8 6,1% 6,4% 6,5%
RSA Insurance 5,44 13,4 11,5 10,8 11% 12% 13% 1,4 1,4 1,3 4,5% 5,2% 5,9%
Uniga 8,79 12,5 11,7 11,1 7% 7% 7% 0,9 0,9 1,0 6,2% 6,5% 6,7%
Vienna Insurance G. 25,25 10,3 9,7 9,1 6% 7% 7% 0,6 0,6 0,6 4,1% 4,4% 4,7%
Zurich Financial 386,30 14,0 12,7 12,1 13% 13% 13% 1,7 1,6 1,6 5,3% 5,6% 5,9%
Mediana 11,5 10,8 10,2 11% 10% 10% 1,2 1,1 1,1 5,3% 5,6% 5,9%

Zrédto: Dom Maklerski mBanku (dla sptek 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 93,80 7,2 6,1 5,3 0,7 0,7 0,6 14,3 13,2 12,0 10% 11% 12% 3,2% 2,1% 2,3%
MOL 3016,00 4,5 4,2 3,8 0,7 0,6 0,6 10,9 9,6 8,3 15% 15% 15% 4,7% 5,0% 5,2%
PKN Orlen 102,45 57 6,0 5,8 0,5 0,5 0,4 9,7 11,5 11,7 9% 8% 7% 3,4% 2,9% 2,9%
Hellenic Petroleum 8,57 6,3 4,9 5,3 0,5 0,5 0,4 11,2 6,6 6,9 7% 9% 8% 5,9% 6,6% 6,5%
HollyFrontier 52,59 6,2 6,1 6,5 0,6 0,6 0,6 10,9 10,2 11,2 10% 10% 10% 2,5% 2,6% 2,6%
Marathon Petroleum 64,25 8,3 6,3 6,7 0,6 0,6 0,6 15,7 8,5 9,3 7% 9% 9% 3,3% 3,7% 4,1%
Motor Oil 21,64 5,0 4,3 4,8 0,3 0,3 0,3 8,2 6,6 7,7 6% 7% 7% 6,3% 6,5% 6,6%
Neste Oil 31,20 12,0 10,9 10,4 1,6 1,6 1,5 19,1 16,8 159 13% 15%  15% 2,8% 3,1% 3,3%
oMV 54,06 4,3 4,0 3,9 1,1 1,1 1,1 10,3 9,5 8,9 25% 26% 27% 3,6% 4,0% 4,4%
Phillips 66 118,43 8,9 7,7 8,1 0,6 0,6 0,6 14,9 11,4 11,8 7% 7% 7% 2,9% 3,2% 3,5%
Saras SpA 1,61 4,4 2.7 3,8 0,2 0,2 0,2 15,4 5.5 9,0 4% 6% 4%  4,2% 8,6% 5,7%
Tupras 126,40 7,2 4,8 5,0 0,4 0,4 0,4 12,3 5,7 5,5 6% 8% 8% 8,0% 14,9% 15,5%
Valero Energy 100,25 9,4 6,5 7,0 0,5 0,5 0,5 208 10,5 11,5 5% 7% 7%  3,6% 3,9% 4,1%
Mediana 6,3 6,0 5,3 0,6 0,6 0,6 12,3 9,6 9,3 7% 9% 8% 3,6% 3,9% 4,1%
Spo6tki gazowe

PGNiG 4,90 5,3 4,1 3,6 0,7 0,7 0,7 14,7 9,6 8,5 14% 17% 18% 2,2% 2,7% 4,2%
A2A SpA 1,78 7,8 7,3 7,0 1,4 1,4 1,3 17,3 14,7 14,0 18% 19% 19% 4,4% 4,5% 4,6%
BP 510,80 4,9 4,6 4,5 0,7 0,7 0,7 12,8 11,5 10,8 14% 14% 14% 0,0% 0,0% 0,0%
Centrica 74,50 4,1 3,9 4,3 0,3 0,3 0,3 10,8 7,8 7,6 7% 7% 7% 0,0% 0,0% 0,0%
Enagas 22,64 10,3 10,0 11,1 8,3 8,4 91 12,7 11,9 12,9 80% 84% 82% 7,1% 7,3% 7,3%
Endesa 23,68 8,7 8,6 8,5 1,5 1,5 1,5 16,5 16,2 15,8 18% 18% 18% 6,1% 6,2% 5,2%
Engie 14,35 6,7 6,3 6,0 1,0 1,0 1,0 13,9 12,4 11,2 16% 16% 16% 5,4% 5,8% 6,3%
Eni 14,18 2,7 3,6 3,4 0,9 0,9 0,9 iL5},3) 11,0 10,0 24% 26% 28% 6,0% 6,2% 6,3%
Equinor 176,05 3,3 3,0 2,7 1,2 1,1 1,0 12,0 10,5 9,6 35% 36% 37% 0,1% 0,1% 0,1%
Gas Natural SDG 23,87 9,4 9,0 8,8 1,6 1,5 1,6 17,2 158 151 17% 17% 18% 57% 6,0% 6,3%
Gazprom 251,80 3,9 3,9 3,6 1,1 1,1 1,0 4,0 4,3 4,1 28% 28% 28% 6,5% 7,2% 9,5%
Hera SpA 3,86 8,0 7,6 7,4 1,4 1,3 1,2 18,9 18,4 18,3 17% 17% 17% 2,7% 2,9% 2,9%
NovaTek 1351,00 12,7 12,8 13,2 4,8 4,7 4,3 9,6 13,5 12,1 38% 37%  32% 2,1% 2,6% 2,9%
ROMGAZ 37,50 5,7 5,8 5,4 2,8 2,7 2,6 9,8 9,9 9,2 49% 47% 48% 8,9% 8,9% 10,2%
Shell 27,31 3,6 3,3 3,2 0,6 0,6 0,5 13,0 10,8 10,1 16% 17% 17% 7,6% 7,7% 7,9%
Snam SpA 4,66 12,8 12,5 12,1 10,3 10,1 9,8 14,6 14,4 13,7 81% 81% 81% 5,2% 5,4% 5,6%
Total 49,41 5,6 5,2 4,9 1,0 1,0 09 12,5 11,0 10,5 17% 19% 19% 6,0% 6,2% 6,6%
Mediana 5,7 5,8 5,4 1,2 1,1 1,0 13,0 11,5 10,8 18% 19% 19% 5,4% 5,8% 5,6%

Wycena spotek energetycznych

EV/EBITDA marza EBITDA
2019 2020 2021 2019 2020 2021

Spotki energetyczne

CEZ 517,00 7,4 6,9 6,7 2,1 1,9 1,8 15,4 13,4 13,5 29% 28% 27% 4,6% 5,8% 6,7%
Enea 8,92 3,3 3,3 2,9 0,7 0,6 0,6 3,7 3,6 2,8 20% 18% 21% 0,0% 0,0% 2,7%
Energa 6,58 3,5 4,1 4,4 0,7 0,7 0,8 51 4,9 4,5 19% 17% 17% 0,0% 0,0% 0,0%
PGE 9,04 3,5 4,0 3,1 0,7 0,7 0,7 6,1 7,8 4,9 21% 17% 22% 0,0% 4,1% 3,2%
Tauron 1,85 4,2 3,9 3,4 0,8 0,7 0,6 3,6 3,0 2,4 18% 17% 19% 0,0% 0,0% 0,0%
EDF 9,13 5,0 4,6 4,5 1,2 1,1 1,1 13,5 10,9 10,3 23% 24% 24% 3,6% 4,3% 4,5%
EDP 3,72 8,9 8,6 8,2 2,0 2,0 1,9 16,8 154 142 2% 23% 23% 5,1% 52% 5,4%
Endesa 23,68 8,7 8,6 8,5 1,5 1,5 1,5 16,5 16,2 158 18% 18% 18% 6,1% 6,2% 5,2%
Enel 6,93 7,4 7,1 6,8 1,7 1,6 1,6 14,7 13,5 12,7 2% 23% 23% 4,7% 52% 5,5%
EON 9,06 9,2 6,8 6,7 1,4 0,7 0,7 13,3 14,2 13,2 16% 11% 10% 5,1% 5,3% 5,4%
Fortum 21,53 14,6 13,5 12,9 4,5 4,4 4,3 15,0 14,3 13,4 31% 33% 33% 5,1% 5,1% 5,1%
Iberdola 8,84 9,9 9,3 8,8 2,6 2,5 2,4 16,7 15,7 15,0 27% 27% 28% 4,3% 4,5% 4,8%
National Grid 891,70 11,6 10,9 10,3 3,8 3,8 3,6 15,3 15,3 14,4 32% 34% 35% 0,0% 0,04 0,0%
Red Electrica 17,44 9,2 9,4 9,4 7,2 7,3 7,3 13,1 14,0 14,4 78% 78% 77% 6,0% 5,9% 5,7%
RWE 26,47 9,5 5,3 4,6 1,2 0,8 0,7 24,0 15,4 11,4 12% 15% 16% 3,0% 3,6% 4,1%
SSE 1322,00 11,7 11,3 10,4 0,8 3,1 3,0 19,7 15,1 13,0 7% 28% 29% 0,0% 0,0% 0,0%
Verbund 45,56 8,4 7,1 6,7 3,0 2,7 2,6 28,0 21,9 20,6 36% 38% 39% 1,5% 2,1% 2,6%
Mediana 8,7 7,1 6,7 1,5 1,6 1,6 15,0 14,2 13,2 22% 23% 23% 3,6% 4,3% 4,5%

Wycena spoétek sektora elektromaszynowego

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

Przemystowe

Famur 3,68 3,8 4,4 51 1,0 1,2 1,2 4,7 8,5 10,8 26% 27% 24% 14,4% 10,7% 8,8%
Caterpillar 144,49 8,5 8,9 8,8 1,7 1,8 1,8 12,3 12,0 11,6 21% 20% 20% 2,6% 2,9% 3,2%
Epiroc 107,60 8,6 8,1 7,7 2,1 2,1 2,0 19,7 18,4 17,4 25% 25% 25% 2,4% 2,6% 2,7%
Komatsu 2658,00 6,1 6,6 6,6 1,2 1,2 1,2 10,0 11,4 11,2 19% 18% 19% 4,0% 4,2% 4,3%
Sandvig AG 177,65 9,9 9,5 9,1 2,2 2,2 2,1 16,7 15,9 15,0 23% 23% 23% 2,6% 2,8% 3,0%
Mediana 8,5 8,1 7,7 1,7 1,8 1,8 12,3 12,0 11,6 23% 21% 22% 2,6% 2,9% 3,2%

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

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

Spoétki nawozowe

Grupa Azoty 35,24 4,3 7,8 8,2 0,6 0,7 0,8 6,6 30,0 18,3 13% 9% 9% 0,0% 0,0% 1,0%
Acron 4938,00 73 6,7 6,7 2,4 2,2 2,0 9,4 8,9 ©),il 33% 33% 31% 6,8% 7,1% 7,8%
CF Industries 46,84 9,6 8,7 8,3 3,5 3,4 3,3 19,8 16,3 14,6 37% 39% 40% 2,6% 2,6% 2,6%
Israel Chemicals 1652,00 6,5 6,3 6,2 1,5 1,4 1,4 11,2 10,4 10,0 23% 23% 22% 0,0% 0,0% 0,0%
K+S 12,67 8,1 7,1 6,4 1,4 1,4 1,3 13,7 10,2 8,2 17% 19% 20% 2,8% 3,8% 4,7%
Phosagro 2460,00 6,0 5,7 5,4 1,9 1,8 1,7 8,9 8,9 8,7 31% 31% 31% 7,4% 6,2% 6,3%
The Mosaic Company 19,68 6,7 5,6 5,1 1,2 1,2 1,1 18,2 11,0 85 19% 21% 23% 1,0% 1,1% 1,4%
Yara International 367,30 48,3 41,8 39,6 7,8 7,2 7,0 = = = 16% 17% 18% 0,5% 0,7% 0,5%
ZA Police 10,50 51 4,2 4,2 1,1 1,0 1,0 1,3 0,9 0,9 21% 24% 24% 79,1% 85,7% 95,2%
ZCh Putawy 93,60 1,4 1,8 1,8 0,3 0,3 0,3 4,3 7,0 7,2 21% 16% 16% 5,3% 5,3% 5,3%
Mediana 6,6 6,5 6,3 1,5 1,4 1,3 9,4 10,2 8,7 21% 22% 22% 2,7% 3,2% 3,6%
Spotki chemiczne

Ciech 34,10 5,2 5,1 4,9 0,9 1,0 0,9 7,7 8,0 7,9 17% 19% 18% 0,0% 0,0% 6,2%
Akzo Nobel 87,64 14,5 12,8 12,0 2,0 2,0 1,9 27,4 21,2 19,0 14% 16% 16% 2,1% 2,4% 2,7%
BASF 70,05 10,2 9,0 8,3 1,4 1,3 1,3 18,3 15,6 13,9 13% 15% 15% 4,5% 4,6% 4,8%
Croda 4890,00 16,6 15,6 14,8 4,8 4,7 4,5 25,6 23,9 22,4 29% 30% 30% 0,0% 0,0% 0,0%
Sisecam 4,56 3,6 3,1 2,7 0,7 0,6 0,5 5,4 5,2 4,7 20% 20% 20% 5,2% 5,5% 6,0%
Soda Sanayii 5,74 4,1 3,5 3,0 1,0 0,8 0,7 4,4 4,6 4,0 24% 25% 24% 5,9% 5,9% 6,8%
Solvay 102,05 5,7 5,5 5,2 1,2 1,2 1,1 11,7 11,9 10,7 22% 22% 22% 3,7% 3,9% 4,1%
Tata Chemicals 632,30 8,8 7,7 6,9 1,6 1,5 1,4 15,3 13,8 12,2 18%  20% 20% 1,9% 2,3% 2,0%
Tessenderlo Chemie 30,95 6,2 5,8 5,4 0,8 0,8 0,8 15,9 12,6 11,1 13% 14% 14% = = =
Wacker Chemie 67,26 5,6 51 4,7 0,8 0,8 0,8 24,1 17,0 13,6 15% 16% 17% 3,2% 3,7% 4,2%
Mediana 5,9 5,6 5,3 1,1 1,1 1,0 15,6 13,2 11,6 18% 19% 19% 3,2% 3,7% 4,2%

Wycena spoétek gorniczych

EV/EBITDA marza EBITDA
2019 2020 2021 2019 2020 2021

Metale

KGHM 94,20 4,3 4,6 4,2 1,0 1,0 0,9 7,8 9,6 8,9 23% 21% 22% 0,0% 1,6% 3,1%
Anglo American 2033,00 4,2 4,4 4,8 1,5 1,5 1,5 8,7 9,4 10,3 36% 34% 31% 0,0% 0,0% 0,0%
Antofagasta 886,60 5,8 6,0 5,4 2,8 2,8 2,7 18,9 20,3 16,6 49% 47% 50% 0,0% 0,0% 0,0%
BHP Group LTD 36,79 3,7 3,6 3,9 2,0 1,9 2,0 13,3 12,0 13,6 53% 53% 51% 4,1% 3,1% 2,6%
Boliden 262,30 5,9 5,6 5,8 1,4 1,4 1,4 12,5 11,5 11,8 24% 25% 24% 4,2% 4,5% 4,6%
First Quantum 11,53 8,6 6,0 5,5 3,4 2,5 2,4 21,0 14,9 10,4 40% 42% 44% 0,1% 0,1% 0,1%
Freeport-McMoRan 10,84 11,9 8,4 4,9 2,2 2,1 1,7 - 19,4 7.9 18% 25% 35% 1,8% 2,7%  3,4%
Fresnillo 655,80 8,4 6,6 5,5 3,1 2,9 2,7 31,9 22,7 16,1 37%  44%  49% 0,0% 0,0% 0,0%
Gold Fields 7903,00 4,7 3,9 3,7 2,1 1,9 1,8 20,9 13,1 12,0 45% 49% 49% 0,0% 0,0% 0,0%
Hudbay Min 4,49 3,7 3,3 2,7 1,2 1,2 1,1 - 36,8 10,3 32% 35% 40% 0,3% 0,3% 0,2%
KAZ Minerals 495,40 5,0 5,1 4,8 2,7 2,6 2,6 6,6 6,5 59 55%  52% 53% 0,0% 0,0% 0,0%
Lundin Min 7,21 7,0 4,3 3,7 2,4 1,9 1,7 22,5 10,1 8,3 35% 43% 46% 1,0% 1,1% 1,4%
MMC Norilsk Nickel 26,85 6,9 6,6 6,6 3,9 3,9 3,7 12,2 11,9 11,7 56% 59% 57% 8,9% 10,3% 10,8%
0Z Minerals 10,52 7,6 6,1 4,9 3,3 2,7 2,4 20,9 17,1 9,9 43% 44%  48% 2,0% 2,2% 2,7%
Polymetal Intl 1190,00 8,5 7,3 7.4 4,0 3,7 3,7 13,5 10,5 10,5 47% 50% 49% 0,0% 0,0% 0,0%
Polyus 7137,00 7.3 6,6 6,6 4,7 4,3 4,3 9,7 8,9 8,9 65% 66% 66% 4,5% 52% 5,2%
Sandfire Resources 6,06 2,4 2,0 1,9 1,2 1,1 1,0 8,5 7,1 6,0 51%  54% 56% 4,1% 4,5% 5,1%
Southern CC 37,34 9,7 9,6 8,9 4,8 4,6 4,3 18,0 17,4 16,6 49% 49% 49% 4,1% 3,9% 3,8%

Mediana 46% 1,3% 2,0%
EV/EBITDA marza EBITDA

2019 2020 2021 2019 2020 2021

JsSw 19,97 0,2 1,3 1,0 0,0 0,2 0,2 3,4 17,3 16% 8,6% 0,0% 0,0%
Alliance Res Partners 11,85 2,4 2,8 3,0 0,7 0,8 0,8 3,8 8,1 10,3 30% 27% 28% 17,9% 13,1% 13,1%
Arch Coal 75,82 2,9 3,4 3,2 0,5 0,6 0,5 51 6,3 6,1 18% 17% 17% 2,4% 2,4% 2,4%
Banpu 11,60 10,6 11,1 10,4 2,0 2,1 2,3 12,0 11,0 10,1 19% 19% 22% 4,1% 4,4% 4,8%
BHP Group 49,72 3,6 3,6 3,9 1,9 1,9 2,0 13,1 11,9 13,5 53% 53% 51% 8,9% 6,8% 5,6%
China Coal Energy 3,12 4,8 4,8 5,2 0,9 1,0 1,0 6,5 6,9 6,8 20% 20% 19%  3,7% 3,4% 3,1%
LW Bogdanka 34,95 1,2 1,3 1,4 0,4 0,4 0,4 4,2 5,1 5,8 35% 33% 31% 3,1% 5,4% 5,7%
Natural Res Partners 22,12 1,3 il, 5 1.5 1,0 1,1 1,1 4,4 4,1 4,0 77% 78% 78% 8,1% 8,1% 8,1%
Peabody Energy Corp 9,70 1,6 2,0 2,0 0,3 0,3 0,3 10,3 = = 18% 16% 16% 22,5% 5,7% 5,8%
PT Bukit Asam Tbk 2550,00 4,0 4,1 3,9 1,1 1,1 1,0 6,6 7,1 6,9 28% 26% 26% 10,9% 10,3% 9,7%
Rio Tinto 4076,50 3,5 3,9 4,4 1,7 1,8 1,9 8,2 9,4 11,4 49% 46% 43% 0,0% 0,0% 0,0%
Semirara Mining&Power 23,55 5,9 5,3 5,0 2,7 2,5 2,4 8,9 8,1 7,9 46% 46% 47% 6,9% 7,2% 7,4%
Shanxi Xishan Coal&Ele 5,57 51 52 51 1,0 1,0 1,0 8,8 8,8 8,7 19% 19% 19% 3,5% 3,5% 3,4%
Shougang Fushan Res 1,62 0,7 0,7 0,8 0,4 0,4 0,4 7,0 6,5 7,1 54% 54% 49% 7,4% 7,3% 5,8%
Stanmore Coal 1,17 1,4 2,0 2,9 0,5 0,6 0,6 3,1 4,6 7,0 38% 28% 21% 7,6% 58% 5,5%
Teck Resources 15,92 Bhl} 3,3 3,3 1,2 1,3 1,3 6,4 6,8 7,0 39% 39% 38% 1,7% 2,1% 4,5%
Terracom 0,38 1,5 2,3 2,0 0,5 0,5 0,5 2,9 5,4 3,8 30% 22% 23% - 53% 8,0%
Warrior Met Coal 18,45 2,1 3,1 3,1 0,8 1,0 1,0 3,1 4,8 51 39% 31% 32% 19,1% 8,6% 12,3%
Yanzhou Coal Mining 6,92 3,6 4,0 4,1 1,0 1,0 1,0 3,3 3,6 3,7 28% 26% 26% 13,3% 7,6% 6,9%
Mediana 2,9 3,3 3,2 0,9 1,0 1,0 6,4 6,8 7,0 30% 27% 26% 7,5% 5,7% 5,7%

Zrédto: Dom Maklerski mBanku (dla sptek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Wycena europejskich operatoréow narodowych

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Polskie spotki
Netia 4,48 5,2 5,2 5,1 1,3 1,4 1,4 30,1 24,9 21,2 26% 26% 27% 0,0% 0,0% 8,9%
Orange Polska 6,54 5,0 4,8 4,5 1,4 1,4 1,3 42,3 26,5 18,9 29% 29% 29% 0,0% 0,0% 3,8%
Play 31,30 6,2 6,1 5,7 2,1 2,1 2,0 9,6 8,8 8,9 34% 35% 35% 4,6% 4,5% 4,5%
Mediana 5,2 5,2 5,1 1,4 1,4 1,4 30,1 24,9 18,9 29% 29% 29% 0% 0,0% 4,5%
Operatorzy o $redniej kapitalizacji
Proximus 27,91 6,3 6,3 6,3 2,1 2,1 2,1 16,5 16,4 16,6 33% 33% 33% 54% 55% 5,6%
Telefonica CP 225,50 6,9 6,9 7,0 2,2 2,2 2,1 13,6 14,0 14,0 31% 31% 31% 9,2% 9,3% 9,2%
Hellenic Telekom 13,44 5,5 54 5,3 1,9 1,9 1,9 18,7 15,2 13,4 35% 35% 36% 4,2% 4,5% 4,9%
Matav 440,00 4,2 4,2 4,2 1,3 1,3 1,3 9,8 9,1 8,8 31% 31% 31% 6,0% 6,3% 6,9%
Telecom Austria 6,91 5,1 5,0 4,9 1,7 1,7 1,7 11,1 10,3 9,9 34%  34% 35% 3,1% 3,4% 4,0%
Mediana 5,5 5,4 5,3 1,9 1,9 1,9 13,6 14,0 13,4 33% 33% 33% 5,4% 5,5% 5,6%
Operatorzy o najwiekszej kapitalizacji
BT 196,70 4,1 3,9 3,9 1,3 1,3 1,3 7,5 8,1 7,9 32% 34% 34% 0,0% 0,0% 0,0%
DT 15,27 5,4 5l 4,9 1,8 1,7 1,6 15,2 13,8 12,3 32% 33% 33% 4,8% 50% 53%
KPN 2,84 7,6 7.4 7.1 3,3 3,3 3,3 24,5 21,0 17,9 43% 44% 47%  4,6% 4,9% 5,2%
Orange France 14,47 5,3 5,2 51 1,6 1,6 1,6 14,0 13,1 12,1 31% 31% 31% 4,9% 5,2% 5,4%
Swisscom 512,20 8,1 8,1 8,0 3,0 3,1 3,1 17,8 18,1 18,1 38% 38% 38% 4,3% 4,3% 4,3%
Telefonica S.A. 6,71 5,3 5,3 5,2 1,8 1,8 1,8 9,9 9,3 8,6 34% 34% 35% 6,0% 6,0% 6,1%
Telia Company 42,60 8,8 8,6 8,4 3,1 3,0 3,0 18,2 16,4 153 35%  35% 36% 5,7% 59% 6,0%
TI 0,54 4,7 4,7 4,6 2,0 2,0 2,0 8,6 8,4 8,1 42% 42%  42% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 5,4 5,2 5,1 1,9 1,9 1,9 14,6 13,4 12,2 35% 35% 35% 4,7% 5,0% 5,3%

Wycena spotek mediowych

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021

Polskie spotki

Agora 10,50 6,9 6,5 6,1 0,9 0,9 0,9 50,1 26,7 17,7 14°% 14% 15% 4,8% 4,8% 4,8%
Wirtualna Polska 65,60 10,9 9,6 8,7 3,4 3,1 2,8 20,6 17,5 16,0 31% 32% 32% 1,5% 2,5% 3,0%
Mediana 8,9 8,1 7,4 1,8 35,3 22,1 16,9 23% 23% 23% 3,1% 3,6% 3,9%
Arnolgo Mondadori 2,04 7,1 6,6 6,5 0,7 14,6 13,2 13,3 10% 11% 11% 2,3% 2,8% 2,5%
Axel Springer 63,50 8,0 8,2 7,3 1,8 1,8 1,7 24,5 25,4 21,8 23% 21% 23% 3,4% 3,5% 3,7%
Daily Mail 839,00 9,5 10,4 9,8 1,3 1,3 1,3 22,3 20,7 19,5 13% 13% 13% 0,0% 0,0% 0,0%
Gruppo Editorial 0,28 4,7 4,5 4,1 0,4 0,4 0,4 = 12,0 8,9 8% 9% 10% 1,8% 3,3% 6,5%
New York Times 30,93 22,3 20,2 17,0 2,8 2,6 2,5 41,0 37,3 29,7 12% 13% 15% 0,6% 0,6% 0,7%
Promotora de Inform 1,37 8,7 7.4 6,8 1,8 1,7 1,6 23,2 15,6 9,6 21% 23% 24% 0,0% 0,0% =
Mediana 8,3 7,8 7,1 1,5 1,5 1,5 23,2 18,1 16,4 13% 13% 14% 1,2% 1,7% 2,5%
Atresmedia Corp 3,69 5,7 5,9 6,1 1,0 1,0 1,0 6,7 7,0 7,2 18% 17% 17% 11,8% 11,6% 10,9%
Gestevision Telecinco 5,68 6,9 7,6 7,9 1,8 1,8 1,8 9,5 9,8 10,0 26% 24% 23% 7,1% 8,0% 7,6%
ITV PLC 133,35 8,9 8,7 8,4 2,0 1,9 1,9 10,4 10,1 9,7 22% 22% 22% 0,0% 0,0% 0,0%
M6-Metropole Tel 16,31 5,6 5,4 5,3 1,4 1,4 1,4 11,8 11,4 11,0 25% 25% 26% 6,0% 6,1% 6,4%
Mediaset SPA 2,72 4,4 4,3 3,9 1,5 1,5 1,5 13,2 11,3 10,9 33% 35% 37% 4,2% 58% 6,1%
Prosieben 13,11 5,9 5,7 5,4 1,3 1,3 1,2 6,7 6,5 6,1 23% 22% 22% 7,8% 8,0% 7,6%
TF1-TV Francaise 7,45 3,2 3,2 Bhll 0,6 0,6 0,6 8,9 8,2 73 20% 20% 21% 6,1% 6,6% 7,2%
Mediana 5,7 5,7 5,4 1,4 1,4 1,4 9,5 9,8 9,7 23% 22% 22% 6,1% 6,6% 7,2%
Cogeco 114,84 6,2 6,1 6,0 3,0 2,9 2,9 16,5 15,0 15,0 48% 48% 48% 1,8% 2,0% 2,2%
Comcast 45,20 8,9 8,4 8,1 2,8 2,7 2,6 14,9 13,4 12,4 31% 32% 32% 1,8% 2,0% 2,2%
Dish Network 35,67 9,5 10,5 11,4 1,8 1,9 1,9 14,6 19,9 21,7 19% 18% 16% 0,0% 0,0% 0,0%
Liberty Global 23,02 4,4 4,3 4,3 1,8 1,8 1,8 = = = 41% 42% 43% 0,0% 0,0% 0,0%
Shaw Communications 20,84 8,2 7,8 7,4 3,3 3,2 3,1 19,9 20,3 18,9 41% 41% 42% 7,6% 7,6% 7,7%
Mediana 8,2 7,8 7,4 2,8 2,7 2,6 15,7 17,5 16,9 41% 41% 42% 1,8% 2,0% 2,2%

Wycena spétek IT

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Polskie spotki

Asseco Poland 56,00 4,8 4,5 4,3 0,7 0,7 0,6 15,0 14,6 14,4 15% 15% 15% 5,5% 4,1% 4,1%
Comarch 176,00 6,4 5,8 5,4 1,0 0,9 0,8 15,2 13,8 13,0 15% 15% 15% 0,9% 0,9% 0,9%
Mediana 5,6 5,1 4,8 0,8 0,8 15% 15% 15% 3,2% 2,5% 2,5%
Zagraniczne spotki

Atos Origin 72,54 7,5 7,2 6,6 1,1 1,0 14% 15% 15% 2,2% 2,5% 2,7%
CapGemini 105,50 8,5 8,0 7,6 1,3 1,2 1,2 16,1 14,7 13,6 15% 15%  15% 1,8% 1,9% 2,1%
1BM 134,48 9,3 8,8 8,4 2,1 2,1 2,0 10,5 10,0 9,3 23% 24% 24%  4,8% 5,0% 5,2%
Indra Sistemas 9,47 6,1 5,7 54 0,7 0,6 0,6 12,6 10,9 9,9 11% 11% 11% 0,9% 1,6% 2,1%
Microsoft 147,31 19,9 17,3 155 8,5 7,6 6,8 32,1 28,0 248 43% 44% 44% 12% 1,3% 1,4%
Oracle 56,21 10,8 10,5 10,2 5,1 5,0 4,8 16,3 14,5 13,4 47% 47% 47% 1,5% 1,7% 1,7%
SAP 122,22 19,0 16,4 14,6 5,8 5,4 5,0 25,0 22,5 20,0 31% 33% 34% 1,3% 1,4% 1,6%
TietoEnator 26,00 9,2 8,2 8,0 1,3 1,2 1,1 140 13,6 13,0 14%  14% 14% 53% 57% 59%
Mediana 9,3 8,5 8,2 1,7 1,6 1,6 151 14,0 13,2 19% 19% 20% 1,6% 1,8% 2,1%

Zrodto: Dom Maklerski mBanku (dla spétek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Wycena producentow gier

EV/EBITDA EV/S marza EBITDA
2019 2020 2021 2019 2020 2019 2020 2021
11 bit studios 355,00 18,8 21,0 5,1 9,4 9,2 3,3 29,0 34,5 8,2 50% 44% 64% 0,0% 0,0% 0,0%
CD Projekt 265,30 - 9,8 10,9 64,5 7,4 8,7 - 11,0 12,4 24% 76% 80% 0,4% 0,0% 0,0%
PlayWay 174,20 13,7 12,1 10,8 9,0 8,1 73 208 191 17,8 65% 67% 67% 1,4% 3,5% 3,9%
Activision Blizzars 52,33 16,6 14,1 13,0 5,8 5,3 49 238 206 182 35% 37% 37% 0,7% 0,7% 0,8%
Capcom 2530,00 12,6 11,4 10,2 3,0 3,3 3,0 206 17,4 16,3 24%  29%  29% 1,4% 1,5% 1,7%
Take Two 120,27 16,3 16,9 15,8 3,9 4,2 42 254 255 244 24% 25%  26% - - -
Ubisoft 51,00 6,0 6,4 5,7 3,0 2,8 2,6 17,2 18,3 16,1 50% 44%  45% 0,0% 0,0% 0,0%
Electronic Arts 96,00 16,3 14,3 12,6 5,2 4,8 45 245 20,9 189 32% 34%  36% - 0,0% 0,0%
Paradox Interactive 127,20 17,2 13,1 11,0 9,5 7,7 6,7 41,1 31,7 21,5 55% 59% 61% 1,5% 1,8% 1,5%
Mediana 16,3 13,1 10,9 5,8 5,3 4,5 24,1 20,6 17,8 35% 44% 45% 0,7% 0,4% 0,4%

Zrodto: Dom Maklerski mBanku (dla spotek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg

Steam Global Top Sellers

o q FANTELE] zmiana Srednia FANTELE] zmiana
2019-11-14 Spotka Pozycja d/d t/t ) d/d t/t
Frostpunk 11 bit studios 200+ - - - - - - -
Frostpunk: SP 11 bit studios 200+ - - - - - - -
Children of Morta 11 bit studios 200+ - - - - - - -
Blair Witch Bloober Team 200+ - - - - - - -
Cyberpunk 2077 CD Projekt 40 +5 -8 74 199,00 0% 0% 199,00
The Witcher 3: WH CD Projekt 200+ - - 99 - - - 44,00
The Witcher 3: WH (GOTY) CD Projekt 127 -109 -24 44 150,00 0% 0% 90,00
Green Hell Creepy Jar 200+ - - 144 - - - 75,60
Chernobylite The Farm 51 200+ - - - - - - -
Dying Light Techland 187 -20 - 144 100,00 0% - 67,00

Steam Wishlist

o q FANTELE] FALELE] Srednia Data
2019-11-14 Spotka Pozycja d/d t/t T DRy
Cyberpunk 2077 CD Projekt 2019-09-03
Alaskan Truck Simulator Movie Games 58 - -1 58 2020
Bum Simulator PlayWay 46 - -1 46 2019
I am Your President PlayWay 59 - - 59 TBA
Junkyard Simulator PlayWay 53 -1 -1 52 2019
Ship Builder Simulator PlayWay 84 -1 -5 83 TBA
Tank Mechanic Simulator PlayWay 71 - -4 69 2019
Dying Light 2 Techland 6 - - 6 wiosna '20

Zrédio: Steam (Valve Corporation), Dom Maklerski mBanku
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Wycena spoétek budowlanych

EV/EBITDA marza EBITDA
2019 2020 2021 2019 2020 2021

Budownictwo

Acciona 91,00 8,0 7,8 7,6 1,4 1,3 1,3 17,3 17,2 16,1 17% 17% 17% 4,1% 4,3% 4,6%
Astaldi 0,64 0,4 0,4 0,6 0,0 0,0 0,0 0,8 0,8 0,8 9% 9% 6% = - 156%
Budimex 137,00 8,1 7,9 9,1 0,3 0,4 0,3 21,0 20,4 18,9 4% 5% 4%  7,1% 4,6% 4,2%
Ferrovial 25,99 - 39,3 36,0 4,1 4,1 4,0 - 42,3 37,2 3% 10% 11% 2,8% 2,9%  3,0%
Hochtief 111,60 4,2 4,1 3,8 0,3 0,3 0,3 11,9 11,3 10,8 6% 6% 7% 5,3% 57% 6,0%
Mota Engil 2,07 4,3 3,9 = 0,6 0,6 0,5 15,9 10,4 7,4 15% 15% - 2,2% 53% =
NCC 154,30 6,5 5,4 5,2 0,3 0,3 0,3 16,3 11,2 10,5 4% 5% 5% 4,1% 4,9% 5,0%
Skanska 212,80 8,8 ©),3 8,8 0,5 0,5 0,5 5,7 15,9 15,0 6% 5% 6% 3,1% 3,4% 3,7%
Strabag 31,00 2,9 3,0 2,9 0,2 0,2 0,2 9,7 9,9 9,4 6% 6% 6% 4,2% 4,3% 4,6%
Mediana 5,4 5,4 6,4 0,3 0,4 0,3 15,8 11,3 10,8 6% 6% 6% 4,1% 4,5% 4,6%

Wycena spoétek deweloperskich

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Deweloperzy

Atal 35,40 7,1 7,5 6,8 1,6 1,6 1,5 7,6 7,9 7,2 23% 23% 13,3% 12,0% 11,5%
Dom Development 89,00 8,3 8,0 9,0 2,1 2,1 2,1 9,5 8,9 9,8 18% 18% 17% 10,2% 10,6% 11,3%
Develia 2,47 62 10,9 11,4 - - - - - - 30% 28% 16% 15,4% 17,8% 13,2%
Echo Investment 4,46 8,7 11,0 11,5 1,2 1,1 1,1 7,0 7,0 9,7 55% 43%  36% 9,8% 9,6% 7,2%
GTC 9,38 159 14,8 14,2 1,0 0,9 0,9 11,1 10,3 9,8 83% 8% 79% 0,2% 0,2% 0,3%
CA Immobilien Anlagen 33,60 27,2 23,8 21,9 1,1 1,1 1,0 268 23,5 21,3 70% 65% 62% 2,9% 3,1% 3,3%
Deutsche Euroshop AG 26,28 15,7 15,7 15,8 0,7 0,7 0,8 14,7 14,2 13,7 88% 88% 88% 59% 6,0% 6,1%
Immofinanz AG 24,15 28,3 254 24,7 0,9 0,9 0,8 150 16,7 157 48% 56% 56% 3,7% 4,1% 4,4%
Klepierre 32,84 21,0 20,2 19,9 0,9 0,9 1,0 12,2 11,8 11,6 83% 86% 86% 6,7% 6,9% 7,0%
Segro 844,00 37,4 336 30,8 1,2 1,1 1,1 343 31,6 294 77% 80% 82% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 15,8 15,3 15,0 1,1 1,1 1,0 12,2 11,8 11,6 62% 61% 59% 6,3% 6,4% 6,6%

Zrédio: 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 111,90 5,9 4,5 3,8 0,9 0,8 0,7 - 21,3 14,5 16% 18% 18% 0,4% 1,8% 1,8%
LPP 8500,00 11,8 10,6 9,3 1,6 1,4 1,3 23,3 21,0 19,2 14% 14% 14% 0,7% 0,9% 0,7%
Monnari 3,48 2,2 1,4 0,5 0,1 0,1 0,0 6,9 6,8 5,8 7% 7% 7% 0,0% 0,0% 0,0%
VRG 3,93 7,9 6,6 5,8 0,9 0,8 0,7 12,5 10,8 9,8 12% 12% 12% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 6,9 5,5 4,8 0,9 0,8 0,7 12,5 15,9 12,1 13% 13% 13% 0,2% 0,5% 0,4%
Zagraniczne spotki

ABC Mart 7360,00 9,9 9,7 9,3 1,8 1,7 1,7 19,9 19,6 18,7 18% 18% 18% 2,2% 2,3% 2,3%
Adidas 266,90 15,1 13,8 12,4 2,2 2,1 1,9 27,2 24,1 20,9 15% 15% 16% 1,4% 1,7% 1,9%
Assoc Brit Foods 2476,00 9,4 8,9 8,4 1,2 1,1 1,1 18,2 16,8 157 13% 13% 13% 0,0% 0,0% 0,0%
Caleries 23,43 5,2 4,7 4,4 0,4 0,3 0,3 10,3 9,7 8,8 7% 7% 8% 1,2% 1,2% 1,2%
Crocs 35,51 16,1 13,9 13,0 2,1 1,9 1,8 25,6 22,3 18,8 13% 14% 14% = = =
Foot Locker 45,78 4,7 4,6 4,6 0,5 0,5 0,5 10,0 9,3 88 11% 11% 11% 3,0% 3,3% 3,7%
Geox 1,32 6,2 4,9 3,4 0,4 0,4 0,4 = 24,9 16,5 7% 8% 11% 1,5% 2,5% 4,6%
H&M 188,10 10,2 9,6 9,1 1,2 1,2 1,1 23,8 21,9 20,5 12% 12% 12% 5,2% 5,1% 5,0%
Hugo Boss 41,07 5,2 4,9 4,7 1,0 1,0 09 11,6 10,6 9,8 19%  19% 20% 6,7% 7,4% 7,9%
Inditex 27,39 14,1 10,5 10,0 3,0 2,8 2,6 24,5 22,4 20,9 21% 27% 26% 2,9% 3,8% 4,2%
KappAhl 20,02 6,0 5,6 5,7 0,4 0,4 0,4 10,6 10,4 10,8 7% 7% 7% 5,2% 5,0% 5,0%
Lululemon 211,11 30,3 25,5 21,8 7,7 6,5 5,6 56,4 44,5 37,6 25% 26% 26% 0,0% 0,0% 0,0%
Nike 91,29 20,1 18,1 15,9 2,9 2,7 2,5 35,4 30,8 26,5 15% 15% 16% 0,9% 1,0% 1,1%
Under Armour 17,23 8,1 6,6 5,3 0,6 0,6 06 51,0 36,1 26,7 8% 9%  11% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 9,7 9,2 8,7 1,2 1,1 1,1 23,8 22,1 18,7 13% 13% 13% 1,5% 2,3% 2,3%

Wycena spoétek handlowych

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

Segment dobr luksusowych

Estee Lauder 188,08 13,6 12,2 11,0 2,9 2,7 2,5 35,9 31,4 28,2 21% 22% 22% 0,9% 1,0% 1,1%
Hermes Internetional 650,40 24,8 22,8 20,9 9,6 8,8 8,2 45,2 40,8 37,1 39% 39% 39% 0,9% 1,0% 1,1%
Kering 535,60 12,7 11,7 11,0 4,4 4,1 3,8 21,5 18,9 17,4 35% 35% 35% 2,1% 2,4% 2,7%
LVMH 401,85 14,7 13,5 12,6 3,9 3,7 3,4 27,7 25,1 22,9 27% 27% 27% 1,7% 1,9% 2,1%
Moncler 36,87 15,3 13,6 12,3 5,5 4,9 4,4 25,3 23,5 21,2 36% 36% 36% 1,2% 1,4% 1,6%
Mediana 14,7 13,5 12,3 4,4 4,1 3,8 27,7 25,1 22,9 35% 35% 35% 1,2% 1,4% 1,6%
Asos 3127,00 23,7 16,6 12,7 1,0 0,9 0,7 - 51,9 35,2 4% 5% 6% 0,0% 0,0% 0,0%
boohoo.com 260,60 35,5 25,1 20,1 3,4 2,5 2,0 65,2 50,1 38,9 10% 10% 10% 0,0% 0,0% 0,0%
Zalando 37,89 24,8 20,1 15,8 1,4 1,2 1,0 = = 55,9 6% 6% 6% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 24,8 20,1 15,8 1,4 1,2 1,0 652 51,0 38,9 6% 6% 6% 0,0% 0,0% 0,0%
Handel spozywczy

Dino 138,00 19,3 14,5 11,3 1,8 1,4 1,1 33,2 24,1 18,5 10% 10% 10% 0,0% 0,0% 0,0%
Eurocash 22,90 9,4 8,4 7,1 0,1 0,1 0,1 44,3 31,3 22,1 2% 2% 2% 4,4% 1,1% 1,6%
Jeronimo Martins 15,15 9,4 8,6 8,1 0,5 0,5 0,5 21,5 19,3 18,4 6% 6% 6% 1,8% 1,9% 2,0%
Carrefour 15,22 4,9 4,4 4,2 0,2 0,2 0,2 3,3 11,5 10,7 5% 5% 5% 3,3% 3,8% 3,9%
AXFood 212,10 10,8 10,5 10,3 0,9 0,9 0,9 27,2 26,5 26,1 9% 9% 9%  3,3% 3,3% 3,2%
Tesco 232,00 7,4 5,2 5,0 0,4 0,4 0,4 16,3 13,6 12,7 5% 8% 8% 0,0% 0,0% 0,0%
Ahold 23,97 6,9 6,7 6,7 0,6 0,6 0,5 14,8 13,8 13,1 8% 8% 8% 3,1% 3,4% 3,6%
X 5 Retail 2224,00 6,2 5,6 5,2 0,5 0,4 0,4 15,2 13,5 12,3 7% 7% 7% 4,8% 58% 6,7%
Magnit 3333,00 5,2 4,5 4,1 0,4 0,3 0,3 12,9 10,0 7,5 7% 7% 7% 6,6% 6,9% 8,1%
Sonae 0,94 9,9 9,3 7,1 0,8 0,8 0,7 12,8 11,0 11,3 8% 8% 10% 4,7% 5,1% 5,2%
Mediana 8,4 7,5 6,9 0,5 0,4 0,4 15,8 13,7 12,9 7% 7% 7% 3,3% 3,4% 3,4%

Zrédto: Dom Maklerski mBanku (dla sptek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Notowania indekséw sektorowych na tle WIG20
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Przeglad rynkéw zagranicznych

LESERALIE] Otwarcie Maksimum Minimum Zamkniecie Zmiana %
DJIA 2019-11-13 27 622,04 27 806,40 27 587,20 27 783,59 +0,33%
S&P 500 2019-11-13 3 084,18 3 098,06 3078,80 3 094,04 +0,07%
NASDAQ 2019-11-13 8 455,02 8 496,90 8 451,34 8 482,10 -0,05%
DAX 2019-11-13 13 244,05 13273,82 13 139,25 13 230,07 -0,40%
CAC 40 2019-11-13 5908,16 5917,57 5874,06 5907,09 -0,21%
FTSE 100 2019-11-13 7 365,44 7 365,44 7 301,71 7 351,21 -0,19%
WIG20 2019-11-13 2 250,07 2 250,31 2228,03 2 235,52 -0,59%
BUX 2019-11-13 43 492,95 43 492,95 43 165,38 43 216,34 -0,63%
PX 2019-11-13 1084,18 1 088,09 1081,15 1 084,96 +0,08%
RTS 2019-11-13 2 148,43 2 148,43 2117,30 2128,62 -1,04%
SOFIX 2019-11-13 558,24 559,04 557,29 558,73 +0,09%
BET 2019-11-13 9692,81 9 729,44 9 683,21 9 729,44 +0,38%
XU100 2019-11-13 104 049,90 105 025,20 103 682,40 104 828,20 +0,82%
BETELES 2019-11-13 138,26 138,59 137,43 137,67 -0,47%
NIKKEI 2019-11-13 23 439,25 23 452,63 23 270,93 23 319,87 -0,85%
SHCOMP 2019-11-13 2913,02 2 913,86 2 893,97 2 905,24 -0,33%
Miedz 2019-11-13 5854,50 5864,00 5827,00 5835,00 -0,58%
Ropa 2019-11-13 62,57 63,33 61,86 63,12 +0,83%
USD/PLN 2019-11-13 3,8883 3,9018 3,8858 3,8993 +0,28%
EUR/PLN 2019-11-13 4,2807 4,2934 4,2780 4,2919 +0,26%
EUR/USD 2019-11-13 1,1009 1,1020 1,0995 1,1007 -0,02%
USBonds10 2019-11-13 1,9260 1,9295 1,8618 1,8860 -0,0487
GRBonds10 2019-11-13 -0,2570 -0,2550 -0,3080 -0,3000 -0,0480
PLBonds10 2019-11-13 2,1310 2,1350 2,0880 2,0880 -0,0630
WIG20 Index BUX Index PX Index
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Zrédio: Bloomberg
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Dom Maklerski mBanku

ul. Wspdlna 47/49
00-684 Warszawa
www.mbank.pl/mDM

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
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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

Rafat Wtdka ) ) )
tel. +48 22 697 4809 Departament Sprzedazy Instytucjonalnej

rafal.wloka@mbank.pl Piotr Gawron, dyrektor

Marcin Biegunski tel. +48 22 697 4895
tel. +48 22 697 4984 piotr.gawron@mbank.pl
marcin.biegunski@mbank.pl

Pawet Rudowski Departament Analiz

tel. +48 22 697 4852 Kamil Kliszcz, dyrektor
marcin.biegunski@mbank.pl tel. +48 22 438 2402

kamil.kliszcz@mbank.pl

Dokument sporzqdzony zostat w Departamencie Rynkow Regulowanych mBanku S.A. w celu promogji i reklamy, zgodnie z § 9 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 wrzesnia 2012 r. w sprawie trybu i warunkéw postgpowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankéw powierniczych (Dz. U. z 2015 r. poz. 878 z pdzn. 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 autordw, popartg informacjami z wiarygodnych rynkowych zrédet. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajq opinie w dniu wydania
materiatu i mogq by¢ zmienione przez autoréow 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 uprzednig pisemna zgodg autoréw.
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