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Komentarz Poranny
Rynek akcji, Polska
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Informacje ze spoétek i sektorow

KGHM

Getin Holding

Enea

Asseco Poland

PKP Cargo

Wyniki 3Q

= Przychody spo6tki w 3Q wyniosty 5 641 min zt vs konsensus 5 475,8 min zt (+3%).

= Skorygowana EBITDA wyniosta 1 380 mIn zt vs konsensus 1 277,1 min zt (+8,1%).

= Zysk netto j.d. zostat wypracowany na poziomie 695 min zt vs konsensus 468,3 min zt (+48,4%).

KGHM informowat wczoraj, ze w rejonie GG-6 oddziatu nalezacego do Kopalni Polkowice-Sieroszowice
wystepuje zwiekszony doptyw wody z godrotworu do wyrobisk. Dyrekcja spotki podkresla, ze
zwiekszony poziom wody w jednej z kopaln nie wptynie na planowane wydobycie KGHM w ‘19 r.
Wyniki sa lepsze od oczekiwan tylko w kategoriach nominalnych. Przebicie oczekiwan
pochodzi z hedgingu. Rynek moze martwi¢ sie relatywnie niskim poziomem OCF i
wzrostem zadluzenia netto. Oczekujemy raczej krotkiej pozytywnej reakcje na otwarciu.

Wyniki 3Q

= Wynik odsetkowy wynidst 251,9 min zt vs 244,6 miIn zt r/r.

= Wynik z prowizji zostat wypracowany na poziomie 67,6 min zt vs 17,9 min zt r/r.
= Koszty ogétem wyniosty 154,7 min zt vs 187,1 min zt r/r.

= Saldo rezerw wyniosto -123,6 mIn zt vs -90,7 min zt r/r.

= Zysk netto banku zostat wypracowany na poziomie 47,3 min zt vs 15,2 min zt r/r.

Getin Holding podkresla, ze wypracowany wynik jest efektem dobrych wynikéw spoétek zagranicznych
i dziatan restrukturyzacyjnych realizowanych przez Idea Bank Polska. Zarzad realizuje zatozenia
polityki dywidendowej, a pozyskane s$rodki umozliwiajaq systematyczng redukcje zobowigzan
finansowych holdingu - w tym roku zostaly zmniejszony o prawie 90 min zt. Spétki zagraniczne w
ciagu 9 miesiecy wypracowaty dla grupy 115,9 min zt zysku netto i wyptacity 70 min zt dywidendy na
rzecz holdingu.

Wyniki 3Q

= Przychody spétki wyniosty 4,1 mld zt vs 3,3 mld zt r/r.

= EBITDA zostata wypracowana na poziomie 889,8 min zt vs 669,28 min zt r/r.

= EBIT wynidst 502,8 min zt vs 287,4 miIn zt r/r.

= Zysk netto j.d. zostat wypracowany na poziomie 385,7 min zt vs 152,9 min zt r/r.

Ostateczne rezultaty sg zgodne ze wstepnymi szacunkami, ktore spotki przedstawita na poczatku
listopada. Rynek powinien pozytywnie zareagowac na duze przeplywy pieniezne pomimo zamrozenia
cen energii.

Wyniki 3Q

= Przychody w 3Q'19 r. wyniosty 2738,4 min zt (23,5% r/r) vs. konsensus 2487,9 min zt (10,1%).
= EBITDA w 3Q'19 r. wyniosta 424,8 min zt (41% r/r) vs. konsensus 386,1 min zt (10%).

= EBIT w 3Q'19 r. wynidst 261,1 min zt (39,2% r/r) vs. konsensus 227 min zt (15%).

= Zysk netto w 3Q'19 r. wyniost 78,5 min zt (0,6% r/r) vs. oczekiwania 72,1 min zt (8,8%).

Portfel zamowien na 2019 r. wynosi 10,055 mlid zt (14% r/r).

Podsumowanie analitykow BM mBank, wyniki grupy Asseco Poland w 3Q'19 byly lepsze niz
nasze oczekiwania i konsensus rynkowy. Zysk netto skorygowany o jednorazowy podatek
VAT wyniost 87,4 min PLN (+12% r/r). Samodzielna jednostka Asseco zglosito istotne
zmniejszenie wynikow. Jednak tego oczekiwano, a Grupa pozytywnie zaskoczyla lepszymi
rezultatami innych spoétek na rynku polskim i dobrymi wynikami na rynkach
miedzynarodowych. Oczekujemy pozytywnej reakcji rynku na wyniki.

Wyniki 3Q zgodne z wczesniejszymi szacunkami

= Przychody 1,19 mld zt (wobec 1,32 mld zt przed rokiem)

= EBITDA PKP Cargo w 3Q wyniosta 263 min zt (278,8 min zt rok wczesniej), z kolei z 9M19 r. 713,1
min zt

= EBIT 80,9 min zt (141,5 min zt rok wczesniej)

= Zysk netto wynidst 50,8 min zt, rok wczesniej byto to 104,7 min zt

Na poczatku listopada zarzad spotki obnizyt swoje prognozy EBITDA na 2019 r. do 925 min z,
wczesniej byto to 1,15 mlid zt.

PKP Cargo opublikowato wyniki silnie dotkniete spowolnieniem przewozéw towarowych,
co bylo oczekiwane (przypominamy o pozytywnym one-off 24 min zt). Obnizone wytyczne
dotyczace EBITDA'19 (925 min zt) zostaly spetnione na poziomie 77%. Przy stabych
danych, stosunkowo wysokich naktadach inwestycyjnych (892 min zt), spowolnieniu rynku
i rosnacym zadluzeniu netto, oczekujemy negatywnej reakcji.
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Famur

PGE

Alior Bank

Mostostal Zabrze

PGNiG

PKN Orlen

Wyniki 3Q

= Przychody ze sprzedazy wyniosty ok. 631 min zt vs konsensus 633,6 min zt.

= EBITDA zostata wypracowana na poziomie 124 min zt vs konsensus 139,7 min zt.

= EBIT wynidst 73 min zt vs konsensus 93,1 min zi.

= Zysk netto grupy zostat wypracowany na poziomie 51 min zt vs konsensus 71,8 min zt.

Skonsolidowany wynik netto za 3Q’19 r. zostat obcigzony zdarzeniem o charakterze jednorazowym,
ktorego szacunkowa wartosci wyniosta 41 min zi. Chodzi o aktualizacje budzetéw na realizacje
kontraktdw oraz rezerw i odpiséw utworzonych w spoéfce zaleznej Famur Famak oraz w spétkach
zaleznych od Famur Famak.

Umowa w sprawie farmy fotowoltaicznej do 60 MW w Belchatowie

PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna oraz PGE Energia Odnawialna podpisaty umowe
dotyczaca wspotpracy przy projekcje budowy instalacji fotowoltaicznych o powierzchni prawie 100 ha
przy Elektrowni Betchatéow. Szacowana moc inwestycji wyniesie ok. 60 MW. Wyprodukowana na
nowej farmie PV energia postuzy do zaspokojenia potrzeb energetycznych ok. 100 tys. gospodarstw
domowych. PGE do ‘30 r. chce osiagna¢ ok. 2,5 GW mocy z energii stonecznej.

110 min zt dotacji od BFG

Bankowy Fundusz Gwarancyjny wspomog+ Alior Bank w procesie restrukturyzacji SKOK Jaworzno i
przekazat bankowi dotacje w wysokosci 110 min zt. Pienigdze maja postuzy¢ na pokrycie réznicy
miedzy wartoscig bilansowg przejmowanych praw majatkowych a wartosciq bilansowaq
przejmowanych zobowigzan z tytutu s$rodkéw gwarantowanych, jak rowniez na pokrycie strat
wynikajacych z przejetych praw majatkowych.

Wywiad z prezesem

Na przetomie '19/'20 r. Mostostal Zabrze planuje przedstawic trzyletnig strategie rozwoju grupy.
Nowa strategia ma koncentrowac sie przede wszystkim na nowych segmentach dziatalnosci.
Zarzad liczy w 19 r. na poréwnywalne przychody i utrzymanie wynikow r/r.

Spotka oczekuje wiekszego wydobycia gazu na ztozu Arfugl

PGNiG oczekuje, ze od przysztego roku wydobycie gazu ziemnego ze ztoza Arfugl na Morzu
Norweskim bedzie wieksze niz zaktadano. Szacowany prog rentownosci dla tego ztoza wynosi $15 za
barytke ekwiwalentu ropy naftowej (boe). Spotka dodaje, ze zagospodarowanie ztoza na Morzu
Norweskim wchodzi w druga faze, a w 20 r. zostang przeprowadzone dodatkowe trzy odwierty
produkcyjne.

Przedtuzenie wspoétpracy z Kolejami Litewskimi do '28 r.

Orlen Lietuva, spotka wchodzaca w sktad grupy Orlen, przedtuzyta porozumienie o wspotpracy z
Kolejami Litewskimi do ‘28 r. Nowa umowa pozwoli utrzymaé wysokie wolumeny i zwiekszy¢ ilos¢
przewozow do Polski. Prezes Obajtek podkresla, ze przed spotka duze inwestycje rozwojowe w
Mozejkach, dlatego zapewnienie optymalnej logistyki jest kluczowe dla dalszego budowania wartosci
Orlen Lietuva. Koleje Litewskie rocznie przewozg ok. 9 miliondw ton produktéw wytworzonych przez
Orlen Lietuva.
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Pozostate wiadomosci ze spétek

Pharmena

PHN

GetBack

Novaturas

Bogdanka

CD Projekt

Mirbud

Energa

Bogdanka

ZA Putawy

Skarbiec

Gaz-System

Protektor

Lentex

Kino Polska TV

Mercor

Pharmena 20 listopada rozpoczeta wspotprace z Amazon EU w zakresie sprzedazy produktéw z
portfela spotki na platformach e-commerce Amazon. Poczatkowo wspodtpraca obejmie 19 produktow
Pharmeny i dotyczy¢ bedzie rynku europejskiego.

Polski Holding Nieruchomosci 9M19 r. zwiekszyt zysk netto o 15%., do 43,8 miIn zi. vs. konsensus
45,75 min zt zysku netto. Grupa prowadzi prace budowlane dla 5 projektow i przygotowuje
rozpoczecie kolejnych.

GetBack zbliza sie do zakonczenia restrukturyzacji i przygotowuje sie do realizacji zatwierdzonego
uktadu. Spotka spodziewa sie, ze trwajace przyspieszone postepowanie uktadowe zostanie zakonczone
najpozniej na poczatku przysztego roku.

Gtowny akcjonariusz Novaturasu, Central European Tour Operator, rozpoczat sprzedaz akcji spotki w
procesie przyspieszonej budowy ksiegi popytu. Chce sprzedac pakiet akcji o wartosci do 5 min euro,
cho¢ moze zdecydowac o zwiekszeniu liczby sprzedawanych akcji. Bookbuilding na akcje Novaturas
potrwa do 22 listopada.

Wyniki Bogdanki byty zgodne z wczesniejszymi szacunkami. Przychody wyniosty 527,8 mIn zt wobec
479,7 min zt przed rokiem. EBITDA wyniosta 176,9 min zt, przed rokiem EBITDA siegneta 120,8 min
zt. Zysk operacyjny wynidst 77,9 min zt wobec 14,6 min zt zysku rok wczesniej, a zysk netto 66 min zt
wobec 9,7 mIn zt rok wczesniej.

Zgodnie z wynikiem przeprowadzonym przez firme Newzoo zakup gry ,Cyberpunk 2077"” planuje 10%
graczy z USA, Wielkiej Brytanii, Niemiec i Francji. Szacunki sg czescig raportu ,Game Brand Tracker”,
ktory obejmuje analize 80 najwiekszych serii gier komputerowych na sSwiecie.

Gorzow Wielkopolski zdecydowat sie na oferte Mirbudu o warto$ci 104 min zt brutto na budowe
centrum edukacji zawodowej we wspomnianym miescie.

Energa Obroét i jedna z 22 pozwanych przez spétke farm wiatrowych zakonczyta polubownie wszelkie
spory dotyczace umowy sprzedazy praw majatkowych wynikajacych ze $wiadectwa pochodzenia.
Energa poinformowata, ze warunki ugody sa neutralne dla wyniku finansowego spotki.

Zakfady Azotowe Putawy i Bogdanka podpisaty aneks do wielkoletniej umowy sprzedazy wegla
energetycznego. Wartos¢ kontraktu przewidzianego na lata '20-25 wynosi 844 min zt netto. Aneks
obejmuje rowniez cene dostaw w ‘20 r.

Cztonek zarzadu Skarbiec TFI Andrzej Sotdek zaznacza, ze jezeli kolejne towarzystwa utracq licencje
to Skarbiec bedzie aktywnie uczestniczyt w analizach atrakcyjnosci funduszy w celu przejecia
zarzadzania.

Spoétka uzyskata wszystkie decyzje lokalizacyjne jak réwniez pozwolenia na budowe transgranicznego
potaczenia gazowego z Litwaq o dtugosci 343 km. Rozbudowana zostanie rowniez ttocznia w
Hotowczycach. Pofaczenie gazowe obu krajéw umozliwi integracje rynku gazu ziemnego w regionie
panstw battyckich.

Wiadze spotki odwotaty strategie rozwoju zaplanowang na lata ‘18-23. Przyczyng sg wstepne
skonsolidowane wyniki finansowe oraz informacje na temat projekcji ksztattowania sie plandéw
inwestycyjnych. Protektor ma przedstawi¢ nowg strategie w 1Q’20 r.

Spoétka ogtosita oferte skupu do 2,44 min akcji wtasnych po cenie 10,5 zt za sztuke. Akcje majg by¢
odkupywane w celu umorzenia lub dalszej odsprzedazy.

Kino Polska TV zwiekszyto cene akcji w wezwaniu na sprzedaz akcji spotki Stopklatka z 6,20 zt do 7 zt.
Wyzsza cena dotyczy¢ bedzie rowniez oséb, ktére odpowiedziaty na wezwanie przed dniem ogtoszenia
powyzszej informacji.

Zarzad spotki zdecydowat sie na ponowne rozpoczecie przegladu opcji strategicznych.
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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 +13,7% 9,9 9,9
Alior Bank trzymaj 2019-11-06 29,34 31,00 30,32 +2,2% 9,5 8,8
Handlowy akumuluj 2019-07-03 53,60 59,45 50,80 +17,0% 12,8 10,5
ING BSK trzymaj 2019-10-07 194,80 197,53 193,80 +1,9% 14,4 13,2
Millennium sprzedaj 2019-11-06 6,40 5,18 5,75 -9,9% 8,3 12,3
Pekao kupuj 2019-08-02 99,88 119,75 104,00 +15,1% 12,0 10,5
PKO BP kupuj 2019-08-02 39,34 47,17 37,83 +24,7% 10,7 9,9
Santander Bank Polska redukuj 2019-11-06 317,40 276,55 297,00 -6,9% 13,2 11,5
Komercni Banka kupuj 2019-08-28 817,00 945,02 CZK 787,00 +20,1% 9,9 10,2
Moneta Money Bank kupuj 2019-08-28 75,95 94,33 CZK 79,55 +18,6% 10,7 9,9
Erste Group kupuj 2019-08-28 30,03 40,38 EUR 32,63 +23,8% 9,1 8,4
RBI trzymaj 2019-11-06 22,83 23,05 EUR 21,68 +6,3% 6,6 6,2
OTP Bank akumuluj 2019-11-06 13 860 14 681 HUF 14 150 +3,8% 9,7 8,9
PzU kupuj 2019-09-05 36,59 43,38 38,42 +12,9% 10,2 9,7
Kruk kupuj 2019-04-02 152,30 213,65 141,90 +50,6% 8,0 7,8
Skarbiec Holding kupuj 2019-06-03 16,50 28,17 17,50 +61,0% 5,0 4,7
Chemia +14,0% 7,1 18,4 4,8 6,4
Ciech kupuj 2019-09-05 34,00 42,03 35,40 +18,7% 8,0 8,3 5,3 52
Grupa Azoty trzymaj 2019-11-06 36,58 37,12 33,38 +11,2% 6,3 28,5 4,2 7,7
Paliwa +5,1% 12,1 10,2 51 4,9
Lotos sprzedaj 2019-08-02 88,66 72,31 87,72 -17,6% 13,3 12,3 6,8 5,8
MOL akumuluj 2019-11-06 3042 3 258 HUF 3006 +8,4% 10,9 9,6 4,5 4,2
PGNIG kupuj 2019-11-06 5,07 5,64 4,66 +21,0% 14,0 9,2 51 3,9
PKN Orlen redukuj 2019-11-14 102,45 94,17 96,80 -2,7% 8,6 10,8 51 5,5
Energetyka +28,4% 4,9 4,7 3,5 3,9
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 8,53 +35,2% 3,6 3,5 3,2 3,2
Energa kupuj 2019-11-06 6,37 11,67 6,29 +85,5% 4,9 4,7 3,5 4,0
PGE kupuj 2019-10-24 8,42 12,20 8,56 +42,5% 5,7 7,4 3,4 3,9
Tauron kupuj 2019-11-06 1,73 2,45 1,72 +42,4% 3,3 2,8 4,2 3,8
Telekomunikacja, media, IT +3,9% 21,1 16,5 6,9 6,4
Netia trzymaj 2018-11-26 4,66 4,70 4,51 +4,2% 30,3 25,1 5,2 5,2
Orange Polska kupuj 2019-09-05 6,12 7,50 6,62 +13,4% 42,8 26,9 5,0 4,9
Play kupuj 2019-11-14 31,30 36,00 31,90 +12,9% 9,2 8,4 6,1 6,0
Agora kupuj 2019-10-30 9,50 17,00 10,50 +61,9% 50,1 26,7 6,9 6,5
Cyfrowy Polsat redukuj 2019-11-14 28,86 26,10 28,50 -8,4% 16,3 13,8 7,2 7,0
Wirtualna Polska trzymaj 2019-07-03 61,20 61,50 67,40 -8,8% 21,1 18,0 11,1 9,9
Asseco Poland trzymaj 2019-06-03 51,10 50,80 55,10 -7,8% 14,7 14,4 4,7 4,4
Comarch kupuj 2019-07-25 178,50 231,00 191,00 +20,9% 16,5 14,9 7,0 6,3
11 bit studios kupuj 2019-11-06 332,00 483,00 349,00 +38,4% 28,5 33,9 18,5 20,7
CD Projekt akumuluj 2019-11-06 255,20 276,40 267,00 +3,5% - 11,1 - 9,8
Przemyst, surowce +18,4% 54 9,1 4,3 4,6
Cognor trzymaj 2019-11-04 1,52 1,55 1,19 +30,3% 5,4 7,9 4,0 4,3
Famur kupuj 2019-08-07 4,42 5,33 3,73 +42,9% 4,7 8,6 3,9 4,5
Grupa Kety trzymaj 2019-11-06 313,50 333,45 326,50 +2,1% 11,0 12,7 8,0 8,6
JSwW kupuj 2019-09-05 26,50 39,29 20,44 +92,2% 3,5 - 0,2 1,4
Kernel redukuj 2019-10-07 42,90 40,76 41,05 -0,7% 4,6 7,5 4,5 5,6
KGHM trzymaj 2019-11-08 96,70 96,13 93,50 +2,8% 7,7 9,6 4,3 4,6
Stelmet trzymaj 2019-10-07 7,90 8,10 7,90 +2,5% 10,7 12,1 51 51
Deweloperzy +2,9% 8,5 8,4 7,7 7,8
Atal akumuluj 2019-07-03 36,60 41,89 36,00 +16,4% 7,7 8,1 7,2 7,6
Dom Development trzymaj 2019-09-05 84,00 81,10 88,00 -7,8% 9,4 8,8 8,2 7,9
Handel +4,4% 32,6 21,6 9,3 8,3
AmRest trzymaj 2019-11-06 47,20 48,00 44,75 +7,3% 42,1 30,7 14,0 11,2
CCcC kupuj 2019-11-06 112,20 160,00 113,50 +41,0% 75,9 21,6 6,0 4,5
Dino trzymaj 2019-08-23 149,60 149,20 135,60 +10,0% 32,6 23,7 19,0 14,2
Eurocash sprzedaj 2019-11-06 23,80 18,10 22,68 -20,2% 43,8 31,0 9,3 8,3
Jeronimo Martins trzymaj 2019-10-07 14,92 14,30 EUR 14,69 -2,6% 20,9 18,7 9,1 8,3
LPP trzymaj 2019-10-07 7 950,00 8 500,00 8 420,00 +1,0% 23,0 20,8 11,7 10,5
VRG kupuj 2019-07-26 4,20 5,20 3,85 +35,1% 12,2 10,6 7,7 6,5
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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 13,9 11,7 6,4 5,3
Ailleron rownowaz 2019-10-31 7,16 7,80 +8,9% 14,1 10,7 5,5 4,3
Asseco BS rownowaz 2019-03-29 29,50 27,20 -7,8% 13,8 12,8 9,2 8,6
Asseco SEE przewazaj 2019-10-10 19,40 23,60 +21,6% 15,4 14,0 7,2 6,3
Atende rownowaz 2019-10-31 3,14 3,18 +1,3% 10,0 9,4 4,2 4,1
Spoétki przemystowe 10,6 10,0 6,4 6,5
AC rownowaz 2019-10-30 41,00 40,20 -2,0% 11,9 11,4 7,8 7,2
Alumetal rownowaz 2019-10-07 51,00 37,50 -26,5% 11,9 11,7 8,0 8,0
Amica rownowaz 2019-09-20 118,00 120,20 +1,9% 8,9 8,5 5,7 5,7
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 15,75 -6,5% 10,3 2,9 5,4 3,5
Boryszew réwnowaz 2019-10-30 4,29 4,16 -2,9% 10,4 9,9 7,1 7,2
Ergis rownowaz 2019-10-30 3,20 3,61 +12,8% 11,1 18,1 6,0 6,5
Forte rownowaz 2019-09-20 40,60 23,80 -41,4% 15,5 12,2 9,1 8,2
Kruszwica przewazaj 2019-10-07 44,40 46,50 +4,7% 10,1 9,7 5,1 5,0
Mangata rownowaz 2019-09-20 66,00 72,00 +9,1% 10,0 10,7 6,5 6,8
Pozbud rownowaz 2019-09-05 2,14 2,09 -2,3% 4,0 4,8 3,1 5,6
Tarczynski rownowaz 2019-10-07 16,30 16,00 -1,8% 10,6 6,4 6,3 4,9
TIM przewazaj 2019-04-29 7,90 9,94 +25,8% 11,3 10,0 6,4 5,8
Handel 6,8 6,7 2,1 1,4
Monnari réwnowaz 2019-07-17 4,66 3,43 -26,4% 6,8 6,7 2,1 1,4
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Wycena bankéw z Europy Srodkowej i Wschodniej

P/E
2019 2020

Polskie banki

Alior Bank 30,32 9,5 8,8 8,3 6% 6% 6% 0,6 0,5 0,5 0,0% 0,0% 0,0%
Handlowy 50,80 12,8 10,5 9,8 7% 9% 9% 0,9 0,9 0,9 7,4% 8,3% 7,1%
ING BSK 193,80 14,4 13,2 12,3 13% 13% 13% 1,8 1,7 1,5 1,8% 2,1% 2,3%
Millennium 5,75 8,3 12,3 16,1 10% 6% 5% 0,8 0,7 0,7 0,0% 0,0% 0,0%
Pekao 104,00 12,0 10,5 9,8 10% 11% 11% 1,2 1,1 1,1 6,3% 6,3% 7,2%
PKO BP 37,83 10,7 9,9 9,6 11% 11% 11% 1,1 1,1 1,1 3,5% 8,2% 10,3%
Santander BP 297,00 13,2 11,5 11,8 9% 10% 9% 1,2 1,1 1,0 6,6% 1,9% 2,2%
Mediana 12,0 10,5 9,8 10% 10% 9% 1,1 1,1 1,0 3,5% 2,1% 2,3%
Inwestorzy polskich bankéw

BCP 0,205 7,3 6,6 5,5 6% 7% 8% 0,5 0,5 0,5 2,0% 4,4% 6,4%
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 5,050 7,7 6,5 6,3 3% 3% 3% 0,2 0,2 0,2 4,1% 4,8% 5,5%
ING 10,424 8,0 8,2 8,1 10% 9% 9% 0,8 0,7 0,7 6,6% 6,7% 6,8%
UCI 12,362 6,9 7,0 6,7 8% 7% 6% 0,5 0,5 0,4 4,8% 5,6% 6,2%
Mediana 7,7 7,0 6,7 8% 7% 8% 0,5 0,5 0,5 4,1% 4,8% 6,2%
Zagraniczne banki

Erste Group 32,63 9,1 8,4 7,9 10% 11% 11% 0,9 0,9 0,9 4,0% 4,6% 5,0%
Komercni Banka 787,00 9,9 10,2 9,8 14% 14% 14% 1,4 1,4 1,3 6,5% 6,5% 6,5%
Moneta Money 79,55 10,7 9,9 9,8 15% 16% 16% 1,6 1,5 1,5 7,7% 7,0% 7,6%
OTP Bank 14 150 9,7 8,9 8,7 20% 18% 17% 1,8 1,5 1,4 1,6% 1,7% 3,9%
RBI 21,68 6,6 6,2 5,7 9% 9% 9% 0,6 0,5 0,5 5,3% 4,6% 4,8%
Akbank 7,75 7,3 4,6 3,8 11% 16% 16% 0,8 0,7 0,6 2,6% 4,0% 5,9%
Alpha Bank 1,85 16,7 12,7 8,8 2% 3% 4% 0,3 0,4 0,4 0,0% 0,0% 0,0%
Banco Santander 3,54 7,3 6,9 6,7 8% 8% 8% 0,6 0,6 0,5 6,3% 6,6% 6,9%
Deutsche Bank 6,56 23,3 14,0 9,0 -1% 1% 3% 0,2 0,2 0,2 0,0% 0,7% 2,5%
Eurobank Ergasias 0,97 13,6 8,5 7,4 4% 8% 9% 0,7 0,6 0,6 0,0% 0,0% 0,0%
National Bank of Greece 3,06 12,4 12,9 9,5 5% 4% 6% 0,6 0,5 0,5 - 0,0% 0,0%
Piraeus Bank 3,11 15,2 10,5 7,1 2% 3% 4% 0,2 0,3 0,3 - 0,0% 0,0%
Sberbank 237,78 6,0 5,3 4,8 21% 21% 21% 1,2 1,1 0,9 7,9% 9,4% 10,5%
Turkiye Garanti Bank 10,17 6,2 4,6 2,7 13% 15% 16% 0,8 0,7 0,6 1,5% 2,0% 2,0%
Turkiye Halk Bank 5,78 4,6 2,5 1,7 5% 7% 10% 0,2 0,2 0,2 0,9% 1,6% 2,2%
Turkiye Vakiflar Bankasi 4,98 4,5 2,7 2,2 9% 13% 13% 0,4 0,3 0,3 - - -
VTB Bank 0,05 3,3 3,3 2,9 12% 12% 12% 0,4 0,3 0,3 6,5% 6,5% 8,7%
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 8,2 7,7 6,9 9% 11% 12% 0,6 0,5 0,5 2,6% 2,0% 3,9%

Wycena spoétek ubezpieczeniowych

Cena 2019

Ubezpieczyciele

PZU 38,42 10,2 9,7 9,5 22% 23% 23% 2,2 2,2 2,1 7,7%  7,8%  8,3%
Aegon 4,09 6,4 5,9 5,8 7% 8% 7% 0,4 0,4 0,4 7,5% 7,9% 8,2%
Allianz 217,25 11,5 10,8 10,2 12% 12% 12% 1,3 1,3 1,2 4,4% 4,7% 5,0%
Assicurazioni Generali 18,64 11,9 10,8 10,3 11% 10% 10% 1,1 1,1 1,0 5,2% 5,5% 5,8%
Aviva 4,03 6,7 6,7 6,4 13% 13% 14% 0,9 0,9 0,8 7,8% 8,1% 8,4%
AXA 25,01 9,4 8,7 8,4 10% 11% 11% 0,9 0,9 0,9 5,9% 6,2% 6,7%
Baloise 174,80 12,2 12,5 12,4 10% 9% 9% 1,2 1,1 1,1 3,7% 3,8% 4,0%
Helvetia 138,40 13,6 13,7 13,2 11% 10% 10% 1,2 1,1 1,1 3,6% 3,7% 3,8%
Mapfre 2,50 10,1 9,3 8,9 9% 10% 10% 0,9 0,9 0,8 6,2% 6,4% 6,6%
RSA Insurance 5,38 13,3 11,4 10,7 11% 12% 13% 1,4 1,4 1,3 4,6% 5,2% 5,9%
Uniqa 8,77 12,5 11,7 11,1 7% 7% 7% 0,9 0,9 1,0 6,2% 6,5% 6,7%
Vienna Insurance G. 24,70 10,1 9,5 8,9 6% 7% 7% 0,6 0,6 0,6 4,2% 4,5% 4,8%
Zurich Financial 390,80 14,2 12,9 12,2 13% 13% 13% 1,7 1,7 1,6 5,2% 5,5% 5,8%
Mediana 11,5 10,8 10,2 11% 10% 10% 1,1 1,1 1,0 52%  5,5%  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 87,72 6,8 5,8 5,0 0,7 0,7 0,6 13,3 12,3 11,2 10% 11% 12% 3,4% 2,2% 2,4%
MOL 3006,00 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 96,80 51 5,5 6,1 0,4 0,5 0,4 8,6 10,8 13,4 9% 8% 7% 3,6% 3,6% 3,6%
Hellenic Petroleum 8,66 6,4 5,0 5,3 0,5 0,5 0,4 11,3 6,7 7,0 7% 9% 8% 5,8% 6,6% 6,4%
HollyFrontier 52,36 6,1 6,1 6,5 0,6 0,6 0,6 10,8 10,1 11,1 10% 10% 10% 2,6% 2,6% 2,6%
Marathon Petroleum 61,80 8,1 6,2 6,5 0,6 0,5 0,6 15,1 8,2 9,0 7% 9% 9% 3,5% 3,8% 4,3%
Motor Oil 21,78 5,0 4,3 4,8 0,3 0,3 0,3 8,3 6,7 7,7 6% 7% 7% 6,2% 6,5% 6,6%
Neste Oil 30,95 11,9 10,8 10,3 1,5 1,6 1,5 18,9 16,7 158 13%  15%  15% 2,8% 3,2% 3,3%
oMV 53,06 4,2 3,9 3,8 1,1 1,0 1,0 10,1 9,3 8,7 25% 26% 27% 3,7% 4,1% 4,5%
Phillips 66 116,06 8,8 7,6 7,9 0,6 0,6 0,6 14,6 11,2 11,6 7% 7% 7% 3,0% 3,3% 3,5%
Saras SpA 1,57 4,3 2.7 &7 0,2 0,2 0,2 14,9 5.3 8,8 4% 6% 4%  4,3% 8,9% 5,9%
Tupras 126,00 7,2 4,7 5,0 0,4 0,4 0,4 12,3 5,7 5,5 6% 8% 8% 8,1% 14,9% 15,6%
Valero Energy 97,19 9,1 6,3 6,8 0,5 0,4 0,5 202 10,2 11,1 5% 7% 7%  3,7% 4,0% 4,2%
Mediana 6,4 5,5 5,3 0,6 0,5 0,6 12,3 9,6 9,0 7% 9% 8% 3,7% 4,0% 4,3%
Spo6tki gazowe

PGNiG 4,66 51 3,9 3,4 0,7 0,7 0,6 14,0 9,2 8,1 14% 17% 18% 2,4% 2,9% 4,4%
A2A SpA 1,75 7,7 7,2 6,9 1,4 1,4 1,3 17,0 14,5 13,8 18% 19% 19% 4,5% 4,6% 4,7%
BP 497,10 4,8 4,5 4,5 0,6 0,6 0,6 12,5 11,3 10,6 14% 14% 14% 0,0% 0,0% 0,0%
Centrica 72,70 4,0 3,8 4,2 0,3 0,3 0,3 10,5 7,7 7,4 7% 7% 7% 0,0% 0,0% 0,0%
Enagas 22,77 10,4 10,1 11,1 8,3 8,4 91 12,8 11,9 13,0 80% 84% 82% 7,0% 7,2% 7,2%
Endesa 24,31 8,8 8,8 8,6 1,6 1,6 1,5 16,9 16,6 16,3 18% 18% 18% 5,9% 6,0% 5,1%
Engie 14,17 6,6 6,3 6,0 1,0 1,0 1,0 13,7 12,2 11,1 16% 16% 16% 5,5% 5,9% 6,4%
Eni 14,01 2,7 &5 &3 0,9 0,9 0,9 L3}, 10,8 O8RS 24% 26% 28% 6,1% 6,3% 6,4%
Equinor 171,00 3,2 2,9 2,7 1,1 1,0 1,0 11,8 10,3 9,4 35% 36% 37% 0,1% 0,1% 0,1%
Gas Natural SDG 23,76 9,4 9,0 8,8 1,6 1,5 1,6 171 157 150 17% 17% 18% 5,8% 6,0% 6,3%
Gazprom 248,00 3,9 3,8 3,6 1,1 1,1 1,0 3,9 4,3 4,0 28% 28% 28% 6,6% 7,4% 9,6%
Hera SpA 4,04 8,2 7,9 7,7 1,4 1,3 1,3 19,8 19,2 19,1 17% 17% 17% 2,6% 2,7% 2,8%
NovaTek 1305,00 12,3 12,4 12,7 4,6 4,5 4,1 9,3 13,0 11,7 38% 37%  32% 2,2% 2,7% 3,0%
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 26,55 3,6 3,3 3,1 0,6 0,6 0,5 12,7 10,5 9,9 16% 17% 17% 7,9% 7,9% 8,1%
Snam SpA 4,57 12,6 12,4 12,0 10,2 10,0 9,7 14,3 14,1 13,5 81% 81% 81% 5,3% 5,5% 5,8%
Total 48,76 5,6 5,2 4,9 1,0 1,0 09 12,4 10,9 10,5 17% 19% 19% 6,1% 6,4% 6,7%
Mediana 5,7 5,8 5,4 1,1 1,1 1,0 12,8 11,3 10,6 18% 19% 19% 5,5% 5,9% 5,8%

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 8,53 3,2 3,2 2,9 0,6 0,6 0,6 3,6 3,5 2,7 20% 18% 21% 0,0% 0,0% 2,9%
Energa 6,29 3,5 4,0 4,3 0,7 0,7 0,8 4,9 4,7 4,3 19% 17% 17% 0,0% 0,0% 0,0%
PGE 8,56 3,4 3,9 3,0 0,7 0,7 0,6 57 7,4 4,7 21% 17% 22% 0,0% 4,4% 3,4%
Tauron 1,72 4,2 3,8 3,3 0,7 0,7 0,6 3,3 2,8 2,2 18% 17% 19% 0,0% 0,0% 0,0%
EDF 9,25 5,1 4,7 4,5 1,2 1,1 1,1 13,7 11,0 10,4 23% 24%  24% 3,5% 4,2% 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 24,31 8,8 8,8 8,6 1,6 1,6 1,5 16,9 16,6 16,3 18%  18% 18% 59% 6,0% 5,1%
Enel 6,80 7,4 7,0 6,7 1,6 1,6 1,6 14,4 13,3 12,5 22% 23% 23% 4,8% 53% 5,6%
EON 9,10 9,2 6,8 6,7 1,5 0,7 0,7 13,4 14,3 13,2 16% 11% 10% 5,1% 5,3% 5,4%
Fortum 21,28 14,4 13,4 12,8 4,5 4,4 4,2 14,9 14,2 13,2 31% 33% 33% 5,2% 5,2% 5,1%
Iberdola 8,90 9,9 9,3 8,9 2,7 2,5 2,5 16,9 15,8 15,1 27% 27% 28% 4,2% 4,5% 4,7%
National Grid 893,10 11,6 10,9 10,3 3,8 3,8 3,6 15,3 15,3 14,5 32% 34% 35% 0,0% 0,04 0,0%
Red Electrica 17,26 9,2 9,3 9,4 7,2 7,2 7,2 13,0 13,8 14,3 78% 78% 77% 6,1% 6,0% 5,8%
RWE 26,42 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 1311,00 11,6 11,2 10,4 0,8 3,1 3,0 19,5 14,9 12,9 7% 28% 29% 0,0% 0,0% 0,0%
Verbund 44,76 8,3 7,0 6,6 3,0 2,7 2,6 27,5 21,5 20,2 36% 38% 39% 1,6% 2,1% 2,6%
Mediana 8,8 7,0 6,7 1,6 1,6 1,6 14,9 14,2 13,2 22% 23% 23% 3,5% 4,4% 4,5%

Wycena spoétek sektora elektromaszynowego

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

Przemystowe

Famur 3,73 3,9 4,5 5,2 1,0 1,2 1,2 4,7 8,6 10,9 26% 27% 24% 14,2% 10,5% 8,7%
Caterpillar 141,52 8,4 8,8 8,6 1,7 1,7 1,7 12,0 11,8 11,3 21% 20% 20% 2,7% 2,9% 3,2%
Epiroc 112,25 8,9 8,4 8,1 2,2 2,1 2,1 20,6 19,2 18,2 25% 25% 25% 2,3% 2,5% 2,6%
Komatsu 2564,00 5,8 6,4 6,4 1,2 1,2 1,2 9,7 11,0 10,8 19% 18% 19% 4,1% 4,4% 4,4%
Sandvig AG 172,60 9,6 9,2 8,8 2,2 2,1 2,1 16,2 15,5 14,6 23% 23% 23% 2,7% 2,9% 3,0%
Mediana 8,4 8,4 8,1 1,7 1,7 1,7 12,0 11,8 11,3 23% 21% 22% 2,7% 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 33,38 4,2 7,7 8,1 0,5 0,7 0,8 6,3 28,5 17,3 13% 9% 9% 0,0% 0,0% 1,1%
Acron 4902,00 73 6,7 6,6 2,4 2,2 2,0 €3 8,8 9,0 33% 33% 31% 6,8% 7,1% 7,8%
CF Industries 45,10 9,4 8,5 8,1 3,4 3,3 3,3 19,0 15,7 14,0 37% 39% 40% 2,7% 2,7% 2,7%
Israel Chemicals 1550,00 6,2 6,1 5,9 1,4 1,4 1,3 10,6 9,8 9,4 23% 23% 22% 0,0% 0,0% 0,0%
K+S 10,47 7,5 6,6 5,9 1,3 1,3 1,2 11,3 8,4 6,8 17% 19% 20% 3,3% 4,7% 5,7%
Phosagro 2428,00 6,0 5,6 5,3 1,8 1,8 1,7 8,8 8,8 8,6 31% 31% 31% 7,5% 6,2% 6,4%
The Mosaic Company 18,13 6,3 54 4,8 1,2 1,1 1,1 16,7 10,2 7,8 19% 21% 23% 1,1% 1,2% 1,6%
Yara International 342,90 45,2 39,1 37,0 7,3 6,7 6,6 = = = 16% 17% 18% 0,6% 0,7% 0,6%
ZA Police 10,20 51 4,1 4,1 1,1 1,0 1,0 1,2 0,9 0,9 21% 24% 24% 81,5% 88,2% 98,0%
ZCh Putawy 92,40 1,4 1,8 1,8 0,3 0,3 0,3 4,2 6,9 7,2 21% 16% 16% 5,4% 5,4% 5,4%
Mediana 6,3 6,3 5,9 1,4 1,3 1,3 9,3 8,8 8,6 21% 22% 22% 3,0% 3,7% 4,1%
Spotki chemiczne

Ciech 35,40 53 5,2 5,0 0,9 1,0 0,9 8,0 8,3 8,2 17% 19% 18% 0,0% 0,0% 6,0%
Akzo Nobel 88,09 14,6 12,9 12,0 2,1 2,0 1,9 27,5 21,3 19,1 14% 16% 16% 2,1% 2,4% 2,7%
BASF 69,58 10,2 8,9 8,3 1,4 1,3 1,3 18,2 15,5 13,8 13% 15% 15% 4,5% 4,6% 4,9%
Croda 4808,00 16,4 15,4 14,6 4,7 4,6 4,4 25,2 23,5 22,1 29% 30% 30% 0,0% 0,0% 0,0%
Sisecam 4,65 3,7 3,1 2,7 0,7 0,6 0,6 5,5 5,3 4,8 20% 20% 20% 5,1% 5,4% 5,9%
Soda Sanayii 5,76 4,1 3,5 3,0 1,0 0,9 0,7 4,5 4,6 4,0 24% 25% 24% 5,9% 5,9% 6,8%
Solvay 103,55 5,8 5,5 5,2 1,2 1,2 1,1 11,8 12,1 10,8 22% 22% 22% 3,7% 3,8% 4,0%
Tata Chemicals 647,95 9,0 7,9 7,1 1,7 1,5 1,4 157 142 12,5 18% 20% 20% 1,8% 2,3% 1,9%
Tessenderlo Chemie 30,30 6,0 5,6 5,3 0,8 0,8 0,7 15,6 12,4 10,8 13% 14% 14% = = =
Wacker Chemie 63,00 5,3 4,8 4,5 0,8 0,8 0,8 22,6 15,9 12,7 15% 16% 17% 3,4% 4,0% 4,5%
Mediana 5,9 5,6 5,3 1,1 1,1 1,0 15,7 13,3 11,7 18% 19% 19% 3,4% 3,8% 4,5%

Wycena spoétek gorniczych

EV/EBITDA marza EBITDA
2019 2020 2021 2019 2020 2021

Metale

KGHM 93,50 4,3 4,6 4,2 1,0 1,0 0,9 7,7 9,6 8,8 23% 21% 22% 0,0% 1,6% 3,1%
Anglo American 2040,50 4,2 4,5 4,8 1,5 1,5 1,5 8,7 9,5 10,4 36% 34% 31% 0,0% 0,0% 0,0%
Antofagasta 890,00 5,8 6,0 5,4 2,8 2,8 2,7 19,1 20,5 16,7 49% 47% 50% 0,0% 0,0% 0,0%
BHP Group LTD 37,24 3,7 3,6 4,0 2,0 1,9 2,0 13,3 12,1 13,7 53% 53% 51% 4,0% 3,1% 2,5%
Boliden 264,90 6,0 5,7 5,9 1,4 1,4 1,4 12,6 11,6 11,9 24% 25% 24% 4,2% 4,5% 4,5%
First Quantum 11,80 8,7 6,0 5,6 3,5 2,5 2,5 21,4 15,2 10,6 40% 42% 44% 0,1% 0,1% 0,1%
Freeport-McMoRan 11,03 12,0 8,5 5,0 2,2 2,1 1,7 - 19,7 8,0 18% 25% 35% 1,8% 2,6% 3,3%
Fresnillo 619,40 8,0 6,3 5,2 3,0 2,8 2,5 30,3 21,5 15,2 37%  44%  49% 0,0% 0,0% 0,0%
Gold Fields 8185,00 4,8 4,1 3,8 2,2 2,0 1,9 21,8 13,6 12,6 45% 49% 49% 0,0% 0,0% 0,0%
Hudbay Min 4,61 3,8 3,3 2,7 1,2 1,2 1,1 - 37,7 10,6 32% 35% 40% 0,3% 0,3% 0,2%
KAZ Minerals 493,20 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 7,32 7,1 4,3 3,8 2,5 1,9 1,7 22,7 10,2 84 35% 43% 46% 1,0% 1,1% 1,3%
MMC Norilsk Nickel 27,69 7,1 6,8 6,8 4,0 4,0 3,8 12,5 12,3 12,0 56% 59% 57%  8,7% 10,0% 10,5%
0Z Minerals 10,71 7,7 6,2 5,0 3,3 2,7 2,4 21,3 17,4 10,1  43%  44%  48% 1,9% 2,2% 2,7%
Polymetal Intl 1170,00 8,5 7,3 7.3 4,0 3,7 3,6 13,3 10,4 10,4 47% 50% 49% 0,0% 0,0% 0,0%
Polyus 7040,50 7,2 6,5 6,5 4,7 4,3 4,3 9,6 8,8 8,8 65% 66% 66% 4,6% 52% 5,2%
Sandfire Resources 5,61 2,2 1,8 1,7 1,1 1,0 0,9 7,9 6,6 55 51%  54% 56% 4,5% 4,9% 5,5%
Southern CC 36,97 9,6 9,5 8,8 4,7 4,6 4,3 17,8 17,2 16,5 49% 49% 49% 4,1% 4,0% 3,8%

Mediana 46% 1,3% 1,9%
EV/EBITDA marza EBITDA

2019 2020 2021 2019 2020 2021

JsSw 20,44 0,2 1,4 1,1 0,0 0,2 0,2 3,5 17,7 16% 8,4% 0,0% 0,0%
Alliance Res Partners 11,28 2,3 2,7 2,8 0,7 0,7 0,8 3,6 7,7 9,8 30% 27% 28% 18,8% 13,7% 13,7%
Arch Coal 75,02 2,9 3,3 3,2 0,5 0,6 0,5 51 6,2 6,1 18% 17% 17% 2,4% 2,4% 2,4%
Banpu 11,30 10,6 11,1 10,3 2,0 2,1 2,2 11,6 10,8 9,9 19% 19% 22%  4,2% 4,5% 4,9%
BHP Group 50,20 BY/ 3,6 3,9 2,0 1,9 2,0 13,2 12,0 13,6 53% 53% 51% 8,8% 6,7% 5,5%
China Coal Energy 3,04 4,7 4,8 5,2 0,9 0,9 1,0 6,3 6,8 6,6 20% 20% 19% 3,8% 3,5% 3,2%
LW Bogdanka 37,75 1,3 1,4 1,5 0,5 0,5 0,5 4,5 5,5 6,3 35% 33% 31% 2,9% 5,0% 5,3%
Natural Res Partners 22,50 1,3 il, 5 1.5 1,0 1,1 1,2 4,5 4,2 4,1 77% 78% 78% 8,0% 8,0% 8,0%
Peabody Energy Corp 8,96 1,5 1,9 1,8 0,3 0,3 0,3 9,6 = = 18% 16% 16% 24,3% 6,1% 6,3%
PT Bukit Asam Tbk 2450,00 3,8 3,9 3,7 1,0 1,0 1,0 6,3 6,8 6,6 28% 26% 26% 11,3% 10,7% 10,1%
Rio Tinto 4146,00 3,6 4,0 4,5 1,7 1,9 2,0 8,4 9,6 11,7 49% 46% 43% 0,0% 0,0% 0,0%
Semirara Mining&Power 21,85 5,5 5,0 4,7 2,5 2,3 2,2 8,2 7,5 7,3 46% 46% 47% 7,4% 7,8% 7,9%
Shanxi Xishan Coal&Ele 5,68 52 5,3 52 1,0 1,0 1,0 9,0 9,0 8,9 19% 19% 19% 3,4% 3,5% 3,3%
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 1,00 1,1 1,6 2,3 0,4 0,4 0,5 2,6 3,9 6,0 38% 28% 21% 8,8% 6,7% 6,4%
Teck Resources 15,90 Bhl} 3,3 3,3 1,2 1,3 1,3 6,4 6,8 7,0 39% 39% 38% 1,7% 2,2% 4,5%
Terracom 0,36 1,5 2,2 1,9 0,4 0,5 0,4 2,8 5,1 3,6 30% 22% 23% - 56% 8,3%
Warrior Met Coal 18,42 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 6,76 3,6 3,9 4,0 1,0 1,0 1,0 3,3 3,5 3,6 28% 26% 26% 13,7% 7,8% 7,1%
Mediana 2,9 3,3 3,2 0,9 1,0 1,0 6,3 6,8 6,8 30% 27% 26% 7,7% 6,1% 5,8%

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 4,51 5,2 5,2 5,1 1,3 1,4 1,4 30,3 25,1 21,4 26% 26% 27% 0,0% 0,0% 8,9%
Orange Polska 6,62 5,0 4,9 4,6 1,4 1,4 1,3 42,8 26,9 19,2 29% 29% 29% 0,0% 0,0% 3,8%
Play 31,90 6,1 6,0 5,5 2,1 2,1 2,0 9,2 8,4 8,4 34% 36% 36% 4,5% 4,5% 4,5%
Mediana 5,2 5,2 5,1 1,4 1,4 1,4 30,3 25,1 19,2 29% 29% 29% 0% 0,0% 4,5%
Operatorzy o $redniej kapitalizacji
Proximus 27,66 6,2 6,2 6,2 2,0 2,1 2,1 16,3 16,2 16,4 33% 33% 33% 5,5% 56% 57%
Telefonica CP 225,00 6,9 6,9 7,0 2,2 2,2 2,1 13,5 13,9 14,0 31% 31% 31% 9,2% 9,3% 9,2%
Hellenic Telekom 13,92 5,7 5,6 5,5 2,0 2,0 2,0 19,4 15,8 13,8 35% 35% 36% 4,0% 4,4% 4,7%
Matav 439,00 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 7,05 5,2 5,1 4,9 1,8 1,7 1,7 11,3 10,5 10,1  34%  34%  35% 3,0% 3,3% 3,9%
Mediana 5,7 5,6 5,5 2,0 2,0 2,0 13,5 13,9 13,8 33% 33% 33% 5,5% 5,6% 5,7%
Operatorzy o najwiekszej kapitalizacji
BT 189,78 4,0 3,8 3,8 1,3 1,3 1,3 7.3 7,8 7,6 32% 34% 34% 0,0% 0,0% 0,0%
DT 15,08 5,4 5l 4,9 1,7 1,7 1,6 15,0 13,7 12,2 32% 33% 33% 4,8% 51% 54%
KPN 2,78 7,5 7,3 7,0 3,2 3,2 3,3 24,0 20,6 17,5 43% 44% 47%  4,7% 5,0% 5,3%
Orange France 14,69 5,3 5,2 51 1,6 1,6 1,6 14,2 13,3 12,3 31% 31% 31% 4,9% 5,1% 5,3%
Swisscom 516,40 8,1 8,2 8,1 3,1 3,1 3,1 18,0 18,3 18,3 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 41,82 8,7 8,5 8,3 3,0 3,0 3,0 17,8 16,1 15,0 35%  35% 36% 5,8% 6,0% 6,1%
TI 0,57 4,7 4,7 4,7 2,0 2,0 2,0 9,1 8,8 8,6 42%  42%  42% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 5,4 5,3 5,1 1,9 1,9 1,9 14,6 13,5 12,2 35% 35% 35% 4,8% 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 67,40 11,1 9,9 8,9 3,5 3,1 29 21,1 18,0 16,5 31% 32% 32% 1,5% 2,5% 2,9%
Mediana 9,0 8,2 7,5 1,9 356 224 17,1 23% 23% 23% 3,1% 3,6% 3,8%
Arnolgo Mondadori 2,05 7,1 6,6 6,5 0,7 14,6 13,3 13,4 10% 11% 11% 2,3% 2,8% 2,4%
Axel Springer 63,00 7,9 8,2 7,3 1,8 1,7 1,7 243 252 21,6 23% 21% 23% 3,4% 3,5% 3,7%
Daily Mail 824,00 9,3 10,2 9,6 1,3 1,3 1,3 21,9 203 191 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 - 121 9,0 8% 9%  10% 1,8% 3,2% 6,5%
New York Times 31,23 22,5 204 17,1 2,8 2,7 2,5 41,4 37,7 30,0 12% 13% 15% 0,6% 0,6% 0,7%
Promotora de Inform 1,36 8,7 7,4 6,8 1,8 1,7 1,6 231 155 9,5 21% 23% 24% 0,0% 0,0% -
Mediana 8,3 7,8 7,0 1,5 1,5 1,4 23,1 17,9 16,2 13% 13% 14% 1,2% 1,7% 2,4%
Atresmedia Corp 3,72 5,8 5,9 6,1 1,0 1,0 1,0 6,8 7,1 7,3 18%  17%  17% 11,7% 11,5% 10,8%
Gestevision Telecinco 5,66 6,9 7,5 7,9 1,8 1,8 1,8 9,5 9,8 10,0 26% 24%  23% 7,2% 8,1% 7,6%
ITV PLC 136,90 9,1 8,9 8,5 2,0 2,0 1,9 10,7 10,4 9,9 22% 22% 22% 0,0% 0,0% 0,0%
M6-Metropole Tel 16,10 5,5 5,4 5,2 1,4 1,3 1,3 11,7 11,2 10,8 25% 25% 26% 6,1% 62% 6,5%
Mediaset SPA 2,67 4,4 4,2 3,9 1,4 1,5 1,5 13,0 11,1 10,7 33% 35% 37% 4,3% 59% 6,2%
Prosieben 12,84 5,8 5,6 5,4 1,3 1,3 1,2 6,6 6,3 6,0 23% 22% 22% 7,9% 82% 7,8%
TF1-TV Francaise 7,22 3,1 3,1 3,0 0,6 0,6 0,6 8,6 7,9 7,0 20% 20% 21% 6,3% 6,8% 7,5%
Mediana 5,8 5,6 5,4 1,4 1,3 1,3 9,5 9,8 9,9 23% 22% 22% 6,3% 6,8% 7,5%
Cogeco 118,43 6,3 6,2 6,1 3,0 3,0 2,9 17,0 155 155 48%  48%  48% 1,8% 2,0% 2,1%
Comcast 44,22 8,8 8,2 8,0 2,8 2,6 2,6 14,6 13,1 12,1  31% 32% 32% 1,9% 2,1% 2,2%
Dish Network 35,48 9,5 10,5 11,4 1,8 1,9 1,9 146 19,8 21,6 19% 18%  16% 0,0% 0,0% 0,0%
Liberty Global 22,64 4,4 4,3 4,3 1,8 1,8 1,8 - - - 41%  42%  43% 0,0% 0,0% 0,0%
Shaw Communications 20,38 8,0 7,6 7,3 3,3 3,2 3,0 19,6 19,9 18,5 41% 41%  42% 7,8% 7,8% 7,9%
Mediana 8,0 7,6 7,3 2,8 2,6 2,6 158 17,7 17,0 41% 41% 42% 1,8% 2,0% 2,1%

Wycena spétek IT

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021

Polskie spotki

Asseco Poland 55,10 4,7 4,4 4,2 0,7 0,7 0,6 14,7 14,4 14,2 15% 15% 15% 5,6% 4,2% 4,1%
Comarch 191,00 7,0 6,3 5,9 1,0 0,9 0,9 16,5 14,9 14,1 15% 15% 15% 0,8% 0,8% 0,8%
Mediana 5,8 5,3 5,0 0,9 0,8 15% 15% 15% 3,2% 2,5% 2,5%
Zagraniczne spotki

Atos Origin 72,40 7,5 7,2 6,6 1,1 1,0 14% 15% 15% 2,2% 2,5% 2,7%
CapGemini 107,85 8,7 8,2 7,7 1,3 1,3 1,2 16,55 151 13,9 15% 15%  15% 1,7% 1,9% 2,1%
1BM 133,20 9,3 8,7 8,3 2,1 2,0 2,0 10,4 9,9 9,2 23% 24% 24%  4,9% 5,1% 5,3%
Indra Sistemas 9,44 6,1 5,7 54 0,7 0,6 0,6 12,6 10,9 9,8 11% 11% 11% 0,9% 1,6% 2,2%
Microsoft 149,62 20,2 17,6 15,7 8,7 7,7 7,0 32,6 28,5 252 43% 44% 44% 12% 1,3% 1,4%
Oracle 56,24 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 121,88 18,9 16,4 14,5 5,8 5,4 5,0 24,9 22,4 20,0 31% 33% 34% 1,3% 1,4% 1,6%
TietoEnator 25,78 9,2 8,2 7,9 1,3 1,2 1,1 13,9 13,5 12,9 14% 14% 14% 53% 57% 6,0%
Mediana 9,2 8,5 8,1 1,7 1,7 1,6 151 14,0 13,1 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 349,00 18,5 20,7 5,0 9,2 9,1 3,2 285 33,9 8,0 50% 44% 64% 0,0% 0,0% 0,0%
CD Projekt 267,00 - 9,8 10,9 64,9 7,5 8,8 - 11,1 12,4 24% 76% 80% 0,4% 0,0% 0,0%
PlayWay 178,80 14,1 12,5 11,1 9,2 8,3 7,5 21,4 196 18,3 65% 67% 67% 1,4% 3,5% 3,8%
Activision Blizzars 54,09 17,3 14,6 13,5 6,0 5,5 50 246 21,3 188 35% 37% 37% 0,7% 0,7% 0,8%
Capcom 2591,00 13,0 11,8 10,5 3,1 3,4 3,1 21,1 17,8 16,7 24%  29% 29% 1,4% 1,5% 1,6%
Take Two 123,40 16,8 17,4 16,3 4,1 4,3 43 26,1 26,1 251 24%  25%  26% - - -
Ubisoft 51,96 6,1 6,5 5,8 3,0 2,8 2,6 17,6 18,6 16,4 50% 44%  45% 0,0% 0,0% 0,0%
Electronic Arts 98,12 16,7 14,6 12,9 5,3 4,9 47 250 21,3 19,3 32% 34%  36% - 0,0% 0,0%
Paradox Interactive 133,00 18,0 13,7 11,5 10,0 8,1 71 43,0 33,1 225 55% 59% 61% 1,4% 1,8% 1,4%
Mediana 16,8 13,7 11,1 6,0 5,5 4,7 24,8 21,3 183 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
2019-11-21 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 20 - - 20 60,00 - - 60,00
Blair Witch Bloober Team 200+ - - - - - - -
Cyberpunk 2077 CD Projekt 68 -15 -28 59 199,00 0% 0% 199,00
The Witcher 3: WH CD Projekt 200+ - - 161 - - - 100,00
The Witcher 3: WH (GOTY) CD Projekt 156 -63 -29 114 150,00 0% 0% 150,00
Green Hell Creepy Jar 78 - - 78 90,00 - - 90,00
Chernobylite The Farm 51 200+ - - - - - - -
Dying Light Techland 200+ - - - - - - -

Steam Wishlist

o q FANTELE] FALELE] Srednia Data
2019-11-21 Spotka Pozycja d/d t/t T DRy
Cyberpunk 2077 CD Projekt 2019-09-03
Alaskan Truck Simulator Movie Games 56 - +2 56 2020
Bum Simulator PlayWay 45 - +1 45 2019
I am Your President PlayWay 58 -1 +1 57 TBA
Junkyard Simulator PlayWay 51 - +2 51 2019
Ship Builder Simulator PlayWay 84 -1 - 83 TBA
Tank Mechanic Simulator PlayWay 74 - -3 72 2019
Dying Light 2 Techland 7 - -1 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 92,20 8,0 7,9 7,6 1,4 1,3 1,3 17,6 17,4 16,3 17% 17% 17% 4,0% 4,2% 4,5%
Astaldi 0,60 0,4 0,4 0,6 0,0 0,0 0,0 0,8 0,7 0,8 9% 9% 6% = - 167%
Budimex 147,20 8,9 8,6 10,0 0,4 0,4 0,4 22,6 22,0 20,3 4% 5% 4% 6,6% 4,3% 3,9%
Ferrovial 26,52 - 39,9 36,6 4,2 4,1 4,1 - 43,2 37,9 3% 10% 11% 2,8% 2,9% 2,9%
Hochtief 108,70 4,1 4,0 3,6 0,3 0,3 0,2 11,6 11,0 10,5 6% 6% 7% 5,5% 59% 6,1%
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 148,80 6,3 5,2 5,0 0,3 0,3 0,3 15,7 10,8 10,1 4% 5% 5% 4,2% 5,1% 5,2%
Skanska 212,20 8,8 ©),3 8,8 0,5 0,5 0,5 15,6 15,8 14,9 6% 5% 6% 3,1% 3,4% 3,7%
Strabag 31,05 3,0 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 5,3 5,2 6,3 0,4 0,4 0,4 15,7 11,0 10,5 6% 6% 6% 4,1% 4,3% 4,6%

Wycena spoétek deweloperskich

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Deweloperzy

Atal 36,00 7,2 7,6 6,9 1,6 1,6 1,6 7,7 8,1 7,3 23% 23% 13,1% 11,8% 11,3%
Dom Development 88,00 8,2 7,9 8,9 2,1 2,1 2,1 9,4 8,8 9,7 18% 18% 17% 10,3% 10,7% 11,4%
Develia 2,54 63 11,2 11,7 - - - - - - 30% 28%  16% 15,0% 17,4% 12,8%
Echo Investment 4,66 89 11,3 11,8 1,2 1,2 1,1 7,4 7,4 10,1 55%  43% 36% 9,4% 9,2% 6,9%
GTC 9,53 16,0 14,9 14,3 1,0 1,0 1,0 11,3 10,4 10,0 83% 8% 79% 0,2% 0,2% 0,3%
CA Immobilien Anlagen 34,75 27,8 244 22,4 1,2 1,1 1,1 27,7 243 220 70% 65% 62% 2,8% 3,0% 3,2%
Deutsche Euroshop AG 26,90 159 159 16,0 0,7 0,8 0,8 151 14,6 14,0 88% 88% 88% 57% 59% 6,0%
Immofinanz AG 24,80 28,7 258 251 0,9 0,9 0,9 154 17,2 16,1 48% 56%  56% 3,6% 4,0% 4,2%
Klepierre 32,67 20,9 20,2 19,8 0,9 0,9 1,0 12,2 11,8 11,5 83% 86% 86% 6,7% 6,9% 7,1%
Segro 864,00 38,1 342 31,3 1,2 1,1 1,1 351 324 301 77% 80% 82% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 16,0 154 15,1 1,2 1,1 1,1 12,2 11,8 11,5 62% 61% 59% 6,2% 6,4% 6,4%

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 113,50 6,0 4,5 3,9 0,9 0,8 0,7 - 21,6 14,7 16% 18% 18% 0,4% 1,8% 1,8%
LPP 8420,00 11,7 10,5 9,2 1,6 1,4 1,2 23,0 20,8 19,0 14% 14% 14% 0,7% 0,9% 0,7%
Monnari 3,43 2,1 1,4 0,5 0,1 0,1 0,0 6,8 6,7 5,8 7% 7% 7% 0,0% 0,0% 0,0%
VRG 3,85 7.7 6,5 5,7 0,9 0,8 0,7 12,2 10,6 9,6 12% 12% 12% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 6,8 5,5 4,8 0,9 0,8 0,7 12,2 15,7 12,1 13% 13% 13% 0,2% 0,5% 0,4%
Zagraniczne spotki

ABC Mart 7410,00 10,0 9,8 9,3 1,8 1,8 1,7 20,1 19,7 18,8 18% 18% 18% 2,1% 2,3% 2,3%
Adidas 273,00 15,5 14,2 12,7 2,3 2,1 2,0 27,9 24,6 21,4 15% 15% 16% 1,4% 1,6% 1,9%
Assoc Brit Foods 2458,00 9,4 8,8 8,3 1,2 1,1 1,1 18,1 16,7 156 13% 13% 13% 0,0% 0,0% 0,0%
Caleries 22,43 5,0 4,6 4,3 0,3 0,3 0,3 9,8 ©),3 8,4 7% 7% 8% 1,2% 1,2% 1,2%
Crocs 34,73 15,7 13,6 12,7 2,0 1,9 1,8 25,0 21,8 18,4 13% 14% 14% = = =
Foot Locker 42,37 4,3 4,2 4,2 0,5 0,5 0,5 9,3 8,6 81 11% 11% 11% 3,2% 3,6% 4,0%
Geox 1,18 5,5 4,4 3,0 0,4 0,4 0,3 = 22,3 14,8 7% 8% 11% 1,7% 2,8% 5,2%
H&M 179,86 9,8 9,2 8,7 1,2 1,1 1,1 22,8 20,9 19,6 12% 12% 12% 5,4% 5,3% 5,3%
Hugo Boss 40,50 51 4,9 4,6 1,0 0,9 0,9 11,5 10,4 9,6 19% 19% 20% 6,8% 7,5% 8,0%
Inditex 27,34 14,1 10,5 9,9 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 217,04 31,2 26,0 22,4 7,9 6,6 5,8 57,2 45,8 38,6 25% 26% 26% 0,0% 0,0% 0,0%
Nike 93,05 20,5 18,5 16,2 3,0 2,7 2,5 36,1 31,4 27,0 15% 15% 16% 0,9% 1,0% 1,1%
Under Armour 16,99 8,0 6,5 5,2 0,6 0,6 0,6 50,3 356 26,3 8% 9%  11% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 9,6 9,0 8,5 1,2 1,1 1,1 22,8 21,4 18,6 13% 13% 13% 1,7% 2,3% 2,3%

Wycena spoétek handlowych

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

Segment dobr luksusowych

Estee Lauder 195,27 14,2 12,6 11,5 3,0 2,8 2,6 37,2 32,6 29,3 21% 22% 22% 0,8% 0,9% 1,0%
Hermes Internetional 663,80 25,4 23,3 21,3 9,8 9,0 8,3 46,1 41,7 37,8 39% 39% 39% 0,9% 1,0% 1,1%
Kering 549,40 ISH) 12,0 11,3 4,5 4,2 3,9 22,0 19,4 17,9 35% 35% 35% 2,1% 2,4% 2,6%
LVMH 398,20 14,6 13,4 12,5 3,9 3,6 3,4 27,5 24,8 22,7 27% 27% 27% 1,7% 1,9% 2,1%
Moncler 37,75 15,7 14,0 12,6 5,6 5,0 4,5 25,9 24,1 21,7 36% 36% 36% 1,2% 1,3% 1,6%
Mediana 14,6 13,4 12,5 4,5 4,2 3,9 27,5 24,8 22,7 35% 35% 35% 1,2% 1,3% 1,6%
Asos 3027,00 22,9 16,0 12,3 1,0 0,8 0,7 - 50,3 34,0 4% 5% 6% 0,0% 0,0% 0,0%
boohoo.com 295,10 40,4 28,6 22,9 3,9 2,8 2,2 = 56,8 44,0 10% 10% 10% 0,0% 0,0% 0,0%
Zalando 38,20 25,0 20,3 15,9 1,4 1,2 1,0 = = 56,3 6% 6% 6% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 25,0 20,3 15,9 1,4 1,2 1,0 #### 53,5 44,0 6% 6% 6% 0,0% 0,0% 0,0%
Handel spozywczy

Dino 135,60 19,0 14,2 11,1 1,8 1,4 1,1 32,6 23,7 18,2 10% 10% 10% 0,0% 0,0% 0,0%
Eurocash 22,68 9,3 8,3 7,1 0,1 0,1 0,1 43,8 31,0 21,9 2% 2% 2% 4,4% 1,1% 1,6%
Jeronimo Martins 14,69 9,1 8,3 7,8 0,5 0,5 0,4 20,9 18,7 17,8 6% 6% 6% 1,9% 2,0% 2,0%
Carrefour 15,33 4,9 4,5 4,2 0,2 0,2 0,2 13,4 11,5 10,8 5% 5% 5% 3,3% 3,7% 3,9%
AXFood 212,50 10,8 10,5 10,3 0,9 0,9 0,9 27,2 26,6 26,2 9% 9% 9%  3,3% 3,3% 3,2%
Tesco 232,60 7,4 5,2 5,0 0,4 0,4 0,4 16,4 13,7 12,7 5% 8% 8% 0,0% 0,0% 0,0%
Ahold 24,09 7,0 6,7 6,7 0,6 0,6 0,5 14,9 13,9 13,2 8% 8% 8% 3,1% 3,4% 3,6%
X 5 Retail 2150,50 6,0 5,5 51 0,4 0,4 0,4 14,7 13,1 11,9 7% 7% 7% 4,9% 6,0% 6,9%
Magnit 3314,00 5,2 4,5 4,1 0,4 0,3 0,3 12,9 10,0 7,4 7% 7% 7% 6,6% 6,9% 8,1%
Sonae 0,91 9,8 9,2 7,1 0,8 0,8 0,7 12,5 10,7 11,0 8% 8% 10% 4,8% 53% 5,4%
Mediana 8,3 7,5 6,9 0,5 0,4 0,4 15,6 13,8 13,0 7% 7% 7% 3,3% 3,3% 3,4%

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

LESERALIE] Otwarcie Maksimum Minimum Zamkniecie Zmiana %
DJIA 2019-11-20 27 879,55 27 897,28 27 675,28 27 821,09 -0,40%
S&P 500 2019-11-20 3114,66 3118,97 3091,41 3108,46 -0,38%
NASDAQ 2019-11-20 8 543,57 8578,27 8 468,63 8 526,73 -0,51%
DAX 2019-11-20 13127,45 13182,22 13071,33 13 158,14 -0,48%
CAC 40 2019-11-20 5880,69 5902,95 5859,58 5894,03 -0,25%
FTSE 100 2019-11-20 7 323,80 7 323,80 7 219,11 7 262,49 -0,84%
WIG20 2019-11-20 2204,41 2204,41 2175,68 2 194,58 -0,57%
BUX 2019-11-20 43 680,62 43 952,40 43 435,26 43 938,90 +0,73%
PX 2019-11-20 1079,64 1 080,72 1074,27 1078,34 -0,13%
RTS 2019-11-20 2 132,35 2 138,81 2 105,27 2128,94 -0,22%
SOFIX 2019-11-20 554,40 554,59 549,93 550,98 -0,62%
BET 2019-11-20 9707,22 9 744,63 9 686,08 9732,22 +0,27%
XU100 2019-11-20 107 340,50 108 142,20 106 653,90 106 785,10 -0,69%
BETELES 2019-11-20 136,04 136,18 135,07 136,14 -0,06%
NIKKEI 2019-11-20 23176,49 23 303,17 23 086,12 23 148,57 -0,62%
SHCOMP 2019-11-20 2928,11 2 930,49 2907,42 2911,05 -0,78%
Miedz 2019-11-20 5877,00 5905,50 5850,50 5875,00 +0,00%
Ropa 2019-11-20 61,14 62,89 60,48 62,61 +2,66%
USD/PLN 2019-11-20 3,8678 3,8856 3,8663 3,8784 +0,27%
EUR/PLN 2019-11-20 4,2849 4,2970 4,2844 4,2948 +0,23%
EUR/USD 2019-11-20 1,1078 1,1081 1,1053 1,1073 -0,05%
USBonds10 2019-11-20 1,7654 1,7757 1,7260 1,7449 -0,0377
GRBonds10 2019-11-20 -0,3590 -0,3470 -0,3850 -0,3470 -0,0080
PLBonds10 2019-11-20 2,0690 2,0690 2,0370 2,0570 -0,0440
WIG20 Index BUX Index PX Index
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Remigiusz Lemke
tel. +48 22 697 4848
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Piotr Neidek, analiza techniczna
tel. +48 22 697 4766
piotr.neidek@mbank.pl
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rafal.wloka@mbank.pl Piotr Gawron, dyrektor

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

Pawet Rudowski Departament Analiz
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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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