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Komentarz Poranny
Rynek akcji, Polska

WIG WIG20 mWIG40 sWIG80 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

Echo Investment Prezentacja wynikowa
= Deweloper planuje sprzedac okoto 2 tys. mieszkan i przekazac ok. 1,65 tys. lokali w 20 r.
= W przysztym roku do oferty trafi ok. 2,7 tys. lokali.
= Plany na '19 r. zaktadajq sprzedaz 1,3 tys. mieszkan i przekazanie 1,25 tys. lokali.

Livechat Konferencja wynikowa
= Spotka ma w planach szybsze tempo wzrostu niz obecnie, koncentrujac sie przychodach i zyskach.
= Livechat nie jest juz firmg jednego produktu i koncentruje sie na rozbudowie catego portfela.
= Przejscie na model cenowy ,pay per agent” jest jedng z inicjatyw, ktéra moze wptynac¢ na wzrostu
ARPU, czyli $redniego przychodu na uzytkownika.
= W przysziosci spotka ma byc¢ bardziej obecna w segmencie najwiekszych firm.
= Akwizycje nie sg dla spotki obecnie priorytetem, jest nim praca nad rozwojem produktow.

Asseco Poland Odstapienie w listopadzie od umowy podwykonawczej dla Huawei
Asseco Poland postanowito odstgpi¢ w listopadzie od umowy podwykonawczej z Huawei Polska, ktéra
jest realizowana w ramach kontraktu na wdrozenie systemu BES w grupie Cyfrowego Polsatu. Asseco
Poland podkresla, ze otrzymata od Huawei znakomita wiekszo$¢ naleznego wynagrodzenia.
Odstapienie spowodowane byto razacym naruszeniem przez Huawei umowy. Umowa Asseco z Huawei
zakonczylta sie przed zerwaniem umowy przez Polkomtel.

Dino Instalacja paneli fotowoltaicznych na dachach 400 marketow
Spétka w komunikacie prasowym poinformowata, ze zainstaluje panele fotowoltaiczne na dachach
400 marketow w Polsce w ramach pierwszego etapu. taczna moc paneli ma osigqgna¢ ok. 14
megawatdéw (MW). Pierwszy etap ma zakonczyc sie na poczatku ‘21 r. Dzieki panelom Dino bedzie w
stanie wygenerowac ok. 14 GWh energii elektrycznej ze stonca. Na koniec wrzesnia sie¢ Dino liczyta
1113 marketow rozlokowanych w catej Polsce. Szacujemy, ze catkowity koszt inwestycji powinien
wynies¢ 36 min PLN. Oczekiwany okres zwrotu z inwestycji nie powinien przekraczac 6 lat.
Inwestycja powinna przelozyc¢ sie na cze$ciowa redukcje kosztow energii w sklepach Dino.

PKN Orlen Zgoda na budowe instalacji Visbreakingu w Plocku za ok. 1 mid z

Rada nadzorcza i zarzad PKN Orlen zgodzity sie na budowe instalacji Visbreakingu w Zakfadzie
Produkcyjnym w Ptocku w formule ,pod klucz”. Szacowany koszt inwestycji wyniesie ok. 1 mid zt.
Instalacja umozliwi efektywniejszy przerdb ropy, co w konsekwencji ma wptynac¢ na wzrost zyskow i
zwiekszenie ich stabilnosci. Inwestycja bedzie realizowana w ramach zaktualizowanej strategii Orlenu
na lata '19-'22. Komentarz analitykéw BM mBank: Projekt uwzgledniamy jest w naszym
modelu. Jednostka powinna zosta¢ uruchomiona do konca 2022 r. i moze dodac
dodatkowe 250 min PLN na poziomie EBITDA ($rodowisko makro w potowie cyklu).

Odwotano cztonka zarzadu Orlenu
Rada nadzorcza spoétki postanowita odwotaé ze sktadu zarzadu Wiestawa Protasewicza - cztonka
zarzadu do spraw finansowych. Wiestaw Protasewicz byt cztonkiem zarzadu PKN Orlen od 1 lipca 17 r.

Amica Aktualizacja strategii

= Zaktualizowana strategia spotki zaktada m.in. 4 mid zt przychoddw i 8% marzy EBITDA w 23 r.
Produkcja kuchni wolnostojacych i piekarnikow ma zwiekszy¢ sie do 1,9 min sztuk w 23 r., w
poréwnaniu z 1,38 min w ‘18 r. Na realizacje strategii spotka wyda w latach '20-'23 ok. 500 min z.

= Strategia zaktada m.in. przeznaczanie na dywidende do 35% zysku netto co roku,

= Utrzymanie wspotczynnika dtug netto/EBITDA ponizej poziomu 2x.

Naszym zdaniem intencje strategii wydaja sie bardzo ambitne, bez aktywnej ekspansji

poprzez akwizycje, krotkoterminowe perspektywy Grupy wydajq sie atrakcyjne. Naszym

zdaniem w 4Q'19 Amica moze odnotowac wzrost przychodéw o 4% r/r, wzrost EBITDA o

11% r/r oraz wzrost zysku netto o okoto 15% r/r. W ciagu roku bedziemy musieli

zwiekszy¢ nasze szacunki przychodéw do 3 056 min PLN, EBITDA 222,6 min PLN i zysk

netto w wysokosci 115 min PLN. Oznacza to, Zze Amica jest obecnie notowana na

wskaznikach okoto 8,6x P/E'19 i EV/EBITDA'19 5,7x.
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Auto Partner

Votum

Sniezka

Agencja Fitch

Boombit

Wywiad z wiceprezesem

= W 20 r. spoétka zamierza powroci¢ do rentownosci netto zblizonej do ‘18 r. i utrzymaé wzrost
przychodoéw ponad rynek.

= Zarzad jest zadowolony z wynikow za 3Q, ktdre sg zgodne z zatozeniami.

= W ‘20 r. Auto Partner zamierza rozwija¢ sprzedaz opon, jednak nie na masowg skale.

Wywiad z przedstawicielami spétki

= Kancelaria spodziewa sie poprawy wynikéw w ‘20 r.

= Votum zmienia oferte segmentu bankowego i dodaje do niego sprawy zwigzane z ,matym TSUE".

= Rekordowe zainteresowanie oferta bankowa w pazdzierniku nie powinno sie powtorzy¢ w
listopadzie.

= Coraz wiekszym powodzeniem cieszg sie warianty uméw z wyzszg optata wstepna.

Konferencja wynikowa

= Po przejeciu Poli-Farbe, powrdt do przeje¢ mozliwy jest najwczesniej w 22 r.

= Grupa zamierza skoncentrowac sig obecnie na integracji i poprawie rentownosci netto Poli-Farbe.
= Sniezka wydata ponad potowe kwoty z 300 min zt przeznaczonych na inwestycje w latach '18-'22.

Wywiad z dyrektorem Fitch Ratings

= Agencja ratingowa Fitch zaktada, ze nowy blok energetyczny Ostroteka C zostanie wybudowany.

= Agencja przewiduje, ze w projekcie Ostroteka C udziat oprécz Enei i Energi wezmg inwestorzy
zagraniczni.

= Fitch zaklada, ze zadtuzenie 6 spdtek paliwowo-energetycznych wzrosnie do 60 mid zt w 20 r.
Chodzi o PGE, Tauron, Enee, Energe, PKN Orlen i PGNIG.

Wyniki 3Q

= Przychody spétki wzrosty w 3Q ponad dwukrotnie do 14,8 min zt.

= Koszty ogdélnego zarzadu wzrosty do 2,3 min zt vs 1,8 min zt r/r.

= Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wyniosty 4,4 min zt vs 1,2 min zt r/r.
= Strata netto Boombitu wyniosta 1,5 min zt vs 0,2 min zt straty r/r.

Zarzad informuje, ze w czwartym kwartale bedzie kontynuowat dziatania majace na celu poprawe
efektywnosci kosztowej, w obszarze kosztow osobowych. Zaktadana liczba pracownikéw i statych
wspotpracownikow nie powinna przekraczac¢ 170 os6b na koniec 1Q’20 r.
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Pozostate wiadomosci ze spétek

Archicom

Develia

Erbud

Energetyka

Pekao SA

Wasko

PKO BP

Sektor bankowy

Kredyt Inkaso

Getin Holding

Trakcja

Spoétka zalezna Archicomu zawarta umowe kupna nieruchomosci gruntowej o powierzchni 0,9519 ha
we Wroctawiu. Cena zakupu wyniosta 23,8 min zt netto. Na zakupionej powierzchni planowana jest
inwestycja wielorodzinna na ok. 320 mieszkan.

Dariusz Niedo$piat zrezygnowat ze stanowiska czionka zarzadu i prezesa spotki ze skutkiem natych-
miastowym. Nie wskazano przyczyny rezygnacji. Rada nadzorcza oddelegowata Michata Hulbdja do
wykonywania czynnosci prezesa na okres do 28 lutego 2020 roku.

Spétka zalezna Erbudu - PBDI zawarta umowy na wykonywanie kompleksowych robdt branzy elek-
trycznej i budowlanej przy budowie farm wiatrowych Debowa taka i Swiecie. taczna wartos¢ kontrak-
tu wynosi 79,25 min zt netto.

Zgodnie z informacjq przekazang przez Urzad Regulacji Energetyki stawka opfaty OZE w ‘20 r. bedzie
wynosi¢ 0,00 zt/MWh.

Fundusze zarzadzane przez BlackRock zmniejszyly zaangazowanie w Pekao SA ponizej 5% ogdlnej
liczby gtoséw, z uwzglednieniem pozyczek papieréw wartosciowych i kontraktéw na réznice kursowe.
Wczesniej BlackRock posiadat 5,09% gtosow.

Miasto Katowice zdecydowato sie na odstgpienie od umowy zawartej z konsorcjum, w ktérego sktad
wchodzi m.in. COIG z grupy Wasko. Realizacja kontraktu o wartosci 23,9 min zt brutto miata dotyczy¢
projektu Miejskie Centrum Ustug Wspdinych.

PKO Bank Hipoteczny planuje przeprowadzi¢ drugg emisje zielonych listdw zastawnych o wartosci 250
mIn zt. Termin zapadalnosci przypada na 2 grudnia ‘24 r. Podczas budowania ksiegi popytu zaintere-
sowanie zgtosito 20 inwestoréw na tgczng kwote ponad 450 min zi.

Sad Najwyzszy uchylit wyrok Sadu Apelacyjnego w Biatymstoku dotyczacy powoddztwa banku przeciw-
ko kredytobiorcy i przekazat ja do ponownego rozpoznania. Sprawa dotyczy kredytu hipotecznego
denominowanego w CHF.

Spotka planuje przeprowadzi¢ emisje do 40 tys. obligacji serii G1 o wartosci nominalnej do 40 min zt.
Pozyskane srodki majg zostac przeznaczone na refinansowanie obecnego zadtuzenia i na prowadzenie
biezacej dziatalnosci operacyjnej.

Getin Holding uzyskat zgode rady nadzorczej na zbycie udzialu w Carcade na rzecz Gazprombanku
oraz nabycie od Carcade pakietu akcji Idea Bank Biatorus

Skonsolidowana strata netto Trakcji po 9 miesigcach 2019 roku wyniosta 80,9 min zt wobec 13,5 min
zt straty netto przed rokiem.
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Aktualne rekomendacje Domu Maklerskiego mBanku

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

wydania WAGELTEY docelowa biezaca zmiany 2019 2020
Finanse +13,1% 10,0 9,9
Alior Bank trzymaj 2019-11-06 29,34 31,00 30,80 +0,6% 9,7 8,9
Handlowy akumuluj 2019-07-03 53,60 59,45 52,00 +14,3% 13,1 10,8
ING BSK trzymaj 2019-10-07 194,80 197,53 190,00 +4,0% 14,1 12,9
Millennium sprzedaj 2019-11-06 6,40 5,18 5,81 -10,8% 8,3 12,4
Pekao kupuj 2019-08-02 99,88 119,75 103,30 +15,9% 11,9 10,4
PKO BP kupuj 2019-08-02 39,34 47,17 37,86 +24,6% 10,7 9,9
Santander Bank Polska redukuj 2019-11-06 317,40 276,55 291,00 -5,0% 13,0 11,3
Komercni Banka kupuj 2019-08-28 817,00 945,02 CZK 799,00 +18,3% 10,0 10,4
Moneta Money Bank kupuj 2019-08-28 75,95 94,33 CZK 79,40 +18,8% 10,7 9,9
Erste Group kupuj 2019-08-28 30,03 40,38 EUR 33,31 +21,2% 9,3 8,6
RBI trzymaj 2019-11-06 22,83 23,05 EUR 21,86 +5,4% 6,6 6,3
OTP Bank akumuluj 2019-11-06 13 860 14 681 HUF 14 310 +2,6% 9,8 9,0
PZU kupuj 2019-09-05 36,59 43,38 38,44 +12,9% 10,2 9,7
Kruk kupuj 2019-04-02 152,30 213,65 147,60 +44,7% 8,3 8,2
Skarbiec Holding kupuj 2019-06-03 16,50 28,17 17,40 +61,9% 5,0 4,6
Chemia +17,8% 7,0 17,7 4,7 6,3
Ciech kupuj 2019-09-05 34,00 42,03 35,05 +19,9% 7,9 8,3 5,3 52
Grupa Azoty trzymaj 2019-11-06 36,58 37,12 31,86 +16,5% 6,0 27,2 4,1 7,5
Paliwa +7,1% 11,7 9,8 5,0 51
Lotos sprzedaj 2019-08-02 88,66 72,31 89,04 -18,8% 13,5 12,5 6,9 5,8
MOL akumuluj 2019-11-27 2926 3 302 HUF 2 930 +12,7% 9,8 8,8 4,5 4,8
PGNIG kupuj 2019-11-06 5,07 5,64 4,72 +19,5% 14,2 9,3 51 4,0
PKN Orlen redukuj 2019-11-14 102,45 94,17 93,00 +1,3% 8,3 10,4 4,9 5,3
Energetyka +26,7% 5,4 5,2 3,6 3,9
CEZ akumuluj 2019-06-25 544,00 597,80 CZK 512,00 +16,8% 15,3 13,3 7,4 6,8
Enea kupuj 2019-11-06 8,59 11,53 8,98 +28,5% 3,8 3,7 3,3 3,3
Energa kupuj 2019-11-06 6,37 11,67 6,90 +69,1% 5,4 52 3,6 4,2
PGE kupuj 2019-10-24 8,42 12,20 8,80 +38,6% 5,9 7,6 3,5 3,9
Tauron kupuj 2019-11-06 1,73 2,45 1,77 +38,7% 3,4 2,8 4,2 3,9
Telekomunikacja, media, IT +4,9% 21,6 16,7 6,2 6,2
Netia trzymaj 2018-11-26 4,66 4,70 4,50 +4,4% 30,2 25,0 5,2 5,2
Orange Polska kupuj 2019-09-05 6,12 7,50 6,40 +17,3% 41,4 26,0 4,9 4,8
Play kupuj 2019-11-14 31,30 36,00 32,52 +10,7% 9,4 8,6 6,2 6,0
Agora kupuj 2019-10-30 9,50 17,00 10,00 +70,0% 47,7 25,4 6,7 6,4
Cyfrowy Polsat redukuj 2019-11-14 28,86 26,10 27,40 -4,7% 15,6 13,3 7,1 6,9
Wirtualna Polska trzymaj 2019-07-03 61,20 61,50 69,00 -10,9% 21,6 18,5 11,4 10,1
Asseco Poland trzymaj 2019-06-03 51,10 50,80 56,95 -10,8% 15,2 14,8 4,8 4,5
Comarch kupuj 2019-11-25 189,50 250,00 196,00 +27,6% 14,2 13,6 6,2 6,0
11 bit studios kupuj 2019-11-06 332,00 483,00 353,00 +36,8% 28,8 34,3 18,7 20,9
CD Projekt akumuluj 2019-11-06 255,20 276,40 268,40 +3,0% - 11,1 - 9,9
Przemyst, surowce +19,6% 6,5 8,7 4,1 4,4
Cognor trzymaj 2019-11-04 1,52 1,55 1,20 +29,2% 5,4 8,0 4,0 4,3
Famur kupuj 2019-08-07 4,42 5,33 3,40 +56,8% 4,3 7,8 3,5 4,1
Grupa Kety trzymaj 2019-11-06 313,50 333,45 315,00 +5,9% 10,7 12,3 7,7 8,3
JSwW kupuj 2019-09-05 26,50 39,29 20,80 +88,9% 3,5 - 0,2 1,4
Kernel redukuj 2019-10-07 42,90 40,76 41,40 -1,5% 4,6 7,5 4,5 5,6
KGHM trzymaj 2019-11-08 96,70 96,13 92,22 +4,2% 7,6 9,4 4,3 4,6
PKP Cargo redukuj 2019-11-26 22,40 20,44 21,05 -2,9% 8,0 - 2,9 3,5
Stelmet trzymaj 2019-10-07 7,90 8,10 8,20 -1,2% 11,1 12,6 5,3 5,2
Deweloperzy +1,6% 8,7 8,5 7,8 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 90,20 -10,1% 9,6 9,0 8,4 8,1
Handel +3,8% 32,2 21,6 9,2 8,4
AmRest trzymaj 2019-11-06 47,20 48,00 45,50 +5,5% 42,8 31,2 14,2 11,4
ccc kupuj 2019-11-06 112,20 160,00 112,40 +42,3% 75,1 21,4 5,9 4,5
Dino akumuluj 2019-11-25 134,00 148,60 133,60 +11,2% 32,2 23,9 19,2 14,5
Eurocash redukuj 2019-11-25 22,22 19,80 22,64 -12,5% 76,8 45,7 8,2 7,8
Jeronimo Martins trzymaj 2019-10-07 14,92 14,30 EUR 14,78 -3,2% 21,0 18,8 9,2 8,4
LPP trzymaj 2019-10-07 7 950,00 8 500,00 8 725,00 -2,6% 23,9 21,6 12,2 10,9
VRG kupuj 2019-07-26 4,20 5,20 3,94 +32,1% 12,5 10,9 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 13,7 11,5 6,3 5,3
Ailleron rownowaz 2019-10-31 7,16 7,50 +4,7% 13,5 10,2 5,3 4,1
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 24,00 +23,7% 15,6 14,2 7,4 6,4
Atende rownowaz 2019-10-31 3,14 3,18 +1,3% 10,0 9,4 4,2 4,1
Spoétki przemystowe 10,6 9,9 6,4 6,7
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 37,60 -26,3% 12,0 11,7 8,0 8,1
Amica rownowaz 2019-09-20 118,00 121,20 +2,7% 8,9 8,6 5,7 5,7
Apator niedowazaj 2019-10-18 22,00 21,40 -2,7% 11,5 11,4 6,7 6,7
Astarta przewazaj 2019-10-30 16,85 15,60 -7,4% 10,0 2,8 5,3 3,5
Boryszew réwnowaz 2019-10-30 4,29 4,06 -5,4% 10,2 9,7 7,1 7,1
Ergis rownowaz 2019-10-30 3,20 3,85 +20,3% 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 45,60 +2,7% 9,9 9,5 4,9 4,9
Mangata rownowaz 2019-09-20 66,00 70,00 +6,1% 9,7 10,4 6,4 6,7
Pozbud rownowaz 2019-09-05 2,14 2,07 -3,3% 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 9,80 +24,1% 11,1 9,9 6,4 5,7
Handel 6,3 6,2 1,6 0,9
Monnari rownowaz 2019-07-17 4,66 3,16 -32,2% 6,3 6,2 1,6 0,9
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Wycena bankéw z Europy Srodkowej i Wschodniej

P/E
2019 2020

Polskie banki

Alior Bank 29,90 9,4 8,7 8,2 6% 6% 6% 0,6 0,5 0,5 0,0% 0,0% 0,0%
Handlowy 51,80 13,1 10,7 10,0 7% 9% 9% 1,0 0,9 0,9 7,2% 8,1% 7,0%
ING BSK 190,00 14,1 12,9 12,1 13% 13% 13% 1,8 1,6 1,5 1,8% 2,1% 2,3%
Millennium 5,60 8,0 12,0 15,7 10% 6% 5% 0,8 0,7 0,7 0,0% 0,0% 0,0%
Pekao 104,50 12,0 10,5 9,9 10% 11% 11% 1,2 1,1 1,1 6,3% 6,2% 7,1%
PKO BP 36,75 10,4 9,6 9,3 11% 11% 11% 1,1 1,1 1,0 3,6% 8,4% 10,6%
Santander BP 282,20 12,6 10,9 11,2 9% 10% 9% 1,1 1,0 1,0 7,0% 2,0% 2,3%
Mediana 12,0 10,7 10,0 10% 10% 9% 1,1 1,0 1,0 3,6% 2,1% 2,3%
Inwestorzy polskich bankéw

BCP 0,200 7,1 6,4 5,4 6% 7% 8% 0,5 0,5 0,4 2,0% 4,5% 6,5%
Citigroup 75,720 10,0 8,9 8,5 10% 10% 9% 0,9 0,9 0,8 2,5% 2,9% 3,2%
Commerzbank 5,261 8,0 6,8 6,5 3% 3% 3% 0,2 0,2 0,2 4,0% 4,6% 5,3%
ING 10,472 8,1 8,3 8,1 10% 9% 9% 0,8 0,7 0,7 6,6% 6,6% 6,8%
UCI 12,534 7,0 7,1 6,8 8% 7% 6% 0,5 0,5 0,5 4,7% 5,5% 6,1%
Mediana 8,0 7,1 6,8 8% 7% 8% 0,5 0,5 0,5 4,0% 4,6% 6,1%
Zagraniczne banki

Erste Group 33,10 9,3 8,5 8,0 10% 11% 11% 1,0 0,9 0,9 3,9% 4,5% 4,9%
Komercni Banka 790,50 9,9 10,2 9,8 14% 14% 14% 1,4 1,4 1,3 6,5% 6,5% 6,5%
Moneta Money 79,40 10,7 9,9 9,8 15% 16% 16% 1,6 1,5 1,5 7,7% 7,0% 7,6%
OTP Bank 14 330 9,9 9,0 8,8 20% 18% 17% 1,8 1,5 1,4 1,6% 1,7% 3,8%
RBI 21,65 6,6 6,2 5,7 9% 9% 9% 0,6 0,5 0,5 5,3% 4,6% 4,8%
Akbank 7,84 7,4 4,7 3,8 11% 16% 16% 0,8 0,7 0,6 2,6% 4,0% 5,8%
Alpha Bank 1,90 17,1 13,0 9,0 2% 3% 4% 0,4 0,4 0,4 0,0% 0,0% 0,0%
Banco Santander 3,57 7,4 7,0 6,7 8% 8% 8% 0,6 0,6 0,5 6,3% 6,6% 6,9%
Deutsche Bank 6,62 23,5 14,2 9,1 -1% 1% 3% 0,2 0,2 0,2 0,0% 0,7% 2,5%
Eurobank Ergasias 0,96 13,5 8,4 7,3 4% 8% 9% 0,7 0,6 0,6 0,0% 0,0% 0,0%
National Bank of Greece 3,13 12,7 13,1 9,7 5% 4% 6% 0,6 0,5 0,5 - 0,0% 0,0%
Piraeus Bank 3,12 15,3 10,5 7,1 2% 3% 4% 0,2 0,3 0,3 - 0,0% 0,0%
Sberbank 235,20 5,9 5,2 4,8 21% 21% 21% 1,2 1,0 0,9 8,0% 9,5% 10,6%
Turkiye Garanti Bank 10,09 6,1 4,5 3,6 13% 15% 16% 0,8 0,7 0,6 1,5% 2,0% 2,0%
Turkiye Halk Bank 5,74 4,6 2,5 1,7 5% 7% 10% 0,2 0,2 0,2 0,9% 1,6% 2,3%
Turkiye Vakiflar Bankasi 5,13 4,6 2,8 2,2 9% 13% 13% 0,4 0,3 0,3 - - -
VTB Bank 0,05 3,2 3,2 2,8 12% 12% 12% 0,4 0,3 0,3 6,6% 6,6% 8,8%
Yapi ve Kredi Bankasi 2,42 4,9 3,6 2,9 10% 13% 13% 0,5 0,4 0,4 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 8,3 7,7 6,9 9% 11% 12% 0,6 0,6 0,5 2,6% 2,0% 3,8%

Wycena spoétek ubezpieczeniowych

Cena 2019

Ubezpieczyciele

PZU 38,59 10,3 9,7 9,5 22% 23% 23% 2,2 2,2 2,1 7,7%  7,8%  8,2%
Aegon 4,10 6,4 6,0 5,8 7% 8% 7% 0,4 0,4 0,4 7,5% 7,8% 8,2%
Allianz 218,35 11,5 10,8 10,2 12% 12% 12% 1,3 1,3 1,2 4,4% 4,7% 4,9%
Assicurazioni Generali 18,60 11,9 10,8 10,3 11% 10% 10% 1,1 1,1 1,0 5,2% 5,5% 5,8%
Aviva 4,02 6,7 6,7 6,4 13% 13% 14% 0,9 0,9 0,8 7,8% 8,1% 8,4%
AXA 24,84 9,4 8,6 8,4 10% 11% 11% 0,9 0,9 0,9 5,9% 6,3% 6,7%
Baloise 175,30 12,2 12,5 12,4 10% 9% 9% 1,2 1,1 1,1 3,6% 3,8% 4,0%
Helvetia 136,90 13,4 13,5 13,0 11% 10% 10% 1,2 1,1 1,1 3,6% 3,7% 3,9%
Mapfre 2,58 10,4 9,6 9,2 9% 10% 10% 0,9 0,9 0,9 6,0% 6,2% 6,4%
RSA Insurance 5,60 13,8 11,9 11,1 11% 12% 13% 1,5 1,4 1,4 4,4% 5,0% 5,7%
Uniqa 9,06 12,9 12,0 11,5 7% 7% 7% 0,9 1,0 1,0 6,1% 6,3% 6,5%
Vienna Insurance G. 25,45 10,4 9,8 9,2 6% 7% 7% 0,6 0,6 0,6 4,1% 4,4% 4,6%
Zurich Financial 393,40 14,3 13,0 12,3 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% 5,8%

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 89,62 7,0 5,9 5,1 0,7 0,7 0,6 13,6 12,6 11,5 10% 11% 12% 3,3% 2,2% 2,4%
MOL 2922,00 4,5 4,8 4,4 0,6 0,7 0,7 9,7 8,8 8,1 13% 15% 15% 4,9% 5,1% 5,4%
PKN Orlen 92,36 4,9 5,3 5,8 0,4 0,4 0,4 8,2 10,3 12,8 9% 8% 7% 3,8% 3,8% 3,8%
Hellenic Petroleum 8,58 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 52,30 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 61,47 8,1 6,2 6,5 0,6 0,5 0,6 15,0 8,2 8,9 7% 9% 9%  3,5% 3,9% 4,3%
Motor Oil 21,44 4,9 4,2 4,8 0,3 0,3 0,3 8,2 6,6 7,6 6% 7% 7% 6,3% 6,6% 6,7%
Neste Oil 30,56 11,7 10,7 10,2 1,5 1,6 1,5 18,7 16,5 156 13%  15%  15% 2,8% 3,2% 3,4%
oMV 52,96 4,2 3,9 3,8 1,1 1,0 1,0 10,0 9,3 8,7 25% 26% 27% 3,7% 4,1% 4,5%
Phillips 66 114,69 8,7 7,5 7,9 0,6 0,6 0,6 14,5 11,1 11,4 7% 7% 7% 3,0% 3,3% 3,6%
Saras SpA 1,62 4,4 2.7 3,8 0,2 0,2 0,2 15,4 5.5 9,0 4% 6% 4%  4,1% 8,6% 5,7%
Tupras 123,40 7,1 4,7 5,0 0,4 0,4 0,4 12,0 5,5 5,4 6% 8% 8% 8,2% 15,2% 15,9%
Valero Energy 97,10 9,1 6,3 6,8 0,5 0,4 0,5 202 10,2 11,1 5% 7% 7%  3,7% 4,0% 4,3%
Mediana 6,3 5,3 5,3 0,6 0,5 0,6 12,0 9,3 9,0 7% 9% 8% 3,7% 4,0% 4,3%
Spo6tki gazowe

PGNiG 4,69 51 3,9 3,4 0,7 0,7 0,6 14,1 9,2 8,1 14% 17% 18% 2,3% 2,8% 4,3%
A2A SpA 1,71 7,6 7,1 6,8 1,4 1,3 1,3 16,6 14,1 13,4 18% 19% 19% 4,6% 4,7% 4,8%
BP 486,10 4,7 4,5 4,4 0,6 0,6 06 12,3 11,0 10,4 14% 14% 14% 0,0% 0,0% 0,0%
Centrica 81,06 4,3 4,0 4,5 0,3 0,3 0,3 11,7 8,5 8,3 7% 7% 7% 0,0% 0,0% 0,0%
Enagas 22,52 10,3 10,0 11,0 8,3 8,4 91 12,7 11,8 12,9 80% 84% 82% 7,1% 7,3% 7,3%
Endesa 24,70 9,0 8,9 8,7 1,6 1,6 1,6 17,2 16,9 16,5 18% 18% 18% 5,8% 5,9% 5,0%
Engie 14,34 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 13,80 2,7 &5 &3 0,9 0,9 0,9 129 10,7 ©.7 24% 26% 28% 6,2% 6,4% 6,5%
Equinor 171,40 3,2 2,9 2,7 1,1 1,0 1,0 11,7 10,3 9,4 35% 36% 37% 0,1% 0,1% 0,1%
Gas Natural SDG 23,50 9,3 8,9 8,8 1,5 1,5 1,6 16,9 155 148 17% 17% 18% 5,8% 6,1% 6,4%
Gazprom 254,00 3,9 3,9 3,7 1,1 1,1 1,0 4,0 4,4 4,1 28% 28% 28% 6,5% 7,2% 9,4%
Hera SpA 3,98 8,2 7,8 7,6 1,4 1,3 1,3 19,5 19,0 18,9 17% 17% 17% 2,6% 2,8% 2,8%
NovaTek 1272,80 12,0 12,1 12,4 4,5 4,4 4,0 9,1 12,7 11,4 38% 37% 32% 2,3% 2,8% 3,0%
ROMGAZ 38,00 5,8 5,8 5,5 2,9 2,7 2,7 9,9 10,0 9,4 49% 47% 48% 8,7% 8,8% 10,0%
Shell 26,28 3,5 3,2 3,1 0,6 0,5 0,5 12,5 10,4 9,7 16% 17% 17% 7,9% 8,0% 8,2%
Snam SpA 4,48 12,5 12,2 11,9 10,1 9,9 9,6 14,0 13,8 13,2 81% 81% 81% 5,4% 5,6% 5,9%
Total 47,99 5,5 5,1 4,8 0,9 1,0 09 12,2 10,7 10,2 17% 19% 19% 6,1% 6,4% 6,7%
Mediana 5,8 5,8 5,5 1,1 1,1 1,0 12,7 11,0 10,4 18% 19% 19% 5,4% 5,8% 5,9%

Wycena spotek energetycznych

EV/EBITDA marza EBITDA
2019 2020 2021 2019 2020 2021

Spotki energetyczne

CEZ 510,50 7,4 6,8 6,7 2,1 1,9 1,8 15,2 13,2 13,3 29% 28% 27% 4,7% 5,9% 6,8%
Enea 8,90 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 6,92 3,6 4,2 4,4 0,7 0,7 0,8 54 5,2 4,7 19% 17% 17% 0,0% 0,0% 0,0%
PGE 8,75 3,5 3,9 3,0 0,7 0,7 0,7 5,9 7,5 4,8 21% 17% 22% 0,0% 4,3% 3,3%
Tauron 1,78 4,2 3,9 3,3 0,7 0,7 0,6 3,4 2,9 2,3 18% 17% 19% 0,0% 0,0% 0,0%
EDF 9,26 5,1 4,7 4,5 1,2 1,1 1,1 13,7 11,0 10,5 23% 24%  24% 3,5% 4,2% 4,5%
EDP 3,67 8,9 8,5 8,2 2,0 1,9 1,9 16,6 15,2 14,1 22% 23% 23% 5,2% 53% 5,5%
Endesa 24,70 9,0 8,9 8,7 1,6 1,6 1,6 17,2 16,9 16,5 18% 18% 18% 5,8% 5,9% 5,0%
Enel 6,87 7,4 7,1 6,8 1,6 1,6 1,6 146 13,4 126 22% 23% 23% 4,8% 52% 5,6%
EON 9,19 9,2 6,9 6,8 1,5 0,7 0,7 13,5 14,5 13,4 16% 11% 10% 5,0% 5,2% 5,4%
Fortum 21,42 14,5 13,4 12,9 4,5 4,4 4,3 15,0 14,3 13,3 31% 33% 33% 5,1% 5,2% 5,1%
Iberdola 8,92 9,9 9,3 8,9 2,7 2,5 2,5 16,9 15,9 15,2 27% 27% 28% 4,2% 4,5% 4,7%
National Grid 896,00 11,6 11,0 10,4 3,8 3,8 3,6 15,4 15,3 14,5 32% 34% 35% 0,0% 0,04 0,0%
Red Electrica 17,48 9,2 9,4 9,4 7,2 7,3 7,3 13,2 14,0 14,4 78% 78% 77% 6,0% 5,9% 5,7%
RWE 27,03 9,7 54 4,7 1,2 0,8 0,8 24,5 15,7 11,7 12% 15% 16% 3,0% 3,5% 4,0%
SSE 1318,00 11,7 11,3 10,4 0,8 3,1 3,0 19,6 15,0 13,0 7% 28% 29% 0,0% 0,0% 0,0%
Verbund 47,60 8,7 7,3 6,9 3,1 2,8 2,7 29,2 22,8 21,5 36% 38% 39% 1,5% 2,0% 2,5%
Mediana 8,9 7,1 6,8 1,6 1,6 1,6 150 14,3 13,3 22% 23% 23% 3,5% 4,3% 4,5%

Wycena spoétek sektora elektromaszynowego

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

Przemystowe

Famur 3,30 3,4 4,0 4,6 0,9 1,1 1,1 4,2 7,6 9,7 26% 27% 24% 16,1% 11,9% 9,9%
Caterpillar 145,69 8,6 9,0 8,9 1,8 1,8 1,8 12,4 12,1 11,7 21% 20% 20% 2,6% 2,9% 3,1%
Epiroc 112,45 9,0 8,4 8,1 2,2 2,1 2,1 20,6 19,3 18,2 25% 25% 25% 2,3% 2,5% 2,6%
Komatsu 2566,00 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 175,20 9,7 9,3 9,0 2,2 2,2 2,1 16,5 15,7 14,8 23% 23% 23% 2,6% 2,8% 3,0%
Mediana 8,6 8,4 8,1 1,8 1,8 1,8 12,4 12,1 11,7 23% 21% 22% 2,6% 2,9% 3,1%

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 31,76 4,1 7,5 7,9 0,5 0,7 0,7 6,0 27,1 16,5 13% 9% 9% 0,0% 0,0% 1,1%
Acron 4928,00 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 45,65 9,4 8,6 8,2 3,5 3,3 3,3 19,3 15,9 14,2 37% 39% 40% 2,6% 2,7% 2,7%
Israel Chemicals 1630,00 6,5 6,3 6,1 1,5 1,4 1,4 11,1 10,3 99 23%  23% 22% 0,0% 0,0% 0,0%
K+S 10,51 7,5 6,6 5,9 1,3 1,3 1,2 11,4 8,5 6,8 17% 19% 20% 3,3% 4,6% 5,6%
Phosagro 2421,00 6,0 5,6 5,3 1,8 1,8 1,7 8,8 8,8 8,5 31% 31% 31% 7,5% 6,3% 6,4%
The Mosaic Company 19,00 6,5 5,5 4,9 1,2 1,2 1,1 17,5 10,7 8,2 19% 21% 23% 1,0% 1,2% 1,5%
Yara International 351,20 46,3 40,0 37,9 7,4 6,9 6,7 = = = 16% 17% 18% 0,6% 0,7% 0,6%
ZA Police 10,10 5,0 4,1 4,1 1,1 1,0 1,0 1,2 0,9 0,9 21% 24% 24% 82,3% 89,1% 99,0%
ZCh Putawy 91,80 1,3 1,8 1,8 0,3 0,3 0,3 4,2 6,9 7,1 21% 16% 16% 5,4% 5,4% 5,4%
Mediana 6,5 6,4 6,0 1,4 1,3 1,3 9,4 8,9 8,5 21% 22% 22% 3,0% 3,6% 4,1%
Spotki chemiczne

Ciech 35,35 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 87,46 14,5 12,8 11,9 2,0 2,0 1,9 27,3 21,2 18,9 14% 16% 16% 2,1% 2,4% 2,7%
BASF 68,75 10,1 8,8 8,2 1,3 1,3 1,3 17,9 15,3 13,7 13% 15% 15% 4,6% 4,7% 4,9%
Croda 4988,00 16,9 15,9 15,1 4,9 4,7 4,6 26,1 24,4 22,9 29% 30% 30% 0,0% 0,0% 0,0%
Sisecam 4,99 3,9 3,3 2,8 0,8 0,7 0,6 5,9 5,7 51 20% 20% 20% 4,7% 5,1% 5,5%
Soda Sanayii 5,80 4,2 3,5 3,0 1,0 0,9 0,7 4,5 4,6 4,1 24% 25% 24% 5,9% 5,9% 6,7%
Solvay 105,15 5,8 5,6 5,3 1,3 1,2 1,2 12,0 12,3 11,0 22% 22% 22% 3,6% 3,8% 3,9%
Tata Chemicals 671,20 9,2 8,1 7,3 1,7 1,6 1,5 16,3 14,7 13,0 18%  20% 20% 1,8% 2,2% 1,8%
Tessenderlo Chemie 32,00 6,4 5,9 5,6 0,9 0,8 0,8 16,5 13,1 11,4 13% 14% 14% = = =
Wacker Chemie 63,44 5,4 4,8 4,5 0,8 0,8 0,8 22,7 16,0 12,8 15% 16% 17% 3,3% 3,9% 4,4%
Mediana 6,1 5,8 5,4 1,1 1,1 1,0 16,4 13,9 12,1 18% 19% 19% 3,3% 3,8% 4,4%

Wycena spoétek gorniczych

EV/EBITDA marza EBITDA
2019 2020 2021 2019 2020 2021

Metale

KGHM 90,78 4,2 4,5 4,1 1,0 1,0 0,9 7,5 9,3 8,6 23% 21% 22% 0,0% 1,7% 3,2%
Anglo American 2053,50 4,2 4,5 4,8 1,5 1,5 1,5 8,8 9,6 10,5 36% 34% 31% 0,0% 0,0% 0,0%
Antofagasta 886,00 5,8 6,0 5,4 2,8 2,8 2,7 19,0 20,4 16,6 49% 47% 50% 0,0% 0,0% 0,0%
BHP Group LTD 38,50 3,8 3,7 4,0 2,0 2,0 2,1 13,7 12,5 14,1 53% 53% 51% 3,9% 3,0% 2,4%
Boliden 254,35 5,8 54 5,6 1,4 1,3 1,3 12,1 11,2 11,4 24% 25% 24% 4,4% 4,7% 4,7%
First Quantum 12,33 8,8 6,1 5,7 3,5 2,6 2,5 22,4 16,0 11,1 40% 42% 44% 0,1% 0,1% 0,1%
Freeport-McMoRan 11,61 12,3 8,7 5,1 2,3 2,1 1,8 - 20,8 8,4 18% 25% 35% 1,7% 2,5% 3,1%
Fresnillo 571,00 7,4 5,9 4,8 2,8 2,6 2,4 27,9 19,8 14,0 37%  44%  49% 0,0% 0,0% 0,0%
Gold Fields 7699,00 4,6 3,9 3,7 2,1 1,9 1,8 20,6 12,9 11,9 45% 49% 49% 0,0% 0,0% 0,0%
Hudbay Min 4,35 3,6 3,2 2,7 1,2 1,1 1,1 - 35,6 10,0 32% 35% 40% 0,3% 0,3% 0,2%
KAZ Minerals 494,00 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 7,19 7,0 4,2 3,7 2,4 1,8 1,7 22,4 10,0 8,3 35% 43% 46% 1,0% 1,1% 1,4%
MMC Norilsk Nickel 26,69 6,9 6,6 6,6 3,9 3,9 3,7 12,1 11,8 11,6 56% 59% 57%  9,0% 10,3% 10,9%
0Z Minerals 10,67 7,7 6,1 5,0 3,3 2,7 2,4 21,2 17,4 10,0 43%  44%  48% 1,9% 2,2% 2,7%
Polymetal Intl 1160,00 8,4 7,2 7.3 3,9 3,6 3,6 13,2 10,3 10,3 47% 50% 49% 0,0% 0,0% 0,0%
Polyus 6840,50 7,1 6,4 6,4 4,6 4,2 4,2 9,3 8,5 8,5 65% 66% 66% 4,7% 5,4% 5,4%
Sandfire Resources 5,64 2,2 1,9 1,7 1,1 1,0 0,9 7,9 6,7 55 51%  54% 56% 4,4% 4,8% 5,5%
Southern CC 38,52 10,0 9,8 9,1 4,9 4,8 4,4 18,6 17,9 17,2 49% 49% 49% 4,0% 3,8% 3,7%

Mediana 46% 1,4% 1,9%
EV/EBITDA marza EBITDA

2019 2020 2021 2019 2020 2021

JsSw 20,70 0,2 1,4 1,1 0,0 0,2 0,2 3,5 18,0 16% 8,3% 0,0% 0,0%
Alliance Res Partners 10,67 2,1 2,5 2,7 0,6 0,7 0,7 3,4 7,3 9,3 30% 27% 28% 19,9% 14,5% 14,5%
Arch Coal 75,17 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 11,70 10,7 11,2 10,4 2,0 2,1 2,3 12,1 11,1 10,2 19% 19% 22% 4,1% 4,3% 4,7%
BHP Group 51,85 3,8 3,7 4,0 2,0 2,0 2,1 13,7 12,4 14,0 53% 53% 51% 8,5% 6,5% 5,3%
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 37,60 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 20,50 1,2 il 3 1,8 0,9 1,0 1,0 4,1 3,8 3,7 77% 78% 78% 8,8% 8,8% 8,8%
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 2470,00 3,8 3,9 3,7 1,1 1,0 1,0 6,4 6,9 6,7 28% 26% 26% 11,2% 10,7% 10,1%
Rio Tinto 4270,00 3,7 4,1 4,7 1,8 1,9 2,0 8,6 9,9 12,0 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 5,75 52 5,3 52 1,0 1,0 1,0 9,1 9,1 9,0 19% 19% 19% 3,4% 3,4% 3,3%
Shougang Fushan Res 1,73 1,0 1,0 1,0 0,6 0,5 0,5 7,4 6,9 7,6 54% 54% 49% 6,9% 6,8% 5,4%
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 15,81 Bhl} 3,3 3,3 1,2 1,3 1,3 6,3 6,7 6,9 39% 39% 38% 1,7% 2,2% 4,5%
Terracom 0,35 1,4 2,1 1,8 0,4 0,5 0,4 2,7 5,0 3,5 30% 22% 23% - 57% 8,6%
Warrior Met Coal 20,22 2,3 3,4 3,4 0,9 1,0 1,1 3,4 5,3 5,6 39% 31% 32% 17,4%  7,9% 11,2%
Yanzhou Coal Mining 7,00 3,6 4,0 4,1 1,0 1,0 1,0 3,4 3,7 3,8 28% 26% 26% 13,2% 7,5% 6,9%
Mediana 2,9 3,3 3,3 0,9 1,0 1,0 6,3 6,9 6,9 30% 27% 26% 7,8% 5,7% 5,4%

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



1:1E11118 Dom Maklerski mBank.pl

Wycena europejskich operatoréow narodowych

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Polskie spotki
Netia 4,55 5,2 5,3 5,1 1,3 1,4 1,4 30,6 253 21,6 26% 26% 27% 0,0% 0,0% 8,8%
Orange Polska 6,46 5,0 4,8 4,5 1,4 1,4 1,3 41,8 26,2 18,7 29% 29% 29% 0,0% 0,0% 3,9%
Play 32,88 6,2 6,1 5,6 2,1 2,2 2,0 9,5 8,7 8,6 34% 36% 36% 4,4% 4,4% 4,4%
Mediana 5,2 5,3 5,1 1,4 1,4 1,4 30,6 253 18,7 29% 29% 29% 0% 0,0% 4,4%
Operatorzy o $redniej kapitalizacji
Proximus 27,26 6,1 6,2 6,2 2,0 2,0 2,1 16,1 16,0 16,2 33% 33% 33% 5,6% 57% 57%
Telefonica CP 230,00 7,0 7,0 7,1 2,2 2,2 2,2 13,8 14,3 14,3 31% 31% 31% 9,0% 9,1% 9,0%
Hellenic Telekom 13,73 5,6 5,5 54 2,0 2,0 1,9 19,1 15,6 13,6 35% 35% 36% 4,1% 4,5% 4,8%
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 7,19 5,2 5,2 5,0 1,8 1,8 1,7 11,5 10,7 10,3 34%  34%  35% 2,9% 3,3% 3,8%
Mediana 5,6 5,5 5,4 2,0 2,0 1,9 13,8 14,3 13,6 33% 33% 33% 5,6% 5,7% 5,7%
Operatorzy o najwiekszej kapitalizacji
BT 193,50 4,1 3,9 3,8 1,3 1,3 1,3 7.4 8,0 7.8 32% 34% 34% 0,0% 0,0% 0,0%
DT 15,22 5,4 5l 4,9 1,7 1,7 1,6 15,1 13,8 12,3 32% 33% 33% 4,8% 50% 54%
KPN 2,82 7,5 7.4 7.1 3,2 3,3 3,3 24,3 20,9 17,7 43% 44% 47%  4,7% 4,9% 5,2%
Orange France 14,90 5,4 5,3 5,2 1,7 1,6 1,6 14,4 13,4 12,5 31% 31% 31% 4,8% 5,1% 5,3%
Swisscom 518,40 8,1 8,2 8,1 3,1 3,1 3,1 18,1 18,3 18,3 38% 38% 38% 4,2% 4,2% 4,3%
Telefonica S.A. 6,86 5,4 54 5,2 1,8 1,8 1,8 10,2 9,5 8,7 34% 34% 35% 5,9% 5,9% 6,0%
Telia Company 41,81 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 9,2 8,9 8,6 42%  42%  42% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 5,4 5,3 5,2 1,9 1,9 1,9 14,8 13,6 12,4 35% 35% 35% 4,7% 5,0% 5,2%

Wycena spotek mediowych

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021

Polskie spotki

Agora 10,20 6,8 6,4 6,1 0,9 0,9 0,9 48,6 26,0 17,2 14% 14% 15% 4,9% 4,9% 4,9%
Wirtualna Polska 69,00 11,4 10,1 9,2 3,6 3,2 29 21,6 185 16,9 31% 32% 32% 1,4% 2,4% 2,8%
Mediana 9,1 8,3 7,6 35,1 22,2 17,0 23% 23% 23% 3,2% 3,7% 3,9%
Arnolgo Mondadori 2,19 7,6 7,0 6,9 0,8 156 14,2 14,3 10% 11% 11% 2,2% 2,7% 2,3%
Axel Springer 63,60 8,0 8,2 7,3 1,8 1,8 1,7 245 254 21,8 23% 21% 23% 3,3% 3,4% 3,7%
Daily Mail 825,00 9,3 10,2 9,7 1,3 1,3 1,3 21,9 204 191 13% 13% 13% 0,0% 0,0% 0,0%
Gruppo Editorial 0,29 4,8 4,6 4,2 0,4 0,4 0,4 - 124 9,2 8% 9%  10% 1,8% 3,2% 6,3%
New York Times 32,17 232 21,0 17,7 2,9 2,7 2,6 42,7 388 30,9 12% 13% 15% 0,6% 0,6% 0,7%
Promotora de Inform 1,45 8,9 7,6 7,0 1,8 1,8 1,6 246 16,5 10,1 21% 23% 24% 0,0% 0,0% -
Mediana 8,4 7,9 7,1 1,5 1,5 1,5 24,5 184 16,7 13% 13% 14% 1,2% 1,6% 2,3%
Atresmedia Corp 3,92 6,0 6,2 6,4 1,1 1,1 1,1 7,2 7,4 7,7  18%  17%  17% 11,1% 10,9% 10,3%
Gestevision Telecinco 6,11 7,5 8,2 8,5 2,0 2,0 2,0 10,3 10,6 10,8 26% 24% 23% 6,6% 7,5% 7,0%
ITV PLC 145,10 9,6 9,4 9,0 2,1 2,1 2,0 11,3 11,0 10,5 22% 22% 22% 0,0% 0,0%  0,0%
M6-Metropole Tel 15,80 5,4 5,3 5,1 1,4 1,3 1,3 11,5 11,0 10,6 25%  25% 26% 6,2% 6,3% 6,6%
Mediaset SPA 2,79 4,5 4,3 4,0 1,5 1,5 1,5 13,5 11,6 11,2 33% 35% 37% 4,1% 56% 59%
Prosieben 13,55 6,0 5,8 5,5 1,3 1,3 1,2 6,9 6,7 6,3 23% 2% 22% 7,5% 7,7% 7,4%
TF1-TV Francaise 7,35 3,1 3,1 3,0 0,6 0,6 0,6 8,7 8,0 7,2  20% 20% 21% 6,1% 6,6% 7,3%
Mediana 6,0 5,8 5,5 1,4 1,3 1,3 10,3 10,6 10,5 23% 22% 22% 6,2% 6,6% 7,0%
Cogeco 115,26 6,3 6,1 6,0 3,0 2,9 2,9 16,6 151 150 48% 48%  48% 1,8% 2,0%  2,2%
Comcast 44,42 8,8 8,3 8,0 2,8 2,6 2,6 14,7 13,2 12,1 31%  32% 32% 1,9% 2,0% 2,2%
Dish Network 34,74 9,4 10,4 11,3 1,8 1,9 1,9 143 19,4 21,2 19% 18%  16% 0,0% 0,0% 0,0%
Liberty Global 22,66 4,4 4,3 4,3 1,8 1,8 1,8 - - - 41%  42%  43% 0,0% 0,0% 0,0%
Shaw Communications 20,57 8,1 7,7 7,3 3,3 3,2 3,1 19,7 20,1 18,7 41% 41%  42% 7,7% 7,7% 7,8%
Mediana 8,1 7,7 7,3 2,8 2,6 2,6 156 17,3 16,8 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 56,50 4,8 4,5 4,3 0,7 0,7 0,6 5l 14,7 14,6 15% 15% 15% 5,4% 4,1% 4,0%
Comarch 197,50 6,2 6,0 5,6 1,1 1,0 0,9 14,3 13,7 13,2 18% 16% 16% 0,8% 0,8% 0,8%
Mediana 5,5 5,3 5,0 0,9 0,8 16% 16% 15% 3,1% 2,4% 2,4%
Zagraniczne spotki

Atos Origin 77,62 7,8 7,5 6,9 1,1 1,1 14% 15% 15% 2,1% 2,3% 2,5%
CapGemini 108,80 8,7 8,2 7,8 1,3 1,3 1,2 16,6 15,2 14,0 15% 15% 15% 1,7% 1,9% 2,0%
1BM 133,77 9,3 8,7 8,3 2,1 2,1 2,0 10,4 9,9 9,3 23% 24% 24%  4,8% 5,0% 5,2%
Indra Sistemas 9,75 6,2 5,9 5,6 0,7 0,7 0,6 13,0 11,2 10,2 11% 11% 11% 0,9% 1,6% 2,1%
Microsoft 152,32 20,6 17,9 16,0 8,8 7,9 7,1 332 290 257 43% 44%  44% 12% 1,3% 1,4%
Oracle 56,61 10,9 10,6 10,3 5,1 5,0 4,9 16,4 14,6 13,5 47% 47% 47% 1,5% 1,7% 1,7%
SAP 122,64 19,0 16,5 14,6 5,9 5,4 5,0 25,1 22,6 20,1 31% 33% 34% 1,3% 1,4% 1,6%
TietoEnator 25,88 9,2 8,2 7,9 1,3 1,2 1,1 14,0 13,5 12,9 14%  14% 14% 53% 57% 6,0%
Mediana 9,3 8,5 8,1 1,7 1,7 1,6 152 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

marza EBITDA

2019

2020 2021

2019

2020

2021

11 bit studios 349,00 18,5 20,7 5,0 9,2 9,1 3,2 28,5 33,9 8,0 50% 44% 64% 0,0% 0,0% 0,0%
CD Projekt 269,20 - 9,9 11,1 65,4 7,6 8,9 - 11,2 12,5 24% 76% 80% 0,4% 0,0% 0,0%
PlayWay 177,80 14,0 12,4 11,1 9,2 8,3 7,4 21,3 19,5 18,2 65% 67% 67% 1,4% 3,5% 3,8%
Activision Blizzars 54,48 17,4 14,8 13,6 6,1 5,5 51 24,8 21,4 18,9 35% 37% 37% 0,7% 0,7% 0,8%
Capcom 2605,00 13,0 11,8 10,6 3,2 3,4 3,1 21,3 17,9 16,8 24% 29% 29% 1,4% 1,5% 1,6%
Take Two 121,58 16,5 17,1 16,0 4,0 4,2 4,2 25,7 25,8 24,7 24% 25% 26% = = =
Ubisoft 55,20 6,5 6,9 6,2 3,2 3,0 2,8 18,7 19,8 17,4 50% 44% 45% 0,0% 0,0% 0,0%
Electronic Arts 100,79 17,3 55,1 3,3 5,5 51 4,8 25,7 2il, %) 19,8 32% 34% 36% - 0,0% 0,0%
Paradox Interactive 135,00 18,3 13,9 11,7 10,1 8,2 7,2 43,6 33,6 22,8 55% 59% 61% 1,4% 1,7% 1,4%
Mediana 16,9 13,9 11,1 6,1 5,5 4,8 25,2 21,4 18,2 35% 44% 45% 0,7% 0,4% 0,4%
Zrodto: Dom Maklerski mBanku (dla spotek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg

Steam Global Top
2019-11-28

Sellers

FANTELE]

Spoétka Pozycja

d/d

zmiana
t/t

Srednia

FANTELE]
d/d

zmiana
t/t

Frostpunk 11 bit studios 91 -22 - 49,00 0% - 49,00
Frostpunk: SP 11 bit studios 200+ - - - - - - -
Children of Morta 11 bit studios 200+ - - 85 - - - 64,00
Blair Witch Bloober Team 200+ - - - - - - -
Cyberpunk 2077 CD Projekt 108 -4 -40 73 199,00 0% 0% 199,00
The Witcher 3: WH CD Projekt 13 +116 - 117 30,00 0% - 65,00
The Witcher 3: WH (GOTY) CD Projekt 11 +2 +145 94 45,00 0% -70% 120,00
Green Hell Creepy Jar 200+ - - 134 - - - 90,00
Chernobylite The Farm 51 200+ - - - - - - -
Dying Light Techland 158 +29 - 173 34,00 0% - 34,00

Steam Wishlist
2019-11-28

FANTELE]

Otk
Spotka d/d

Pozycja

FALELE]
t/t

Srednia
tyg.

L]
premiery

2019-09-03

Cyberpunk 2077

CD Projekt

Alaskan Truck Simulator Movie Games 59 - -3 59 2020
Bum Simulator PlayWay 47 - -2 47 2019
I am Your President PlayWay 62 - -4 60 TBA
Junkyard Simulator PlayWay 55 - -4 54 2019
Ship Builder Simulator PlayWay 84 - - 84 TBA
Tank Mechanic Simulator PlayWay 75 - -1 74 2019
Dying Light 2 Techland 7 - - 7 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 94,00 8,1 8,0 7,7 1,4 1,4 1,3 17,9 17,7 16,6 17% 17% 17% 4,0% 4,2% 4,4%
Astaldi 0,66 0,4 0,4 0,6 0,0 0,0 0,0 0,8 0,8 0,8 9% 9% 6% = - 152%
Budimex 160,40 9,9 9,6 11,2 0,4 0,4 0,4 24,6 23,9 22,1 4% 5% 4% 6,1% 3,9% 3,6%
Ferrovial 26,98 - 40,5 37,1 4,2 4,2 4,1 - 43,9 38,6 3% 10% 11% 2,7% 2,8% 2,9%
Hochtief 112,10 4,3 4,1 3,8 0,3 0,3 0,3 12,0 11,3 10,8 6% 6% 7% 5,3% 57% 59%
Mota Engil 1,92 4,2 3,8 = 0,6 0,6 0,5 14,7 9,6 6,8 15% 15% - 24% 57% =
NCC 150,90 6,4 5,3 5,1 0,3 0,3 0,3 15,9 11,0 10,3 4% 5% 5% 4,2% 5,0% 52%
Skanska 214,30 8,9 9,4 8,9 0,5 0,5 0,5 15,8 16,0 15,1 6% 5% 6% 3,1% 3,3% 3,7%
Strabag 31,25 3,0 3,0 2,9 0,2 0,2 0,2 9,8 10,0 9,5 6% 6% 6% 4,2% 4,3% 4,6%
Mediana 5,3 5,3 6,4 0,4 0,4 0,4 15,3 11,3 10,8 6% 6% 6% 4,1% 4,2% 4,5%

Wycena spoétek deweloperskich

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Deweloperzy

Atal 36,20 7,3 7,6 6,9 1,6 1,6 1,6 7,8 8,1 7,3 23% 23% 13,0% 11,8% 11,2%
Dom Development 92,20 8,6 8,3 9,3 2,2 2,1 2,2 9,8 9,2 10,2 18% 18% 17% 9,8% 10,2% 10,9%
Develia 2,52 63 11,1 11,6 - - - - - - 30% 28%  16% 15,1% 17,5% 12,9%
Echo Investment 4,78 9,1 11,5 12,0 1,3 1,2 1,2 7,6 7,6 10,4 55% 43% 36% 9,1% 9,0% 6,7%
GTC 9,49 159 14,8 14,2 1,0 1,0 0,9 11,2 10,3 9,9 83% 82% 79% 0,2% 0,2% 0,3%
CA Immobilien Anlagen 37,15 29,1 255 23,4 1,3 1,2 1,1 29,6 260 23,6 70% 65% 62% 2,6% 2,8% 3,0%
Deutsche Euroshop AG 26,10 15,6 15,7 15,7 0,7 0,7 0,8 14,6 14,1 13,6 88% 88% 88% 59% 6,1% 6,2%
Immofinanz AG 24,90 28,8 258 251 0,9 0,9 0,9 155 17,2 16,2 48% 56%  56% 3,6% 3,9% 4,2%
Klepierre 32,60 20,9 20,2 19,8 0,9 0,9 1,0 12,1 11,7 11,5 83% 86% 86% 6,7% 6,9% 7,1%
Segro 893,20 39,1 351 32,2 1,3 1,2 1,1 363 335 31,1 77% 80% 82% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 15,8 15,2 15,0 1,3 1,2 1,1 12,1 11,7 11,5 62% 61% 59% 6,3% 6,5% 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 112,20 5,9 4,5 3,8 0,9 0,8 0,7 - 21,4 14,5 16% 18% 18% 0,4% 1,8% 1,8%
LPP 8705,00 12,1 10,9 9,5 1,7 1,5 1,3 23,8 21,5 19,7 14% 14% 14% 0,7% 0,9% 0,7%
Monnari 3,07 1,4 0,7 - 0,1 0,0 - 6,1 6,0 5,2 7% 7% - 0,0% 0,0% 0,0%
VRG 3,96 7,9 6,7 5,9 0,9 0,8 0,7 12,6 10,9 9,9 12% 12% 12% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 6,9 5,6 5,9 0,9 0,8 0,7 12,6 16,2 12,2 13% 13% 14% 0,2% 0,4% 0,4%
Zagraniczne spotki

ABC Mart 7300,00 9,8 9,6 9,2 1,8 1,7 1,6 19,8 19,4 18,6 18% 18% 18% 2,2% 2,3% 2,3%
Adidas 281,95 16,0 14,6 13,2 2,4 2,2 2,0 28,8 25,4 22,1 15% 15% 16% 1,4% 1,6% 1,8%
Assoc Brit Foods 2580,00 9,8 9,3 8,7 1,2 1,2 1,1 19,0 17,6 16,3 13% 13% 13% 0,0% 0,0% 0,0%
Caleries 22,08 4,9 4,5 4,2 0,3 0,3 0,3 €7 €2 8,3 7% 7% 8% 1,3% 1,3% 1,3%
Crocs 35,29 16,0 13,8 12,9 2,0 1,9 1,8 25,4 22,2 18,7 13% 14% 14% = = =
Foot Locker 41,01 4,1 4,1 4,0 0,5 0,5 0,4 9,0 8,3 79 11% 11% 11% 3,3% 3,7% 4,1%
Geox 1,20 5,6 4,5 3,1 0,4 0,4 0,3 = 22,6 15,0 7% 8% 11% 1,7% 2,8% 5,1%
H&M 183,58 10,0 9,3 8,9 1,2 1,1 1,1 23,2 21,3 20,0 12% 12% 12% 5,3% 5,2% 5,2%
Hugo Boss 42,98 5,5 5,2 4,9 1,0 1,0 1,0 12,2 11,0 10,2 19% 19% 20% 6,4% 7,0% 7,6%
Inditex 28,23 14,6 10,8 10,3 3,1 2,9 2,7 25,3 23,1 21,6 21% 27% 26% 2,8% 3,7% 4,1%
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 228,83 32,9 27/,/5 23,7/ 8,3 7,0 6,1 61,1 48,3 40,7 25% 26% 26% 0,0% 0,0% 0,0%
Nike 94,14 20,7 18,7 16,4 3,0 2,8 2,6 36,5 31,7 27,3 15% 15% 16% 0,9% 1,0% 1,1%
Under Armour 19,10 8,9 7,3 5,8 0,7 0,7 0,6 56,5 40,0 29,6 8% 9%  11% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 9,8 9,3 8,8 1,2 1,2 1,1 23,2 21,8 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 195,96 14,2 12,7 11,5 3,0 2,8 2,6 37,4 32,7 29,4 21% 22% 22% 0,8% 0,9% 1,0%
Hermes Internetional 679,60 26,0 23,9 21,8 10,0 9,2 8,6 47,2 42,7 38,7 39% 39% 39% 0,8% 1,0% 1,0%
Kering 551,90 ISH) 12,1 11,4 4,5 4,2 3,9 22,1 19,5 18,0 35% 35% 35% 2,1% 2,3% 2,6%
LVMH 406,75 14,9 13,6 12,7 4,0 3,7 3,5 28,1 25,4 23,2 27% 27% 27% 1,7% 1,9% 2,1%
Moncler 40,14 16,8 14,9 13,5 6,0 5,3 4,8 27,6 25,6 23,1 36% 36% 36% 1,1% 1,3% 1,5%
Mediana 14,9 13,6 12,7 4,5 4,2 3,9 28,1 25,6 23,2 35% 35% 35% 1,1% 1,3% 1,5%
Asos 3285,00 24,8 17,4 13,3 1,0 0,9 0,8 - 54,6 37,0 4% 5% 6% 0,0% 0,0% 0,0%
boohoo.com 314,00 43,1 30,5 24,4 4,2 3,0 2,4 = 60,4 46,9 10% 10% 10% 0,0% 0,0% 0,0%
Zalando 39,62 26,0 21,1 16,6 1,4 1,2 1,0 = = 58,4 6% 6% 6% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 26,0 21,1 16,6 1,4 1,2 1,0 #### 57,5 46,9 6% 6% 6% 0,0% 0,0% 0,0%
Handel spozywczy

Dino 133,40 19,1 14,5 11,2 1,8 1,4 1,1 32,2 23,9 18,0 9% 9% 10% 0,0% 0,0% 0,0%
Eurocash 22,50 8,1 7,7 7,3 0,1 0,1 0,1 - 454 31,5 2% 2% 2% 4,6% 2,6% 3,4%
Jeronimo Martins 14,63 9,1 8,3 7,8 0,5 0,5 0,4 20,8 18,6 17,8 6% 6% 6% 1,9% 2,0% 2,1%
Carrefour 15,13 4,9 4,4 4,2 0,2 0,2 0,2 13,2 11,4 10,6 5% 5% 5% 3,4% 3,8% 4,0%
AXFood 209,90 10,7 10,4 10,2 0,9 0,9 0,9 26,9 26,2 25,9 9% 9% 9%  3,3% 3,4% 3,2%
Tesco 237,40 7,6 5,3 5,1 0,4 0,4 0,4 16,7 14,0 13,0 5% 8% 8% 0,0% 0,0% 0,0%
Ahold 23,71 6,9 6,7 6,6 0,6 0,5 0,5 14,7 13,7 13,0 8% 8% 8% 3,2% 3,4% 3,6%
X 5 Retail 2115,00 5,9 5,4 5,0 0,4 0,4 0,3 14,5 12,9 11,7 7% 7% 7% 5,0% 6,1% 7,0%
Magnit 3259,50 5,1 4,5 4,0 0,4 0,3 0,3 12,7 9,8 7,3 7% 7% 7%  6,7% 7,0% 8,2%
Sonae 0,92 9,8 9,2 7,1 0,8 0,8 0,7 12,6 10,8 11,0 8% 8% 10% 4,8% 52% 5,3%
Mediana 7,9 7,2 6,8 0,5 0,4 0,4 14,7 13,8 13,0 7% 7% 7% 3,3% 3,4% 3,5%

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 2019-11-27 28 156,47 28 174,97 28 075,23 28 164,00 +0,15%
S&P 500 2019-11-27 3 145,49 3 154,26 3 143,41 3153,63 +0,42%
NASDAQ 2019-11-27 8 669,60 8 705,91 8 662,58 8 705,18 +0,66 %
DAX 2019-11-28 13 247,61 13 259,29 13215,71 13 245,58 -0,31%
CAC 40 2019-11-28 5909,95 5919,13 5900,21 5912,72 -0,24%
FTSE 100 2019-11-28 7 429,78 7 429,78 7 385,32 7 416,43 -0,18%
WIG20 2019-11-28 2178,33 2178,33 2 159,90 2169,09 -0,56%
BUX 2019-11-28 43 599,29 43 901,59 43 546,92 43 799,85 +0,46%
PX 2019-11-28 1 085,45 1089,73 1083,82 1083,82 -0,15%
RTS 2019-11-28 2113,41 2115,81 2 095,96 2115,39 +0,22%
SOFIX 2019-11-28 543,98 543,98 542,61 543,36 -0,11%
BET 2019-11-28 9 875,75 9 898,14 9 843,41 9 869,45 -0,06%
XU100 2019-11-28 106 084,70 107 213,10 106 015,80 107 126,20 +1,21%
BETELES 2019-11-28 138,41 138,41 137,30 137,42 -0,69%
NIKKEI 2019-11-28 23 458,88 23 482,32 23 367,33 23 409,14 -0,12%
SHCOMP 2019-11-28 2902,37 2 909,84 2 883,43 2 889,69 -0,47%
Miedz 2019-11-28 5935,50 5935,50 5 888,00 5892,00 -0,89%
Ropa 2019-11-28 63,37 63,93 63,10 63,87 +0,33%
USD/PLN 2019-11-28 3,9182 3,9305 39112 3,9237 +0,14%
EUR/PLN 2019-11-28 4,3102 4,3249 4,3068 4,3193 +0,21%
EUR/USD 2019-11-28 1,0999 1,1018 1,0999 1,1009 +0,09%
USBonds10 2019-11-28 1,7654 1,7654 1,7654 1,7654 +0,0000
GRBonds10 2019-11-28 -0,3690 -0,3580 -0,3860 -0,3610 +0,0110
PLBonds10 2019-11-28 1,9620 1,9930 1,9590 1,9900 +0,0180
WIG20 Index BUX Index PX Index
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Zrédio: Bloomberg
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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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