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Komentarz Poranny
Rynek akcji, Polska
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-362,43 (-0,63%)

WIG20 mWIG40 sWIG80 PLBonds10 Oil $/b USD/PLN EUR/PLN
1937,07 4234,39 17703,76 1,281 59,47 3,7105 4,4956
-17,85 (-0,91%) -4,35 (-0,1%) 6,92 (0,04%) 0,035 (2,73%) 1,29 (2,17%) -0,01 (0,19%) 0 (0,03%)
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VRG spodziewa sie presji na marze w 2021 r. — zarzad

Przedstawiciele zarzadu poinformowali, ze Grupa VRG spodziewa sie w biezacym roku presji na marze,
a powtodrzenie wyniku netto z 2019 r. moze by¢ duzym wyzwaniem. W budzecie na biezacy rok VRG
nie zaktada lockdowndéw, ale potrzebne bedzie elastyczne, wariantowe podejscie. Grupa wstepnie
oszacowata, ze jej skonsolidowana marza ze sprzedazy w 2020 r. wyniosta ok. 49,2% i byta nizsza o
2,9 p.p. r/r. Spotka jest zadowolona ze sprzedazy po ponownym otwarciu galerii handlowych na
poczatku lutego. Grupie sprzyja m.in. zimowa pogoda.

Plan uruchomienia przewozéw na Ukrainie z wykorzystaniem terminala w Medyce
Nalezaca do Grupy PKP Cargo - PKP Cargo Connect, prowadzi rozmowy dotyczace uruchomienia
przewozow intermodalnych na Ukraine, z wykorzystanlem przetadunkéw na terenie terminala w
Medyce. PKP Cargo Connect bedzie odpowiedzialne za transport do Polski przez przejscie graniczne w
Medyce i dalej na Zachdd Europy (pdzniej rowniez w kierunku odwrotnym). Medyka moze stanowic
kluczowy etap w transporcie intermodalnym w srodkowym korytarzu Nowego Jedwabnego Szlaku.

Zysk netto w 2020 r. wyniost 87,3 min zt — szacunki
Stalexport Autostrady szacuje, ze wypracowat 87,3 min zt zysku netto w 2020 r. Dla poréwnaniu w
2019 r. wynik ten wynidst 75,5 min zt. Przychody Stalexport w 2020 r. spadty wedtug szacunkéw do
kwoty 289,5 mIn zt vs 351,5 min zt r/r. Przychody z poboru optat na autostradzie A4 Katowice-Krakdw
w 2020 r. spadty o 17,8% do 285,6 min zt. Srednie natezenie ruchu na tym odcinku o 20% r/r.
Stalexport planuje opublikowa¢ raport za 2020 r. 3 marca 2021 r.

Umowa standstill z bankami i PFR

Intersport Polska podpisat z Polskim Funduszem Rozwoju i wierzycielami finansowymi (Alior Bank i
mBank) umowg o zawieszenie dochodzenia roszczen tzw. standstill. Jest to jeden z warunkdéw wyptaty
spofce srodkdéw z tytutu umowy pozyczki PFR. Umowa standstill bedzie obowigzywac 18 miesiecy. We
wrzesniu 2020 r. Intersport zawart z PFR umowe pozyczki ptynnosciowej do kwoty 25 min zt w ramach
rzgdowego programu ,Tarcza Finansowa PFR Dla Duzych Firm”. Okres sptaty ma wynies¢ 4 lata.

Lokum planuje sprzeda¢ w 2021 r. 1000 mieszkan

Lokum Deweloper zamierza wprowadzi¢ do oferty w biezgcym roku ok. 1000 mieszkan i tyle samo ich
sprzedac. Przekazania w tym czasie powinny objaé¢ ok. 700 mieszkan. Zdaniem prezesa Bartosza
Kuzniara wzrost kosztdw realizacji inwestycji odbije sie na cenach mieszkan, ale rowniez moze obnizy¢
marze deweloperéw. Prezes podkresla, ze jednym z najwiekszych wyzwan w 2021 r. bedzie ptynne
uzupetnianie oferty, zeby sprosta¢ wzmozonemu popytowi.

KNF uwaza, ze pora, aby banki jasno sie okreslity w sprawie kredytow CHF

Wedtug bankier.pl, szef polskiego organu nadzoru finansowego, uwaza, ze nadszedt czas, aby banki
ztozyly jednoznaczne oswiadczenie dotyczace udziatu w dobrowolnej konwersji kredytu hipotecznego w
CHF. Dziennik Puls Biznesu twierdzi, ze 10 bankdw zgodzito sie juz na przeprowadzenie ankiety na
temat konwersji CHF i planuje NWZA przed 25 marca (data orzeczenia Sadu Najwyzszego w sprawie
kredytdw w CHF). Ponadto GNB i Deutsche Bank uwaznie monitorujg proces, a ING BSK i PKO BP
oficjalnie oglosity faze testow. Komentarz analitykbw Bm mBanku: Uwazamy, Zze banki chca pokazac
swoje zaangazowanie w ten proces przed posiedzeniem Sadu Najwyzszego 25 marca.

Wywiad z CEO, strategia do weryfikacji?

W wywiadzie dla Parkietu prezes Apatora Mirostaw Klepacki powiedziat, ze firma bedzie musiata
zweryfikowac strategiczne cele finansowe osiggniecia 220 mlin zt EBITDA przy 1,4 mld zt przychoddw w
2023 roku. Trudno bytoby osiggnac cele, ktére wyznaczyliSmy sobie na diugo przed pandemig - biorac
pod uwage obecne warunki rynkowe. Spadek marz spowodowany koniecznoscig obnizek cen w wyniku
rosnacej konkurencji na rynku sprawit, ze cel na poziomie EBITDA jest nieosiggalny przy zaktadanym
poziomie przychoddéw. Komentarz analitykow Bm mBanku: Naszym zdaniem cele strategii byly bardzo
ambitne i nie spodziewaliSmy sie ich osiagniecia. Niemniej jednak plany ich zmiany moga
by¢ niedobrze postrzegane przez rynek w krotkim okresie.

Pozostale wiadomosci ze spétek

Polenergia

NN OFE, Generali OFE oraz Aviva OFE oceniajq, ze 63 zt oferowane w wezwaniu na akcje Polenergii
nie odzwierciedla wartosci godziwej. Fundusze nie sprzedadza akcji po tej cenie.
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Aktualne rekomendacje Biura Maklerskiego mBanku

spéika Rekomendacja Data Cena w dniu Cena Cena Potencjat EV/EBITDA
wvdania wvdania docelowa biezaca zmianv 2020 2021
Finanse +10,7% 13,7 11,5
Alior Bank akumuluj 2020-11-19 17,50 18,78 16,97 +10,7% - 9,8
BNP Paribas Polska akumuluj 2020-12-08 55,00 64,45 69,20 -6,9% 14,2 11,4
Handlowy trzymaj 2020-11-19 35,60 36,45 37,25 -2,1% 16,2 15,7
ING BSK redukuj 2020-11-19 155,20 143,10 170,60 -16,1% 15,8 16,6
Millennium trzymaj 2020-11-19 2,93 2,88 3,73 -22,8% 18,1 -
Pekao kupuj 2020-11-19 57,94 75,93 64,66 +17,4% 13,0 10,3
PKO BP kupuj 2020-11-19 27,23 32,40 28,08 +15,4% 12,4 11,7
Santander Bank Polska kupuj 2020-11-19 175,20 238,14 196,10 +21,4% 15,1 14,5
Komercni Banka trzymaj 2021-02-02 659,00 682,02 CZK 678,00 +0,6% 14,4 13,5
Moneta Money Bank kupuj 2020-12-08 67,00 82,70 CZK 75,80 +9,1% 15,5 13,2
Erste Group kupuj 2020-12-08 24,95 30,58 EUR 26,54 +15,2% 13,1 8,9
RBI akumuluj 2020-12-08 16,69 18,22 EUR 16,70 +9,1% 7,9 7,3
OTP Bank trzymaj 2021-02-02 13 500 13 800 HUF 13 150 +4,9% 12,3 9,0
PzZU kupuj 2020-12-03 26,45 39,33 30,48 +29,0% 12,7 9,2
Kruk trzymaj 2021-02-02 168,30 174,96 178,30 -1,9% 41,7 11,5
Skarbiec Holding kupuj 2020-12-08 24,80 30,74 34,80 -11,7% 6,1 8,8
GPW redukuj 2020-12-08 43,00 40,60 44,40 -8,6% 12,5 14,2
Chemia -13,2% 16,0 18,3 6,1 6,7
Ciech trzymayj 2020-12-08 30,35 32,59 33,85 -3,7% 19,4 11,8 6,0 5,4
Grupa Azoty sprzedaj 2021-01-14 28,95 23,65 29,60 -20,1% 12,6 24,8 6,2 8,1
Surowce -13,5% 20,5 9,2 7,4 4,0
JsSw kupuj 2021-02-03 34,80 46,40 38,43 +20,7% - 7,2 - 2,2
KGHM trzymayj 2020-12-08 177,20 152,27 189,45 -19,6% 20,5 11,3 7,4 5,9
Paliwa +7,0% 7,1 12,3 5,3 51
Lotos kupuj 2020-12-08 37,30 49,01 40,45 +21,2% - 13,0 - 5,3
MOL akumuluj 2021-02-02 2220 2 379 HUF 2234 +6,5% - 12,7 5,3 4,9
PGNiG akumuluj 2021-02-02 5,72 6,39 5,80 +10,1% 4,5 10,6 2,3 3,9
PKN Orlen trzymaj 2020-12-08 59,60 58,40 59,76 -2,3% 9,8 12,0 5,8 5,6
Energetyka +11,0% 25,0 7,1 4,8 4,9
CEZ kupuj 2020-11-20 468,00 601,40 CZK 539,00 +11,6% 24,6 15,0 6,9 7,1
Enea zawieszona 2020-12-08 5,60 - 7,18 - 19,0 2,6 2,8 2,5
Energa zawieszona 2020-12-08 7,80 - 7,78 - - 6,6 4,8 4,6
PGE zawieszona 2020-12-08 5,77 - 6,79 - - 7,6 3,9 3,2
Polenergia kupuj 2020-10-30 42,60 62,99 62,60 +0,6% 26,9 26,3 12,3 12,6
Tauron zawieszona 2020-12-08 2,17 - 2,77 - 25,5 4,9 4,8 5,3
Telekomunikacja +6,8% 35,3 28,4 5,4 5,1
Cyfrowy Polsat trzymaj 2020-12-08 27,84 27,90 29,10 -4,1% 15,2 12,5 7,4 7,1
Netia trzymayj 2020-12-08 4,50 4,70 5,48 -14,2% 35,3 31,9 5,4 5,1
Orange Polska kupuj 2020-12-08 6,52 8,20 6,40 +28,1% 59,3 28,4 4,7 4,5
Media +6,3% 33,3 20,6 15,2 10,2
Agora akumuluj 2020-12-08 6,96 7,60 6,24 +21,8% - - 15,3 8,8
Wirtualna Polska akumuluj 2020-12-08 82,00 93,00 89,20 +4,3% 33,3 20,6 15,1 11,5
IT +18,0% 17,4 15,7 8,2 7,2
Ailleron rownowaz 2020-05-05 6,26 - 12,90 - 25,6 20,0 8,6 7,2
Asseco BS rownowaz 2020-09-02 36,00 - 38,60 - 17,5 16,7 11,4 10,9
Asseco Poland kupuj 2020-09-02 70,20 80,70 69,30 +16,5% 15,8 14,5 4,9 4,6
Asseco SEE przewazaj 2020-08-07 43,70 - 41,00 - 18,4 16,2 9,3 8,2
Atende przewazaj 2020-11-27 3,44 - 4,64 - 17,4 15,7 8,2 7,5
Comarch kupuj 2020-09-29 204,00 247,60 197,00 +25,7% 16,9 15,0 6,4 6,2
Sygnity kupuj 2020-09-01 7,20 10,70 11,10 -3,6% 9,9 9,0 5,9 5,3
Gaming -4,4% 23,0 20,8 21,1 13,5
11 bit studios trzymaj 2020-09-02 482,00 493,00 553,00 -10,8% 34,7 55,3 23,4 34,0
CD Projekt sprzedaj 2021-02-02 305,80 232,00 263,00 -11,8% 23,5 19,6 15,9 14,1
PlayWay trzymaj 2020-12-08 599,00 590,00 649,00 -9,1% 22,5 22,0 33,0 12,9
Ten Square Games kupuj 2020-12-08 525,00 724,00 545,00 +32,8% 22,2 15,2 18,8 12,4
Przemyst +7,0% 12,5 11,1 7,2 6,7
AC przewazaj 2020-12-08 36,40 - 36,40 - 11,4 10,6 7,8 7,1
Alumetal rébwnowaz 2021-01-29 53,20 - 54,60 - 17,0 12,7 9,8 8,0
Amica rownowaz 2021-01-18 145,80 - 152,80 - 7,8 10,4 4,6 6,1
Apator réownowaz 2020-12-08 22,40 - 25,00 - 13,4 12,9 7,6 7,3
Astarta przewazaj 2021-01-28 36,20 - 46,70 - - 3,1 4,5 2,5
Boryszew rébwnowaz 2020-12-08 2,87 - 3,04 - - 24,3 10,9 7,3
Cognor kupuj 2021-02-10 2,15 2,89 2,41 +19,9% 11,4 5,7 5,5 3,8
Famur kupuj 2020-12-08 1,90 3,30 2,87 +15,0% 9,0 11,1 3,2 3,5
Forte rownowaz 2021-01-29 43,50 - 46,40 - 14,7 10,3 7,2 6,7
Grupa Kety trzymayj 2020-12-08 449,50 472,99 504,00 -6,2% 11,6 13,9 8,4 9,4
Kernel kupuj 2021-01-27 54,50 62,93 56,00 +12,4% 10,8 4,6 5,2 4,4
Kruszwica niedowazaj 2021-01-12 66,00 - 65,80 - 16,8 13,5 9,5 7,8
Mangata przewazaj 2020-12-08 55,50 - 67,00 - 14,2 11,4 8,1 6,7
Mo-BRUK kupuj 2021-01-11 246,00 387,49 344,00 +12,6% 16,1 13,0 11,8 9,4
PKP Cargo trzymayj 2020-12-08 13,20 13,97 16,32 -14,4% - - 51 4,9
Stalprodukt kupuj 2020-12-08 210,50 370,99 324,00 +14,5% 11,3 11,2 4,2 4,0
TIM przewazaj 2020-12-08 18,90 - 19,05 - 13,4 10,7 7,2 6,4
E-commerce -21,2% 51,2 54,0 34,8 29,
Allegro sprzedaj 2020-11-18 67,89 54,00 69,00 -21,7% - 65,4 46,6 37,0
Answear kupuj 2021-02-04 28,51 44,50 37,00 +20,3% 51,2 42,6 23,0 21,9
Handel +11,8% 59,0 28,3 18,9 8,1
AmRest zawieszona 2020-12-08 25,80 - 32,20 - - - - -
CccC akumuluj 2021-02-02 85,70 89,00 98,50 -9,6% - 44,1 25,9 6,5
Dino trzymayj 2020-12-08 269,80 263,10 266,00 -1,1% 40,4 30,6 25,3 19,4
Eurocash kupuj 2020-07-02 17,34 19,90 13,31 +49,5% - 85,5 4,9 4,6
Jeronimo Martins akumuluj 2020-08-04 14,29 15,30 EUR 12,65 +20,9% 24,0 19,4 7,6 6,4
LPP akumuluj 2021-02-02 7 700,00 8 500,00 7 925,00 +7,3% 83,5 26,1 20,4 11,4
VRG kupuj 2020-09-23 2,51 3,14 2,64 +18,9% 77,6 21,3 17,5 9,7
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Wycena bankéw z Europy Srodkowej i Wschodniej

P/E
Cena 2020 2021

Polskie banki

Alior Bank 16,97 - 9,8 5,6 -6% 3% 6% 0,3 0,3 0,3 0,0% 0,0% 0,0%
BNP Paribas BP 69,20 14,2 11,4 9,7 6% 7% 7% 0,8 0,8 0,7 0,0% 0,0% 0,0%
Handlowy 37,25 16,2 15,7 12,4 4% 4% 5% 0,7 0,6 0,6 0,0% 3,1% 7,3%
ING BSK 170,60 15,8 16,6 15,2 9% 8% 8% 1,4 1,3 1,2 0,0% 3,2% 3,0%
Millennium 3,73 18,1 - - 3% -1% -6% 0,5 0,5 0,6 0,0% 0,0% 0,0%
Pekao 64,66 13,0 10,3 8,7 5% 7% 7% 0,7 0,7 0,6 0,0% 3,8% 9,7%
PKO BP 28,08 12,4 11,7 16,0 7% 7% 5% 0,8 0,8 0,7 0,0% 4,0% 4,3%
Santander BP 196,10 15,1 14,5 12,7 5% 5% 5% 0,7 0,7 0,7 0,0% 8,3% 8,8%
Mediana 15,1 11,7 12,4 5% 6% 6% 0,7 0,7 0,7 0,0% 3,1% 3,6%
Inwestorzy polskich bankéw

BCP 0,119 10,8 8,5 6,0 3% 3% 5% 0,3 0,3 0,3 0,0% 2,5% 5,0%
Citigroup 63,630 14,9 9,8 8,0 5% 7% 8% 0,7 0,7 0,6 3,2% 3,3% 3,5%
Commerzbank 5,130 = 96,8 €)1l -7% 0% 2% 0,2 0,2 0,2 0,0% 0,5% 2,0%
ING 8,349 13,2 10,1 8,2 4% 6% 7% 0,6 0,6 0,6 2,3% 6,7% 6,3%
ucCt 8,396 40,4 9,1 6,4 -2% 3% 5% 0,4 0,3 0,3 1,7% 4,4% 6,0%
Mediana 14,0 9,8 8,0 3% 3% 5% 0,4 0,3 0,3 1,7% 3,3% 5,0%
Zagraniczne banki

Erste Group 26,54 13,1 8,9 7,6 5% 8% 9% 0,7 0,7 0,6 0,0% 7,0% 5,9%
Komercni Banka 678,00 14,4 13,5 10,8 8% 8% 10% 1,1 1,1 1,1 0,0% 6,2% 6,7%
Moneta Money 75,80 15,5 13,2 10,5 9% 9% 11% 1,2 1,2 1,2 0,0% 9,6% 6,0%
OTP Bank 13 150 12,3 9,0 8,1 12% 14% 14% 1,3 1,2 1,1 0,0% 1,5% 1,6%
RBI 16,70 7,9 7,3 6,9 5% 5% 6% 0,4 0,4 0,4 0,0% 3,8% 4,2%
Akbank 6,64 5,8 4,4 3,1 10% 12% 15% 0,6 0,5 0,4 0,0% 5,5% 8,1%
Alpha Bank 0,79 5,5 7,6 4,2 -2% 2% 4% 0,1 0,2 0,2 0,0% 0,0% 0,0%
Banco Santander 2,80 10,5 10,1 79 -9% 6% 7% 0,6 0,6 0,5 2,6% 4,2% 5,5%
Deutsche Bank 8,98 27,8 21,2 8,9 -1% 1% 4% 0,3 0,3 0,3 0,0% 0,7% 2,2%
National Bank of Greece 2,06 8,0 21,5 5,9 5% 0% 6% 0,4 0,4 0,3 0,0% 0,0% 2,7%
Piraeus Bank 0,75 - - - - - - - - - - - -
Sberbank 264,00 8,0 6,4 5,7 15% 17% 17% 1,2 1,1 1,0 6,1% 7,7% 8,7%
Turkiye Garanti Bank 9,92 6,5 5,0 3,2 12% 14% 15% 0,7 0,6 0,5 - 3,4% -
Turkiye Halk Bank 5,31 4,8 3,3 2,0 7% 9% 12% 0,3 0,3 0,3 - 2,1% 2,3%
Turkiye Vakiflar Bankasi 4,39 3,0 2,8 2L 14% 13% 14% 0,4 0,3 0,3 - - -
VTB Bank 0,04 7,5 3,4 2,7 5% 10% 11% 0,2 0,2 0,2 5,4% 8,0% 8,0%
Yapi ve Kredi Bankasi 2,88 4,7 3,9 2,5 12% 14% 15% 0,5 0,4 0,4 - 1,1% -
Mediana 7,9 7,4 5,8 7% 9% 11% 0,5 0,4 0,4 0,0% 3,8% 5,5%

Wycena spoétek ubezpieczeniowych

P/E
2020 2021

Ubezpieczyciele

PZU 30,48 12,7 9,2 8,2 12% 16% 17% 1,4 1,4 1,4 0,0% 7,9% 8,7%
Aegon 3,74 7,0 7,3 6,5 2% 5% 5% 0,3 0,3 0,3 3,4% 4,1% 5,1%
Allianz 196,34 11,9 9,9 9,4 9% 10% 11% 1,1 1,0 1,0 4,9% 5,2% 5,5%
Assicurazioni Generali 15,67 13,0 9,4 8,9 7% 9% 10% 0,9 0,9 0,8 7,5% 6,6% 6,9%
Aviva 3,49 6,8 6,5 5,9 11% 11% 11% 0,7 0,7 0,7 6,6% 6,7% 6,9%
AXA 19,12 10,6 7,0 6,6 7% 10% 10% 0,7 0,6 0,6 7,3% 7,9% 8,4%
Baloise 155,00 14,9 11,4 11,1 7% 9% 9% 1,1 1,0 1,0 4,3% 4,6% 4,8%
Helvetia 96,25 23,6 10,5 10,1 4% 8% 8% 0,8 0,8 0,8 5,3% 5,5% 5,8%
Mapfre 1,55 8,0 7 il 6,9 7% 8% 8% 0,6 0,5 0,5 8,1% 8,7% 9,0%
RSA Insurance 6,77 16,7 14,4 13,7 10% 11% 12% 1,7 1,7 1,6 3,7% 4,4% 4,3%
Uniga 6,34 16,5 8,7 7,0 1% 6% 7% 0,6 0,6 0,5 0,0% 6,4% 7,3%
Vienna Insurance G. 22,25 10,2 7,9 7,1 6% 7% 7% 0,5 0,5 0,5 4,6% 5,2% 5,5%
Zurich Financial 372,70 18,3 12,2 11,5 9% 13% 14% 1,6 1,6 1,5 5,9% 6,2% 6,6%
Mediana 12,7 9,2 8,2 7% 9% 10% 0,8 0,8 0,8 4,9% 6,2% 6,6%

Zrédio: Biuro Maklerskie mBanku (dla spétek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Wycena spoétek energetycznych

EV/EBITDA marza EBITDA
Cena 2020 2021 2022 2020 2020 2021 2022

Spo6tki energetyczne

CEZ 539,00 6,9 7,1 7,7 2,1 2,1 2,4 24,6 15,0 16,8 31% 30% 31% 6,3% 7,3% 6,0%
Enea 7,18 2,8 2,5 2,4 0,5 0,5 0,5 19,0 2,6 2,8 19% 21% 19% 0,0% 0,0% 7,7%
Energa 7,78 4,8 4,6 4,7 0,8 0,8 0,8 - 6,6 7,1 17% 18% 17% 0,0% 0,0% 2,3%
PGE 6,79 3,9 3,2 3,2 0,5 0,5 0,5 = 7,6 8,2 13% 16% 15% 0,0% 0,0% 3,3%
Tauron 2,77 4,8 5,3 5,0 0,9 1,0 0,9 25,5 4,9 4,6 20% 18% 18% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 4,8 4,6 4,7 0,8 0,8 0,8 24,6 6,6 7,1 19% 18% 18% 0% 0% 3%
Zintegrowane

EDF 10,62 5,5 51 4,9 1,2 1,2 1,2 18,7 15,0 13,4 23% 24% 24% 2,3% 3,1% 3,6%
EDP 4,94 9,9 9,7 9,2 2,5 2,4 2,3 22,8 20,8 19,3 25% 25% 25% 3,9% 3,9% 4,2%
Endesa 21,93 7,6 7,7 7,5 1,5 1,5 1,5 12,4 13,6 13,2 20% 20% 20% 7,9% 6,0% 5,4%
Enel 8,47 8,5 8,1 7,7 2,0 1,9 1,8 17,0 159 14,8 23% 23% 24% 42% 4,5% 4,7%
Engie 13,06 6,7 5,9 5,7 1,1 1,0 1,0 18,8 13,0 11,9 16% 17% 18% 4,2% 5,6% 6,0%
Fortum 21,66 10,3 8,7 9,1 0,6 0,5 0,5 14,4 15,3 16,0 5% 5% 5% 5,1% 5,1% 5,3%
Mediana 8,0 7,9 7,6 1,4 1,4 1,3 17,9 15,1 14,1 22% 22% 22% 4% 5% 5%
EON 8,73 9,4 9,0 8,5 1,0 1,0 1,0 14,4 12,7 10,1 11% 11% 11% 54% 57% 5,9%
Elia Group 99,30 14,2 13,9 13,1 5,7 5,5 5,3 26,7 25,3 23,2 40% 39% 40% 1,7% 1,8% 1,8%
EVN 19,38 7,7 7,6 7,3 2,1 2,0 1,9 17,5 15,6 15,3 28% 26% 26% 2,5% 2,5% 2,6%
IREN 2,21 7,0 6,7 6,3 1,7 1,6 1,5 i35, 12,1 10,6 23% 24% 25% 4,4% 4,5% 5,0%
National Grid 856,40 11,2 11,7 10,6 3,8 4,0 4,0 14,5 16,3 14,6 34% 34% 37% 0,0% 0,0% 0,0%
Red Electrica 14,97 9,2 9,2 9,0 7,2 7,1 70 12,1 12,0 11,7 77% 78% 78% 6,8% 6,7% 6,8%
Redes Energeticas 2,31 9,3 9,3 9,2 5,8 5,7 5,6 13,2 12,9 13,0 62% 62% 61% 7,4% 7,4% 7,4%
SSE 1422,00 12,6 12,3 11,7 3,4 2,9 3,0 17,2 16,4 15,6 27% 23% 26% 0,0% 0,0% 0,0%
Terna 6,11 11,9 11,6 11,5 8,7 8,4 82 159 155 159 73% 72% 72% 4,4% 4,8% 5,1%
Mediana 9,4 9,3 9,2 3,8 4,0 4,0 14,5 15,5 14,6 34% 34% 37% 4,4% 4,5% 5,0%

Wycena spotek energetycznych ze zrodet odnawialnych

EV/EBITDA EV/S marza EBITDA
Cena 2020 2021 2022 2020 2021 2022 2020 2021 2022

Spotki odnawialne
Polenergia 62,60 12,3 12,6 12,5 2,0 2,0 1,9 26,9 26,3 27,0 16% 16% 16% 0,0% 0,0% 0,0%

Abo Wind 46,40 152 11,7 11,1 3,0 2,5 2,2 31,5 226 21,0 20% 22% 20% 0,9% 1,0% 1,1%
Avangrid 47,31 11,8 10,5 9,4 3,7 3,6 3,5 240 21,3 196 32% 34% 37% 3,7% 3,8% 3,8%
Boralex 48,59 16,2 150 14,4 13,0 11,2 10,6 654 62,4 520 80% 75% 73% 1,4% 1,4% 1,4%
Edp Renovaveis 22,05 14,7 151 142 136 12,1 11,2 38,8 44,7 40,7 92% 80% 78% 0,5% 0,5% 0,5%
Eolus Vind 217,40 19,6 12,5 156 3,3 1,1 1,5 255 18,5 23,2 17% 9%  10% 0,8% 3,1% 1,4%
Falck Renewables 6,07 13,3 11,9 11,0 7,3 6,5 59 51,4 391 31,9 54% 55% 54% 1,1% 1,1% 1,2%
Iberdrola 10,81 11,3 10,5 9,7 3,2 3,0 2,9 19,1 18,1 16,8 28% 29%  30% 3,9% 4,0% 4,2%
Orsted 1036,00 25,8 20,1 20,0 8,0 7,3 6,9 47,5 493 50,6 31% 36% 35% 1,1% 1,2% 1,3%
PNE 7,66 32,4 19,4 14,3 7,1 6,2 4,8 - - - 2% 32% 34% 0,5% 0,5% 0,5%
Terna Energy 14,44 11,1 10,0 8,5 7,0 6,6 56 22,3 224 17,7 64%  66% 67% 1,2% 2,2% 2,7%
Tilt Renewables 6,67 170 283 19,0 11,1 153 10,8 54,9 - - 65% 54% 57% 0,0% 0,0% 0,3%
Transalta Renewables 21,49 14,3 13,5 13,0 149 13,3 12,6 52,9 27,6 255 104% 98% 97% 4,4% 4,4% 4,4%
Xcel Energy 61,57 12,6 11,6 10,9 4,5 4,3 42 22,0 20,7 19,4 35% 37% 38% 2,8% 3,0% 3,1%
Mediana 14,7 12,5 13,0 7,1 6,5 56 351 226 23,2 35% 37% 38% 1,1% 1,4% 1,4%
[sotar
Azure Power 3592 20,7 16,5 12,1 149 12,1 10,0 - - - 72%  73%  82% - - =
Clearway Energy 32,12 2,7 2,7 2,5 2,5 2,3 2,2 40,9 38,1 432 90% 86% 87% 3,3% 4.2% 4,4%
Neoen 53,10 24,5 20,0 16,2 21,0 158 13,0 - - - 8% 79% 80% 0,0% 0,0% 0,2%
Renova 355500 24,8 253 21,3 148 132 12,7 - - - 60% 52% 60% 0,0% 0,0% 0,0%
Solaria Energia 21,58 63,2 34,8 20,0 49,9 27,0 159 - - 42,6 79% 78%  79% - - -
Mediana 24,5 200 16,2 14,9 13,2 12,7 40,9 38,1 429 79% 78% 80% 0,0% 0,0% 0,2%
(Mix
Erg 26,04 10,9 10,1 9,7 5,3 5,0 49 37,0 30,4 28,2 48% 49%  50% 2,9% 2,9% 2,9%
Innergex 26,87 18,3 158 153 148 12,4 11,8 - - - 81%  79%  77% 2,7% 2,7% 2,8%
Nextera 81,70 11,5 10,2 9,2 12,5 11,2 10,0 - 423 39,1 109% 110% 109% 2,8% 3,2%  3,7%
Northland Power 49,22 14,2 14,4 14,4 8,2 8,0 8,1 24,7 272 260 58% 56% 56% 2,4% 2,4% 2,4%
Brookfield Renewable 46,29 27,0 23,7 222 13,6 11,9 11,2 - - - 50% 50% 50% 2,6% 2,6% 2,8%
Meridian Energy 581 18,9 21,4 22,0 4,8 4,5 49 457 57,5 61,2 26% 21%  22% 3,5% 3,1% 3,1%
Verbund 76,50 12,3 11,8 10,7 4,2 4,1 3,9 448 44,7 392 34% 35% 37% 1,0% 1,1% 1,2%
Mediana 14,2 14,4 14,4 8,2 8,0 8,1 40,9 42,3 39,1 50% 50% 50% 2,7% 2,7% 2,8%

Zrodto: Biuro Maklerskie mBanku (dla spdtek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Wycena spoétek rafineryjnych i gazowych

EV/EBITDA marza EBITDA
2020 2021 2022 2020 2021 2022

Spotki rafineryjne

Lotos 40,45 - 53 4,1 0,5 0,5 0,5 - 13,0 10,1 - 10% 11% 2,5% 7,4% 7,4%
MOL 2234,00 5,3 4,9 4,3 0,8 0,7 0,7 - 12,7 10,3 14% 14% 17% 0,0% 3,1% 3,3%
PKN Orlen 59,76 5,8 5,6 5,3 0,5 0,5 0,5 9,8 12,0 11,5 9% 9% 9% 1,7% 5,9% 5,9%
Hellenic Petroleum 5,33 16,3 7,7 6,4 0,6 0,5 0,5 - 13,9 8,4 4% 7% 8% 2,4% 5,5% 6,4%
HollyFrontier 31,75 22,5 10,6 6,2 0,7 0,6 0,5 S = 13,1 3% 5% 8% 4,4% 4,4% 4,5%
Marathon Petroleum 50,46 20,0 12,4 8,8 0,9 0,9 0,9 = = 24,1 4% 7% 10% 4,6% 4,5% 4,6%
Motor Oil 11,31 5,5 5,1 4,3 0,3 0,3 0,3 10,0 7,8 5,6 6% 6% 6% 4,2% 6,9% 9,4%
Neste Oil 57,22 24,2 21,3 18,3 3,8 3,6 3,2 37,0 34,0 28,3 16% 17% 18% 1,7% 1,6% 1,8%
oMV 35,22 7,0 5,0 4,3 1,5 1,1 1,0 16,9 9,5 7,1  22%  23% 24% 50% 52% 5,5%
Phillips 66 77,23 26,7 11,8 8,3 0,8 0,6 0,5 = 25,7 12,8 3% 5% 6% 4,7% 4,7% 4,9%
Saras SpA 0,59 = 7,1 4,8 0,2 0,2 0,1 = = 49,4 0% 2% 3% 0,0% 0,0% 1,9%
Tupras 105,80 48,3 9,5 6,1 0,7 0,5 0,4 o 16,2 72 1% 5% 7% 0,0% 5,5% 10,4%
Valero Energy 64,55 38,2 11,6 6,5 0,6 0,5 0,4 = = 14,2 2% 4% 6% 6,1% 6,1% 6,3%

20,0 7,7 6,1 0,7 0,5 05 13,5 13,0 11,5 4% 7% 8% 2,5% 5,2% 5,5%

5,80 2,3 3,9 3,7 0,8 0,8 0,8 4,5 10,6 9,7 35% 20% 22% 1,6% 3,3% 4,7%

A2A SpA 1,51 7,3 7,1 6,4 1,2 1,2 11 156 158 13,9 17% 17% 18% 53% 54% 57%
BP 261,80 10,1 4,9 4,3 0,7 0,6 0,5 - 11,0 8,6 7%  12%  12% 0,0% 0,0% 0,0%
Centrica 53,28 3,6 4,4 4,2 0,3 0,4 0,4 10,4 11,8 8,9 7% 8% 9% 0,0% 0,0% 0,0%
Enagas 17,76 9,4 9,7 10,2 8,0 8,5 9,0 10,4 11,0 11,4 85% 87% 88% 9,5% 9,6% 9,7%
Endesa 21,93 7,6 7,7 7,5 1,5 1,5 1,5 12,4 13,6 13,2 20% 20% 20% 7,9% 6,0% 5,4%
Engie 13,06 6,7 5,9 5,7 1,1 1,0 1,0 188 13,0 11,9 16% 17% 18% 4,2% 5,6% 6,0%
Eni 8,88 5,1 4,0 3,3 1,0 0,8 0,6 - 178 10,6 19% 20% 19% 4,6% 56% 6,8%
Equinor 151,00 4,6 3,4 3,1 1,6 1,3 1,2 31,1 13,8 12,0 36% 38% 39% 0,0% 0,1% 0,1%
Gas Natural SDG 20,99 10,3 9,7 9,7 2,0 1,9 1,9 19,7 16,6 16,7 19%  20% 19% 6,8% 7,2% 7,5%
Gazprom 226,00 6,9 4,8 41 1,4 1,2 1,1 154 5,0 40 21% 26% 27% 4,1% 8,7% 11,4%
Hera SpA 3,12 7,3 7,0 6,8 1,1 1,1 1,1 151 143 141 15% 16%  16% 3,5% 3,5%  3,8%
NovaTek 1372,80 17,6 13,7 12,2 6,0 4,9 44 27,5 156 13,9 34% 36% 36% 2,0% 2,9% 3,3%
ROMGAZ 32,60 5,0 4,7 4,5 2,6 2,6 2,3 9,6 9,7 83 53% 54% 52% 5,3% 52% 6,0%
Shell 15,70 4,7 3,6 3,2 0,7 0,6 0,5 30,4 13,3 9,5 16%  16%  17% 5,0% 5,4% 5,6%
Snam SpA 4,47 12,8 12,4 12,2 10,2 9,8 9,5 13,4 13,0 13,1 80% 79% 78% 5,6% 58% 6,3%
Mediana 7,1 5,4 5,1 1,3 1,2 1,1 153 13,1 11,6 20% 20% 20% 4,4% 5,4% 5,6%

Wycena spoétek nawozowych i chemicznych

EV/EBITDA marza EBITDA
2020 2021 2022 2020 2020 2021 2022

Spo6tki nawozowe

Grupa Azoty 29,60 6,2 8,1 9,9 0,7 0,8 0,8 12,6 24,8 - 11% 9% 9% 0,0% 0,0% 0,0%
Acron 6036,00 9,9 7,1 7,2 2,8 2,4 2,3 - 9,8 10,2  29% 34% 31% 6,3% 6,3% 6,1%
CF Industries 44,36 12,0 10,8 10,4 3,9 3,5 3,4 37,1 29,0 23,2 32% 33% 33%  2,7% 2,7% 2,8%
K+S 9,78 11,0 11,3 10,2 1,6 1,8 1,8 = = 30,1 14% 16% 18% 0,4% 0,8% 1,8%
Phosagro 3671,00 7,2 6,3 6,0 2,4 2,2 2,1 18,0 13,5 € il 33% 34% 35% 5,9% 5,5% 6,3%
The Mosaic Company 29,27 10,2 7,5 7,3 1,8 1,7 1,6 63,9 17,5 15,5 18% 22% 22% 0,7% 0,7% 0,8%
Yara International 413,70 7,6 7,3 6,8 1,4 1,3 1,2 16,0 14,6 13,0 18% 17% 18% 0,1% 0,1% 0,1%
Mediana 9,9 7,5 7,3 1,8 1,8 1,8 18,0 16,0 14,2 18% 22% 22% 0,7% 0,8% 1,8%
Spoétki chemiczne

Ciech 33,85 6,0 5,4 5,0 1,1 1,1 1,0 19,4 11,8 10,0 19% 20% 20% 0,0% 0,0% 4,2%
Akzo Nobel 85,22 12,5 11,2 10,5 2,1 1,9 1,9 22,8 19,4 17,6 16% 17% 18% 2,3% 2,5% 2,7%
BASF 66,82 11,1 8,9 8,2 1,3 1,2 1,2 23,5 16,8 14,5 12% 14% 15% 4,4% 4,7% 4,8%
Croda 6600,00 25,5 21,0 19,7 7,4 6,0 5,8 38,7 32,7 28 <) 29% 29% 29% 0,0% 0,0% 0,0%
Sisecam 7,76 6,7 5,0 4,2 1,4 1,1 0,9 10,3 8,2 7,1 20% 21% 22%  2,4% 2,9% 3,3%
Soda Sanayii - = = = - - - = = = - - - = = =
Solvay 95,74 6,4 6,1 5,7 1,4 1,3 1,3 16,1 14,7 12,6  22%  22%  23% 4,0% 4,0% 4,1%
Tata Chemicals 563,10 7,8 10,2 7,8 1,5 1,7 1,5 14,2 31,8 17,3 20% 16% 19% 1,9% 1,6% 2,0%
Tessenderlo Chemie 36,35 5,8 5,6 5,2 1,0 1,0 1,0 12,7 11,9 10,6 18% 18% 18% - - -
Wacker Chemie 120,80 10,3 7/, 7,0 1,5 1,3 1,3 22 19,6 16,2 14% 19% 18% 1,0% 2,7% 2,5%
Mediana 7,8 7,1 7,0 1,4 1,3 1,3 19,4 16,8 14,5 19% 19% 19% 2,1% 2,6% 3,0%

Wycena spoétek sektora elektromaszynowego

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2020 2021 2022 2020 2020 2021 2022
Przemystowe

Famur 2,87 3,2 3,5 3,5 1,3 1,3 1,2 9,0 11,1 11,3 40% 36% 0,0% 5,6% 6,8%
Caterpillar 197,99 16,2 13,5 11,2 2,8 2,5 2,2 365 246 18,8 17%  18%  20% 2,1% 2,2% 2,4%
Epiroc 171,35 154 13,3 12,2 3,8 3,5 3,3 378 322 290 25% 27% 27% 1,5% 1,7% 1,7%
Komatsu 3166,00 9,3 13,3 10,0 1,5 1,8 1,6 17,0 32,2 19,7 17% 13%  16% 3,5% 1,4% 2,2%
Sandvig AG 216,20 14,5 11,8 10,8 3,1 2,9 2,7 251 20,6 18,3 22% 25%  25% 1,9% 2,3% 2,5%
Mediana 14,5 13,3 10,8 2,8 2,5 2,2 251 24,6 18,8 22% 25% 25% 1,9% 2,2% 2,4%

Zrodto: Biuro Maklerskie mBanku (dla spdtek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Wycena spoétek gorniczych

EV/EBITDA marza EBITDA
Cena 2020 2021 2022 2020 2021 2022

Metale

KGHM 189,45 7,4 5,9 5,8 1,9 1,6 1,5 20,5 11,3 11,6 25% 27% 26% 0,0% 1,1% 3,5%
Anglo American 2663,00 6,6 4,1 4,9 2,1 1,7 1,8 17,1 8,6 10,4 32% 41% 36% 0,0 0,0% 0,0%
Antofagasta 1533,00 9,2 6,7 6,9 4,7 3,9 4,1 36,7 21,8 23,2 51% 58% 59% 0,0% 0,0% 0,0%
BHP Group LTD 44,72 5,3 4,0 4,3 2,8 2,4 2,4 19,1 13,0 13,9 52% 59% 56% 2,2% 3,1% 2,9%
Boliden 310,70 6,4 5,7 6,1 1,6 1,5 1,5 13,4 11,4 12,7 25% 26% 25% 2,9% 4,1% 4,0%
First Quantum 25,20 10,7 6,9 6,8 4,4 3,5 3,5 = 17,8 16,1 41% 51% 51% 0,0% 0,1% 0,2%
Freeport-McMoRan 31,23 15,9 7,4 6,5 4,4 3,1 2,9 63,2 15,0 12,9 27% 42% 44% 0,1% 0,8% 1,3%
Fresnillo 1020,50 9,3 7.4 6,6 4,5 3,8 3,6 30,5 17,8 16,2 48% 52% 54% 0,0% 0,0% 0,0%
Gold Fields 13711,00 4,7 3,7 3,8 2,4 2,2 2,2 13,2 7,4 7,5 52% 59% 58% 0,0% 0,0% 0,0%
Hudbay Min 8,59 8,4 4,7 4,1 2,4 1,9 1,8 - 44,2 14,5 29% 40% 44% 0,1% 0,2% 0,2%
KAZ Minerals 804,40 6,2 4,9 51 3,6 3,1 2,9 9,5 6,5 6,5 58% 62% 56% 0,0% 0,0% 0,0%
Lundin Min 13,30 10,1 5,8 5,9 4,1 3,0 2,9 48,1 13,6 14,4 41% 51% 49% 0,8% 1,4% 1,4%
MMC Norilsk Nickel 34,40 7,8 5,6 6,1 3,9 3,6 3,8 12,4 7,6 8,5 51% 64% 62% 7,9% 10,8%  9,2%
OZ Minerals 19,24 10,9 8,0 7,5 5,0 3,9 3,8 30,2 17,0 15,6 45% 48% 51% 1,1% 1,1% 1,2%
Polymetal Intl 1610,50 6,9 5,8 5,3 4,1 3,7 3,5 9,9 8,2 7,6 59% 63% 66% 0,0% 0,0 0,0%
Polyus 14355,00 7,9 6,7 6,2 5,6 4,9 4,6 10,6 8,8 8,2 72% 73% 74% 4,0% 4,9% 5,3%
Sandfire Resources 5,00 1,9 1,6 1,8 0,9 0,8 0,9 10,3 6,4 7,6 49% 54% 54% 3,0% 4,2% 3,2%
Southern CC 70,65 15,5 12,2 12,8 7,6 6,6 6,8 34,3 23,5 25,0 49% 54% 53% 2,1% 2,8% 2,8%

Mediana 53% 0,9%
EV/EBITDA marza EBITDA

2020 2021 2022 2020 2021 2022

JsSw 38,43 - 2,2 1,8 0,7 0,5 0,4 7,2 6,6 22% 0,0% 0,0% 0,0%
Alliance Res Partners 6,50 2,3 2,0 2,1 0,6 0,6 0,6 = 7,3 15,1 28% 30% 29% 6,2% 9,2% 12,3%
Banpu 11,80 20,5 11,5 10,0 2,8 2,4 2,3 = 17,3 12,8 13% 21% 23% 1,9% 3,1% 3,6%
BHP Group 70,47 5,4 4,1 4,4 2,8 2,4 2,5 19,3 13,2 14,1 52% 59% 56% 3,5% 5/1% 4,7%
China Coal Energy 2,23 4,2 4,0 4,0 0,8 0,8 0,8 4,6 4,2 3,7 19% 20% 19% 4,2% 4,8% 5,0%
LW Bogdanka 25,40 il 1,0 1,0 0,3 0,3 0,3 12,8 8,6 7,8 25% 26% 25% = = =
Peabody Energy Corp 4,22 5,4 3,3 3,2 0,5 0,4 0,4 - - - 8% 13% 13% - 0,0% 0,0%
PT Bukit Asam Tbk 2590,00 7,6 5,7 5,1 1,5 1,3 1,2 12,0 9,3 8,4 20% 23% 24% 9,7% 6,8% 8,4%
Rio Tinto 5934,00 4,8 SR 4,9 2,5 2,2 2,5 11,4 9,0 12,0 52% 56% 51% 0,0% 0,0% 0,0%
Semirara Mining&Power 12,80 5,9 4,3 3,7 2,2 1,7 1,5 13,2 7,5 6,3 38% 39% 41% 9,7% 6,0%  8,8%
Shanxi Xishan Coal&Ele 4,67 - - - - - - - - - - - - - - -
Shougang Fushan Res 1,90 5,9 5,3 51 2,9 2,6 2,6 9,0 8,4 8,6 48% 49% 51% 7,5% 8,3% 8,3%
Stanmore Coal 0,75 - 7,7 4,9 - 0,8 0,8 - 7,3 12,4 - 10% 16% - - -
Teck Resources 19,71 7,6 5,0 4,9 2,2 1,8 1,8 30,8 11,1 10,1 29% 36% 36% 1,4% 1,6% 1,7%
Terracom 0,15 1,8 - - 0,2 - - 5,0 - - 13% - - 7,6% - -
Warrior Met Coal 21,44 11,3 5,3 4,7 1,7 1,3 1,3 - 11,6 8,7 15% 25% 27% 0,9% 0,9% 0,9%
Yanzhou Coal Mining 6,24 4,7 4,1 3,9 1,1 1,0 1,0 3,6 3,3 3,1 23% 24% 26% 8,9% 10,0% 11,0%
Mediana 5,4 4,1 4,4 1,5 1,3 1,2 11,7 8,8 8,7 24% 25% 26% 4,2% 4,8% 4,7%

Wycena spoétek budowlanych

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2020 2021 2022 2020 2021 2022
Budownictwo

Acciona 122,90 10,3 9,2 8,1 1,9 1,7 1,5 30,5 22,1 17,7 18%  18% 2,1% 2,6% 2,9%
Budimex 320,00 10,9 8,0 8,2 0,8 0,7 0,7 22,7 16,4 16,8 7% 9% 9% 1,4% 3,1% 4,5%
Ferrovial 20,55 55,0 34,7 28,8 3,0 2,9 2,7 - - 50,9 5% 8% 9% 2,2% 3,0% 3,4%
Hochtief 76,10 3,1 3,6 3,4 0,2 0,2 0,2 11,2 10,0 8,9 7% 6% 6% 53% 62% 7,0%
Mota Engil 1,40 1,8 1,4 1,2 0,2 0,2 0,2 - 8,0 10,0 13% 15% 16% 1,8% 4,6% 7,1%
NCC 138,60 5,5 5,0 4,9 0,3 0,3 03 11,9 10,6 10,1 5% 6% 6% 4,0% 4,7% 5,2%
Skanska 207,90 6,2 8,9 8,0 0,5 0,5 0,5 9,4 151 13,7 8% 6% 6% 4,8% 3,6% 3,9%
Strabag 29,95 2,4 2,4 2,3 0,2 0,2 0,2 10,2 9,9 9,1 7% 7% 7%  3,6% 4,0% 4,6%
Mediana 5,8 6,5 6,5 0,4 0,4 04 11,6 10,6 11,9 7% 8% 8% 2,9% 3,8% 4,5%

Wycena spoétek deweloperskich

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2020 2021 2022 2020 2021 2022

Deweloperzy

Develia 2,48 12,8 7,6 7,5 0,7 0,7 0,7 15,5 8,3 8,3 25% 4,0% 9,3% 8,9%
Echo Investment 4,44 11,1 13,7 13,7 1,0 1,0 1,0 8,8 9,0 8,0 33% 31% 29% 11,3% 7,8% 8,0%
GTC 6,68 41,6 153 49,2 0,7 0,7 0,7 - - - 26% 67% 20% 0,0% 0,1% 0,5%
CA Immobilien Anlagen 36,00 29,0 26,7 25,0 1,1 1,1 1,0 23,5 209 188 73% 74% 75% 2,8% 3,0% 3,3%
Deutsche Euroshop AG 16,52 156 14,5 152 0,5 0,6 0,6 - 21,8 129 75% 80% 80% 3,4% 5,1% 5,7%
Immofinanz AG 16,54 25,7 22,6 21,5 0,6 0,6 0,6 69,2 19,8 14,6 50% 55% 56% 4,4% 4,7% 4,9%
Klepierre 18,94 18,5 18,5 19,0 0,6 0,7 0,7 7,8 7,8 7,6 85% 88% 84% 7,6% 7,1% 7,6%
Segro 968,00 40,9 36,4 31,9 1,3 1,2 1,2 39,5 360 32,8 80% 80% 86% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 22,1 16,9 20,2 0,7 0,7 0,7 19,5 19,8 129 62% 71% 65% 3,7% 4,9% 5,3%

Zrédto: Biuro Maklerskie mBanku (dla spdtek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Wycena europejskich operatoréow narodowych

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2020 2021 2022 2020 2021 2022
Polskie spotki
Netia 5,48 5,4 5,1 4,9 1,8 1,8 1,6 35,3 31,9 30,7 34% 34% 34% 0,0% 0,0% 0,0%
Orange Polska 6,40 4,7 4,5 4,4 1,4 1,4 1,4 59,3 28,4 18,4 30% 31% 31% 0,0% 3,9% 3,9%
Mediana 5,0 4,8 4,6 1,6 1,6 1,5 47,3 30,1 24,5 32% 32% 33% 0,0% 2,0% 2,0%
Operatorzy o Sredniej kapitalizacji
Proximus 16,98 4,3 4,3 4,3 1,5 1,5 1,5 10,0 10,3 10,5 34% 34% 34% 7,2% 7,2% 7,2%
Telefonica CP 263,00 7,1 7,0 7,1 2,4 2,4 2,4 13,6 13,3 13,7 34% 34% 33% 8,0% 8,0% 8,0%
Hellenic Telekom 12,25 5,2 5,0 4,9 1,9 1,9 1,9 12,6 11,6 10,7 36% 38% 38% 5,0% 59% 6,1%
Matav 405,00 3,8 3,7 3,7 1,3 1,3 1,2 10,4 9,9 9,7 33% 34% 33% 52% 58% 6,7%
Telecom Austria 6,56 4,8 4,7 4,6 1,7 1,6 1,6 11,5 10,2 93 35% 35% 35% 3,6% 3,8% 4,6%
Mediana 4,8 4,7 4,6 1,7 1,6 1,6 11,5 10,3 10,5 34% 34% 34% 5,2% 5,9% 6,7%
Operatorzy o najwiekszej kapitalizacji
BT 124,05 3,8 4,1 4,0 1,3 1,4 1,4 5,3 6,6 6,3 35% 35% 35% 0,0% 0,0% 0,0%
DT 14,84 6,2 5,8 5,3 2,0 1,9 1,9 14,0 13,2 10,9 33% 33% 36% 4,0% 4,1% 4,3%
KPN 2,93 7,6 7,6 7,4 3,5 3,6 3,6 25,2 22,2 19,8 46% 47% 48% 4,4% 4,8% 4,8%
Orange France 9,75 4,2 4,2 4,1 1,3 1,3 1,2 €9 ©),3 8,5 30% 30% 30% 7,4% 7,3% 7,6%
Swisscom 465,50 7,5 7,6 7,5 2,9 2,9 2,9 16,7 16,6 16,8 39% 39% 39% 4,7% 4,7% 4,7%
Telefonica S.A. 3,75 4,9 4,8 4,8 1,6 1,6 1,6 10,7 8,5 8,2 32% 33% 34% 9,7% 8,7% 8,6%
Telia Company 35,45 7,3 7,5 7,4 2,6 2,6 2,7 = 18,2 18,1 35% 35% 36% 5,8% 56% 58%
TI 0,38 4,5 4,6 4,6 2,0 2,0 2,0 8,6 9,3 8,8 43% 43% 42%  2,9% 2,9% 3,4%
Mediana 5,5 5,3 5,0 2,0 2,0 1,9 10,7 11,3 9,9 35% 35% 36% 4,6% 4,8% 4,8%

Wycena spoétek mediowych

EV/EBITDA marza EBITDA
Cena 2020 2021 2022 2020 2021 2022

Polskie spoétki

Agora 6,24 15,3 8,8 6,5 1,4 1,2 1,0 = = = 9% 14% 16% 0,0% 0,0% 0,0%
Wirtualna Polska 89,20 15,1 11,5 10,4 5,0 4,1 3,6 33,3 20,6 18,1 33% 35% 35% 1,1% 1,1% 2,5%
Mediana 15,2 10,2 8,5 3,2 2,6 2,3 33,3 20,6 18,1 21% 25% 25% 0,6% 0,6% 1,2%
oziepniti |
Arnolgo Mondadori 1,60 4,4 4,2 4,0 0,5 0,5 0,5 19,8 15,5 9,8 12% 12% 13% 0,0% 2,0% 3,4%
Daily Mail 780,00 = 12,0 9,9 - 1,4 1,3 = 32,2 24,2 - 11% 13% S 0,0% 0,0%
New York Times 48,91 32,7 27,1 22,4 4,5 4,1 3,8 53,7 50,4 39,7 14% 15% 17% 0,5% 0,5% 0,6%
Promotora de Inform 0,98 179 13,4 10,9 2,2 2,1 2,0 - - - 12%  16%  18%  0,0% - -
Mediana 17,9 12,7 10,4 2,2 1,7 1,6 36,8 32,2 24,2 12% 13% 15% 0,0% 0,5% 0,6%
Atresmedia Corp 3,35 8,9 6,7 6,4 1,1 1,0 1,0 2.7/ 8,4 7,8 12% 15% 15% 2,5% 7,8% 9,5%
Gestevision Telecinco 4,70 6,8 6,3 6,3 1,8 1,7 1,7 GRS 9,0 8,7 26% 27% 27% 3,7% 5,4% 5,7%
ITV PLC 109,30 9,3 8,4 7,5 1,9 1,7 1,6 11,9 10,4 9,2 20% 20% 21% 0,0% 0,0% 0,0%
M6-Metropole Tel 15,76 6,4 6,0 5,7 1,6 1,5 1,5 13,0 13,0 11,5 24% 25% 26% 3,8% 5,3% 5,6%
Mediaset SPA 2,23 10,3 8,9 8,0 1,6 1,5 1,5 18,1 15,2 13,2 16% 17% 19% 0,7% 2,4% 3,6%
Prosieben 17,61 9,3 7,9 7,5 1,6 1,5 1,4 17,3 12,6 11,4 17% 18% 19% 2,3% 3,6% 4,5%
TF1-TV Francaise 7,04 3,8 3,5 3,5 0,7 0,7 0,7 12,7 11,4 10,3 19% 20% 19% 3,3% 5,1% 6,0%
Mediana 8,9 6,7 6,4 1,6 1,5 1,5 12,7 11,4 10,3 19% 20% 19% 2,5% 5,1% 5,6%
Cogeco 117,34 6,1 5,7 5,5 2,9 2,8 2,7 15,7 14,0 13,0 48% 49% 49% 1,8% 2,2% 2,4%
Comcast 53,23 11,1 10,3 9,1 3,3 3,0 2,9 21,1 188 149 30% 29% 32% 1,7% 1,8% 2,1%
Dish Network 31,36 6,6 6,7 8,1 1,4 1,2 1,3 11,9 12,1 17,7 21% 19% 16% 0,0% 0,0% 0,0%
Liberty Global 25,08 6,2 5,8 6,0 2,4 2,2 2,3 - 330 21,9 40% 38% 39% 0,0% 0,0% 0,0%
Shaw Communications 17,78 6,9 6,8 6,6 3,1 3,0 3,0 17,3 17,0 15,8 44% 45% 45% 8,9% 8,5% 8,5%
Mediana 6,6 6,7 6,6 2,9 2,8 2,7 16,5 17,0 15,8 40% 38% 39% 1,7% 1,8% 2,1%

Wycena spéitek IT

EV/EBITDA marza EBITDA
Cena 2020 2021 2022 2020 2021 2022

Polskie spotki

Asseco Poland 69,30 4,9 4,6 4,4 0,8 0,7 0,7 15,8 14,5 13,6 16% 16% 16% 4,4% 4,4% 4,4%
Comarch 197,00 6,4 6,2 5,9 1,0 0,9 08 16,9 150 150 15% 15% 14% 0,8% 0,8% 0,8%
Sygnity 11,10 5,9 5,3 4,7 1,4 1,2 1,0 9,9 9,0 8,8 23% 22% 22% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 5,9 5,3 4,7 1,0 0,9 0,8 15,8 14,5 13,6 16% 16% 16% 0,8% 0,8% 0,8%
Atos Origin 66,00 4,7 4,7 4,3 0,7 0,7 0,7 9,4 8,8 8,2 14%  14%  15% 2,1% 2,2% 2,5%
CapGemini 135,30 11,9 11,1 10,4 1,8 1,7 1,6 20,7 18,1 15,9 15% 15% 15% 1,2% 1,4% 1,6%
IBM 120,80 10,3 8,5 8,5 2,2 2,2 2,1 14,3 10,9 10,0 21% 25% 25% 5,4% 5,6% 5,9%
Indra Sistemas 7,28 10,4 5,8 5,2 0,6 0,6 0,6 41,3 10,7 8,9 6% 10% 11% 0,1% 0,6% 1,5%
Microsoft 244,99 27,3 22,9 20,5 12,5 10,9 9,7 43,2 33,5 30,4 46% 47% 47% 0,8% 0,9% 1,0%
Oracle 63,08 11,3 10,4 10,2 5,4 5,2 51 16,5 14,5 13,5 47% 51% 50% 1,5% 1,5% 1,6%
SAP 108,46 14,4 16,2 15,3 5,2 5,2 50 209 23,1 22,1 36% 32% 33% 1,5% 1,6% 1,7%
TietoEVRY 28,02 8,5 8,2 7,8 1,5 1,5 1,4 12,9 12,5 11,3 18% 18% 18%  4,7% 4,9% 5,2%
Mediana 10,8 9,5 9,4 2,0 1,9 1,9 18,6 13,5 12,4 19% 22% 22% 1,5% 1,6% 1,6%

Zrodto: Biuro Maklerskie mBanku (dla spdtek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Wycena producentow gier

EV/EBITDA marza EBITDA
2020 2021 2022 2020 2021 2022
11 bit studios 553,00 23,4 34,0 7,5 13,5 16,3 56 34,7 553 11,1 58% 48% 75% 0,0% 0,0% 0,0%
CD Projekt 263,00 15,9 14,1 22,3 11,7 11,3 16,3 23,5 19,6 27,3 74% 81% 73% 0,0% 0,8% 0,0%
PlayWay 649,00 33,0 12,9 13,3 22,7 10,3 10,5 22,5 22,0 23,5 69% 80% 79% 1,5% 3,1% 3,2%
Ten Square Games 545,00 188 12,4 11,3 6,3 4,7 4,2 22,2 15,2 14,1 34% 38% 37% 0,7% 3,4% 4,9%
Activision Blizzars 103,81 21,2 20,2 17,1 9,2 8,9 7,9 30,6 28,9 24,6 44% 44%  46% 0,4% 0,4% 0,5%
Capcom 6880,00 32,5 249 20,2 10,9 9,4 8,1 47,5 345 284 33% 38% 40% 0,6% 0,8% 1,0%
Take Two 197,12 30,2 24,8 23,2 7,1 6,1 59 41,8 348 33,9 23% 25%  25% - - -
Ubisoft 76,86 14,8 10,1 9,2 6,6 4,2 3,9 - 299 269 45% 41%  42% 0,0% 0,0% 0,0%
Electronic Arts 147,74 21,9 18,0 16,3 7,4 6,4 6,0 31,6 272 242 34% 35% 37% 0,0% 0,1% 0,1%
Paradox Interactive 264,60 24,6 200 181 14,9 12,4 11,4 474 396 355 61% 62% 63% 0,5% 0,5% 0,5%
Mediana 22,6 19,0 16,7 10,0 9,2 6,9 31,6 29,4 258 44% 43% 44% 0,4% 0,5% 0,5%

Zrodto: Biuro Maklerskie mBanku (dla spotek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg

Steam Global Top Sellers

. q FARIELE] FALTELE] $rednia FAUIELE] FAUTELE]
2021-02-15 Spotka Pozycja d/d t/t — d/d t/t )
Frostpunk 11 bit studios 417 -117 +634 659 37,00 0% -66% 85,67
Frostpunk: SP 11 bit studios 779 +238 +20 779 88,00 0% 0% 88,00
Frostpunk: GOTY 11 bit studios 2000+ - - 481 - - - 155,80
Blair Witch Bloober Team 1951 -4 - 1848 37,00 0% - 73,50
Cyberpunk 2077 CD Projekt 12 -4 -1 11 179,00 0% -10% 193,29
The Witcher 3: WH CD Projekt 90 -44 +161 227 20,00 0% -80% 77,14
The Witcher 3: WH (GOTY) CD Projekt 4 -1 +182 109 30,00 0% -80% 115,71
Green Hell Creepy Jar 336 +41 -318 190 90,00 0% +43% 90,00
House Flipper - HGTV DLC PlayWay 1840 - -655 1433 36,00 - 0% 36,00
Dying Light Techland 121 +17 +114 207 34,00 0% -66% 81,14

Steam Wishlist

2021-02-15 Pozycja Zmiana Data

t/t o premiery
Alaskan Truck Simulator Movie Games 66 -1 -3 65 2020
Bum Simulator PlayWay 58 -1 -1 58 2020
I am Your President PlayWay 90 -3 -10 86 TBA
Junkyard Simulator PlayWay 64 -1 -2 64 2020
Builders of Egypt PlayWay 33 - -2 33 Q1 2021
Mr. Prepper PlayWay 32 - +1 34 TBA
Dying Light 2 Techland 1 - - 1 2020

Zrodto: Steam (Valve Corporation), Biuro maklerskie mBanku
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Wycena spoétek odziezowych i obuwniczych

EV/EBITDA EV/S marza EBITDA
2020 2021 2022 2020 2021 2020 2021 2022

Polskie spotki

ccc 98,50 25,9 6,5 5,7 1,2 0,9 0,8 - 44,1 21,4 5% 13% 14% 0,0% 0,0% 2,0%
LPP 7925,00 20,4 11,4 8,8 1,7 1,3 1,1 = 26,1 19,4 8% 11% 12% 0,0% 0,0% 1,0%
VRG 2,64 17,5 9,7 6,7 0,8 0,6 0,5 - 21,3 11,6 4% 6% 8% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 20,4 9,7 6,7 1,2 0,9 0,8 - 26,1 19,4 5% 11% 12% 0,0% 0,0% 1,0%
Zagraniczne spotki

ABC Mart 6230,00 7,5 13,4 8,9 1,3 1,6 1,4 17,1 34,2 20,5 18% 12% 16% 2,7% 2,7% 2,7%
Adidas 291,90 31,9 17,7 14,9 3,0 2,6 2,4 - 348 27,5 9%  15%  16% 0,7% 1,2% 1,5%
Assoc Brit Foods 2227,00 = 9,0 7,3 - 1,2 1,1 = 23,7 16,3 - 14% 15% = 0,0% 0,0%
Caleries 15,56 5,0 59,3 5,8 0,3 0,5 0,4 7,0 = €)= 7% 1% 6% 1,8% 1,8% 1,8%
Crocs 81,71 20,7 16,2 14,7 4,0 3,3 3,0 27,8 222 20,0 19% 21% 21% - - -
Foot Locker 52,13 5,4 8,6 6,0 0,6 0,6 0,6 10,7 20,4 11,6 11% 7% 10% 2,9% 1,3% 2,5%
H&M 179,85 12,0 8,4 8,0 1,8 1,6 1,5 = 28,1 21,5 15% 19% 18% 2,1% 3,6% 4,2%
Hugo Boss 28,67 11,7 5,3 4,5 1,2 1,0 1,0 = 23,8 14,9 10% 20% 21% 0,5% 3,6% 5,5%
Inditex 25,71 10,0 16,2 11,5 2,8 3,7 3,0 21,0 55,8 24,9 28% 23% 26% 4,2% 2,4% 4,0%
Lululemon 342,86 41,0 41,1 29,6 10,6 9,7 7,7 = = 50,9 26% 24% 26% 0,0% 0,0% 0,0%
Nike 142,12 37,6 27,0 22,1 4,7 4,2 3,8 62,3 46,9 36,5 13% 15% 17% 0,7% 0,7% 0,8%
Under Armour 22,99 = 13,2 9,8 1,0 0,9 0,8 = = 62,1 1% 7% 8% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 11,8 14,8 9,3 1,8 1,6 1,4 19,0 28,1 21,0 13% 15% 16% 1,3% 1,3% 1,8%

Wycena spoétek handlowych

EV/EBITDA marza EBITDA
Cena 2020 2021 2022 2020 2021 2022

Segment dobr luksusowych

Estee Lauder 290,25 23,7 19,6 16,5 4,7 4,3 3,8 64,4 50,9 42,7 20% 22% 23% 0,5% 0,7% 0,8%
Hermes Internetional 924,40 44,2 33,3 29,3 15,1 12,9 11,5 = 60,9 52,1 34% 39% 39% 0,5% 0,7% 0,7%
Kering 547,90 16,8 13,1 11,7 5,3 4,5 4,1 34,8 24,1 20,8 32% 35% 36% 1,4% 1,8% 2,1%
LVMH 529,30 23,3 17,5 15,8 6,1 4,9 4,5 66,1 35,2 30,4 24% 28% 29% 0,9% 1,3% 1,5%
Moncler 51,24 26,8 19,3 16,4 9,3 7,3 6,3 64,1 40,9 33,6 35% 38% 39% 0,5% 0,9% 1,2%
Mediana 25,3 19,3 16,4 6,1 4,9 45 64,3 40,9 33,6 32% 35% 36% 0,5% 0,9% 1,2%
Allegro 69,00 46,6 37,0 31,5 19,3 15,8 12,6 - 654 52,7 42% 43% 40% 0,0% 0,0% 0,0%
Answear 37,00 23,0 21,9 17,0 1,6 1,3 1,0 51,2 42,6 29,4 7% 6% 6% 0,0% 0,0% 0,0%
Alibaba 267,85 30,4 22,8 18,2 9,2 6,6 5,0 35,0 25,8 22,2 30% 29% 28% 0,00 0,0% 0,0%
Amazon 3262,13 31,2 23,8 19,2 4,5 3,6 3,1 67,6 54,0 40,8 14% 15% 16% 0,0% 0,0% 0,0%
Asos 5300,00 19,9 16,4 14,5 1,6 1,3 1,1 45,8 38,2 34,5 8% 8% 8% 0,0 0,0% 0,0%
Boohoo 365,60 356 26,4 21,5 3,6 2,6 2,0 64,1 42,5 33,9 10%  10% 9% 0,0% 0,0% 0,0%
Ebay 62,31 12,2 11,2 10,3 4,6 3,9 3,6 18,4 15,6 13,7 37% 35% 35% 1,0% 1,1% 1,1%
Etsy 226,05 57,8 54,5 42,0 17,2 15,4 12,7 = = = 30% 28% 30% 0,0% 0,0% 0,0%
Jd.Com 99,31 38,0 26,6 18,8 1,1 0,9 0,7 59,1 42,9 30,6 3% 3% 4% 0,0% 0,0% 0,0%
Lojas Americanas 24,30 9,2 7,9 6,7 1,4 1,1 1,0 - 39,8 33,2 15% 14% 15% 0,6% 0,7% 1,2%
Magazine Luiza 25,65 - - 53,9 5,8 4,6 3,8 - - - 5% 6% 7% 0,2% 0,1% 0,2%
Mercadolibre 1942,25 - = = 24,3 17,0 12,2 = = = 7% 6% 9% 0,0% 0,0% 0,0%
Overstock.Com 107,73 52,2 46,3 27,0 1,8 1,7 1,4 = © 43,7 3% 4% 5% 0,1% 0,1% 0,1%
Via Varejo 14,60 15,9 10,2 8,2 1,1 0,8 0,7 53,7 33,0 21,3 7% 8% 9% 0,6% 1,1% 1,2%
Vipshop Holdings 33,09 16,2 13,0 10,0 1,2 1,0 0,9 25,3 20,6 17,6 7% 8% 9% 0,0% 0,0% 0,0%
Zalando 100,60 38,7 37,8 29,6 3,1 2,6 2,2 = = o 8% 7% 8% 0,0% 0,0% 0,0%
Zozo 3450,00 33,5 24,2 22,0 8,4 7,4 6,8 53,3 36,6 33,3 25% 31% 31% 0,9% 1,1% 1,2%
Mediana 31,2 23,8 19,0 3,6 2,6 2,2 52,3 39,0 332 8% 8% 9% 0,0% 0,0% 0,0%
Handel spozywczy

Dino 266,00 25,3 19,4 15,3 2,6 2,0 1,5 40,4 30,6 24,5 10% 10% 10% 0,0% 0,0% 0,0%
Eurocash 13,31 4,9 4,6 4,3 0,1 0,1 0,1 = - 354 2% 2% 2% 3,8% 3,8% 3,8%
Jeronimo Martins 12,65 7,6 6,4 5,9 0,4 0,4 0,3 24,0 19,4 18,3 5% 6% 6% 2,1% 2,6% 2,7%
Carrefour 14,45 4,6 4,5 4,2 0,3 0,3 0,3 11,6 10,7 9,7 6% 6% 7%  3,1% 3,7% 4,1%
AXFood 200,40 10,0 9,7 9,5 0,9 0,8 0,8 22,5 21,7 21,5 9% 9% 9%  3,7% 3,8% 3,8%
Tesco 304,76 8,6 11,2 9,7 0,7 0,7 0,7 17,8 27,2 16,7 8% 6% 7% 0,0% 0,0% 0,0%
Ahold 23,51 6,1 6,5 6,3 0,5 0,5 0,5 10,8 12,6 12,0 8% 8% 8% 3,9% 3,7% 3,9%
X 5 Retail 2615,00 6,7 6,0 5,5 0,7 0,7 0,6 17,2 14,8 13,1 11% 11% 11% 6,1% 7,2% 7,8%
Magnit 5153,00 5,8 5,3 4,9 0,7 0,6 0,6 16,6 15,0 14,0 12% 12% 12% 7,1% 7,9% 7,7%
Sonae 0,66 8,3 7,2 6,9 0,7 0,7 0,7 = 8,9 7,9 8% 9% 9% 7,5% 7,6% 7,6%
Mediana 7,1 6,5 6,1 0,7 0,6 0,6 17,5 15,0 15,3 8% 8% 9% 3,7% 3,7% 3,8%

Zrédto: Biuro Maklerskie mBanku (dla spétek oznaczonych pogrubieniem), Bloomberg
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Notowania indeksow sektorowych na tle WIG20
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Zrédto: Bloomberg



1111 :-111/@ Biuro maklerskie mBank.pl

Przeglad rynkéw zagranicznych

CESERA:LIE] Otwarcie Maksimum Minimum Zamkniecie Zmiana %
DJIA 2021-02-12 31420,80 31475,31 31347,80 31458,40 +0,09%
S&P 500 2021-02-12 3911,65 3937,23 3 905,78 3 934,83 +0,47 %
NASDAQ 2021-02-12 13979,21 14 102,04 13937,71 14 095,47 +0,50%
DAX 2021-02-12 13976,13 14 050,96 13916,73 14 049,89 +0,06%
CAC 40 2021-02-12 5651,67 5705,02 5627,99 5703,67 +0,60%
FTSE 100 2021-02-12 6 528,72 6 589,79 6 485,13 6 589,79 +0,94%
WIG20 2021-02-12 195143 1 953,69 1919,72 1937,07 -0,91%
BUX 2021-02-12 43 697,03 43 832,16 43 258,31 43 389,33 -0,66%
PX 2021-02-12 1 055,23 1061,64 1 055,08 1060,37 +0,49%
RTS 2021-02-12 1 883,56 1 893,62 1832,84 1892,37 +0,15%
SOFIX 2021-02-12 491,21 497,32 491,21 496,75 +1,13%
BET 2021-02-12 10 553,87 10572,72 10 441,00 10 492,21 -0,58%
XUu100 2021-02-12 1542,50 1548,69 1526,72 1538,44 -0,46%
BETELES 2021-02-12 116,94 117,51 116,41 117,51 +0,43%
NIKKEI 2021-02-12 29 635,88 29 650,51 29 417,32 29 520,07 -0,14%
SHCOMP 2021-02-10 3612,61 3662,77 3612,51 3 655,09 +1,43%
Miedz 2021-02-12 8 294,50 8 350,00 8 178,00 8 332,00 +0,62%
Ropa 2021-02-12 60,88 62,92 60,42 62,85 +3,08%
USD/PLN 2021-02-12 3,7127 3,7257 3,7071 3,7105 -0,06%
EUR/PLN 2021-02-12 4,5036 4,5089 4,4943 4,4956 -0,18%
EUR/USD 2021-02-12 1,2130 1,2135 1,2082 1,2120 -0,08%
USBonds10 2021-02-12 1,1615 1,2099 1,1482 1,2082 +0,0450
GRBonds10 2021-02-12 -0,4560 -0,4210 -0,4660 -0,4280 +0,0300
PLBonds10 2021-02-12 1,2810 1,3340 1,2810 1,3160 +0,0350
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Biuro Maklerskie mBanku

ul. Prosta 18
00-850 Warszawa
www.mbank.pl/mDM

Wydziat Indywidualnej Obstugi Maklerskiej Zespot Wsparcia
Kamil Szymanski, CFA, dyrektor Remigiusz Lemke
tel. +48 22 697 4706 remigiusz.lemke@mbank.pl

kamil.szymanski@mbank.pl Piotr Neidek, analiza techniczna

Jarostaw Banasiak piotr.neidek@mbank.pl
tel. +48 22 697 4870 )
jaroslaw.banasiak@mbank.pl Krzysztof Pakulski

krzysztof.pakulski@mbank.pl
Joanna Gebal
tel. +48 22 697 4762

joanna.gebal@mbank.pl Departament Sprzedazy Instytucjonalnej
. Piotr Gawron, dyrektor

R O 97 4809 tel. +48 22 697 4895

rafal.wloka@mbank.pl piotr.gawron@mbank.pl

Marcin Biegunski

tel. +48 22 697 4984 Departament Analiz

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

Pawet Rudowski o

tel. +48 22 697 4852 kamil.kliszcz@mbank.pl

pawel.rudowski@mbank.pl

Materiat zostat sporzadzony przez Biuro maklerskie mBanku, w celu promogcji i reklamy, zgodnie z § 20 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 30 maja 2018
r. w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz
bankéw powierniczych (Dz. U. 2018 poz. 1112). 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 pojeC zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Dokument nie
stanowi rowniez doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu art. 76 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ani oferty w rozumieniu art. 66 § 1 Kodeksu
cywilnego. Opracowanie sporzadzone zostato w oparciu o najlepsza wiedze autoréw, popartg informacjami z wiarygodnych rynkowych zrédet. Wszelkie oceny
zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajq opinie w dniu wydania materiatu i mogg by¢ zmienione przez autoréw bez uprzedniego powiadomienia. Informacje
zawarte w niniejszej publikacji oparte s3 na danych uzyskanych ze Zrédet, ktdre Biuro maklerskie mBanku dziatajac w dobrej wierze, uwaza za wiarygodne. Biuro
maklerskie mBanku nie gwarantuje jednak doktadnosci, kompletnosci ani trafnosci tych informacji. Biuro maklerskie mBanku nie jest zobowigzane do aktualizowania
ani modyfikowania niniejszej publikacji, ani do informowania jej odbiorcow w przypadku, gdy jakakolwiek poruszona w niej kwestia lub zawarta w niej opinia,
prognoza, kalkulacja |ub szacunek ulegnie zmianie lub stanie sie nieaktualne. Dystrybucja lub przedruk czeci lub catoéci opracowania mozliwa jest za uprzednig
pisemng zgoda autordw.
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