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Komentarz Poranny
Rynek akcji, Polska

WIG
52289,67
598,92 (1,16%)

WIG20 mWIG40 sWIG80 PLBonds10 Oil $/b USD/PLN EUR/PLN
1833,2 3663,13 15156,83 1,265 42,19 3,7127 4,4039
21,74 (1,2%) 30,33 (0,83%) 223,96 (1,5%) 0,037 (2,93%) 0,06 (0,14%) -0,01 (0,28%) -0,01 (0,12%)

Informacje ze spoétek i sektorow

Tauron

Stalprodukt

Polenergia

Comarch

Boryszew

CEZ

Rezygnacja prezesa Tauronu

Prezes Tauronu Wojciech Ignacok z dniem 28 lutego 2021 roku ztozyt rezygnacje ze stanowiska z
powodow zdrowotnych. Ignacok byt prezesem Tauronu od lipca 2020 roku. Rada nadzorcza ogtosita
postepowanie kwalifikacyjne na stanowisko prezesa Tauronu na okres VI wspolnej kadencji.

Szacunki wynikow za 4 kwartat 2020

Spotka zaprezentowata swoje szacunkowe wyniki za 4 kwartat. Stalprodukt prognozuje, ze
wypracowata 43,5 min zysku netto oraz 47,6 min zysku operacyjnego. Sg to wyniki wyraznie ponizej
konsensusu rynkowego, ktory zaktadat odpowiednio 48,7 min zt i 67,4 min zt. Komentarz Bm mBanku:
Nasze prognozy zakiadaty 37,6 min zt zysku netto i 57,8 min zt EBIT. Spodziewali$my sie, ze
wyniki 4kw. 20 moga przekroczy¢ nasze oczekiwania w korzystnym otoczeniu, ale okazatly
sie slabsze od naszych szacunkéw. Firma podata tylko czesciowe informacje o
spodziewanych wynikach. Pelne dane spodziewane sq 26 lutego.

Glowni akcjonariusze chca, by spotka przeprowadzita emisje akcji

Gtowni akcjonariusze Polenergii chcg do konca marca przeprowadzi¢ walne zgromadzenie spotki, zeby
przyjac¢ uchwaty umozliwiajace emisje nowych akcji oraz akcji skierowanych do inwestora w ramach
transzy I o wartosci do €150 min. Osobno poinformowano, ze w przeprowadzonym 17 lutego
wezwaniu do sprzedazy 21,98 min akcji spotki, mniejszosciowi akcjonariusze ztozyli zapisy tacznie na
10 370 213 akcji. Wzywajacy postanowili naby¢ akcje i odtozy¢ w czasie wycofanie spotki z GPW.

ZUS czesciowo odstapit od umowy na KSI

ZUS czesciowo odstgpit od umowy dotyczacej wsparcia, eksploatacji i utrzymania Kompleksowego
Systemu Informatycznego. Odstgpienie dotyczy czesci zamodwienia z 23 grudnia 2020 r. Maksymalna
wartos¢ ustug, ktérych dotyczy odstgpienie wynosi 37,55 min zt netto, czyli 46,2 min zt brutto.

Umowa z bankami dotyczaca kowenantow

Wszystkie banki finansujace dziatalno$¢ Boryszewa zgodzity sie na wyzsze wskazniki niz okreslone w
umowach kredytowych lub na czasowe zawieszenie ich testowania w 3kw. 20. Spoétka poinformowata,
Ze podpisata porozumienie z ostatnig z instytucji bankowych finansujacych jej dziatalno$¢ o zniesieniu
ewentualnych sankcji wynikajacych z uméw kredytowych. Komentarz analitykbw Bm mBanku:
Boryszew informowal w raporcie za 3kw. 2020, ze przekroczyl on poziom wskaznika
zadluzenia finansowego netto do EBITDA oraz wskaznika marzy EBITDA w umowach
kredytowych. Po sprzedazy Huty Aluminium Konin naszym zdaniem poziom zadluzenia
spadnie do poziomu nie naruszajacego umowy z bankami.

CEZ jest zainteresowany kupnem czeskiej jednostki Vodafone?

Wediug Hospodarske Noviny, CEZ jest zainteresowany kupnem czeskiej jednostki Vodafone,
negocjacje trwajg i decyzja powinna zapas¢ do lata. Komentarz analitykbw Bm mBanku: Trudno to
skomentowaé, poniewaz nie ujawniono zadnych szczeg6tow, jednak spodziewamy sie dzi$
raczej nerwowej reakcji kursu akcji ze wzgledu na potencjalne zagrozenie wyptaty
dywidendy.



1111 :-111/@ Biuro maklerskie mBank.pl

Pozostate wiadomosci ze spétek

Dadelo

Erbud

Immofinanz

Pointpack

Ropczyce

Rafako

ZPC Otmuchoéw

Santander TFI z chwilg zamiany praw do akcji na akcje Dadelo bedzie posiadat 585 tys. akcji serii C,
ktore stanowia 5,1% udziatu w kapitale zaktadowym i gtosach na WZ.

Erbud poszerzy zakres dziatalnosci o produkcje, sprzedaz i montaz obiektéw modutowych kosztem 80
-100 min zt w ciagu 3 lat. Rozwaza oferte publiczng Przedsiebiorstwa Budownictwa Drogowo-
Inzynieryjnego PBDI.

Celem Immofinanz jest wzrost portfela nieruchomosci w Polsce. Spodtka spodziewa sie, ze po
ustgpieniu pandemii popyt na powierzchnie biurowa wzrosnie. Szefowa Immofinanz w Polsce
spodziewa sie stabilizacji cen najmu w sektorach biurowym i handlowym.

Pointpack bedzie wspotpracowat z Poczta Polska i Eurocash w zakresie obstugi przesytek
dostarczanych przez Poczte do sklepow sieci handlowych udostepnionych przez Eurocash.

Agio Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, akcjonariusz Zaktadéw Magnezytowych
Ropczyce, zrzekt sie roszczen w stosunku do spotki. Agio wniosto o umorzenie postepowania w
sprawie stwierdzenia niewaznosci lub uchylenia uchwat NWZ ustanawiajacych program motywacyjny.

Rafako utworzy rezerwy zwigzane z identyfikacja ryzyk realizacji kontraktéw oraz odpiséw
aktualizujgcych wartos$¢ aktywdw w tacznej kwocie ok. 108 min zt.

Spétka szacuje, ze jej EBITDA w 2020 r. wyniosta 12,8 min zt (-2,4mlIn zt r/r), a skonsolidowane
przychody wzrosty do 232 min zt z 213 min zt r/r.
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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 +7,0% 13,9 11,8
Alior Bank akumuluj 2020-11-19 17,50 18,78 19,77 -5,0% - 11,5
BNP Paribas Polska akumuluj 2020-12-08 55,00 64,45 73,00 -11,7% 15,0 12,0
Handlowy trzymaj 2020-11-19 35,60 36,45 39,05 -6,7% 17,0 16,4
ING BSK redukuj 2020-11-19 155,20 143,10 187,00 -23,5% 17,3 18,1
Millennium trzymaj 2020-11-19 2,93 2,88 4,34 -33,6% 21,1 -
Pekao kupuj 2020-11-19 57,94 75,93 67,18 +13,0% 13,5 10,7
PKO BP kupuj 2020-11-19 27,23 32,40 30,66 +5,7% 13,5 12,8
Santander Bank Polska kupuj 2020-11-19 175,20 238,14 216,80 +9,8% 16,7 16,1
Komercni Banka trzymaj 2021-02-02 659,00 682,02 CZK 670,00 +1,8% 14,3 13,3
Moneta Money Bank kupuj 2020-12-08 67,00 82,70 CZK 78,50 +5,4% 16,0 13,7
Erste Group kupuj 2020-12-08 24,95 30,58 EUR 26,41 +15,8% 13,1 8,8
RBI akumuluj 2020-12-08 16,69 18,22 EUR 17,08 +6,7% 8,1 7,5
OTP Bank trzymaj 2021-02-02 13 500 13 800 HUF 13 430 +2,8% 12,6 9,2
PzZU kupuj 2020-12-03 26,45 39,33 30,57 +28,7% 12,7 9,2
Kruk trzymaj 2021-02-02 168,30 174,96 180,40 -3,0% 42,2 11,7
Skarbiec Holding kupuj 2020-12-08 24,80 30,74 37,70 -18,5% 6,6 9,5
GPW redukuj 2020-12-08 43,00 40,60 46,50 -12,7% 13,1 14,8
Chemia -13,8% 16,2 18,4 6,2 6,8
Ciech trzymayj 2020-12-08 30,35 32,59 34,65 -5,9% 19,8 12,1 6,1 55
Grupa Azoty sprzedaj 2021-01-14 28,95 23,65 29,40 -19,6% 12,5 24,6 6,2 8,0
Surowce -20,1% 22,5 9,9 8,0 4,3
JsSw kupuj 2021-02-03 34,80 46,40 39,85 +16,4% - 7,4 - 2,3
KGHM trzymaj 2020-12-08 177,20 152,27 207,50 -26,6% 22,5 12,4 8,0 6,4
Paliwa +5,9% 7,2 12,4 5,3 51
Lotos kupuj 2020-12-08 37,30 49,01 41,65 +17,7% - 13,3 - 5,4
MOL akumuluj 2021-02-02 2220 2 379 HUF 2 226 +6,9% - 12,6 5,3 4,9
PGNiG akumuluj 2021-02-02 5,72 6,39 5,86 +9,0% 4,6 10,7 2,3 3,9
PKN Orlen trzymaj 2020-12-08 59,60 58,40 60,68 -3,8% 9,9 12,2 5,8 5,7
Energetyka +14,8% 24,3 7,0 4,8 4,9
CEZ kupuj 2020-11-20 468,00 601,40 CZK 520,00 +15,7% 23,7 14,5 6,7 6,9
Enea zawieszona 2020-12-08 5,60 - 7,10 - 18,8 2,6 2,8 2,5
Energa zawieszona 2020-12-08 7,80 - 7,77 - - 6,6 4,8 4,6
PGE zawieszona 2020-12-08 5,77 - 6,63 - - 7,4 3,8 3,1
Polenergia kupuj 2020-10-30 42,60 62,99 63,60 -1,0% 27,3 26,7 12,5 12,8
Tauron zawieszona 2020-12-08 2,17 - 2,70 - 24,9 4,7 4,7 5,2
Telekomunikacja +10,8% 35,7 26,9 5,4 5,2
Cyfrowy Polsat trzymaj 2020-12-08 27,84 27,90 28,38 -1,7% 14,9 12,2 7,3 7,0
Netia trzymayj 2020-12-08 4,50 4,70 5,54 -15,2% 35,7 32,2 5,4 52
Orange Polska kupuj 2020-12-08 6,52 8,20 6,07 +35,2% 56,2 26,9 4,6 4,4
Media -0,6% 35,7 22,1 15,8 10,6
Agora akumuluj 2020-12-08 6,96 7,60 6,46 +17,6% - - 15,5 8,9
Wirtualna Polska akumuluj 2020-12-08 82,00 93,00 95,80 -2,9% 35,7 22,1 16,1 12,3
IT +22,7% 17,1 15,5 8,0 6,7
Ailleron rownowaz 2020-05-05 6,26 - 12,10 - 24,1 18,8 8,0 6,7
Asseco BS rownowaz 2020-09-02 36,00 - 38,20 - 17,4 16,6 11,3 10,8
Asseco Poland kupuj 2020-09-02 70,20 80,70 66,00 +22,3% 15,1 13,8 4,7 4,5
Asseco SEE przewazaj 2020-08-07 43,70 - 39,60 - 17,8 15,7 8,9 7,9
Atende przewazaj 2020-11-27 3,44 - 4,56 - 17,1 15,5 8,0 7,4
Comarch kupuj 2020-09-29 204,00 247,60 194,50 +27,3% 16,7 14,8 6,4 6,1
Sygnity kupuj 2020-09-01 7,20 10,70 11,20 -4,5% 10,0 9,1 5,9 5,4
Gaming -4,6% 23,1 20,1 21,4 13,4
11 bit studios trzymaj 2020-09-02 482,00 493,00 560,00 -12,0% 35,1 56,0 23,7 34,5
CD Projekt sprzedaj 2021-02-02 305,80 232,00 265,40 -12,6% 23,7 19,8 16,0 14,2
PlayWay trzymaj 2020-12-08 599,00 590,00 605,00 -2,5% 20,9 20,5 30,6 12,0
Ten Square Games kupuj 2020-12-08 525,00 724,00 555,00 +30,5% 22,6 15,4 19,1 12,7
Przemyst +6,7% 12,5 11,0 7,3 6,6
AC przewazaj 2020-12-08 36,40 - 36,80 - 11,5 10,7 7,8 7,2
Alumetal rébwnowaz 2021-01-29 53,20 - 52,80 - 16,4 12,3 9,5 7,8
Amica rownowaz 2021-01-18 145,80 - 149,80 - 7,7 10,2 4,5 5,9
Apator réownowaz 2020-12-08 22,40 - 25,00 - 13,4 12,9 7,6 7,3
Astarta przewazaj 2021-01-28 36,20 - 43,30 - - 2,9 4,3 2,4
Boryszew rébwnowaz 2020-12-08 2,87 - 3,05 - - 24,4 10,9 7,3
Cognor kupuj 2021-02-10 2,15 2,89 2,39 +20,9% 11,3 5,7 5,5 3,8
Famur kupuj 2020-12-08 1,90 3,30 2,79 +18,3% 8,7 10,8 3,1 3,4
Forte rownowaz 2021-01-29 43,50 - 47,45 - 15,0 10,6 7,3 6,8
Grupa Kety trzymayj 2020-12-08 449,50 472,99 506,00 -6,5% 11,7 14,0 8,4 9,5
Kernel kupuj 2021-01-27 54,50 62,93 55,00 +14,4% 10,6 4,5 5,1 4,4
Kruszwica niedowazaj 2021-01-12 66,00 - 66,00 - 16,8 13,5 9,5 7,8
Mangata przewazaj 2020-12-08 55,50 - 66,00 - 14,0 11,3 8,0 6,6
Mo-BRUK kupuj 2021-01-11 246,00 387,49 390,00 -0,6% 18,2 14,8 13,5 10,7
PKP Cargo trzymayj 2020-12-08 13,20 13,97 16,20 -13,8% - - 51 4,9
Stalprodukt kupuj 2020-12-08 210,50 370,99 328,00 +13,1% 11,4 11,4 4,3 4,1
TIM przewazaj 2020-12-08 18,90 - 19,15 - 13,5 10,7 7,3 6,5
E-commerce -19,4% 50,1 52,8 34,1 28,8
Allegro sprzedaj 2020-11-18 67,89 54,00 67,50 -20,0% - 64,0 45,6 36,2
Answear kupuj 2021-02-04 28,51 44,50 36,20 +22,9% 50,1 41,7 22,5 21,4
Handel +11,2% 57,4 27,8 19,1 8,2
AmRest zawieszona 2020-12-08 25,80 - 34,00 - - - - -
CCC akumuluj 2021-02-02 85,70 89,00 102,20 -12,9% - 45,7 26,7 6,8
Dino trzymayj 2020-12-08 269,80 263,10 251,00 +4,8% 38,1 28,9 23,9 18,3
Eurocash kupuj 2020-07-02 17,34 19,90 13,57 +46,6% - 87,2 5,0 4,7
Jeronimo Martins akumuluj 2020-08-04 14,29 15,30 EUR 13,00 +17,7% 24,7 20,0 7,8 6,6
LPP akumuluj 2021-02-02 7 700,00 8 500,00 8 105,00 +4,9% 85,4 26,7 20,9 11,7
VRG kupuj 2020-09-23 2,51 3,14 2,61 +20,3% 76,8 21,1 17,3 9.6
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Wycena bankéw z Europy Srodkowej i Wschodniej

P/E
Cena 2020 2021

Polskie banki

Alior Bank 19,77 - 11,5 6,6 -6% 3% 6% 0,4 0,4 0,4 0,0% 0,0% 0,0%
BNP Paribas BP 73,00 15,0 12,0 10,2 6% 7% 7% 0,9 0,8 0,7 0,0% 0,0% 0,0%
Handlowy 39,05 17,0 16,4 13,0 4% 4% 5% 0,7 0,7 0,7 0,0% 2,9% 7,0%
ING BSK 187,00 17,3 18,1 16,7 9% 8% 8% 1,5 1,4 1,4 0,0% 2,9% 2,8%
Millennium 4,34 21,1 - - 3% -1% -6% 0,6 0,6 0,7 0,0% 0,0% 0,0%
Pekao 67,18 13,5 10,7 9,0 5% 7% 7% 0,7 0,7 0,7 0,0% 3,7% 9,4%
PKO BP 30,66 13,5 12,8 17,5 7% 7% 5% 0,9 0,8 0,8 0,0% 3,7% 3,9%
Santander BP 216,80 16,7 16,1 14,0 5% 5% 5% 0,8 0,8 0,7 0,0% 7,5% 8,0%
Mediana 16,7 12,8 13,0 5% 6% 6% 0,8 0,7 0,7 0,0% 2,9% 3,3%
Inwestorzy polskich bankéw

BCP 0,125 11,3 8,9 6,2 3% 3% 5% 0,3 0,3 0,3 0,0% 2,4% 4,8%
Citigroup 65,780 15,4 10,1 8,2 5% 7% 8% 0,8 0,7 0,7 3,1% 3,2% 3,4%
Commerzbank 5,302 = 100,0 9,4 -7% 0% 2% 0,3 0,3 0,3 0,0% 0,5% 2,0%
ING 8,950 14,1 10,8 8,8 4% 6% 7% 0,6 0,6 0,6 2,1% 6,3% 5,9%
UcCI 8,346 40,1 9,0 6,3 -2% 3% 5% 0,3 0,3 0,3 1,7% 4,4% 6,0%
Mediana 14,8 10,1 8,2 3% 3% 5% 0,3 0,3 0,3 1,7% 3,2% 4,8%
Zagraniczne banki

Erste Group 26,41 13,1 8,8 7,5 5% 8% 9% 0,7 0,7 0,6 0,0% 7,0% 5,9%
Komercni Banka 670,00 14,3 13,3 10,7 8% 8% 10% 1,1 1,1 1,1 0,0% 6,3% 6,7%
Moneta Money 78,50 16,0 13,7 10,9 9% 9% 11% 1,2 1,3 1,2 0,0% 9,3% 5,8%
OTP Bank 13 430 12,6 9,2 8,3 12% 14% 14% 1,4 1,2 1,1 0,0% 1,5% 1,6%
RBI 17,08 8,1 7,5 7,1 5% 5% 6% 0,4 0,4 0,4 0,0% 3,7% 4,2%
Akbank 6,44 5,6 4,2 3,0 10% 12% 15% 0,6 0,5 0,4 0,0% 5,6% 8,3%
Alpha Bank 0,77 5,4 7,4 4,1 -2% 2% 4% 0,1 0,2 0,2 0,0% 0,0% 0,0%
Banco Santander 2,98 Ll 10,8 8,4 -9% 6% 7% 0,6 0,6 0,6 2,5% 3,9% 5,1%
Deutsche Bank 9,58 29,7 22,6 9,5 -1% 1% 4% 0,4 0,4 0,3 0,0% 0,6% 2,1%
National Bank of Greece 2,02 7,8 21,0 5,8 5% 0% 6% 0,3 0,3 0,3 0,0% 0,0% 2,8%
Piraeus Bank 0,77 - - - - - - - - - - - -
Sberbank 270,65 8,2 6,5 5,9 15% 17% 17% 1,2 1,1 1,0 6,0% 7,5% 8,5%
Turkiye Garanti Bank 9,44 6,2 4,8 3,0 12% 14% 15% 0,6 0,6 0,5 - 3,6% -
Turkiye Halk Bank 5,83 5,3 3,6 2,2 7% 9% 12% 0,3 0,3 0,3 - 1,9% 2,1%
Turkiye Vakiflar Bankasi 4,80 3,5 3,0 2,3 14% 13% 14% 0,4 0,4 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 2,83 4,6 3,8 2,5 12% 14% 15% 0,5 0,4 0,4 - 1,1% -
Mediana 8,0 7,4 5,8 7% 9% 11% 0,5 0,4 0,4 0,0% 3,7% 5,1%

Wycena spoétek ubezpieczeniowych

P/E
2020 2021

Ubezpieczyciele

PZU 30,57 12,7 9,2 8,2 12% 16% 17% 1,4 1,4 1,4 0,0% 7,9% 8,7%
Aegon 3,94 7,4 7,7 6,8 2% 5% 5% 0,3 0,3 0,3 3,3% 3,9% 4,8%
Allianz 195,76 11,8 9,8 9,4 9% 10% 11% 1,1 1,0 1,0 4,9% 5,2% 5,6%
Assicurazioni Generali 15,58 13,0 9,4 8,9 7% 9% 10% 0,9 0,9 0,8 7,5% 6,6% 6,9%
Aviva 3,64 7,1 6,8 6,2 11% 11% 11% 0,8 0,7 0,7 6,3% 6,4% 6,6%
AXA 19,86 11,0 7,3 6,8 7% 10% 10% 0,7 0,7 0,6 7,1% 7,6% 8,1%
Baloise 154,70 14,9 11,4 11,1 7% 9% 9% 1,1 1,0 1,0 4,3% 4,6% 4,8%
Helvetia 96,75 23,7 10,6 10,1 4% 8% 8% 0,8 0,8 0,8 5,2% 5,4% 5,8%
Mapfre 1,53 72 7,0 6,8 7% 8% 8% 0,6 0,5 0,5 8,2% 8,8% 9,1%
RSA Insurance 6,76 16,7 14,4 13,7 10% 11% 12% 1,7 1,7 1,6 3,7% 4,4% 4,3%
Uniga 6,46 16,8 8,8 7,2 1% 6% 7% 0,6 0,6 0,6 0,0% 6,3% 7,2%
Vienna Insurance G. 22,05 10,1 7,9 7l 6% 7% 7% 0,5 0,5 0,5 4,6% 5,3% 5,6%
Zurich Financial 375,00 18,4 12,3 11,6 9% 13% 14% 1,6 1,6 1,5 5,8% 6,2% 6,5%
Mediana 12,7 9,2 8,2 7% 9% 10% 0,8 0,8 0,8 4,9% 6,2% 6,5%

Zrédto: 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 520,00 6,7 6,9 7,6 2,1 2,0 2,4 23,7 14,5 16,2 31% 30% 31% 6,5% 7,5% 6,2%
Enea 7,10 2,8 2,5 2,4 0,5 0,5 0,4 18,8 2,6 2,8 19% 21% 19% 0,0% 0,0% 7,8%
Energa 7,77 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 6,63 3,8 3,1 3,1 0,5 0,5 0,5 = 7,4 8,0 13% 16% 15% 0,0% 0,0% 3,4%
Tauron 2,70 4,7 5,2 4,9 0,9 1,0 0,9 24,9 4,7 4,5 20% 18% 18% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 4,7 4,6 4,7 0,8 0,8 0,8 23,7 6,6 7,1 19% 18% 18% 0% 0% 3%
Zintegrowane

EDF 10,20 5,4 5,0 4,8 1,2 1,2 1,2 18,0 14,4 12,9 23% 24% 24% 2,3% 3,2% 3,7%
EDP 4,76 9,7 9,5 9,0 2,4 2,4 2,3 21,9 20,1 186 25%  25% 25% 4,0% 4,1% 4,4%
Endesa 21,71 7,5 7,6 7,4 1,5 1,5 1,5 12,3 13,4 13,1 20% 20% 20% 8,0% 6,0% 5,5%
Enel 8,20 8,3 7,9 7,5 1,9 1,9 1,8 16,5 154 14,3 23% 23% 24% 43% 4,6% 4,9%
Engie 12,90 6,6 5,8 5,7 1,1 1,0 1,0 18,6 12,8 11,8 16% 17% 18% 4,3% 5,7% 6,1%
Fortum 21,24 10,2 8,5 8,9 0,6 0,4 0,4 14,1 15,0 15,7 5% 5% 5% 5,2% 5,2% 5,4%
Mediana 7,9 7,8 7,5 1,4 1,3 1,3 17,2 14,7 13,7 22% 22% 22% 4% 5% 5%
EON 8,70 9,4 9,0 8,5 1,0 1,0 1,0 14,3 12,7 10,1 11%  11%  11% 55% 57% 5,9%
Elia Group 94,30 13,8 13,6 12,8 5,5 5,3 5,1 25,4 24,0 22,1 40% 39% 40% 1,8% 1,9% 1,9%
EVN 18,58 7,4 7,4 7,1 2,1 1,9 1,9 16,8 15,0 14,7 28% 26% 26% 2,6% 2,7% 2,7%
IREN 2,10 6,9 6,6 6,1 1,6 1,6 1,5 12,6 11,5 10,1 23% 24% 25% 4,6% 4,8% 5.2%
National Grid 844,60 11,1 11,6 10,5 3,8 3,9 3,9 14,3 16,0 14,4 34% 34% 37% 0,0% 0,0% 0,0%
Red Electrica 14,82 9,2 9,1 9,0 7,1 7,1 69 11,9 11,9 11,6 77% 78% 78% 6,9% 6,8% 6,9%
Redes Energeticas 2,32 9,3 9,3 9,2 5,8 5,7 5,6 13,2 12,9 13,0 62% 62% 61% 7,3% 7,3% 7,3%
SSE 1412,50 12,6 12,3 11,6 3,4 2,8 3,0 17,1 16,3 15,5 27% 23% 26% 0,0% 0,0% 0,0%
Terna 593 11,7 11,4 11,3 8,5 8,2 8,1 155 151 154 73% 72% 72% 4,6% 4,9% 5,2%
Mediana 9,4 9,3 9,2 3,8 3,9 3,9 14,3 15,0 14,4 34% 34% 37% 4,6% 4,8% 5,2%

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 63,60 12,5 12,8 12,6 2,0 2,0 2,0 27,3 26,7 27,4 16% 16% 16% 0,0% 0,0% 0,0%

Abo Wind 45,60 150 11,6 10,9 2,9 2,5 2,2 30,9 222 206 20% 22% 20% 0,9% 1,0% 1,1%
Avangrid 45,01 11,4 10,2 9,1 3,6 3,5 3,4 22,8 203 18,7 32% 34% 37% 3,9% 4,0% 4,0%
Boralex 45,51 156 14,5 13,9 12,5 10,8 10,2 61,3 58,4 487 80% 75% 73% 1,5% 1,5% 1,5%
Edp Renovaveis 19,84 136 13,9 13,1 12,5 11,1 10,3 349 40,2 36,6 92% 80% 78% 0,5% 0,5% 0,6%
Eolus Vind 206,20 18,5 11,7 14,7 3,1 1,0 1,5 242 17,6 22,0 17% 9%  10% 0,9% 3,2% 1,5%
Falck Renewables 6,09 13,4 11,9 11,1 7,3 6,6 6,0 51,6 393 32,1 54% 55% 54% 1,1% 1,1% 1,2%
Iberdrola 10,51 11,1 10,3 9,5 3,2 3,0 2,8 18,6 17,6 16,3 28% 29%  30% 4,0% 4,1% 4,4%
Orsted 1019,00 25,4 19,8 19,6 7,9 7,2 6,8 46,7 48,5 498 31% 36% 35% 1,1% 1,2% 1,3%
PNE 7,84 33,0 19,7 14,6 7,2 6,3 4,9 - - - 2% 32% 34% 0,5% 0,5% 0,5%
Terna Energy 12,30 10,0 9,0 7,6 6,3 5,9 51 19,0 19,1 150 64% 66% 67% 1,4% 2,5% 3,2%
Tilt Renewables 639 16,1 268 180 10,5 14,5 10,3 52,5 - - 65% 54% 57% 0,0% 0,0% 0,3%
Transalta Renewables 21,30 14,1 13,4 12,9 148 13,2 12,5 52,5 27,4 253 104% 98% 97% 4,4% 4,5% 4,5%
Xcel Energy 62,07 12,6 11,6 10,9 4,5 4,3 42 22,2 208 19,5 35% 37% 38% 2,8% 2,9% 3,1%
Mediana 14,1 11,9 12,9 7,2 6,3 51 32,9 222 220 35% 37% 38% 1,1% 1,5% 1,5%
[sotar
Azure Power 33,25 19,7 15,7 11,5 142 11,5 9,5 - - - 72%  73%  82% - - =
Clearway Energy 31,69 2,7 2,6 2,5 2,4 2,3 2,2 40,3 37,5 42,7 90% 86% 87% 3,4% 4,2% 4,5%
Neoen 51,20 23,9 19,6 158 20,5 154 12,7 - - 696 8% 79% 80% 0,0% 0,0% 0,2%
Renova 3370,00 23,5 23,9 202 141 12,5 12,1 - - - 60% 52% 60% 0,0% 0,0% 0,0%
Solaria Energia 20,64 60,9 33,5 19,2 48,0 26,0 153 - - 40,7 79%  78%  79% - - -
Mediana 23,5 19,6 158 14,2 125 12,1 40,3 37,5 42,7 79% 78% 80% 0,0% 0,0% 0,2%
(Mix
Erg 2570 10,8 10,0 9,6 5,2 4,9 48 36,5 30,0 27,8 48%  49%  50% 2,9% 2,9% 2,9%
Innergex 2578 17,9 155 150 14,5 12,2 11,5 - - - 81%  79%  77% 2,8% 2,8% 2,9%
Nextera 78,11 11,3 10,0 9,0 12,3 11,0 9,8 - 40,4 37,4 109% 110% 109% 2,9% 3,3% 3,8%
Northland Power 48,41 14,1 14,3 14,3 8,1 7,9 8,0 243 268 256 58% 56% 56% 2,5% 2,5% 2,5%
Brookfield Renewable 46,20 27,0 23,6 222 13,6 11,9 11,2 - - - 50% 50% 50% 2,6% 2,6% 2,8%
Meridian Energy 580 18,9 21,4 22,0 4,8 4,5 49 457 57,4 61,1 26% 21%  22% 3,5% 3,1% 3,1%
Verbund 67,05 11,0 10,6 9,6 3,8 3,7 3,5 392 392 343 34% 35% 37% 1,1% 1,2% 1,4%
Mediana 14,1 14,3 14,3 8,1 7,9 8,0 37,9 39,2 34,3 50% 50% 50% 2,8% 2,8% 2,9%

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 41,65 - 5,4 4,2 0,5 0,5 0,5 - 13,3 10,4 - 10% 11% 2,4% 7,2% 7,2%
MOL 2226,00 5,3 4,9 4,3 0,8 0,7 0,7 - 12,6 10,3 14% 14% 17% 0,0% 3,1% 3,3%
PKN Orlen 60,68 5,8 5,7 5,4 0,5 0,5 0,5 9,9 12,2 11,6 9% 9% 9% 1,6% 5,8% 5,8%
Hellenic Petroleum 5,45 16,5 7,8 6,5 0,6 0,5 0,5 - 14,2 8,6 4% 7% 8% 2,3% 5,4% 6,3%
HollyFrontier 36,59 24,8 11,8 6,8 0,8 0,6 0,5 = = 15,1 3% 5% 8% 3,8% 3,8% 3,9%
Marathon Petroleum 53,00 20,5 12,7 9,0 0,9 0,9 0,9 = = 25,3 4% 7% 10% 4,4% 4,3% 4,4%
Motor Oil 11,50 5,6 5,2 4,3 0,3 0,3 0,3 10,2 7,9 5,7 6% 6% 6% 4,1% 6,7% 9,3%
Neste Oil 56,12 23,7 20,9 17,9 3,7 3,6 3,2 36,3 33,3 27,8 16% 17% 18% 1,7% 1,6% 1,9%
oMV 38,96 7,3 5,2 4,5 1,6 1,2 1,1 18,7 10,5 7,9  22%  23% 24% 4,6% 4,7% 4,9%
Phillips 66 82,31 27,9 12,3 8,7 0,8 0,6 0,5 = 27,4 13,7 3% 5% 6% 4,4% 4,4% 4,6%
Saras SpA 0,72 = 8,0 5,3 0,2 0,2 0,2 = = 59,8 0% 2% 3% 0,0% 0,0% 1,5%
Tupras 102,90 47,5 9,3 6,0 0,7 0,5 0,4 - 15,8 7,0 1% 5% 7% 0,0% 5,7% 10,7%
Valero Energy 71,53 41,0 12,5 7,0 0,6 0,5 0,4 = = 15,7 2% 4% 6% 5,5% 55% 57%

20,5 8,0 6,0 0,7 0,5 0,5 14,5 13,3 11,6 4% 7% 8% 2,4% 4,7% 4,9%

5,86 2,3 3,9 3,7 0,8 0,8 0,8 4,6 10,7 9,8 35% 20% 22% 1,6% 3,3% 4,7%

A2A SpA 1,45 7,1 7,0 6,2 1,2 1,2 1,1 149 151 13,3 17% 17% 18% 55% 56% 5,9%
BP 272,35 10,4 5,0 4,4 0,7 0,6 0,6 - 11,6 9,1 7%  12%  12% 0,0% 0,0% 0,0%
Centrica 51,90 3,5 4,3 4,2 0,2 0,3 0,4 10,2 11,5 8,7 7% 8% 9% 0,0% 0,0% 0,0%
Enagas 17,11 9,2 9,6 10,0 7,8 8,3 88 10,0 10,6 10,9 85% 87% 88% 9,8% 9,9% 10,0%
Endesa 21,71 7,5 7,6 7,4 1,5 1,5 1,5 12,3 13,4 13,1 20% 20% 20% 8,0% 6,0% 5,5%
Engie 12,90 6,6 5,8 5,7 1,1 1,0 1,0 186 12,8 11,8 16% 17% 18% 4,3% 57% 6,1%
Eni 9,20 5,2 4,1 3,4 1,0 0,8 0,6 - 185 11,0 19% 20% 19% 4,5% 54% 6,5%
Equinor 151,85 4,6 3,4 3,1 1,6 1,3 1,2 31,3 13,9 12,0 36% 38% 39% 0,0% 0,1% 0,1%
Gas Natural SDG 20,61 10,2 9,6 9,6 2,0 1,9 1,9 19,3 163 164 19%  20% 19% 7,0% 7,3% 7,6%
Gazprom 226,31 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 3,06 7,2 6,9 6,7 1,1 1,1 1,1 148 140 13,8 15% 16%  16% 3,6% 3,6% 3,9%
NovaTek 1361,80 17,5 13,6 12,1 5,9 4,9 43 27,3 154 13,8 34% 36% 36% 2,0% 2,9% 3,3%
ROMGAZ 31,85 4,8 4,6 43 2,5 2,5 2,3 9,4 9,4 82 53% 54% 52% 5,4% 53% 6,2%
Shell 16,31 4,8 3,7 3,3 0,7 0,6 0,6 31,6 13,8 9,9 16%  16%  17% 4,8% 5,2% 5,4%
Snam SpA 436 12,6 12,2 12,0 10,1 9,7 9,4 13,1 12,6 12,8 80% 79% 78% 5,8% 6,0% 6,4%
Mediana 7,0 5,4 5,1 1,3 1,2 1,1 14,9 13,1 11,4 20% 20% 20% 4,4% 5,3% 5,7%

Wycena spoétek nawozowych i chemicznych

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

Spo6tki nawozowe

Grupa Azoty 29,40 6,2 8,0 9,8 0,7 0,7 0,8 12,5 24,6 - 11% 9% 9% 0,0% 0,0% 0,0%
Acron 6016,00 9,8 7,1 7,2 2,8 2,4 2,2 - 9,8 10,2  29% 34% 31% 6,3% 6,3% 6,1%
CF Industries 45,76 12,3 11,0 10,6 3,9 3,6 3,5 38,2 29,9 23,9 32% 33% 33% 2,6% 2,7% 2,7%
K+S 8,77 10,6 10,9 9,8 1,5 1,7 1,7 = = 27,0 14% 16% 18% 0,4% 0,9% 2,0%
Phosagro 3886,00 7,5 6,6 6,2 2,5 2,3 2,2 19,1 14,3 9,6 33% 34% 35% 5,5% 5,2% 6,0%
The Mosaic Company 29,08 10,1 7,5 7,3 1,8 1,6 1,6 63,5 17,4 15,4 18% 22% 22% 0,7% 0,7% 0,8%
Yara International 417,70 7,6 7,4 6,8 1,4 1,3 1,2 16,2 14,7 13,1 18% 17% 18% 0,1% 0,1% 0,1%
Mediana 9,8 7,5 7,3 1,8 1,7 1,7 19,1 16,0 14,2 18% 22% 22% 0,7% 0,9% 2,0%
Spoétki chemiczne

Ciech 34,65 6,1 5,5 5,0 1,1 1,1 1,0 19,8 12,1 10,2 19% 20% 20% 0,0% 0,0% 4,1%
Akzo Nobel 86,24 12,7 11,3 10,6 2,1 2,0 1,9 23,1 19,6 17,8 16% 17%  18% 2,2% 2,4% 2,6%
BASF 68,00 11,3 9,0 8,3 1,3 1,3 1,2 24,0 17,1 14,8 12% 14% 15% 4,4% 4,6% 4,8%
Croda 6462,00 25,0 20,6 19,3 7,3 5,9 5,7 37,9 32,1 29,3 29% 29% 29% 0,0% 0,0% 0,0%
Sisecam 7,44 6,5 4,8 4,1 1,3 1,0 0,9 9,9 7,9 6,8 20% 21% 22%  2,5% 3,0% 3,5%
Soda Sanayii - = = = - - - = = = - - - = = =
Solvay 96,42 6,4 6,2 5,7 1,4 1,3 1,3 16,2 14,8 12,7 22%  22%  23% 3,9% 4,0% 4,1%
Tata Chemicals 618,60 8,4 11,1 8,5 1,7 1,8 1,6 15,5 34,9 19,0 20% 16% 19% 1,8% 1,5% 1,8%
Tessenderlo Chemie 36,25 5,8 5,6 5,2 1,0 1,0 1,0 12,7 11,9 10,6 18% 18% 18% - - -
Wacker Chemie 111,25 9,6 6,6 6,5 1,4 1,2 1,2 34,3 18,1 14,9 14% 19% 18% 1,1% 2,9% 2,8%
Mediana 8,4 6,6 6,5 1,4 1,3 1,2 19,8 17,1 14,8 19% 19% 19% 2,0% 2,7% 3,1%

Wycena spoétek sektora elektromaszynowego

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2020 2021 2022 2020 2020 2021 2022
Przemystowe

Famur 2,79 3,1 3,4 3,4 1,2 1,2 1,2 8,7 10,8 11,0 40% 36% 0,0% 5,7% 7,0%
Caterpillar 209,91 17,2 14,3 11,8 3,0 2,6 2,4 387 261 199 17% 18% 20% 2,0% 2,1% 2,3%
Epiroc 181,50 16,3 14,1 12,9 4,1 3,8 3,5 40,1 34,1 30,7 25% 27% 27% 1,5% 1,6% 1,6%
Komatsu 3222,00 9,5 13,5 10,2 1,6 1,8 1,6 17,3 32,7 20,0 17% 13% 16% 3,4% 1,4% 2,2%
Sandvig AG 226,00 151 12,3 11,2 3,3 3,1 2,8 262 21,6 19,1 22% 25% 25% 1,8% 2,2% 2,4%
Mediana 15,1 13,5 11,2 3,0 2,6 2,4 26,2 26,1 19,9 22% 25% 25% 1,8% 2,1% 2,3%

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 207,50 8,0 6,4 6,3 2,0 1,7 1,7 22,5 12,4 12,7 25% 27% 26% 0,0% 1,0% 3,2%
Anglo American 2870,00 7,1 4,4 5,2 2,3 1,8 1,9 18,6 9,4 11,3 32% 41% 36% 0,0 0,0% 0,0%
Antofagasta 1838,00 10,9 8,0 8,3 5,6 4,7 4,9 44,5 26,4 28,1 51% 58% 59% 0,0% 0,0% 0,0%
BHP Group LTD 47,32 5,7 4,3 4,6 2,9 2,5 2,6 20,4 14,0 14,9 52% 59% 56% 2,1% 3,0% 2,8%
Boliden 333,20 6,9 6,1 6,5 1,7 1,6 1,6 14,3 12,2 13,6 25% 26% 25% 2,7% 3,9% 3,7%
First Quantum 29,08 11,7 7,6 7,5 4,8 3,9 3,9 = 20,6 18,6 41% 51% 51% 0,0% 0,1% 0,2%
Freeport-McMoRan 37,49 18,3 8,5 7,5 5,0 3,5 3,3 - 18,0 15,5 27% 42% 44% 0,1% 0,6% 1,1%
Fresnillo 984,00 9,1 7,2 6,5 4,4 3,7 3,5 29,8 17,3 15,8 48% 52% 54% 0,0% 0,0% 0,0%
Gold Fields 12555,00 4,4 3,4 3,5 2,2 2,0 2,0 12,0 6,7 6,8 52% 59% 58% 0,0% 0,0% 0,0%
Hudbay Min 10,21 9,5 5,3 4,6 2,8 2,1 2,0 - 52,9 17,3 29% 40% 44% 0,1% 0,1% 0,1%
KAZ Minerals 853,60 6,6 5,2 5,3 3,8 3,2 3,0 10,2 7,0 6,9 58% 62% 56% 0,0% 0,0% 0,0%
Lundin Min 15,21 11,5 6,6 6,8 4,7 3,4 3,3 55,3 15,6 16,5 41% 51% 49% 0,7% 1,2% 1,3%
MMC Norilsk Nickel 38,19 8,5 6,2 6,7 4,3 4,0 4,1 13,8 8,4 9,4 51% 64% 62% 7,1% 9,7% 8,2%
OZ Minerals 21,15 12,0 8,8 8,2 5,4 4,2 4,2 33,2 18,7 17,2 45% 48% 51% 1,0% 1,0% 1,1%
Polymetal Intl 1539,00 6,7 5,7 5,2 4,0 3,6 3,4 9,6 8,0 7,3 59% 63% 66% 0,0% 0,0 0,0%
Polyus 13932,50 7,6 6,5 6,0 5,5 4,8 4,5 10,3 8,6 7,9 72% 73% 74% 4,1% 5,0% 5,5%
Sandfire Resources 5,17 2,0 1,7 1,8 1,0 0,9 1,0 10,6 6,6 7,8 49% 54% 54% 2,9% 4,1% 3,1%
Southern CC 79,42 17,3 13,6 14,3 8,4 7,3 7,6 38,6 26,4 28,1 49% 54% 53% 1,9% 2,5% 2,5%

Mediana 53% 0,8%
EV/EBITDA marza EBITDA

2020 2021 2022 2020 2021 2022

JsSw 39,85 - 2,3 1,9 0,8 0,5 0,4 7,4 6,8 22% 0,0% 0,0% 0,0%
Alliance Res Partners 6,30 2,2 1,9 2,1 0,6 0,6 0,6 = 7,0 14,7 28% 30% 29% 6,3% 9,5% 12,7%
Banpu 11,30 20,3 11,4 9,8 2,7 2,4 2,3 = 16,6 12,4 13% 21% 23% 2,0% 3,2% 3,7%
BHP Group 75,99 5,8 4,3 4,7 3,0 2,5 2,6 20,9 14,3 15,2 52% 59% 56% 3,3% 4,7% 4,4%
China Coal Energy 2,48 4,3 4,0 4,0 0,8 0,8 0,8 5,2 4,6 4,1 19% 20% 19% 3,8% 4,3% 4,5%
LW Bogdanka 24,80 il @9 1,0 0,3 0,2 0,2 2,5 8,4 7,6 25% 26% 25% = = =
Peabody Energy Corp 3,87 5,3 3,2 Shll 0,4 0,4 0,4 - - - 8% 13% 13% - 0,0% 0,0%
PT Bukit Asam Tbk 2550,00 7,5 5,6 5,0 1,5 1,3 1,2 11,8 9,2 8,3 20% 23% 24% 9,8% 6,9% 8,5%
Rio Tinto 6352,00 5,2 4,2 53 2,7 2,4 2,7 12,4 9,8 13,0 52% 56% 51% 0,0% 0,0% 0,0%
Semirara Mining&Power 12,68 5,8 4,3 3,7 2,2 1,7 1,5 13,1 7,4 6,2 38% 39% 41% 9,8% 6,1% 8,9%
Shanxi Xishan Coal&Ele 5,32 - - - - - - - - - - - - - - -
Shougang Fushan Res 1,94 6,0 5,4 5,2 2,9 2,7 2,7 9,2 8,5 8,8 48% 49% 51% 7,4% 8,1% 8,1%
Stanmore Coal 0,72 - 7,5 4,7 - 0,7 0,7 - 36,0 12,0 - 10% 16% - - -
Teck Resources 23,00 8,4 5,5 5,4 2,5 2,0 1,9 35,7 12,8 11,7 29% 36% 36% 1,2% 1,4% 1,5%
Terracom 0,14 1,7 - - 0,2 - - 4,7 - - 13% - - 8,1% - -
Warrior Met Coal 22,73 11,9 5,6 4,9 1,8 1,4 1,3 - 12,2 9,2 15% 25% 27% 0,9% 0,9% 0,9%
Yanzhou Coal Mining 6,75 4,8 4,2 3,9 1,1 1,0 1,0 3,9 3,5 3,3 23% 24% 26% 8,2% 9,2% 10,2%
Mediana 5,5 4,3 4,7 1,5 1,3 1,2 12,1 8,9 9,0 24% 25% 26% 3,8% 4,3% 4,4%

Wycena spoétek budowlanych

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2020 2021 2022 2020 2021 2022
Budownictwo

Acciona 144,20 11,3 10,1 8,8 2,1 1,8 1,6 358 259 20,7 18%  18% 1,8% 2,2% 2,5%
Budimex 310,50 10,5 7,7 7,9 0,7 0,7 0,7 22,0 159 16,3 7% 9% 9% 1,5% 3,2% 4,6%
Ferrovial 20,26 54,4 343 285 3,0 2,9 2,7 - - 501 5% 8% 9% 2,3% 3,0% 3,5%
Hochtief 75,50 3,1 3,5 3,4 0,2 0,2 0,2 11,2 9,9 8,8 7% 6% 6% 53% 63% 7,0%
Mota Engil 1,43 1,8 1,5 1,2 0,2 0,2 0,2 - 82 10,2 13% 15%  16% 1,7% 4,5% 7,0%
NCC 141,30 5,5 5,1 4,9 0,3 0,3 0,3 12,1 10,8 10,3 5% 6% 6% 3,9% 4,6% 5,1%
Skanska 206,90 6,2 8,8 8,0 0,5 0,5 0,5 9,3 150 13,6 8% 6% 6% 4,8% 3,6% 3,9%
Strabag 29,60 2,4 2,4 2,3 0,2 0,2 0,2 10,1 9,8 9,0 7% 7% 7%  3,6% 4,1% 4,6%
Mediana 5,9 6,4 6,4 0,4 0,4 04 11,6 10,8 12,0 7% 8% 8% 2,9% 3,8% 4,6%

Wycena spotek deweloperskich

EV/EBITDA marza EBITDA

Cena 2020 2021 2022 2020 2021 2022

Deweloperzy

Develia 2,41 12,6 7,5 7,4 0,7 0,7 0,7 15,1 8,0 8,0 25% 41% 9,5% 9,1%
Echo Investment 4,49 11,2 13,8 13,8 1,1 1,0 1,0 8,9 9,1 8,1 33% 31% 29% 11,1% 7,7% 7,9%
GTC 6,64 41,5 153 49,2 0,7 0,7 0,7 - - - 26% 67% 20% 0,1% 0,1% 0,5%
CA Immobilien Anlagen 3575 28,9 26,6 24,9 1,1 1,1 1,0 23,4 20,7 18,7 73% 74% 75% 2,8% 3,1% 3,3%
Deutsche Euroshop AG 16,11 154 14,4 151 0,5 0,5 0,6 - 212 126 75% 80% 80% 3,5% 53% 5,9%
Immofinanz AG 16,40 25,6 22,5 21,4 0,6 0,6 0,6 686 19,7 14,5 50% 55% 56% 4,4% 4,7% 5,0%
Klepierre 17,23 18,0 17,9 184 0,6 0,7 0,7 7,1 7,1 6,9 85% 88% 84% 8,3% 7,8% 8,4%
Segro 977,40 41,2 36,7 32,2 1,3 1,3 1,2 399 363 33,1 80% 80% 8% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 21,8 16,6 19,9 0,7 0,7 0,7 19,2 19,7 12,6 62% 71% 65% 3,8% 5,0% 5,4%

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 5,54 5,4 5,2 4,9 1,9 1,8 1,7 35,7 32,2 31,0 34% 34% 34% 0,0% 0,0% 0,0%
Orange Polska 6,07 4,6 4,4 4,3 1,4 1,3 1,3 56,2 26,9 17,4 30% 31% 31% 0,0% 4,1% 4,1%
Mediana 5,0 4,8 4,6 1,6 1,6 1,5 45,9 29,6 24,2 32% 32% 33% 0,0% 2,1% 2,1%
Operatorzy o Sredniej kapitalizacji
Proximus 17,71 4,5 4,5 4,5 1,5 1,5 1,5 10,4 10,7 10,9 34% 34% 34% 6,9% 6,9% 6,9%
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 12,31 5,3 5,0 4,9 1,9 1,9 1,9 12,6 11,6 10,7 36% 38% 38% 5,0% 58% 6,1%
Matav 413,00 3,8 3,8 3,8 1,3 1,3 1,3 10,6 10,1 9,9 33% 34% 33% 5,1% 57% 6,5%
Telecom Austria 6,31 4,7 4,6 4,5 1,6 1,6 1,6 11,1 9,8 9,0 35% 35% 35% 3,8% 3,9% 4,7%
Mediana 4,7 4,6 4,5 1,6 1,6 1,6 11,1 10,7 10,7 34% 34% 34% 5,1% 5,8% 6,5%
Operatorzy o najwiekszej kapitalizacji
BT 131,40 3,9 4,2 4,1 1,4 1,4 1,4 5,7 7,0 6,6 35%  35% 35% 0,0% 0,0% 0,0%
DT 14,81 6,2 5,8 5,3 2,0 1,9 1,9 14,0 13,2 10,9 33% 33% 36% 4,1% 4,1% 4,3%
KPN 2,84 7,5 7,4 7,3 3,4 3,5 3,5 24,4 21,5 19,2 46% 47% 48% 4,6% 4,9% 5,0%
Orange France 9,76 4,2 4,2 4,1 1,3 1,3 1,2 €9 ©),3 8,5 30% 30% 30% 7,4% 7,3% 7,5%
Swisscom 464,80 7,5 7,6 7,5 2,9 2,9 2,9 16,6 16,6 16,7 39% 39% 39% 4,7% 4,7% 4,7%
Telefonica S.A. 3,73 4,9 4,8 4,8 1,6 1,6 1,6 10,6 8,4 82 32% 33% 34% 9,7% 8,8% 8,6%
Telia Company 34,65 7,2 7,4 7,3 2,5 2,6 2,6 = 17,8 17,7 35% 35% 36% 59% 57% 59%
TI 0,38 4,5 4,6 4,6 1,9 2,0 2,0 8,6 9,2 8,8 43% 43% 42%  2,9% 2,9% 3,4%
Mediana 5,5 5,3 5,0 2,0 2,0 1,9 10,6 11,3 9,8 35% 35% 36% 4,7% 4,8% 4,8%

Wycena spoétek mediowych

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

Polskie spoétki

Agora 6,46 15,5 8,9 6,5 1,4 1,3 1,0 = = = 9% 14% 16% 0,0% 0,0% 0,0%
Wirtualna Polska 95,80 16,1 12,3 11,2 53 4,3 3,9 35,7 22,1 19,5 33% 35% 35% 1,0% 1,0% 2,3%
Mediana 15,8 10,6 8,8 3,3 2,8 2,4 35,7 22,1 19,5 21% 25% 25% 0,5% 0,5% 1,1%
oziepnits |
Arnolgo Mondadori 1,57 4,3 4,1 3,9 0,5 0,5 0,5 19,3 15,2 9,6 12% 12% 13% 0,0% 2,0% 3,5%
Daily Mail 946,00 = 14,5 12,0 - 1,7 1,6 = 39,1 29,4 - 11% 13% S 0,0% 0,0%
New York Times 50,99 34,2 28,3 23,4 4,7 4,2 3,9 56,0 52,5 41,4 14% 15% 17% 0,5% 0,5% 0,5%
Promotora de Inform 1,05 18,4 13,7 11,2 2,3 2,1 2,0 - - - 12%  16%  18%  0,0% - -
Mediana 18,4 14,1 11,6 2,3 1,9 1,8 37,7 39,1 29,4 12% 13% 15% 0,0% 0,5% 0,5%
Atresmedia Corp 3,38 9,0 6,8 6,5 1,1 1,0 1,0 129 8,5 7.2 12% 15% 15% 2,5% 7,7% 9,4%
Gestevision Telecinco 4,73 6,9 6,3 6,4 1,8 1,7 1,7 10,0 9,0 8,7 26% 27% 27% 3,7% 5,3% 5,6%
ITV PLC 109,45 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 16,58 6,8 6,3 6,0 1,6 1,6 1,5 13,7 13,7 12,1 24% 25% 26% 3,6% 5,0% 5,3%
Mediaset SPA 2,27 10,4 9,0 8,1 1,7 1,6 1,6 18,5 15,5 13,5 16% 17% 19% 0,7% 2,3% 3,6%
Prosieben 17,60 9,3 7,9 7,5 1,6 1,5 1,4 17,3 12,6 11,3 17% 18% 19% 2,3% 3,6% 4,5%
TF1-TV Francaise 7,20 3,9 3,5 3,5 0,7 0,7 0,7 13,0 11,6 10,5 19% 20% 19% 3,3% 5,0% 5,8%
Mediana 9,0 6,8 6,5 1,6 1,6 1,5 13,0 11,6 10,5 19% 20% 19% 2,5% 5,0% 5,3%
Cogeco 116,24 6,1 5,7 5,5 2,9 2,8 2,7 15,6 13,8 12,9 48% 49% 49% 1,8% 2,2% 2,4%
Comcast 52,10 10,9 10,1 8,9 3,2 3,0 2,8 20,7 18,4 14,5 30% 29%  32% 1,8% 1,8% 2,1%
Dish Network 33,67 6,8 6,9 8,4 1,4 1,3 1,3 12,8 13,0 19,1 21% 19% 16% 0,0% 0,0% 0,0%
Liberty Global 26,57 6,2 5,9 6,0 2,5 2,3 2,4 - 350 23,2 40% 38% 39% 0,0% 0,0% 0,0%
Shaw Communications 17,57 6,8 6,7 6,5 3,0 3,0 2,9 17,0 16,7 15,5 44% 45% 45% 9,0% 8,5% 8,6%
Mediana 6,8 6,7 6,5 2,9 2,8 2,7 16,3 16,7 15,5 40% 38% 39% 1,8% 1,8% 2,1%

Wycena spéitek IT

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

Polskie spotki

Asseco Poland 66,00 4,7 4,5 4,2 0,7 0,7 0,7 15,1 13,8 13,0 16% 16% 16% 4,7% 4,7% 4,7%
Comarch 194,50 6,4 6,1 5,8 1,0 0,9 08 16,7 14,8 14,8 15% 15% 14% 0,8% 0,8% 0,8%
Sygnity 11,20 5,9 5,4 4,8 1,4 1,2 1,0 10,0 9,1 8,9 23% 22% 22% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 5,9 5,4 4,8 1,0 0,9 0,8 15,1 13,8 13,0 16% 16% 16% 0,8% 0,8% 0,8%
Atos Origin 62,96 4,5 4,5 4,1 0,6 0,6 0,6 8,9 8,4 7,8 14% 14% 15% 2,2% 2,4% 2,6%
CapGemini 140,05 12,2 11,5 10,7 1,8 1,7 1,6 21,4 18,7 16,5 15% 15% 15% 1,2% 1,4% 1,6%
IBM 118,99 10,2 8,5 8,4 2,1 2,1 2,1 14,1 10,7 9,9 21% 25% 25% 5,5% 5,7% 6,0%
Indra Sistemas 7,51 10,6 59 5,3 0,6 0,6 0,6 42,6 11,0 9,2 6% 10% 11% 0,1% 0,6% 1,5%
Microsoft 240,97 26,9 22,5 20,1 12,3 10,7 9,5 42,5 32,9 29,9 46% 47% 47% 0,8% 0,9% 1,0%
Oracle 61,13 11,0 10,1 9,9 5,2 51 5,0 16,0 14,1 13,1 47% 51% 50% 1,6% 1,6% 1,7%
SAP 104,94 13,9 15,7 14,8 5,1 5,1 4,9 20,2 22,4 21,4 36% 32% 33% 1,6% 1,7% 1,7%
TietoEVRY 26,82 8,2 7,9 7,5 1,5 1,4 1,4 12,3 12,0 10,8 18% 18% 18%  4,9% 5,2% 5,5%
Mediana 10,8 9,3 9,2 2,0 1,9 1,9 18,1 13,0 12,0 19% 22% 22% 1,6% 1,6% 1,7%

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 560,00 23,7 34,5 7,6 13,7 16,5 57 351 560 11,3 58% 48% 75% 0,0% 0,0% 0,0%
CD Projekt 265,40 16,0 14,2 22,5 11,9 11,5 16,4 23,7 19,8 27,6 74% 81% 73% 0,0% 0,8% 0,0%
PlayWay 605,00 30,6 12,0 12,3 21,1 9,6 9,8 20,9 205 21,9 69% 80% 79% 1,6% 3,3% 3,4%
Ten Square Games 555,00 19,1 12,7 11,5 6,5 4,8 4,2 22,6 154 14,3 34% 38% 37% 0,7% 3,3% 4,9%
Activision Blizzars 100,80 20,5 19,6 16,6 8,9 8,7 7,7 29,7 28,1 239 44% 44%  46% 0,4% 0,5% 0,5%
Capcom 6800,00 32,1 246 19,9 10,7 9,3 8,0 46,9 341 28,1 33% 38% 40% 0,6% 0,8% 1,0%
Take Two 194,86 29,8 24,5 22,9 7,0 6,1 58 41,3 344 33,5 23% 25%  25% - - -
Ubisoft 73,32 14,2 9,6 8,8 6,3 4,0 3,7 - 285 257 45% 41%  42% 0,0% 0,0% 0,0%
Electronic Arts 14595 21,6 17,7 16,1 7,3 6,3 59 31,2 269 23,9 34% 35% 37% 0,0% 0,1% 0,1%
Paradox Interactive 234,80 21,8 17,7 160 13,2 11,0 10,1 42,0 351 31,5 61% 62% 63% 0,5% 0,6% 0,6%
Mediana 21,7 17,7 16,1 9,8 9,0 6,8 31,2 283 24,8 44% 43% 44% 0,4% 0,6% 0,5%

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

Steam Global Top Sellers

. q FARIELE] FALTELE] $rednia FAUIELE] FAUTELE]
2021-02-22 Spotka Pozycja d/d t/t — d/d t/t )
Frostpunk 11 bit studios 773 -253 -91 581 110,00 0% 0% 89,14
Frostpunk: SP 11 bit studios 513 +133 +243 660 88,00 0% 0% 88,00
Frostpunk: GOTY 11 bit studios 475 +402 -25 559 178,00 0% +6% 161,17
Blair Witch Bloober Team 2000+ - - 1879 - - - 73,50
Cyberpunk 2077 CD Projekt 23 -4 -10 16 199,00 0% 0% 193,29
The Witcher 3: WH CD Projekt 575 -200 -194 316 100,00 0% 0% 77,14
The Witcher 3: WH (GOTY) CD Projekt 272 +281 -113 206 150,00 0% 0% 115,71
Green Hell Creepy Jar 153 - -1 225 90,00 - 0% 90,00
House Flipper - HGTV DLC PlayWay 1320 -254 +331 1169 29,00 0% -19% 30,17
Dying Light Techland 325 -88 -152 206 100,00 0% 0% 78,00

Steam Wishlist

- zmiana zmiana $rednia Data
2021-02-22 Pozycja d/d t/t T DRy
Alaskan Truck Simulator Movie Games 72 -1 -6 69 2020
Bum Simulator PlayWay 62 -1 -4 60 2020
I am Your President PlayWay 92 - -5 91 TBA
Junkyard Simulator PlayWay 68 -1 -4 66 2020
Builders of Egypt PlayWay 35 -1 -2 34 Q1 2021
Mr. Prepper PlayWay 34 -1 - 33 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 102,20 26,7 6,8 5,9 1,2 0,9 0,8 - 45,7 22,3 5% 13% 14% 0,0% 0,0% 2,0%
LPP 8105,00 20,9 11,7 9,1 1,7 1,3 1,1 - 26,7 19,9 8% 11% 12% 0,0% 0,0% 1,0%
VRG 2,61 17,3 9,6 6,6 0,8 0,6 0,5 - 21,1 11,5 4% 6% 8% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 20,9 9,6 6,6 1,2 0,9 0,8 - 26,7 19,9 5% 11% 12% 0,0% 0,0% 1,0%
Zagraniczne spotki

ABC Mart 6130,00 7,3 13,1 8,7 1,3 1,6 1,4 16,8 33,6 20,2 18% 12% 16% 2,8% 2,8% 2,8%
Adidas 29560 32,3 17,9 15,1 3,0 2,6 2,4 - 352 27,9 9%  15%  16% 0,7% 1,2% 1,5%
Assoc Brit Foods 2371,00 = 9,5 7,8 - 1,3 1,2 = 25,2 17,3 - 14% 15% = 0,0% 0,0%
Caleries 15,45 4,9 59,0 5,7 0,3 0,5 0,4 6,9 = €)= 7% 1% 6% 1,8% 1,8% 1,8%
Crocs 82,37 20,9 16,3 14,8 4,1 3,3 3,1 28,0 223 20,1 19% 21% 21% - - -
Foot Locker 51,86 5,4 8,5 5,9 0,6 0,6 0,6 10,6 20,3 11,6 11% 7% 10% 2,9% 1,3% 2,5%
H&M 189,00 12,5 8,7 8,3 1,8 1,6 1,5 = 29,5 22,6 15% 19% 18% 2,0% 3,4% 4,0%
Hugo Boss 28,94 11,8 5,3 4,5 1,2 1,0 1,0 = 24,1 15,1 10% 20% 21% 0,5% 3,5% 5,5%
Inditex 25,90 10,1 16,3 11,5 2,8 3,7 3,0 21,1 56,2 25,1 28% 23% 26% 4,1% 2,4% 3,9%
Lululemon 332,23 39,7 39,8 28,7 10,2 9,4 7,5 67,9 = 49,4 26% 24% 26% 0,0% 0,0% 0,0%
Nike 142,02 37,6 27,0 22,0 4,7 4,2 3,8 62,2 46,9 36,5 13% 15% 17% 0,7% 0,7% 0,8%
Under Armour 22,81 = 13,1 9,7 1,0 0,9 0,8 = = 61,6 1% 7% 8% 0,0% 0,0% 0,0%
Mediana 12,1 14,7 9,2 1,8 1,6 1,4 21,1 29,5 21,4 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 285,16 23,3 19,2 16,3 4,7 4,2 3,8 63,3 50,0 42,0 20% 22% 23% 0,5% 0,7% 0,8%
Hermes Internetional 963,60 46,1 34,7 30,5 15,8 13,4 12,0 = 63,5 54,4 34% 39% 39% 0,4% 0,6% 0,6%
Kering 528,00 16,3 12,6 11,3 5,1 4,4 4,0 33,5 23,2 20,0 32% 35% 36% 1,4% 1,9% 2,2%
LVMH 541,80 259 17,9 16,1 6,2 5,0 46 67,6 360 31,1 24% 28% 29% 0,8% 1,2% 1,4%
Moncler 53,32 28,0 20,1 17,1 9,7 7,7 6,6 66,7 42,6 35,0 35% 38% 39% 0,5% 0,9% 1,2%
Mediana 25,9 19,2 16,3 6,2 5,0 46 650 42,6 350 32% 35% 36% 0,5% 0,9% 1,2%
Allegro 67,50 45,6 36,2 30,8 18,9 15,5 12,3 - 64,0 51,5 42% 43% 40% 0,0% 0,0% 0,0%
Answear 36,20 22,5 21,4 16,6 1,5 1,2 1,0 50,1 41,7 28,7 7% 6% 6% 0,0% 0,0% 0,0%
Alibaba 263,59 29,9 22,4 17,9 9,0 6,5 4,9 34,4 25,4 21,8 30% 29% 28% 0,0% 0,0% 0,0%
Amazon 3249,90 31,0 23,7 19,1 4,4 3,6 3,1 67,3 53,8 40,6 14% 15% 16% 0,0% 0,0% 0,0%
Asos 5772,00 21,8 17,9 15,9 1,7 1,4 1,2 49,8 41,6 37,5 8% 8% 8% 0,0% 0,0% 0,0%
Boohoo 363,00 353 26,2 21,3 3,6 2,5 2,0 63,7 422 336 10% 10% 9% 0,0% 0,0% 0,0%
Ebay 61,98 12,1 11,1 10,2 4,5 3,9 3,6 18,3 15,5 13,6 37% 35% 35% 1,0% 1,1% 1,1%
Etsy 227,27 58,2 54,8 42,3 17,3 15,5 12,8 = = = 30% 28% 30% 0,0% 0,0% 0,0%
Jd.Com 106,09 40,8 28,5 20,2 1,2 0,9 0,8 63,1 45,9 227 3% 3% 4% 0,0% 0,0% 0,0%
Lojas Americanas 24,15 9,2 7,9 6,7 1,4 1,1 1,0 = 39,5 33,0 15% 14% 15% 0,6% 0,7% 1,2%
Magazine Luiza 24,94 - - 52,4 5,6 4,5 3,7 - - - 5% 6% 7% 0,2% 0,1% 0,2%
Mercadolibre 1910,39 = = = 23,9 16,7 12,0 = = = 7% 6% 9% 0,0% 0,0% 0,0%
Overstock.Com 101,20 49,0 43,4 25,3 1,7 1,6 1,3 = © 41,0 3% 4% 5% 0,1% 0,1% 0,2%
Via Varejo 14,00 15,3 9,8 7,9 1,0 0,8 0,7 51,5 31,6 20,5 7% 8% 9% 0,6% 1,2% 1,3%
Vipshop Holdings 36,23 17,9 14,4 11,0 1,3 1,1 1,0 27,7 22,5 19,3 7% 8% 9% 0,0% 0,0% 0,0%
Zalando 97,02 7,3 36,4 28,5 3,0 2,5 2,1 = = = 8% 7% 8% 0,0% 0,0% 0,0%
Zozo 3625,00 35,2 25,4 23,1 8,8 7,8 7,2 56,0 38,5 35,0 25% 31% 31% 0,8% 1,0% 1,2%
Mediana 31,0 23,7 19,7 3,6 2,5 2,1 50,8 40,6 33,0 8% 8% 9% 0,0% 0,0% 0,0%
Handel spozywczy

Dino 251,00 23,9 18,3 14,5 2,4 1,9 1,5 38,1 28,9 23,1 10% 10% 10% 0,0% 0,0% 0,0%
Eurocash 13,57 5,0 4,7 4,4 0,1 0,1 0,1 = = 36,1 2% 2% 2% 3,7% 3,7% 3,7%
Jeronimo Martins 13,00 7,8 6,6 6,1 0,4 0,4 0,3 24,7 20,0 18,8 5% 6% 6% 2,0% 2,5% 2,7%
Carrefour 15,05 4,7 4,6 4,3 0,3 0,3 0,3 12,0 11,1 10,1 6% 6% 7% 3,0% 3,6% 4,0%
AXFood 199,90 10,0 9,7 9,4 0,9 0,8 0,8 22,4 21,6 21,4 9% 9% 9% 3,7% 3,8% 3,8%
Tesco 227,60 7,1 9,2 8,0 0,5 0,6 0,6 13,3 20,3 12,4 8% 6% 7% 0,0% 0,0% 0,0%
Ahold 22,38 5,9 6,3 6,1 0,5 0,5 0,5 10,3 12,0 11,4 8% 8% 8% 4,1% 3,9% 4,1%
X 5 Retail 2578,50 6,6 5,9 5,5 0,7 0,7 0,6 16,9 14,6 12,9 11% 11% 11% 6,1% 7,3% 7,9%
Magnit 5145,00 5,8 5,3 4,9 0,7 0,6 0,6 16,6 15,0 14,0 12% 12% 12% 7,2% 7,9% 7,7%
Sonae 0,69 8,4 7,3 7,0 0,7 0,7 0,7 = 9,3 8,3 8% 9% 9% 7,1% 7,3% 7,3%
Mediana 6,8 6,5 6,1 0,6 0,6 0,6 16,7 15,0 13,4 8% 8% 9% 3,7% 3,7% 3,9%

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

zagranicznych

mBank.pl

CESERA:LIE] Otwarcie Maksimum Minimum Zamkniecie Zmiana %
DJIA 2021-02-19 31 504,13 31647,53 31 469,34 31 494,32 +0,00%
S&P 500 2021-02-19 3921,16 3930,41 3903,07 3906,71 -0,19%
NASDAQ 2021-02-19 13929,20 13 985,58 13 842,60 13 874,46 +0,07 %
DAX 2021-02-19 13 941,40 14 026,18 13 892,72 13 993,23 +0,77%
CAC 40 2021-02-19 5737,19 5 784,90 5733,84 5773,55 +0,79%
FTSE 100 2021-02-19 6617,15 6 646,16 6 600,59 6 624,02 +0,10%
WIG20 2021-02-19 1985,99 1998,69 1971,80 1985,31 +0,23%
BUX 2021-02-19 44 040,94 44 365,59 43 779,15 44 069,31 +0,05%
PX 2021-02-19 1 055,67 1 057,65 1 048,44 1054,36 -0,17%
RTS 2021-02-19 1887,73 192291 1871,31 1918,18 +1,88%
SOFIX 2021-02-19 500,53 501,50 498,43 501,36 +0,17%
BET 2021-02-19 10418,06 10 463,96 10 341,89 10 345,95 -0,68%
XUu1io00 2021-02-19 1 551,54 1567,42 1 550,14 1 560,34 +0,90%
BETELES 2021-02-19 116,95 117,65 116,48 116,99 +0,20%
NIKKEI 2021-02-19 29 970,59 30 169,59 29 847,33 30017,92 -0,72%
SHCOMP 2021-02-19 3661,78 3699,65 3 634,02 3696,17 +0,57%
Miedz 2021-02-19 8 587,00 8 995,00 8 554,00 8 909,50 +4,17%
Ropa 2021-02-19 62,47 63,16 61,53 62,11 -2,03%
USD/PLN 2021-02-19 3,7126 3,7164 3,6907 3,7000 -0,34%
EUR/PLN 2021-02-19 4,4897 4,4934 4,4793 4,4857 -0,09%
EUR/USD 2021-02-19 1,2092 1,2145 1,2082 1,2119 +0,22%
USBonds10 2021-02-19 1,2905 1,3601 1,2804 1,3364 +0,0408
GRBonds10 2021-02-19 -0,3210 -0,3050 -0,3360 -0,3050 +0,0410
PLBonds10 2021-02-19 1,3550 1,3590 1,3360 1,3420 -0,0140
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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 promogji 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 odbiorcéw 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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