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Komentarz poranny

Rynek akcji, Polska

Opracowali: Krzysztof Pakulski (krzysztof.pakulski@mbank.pl), Remigiusz Lemke (remigiusz.lemke@mbank.pl)

WIG WIG20 mWIG40 sSWIG80 PLBonds10 oil $/b USD/PLN EUR/PLN
6744853 226426 490024 20676,35 1,685 7525 3,8872 45775
286,49 (0,43%) 8,78 (0,39%) 18,1 (0,37%) 76,66 (0,37%) 0,001 (0,06%) -0,14 (-0,19%) -0,01 (0,15%) 0 (0,04%)

Informacje ze spétek i sektoréw

KGHM

PZU

PGE

PGE
Tauron
Enea

XTB

Sektor bankowy

KGHM przedstawi polityke klimatyczng w ostatnim kwartale 2021r.

KGHM informuje, ze jego specjalisci poszukuja technologii zmniejszajacych $lad weglowy poprzez
redukcje emisji bezposrednich i posrednich oraz pracujg nad poprawa efektywnosci energetycznej i
zwiekszeniem poziomu zuzycia energii ze zrédet odnawialnych. Szacuje sig, ze jedna tona miedzi
wykorzystywana w zielonych technologiach moze zmniejszy¢ emisje CO2 nawet o 7500 ton. Komentarz
analitykéw Bm mBanku: KGHM przygotowuje sie réowniez do aktualizacji swojej strategii na
przetomie 3Q'21i 4Q'21. Naszym zdaniem mogtoby to obejmowac¢ wiecej Srodkéw majacych na celu
zmniejszenie zuzycia energii opartej na weglu poprzez skupienie sie¢ w wiekszym stopniu na energii
odnawialnej ze storica i wiatru. By¢é moze spétka chciataby rozwija¢ produkcje energii z gazu i
sprzedawac¢ pare technologiczng we wspétpracy z innymi podmiotami. Naszym zdaniem KGHM
moze réwniez oglosi¢ zamiar zmniejszenia zuzycia energii poprzez wykorzystanie pojazdéw
elektrycznych pod ziemia (obecnie w zwigzku z wykorzystaniem pojazdéw spalinowych rosna
wydatki na wentylacje i obnizanie temperatury pod ziemia). Mozliwe tez, ze podobnie jak niedawno
Antofagasta, KGHM maégt w jakiej$ odlegtej perspektywie ogtosié cel neutralnosci klimatycznej.

Rzad chce powigzaé ceny OC z liczba punktéw karnych

Wedtug PAP rzad planuje zwigza¢ ceny OC komunikacyjnego z liczba punktéw karnych i rodzajem
wykroczenia drogowego. Zgodnie z projektem ustawy, ubezpieczyciele uzyskaja dostep do centralnej
bazy danych z historig kar u kierowcéw. Rzad planuje réwniez znaczne podniesienie kar za przekroczenie
predkosci oraz przedtuzenie wygasniecia punktdw karnych z obecnego 1 roku do 2 lat. Komentarz
analitykéw Bm mBanku: Uwazamy, ze wiadomos¢ jest pozytywna dla sektora ubezpieczeniowego.
Planowane zmiany moga zwiekszy¢ rentownos¢ produktu OC i nieco obnizy¢ szkodowosc.
Jednoczesnie uwazamy, ze jest to projekt ustawy, ktéry prawdopodobnie zostanie zmodyfikowany.

Wybrano wykonawce badania geotechnicznego dna morskiego

PGE i Orsted wybraty konsorcjum Geoquip Marine i Mewo do wykonania badan geotechnicznych dna
morskiego. Rozpoczete prace projektowe sg prowadzone na rzecz Morskiej Farmy Wiatrowej Baltica i sg
realizowane w dwadch etapach — Baltica 2 i Baltica 3 o facznej mocy do 2,5 GW. Zrealizowanie prac
zwigzanych z badaniem podtoza jest konieczne do uzyskania finalnej decyzji inwestycyjnej oraz
rozpoczecia budowy morskich farm wiatrowych. Partnerstwo PGE i Orsted w ramach joint venture
zapewnia kazdej spotce po 50% udziatéw w Morskiej Farmie Wiatrowej Baltica.

Whiosek dotyczacy utworzenia wspélnych podmiotéw

PGE, Tauron i Enea ztozyly 5 lipca do Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wniosek o
koncentracje polegajacy na utworzeniu wspdlnych przedsiebiorstw. Wszystkie spodtki podpisaty w
styczniu biezacego roku list intencyjny dotyczacy wspotpracy w zakresie morskiej energetyki wiatrowe;.
Grupy wskazaty wtedy, ze chca powotac spdtke celowa, ktéra bedzie ubiegac sie o nowe koncesje.

XTB MENA uzyskata licencje w Dubaju
W zesztym tygodniu XTB MENA uzyskata licencje kategorii 3a od Dubai Financial Services Authority i
zamierza rozpocza¢ dziatalnos¢ na tamtym rynku od lipcu. XTB planuje oferowac¢ globalne mozliwosci
inwestycyjne klientom z Bliskiego Wschodu i Afryki Pétnocnej. XTB MENA ma zaoferowac dostep do
ponad 1600 instrumentdow, w tym Forex i CFD. Klienci beda mieli mozliwos¢ skorzystania z platform
inwestycyjnych xStation oraz xStation Mobile.

Suma emisji obligacji BGK na rzecz Funduszu COVID-19 w 2021 r. wynosi 27,02 mid zt
Suma wszystkich wyemitowanych na chwile obecna obligacji w 2021 roku przez Bank Gospodarstwa
Krajowego na rzecz Funduszu COVID-19 wynosi 27,02 mld zt. Kwota uwzglednia wyemitowane w lipcu
obligacje na rzecz Funduszu w wysokosci €500 min. W biezagcym roku wartos¢ emisji obligacji BGK w
ramach Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 ma wynies¢ maksymalnie 39,7 mld zt. Fundusz
przeznaczony jest dla sektora finanséw publicznych.
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Pozostate wiadomosci ze spétek

Medicap Cztery fundusze zdecydowaty, ze nie sprzedadza akcji Medicapu w ramach wezwania po 2,7 zt za
sztuke.
PGNiG PGNIG prowadzi badania nad energetycznym zagospodarowaniem biodegradowalnej frakcji

odpaddow komunalnych.
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Aktualne rekomendacje Biura maklerskiego mBanku

. . Cena w dniu Cena Potencjat EV/EBITDA

Spoétka Rekomendacja A e .

wydania docelowa Zmiany 2021 2022
Finanse +8,8% 12,8 mn3 - -
Alior Bank akumuluj 2021-05-07 28,80 30,00 32,69 -8,2% 17, 126 - -
BNP Paribas Polska kupuj 2021-04-19 66,60 90,00 64,60 +39,3% 15,6 8,0 - -
Handlowy akumuluj 2021-04-19 43,25 49,50 46,85 +57% 8,4 13,8 - -
ING BSK akumuluj 2021-05-07 176,40 190,00 179,80 +57% 13,8 13,0 - -
Millennium trzymaj 2021-04-19 3,80 4,20 4,55 -7,6% - 8,8 - -
Pekao kupuj 2021-04-19 76,24 102,00 91,00 +12,1% 16,5 3 - -
PKO BP kupuj 2021-04-23 3291 40,66 36,95 +10,0% 10,6 10,6 - -
Santander Bank Polska kupuj 2021-04-19 21,80 283,70 241,90 +17,3% - n2 - -
Komercni Banka akumuluj 2021-07-06 779,00 804,77 CZK 769,50 +4,6% 15,6 n3 - -
Moneta Money Bank kupuj 2021-04-09 78,20 95,50 CZK 85,60 +11,6% 14,9 n7 - -
Erste Group akumuluj 2021-07-06 3157 34,06 EUR 30,75 +10,8% 10,0 8,4 - -
RBI akumuluj 2021-04-09 18,52 21,00 EUR 18,77 +11,9% 9,8 83 - -
OTP Bank trzymaj 2021-06-02 15 865 15143 HUF 15710 -3,6% 10,7 9,7 - -
PzU akumuluj 2021-06-02 37,29 40,63 37,00 +9,8% 10,0 10,1 - -
Kruk akumuluj 2021-07-06 267,00 288,46 302,00 -4,5% 128 12,4 - -
GPW trzymaj 2021-04-09 45,76 44,48 47,90 -7.1% 12,7 135 - -
Chemia +0,8% 10,5 n8 6,4 8,0
Ciech trzymaj 2021-06-02 46,70 47,47 49,80 -4, 7% n2 1,8 59 58
Grupa Azoty trzymaj 2021-05-07 37,68 34,74 33,18 +4,7% 99 - 6,8 10,3
Surowce +31,7% 6,1 6,6 2,8 2,6
Isw kupuj 2021-04-09 31,88 48,09 34,72 +38,5% 6,2 6,7 23 2,0
KGHM kupuj 2021-06-02 208,80 245,39 187,40 +30,9% 6,0 6,5 33 32
Paliwa +10,1% 8,2 16,4 4,2 4,7
Lotos akumuluj 2021-07-06 54,40 60,75 52,86 +14,9% n7 16,2 4,8 4,8
MOL kupuj 2021-07-06 2378 2 816 HUF 2 416 +16,6% 75 16,5 37 4,6
PGNIG akumuluj 2021-07-06 6,58 7,45 6,46 +15,3% 8,7 9,5 3,6 3,6
PKN Orlen redukuj 2021-07-06 77,80 70,59 74,42 -51% 7.8 24,0 4,7 6,9
Energetyka +20,0% 9,3 15,0 4,8 51
CEZ kupuj 2021-07-06 598,00 72214 CZK 600,00 +20,4% 17,7 15,0 7,7 7.4
Enea zawieszona 2021-06-02 8,76 - 8,57 - 34 42 32 29
PGE zawieszona 2021-06-02 9,94 - 8,95 - 93 40,4 32 34
Polenergia trzymaj 2021-06-02 70,20 78,59 70,00 +12,3% 26,5 27,4 14,0 13,7
Tauron zawieszona 2021-06-02 3,40 - 328 - 4,3 6,1 4.8 51
Telekomunikacja -5,1% 23,4 17,4 6,3 6,1
Cyfrowy Polsat trzymaj 2020-12-08 27,84 27,90 32,78 -14,9% 14,1 135 7,6 75
Netia zawieszona 2021-07-06 6,92 - 694 - - - - -
Orange Polska kupuj 2020-12-08 6,52 8,220 7,39 +11,0% 328 212 49 47
Media +2,6% 26,3 22,1 13,5 10,0
Agora trzymaj 2021-07-06 10,40 10,60 9,98 +6,2% - - 13,6 8,6
Wirtualna Polska kupuj 2021-05-06 99,20 126,00 123,40 +2,1% 26,3 221 13,4 15
IT +3,4% 16,5 15,6 73 4,9
Ailleron rownowaz 2020-05-05 6,26 - 13,10 - 20,3 - 73 -
Asseco BS réwnowaz 2020-09-02 36,00 - 36,10 - 15,7 - 10,2 -
Asseco Poland kupuj 2020-09-02 70,20 80,70 79,05 +2,1% 16,5 15,6 50 4,8
Asseco SEE przewazaj 2020-08-07 43,70 - 40,20 - 159 - 8,0 -
Atende przewazaj 2020-11-27 3,44 - 5,06 - 17, - 8,2 -
Comarch kupuj 2021-03-30 219,00 267,00 251,00 +6,4% 18,4 17,9 73 7,0
Sygnity trzymaj 2021-03-18 1,0 11,60 10,25 +13,2% 50 8,9 4,3 4,9
Gaming - - - - -
11 bit studios zawieszona 2021-05-07 501,00 - 517,50 - - - - -
CD Projekt zawieszona 2021-05-07 156,52 - 203,45 - - - - -
PlayWay zawieszona 2021-05-07 430,20 - 456,60 - - - - -
Ten Square Games zawieszona 2021-05-07 420,00 - 508,50 - - - - -
Przemyst +13,0% 10,2 n3 56 6,6
AC przewazaj 2021-04-29 37,00 - 37,90 - 14,6 123 95 83
Alumetal réwnowaz 2021-05-31 68,00 - 59,20 - 72 10,8 56 8,0
Amica niedowazaj 2021-04-09 153,20 - 161,40 - n8 n,7 6,6 6,6
Apator réwnowaz 2021-04-29 23,90 - 24,00 - 91 12,5 55 71
Astarta przewazaj 2021-04-26 38,20 - 47,40 - 2,7 34 19 18
Boryszew réwnowaz 2021-05-31 329 - 3,48 - 213 14,4 71 62
Cognor kupuj 2021-06-18 3,57 430 3,70 +16,2% 50 75 32 4]
Famur trzymaj 2021-04-09 2,53 2,50 226 +10,6% 10,2 12,3 21 19
Forte réwnowaz 2021-05-31 59,90 - 52,50 - 19 10,8 73 72
Grupa Kety trzymaj 2021-07-06 679,00 599,16 699,00 -14,3% 13,2 15,2 92 10,4
Kernel kupuj 2021-07-06 54,10 75,85 53,40 +42,0% 32 37 3] 3.4
Mangata rownowaz 2021-05-31 87,80 - 80,00 - 10,3 1,0 6,8 7,0
Mo-BRUK kupuj 2021-07-06 326,00 379,61 334,00 +13,7% 12,0 N4 87 81
PKP Cargo sprzedaj 2021-04-09 19,08 16,21 20,70 -21,7% - - 4,6 4,0
Stalprodukt trzymaj 2021-06-02 382,00 403,06 360,00 +12,0% 8,0 n1 37 41
E-commerce -25,0% 50,6 40,2 30,6 25,1
Allegro sprzedaj 2020-11-18 67,89 54,00 72,68 -257% 68,9 555 389 331
Answear zawieszona 2021-05-07 32,01 - 32,50 - - - - -
Vercom akumuluj 2021-07-09 54,20 59,30 54,22 +9,4% 323 25,0 224 171
Handel +0,0% 19,5 20,0 10,9 1,0
AmRest zawieszona 2020-12-08 25,80 - 27,0 - - - - -
CCC zawieszona 2021-05-07 m,80 - 124,10 - - - - -
Dino zawieszona 2021-05-07 247,30 - 304,00 - - - - -
Eurocash zawieszona 2021-05-07 14,32 - 14,20 - - - - -
Jeronimo Martins zawieszona 2021-05-07 15,38 - 16,93 - - - - -
LPP zawieszona 2021-05-07 10 640,00 - 13 830,00 - - - - -
TIM przewazaj 2020-12-08 18,90 - 34,80 - 19,5 20,0 10,9 1,0
VRG zawieszona 2021-07-06 3,64 - 3,66 - - - - -
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Wycena bankéw z Europy Srodkowej i Wschodniej
P/E ROE P/BV DY
Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

Polskie banki

Alior Bank 32,69 17,1 12,6 9,4 4% 5% 6% 0,6 0,6 0,5 0,0% 0,0% 0,0%
BNP Paribas BP 64,60 15,6 8,0 7, 5% 9% 9% 0,8 0,7 0,7 0,0% 2,9% 57%
Handlowy 46,85 8,4 13,8 131 9% 5% 6% 0,7 0,8 0,8 1,4% 10,9% 7,3%
ING BSK 179,80 13,8 13,0 12,4 9% 9% 9% 12 11 11 0,0% 4,8% 51%
Millennium 4,55 - 8,8 73 -38% 10% 1% 0,9 0,8 0,7 0,0% 0,0% 0,0%
Pekao 91,00 16,5 n3 10,0 6% 8% 8% 0,9 0,9 0,8 3,5% 6,0% 8,8%
PKO BP 36,95 10,6 10,6 10,0 N% 10% 1% 11 11 10 0,0% 8,5% 8,5%
Santander BP 241,90 - n2 10,3 2% 8% 8% 0,9 0,9 0,8 6,7% 71% 71%
mediana 14,7 n3 10,0 5% 8% 9% 0,9 0,8 0,8 0,0% 54% 6,4%
Inwestorzy polskich bankéw

BCP 0,13 93 6,5 50 3% 5% 6% 0,3 0,3 0,3 0,8% 3,9% 5,4%
Citigroup 68,37 9,3 8,4 7,6 8% 9% 9% 0,7 0,7 0,6 3,1% 3,3% 3,6%
Commerzbank 5,61 124,6 12,2 7,5 -1% 2% 4% 0,3 0,3 0,3 0,0% 1,0% 4,7%
ING 10,66 1,0 9,8 91 7% 8% 8% 0,7 0,7 0,7 7,2% 57% 6,2%
UcCl 9,55 1m0 7,7 6,3 3% 5% 5% 0,4 0,4 0,3 3,8% 5,0% 6,3%
mediana 1,0 8,4 7,5 3% 5% 6% 04 0,4 03 31% 39% 54%
Zagraniczne banki

Erste Group 30,75 10,0 8,4 7,6 7% 8% 9% 0,7 0,7 0,7 1,6% 53% 6,2%
Komercni Banka 769,50 15,6 13 929 8% 1% 12% 1,2 1,2 11 30%  64% 66%
Moneta Money 85,60 14,9 n7 9,5 9% 1% 13% 13 13 13 3,5% 9,3% 6,8%
OTP Bank 15 710 10,7 97 9,0 15% 15% 14% 15 13 12 14% 15%  1,6%
RBI 18,77 9,8 83 77 5% 5% 5% 0,4 0,4 04  2,5% 31%  3,6%
Akbank 524 34 25 25 2% 15% 13% 0,4 0,3 0,3 7,0% 9,9% 8,0%
Alpha Bank 114 15,6 67 46 3% 4% 6% 0,3 0,3 02 00%  0,0% -
Banco Santander 3,08 10,2 82 7.4 6% 7% 8% 0,6 0,6 0,6 3,9% 52% 6,6%
Deutsche Bank 10,42 20,6 99 85 1% 4% 5% 0,4 0,4 0,4 0,7% 2,2% 3,3%
NB of Greece 2,41 8,6 6,4 55 6% 6% 8% 0,4 0,4 03 0,0% 19%  0,6%
Sberbank 303,63 6,9 6,3 56 18% 18% 18% 12 11 10 7,2% 7,9% 8,9%
Turkiye Garanti B 8,45 42 29 30 13% 15% 13% 0,5 0,4 04  44% 8,3% -
Turkiye Halk Bank 477 30 1,8 1,8 9% 12% 12% 0,2 0,2 02 2% 2,5% -
Turkiye Vakiflar B 3,48 33 2,0 - 9% 2% - 0,3 0,2 - - - -
VTB Bank 0,05 40 4.4 32 n% 1% 12% 0,4 0,3 03 83% 83%  83%
Yapi ve Kredi B 2,27 30 21 - 13% 15% - 0,3 0,3 - 1,5% 6,6% -
mediana 9,2 6,6 6,5 9% NM% 12% 0,4 0,4 0,4 2,5% 53% 6,6%

Zrédto: Bloomberg, mBank

Wycena spétek ubezpieczeniowych
P/E ROE P/BV DY
Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
Ubezpieczyciele

PzU 37,00 10,0 10,1 10,0 18% 18% 17% 1,8 1,8 17 1M,3% 9,0% 9,0%
Aegon 3,53 6,1 58 55 5% 5% 6% 0,3 03 03  44% 5,4% 6,8%
Allianz 212,35 10,6 10,0 9,4 10% 10% 10% 1 1,0 1,0 48% 5,0% 54%
Assicurazioni Generali 17,01 10,0 9,5 9,2 9% 9% 9% 10 0,9 0,8 6,1% 6,4% 6,7%
Aviva 397 75 75 7] 1% 10% 9% 0,7 0,7 0,6 58% 6,1% 6,6%
AXA 21,77 8,0 7,6 72 % 1% 12% 0,7 0,7 0,7 6,9% 7,3% 7,9%
Baloise 144,90 1,0 10,6 10,6 8% 8% 8% 09 0,9 09 48% 51% 55%
Helvetia 100,30 10,7 10,3 9,7 8% 8% 8% 0,8 0,8 0,8 52% 5,5% 57%
Mapfre 1,75 73 8,1 8,1 8% 7% 7% 0,6 0,6 0,6 7,8% 8,0% 8,0%
RSA Insurance 6,84 16,1 15,2 12,8 10% 10% - 1,7 1,6 - 3,4% 4,2% 4,5%
Uniga 717 10,0 8,0 - 6% 8% - 0,7 0,7 - 6,8% 7,5% -
Vienna Insurance G. 23,50 8,1 7,6 - 7% 7% 8% 0,6 0,5 0,5 5,0% 53% 57%
Zurich Financial 367,50 12,4 n,2 10,6 2% 13% 14% 1,4 1,4 13 6,2% 6,6% 6,9%
mediana 10,0 9,5 9,4 9% 9% 9% 0,8 0,8 0,8 58% 6,1% 6,6%

Zrédto: Bloomberg, mBank
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Wycena spétek energetycznych

EV/EBITDA EV/S P/E marza EBITDA DY
Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

Spétki energetyczne

CEZ 600,00 7,7 7.4 7, 23 25 23 17,7 150 138 30% 34% 33% 87% 56% 6,7%
Enea 8,57 32 29 2,7 0,6 0,4 0,4 34 4,2 41 20% 15% 15% 0,0% 0,0% 48%
PGE 8,95 32 3,4 32 0,6 0,3 0,4 93 404 17,8 17% 10% M% 0,0% 0,0% 12%
Tauron 3,28 4,8 5] 4,8 10 0,8 0,8 4.3 6,1 56 21% 17% 17% 0,0% 0,0% 0,0%
mediana 40 42 40 08 06 06 68 105 97 21% 16% 16% 0,0% 0,0% 3,0%
Zintegrowane

EDF 14 54 5] 4,9 13 13 12 150 13,7 M4 24% 25% 25% 31% 39% 41%
EDP 4,75 9,5 9,0 8,6 24 23 23 211 19,3 183 26% 26% 27% 41% 43% 45%
Endesa 21,23 78 75 73 1,6 1,6 15 13,1 26 124 20% 21% 21% 6,0% 55% 57%
Enel 8,06 78 7.4 7, 19 1,8 1,8 151 14,1 131 24%  25% 25% 4,7% 50% 53%
Engie 1,62 58 57 56 1,0 1,0 1,0 n7 1,0 1001 17% 18% 8% 63% 67% 72%
Fortum 2313 9,7 10,1 9,7 0,5 0,4 05 159 16,9 155 5% 4% 5% 49% 49% 51%
mediana 78 75 72 14 14 14 150 139 12,7 22% 23% 23% 4,8% 50% 52%
Sieci przesytowe

EON 10,16 9,7 9] 9] 11 10 1,0 14,6 6 n2 1% 2% N% 49% 51% 52%
Elia Group 9320 14,2 13,2 12,4 57 55 52 254 229 219 40% 41% 42%  19%  19%  19%
EVN 20,30 8,5 8,1 75 23 2,2 21 164 16,2 150 27% 27% 28% 24% 25% 26%
IREN 2,48 7, 6,7 6,4 1,7 1,6 16 136 19 N2 23% 24% 24% 4,0% 44% 48%
National Grid 94260 129 1,5 108 44 42 40 180 160 151 34% 36% 38% 0,0% 00% 0,0%
Red Electrica 1593 9,6 9,5 9,4 75 7.4 74 12,8 12,6 126 78% 78% 78% 63% 63% 55%
Redes Energeticas 238 93 92 92 57 56 59 138 136 130 6% 61% 64% 71% 71% 71%
SSE 1556 123 M6 T3 29 30 29 181 170 167 23% 26% 26% 0,0% 00% 0,0%
Terna 656 124 124 n8 8,9 8,8 85 167 172 164 72% %  72% 44% 47% 52%
mediana 9,7 9,5 9% 4,4 4,2 40 164 16,0 150 34% 36% 38% 4,0% 4,4% 4,8%

Zrédto: Bloomberg, mBank

Wycena spétek energetycznych ze Zrédet odnawialnych
EV/EBITDA EV/S P/E marza EBITDA DY
Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
Spétki odnawialne

Polenergia 70,00 14,0 137 105 17 15 15 265 274 174 12% M% 14% 0,0% 0,0% 0,0%
Witrowe

Abo Wind 4640 N0 97 90 24 20 18 263 219 196 21% 20% 20% 10% 11% 22%
Avangrid 52,80 12,7 n2 105 4,2 4,0 38 235 218 205 33% 36% 36% 34% 34% 34%
Boralex 3783 137 132 122 102 96 80 466 426 21,6 74% T2% 66% 18% 18% 19%
Edp Renovaveis 21,00 14,1 13,0 n8 n7 10,6 96 405 355 318 83% 82% 81% 0,4% 05% 0,6%
Eolus Vind 19920 120 699 168 1,0 38 1,6 199 - 27] 8% 5%  10% 27% 13% 39%
Falck Renewables 577 126 M7 MO0 64 57 59 437 339 293 51% 49% 54% 12% 12% 12%
Iberdrola 1039 1,0 10,1 9,5 33 31 30 176 162 153 30% 30% @ 31% 42% 45% 4,7%
Orsted 94760 181 189 164 7,0 6,8 63 434 490 398 39% 3% 39% 13%  1,4%  15%
PNE 715 23] 17,5 15,5 55 5] 38 - - - 24%  29% 24% 0,6% 0,6% 0,6%
Terna Energy n82 M7 104 82 74 6,6 53 215 183 M9 63% 63% 65% 29% 34% 4,0%
Tilt Renewables 8,07 435 29,1 293 235 16,6 16,6 - 1,8 - 54% 57% 57% 0,0% 02% 03%
Transalta Renewables 2157 128 123 123 127 123 126 291 279 275 100% 100% 103% 44% 44% 44%
Xcel Energy 67,58 131 12,3 N7 49 4,7 46 227 213 200 37% 38% 39% 27% 29% 3,0%
mediana 128 123 1,8 6,4 5,7 53 263 219 216 39% 38% 39% 1,8% 1,4% 2,2%
Solar

Azure Power 27,00 175 127 10,7 122 10,4 8,9 - - 488 69% 82% 83% - - -
Clearway Energy 26,45 10,0 9,5 10,1 8,4 79 7.7 34,1 - 226 84% 83% 76% 50% 53% 56%
Neoen 3752 183 145 n,7 149 1,9 9,6 - 650 465 82% 82% 82% 0,0% 02% 0,8%
Renova 5310,00 42] 291 26,0 20,2 15,2 13,8 - - - 48% 52% 53% 0,0% 0,0% 0,0%
Solaria Energia 1763 374 20,7 153 293 166 122 673 357 253 78% 80% 80% - - -
mediana 183 145 1,7 149 MN9 96 50,7 50,4 359 78% 82% 80% 0,0% 0,2% 0,8%
Mix

Erg 2580 10,6 9,8 95 50 4,8 47 332 287 294 47% 49% 49% 29% 29% 2,9%
Innergex 22,04 145 140 13,2 n,9 5 LA - 616 70,0 82% 82% 85% 33% 33% 34%
Nextera 74,53 9,8 9,0 85 10,22 9,2 80 270 336 407 104% 102% 94% 35% 4,0% 4,6%
Northland Power 4285 138 137 127 7,6 7,6 73 274 262 208 56% 56% 58% 28% 28% 28%
Brookfield Renewable 3753 205 91 184 N3 106 10,6 - - - 55% 55% 57% 32% 34% 35%
Meridian Energy 532 208 206 207 41 4.4 46 598 572 537 20% @ 22% 22% 32% 33% 33%
Verbund 81,50 12,6 1,0 10,4 4,5 4,3 41 473 397 369 35% 39% 40% 1,0% 12% 1,4%
mediana 138 13,7 12,7 7,6 7,6 73 332 366 388 55% 55% 57% 32% 33% 3,3%

Zrédto: Bloomberg, mBank
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m Biuro maklerskie

Wycena spétek rafineryjnych i gazowych
EV/EBITDA EV/S P/E marza EBITDA DY
Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

Spofiki rafineryjne

Lotos 52,86 4,8 4,8 36 04 0,4 04 M7 16,2 8,5 9% 9% M% 00% 57% 57%
MOL 2 416 37 4,6 39 0,6 0,6 0,6 75 16,5 99 16% 13% 5% 4,0% 42% 42%
PKN Orlen 74,42 4,7 6,9 6,2 0,5 0,6 0,6 78 240 144 1% 8% 10% 4,7% 47% 47%
Hellenic Petrol 5,80 7,7 6,1 56 0,5 0,5 05 174 8,9 75 7% 8% 8% 44% 56% 59%
HollyFrontier 31,20 10,0 58 54 0,6 0,6 0,6 - 10,1 8,5 6% 10% 2% 45% 46% 45%
Marathon Petrol 57,40 1,0 8,4 7,8 0,9 0,9 1,0 - 240 17,2 8% 10% 1B3%  41%  41% 43%
Motor Oil 13,92 56 4,6 4,9 0,3 0,3 0,3 9,1 6,6 8,2 6% 7% 7% 58% 77% 83%
Neste Oil 5358 213 17,9 14,9 33 3] 28 350 277 224 15% 17% 19% 15% 1,8% 22%
OMV 47,22 4,7 4,4 44 11 10 11 10,22 8,8 84 23% 24% 25% 41% 43%  46%
Phillips 66 81,65 129 82 7,6 0,6 0,5 04 343 124 108 5% 6% 6% 44% 46% 50%
Saras SpA 0,65 83 54 4.3 0,2 0,2 O - - 191 2% 3% 3%  12% 11%  28%
Tupras 94,00 8,4 56 54 04 0,3 03 163 73 6,7 4% 6% 6% 57% 91% 12,6%
Valero Energy 70,47 10,9 6,3 6,6 0,5 0,4 0,4 - 13,0 3 4% 6% 7% 56% 57% 58%
mediana 83 58 54 05 O05 05 M7 127 99 7% 8% 10% 4,4% 4,6% 47%
Spoétki gazowe

PGNiG 6,46 3,6 3,6 3,6 0,7 0,7 0,8 8,7 95 104 20% 21% 21%  32% 34% 32%
A2A SpA 1,74 82 7.4 7,0 1,4 13 13 18] 15,7 158 17% 18% 18% 47% 49% 49%
BP 305,90 4,9 4,6 4,6 0,6 0,5 06 109 8,9 8,1 M%  12% 2% 0,0% 0,0% 0,0%
Centrica 5200 32 31 30 03 03 03 133 87 78 9% 10% 10% 00% 0,0% 0,0%
Enagas 1840 10,0 102 105 8,8 9,1 94 125 12,6 127 88% 89% 90% 92% 91% 92%
Endesa 2123 78 75 73 16 1,6 15 131 126 124 20% 21% 21% 60% 55% 57%
Engie n62 58 57 56 10 1,0 0 N7 1,0 101 17% 18% 18% 63% 67% 72%
Eni 10,00 37 33 32 0,8 0,8 08 152 1m0 96 23% 25% 25% 64% 71% 72%
Equinor 178,28 33 3] 3] 1,2 1,2 12 126 12,6 25 38% 39% 39% 0,0% 0,0% 0,1%
Gas Natural SDG 22,37 10,0 9,8 9,6 2,1 2,0 21 180 180 180 21% 20% 22% 67% 70% 57%
Gazprom 294,70 5] 4,6 4,5 1,4 13 13 58 50 47 27% 28% 28% 78% 99% 10,5%
Hera SpA 346 74 72 69 11 11 0 158 154 143 15% 15% 15% 34% 35% 38%
NovaTek 1610 158 13,9 13,2 56 50 4,8 15,1 152 150 36% 36% 36% 32% 34% 3,4%
ROMGAZ 365 42 37 38 21 1,9 8 82 75 76 5% 52% 48% 65% 75% 75%
Shell 1708 31 28 29 05 05 05 96 83 70 17% 18% 17% 48% 50% 54%
Snam SpA 501 135 134 129 10,7 105 99 144 148 143 79% 78% 77% 52% 56% 56%
mediana 55 52 51 1,3 12 12 128 M8 M4 21% 21% 22% 50% 52% 55%

Zrédto: Bloomberg, mBank

Wycena spoétek nawozowych i chemicznych

EV/EBITDA EV/S P/E marza EBITDA ()4
Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

Spétki nawozowe

Grupa Azoty 3318 68 103 60 07 0,9 07 99 - 120 % 8% % 0,0% 0,0% 0,0%
Acron 5960 8.2 79 74 26 2,4 22 121 1,0 90 3% 30% 30% 64% 62% 61%
CF Industries 4977 96 103 100 34 34 34 216 232 215 35% 33% 34% 24% 24% 24%
K+S 12,12 8,5 7,5 6,7 13 12 12 - 412 349 15%  16%  18% 04% 09% 15%
Phosagro 4800 7] 7,0 69 25 25 24 170 184 209 36% 35% 35% 30% 35% 3,6%
The Mosaic Company 31,29 6,3 6,8 6,8 15 15 15 132 14,9 150 24% 22% 22% 0O, 7% 0,8% 0,9%
Yara International 481,80 7.4 73 7,0 14 14 13 142 139 130 18% 19% 19% 01% 01% 01%
mediana 7,4 7,5 6,9 1,5 1,5 15 13,7 16,7 150 24% 22% 22% 0,7% 0,9% 1,5%
Spétki chemiczne

Ciech 49,80 59 58 5,6 13 12 11T M2 8 122 21% 20% 20% 60% 54% 59%
Akzo Nobel 10750 143 133 124 25 24 23 236 209 192 17% 18% 18% 19% 21% 22%
BASF 67,90 8,1 7.8 73 12 12 11149 142 133 15%  15%  16% 50% 51% 52%
Croda 7784 242 225 214 69 6,6 64 388 355 334 28% 29% 30% 0,0% 0,0% 0,0%
Sisecam 7,55 4.9 4,1 34 10 0,9 0,8 7.9 6,5 54 2% 22% 23% 28% 34% 39%
Soda Sanayii - - - - - - - - - - - - - - - -
Solvay 109,85 6,8 6,3 6,0 15 1,4 14 16,4 13,9 122 22% 23% 23% 35% 35% 36%
Tata Chemicals 78295 14,3 1,0 93 24 2] 19 434 238 194 16% 19% 20% 12% 14% 16%
Tessenderlo Chemie 35,60 5,0 49 4,8 0,9 0,9 0,9 1,0 10,3 97 18% 18% 18% - - -
Wacker Chemie 127,10 6,0 6,7 6,5 1,2 1,2 11 20,2 19,0 17,1 20% 17% 18% 26% 24% 26%
mediana 6,8 6,7 6,5 1,3 1,2 11 164 142 133 20% 19% 20% 2,7% 29% 3,1%

Zrédto: Bloomberg, mBank
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m Biuro maklerskie

Wycena spoétek sektora elektromaszynowego

EV/EBITDA EV/S P/E marza EBITDA DY
Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
Przemystowe
Famur 226 21 19 8 06 05 05 102 123 143 30% 28% 27% 00% 00% 41%
Caterpillar 21519 142 121 109 27 24 22 261 202 165 19% 20% 20% 21% 22% 24%
Epiroc 20740 160 146 138 43 40 37 383 346 323 27% 27% 27% 13% 14% 16%
Komatsu 2767 N6 88 76 16 14 13 267 166 128 14% 6% 18% 17% 27% 34%
Sandvig AG 22750 123 N2 107 31 28 27 214 189 177 25% 25% 25% 22% 24% 2.5%
mediana 123 M2 107 27 24 22 261 189 165 25% 25% 25% 1,7% 22% 2,5%
Zrédto: Bloomberg, mBank
Wycena spétek gérniczych
EV/EBITDA EV/S P/E marza EBITDA DY
Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
Metale
KGHM 187,40 33 32 3] 11 0 09 60 65 68 33% 31% 30% 08% 53% 92%
Anglo American 2946 36 44 47 15 1,6 17 73 94 103 42% 37% 36% 00% 0,0% 0,0%
Antofagasta 1398 57 60 64 34 35 36 162 171 193 60% 58% 57% 0,0% 00% 0,0%
BHP Group LTD 50,70 38 41 45 23 24 25 129 135 154 60% 58% 57% 37% 38% 32%
Boliden 3380 57 60 63 15 15 15 N5 126 136 26% 25% 24% 42% 38% 37%
First Quantum 2852 69 6,1 63 34 33 34 195 137 142 50% 55% 54% 01% 02% 0,4%
F-McMoRan 3573 72 63 67 3] 29 31 145 128 159 43% 46% 46% 07% 13%  11%
Fresnillo 81500 57 48 60 30 27 30 152 127 164 52% 56% 51% 0,0% 00% 0,0%
Gold Fields 13738 36 36 34 2] 2,1 19 82 80 74 59% 58% 57% 00% 00% 0,0%
Hudbay Min 858 43 35 35 17 1,6 16 316 108 94 40% 45% 47% 01% 01% 02%
KAZ Minerals 84900 47 44 42 29 26 27 63 59 64 62% 61% 64% 00% 00% 0,0%
Lundin Min 65 43 43 46 23 23 24 102 105 108 55% 54% 53% 12% 13% 16%
MMC Norilsk Nickel 3465 62 59 63 38 36 38 93 93 105 6% 61% 60% 77% 65% 61%
OZ Minerals 2174 90 80 82 45 42 42 185 159 157 50% 53% 51% 12% 13% 14%
Polymetal Intl 1602 65 58 57 39 35 35 94 92 83 59% 61% 61% 00% 0,0% 00%
Polyus 14356 72 66 66 52 48 47 101 89 91 7% 2% % 45% 48% 49%
Sandfire Res 668 17 19 144 09 0 30 73 74 - 57% 56% 21% 41% 34% 03%
Southern CC 6439 97 102 99 54 57 54 185 185 175 56% 55% 54% 34% 34% 32%
mediana 57 53 61 29 27 30 108 106 108 55% 56% 53% 0,8% 1,3% 0,7%
Zrédto: Bloomberg, mBank
Wycena spétek weglowych
EV/EBITDA EV/S P/E marza EBITDA DY
Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
Wegiel
ISwW 3472 23 20 15 05 05 04 62 67 49 2% 23% 24% 00% 00% 7.5%
Alliance Res Par 755 24 24 24 07 07 07 84 130 140 29% 30% 29% 79% 106% 10,6%
Banpu 1370 103 100 94 25 25 25 159 142 141 24% 25% 27% 34% 34% 38%
BHP Group 7618 39 41 45 23 24 26 131 136 156 60% 58% 57% 67% 68% 56%
China Coal Energy 4,61 3] 31 30 06 06 06 75 73 72 19% 19% 19% 26% 25% 27%
LW Bogdanka 2730 12 12 11 03 03 03 91 90 - 26% 26% 25% - - -
Peabody Energy C 1034 48 46 42 07 07 07 - - - 14%  14%  16% 0,0% 0,0% -
PT Bukit Asam T 2080 44 4 38 10 09 09 71 65 60 23% 23% 23% 93% 1,8% 1,6%
Rio Tinto 6076 33 43 52 20 23 25 75 103 129 59% 53% 47% 0,0% 00% 0,0%
Semirara Min&Po 1660 56 45 22 18 17 107 8] 92 38% 41% - 38% 68% 12,0%
Shougang Fush R 212 51 52 56 27 28 29 84 89 94 53% 53% 5% 99% 91% 90%
Stanmore Coal 072 52 33 24 05 05 06 358 N9 65 10% 16% 27% - - 21,0%
Teck Resources 2295 53 50 44 20 20 18 98 94 89 38% 40% 40% 12% 12% 12%
Warrior Met Coal 1742 45 43 34 10 1,0 0 97 78 77 23% 23% 29% 1% 1%  11%
Yanzhou Coal Min 1080 4] 4 39 11 11 10 47 50 49 26% 26% 26% 81% 79% 84%
mediana 44 41 39 10 1,0 1,0 88 89 89 26% 26% 27% 3,4% 3,4% 7,5%

Zrédio: Bloomberg, mBank
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m Biuro maklerskie

Wycena spétek budowlanych

EV/EBITDA EV/S P/E marza EBITDA DY
Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
Budownictwo
Acciona 12860 100 90 81 17 1,6 15 239 191 166 17% 18% 19% 28% 31% 35%
Budimex 272,00 50 7,1 73 06 06 06 143 162 208 2% 8% 8% 56% 52% 50%
Ferrovial 2531 416 346 293 34 33 32 - - 553 8% 10% 1% 22% 25% 27%
Hochtief 6452 36 34 31 02 02 02 100 88 77 5% 5% 6% 65% 73% 84%
Mota Engil 138 47 38 34 07 06 05 79 98 66 15% 16% 16% 47% 80% 80%
NCC 15260 56 54 51 03 03 03 M2 1 101 6% 6% 6% 43% 47% 51%
Skanska 23870 97 89 73 06 05 05 167 154 147 6% 6% 7% 31% 34% 34%
Strabag 3705 30 29 - 02 02 - 120 109 - 7% 7% - 35% 4,0% -
mediana 53 62 73 06 06 05 120 N1 147 8% 8% 8% 39% 4,3% 50%
Zrédto: Bloomberg, mBank
Wycena spoétek deweloperskich
EV/EBITDA P/BV P/E marza EBITDA DY
Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
Deweloperzy
Develia 38 95 94 105 09 09 09 106 106 122 26% 26% 2% 72% 69% 69%
Echo Investment 466 132 132 - 11 0 09 95 84 54 3% 26% - 74% 76% 1,6%
GTC 674 152 142 135 07 07 07 - - 98 67% 70% 66% 01% 05% 08%
CA Immobilien Anlagen 3690 27,6 259 229 11 10 09 216 193 172 76% 76% 90% 29% 32% 3,6%
Deutsche Euroshop AG 1994 149 152 146 07 07 07 - 141 89 83% 85% 89% 41% 47% 4,6%
Immofinanz AG 1958 247 238 216 07 07 08 217 169 122 56% 57% 49% 41% 43% 46%
Klepierre 2173 234 213 198 08 08 08 14 93 94 79% 84% 88% 57% 70% 72%
Segro 118150 449 372 331 14 14 13 428 395 362 8% 92% 105% 0,0% 0,0% 0,0%
mediana 193 182 198 09 09 09 165 141 1,0 72% 73% 88% 4,1% 4,5% 4,6%
Zrédto: Bloomberg, mBank
Wycena europejskich operatoréw narodowych
EV/EBITDA EV/S P/E marza EBITDA DY
Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
Polskie spétki
Netia 6,94 - - - - - - - - - - - - - - -
Orange Polska 739 49 47 46 15 15 14 328 212 178 3% 31% 31% 00% 34% 68%
mediana 49 47 46 15 15 1,4 328 212 17,8 31% 31% 31% 0,0% 3,4% 6,8%
Operatorzy o sredniej kapitalizacji
Proximus 1677 46 45 46 15 15 15 108 107 127 33% 34% 33% 72% 72% 7.6%
Telefonica CP 26300 67 69 70 22 22 22 136 142 150 33% 32% 32% 80% 80% 80%
Hellenic Telekom 1437 57 55 54 22 22 22 139 126 N5 39% 39% 41% 55% 67% 64%
Matav 426,00 4] 4 41 4 14 14 103 95 98 34% 34% 34% 5% 55% 47%
Telecom Austria 730 47 47 46 17 1,6 16 108 1001 90 35% 35% 35% 36% 43% 43%
mediana 47 47 46 17 16 1,6 108 107 15 34% 34% 34% 55% 6,7% 6,4%
Operatorzy o najwiekszej kapitalizacji
BT 18700 50 49 47 17 17 17 100 93 89 35% 36% 37% 00% 00% 0,0%
DT 1838 67 63 59 23 23 22 160 142 133 35% 36% 38% 33% 35% 38%
KPN 270 71 70 68 33 33 33 208 185 165 47% 47% 48% 52% 52% 56%
Orange France 962 41 40 40 12 12 12 92 84 79 30% 30% 3% 75% 77% 80%
Swisscom 54300 85 84 84 33 33 33 197 197 196 39% 39% 40% 41% 41% 4,0%
Telefonica S.A. 377 50 51 49 17 17 17 98 91 81 33% 33% 35% 82% 80% 80%
Telia Company 3879 76 75 73 27 27 27 221 199 180 35% 36% 36% 52% 54% 55%
Tl 039 42 42 41 18 1,8 18 100 87 78 43% 43% 43% 26% 26% 33%
mediana 59 57 54 21 20 20 130 N8 N1 35% 36% 37% 4,6% 4,6% 4,8%

Zrédto: Bloomberg

, mBank
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m Biuro maklerskie

Wycena spétek mediowych

EV/EBITDA EV/S P/E marza EBITDA DY
Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

Polskie spétki

Agora 9,98 136 8,6 73 15 13 Al - - - NM%  15% 15% 0,0% 0,0% 0,0%
Wirtualna Polska 123,40 13,4 n5 103 54 4,6 41 263 221 199 40% 40% 40% 08% 16% 18%
mediana 13,5 10,0 88 34 29 26 263 221 199 26% 27% 28% 0,4% 0,8% 0,9%
Dzienniki

Arnolgo Mondadori 1,97 56 52 4,6 0,7 0,7 06 190 152 141 2% 13%  14% 2,0% 32% 46%
Daily Mail 1106,00 146 126 1,0 1,7 1,6 16 465 353 294 N% 13% 15% 0,0% 0,0% 0,0%
New York Times 4298 252 205 179 35 33 31 468 360 302 14% 16% 17% 06% 0,6% 0,7%
Promotora de Inform 0,81 11,8 8,8 7.2 1,7 1,6 1,5 - - 203 14% 18% 21% - - -
mediana 13,2 10,7 9,1 17 1,6 1,6 465 353 248 13% 14% 16% 0,6% 0,6% 0,7%
TV

Atresmedia Corp 3,76 6,7 6,1 6,0 1,0 1,0 1,0 9,3 8,3 81 15% 16% 16% 7,7% 91% 92%
Gestevision Telecinco 5,46 6,2 6,1 6,1 1,8 1,8 1,8 9] 89 88 29% 29% 29% 43% 55% 75%
ITV PLC 124,85 8,8 7,7 75 1,8 1,7 16 1,6 10,1 10,0 20% 22% 22% 0,0% 0,0% 0,0%
M6-Metropole Tel 17,68 6,3 6,1 57 1,7 1,6 16 132 ns N0 26% 27% 29% 63% 63% 50%
Mediaset SPA 322 10,7 9,6 n,8 19 19 19 216 186 150 18% 20% 16% 18% 26% 31%
Prosieben 17,57 79 73 7,0 1,4 1,4 13 131 n5 10,7 18% 19% 19% 37% 44% 51%
TF1-TV Francaise 8,49 38 38 32 08 0,8 08 134 124 106 21% 20% 24% 51% 54% 69%
mediana 6,7 6,1 6,1 1,7 1,6 1,6 13,1 n5 10,6 20% 20% 22% 4,3% 5,4% 5]1%
Pay TV

Cogeco 122,17 58 56 58 2,8 2,7 28 146 136 155 48% 49% 48% 2]0% 23% 25%
Comcast 5782 10,7 9,4 8,8 32 30 29 203 161 138 29% 32%  33%  17%  19% 2,0%
Dish Network 40,25 7,0 75 8,2 1,4 1,4 14 133 156 260 19% 18% 17% 0,0% 0,0% 0,0%
Liberty Global 26,30 5] 56 57 2,0 2,2 23 313 251 16,7 39% 39% 41% 0,0% 0,0% -
Shaw Communications 28,92 9,4 9,2 9] 4.2 4.1 40 272 253 244 44% 44%  44% 51% 52% 54%
mediana 7,0 7,5 82 28 2,7 2,8 20,3 161 16,7 39% 39% 41% 1,7% 1,9% 2,3%

Zrédto: Bloomberg, mBank

Wycena spoétek IT

EV/EBITDA EV/S P/E marza EBITDA DY

Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
Polskie spétki
Asseco Poland 7905 50 48 46 08 07 07 165 156 150 16% 16% 16% 39% 38% 38%
Comarch 25100 73 70 66 11 11 0 184 179 174 16% 15% 15% 0,6% 06% 0,6%
Sygnity 1025 43 49 43 13 117 09 50 89 87 29% 2% 21% 0,0% 00% 0,0%
mediana 50 49 46 1] 11 09 165 156 150 16% 16% 16% 0,6% 0,6% 0,6%
Zagraniczne spétki
Atos Origin 4286 30 28 27 04 04 04 6] 55 50 14% 15% 15% 28% 33% 36%
CapGemini 168,75 127 N7 109 19 1,8 17 218 191 169 15% 16% 16% 12% 13% 15%
IBM 14028 94 94 100 23 23 22 127 16 108 25% 24% 2% 48% 50% 50%
Indra Sistemas 754 55 49 45 06 05 05 13 92 78 10% N% 1% 10% 18% 16%
Microsoft 28098 264 236 201 125 N2 100 380 346 304 47% 47% 49% 08% 09% 10%
Oracle 87,07 141 137 131 7] 69 67 195 182 168 50% 51% 51% 12% 14% 15%
SAP 12706 183 173 161 60 58 54 269 256 235 33% 34% 34% 14% 15% 16%
TietoEVRY 2640 83 74 72 14 13 13 M3 106 99 17% 18% 18% 53% 56% 61%
mediana 7,0 105 104 21 20 20 161 149 13,8 21% 21% 20% 13% 1,6% 1,6%

Zrédto: Bloomberg, mBank
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Biuro maklerskie

Wycena producentéw gier

EV/EBITDA EV/S P/E marza EBITDA DY

Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
Gaming
1 bit studios 517,50 - - - - - - - - - - - - - - -
CD Projekt 203,45 - - - - - - - - - - - - - - -
PlayWay 456,60 - - - - - - - - - - - - - - -
Ten Square Games 508,50 - - - - - - - - - - - - - - -
Activision Blizzard 9325 17,2 14,8 14,1 7,7 6,8 6,7 255 21,8 20,5 45% 46% 47% 05% 05% 05%
Capcom 311500 221 17,2 15,6 8,2 7,0 65 306 249 222 37% 41%  42% 1,0% 11%  13%
Take Two 17355 186 18,8 14,5 4,9 4,7 36 289 289 211 26%  25% 24% - - -
Ubisoft 58,94 8,0 7,5 6,1 33 3] 28 237 219 187 41% 41%  46% 0,0% 0,0% 0,0%
Electronic Arts 14325 17,0 155 14,6 6,0 57 54 265 237 213 36% 37% 37% 01% 02% 0.2%
Paradox Interactive 185,20 17,1 12,9 120 10,0 78 72 368 28,1 257 59% 61% 60% 06% 07% 0,8%
mediana 17,2 151 14,3 6,9 6,2 6,0 27,7 24,3 21,2 39% 41% 44% 0,5% 0,5% 0,5%
Zrédto: Bloomberg, mBank
Steam Global Top Sellers
2021-07-14 spétka Pozycja zmla:’r}: zmm:\/at srec:;: zm|zr}: zmm:\/at srec:;;a.
Frostpunk 1 bit studios 957 +180 -610 610 110,00 0% 206% 78,29
Frostpunk: SP 1 bit studios 1009 -169 -476 743 88,00 0% 24% 78,29
Frostpunk: GOTY 11 bit studios 634 +20 -176 518 168,00 0% 68% 143,83
Blair Witch Bloober Team 2000+ - - - - - - -
Cyberpunk 2077 CD Projekt 59 +13 -45 39 199,00 0% 50% 170,71
The Witcher 3: WH CD Projekt 460 -59 -379 212 100,00 0% 400% 46,67
The Witcher 3: WH (GOTY) CD Projekt 187 +87 -167 n2 150,00 0% 400% 81,43
Green Hell Creepy Jar 241 -9 -79 195 90,00 0% 43% 78,43
House Flipper - HGTV DLC PlayWay 1131 -136 - 1244 25,00 0% - 25,00
Dying Light Techland 263 +9 -156 175 100,00 0% 194% 7,71
Zrédto: Steam (Valve Corporation), mBank
Steam Wishlist
2021-07-14 Spoétka Pozycja zmia:’r;: zmia;\/: éret:;: pren?i::;
Alaskan Truck Simulator Movie Games n7 - -1 n7 Soon
Bum Simulator PlayWay 90 - - 90 2021
| am Your President PlayWay 144 -1 -1 145 Soon
Junkyard Simulator PlayWay 96 - - 97 2021
Builders of Egypt PlayWay 40 - -3 41 2021

Zrédto: Steam (Valve Corporation), mBank
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m Biuro maklerskie

Wycena spétek odziezowych i obuwniczych

EV/EBITDA EV/S P/E marza EBITDA DY

Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
Polskie spétki
CCcC 124,10 - - - - - - - - - - - - - - -
LPP 13 830 - - - - - - - - - - - - - - -
VRG 3,66 - - - - - - - - - - - - - - -
mediana - - - - - - - - - - - - - - -
Zagraniczne spotki
ABC Mart 6450 14,9 9,7 838 1,8 15 14 317 220 198 12% 16% 16% 26% 26% 26%
Adidas 321,20 19,8 165 146 29 2,7 25 418 32,1 271 15%  16% 7% 1,0% 13% 1,6%
Assoc Brit Foods 2093 81 6,4 6,0 1,1 1,0 09 239 15,2 138  13% 15% 15% 0,0% 0,0% 0,0%
Caleries 25,47 577 56 54 0,5 0,4 0,4 - 146 14,1 1% 6% 7% 1% 11% 11%
Crocs n7,06 21,3 19,0 17,2 44 4,1 38 299 270 238 2% 22% 22% - - -
Foot Locker 61,27 9,0 6,1 59 0,7 0,6 06 232 13,0 1,9 7% 10% 11% 11%  18% 2,0%
H&M 200,90 8,0 73 6,9 15 14 13 328 223 200 18% 19% 9% 29% 37% 4,0%
Hugo Boss 49,80 82 6,7 6,1 1,6 15 14 515 255 20,0 20% 22% 23% 17% 29% 4,1%
Inditex 2932 175 12,3 1,2 4,0 32 30 669 284 246 23% 26% 27% 2% 31% 34%
Lululemon 370,77 445 333 274 105 8,0 6,9 - 573 463 24% 24% 25% 0,0% 0,0% 0,0%
Nike 16159 296 243 21,4 4,8 42 39 514 40,7 347 16% 17% 8% 06% 0,7% 0,8%
Under Armour 20,65 10,4 79 6,2 0,7 0,7 0,6 - 60,4 403 7% 8% 10% 0,0% 0,0% 0,0%
mediana 16,2 8,8 7,9 17 1,5 4 328 26,2 219 15% 17% 18% 1,1% 1,3% 1,6%
Zrédto: Bloomberg, mBank
Wycena spétek handlowych

EV/EBITDA EV/S P/E marza EBITDA DY

Cena 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
Segment débr luksusowych
Estee Lauder 320,63 209 176 156 47 41 38 540 460 398 2% 23% 24% 06% 07% 08%
Hermes Inter 1267 410 36,2 315 165 148 13,4 - 649 573 40% 41% 42% 05% 05% 0,6%
Kering 74360 17] 152 140 6] 56 52 330 283 255 36% 37% 37% 13% 15% 17%
LVMH 670,70 218 192 172 63 57 53 437 375 332 29% 30% 31% 10% 12% 13%
Moncler 5776 212 17,5 15,6 82 6,9 62 418 338 296 39% 40% 40% 09% 12% 1,4%
mediana 21,2 176 15,6 6,3 5,7 53 428 375 332 36% 37% 37% 09% 1,2% 1,3%
E-commerce
Allegro 72,68 389 331 272 166 132 105 689 555 438 43% 40% 39% 0,0% 0,0% 0,0%
Answear 32,50 - - - - - - - - - - - - - - -
Alibaba 209,51 180 148 n7 52 4,0 34 203 17,7 142 29% 27% 29% 0,0% 0,0% 0,0%
Amazon 3677 273 221 178 4] 35 30 603 460 344 15% 16% 17% 0,0% 0,0% 0,0%
Asos 4628 14,3 12,4 10,6 1,2 1,0 09 329 290 239 8% 8% 8% 00% 0,0% 0,0%
Boohoo 291,40 199 16,3 13,0 2,0 15 12 339 26,7 21,4 10% 9% 9% 0,0% 0,0% 0,0%
Ebay 68,74 9o 10,9 10,3 4,1 38 36 169 15,0 134 35% 35% 36% 1,0% 11% 11%
Etsy 18850 369 295 224 1,0 9,2 75 589 452 36,1 30% 31%  33% 0,0% 0,0% 0,0%
Jd.Com 76,52 226 154 n3 0,6 0,5 04 372 276 202 3% 3% 4% 0,0% 0,0% 0,0%
Lojas Americanas 21,35 6,8 58 54 1,0 0,9 10 41,1 293 273 14% 15% 18% 0,8% 12%  1,6%
Magazine Luiza 22,49 681 482 358 4,1 33 2,7 - - - 6% 7% 8% 01% 02% 0,4%
Mercadolibre 1548 - - 62,7 127 91 6,7 - - - 3% 6% M% 0,0% 0,0% 03%
Overstock.Com 96,70 399 280 234 17 14 13 695 426 338 4% 5% 6% 02% 02% -
Via Varejo 14,86 10,6 8,5 9,4 0,9 0,8 08 339 219 328 8% 9% 9% 1,0% 12% 0,7%
Vipshop Holdings 19,63 6,5 53 4,6 0,5 0,4 04 N4 9,5 8,2 8% 8% 8% 00% 0,0% 0,0%
Zalando 101,65 393 324 26,2 2,6 22 1,8 - - 66,6 7% 7% 7% 0,0% 0,0% 0,0%
Zozo 3495 236 209 18,7 73 6,6 61 364 322 288 3% 32% 33% 1%  12%  1,4%
mediana 226 16,3 15,4 33 2,8 23 36,4 29,0 28,0 9% 9% 10% 0,0% 0,0% 0,0%
Handel spozywczy
Dino 304,00 - - - - - - - - - - - - - - -
Eurocash 14,20 - - - - - - - - - - - - - - -
Jeronimo Martins 16,93 - - - - - - - - - - - - - - -
Carrefour 16,30 4.4 4,1 39 0,3 0,3 03 120 10,7 9,8 6% 7% 7% 33% 37% 4,0%
AXFood 2410 n5 n,2 n1 1,0 1,0 10 262 258 258 9% 9% 9%  32% 32% 32%
Tesco 236,95 6,9 6,0 59 0,4 0,4 0,4 18,0 n9 108 6% 7% 7% 0,0% 0,0% 0,0%
Ahold 25,52 6,7 6,5 6,4 0,5 0,5 05 138 13,2 12,5 8% 8% 8% 36% 37% 38%
X 5 Retail 2 484 58 50 4,7 0,7 0,6 0,6 16,2 13,7 136 12% 2% 2% 77% 85% 9,7%
Magnit 5415 38 35 37 0,4 0,4 04 134 128 5 % % 10% 98% 92% 98%
Sonae 0,80 7,7 7,2 6,6 0,7 0,7 07 123 n4 13,3 9% 10% 10% 63% 63% 75%
mediana 6,7 6,0 5,9 0,5 0,5 o5 13,8 128 12,5 9% 9% 9% 3,6% 3,7% 4,0%

Zrédto: Bloomberg, mBank

.|
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m Biuro maklerskie

Przeglad rynkéw zagranicznych

Indeks Sesja z dnia Otwarcie Maksimum Minimum Zamkniecie Zmiana %
DJIA 2021-07-13 34 959,96 35 018,79 34 876,89 34 888,79 -0,31%
S&P 500 2021-07-13 4 381,07 4 392,37 4 366,92 4 369,21 -0,35%
NASDAQ 2021-07-13 1471513 14 803,68 14 660,19 14 677,65 -0,38%
DAX 2021-07-13 15 769,51 15 806,57 1574757 15 789,64 -0,01%
CAC 40 2021-07-13 6 561,74 6 569,37 6 536,45 6 558,47 -0,01%
FTSE 100 2021-07-13 7125,42 7152,44 7 116,26 724,72 -0,01%
WIG20 2021-07-13 2 259,00 2279,40 2 258,36 2 264,26 +0,39%
BUX 2021-07-13 47 801,31 48 033,47 47 592,34 47 592,34 -0,44%
PX 2021-07-13 116014 116014 1154,59 1154,59 -0,42%
RTS 2021-07-13 2148,40 2159,31 2132,02 215511 +0,59%
SOFIX 2021-07-13 563,91 566,48 562,46 565,86 +0,35%
BET 2021-07-13 11 968,37 12 013,66 194114 12 006,24 +0,32%
XU100 2021-07-13 1358,27 1360,14 134152 1346,84 -0,75%
BETELES 2021-07-13 131,49 132,54 131,49 132,40 +0,85%
NIKKEI 2021-07-13 28 713,82 28 852,31 28 699,04 28 718,24 +0,52%
SHCOMP 2021-07-13 3 547,59 3 567,48 354282 3566,52 +0,53%
Miedz (LME) 2021-07-13 9 478,00 9 502,50 9 316,50 9 412,50 +0,04%
Ropa (Brent) 2021-07-13 75,83 7725 75,58 7715 +1,82%
USD/PLN 2021-07-13 3,840 3,890 3,834 3,887 +1,24%
EUR/PLN 2021-07-13 4,554 4,582 4,551 4,578 +0,52%
EUR/USD 2021-07-13 1186 1,188 1177 1178 -0,72%
10Y obligacje USA 2021-07-13 1,363 1,420 1,341 1,417 +0,052
10Y obligacje Niemcy 2021-07-13 -0,297 -0,289 -0,312 -0,294 +0,001
10Y obligacje Polska 2021-07-13 1,683 1,696 1,679 1,686 +0,001

Zrédto: Bloomberg, mBank
Notowania indekséw sektorowych na tle WIG20
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Biuro maklerskie

Notowania indekséw $wiatowych
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Biuro maklerskie

Notowania indekséw $wiatowych
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Biuro maklerskie

Surowce, kursy walut i rentownos¢ 10-letnich obligacji skarbowych
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m Biuro maklerskie

mBank S.A.

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

Zespot Prywatnego Maklera Zespot Wsparcia

Kamil Szymanski, dyrektor Rafat Sadoch, koordynator

kamil.szymanski@mbank.pl

Jarostaw Banasiak
tel. 22 697 4870

rafal.sadoch@mbank.pl

Piotr Neidek, analiza techniczna
piotr.neidek@mbank.pl

jaroslaw.banasiak@mbank.pl
Remigiusz Lemke, rynki zagraniczne

Joanna Gebal remigiusz.lemke@mbank.pl

tel. 22 697 4762

joanna.gebal@mbank.pl Krzysztof Pakulski, rynki zagraniczne

Rafat Wioka krzysztof.pakulski@mbank.pl

tel. 22 697 4809

rafal.wloka@mbank.pl Departament Sprzedazy Instytucjonalnej

Marcin Biegunski
tel. 22 697 4984
marcin.biegunski@mbank.pl

Piotr Gawron, dyrektor
tel. 22 697 4895
piotr.gawron@mbank.pl

Pawet Rudowski

tel. 22 697 4852 Departament Analiz
pawel.rudowski@mbank.pl
Kamil Kliszcz, dyrektor
tel. 22 438 2402
kamil.kliszcz@mbank.pl

Dokument sporzadzony zostat w Departamencie Rynkéw Regulowanych mBanku S.A. w celu promocji i reklamy, zgodnie z § 20 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 30 maja 2018 r. w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankoéw, 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
warunkdéw 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 autoréw, popartg informacjami z wiarygodnych
rynkowych zZrédet. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie w dniu wydania materiatu i moga by¢ zmienione przez autoréw bez uprzedniego
powiadomienia. Informacje zawarte w niniejszej publikacji oparte sg na danych uzyskanych ze Zrédet, ktére Biuro Maklerskie mBanku dziatajac w dobrej wierze, uwaza za
wiarygodne. Biuro Maklerskie mBanku nie gwarantuje jednak dokfadnosci, 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 lub szacunek ulegnie zmianie lub stanie sie nieaktualne. Dystrybucja lub przedruk czesci lub catosci opracowania mozliwa jest za uprzednia pisemna
zgoda autorow.
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