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Rynek akcji w 2022: strategia inwestycyjna

Rynek akcji, makroekonomia

Rynek akcji

Podtrzymujemy pozytywne nastawienie do rynku akcji, a potencjat wzrostu
dla WIG20 na bazie naszych cen docelowych szacujemy na okoto 12% (>2600
pkt). Obecnie WIG20 jest notowany na poziomie P/E LTM ~13x, a na bazie
naszych prognoz na 2022 rok mnoznik spada do ~10x (5-letnia $rednia P/E 12M
FWD wynosi 11,5x).

Ze spétek

Finanse

Uwazamy, ze pomimo rajdu w 2021 roku, sektor bankowy w regionie CEE caty
czas ma potencjat wzrostu, a prognozy i oczekiwania rynkowe jeszcze nie
odzwierciedlajg w petni cyklu podwyzek stép procentowych. W 2022 roku w
Polsce beda sie scieraty dwie sity, z jednej strony pozytywny efekt stép
procentowych, a z drugiej wyhamowanie wolumendw, wyzsze koszty oraz
saldo rezerw - uwazamy, ze efekt stép przewazy, a WIG Banki powinien
siegnac¢ 10 500 pkt. W regionie banki oprdocz wyzszych stép korzystac beda na
wysokiej jakosci aktywdw oraz procesdow M&A. Posrdd spdtek finansowych na
plus wyrdzniaja sie Kruk oraz PZU.

Surowce

Podwyzszamy prognozy cen miedzi w biezacym i przysztym roku. Wyzsze
ceny metali w potaczeniu z silnym dolarem stanowig dobre otoczenie dla
KGHM dlatego w sektorze rekomendujemy przewazanie KGH nad JSW.

Paliwa

Wysokie ceny ropy i gazu beda naszym zdaniem sprzyjac rewizjom prognoz
dla obszaru wydobywczego, a takze akceptacji wyzszych mnoznikéw.
Preferujemy spoétki z ekspozycja na ten segment (LTS, MOL, PGN).

Energetyka

Podwyzszona krzywa terminowa cen energii bedzie systematycznie podnosic¢
konsensus prognoz na kolejne lata dla OZE i koncerndéw o relatywnie niskiej
emisyjnosci. W tym kontekscie preferujemy CEZ i PEP oraz ENA (najlepsze
momentum wynikdw wsréd panstwowych koncernéw i najnizsza waluacja).

Telekomunikacja, Media, IT

Mamy neutralne podejscie do sektora TMT na 2022 rok. W telekomunikacji
nasz wybér to OPL z/w na wzrost cen, oczekiwany powrdt do dywidendy oraz
mozliwg sprzedaz masztéw. W mediach preferujemy WPL z/w na dobre
momentu wynikowe. W IT w 2022 r. bedziemy obserwowa¢ wysoka inflacje
ptac, jednak CMR prezentuje sie atrakcyjnie.

Gaming

Utrzymujemy pozytywne nastawienie do sektora gamingu w 2022 roku.
Poprawiajace sie trendy sprzedazowe, mocny USD oraz premiery gier
zapewniag naszym zdaniem pozytywne stopy zwrotu w sektorze. Zaréwno dla
CD Projekt, jak i Ten Square Games utrzymujemy pozytywne rekomendacje.

Przemyst

Oczekujemy kolejnego dobrego roku dla branzy przemystowej. Wysokiej
dywidendy dla KTY, COG i MBR. W sektorze najatrakcyjniejsze sa walory
Compremum oraz Mo-BRUK.

Handel, E-commerce

W 2022 roku liczymy na dalszy szybki rozwdj rynku e-commerce. W ramach
podsektora preferujemy ALE i ANR. W sektorze handlu spozywczego
oczekujemy presji na marze i wzrostu sprzedazy w sieciach dyskontowych.
Preferujemy Jeronimo Martins, redukujemy Dino.

Kluczowe rekomendacje

Pozytywne: Alior, Allegro, Answear, CD Projekt, CEZ, Comarch, Compremum,
Jeronimo Martins, Kruk, Lotos, Mo-BRUK, MOL, Orange Polska, OTP Bank,
PGNIG, PKO BP, Polenergia, STS, Ten Square Games, TIM, Wirtualna Polska
Negatywne: Dino Polska, ISW

mBank.pl

Nowe rekomendacje

Spétka Rekomendacja doce(lz:vr;:
Agora zawieszona - -
Ailleron zawieszona - -
Allegro akumuluj ¥ 4450 PLN A
Answear kupuj » 51,60 PLN A
Asseco BS rownowaz » -
Asseco Poland akumuluj A 90,10 PLN A
Asseco SEE przewazaj » -
Atende zawieszona - -
CD Projekt kupuj » 233,00 PLN V¥
CEZ akumuluj » 936,91 CZK A
Ciech kupuj A 52,72 PLN A
Cognor trzymaj ¥ 41JO0PLN V¥V
Comarch kupuj » 26370 PLN V
Compremum kupuj A 532PLN A
Dino redukuj ¥ 308, JOPLN V
Enea zawieszona » -
GPW trzymaj » 44 00PLN V¥
Grupa Kety trzymaj » 678,42 PLN A
Jeronimo Martins akumuluj A 23,00 EUR A
ISW redukuj ¥ 3588 PLN V
KGHM akumuluj A 166,91 PLN A
Kruk kupuj A 43555 PLN A
Lotos kupuj » 7791 PLN V¥
Mo-BRUK kupuj A 533,88 PLN A
MOL kupuj » 3942,00 HUF A
PGE zawieszona » -
PGNIG kupuj » 818 PLN A
PKN Orlen trzymaj » 81,39 PLN V¥V
PKP Cargo zawieszona - -
Polenergia kupuj A 91,40 PLN A
pPzuU kupuj A 45,00 PLN A
Tauron zawieszona » -
Ten Square Games kupuj » 49200 PLN V¥
TM przewazaj » -
Vercom akumuluj » 5620PLN V¥
Wirtualna Polska kupuj » 160,00 PLN A
|
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Wyjasnienia uzytych terminéw i skrétéw:

EV: wartoé¢ rynkowa + ditug netto; EBIT: zysk operacyjny; EBITDA: zysk operacyjny przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja; dtug netto: kredyty + papiery dtuzne + oprocentowane
pozyczki - srodki pieniezne i ekwiwalent; P/E: (cena/zysk), cena dzielona przez roczny zysk netto przypadajacy na jedna akgcje; P/CE: cena do zysku wraz z amortyzacja; P/BV: (cena/wartos¢ ksiggowa), cena
dzielona przez wartos¢ ksiegowa przypadajaca na jedna akcje; P/CF: wartos¢ rynkowa / przeptywy pieniezne operacyjne; ROE: (Return on Equity), zysk netto / sredni poziom kapitatéw wiasnych; ROCE:
(Return on Capital Employed), EBIT x (Sredni poziom aktywoéw - sredni poziom zobowigzan krétkoterminowych); ROIC: (Return on Invested Capital), EBIT x (1-stopa podatkowa) / (Sredni poziom kapitatow
wiasnych + Sredni poziom kapitatéw mniejszosci + sredni poziom dtugu netto); FCFF: przeptywy pieniezne operacyjne - naktady inwestycyjne - rata leasing; FCFE: FCFF - odsetki netto (diug + leasing) - rata
leasing

PRZEWAiENIE (OW, overweight)}- oczekujemy, ze kurs akgcji bedzie zachowywat sie lepiej od indeksu szerokiego rynku
ROWNOWAZENIE (N, neutral)- oczekujemy, ze kurs akcji bedzie zachowywat sie neutralnie wzgledem indeksu szerokiego rynku
NIEDOWAZENIE (UW, underweight)- oczekujemy, ze kurs akcji bedzie zachowywat sie gorzej od indeksu szerokiego rynku

Rekomendacje Biura maklerskiego mBanku:

Rekomendacja jest wazna w okresie 9 miesiecy, o ile nie nastapi wczesniejsza jej zmiana. Oczekiwane zwroty z poszczegdlnych rekomendacji sa nastepujace:
KUPUJ - oczekujemy, ze stopa zwrotu z inwestycji wyniesie co najmniej 15%

AKUMULUJ - oczekujemy, ze stopa zwrotu z inwestycji znajdzie sie w przedziale od +5% do +15%

TRZYMAJ - oczekujemy, ze stopa zwrotu z inwestycji znajdzie sie w przedziale od -5% do +5%

REDUKUJ - oczekujemy, ze stopa zwrotu z inwestycji znajdzie sie w przedziale od -15% do -5%

SPRZEDAJ - oczekujemy, ze inwestycja przyniesie strate wieksza niz 15%

Rekomendacje sg aktualizowane przynajmniej raz na 9 miesiecy.

mBank S.A. zsiedzibg w Warszawie, przy ul. Prostej 18 prowadzi dziatalnos¢ maklerska w ramach wyodrebnionej jednostki organizacyjnej — Biura Maklerskiego mBanku.

mBank S.A. w ramach Gietdowego Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego (https://www.gpw.pl/gpwpa) tworzy materiaty analityczne dla spétek: Cognor Holding, Compremum, Sygnity. Materiaty te
tworzone sg na zamoéwienie Gietdy Papieréw Wartoéciowych w Warszawie S.A. (,GPW"), ktérej przystuguja autorskie prawa majatkowe do tychze materiatéw. Za sporzadzanie materiatéw mBank S.A.
otrzymuje od GPW wynagrodzenie. Wszystkie materialy opracowane w ramach wspétpracy dostepne sa pod adresem:
https://www.mdm.pl/ui-pub/site/analizy_i_rynek/analizy_i_rekomendacje/program_wsparcia_pokrycia_analitycznego_gpw

Niniejsze opracowanie wyraza wiedze oraz poglady jego autorow, wedtug stanu na dzien sporzadzenia opracowania. Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem nalezytej starannosci,
rzetelnosci oraz zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogdlnodostepnych informacji, ktére Biuro maklerskie mBanku uwaza za wiarygodne, w tym informacji publikowanych
przez emitentéw, ktorych akcje sg przedmiotem rekomendacji. Biuro maklerskie mBanku nie gwarantuje jednakze dokfadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku, gdyby
informacje na ktérych oparto sie przy sporzadzaniu opracowania okazaty sie niedoktadne, niekompletne, lub nie w petni odzwierciedlaty stan faktyczny. Do opracowania wybrano istotne dane z catej historii
Spotki bedacej przedmiotem opracowania.

Niniejsze opracowanie nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentéw finansowych. Niniejszy dokument ani zaden z jego zapiséw nie bedzie stanowi¢ podstawy do zawarcia
umowy lub powstania zobowigzania. Niniejsze opracowanie jest przedstawione wytgcznie w celach informacyjnych i nie moze by¢ kopiowane lub przekazywane osobom trzecim. Niniejszy dokument nie
stanowi porady inwestycyjnej, prawnej, ksiegowej lub porady innego rodzaju, a mBank nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody wynikajace lub zwigzane z wykorzystaniem przez odbiorcéw danych
przedstawionych w materiatach. Niniejsze opracowanie, ani zadna z jego kopii nie moze by¢ bezposrednio lub posrednio rozpowszechniane w Stanach Zjednoczonych, Kanadzie, Australii lub Japonii, ani
przekazywane obywatelom lub rezydentom panstwa, w ktérym jego dystrybucja moze by¢ prawnie ograniczona, co nie ogranicza mozliwosci publikacji materiatéw stworzonych w ramach Gietdowego
Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego na stronach internetowych spétek: Cognor Holding, Compremum, Sygnity, mBank lub GPW. Osoby, ktére rozpowszechniajg ten dokument powinny miec¢
Swiadomoséc¢ koniecznosci stosowania sie do takich ograniczen.

Do rekomendacji wybrano istotne informacje z catej historii spétek bedacych przedmiotem rekomendacji ze szczegdlnym uwzglednieniem okresu jaki uptynat od poprzedniej rekomendacji.

Inwestowanie w akcje wigze sie z szeregiem ryzyk zwigzanych miedzy innymi z sytuacjg makroekonomiczna kraju, zmianga regulacji prawnych, zmianami sytuacji na rynkach towarowych. Wyeliminowanie
tych ryzyk jest praktycznie niemozliwe.

mBank S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania, ani za szkody poniesione w wyniku decyzji inwestycyjnych podjetych na podstawie
niniejszego opracowania.

Jest mozliwe, ze mBank S.A. w ramach prowadzonej dziatalnosci maklerskiej wiadczy, bedzie swiadczy¢, lub w przesztosci swiadczyt ustugi na rzecz przedsigbiorcéw i innych podmiotéw wymienionych w
niniejszym opracowaniu.

mBank S.A. nie wyklucza ztozenia emitentowi papieréw wartosciowych, bedacych przedmiotem rekomendacji oferty $wiadczenia ustug maklerskich. Informacje o konflikcie intereséw powstatym w zwigzku
ze sporzadzeniem rekomendacji (o ile wystepuje) znajdujg sie ponizej.

Opracowanie nie zostato przekazane do emitenta przed jego publikacja.

Sporzadzanie nowych rekomendacji zakonczyto sie 17 stycznia 2022 o godzinie 8:20.
Pierwsze udostepnienie nowych rekomendacji do dystrybucji miato miejsce 17 stycznia 2022 o godzinie 8:35.

Niniejsze opracowanie zawiera wyciag z petnej rekomendacji wydanej przez Biuro maklerskie mBanku.

W ciggu ostatnich 12 miesiecy mBank S.A. moégt pobiera¢ wynagrodzenie od emitenta za $wiadczone ustugi od nastepujgcych spoétek: Alchemia, Alior Bank, Ambra, Amica, Asseco Poland, ATM, Bank
Handlowy, Bank Millennium, Bank Pekao, BNP Paribas Bank Polska, Boryszew, BOS, Capital Park, Cavatina, CD Projekt, Ceramika Nowa Gala, Cognor, Echo Investment, Elemental Holding, Elzab, Enea,
Energoaparatura, Erbud, Ergis, Ferrum, GetBack, Getin Holding, Getin Noble Bank, GPW, Groclin, Grupa Pracuj, i2 Development, ING BSK, Kruk, Lokum Deweloper, LW Bogdanka, Mennica Polska, Mostostal
Warszawa, Netia, Neuca, NWAI Dom Maklerski, Oponeo.pl, OTP Bank, PA Nova, PBKM, PGNIG, PKO BP, Polimex-Mostostal, Polnord, Polwax, Poznarska Korporacja Budowlana PEKABEX, Primetech,
Prochem, Projprzem, PZU, Raiffeisen Bank International, Rawlplug, Rubicon Partners NFI, Santander Bank Polska, Seco/Warwick, Shoper, Skarbiec Holding, Solar Company, STS Holding SA, Sygnity,
Tarczynski, Ten Square Games, TIM, Unibep, Vercom, Vistal Gdynia, Wittchen, Work Service, YOLO, Zastal, ZUE.

Asseco Poland $wiadczy ustugi informatyczne na rzecz mBank S.A.
mBank S.A. posiada umowe dotyczacg obstugi kasowej klientéw Biura maklerskiego mBanku z Pekao oraz umowe abonamentowa z Orange Polska S.A.

mBank S.A, jego akcjonariusze i pracownicy moga posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitentéw lub innych instrumentach finansowych powigzanych z akcjami emitentéw wymienionych w
opracowaniu.

Powielanie badz publikowanie niniejszego opracowania lub jego czesci, lub rozpowszechnianie w inny sposéb informacji zawartych w niniejszym opracowaniu wymaga uprzedniej, pisemnej zgody
mBanku S.A.

Adresatami rekomendacji sg wszyscy Klienci Biura maklerskiego mBanku.

Informacje o rekomendacjach i analizach sporzadzonych w ciggu ostatnich 12 miesiecy przez mBank S.A. sa dostepne na stronie:
http://www.mdm.pl/ui-pub/site/analizy_i_rynek/analizy_i_rekomendacje/analiza_fundamentalna/rekomendacje?recent_filter_active=true&lang=pl

Nadzér nad dziatalnosciag mBank S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Osoby, ktére nie uczestniczyty w przygotowaniu rekomendacji, ale miaty lub mogty mie¢ dostep do rekomendacji przed jej przekazaniem do publicznej wiadomosci, to osoby zatrudnione w Biurze
maklerskim mBanku upowaznione do bezposredniego dostepu do pomieszczen, w ktérych opracowywane byty rekomendacije lub osoby upowaznione do dostepu do rekomendacji z racji petnionej w
Spoétce funkgji, inne niz analitycy wymienieni jako sporzadzajacy niniejsza rekomendacje.

Niniejsza publikacja stanowi badania inwestycyjne w rozumieniu art. 36 ust. 1 Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565.

Wynagrodzenia analitykéw Departamentu Analiz odpowiedzialnych za sporzadzanie badan inwestycyjnych majg charakter uznaniowy i nie zalezg bezposrednio od wynagrodzenia lub dochodow
generowanych przez innych pracownikéw Banku, w szczegdlnosci tych ktérych interesy handlowe moga kolidowac z interesami oséb, wsrdd ktéorych rozpowszechniane sa badania inwestycyjne
przygotowane przez Departament Analiz Biura maklerskiego mBanku. Niemniej jednak, w zwiazku z tym, iz jednym z kryteriéw branych pod uwage przy okreslaniu wysokosci wynagrodzenia zmiennego
analitykéw jest poziom realizacji budzetu przez jednostki odpowiedzialne za obstuge klientéw, zwracamy uwage na ryzyko zwigzane z mozliwoscig zakwestionowania sposobu wynagradzania oséb
sporzgdzajgcych badania inwestycyjne przez wiasciwy organ nadzoru.

Silne i stabe strony metod wyceny 1ych w rekomendacjach:

DCF - uwazana za najbardziej wiasciwg metodologicznie technika wyceny; polega ona na dyskontowaniu przeptywdw finansowych generowanych przez spétke; jej wada jest duza wrazliwosé na zmiany
zatozen prognostycznych w modelu.

Wskaznikowa - opiera si¢ na poréwnaniu mnoznikéw wyceny firm z branzy; prosta w konstrukgji, lepiej niz DCF odzwierciedla biezacy stan rynku; do jej wad mozna zaliczy¢ duzg zmiennosé (wahania wraz
z indeksami gietdowymi) oraz trudnos¢ w doborze grupy poréwnywalnych spoétek.

Zdyskontowanych dywidend (DDM})- polega ona na dyskontowaniu przysztych dywidend generowanych przez spétke; jej wada jest duza wrazliwosé na zmiany zatozer prognostycznych wyptaty
dywidendy w modelu.

Zyskéw ekonomicznych - polega ona na dyskontowaniu przysztych zyskéw ekonomicznych generowanych przez spotke; jej wada jest duza wrazliwosé na zmiany zatozen prognostycznych w modelu.
Zdyskontowanych aktywéw netto (NAV)- wycena w oparciu o warto$¢ majatku spétki; jedna z najczesciej uzywanych w przypadku spotek deweloperskich; jej wada jest brak uwzglednienia w wycenie
przysztych zmian w przychodach/zyskach spotki po okresie szczegdtowej prognozy.
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Grupy poréwnawcze wykorzystywane w wycenie poszczegélnych spétek

Allegro

Answear
Asseco Poland
CEZ

Ciech

CD Projekt

Cognor

Comarch
Compremum

Cyfrowy Polsat

Dino

Jeronimo Martins
Isw

Kety

KGHM

Kruk
Lotos, MOL

Mo-BRUK

Orange Polska

PGNiG

PKN Orlen

Polenergia

Shoper

STS Holding

Sygnity
Ten Square Games
Wirtualna Polska

Vercom

Alibaba, Amazon, Asos, Boohoo, Ebay, Etsy, Global Fashion Group, Jd.Com, Lojas Americanas, Magazine Luiza, Mercadolibre, Overstock.Com, Via
Varejo, Vipshop Holdings, Zalando, Zozo

Alibaba Group, Amazon.com, Asos, Boohoo, Ebay, Global Fashion Group, Lojas Americanas, Overstock.com, Via Varejo, Zalando, Zozo
Atos, CAP Gemini, Comarch, Computacenter, Fiserv, Indra Sistemas, Oracle, Sage Group, SAP, Software AG
EDF, EDP, Endesa, Enea, Enel, Energa, EON, Innogy, PGE, RWE, Tauron

Akzo Nobel, BASF, Bayer, Ciner Resources, GHCL, Hongda Xindye, Huntsman, ICI Pakistan, MISR Chemical, PCC Rokita, OCI, Qingdao, Sesoda,
Shandong Haihua, Soda Samayii, Solvay, Tangshan Sanyou Chemical, Tata Chemicals, Tessenderlo Chemie, Wacker Chemie

11 bit studios, Activision Blizzard, Capcom, EA, Take-Two, Ubisoft

AK Steel, Alumetal, ArcelorMittal, Baoshan Iron & Steel, Commercial Metals, HeSteel, Hitachi Metals, Hyundai Steel, JFE Holdings, JSW Steel,
Kloeckner & Co, Metalurgica Gerdau, Nippon Yakin Kogyo, Nucor, Olympic Steel, Outokumpu, POSCO, Salzgitter, SSAB, Steel Authority Of India,
Steel Dynamics, Tata Steel, thyssenkrupp, United States Steel Corp, voestalpine

Asseco Poland, Atos, CAP Gemini, Computacenter, Fiserv INC, Indra Sistemas, Oracle Corp, Sage Group, SAP, Software AG, Tieto
Alumetal, Amica, Boryszew, Cognor, Famur, Ferro, Forte, Grupa Kety, Mangata, Newag, PKP Cargo, Stalprodukt, Wielton

BT Group, Comcast, Deutsche Telekom, Hellenic Telecom, Iliad, Koninklijke KPN, Magyar Telekom, Netia, O2 Czech, Orange, Orange Polska,
Shaw Communications, Talktalk Telecom, Tele2, Telecom lItalia, Telefonica, Telekom Austria, Telenor, Turk Telekomunikasyon, Turkcell lletisim
Hizmet, Vodafone Group

AXfood, Ahold, Carrefour, Eurocash, Jeronimo Martins, Metro, O'Key Group, Tesco, Sonae, X5
AXfood, Ahold, Carrefour, Dino, Eurocash, Metro, O'Key Group, Tesco, Sonae, X5

Alpha Metallurgical Resources, Arch Resources, Banpu Public, BHP Group, Bukin Asam, China Coal, Coronado Global Resources, Henan
Shenhou, LW Bogdanka, Peabody Energy, Raspadskaya Coal, Rio Tinto, Semirara Mining and Power, Shaanxi Heimao, Shanxi Coking Coal
Energy Group, Shougang Fushan Resources, Teck Resources, Warrior Met Coal, Whitehaven Coal, Yankuang Energy Group

Alcoa, Alumetal, Amag, Amcor, Bemis, Century Aluminium, China Hongoiao, Constelium, Fuji Seal, Kaiser Aluminium, Mercor, Midas Holdings,
Nippon Light Metal, Norsk Hydro, UAC3J, United CO Rusal

Anglo American, Antofagasta, BHP Billiton, Boliden, First Quantum Minerals, Freeport-McMoRan, Grupo Mexico, KAZ Minerals, Hudbay, Lundin,
MMC Norilsk Nickel, OZ Minerals, Rio Tinto, Sandfire Resources, Southern Copper, Vedanta Resources

Arrow Global, Collection House, Credit Corp, Encore Capital, Intrum, PRA Group

Aker BP, Bashneft, BP, ENI, Gazpromneft, Hellenic, Lotos, Lukoil, MOL, Motor Oil, Neste, OMV, OMV Petrom, PKN, Repsol, Rosneft, Saras, Shell,
Statoil, Total, Tullow Oil, Tupras

Advenced Disposla Services, Alumetal, Ambipar Participacoes, Asahi Holdings, Befesa, Biffa, Bingo Industries, Charah Solutions, China Resource
and Enviro, Cleacaway Waste Management, Cognor, Comercial Metals, Daiseki, GFL Environmental, Insun, Lassila & Tikanoja, Renewi, Schnitzer
Steel, Seche Environment, Sims Metal, Tervita, US Ecology, Waste Management, Wolverine Energy

BT Group, Cyfrowy Polsat, Deutsche Telekom, Hellenic Telecom, Koninklijke KPN, Magyar Telekom, Mobile Telesystems, Netia, O2 Czech,
Orange, Rostelecom, Telecom Italia, Telefonica, Telekom Austria, Telenor, Turk Telekomunikasyon, Turkcell lletisim Hizmet, Vodafone Group

A2A, BP, Centrica, Enagas, Endesa, Enea, Energa, Engie, ENI, EON, Galp Energia, Gas Natural, Gazprom, Hera, MOL, Novatek, OMV, Red Electrica,
Romgaz, RWE, Shell, Snam, Statoil, Total

Braskem, Dow Chemical, Eastman, Formosa Plastics, Hellenic Petroleum, Huntsman, Lotos, Lotte, Lyondellbasell, Mitsubishi, Mitsui Chemicals,
MOL, Motor Qil, Neste, OMV, OMV Petrom, Petronas, Saras, Tupras, Westlake Chemical

Abo Wind, Avangrid, Azure Power Global, Boralex, Cez, Clearway Energy, E.On, EdF, EDP, EDP Renovaveis, Elia Group, Encavis, Endesa, Enel,
Engie, Eolus Vind, EVN, Falck Renewables, Fortum, Iberdrola, Iren, National Grid, Neoen, Orsted, PNE, Red Electrica, Redes Energeticas, Renova,
RWE, Scatec Solar, Solaria Energia, SSE, Terna, Terna Energy, Tilt Renewables, Transalta Renewables, Xcel Energy

Alibaba, Allegro, Amazon, Bigcommmerce, Ebay, Etsy, Hubspot, Livechat Software, Paycom Software, Paylocity Holding, Salesforce, Servicenow,
Shopify, Zendesk

888, Bally's Corp, bet-at-home, Betsson, Churchill Downs, DraftKings, Entain, FDJ, Flutter, Kindred, Opap, PointsBet, Rush Street, Scientific
Games

Ailleron, Asseco Business Solutions, Asseco Poland, Asseco South Eastern Europe, Atende, Comarch
G5 Entertainment, Gree, Huuuge, Koei Tecmo, NetEase, Netmarble, NHN, Rovio, Sciplay, Stillfront, Tencent, Zynga
eBay, Facebook, Google, Mail.ru, Sina, Yahoo Japan, Yandex

Alibaba Group, Allegro, Asseco South Eastern Europe, Avaya Holdings, Ebay, Link Mobility, Livechat Software, Mailup, R22, Sinch, Twilio, Vonage
Holdings, Wirtualna Polska
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Rekomendacje Biura maklerskiego mBanku wydane w przeciggu ostatnich 12 miesigcy

11 bit studios

rekomendacja zawieszona sprzedaj
data wydania 2021-05-07 2021-03-02
cena docelowa (PLN) - 49300
kurs z dnia rekomendacji 501,00 55800

AC

rekomendacja zawieszona Przewazaj
data wydania 2021-11-05 2021-04-29
cena docelowa (PLN) - -

kurs z dnia rekomendacji 34,50 37,00
Agora

rekomendacja zawieszona trzymaj
data wydania 2022-01-17  2021-07-06
cena docelowa (PLN) - 10,60
kurs z dnia rekomendacji 832 10,40
Ailleron

rekomendacja zawieszona

data wydania 2022-01-17

cena docelowa (PLN) -
kurs z dnia rekomendacji 14,20

Alior Bank

rekomendacja kupuj kupuj akumuluj kupuj

data wydania 2022-01-13 2021-09-01 2021-05-07 2021-04-19

cena docelowa (PLN) 75,00 55,00 30,00 30,00

kurs z dnia rekomendacji 6190 4372 2880 2413

Allegro

rekomendacja akumuluj kupuj trzymaj sprzedaj

data wydania 2022-01-17  2021-12-16 2021-11-05 2021-09-20

cena docelowa (PLN) 4450 4250 5240 5240

kurs z dnia rekomendacji 4324 34,77 4450 6425

Alumetal

rekomendacja zawieszona rownowaz réwnowaz réwnowaz rownowaz réwnowaz
data wydania 2021-11-05 2021-05-31 2021-04-09 2021-02-26  2021-01-29  2021-01-15
cena docelowa (PLN) - - - - - -
kurs z dnia rekomendacji 54,40 6800 5900 52,80 5320 52,00
Amica

rekomendacja zawieszona hiedowazaj niedowazaj réwnowaz

data wydania 2021-11-05 2021-04-09 2021-02-26  2021-01-18

cena docelowa (PLN) - - - -

kurs z dnia rekomendacji 122,00 15320 14500 14580

AmRest

rekomendacja zawieszona

data wydania 2020-12-08

cena docelowa (PLN) -
kurs z dnia rekomendacji 2580

Answear

rekomendacja kupuj kupuj zawieszona kupuj
data wydania 2022-01-17  2021-08-04 2021-05-07 2021-02-04
cena docelowa (PLN) 5160 5120 - 4450
kurs z dnia rekomendacji 34,00 3340 32,01 2851
Apator

rekomendacja zawieszona réwnowaz

data wydania 2021-11-05 2021-04-29

cena docelowa (PLN) - -

kurs z dnia rekomendacji 20,80 2390

Asseco BS

rekomendacja réwnowaz

data wydania 2022-01-17

cena docelowa (PLN) -
kurs z dnia rekomendacji 42,80

Asseco Poland

rekomendacja akumuluj trzymaj
data wydania 2022-01-17  2021-09-07
cena docelowa (PLN) 90,10 80,70
kurs z dnia rekomendacji 81,45 85,65
Asseco SEE

rekomendacja przewazaj

data wydania 2022-01-17

cena docelowa (PLN) -
kurs z dnia rekomendacji 54,00

Astarta

rekomendacja zawieszona réwnowaz przewazaj przewazaj
data wydania 2021-11-05 2021-08-27 2021-04-26 2021-01-28
cena docelowa (PLN) - - - -

kurs z dnia rekomendacji 54,60 53,80 3820 3620
Atende

rekomendacja zawieszona

data wydania 2022-01-17

cena docelowa (PLN) -
kurs z dnia rekomendacji 4,82
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BNP Paribas Polska

rekomendacja akumuluj kupuj kupuj

data wydania 2022-01-13 2021-09-01 2021-04-19

cena docelowa (PLN) 10500 10248 90,00

kurs z dnia rekomendacji 97,00 70,00 66,60

Boryszew

rekomendacja zawieszona réwnowaz

data wydania 2021-11-05 2021-05-31

cena docelowa (PLN) - -

kurs z dnia rekomendacji 3,34 329

CcCC

rekomendacja zawieszona trzymaj trzymaj akumuluj

data wydania 2021-05-07 2021-04-09 2021-03-02 2021-02-02

cena docelowa (PLN) - 96,00 89,00 89,00

kurs z dnia rekomendacji 111,80 9976 97,88 85,70

CD Projekt

rekomendacja kupuj kupuj zawieszona redukuj trzymaj sprzedaj
data wydania 2022-01-17  2021-09-07 2021-05-07 2021-04-09 2021-03-02 2021-02-02
cena docelowa (PLN) 233,00 23800 - 172,60 232,00 232,00
kurs z dnia rekomendacji 191,00 18800 156,52 183,00 24030 305,80
CEZ

rekomendacja akumuluj akumuluj kupuj kupuj kupuj

data wydania 2022-01-17  2021-10-07  2021-07-06  2021-06-02 2021-04-09

cena docelowa (CZK) 93691 82537 72214 75963 69324

kurs z dnia rekomendacji 812,50 780,00 59800 631,00 565,00

Ciech

rekomendacja kupuj trzymaj trzymaj

data wydania 2022-01-17  2021-06-02  2021-05-07

cena docelowa (PLN) 52,72 4747 4097

kurs z dnia rekomendacji 44,00 46,70 4130

Cognor

rekomendacja trzymaj kupuj akumuluj kupuj trzymaj kupuj kupuj
data wydania 2022-01-17  2021-10-07  2021-08-31 2021-06-18  2021-04-09 2021-03-05 2021-02-10
cena docelowa (PLN) 4]0 505 505 430 319 319 289
kurs z dnia rekomendacji 4,15 393 452 357 316 255 215
Comarch

rekomendacja kupuj kupuj

data wydania 2022-01-17  2021-03-30

cena docelowa (PLN) 263,70 267,00

kurs z dnia rekomendacji 20600 219,00

Compremum

rekomendacja kupuj trzymaj

data wydania 2022-01-17  2021-09-06

cena docelowa (PLN) 532 524

kurs z dnia rekomendacji 398 516

Cyfrowy Polsat

rekomendacja trzymaj

data wydania 2021-10-06

cena docelowa (PLN) 3620

kurs z dnia rekomendacji 3562

Dino

rekomendacja redukuj trzymaj zawieszona akumuluj akumuluj

data wydania 2022-01-17  2021-09-07 2021-05-07 2021-04-09 2021-03-02

cena docelowa (PLN) 30810 322,70 - 290,80 26310

kurs z dnia rekomendacji 354,30 33900 24730 266,60 24880

Enea

rekomendacja zawieszona zawieszona zawieszona zawieszona

data wydania 2022-01-17  2021-10-07  2021-06-02 2021-04-09

cena docelowa (PLN) - - - -

kurs z dnia rekomendacji 880 943 876 683

Energa

rekomendacja zawieszona

data wydania 2021-04-09

cena docelowa (PLN) -

kurs z dnia rekomendacji 7,81

Erste Group

rekomendacja kupuj akumuluj trzymaj kupuj

data wydania 2022-01-13  2021-07-06  2021-06-02 2021-04-09

cena docelowa (EUR) 52,78 3406 3406 3406

kurs z dnia rekomendacji 43,77 3157 34,05 2927

Eurocash

rekomendacja zawieszona trzymaj

data wydania 2021-05-07 2021-04-09

cena docelowa (PLN) - 1650

kurs z dnia rekomendacji 1432 1577

Famur

rekomendacja zawieszona kupuj kupuj trzymaj

data wydania 2021-11-05 2021-10-07  2021-09-07 2021-04-09

cena docelowa (PLN) - 401 301 250

kurs z dnia rekomendacji 333 3,03 259 253
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Forte

rekomendacja zawieszona Przewazaj réwnowaz réwnowaz

data wydania 2021-11-05 2021-07-30  2021-05-31 2021-01-29

cena docelowa (PLN) - - - -

kurs z dnia rekomendacji 4840 5750 5990 4350

GPW

rekomendacja trzymaj trzymaj

data wydania 2022-01-17  2021-04-09

cena docelowa (PLN) 4400 4448

kurs z dnia rekomendacji 4220 4576

Grupa Azoty

rekomendacja zawieszona sprzedaj trzymaj trzymaj sprzedaj
data wydania 2021-11-05 2021-08-04 2021-05-07 2021-04-09 2021-01-14
cena docelowa (PLN) - 2097 3474 30,23 23,65

kurs z dnia rekomendacji 31,74 2964 3768 3100 2895
Handlowy

rekomendacja kupuj kupuj akumuluj

data wydania 2022-01-13  2021-09-01  2021-04-19

cena docelowa (PLN) 75,00 55,00 4950

kurs z dnia rekomendacji 6350 4590 4325

ING BSK

rekomendacja akumuluj akumuluj akumuluj trzymaj

data wydania 2022-01-13 2021-09-01 2021-05-07 2021-04-19

cena docelowa (PLN) 30500 250,00 190,00 190,00

kurs z dnia rekomendacji 280,00 23150 17640 181,00

Jeronimo Martins

rekomendacja akumuluj trzymaj zawieszona trzymaj

data wydania 2022-01-17  2021-09-07 2021-05-07 2021-04-09

cena docelowa (EUR) 23,00 1810 - 14,50

kurs z dnia rekomendacji 20,92 1822 1538 14,42

JISW

rekomendacja redukuj kupuj kupuj kupuj

data wydania 2022-01-17  2021-09-07 2021-04-09 2021-02-03

cena docelowa (PLN) 3588 6242 4809 4640

kurs z dnia rekomendacji 40,01 4887 3188 34,80

Kernel

rekomendacja zawieszona kupuj kupuj kupuj

data wydania 2021-11-05 2021-07-06  2021-03-12 2021-01-27

cena docelowa (PLN) - 7585 71,84 6293

kurs z dnia rekomendacji 60,60 5410 54,00 5450

Grupa Kety

rekomendacja trzymaj trzymaj trzymaj trzymaj

data wydania 2022-01-17  2021-07-06 2021-06-02 2021-04-09

cena docelowa (PLN) 67842 59916 55355 53423

kurs z dnia rekomendacji 66800 679,00 610,00 569,00

KGHM

rekomendacja akumuluj trzymaj kupuj kupuj kupuj
data wydania 2022-01-17  2021-10-01 2021-06-02  2021-04-09 2021-03-24
cena docelowa (PLN) 16691 15827 24539 222,05 230,25
kurs z dnia rekomendacji 151,05 157,65 20880 19920 17705
Komercni Banka

rekomendacja akumuluj akumuluj trzymaj kupuj trzymaj
data wydania 2022-01-13 2021-07-06  2021-06-02  2021-04-09 2021-02-02
cena docelowa (CZK) 103447 804,77 804,77 804,77 682,02
kurs z dnia rekomendacji 986,50 77900 79850 680,00 659,00
Kruk

rekomendacja kupuj trzymaj akumuluj akumuluj trzymaj
data wydania 2022-01-17  2021-10-07 2021-07-06 2021-06-09 2021-02-02
cena docelowa (PLN) 43555 28846 28846 29577 17496
kurs z dnia rekomendacji 342,00 34700 267,00 265,80 16830
Kruszwica

rekomendacja zawieszona niedowazaj

data wydania 2021-02-26  2021-01-12

cena docelowa (PLN) - -

kurs z dnia rekomendacji 6580 66,00

Lotos

rekomendacja kupuj kupuj kupuj akumuluj akumuluj kupuj kupuj
data wydania 2022-01-17  2021-11-05 2021-08-04 2021-07-06 2021-06-02  2021-04-09 2021-03-25
cena docelowa (PLN) 7791 an 6720 60,75 5339 5339 54,00
kurs z dnia rekomendacji 6244 6640 52,52 5440 52,80 4515 4244
LPP

rekomendacja zawieszona akumuluj akumuluj

data wydania 2021-05-07 2021-04-09 2021-02-02

cena docelowa (PLN) - 9300,00 8500,00

kurs z dnia rekomendacji 10 640,00 861500 7 700,00

Mangata

rekomendacja zawieszona réwnowaz przewazaj

data wydania 2021-11-05 2021-05-31 2021-04-09

cena docelowa (PLN) - - -

kurs z dnia rekomendacji 7860 87,80 70,60
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Millennium

rekomendacja trzymaj trzymaj akumuluj trzymaj

data wydania 2022-01-13 2021-10-07  2021-09-01 2021-04-19

cena docelowa (PLN) 840 730 730 420

kurs z dnia rekomendacji 9,03 805 6,60 380

Mo-BRUK

rekomendacja kupuj akumuluj kupuj trzymaj akumuluj kupuj

data wydania 2022-01-17  2021-09-07 2021-07-06 2021-05-04 2021-04-09 2021-01-1

cena docelowa (PLN) 53388 397,63 37961 42925 42672 38749

kurs z dnia rekomendacji 40600 355,00 32600 40900 396,00 24600

MOL

rekomendacja kupuj kupuj akumuluj kupuj trzymaj kupuj akumuluj
data wydania 2022-01-17  2021-11-05 2021-10-07  2021-07-06  2021-04-09 2021-03-25 2021-02-02
cena docelowa (HUF) 394200 352300 281600 281600 2294,00 257100 237900
kurs z dnia rekomendacji 2 652,00 2 794,00 268800 237800 2150,00 218400 2 220,00

Moneta Money Bank

rekomendacja kupuj trzymaj kupuj trzymaj
data wydania 2022-01-13  2021-12-03  2021-04-09 2021-03-02
cena docelowa (CZK) 110,00 9550 9550 82,70
kurs z dnia rekomendacji 9350 9555 7820 7870

Netia

rekomendacja zawieszona

data wydania 2021-07-06
cena docelowa (PLN) -
kurs z dnia rekomendacji 692

Orange Polska

rekomendacja kupuj
data wydania 2021-12-15
cena docelowa (PLN) 950

kurs z dnia rekomendacji 7,64

OTP Bank

rekomendacja kupuj trzymaj akumuluj trzymaj
data wydania 2022-01-13  2021-06-02  2021-04-09 2021-02-02
cena docelowa (HUF) 22 882,00 1514300 1514300 13 800,00

kurs z dnia rekomendacji 18 600,00 15 865,00 13 565,00 13 500,00

Pekao

rekomendacja kupuj kupuj kupuj

data wydania 2022-01-13 2021-09-01 2021-04-19

cena docelowa (PLN) 155,55 130,00 102,00

kurs z dnia rekomendacji 13595 10720 7624

PGE

rekomendacja zawieszona zawieszona zawieszona zawieszona

data wydania 2022-01-17  2021-10-07  2021-06-02 2021-04-09

cena docelowa (PLN) - - - -

kurs z dnia rekomendacji 840 934 994 725

PGNiG

rekomendacja kupuj kupuj akumuluj trzymaj akumuluj akumuluj
data wydania 2022-01-17  2021-11-05 2021-07-06  2021-06-02 2021-04-09 2021-02-02
cena docelowa (PLN) 818 774 745 684 684 6,39
kurs z dnia rekomendacji 605 6,35 658 647 645 572
PKN Orlen

rekomendacja trzymaj trzymaj redukuj trzymaj

data wydania 2022-01-17  2021-11-05 2021-07-06  2021-03-25

cena docelowa (PLN) 8139 81,89 70,59 60,64

kurs z dnia rekomendacji 8216 89,00 77,80 62,82

PKO BP

rekomendacja kupuj kupuj kupuj kupuj

data wydania 2022-01-13  2021-09-01  2021-04-23 2021-04-19

cena docelowa (PLN) 59719 50,65 40,66 40,00

kurs z dnia rekomendacji 4953 4205 3291 3315

PKP Cargo

rekomendacja zawieszona trzymaj sprzedaj

data wydania 2022-01-17  2021-12-03  2021-04-09

cena docelowa (PLN) - 1621 1621

kurs z dnia rekomendacji 1502 1524 19,08

Play

rekomendacja zawieszona

data wydania 2020-12-08

cena docelowa (PLN) -
kurs z dnia rekomendacji 3852

PlayWay

rekomendacja zawieszona akumuluj

data wydania 2021-05-07 2021-04-09

cena docelowa (PLN) - 590,00

kurs z dnia rekomendacji 430,20 54800

Polenergia

rekomendacja kupuj trzymaj kupuj trzymaj redukuj sprzedaj trzymaj
data wydania 2022-01-17  2021-11-05 2021-10-07  2021-06-02 2021-05-07 2021-04-09 2021-03-02
cena docelowa (PLN) 9140 8594 8594 7859 72,69 72,69 6299
kurs z dnia rekomendacji 74,20 8850 70,60 7020 7910 100,00 63,00
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PZU

rekomendacja kupuj akumuluj kupuj

data wydania 2022-01-17  2021-06-02  2021-04-09

cena docelowa (PLN) 4500 40,63 40,63

kurs z dnia rekomendacji 3744 3729 34,09

RBI

rekomendacja kupuj akumuluj

data wydania 2022-01-13  2021-04-09

cena docelowa (EUR) 3350 2100

kurs z dnia rekomendacji 2666 1852

Santander Bank Polska

rekomendacja trzymaj akumuluj kupuj kupuj
data wydania 2022-01-13  2021-10-07  2021-09-01  2021-04-19
cena docelowa (PLN) 39935 34580 34580 283,70
kurs z dnia rekomendacji 38500 33780 302,00 211,80
Shoper

rekomendacja trzymaj

data wydania 2021-08-24

cena docelowa (PLN) 7150

kurs z dnia rekomendacji 7498

Skarbiec Holding

rekomendacja zawieszona

data wydania 2021-04-09

cena docelowa (PLN) -

kurs z dnia rekomendacji 44,50

Stalprodukt

rekomendacja zawieszona trzymaj trzymaj kupuj
data wydania 2021-11-05 2021-10-07 2021-06-02 2021-03-05
cena docelowa (PLN) - 29944 40306 397,79
kurs z dnia rekomendacji 320,00 29300 382,00 32150
STS Holding

rekomendacja kupuj

data wydania 2022-01-12

cena docelowa (PLN) 30,30

kurs z dnia rekomendacji 2310

Sygnity

rekomendacja kupuj trzymaj

data wydania 2021-09-03  2021-03-18

cena docelowa (PLN) 11,70 11,60

kurs z dnia rekomendacji 9,78 11,0

Tauron

rekomendacja zawieszona zawieszona zawieszona

data wydania 2022-01-17  2021-10-07  2021-06-02

cena docelowa (PLN) - - -

kurs z dnia rekomendacji 2,83 341 340

Ten Square Games

rekomendacja kupuj kupuj akumuluj zawieszona kupuj
data wydania 2022-01-17  2021-11-05 2021-09-07 2021-05-07 2021-04-09
cena docelowa (PLN) 49200 612,00 612,00 - 702,00
kurs z dnia rekomendacji 370,60 352,60 54500 420,00 496,60
TIM

rekomendacja przewazaj

data wydania 2022-01-17

cena docelowa (PLN) -

kurs z dnia rekomendacji 3915

Vercom

rekomendacja akumuluj akumuluj

data wydania 2022-01-17  2021-07-09

cena docelowa (PLN) 56,20 5930

kurs z dnia rekomendacji 4880 5420

VRG

rekomendacja zawieszona akumuluj

data wydania 2021-07-06  2021-04-23

cena docelowa (PLN) - 365

kurs z dnia rekomendacji 3,64 333

Wirtualna Polska

rekomendacja kupuj kupuj kupuj

data wydania 2022-01-17  2021-08-25 2021-05-06

cena docelowa (PLN) 160,00 150,00 12600

kurs z dnia rekomendacji 13320 129,00 9920

mBank.pl



ﬂ 1={s]2]/@ Biuro maklerskie

Departament Analiz

Kamil Kliszcz

dyrektor

+48 22 43824 02 | +48 667 770 837
kamil.kliszcz@mbank.pl

Piotr Poniatowski

+48 22 438 24 09 | +48 509 603 046
piotr.poniatowski@mbank.pl
gaming

Antoni Kania

+48 22 43824 03 | +48 509 595 736
antoni.kania@mbank.pl

przemyst, chemia, metale

mBank S.A.
Prosta 18

00-850 Warszawa
http://Awww.mbank.pl/

Michat Konarski

+48 22 438 24 05 | +48 515 025 640
michal.konarski@mbank.pl

banki, finanse

Mikotaj Lemanczyk

+48 22 438 24 07 | +48 501 663 511
mikolaj.lemanczyk@mbank.pl
banki, finanse

Departament Sprzedazy Instytucjonalnej

Maklerzy

Piotr Gawron
dyrektor

+48 22 697 48 95
piotr.gawron@mbank.pl

tukasz Ptaska
+48 22 697 47 90
|lukasz.plaska@mbank.pl

Sprzedaz rynki zagraniczne
Marzena tempicka-Wilim

wicedyrektor
+48 22 697 48 82

marzena.lempicka-wilim@mbank.pl

Krzysztof Bodek
+48 22 697 48 89
krzysztof.bodek@mbank.pl

Andrzej Sychowski
+48 22 697 48 46
andrzej.sychowski@mbank.pl

Jedrzej tukomski
+48 22 697 49 85
jedrzej.lukomski@mbank.pl

Wydziat Indywidualnej Obstugi Maklerskiej

Kamil Szymanski
dyrektor
kamil.szymanski@mbank.pl

Jarostaw Banasiak
wicedyrektor
jaroslaw.banasiak@mbank.pl

Pawet Szpigiel

+48 22 438 24 06 | +48 509 603 258
pawel.szpigiel@mbank.pl

media, IT, telekomunikacja, e-commerce

Janusz Pieta

+48 22 438 24 08 | +48 506 065 659
janusz.pieta@mbank.pl

handel, e-commerce

Tomasz Jakubiec
+48 22 697 47 31
tomasz.jakubiec@mbank.pl

Piotr Brozyna
+48 22 697 48 47
piotr.brozyna@mbank.pl


http://www.mbank.pl/
tel:+48224382402
mailto:kamil.kliszcz@mbank.pl
tel:+48224382405
mailto:michal.konarski@mbank.pl
tel:+48224382406
mailto:pawel.szpigiel@mbank.pl
tel:+48224382409
mailto:piotr.poniatowski@mbank.pl
tel:+48224382407
mailto:mikolaj.lemanczyk@mbank.pl
mailto:janusz.pieta@mbank.pl
tel:+48224382403
mailto:antoni.kania@mbank.pl
tel:+48226974895
mailto:piotr.gawron@mbank.pl
tel:+48226974889
mailto:krzysztof.bodek@mbank.pl
tel:+48226974731
mailto:tomasz.jakubiec@mbank.pl
tel:+48226974735
mailto:lukasz.plaska@mbank.pl
tel:+48226974846
mailto:andrzej.sychowski@mbank.pl
mailto:marzena.lempicka-wilim@mbank.pl
tel:+48226974985
mailto:jedrzej.lukomski@mbank.pl
tel:+48226974985
mailto:piotr.brozyna@mbank.pl
mailto:kamil.szymanski@mbank.pl
mailto:jaroslaw.banasiak@mbank.pl



