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Oddajemy do PaŒstwa rŃk drugi numer INVESTCON MAGAZINE - biuletynu 

informacyjnego Inwest Consulting. Kontynuujemy rozpoczňtŃ w poprzednim kwar-

tale publikacjň informacji o sp·ğkach, kt·rych akcje naleŨŃ do portfela Grupy In-

west Consulting lub takich, dla kt·rych Inwest Consulting peğni rolň Autoryzowa-

nego Doradcy. Zachňcamy do lektury przedstawionych artykuğ·w oraz analizy da-

nych por·wnawczych uwzglňdniajŃcych wyniki sp·ğek po III kwartağach 2008 r. 

Redakcja 

 

3 SZYBKIE  

ÃÚÙÌÉ .ÁÊÃÚöĢÃÉÅÊ :ÁÄÁ×ÁÎÅ 0ÙÔÁÎÉÁ ÄÏ POZBUD T&R S.A. 
 

 

hŘǇƻǿƛŀŘŀ ²ƛŎŜǇǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ wƻƳŀƴ !ƴŘǊȊŜƧŀƪ 
 

DƱťōƻƪƛŜ ǎǇŀŘƪƛ ŘƻǘƪƴťƱȅ ǎȊŜǊƻƪƛ ǊȅƴŜƪ ǇƻƭǎƪƛŎƘ ŀƪŎƧƛ ŀ ōǊŀƴȍť ŘŜǾŜƭƻǇŜǊƽǿ ƛ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿŀ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛΦ bŀ ǘȅƳ ǘƭŜ ƴƻǘƻǿŀƴƛŀ ŀƪŎƧƛ 

tƻȊōǳŘǳ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀƧŊ ǎƛť ǿȅƧŊǘƪƻǿƻ ǎǘŀōƛƭƴƛŜΦ /ȊŜƳǳ ǇǊȊȅǇƛǎǳƧŜ tŀƴ ǘŀƪƛŜ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŜ ŀƪŎƧƛ tƻȊōǳŘǳΚ 

W ƳƻƧŜƧ ƻŎŜƴƛŜ ǎƪƱŀŘŀ ǎƛť ƴŀ ǘƻ ƪƛƭƪŀ ŦŀƪǘƽǿΦ tƻ ǇƛŜǊǿǎȊŜ Ȋ ǿȅƧŊǘƪƻǿŊ ǎǘŀǊŀƴƴƻǏŎƛŊ ƪƻƴǎǘǊǳƻǿŀƭƛǏƳȅ ǎƪƱŀŘ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛŀǘǳ {ǇƽƱƪƛ ƴŀ ŜǘŀǇƛŜ 

ƻŦŜǊǘȅ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΦ ½ŀǳŦŀƭƛ ƴŀƳ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿƛ ƛƴǿŜǎǘƻǊȊȅ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧƻƴŀƭƴƛΣ ƪǘƽǊȊȅ ƴƛŜ ǎŊ ǎƪƱƻƴƴƛ ǎǇǊȊŜŘŀǿŀŏ ƴŀǎȊȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ǿ ƻōecnych wa-

runkach rynkowych. tƻ ŘǊǳƎƛŜ ǎƪǊǳǇǳƭŀǘƴƛŜ ŘƻǘǊȊȅƳǳƧŜƳȅ ƴŀǎȊȅŎƘ ƻōƛŜǘƴƛŎ ȊƱƻȍƻƴȅŎƘ ǇƻŘŎȊŀǎ ǊƻŀŘ ǎƘƻǿΦ 

 

² ōǊŀƴȍȅ ƴƛŜǎǘŀōƛƭƴƛŜΦ Wŀƪ Ȋ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŊ ǇǊƻƎƴƻȊ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ na rok 2008 ? 

² ǘǊȊŜŎƛƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ ƻǎƛŊƎƴťƭƛǏƳȅ ǇƻƴŀŘ мн Ƴƭƴ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƻǊŀȊ Ȋȅǎƪ ƴŜǘǘƻ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ фон ǘȅǎΦ ȊƱΦ ² ǳƧťŎƛǳ ƴŀǊŀǎǘŀƧŊŎȅƳ Ǉƻ 

ǘǊȊŜŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ ǘƻ нсΣп Ƴƭƴ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƛ оΣн Ƴƭƴ ȊƱ Ȋȅǎƪǳ ƴŜǘǘƻΦ ² ǇǊƻƎƴƻȊƛŜ ƴŀ Ǌƻƪ нллу ȊŀƪƱŀŘŀƭƛǏƳȅ ƻǎƛŊƎƴƛťcie  

пΣр Ƴƭƴ ȊƱ Ȋȅǎƪǳ ƴŜǘǘƻΦ WŜǎǘŜǏƳȅ ƴŀ ǿƱŀǏŎƛǿŜƧ ŘǊƻŘȊŜ Řƻ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ŎŜƭǳΦ 

 

Wŀƪ Ȋ ƎƱƽǿƴȅƳƛ celami emisyjnymi? 

²ƱŀǏƴƛŜΦ {ŊŘȊťΣ ȍŜ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǇǊȊŜƪƻƴǳƧŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ƪƻƴǎŜƪǿŜƴǘƴŀ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ŎŜƭƽǿ ŜƳƛǎȅƧƴȅŎƘΦ WŜǎǘŜǏƳȅ ǳǎŀǘȅǎŦŀƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛ ǇǊȊebie-

ƎƛŜƳ ǇǊŀŎ ǊŜƳƻƴǘƻǿȅŎƘ ǿ ƴŀǎȊȅŎƘ ȊŀƪƱŀŘŀŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅŎƘ ǿ {ƱƻƴŀǿŀŎƘΦ /ȊťǏŏ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ Ƨǳȍ ƧŜǎǘ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŀ ǿ {ƱƻƴŀǿŀŎƘ ƴŀ ƴƻǿȅŎƘ 

ƳŀǎȊȅƴŀŎƘΣ Ŏƻ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀ ƴŀƳ ǇƻŘƧťŎƛŜ ǎǘŀǊŀƵ ǿ ŎŜƭǳ ǇƻȊȅǎƪŀƴƛŀ ȊƭŜŎŜƵ ƴŀ ƪƻƭŜƧƴȅ ǊƻƪΦ tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƴŀ ƴƻǿƻŎȊŜǎƴŜƧ ƭƛƴƛƛ ²ŜƛƴƛƎŀ Ǌozpocznie 

ǎƛť ǿ L ƪǿŀǊǘŀƭŜ ǇǊȊȅǎȊƱŜƎƻ ǊƻƪǳΦ Wǳȍ ŘȊƛǏ ǇǊŀŎǳƧŜƳȅ ƴŀ ǿȅƴƛƪƛ нллф ǊΦ 

              stopa zwrotu [%] % dni bez transakcji  

 
kurs p/e p/bv akcje kap. prognoza 1M 3M 6M IPO 1M 3M 6M 

BTG 0,13 7,75 1,32 70,40 9,15 V 0,00 -35,00 -43,48 -35,00 13,04 4,55 2,31 

DVC 2,31 - 2,32 5,40 12,47 - -23,00 -48,67 -75,16 -23,00 34,78 12,12 6,92 

FFI 0,46 17,41 5,34 100,00 46,00 V -4,17 -14,81 -34,29 27,78 21,74 22,73 21,54 

GPP 1,14 8,42 1,00 5,78 6,58 - 6,54 -8,06 -20,28 -43,00 30,43 15,15 24,62 

ICI 0,50 - 0,65 6,41 3,21 V -26,47 -50,00 -61,54 -69,70 0,00 1,52 0,77 

ICN 1,12 - 0,79 8,00 8,96 - 41,77 -13,18 -38,80 -70,13 43,48 37,88 39,23 

MXP 0,55 - 1,39 4,86 2,67 - 27,91 -19,12 -51,33 -63,33 26,09 19,70 13,08 

PLM 1,05 7,73 0,59 3,47 3,65 V -28,57 -47,50 -50,24 -67,19 43,48 36,36 41,54 

POZ 2,16 9,93 1,17 18,38 39,70 V -0,46 13,09 - -10,00 0,00 4,55 3,08 

PMA 3,60 13,67 0,71 3,20 11,52 V -10,00 -9,77 -5,26 -70,00 0,00 6,06 5,74 

TLS 4,51 15,26 1,39 2,07 9,34 V -1,96 -27,84 -43,84 -24,83 13,04 30,30 36,15 

TP2 4,42 11,11 1,22 6,15 27,18 - -11,60 -34,52 -46,10 -68,41 26,09 27,27 26,15 

VRB 1,00 21,24 1,76 6,49 6,49 V -9,09 -13,79 -42,20 -33,33 26,09 21,21 10,77 
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ISTOTNE ZMIANY W REGULACJACH  

RYNKU NEWCONNECT 
 
 

:ÍÉÁÎÁ ÎÏÔÏ×Áď × ÄÎÉÕ ÄÅÂÉÕÔÕȡ  

11 listopada 2008 r. ǿŜǎȊƱŀ ǿ ȍȅŎƛŜ ȊƳƛŀƴŀ ǊŜƎǳƭŀƳi-
ƴǳ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘΣ ƻƪǊŜǏƭŀƧŊŎŀ ƴƻǿŜ ȊŀǎŀŘȅ ƴƻǘƻǿŀƴƛŀ 
akcji lub PDA w dniu ich pierwszego notowania  
na NewConnect (w dniu debiutu). Zgodnie z nowymi 
ǊŜƎǳƭŀŎƧŀƳƛΣ ǿ Řƴƛǳ ŘŜōƛǳǘǳ ŦŀȊŀ ƴƻǘƻǿŀƵ ŎƛŊƎƱȅŎƘ 
ǊƻȊǇƻŎȊȅƴŀ ǎƛť ƻōŜŎƴƛŜ ƻ ƎƻŘȊΦ 11:30. Poprzedzona 
ƻƴŀ ƧŜǎǘ ŦŀȊŊ ǇǊȊŜŘ ƻǘǿŀǊŎƛŜƳ όƻŘ уΥлл Řƻ ммΥллύ  
ƛ ŦŀȊŊ ƛƴǘŜǊǿŜƴŎƧƛ όммΥлл Řƻ ммΥолύΦ  

Transakcje pakietowe na NewConnect:  

hŘ н ƎǊǳŘƴƛŀ нллу ǊΦ ȊŀŎȊƴŊ ƻōƻǿƛŊȊȅǿŀŏ ȊƳƛŀƴȅ  
ǿ ǊŜƎǳƭŀƳƛƴƛŜ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘΣ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀƧŊŎŜ Řƻƪƻƴy-
wanie transakcji pakietowych instrumentami finan-
sowymi notowanymi na rynku 
NewConnect.  

¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŀ ǇŀƪƛŜǘƻǿŀ ōťŘȊƛŜ 
ƳƻƎƱŀ ōȅŏ ȊŀǿŀǊǘŀΣ ƻ ƛƭŜ 
przedmiotem transakcji jest 
ǇŀƪƛŜǘ ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ 
мллΦллл ȊƱΦ aŀƪǎȅƳŀƭƴŀ Ǌƽȍƴi-
Ŏŀ ǇƻƳƛťŘȊȅ ŎŜƴŊ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳ 
finansowego ƻƪǊŜǏƭƻƴŊ w 
zleceniu, a ostatnim kursem 
tego instrumentu z ostatniego 
dnia obrotu w alternatywnym 
ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƴƛŜ ōťŘȊƛŜ ƳƻƎƱŀ ōȅŏ ǿȅȍǎȊŀ ƴƛȍ нл҈Φ 

Dobre Praktyki na NewConnect : 

½ŀǊȊŊŘ Dt² ǳŎƘǿŀƭƛƱ ом ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ 2008 r. ȊōƛƽǊ 
ȊŀǎŀŘ ƱŀŘǳ ƪƻǊǇƻǊŀŎȅƧƴŜƎƻ ǇǘΦ α5ƻōǊŜ tǊŀƪǘȅƪƛ {ǇƽƱŜƪ 
bƻǘƻǿŀƴȅŎƘ ƴŀ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘέ ƻǊŀȊ α5ƻōǊŜ tǊŀƪǘȅƪƛ 
!ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘ 5ƻǊŀŘŎƽǿ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘέΦ ½ŀǎŀŘȅ ǘŜ 
ǿŜƧŘŊ ǿ ȍȅŎƛŜ ƻŘ м ǎǘȅŎȊƴƛŀ нллф ǊƻƪǳΦ ² ǇƻŎȊŊǘƪo-
ǿŜƧ ŦŀȊƛŜ όŘƻ ƪƻƵŎŀ нллф Ǌƻƪǳύ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƱȅ ōťŘŊ 
one w formie rekomendacjiΣ ƪƛŜǊƻǿŀƴȅŎƘ Řƻ ǎǇƽƱŜk  
ƛ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘ 5ƻǊŀŘŎƽǿΦ tƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ нлмл ǊΦ 
ƳŀƧŊ ȊŀŎȊŊŏ ƻōƻǿƛŊȊȅǿŀŏ wymogi informacyjne 
ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ ȊŀǎŀŘΦ {ǇƽƱƪƛ ōťŘŊ ȊƻōƻǿƛŊȊa-
ne do publikacji, wraz z raportem rocznym, opisowe-

Ǝƻ ǊŀǇƻǊǘǳ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜƎƻ ǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ ȊŀǎŀŘ ƱŀŘǳ ƪƻǊǇo-
racyjnego.  

α5ƻōǊŜ tǊŀƪǘȅƪƛ {ǇƽƱŜƪ bƻǘƻǿŀƴȅŎƘ ƴŀ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘέ 
ƪƱŀŘŊ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅ ƴŀŎƛǎƪ ƴŀ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ǇǊȊŜƧǊȊȅǎǘƻǏŎƛ 
ǎǇƽƱŜƪ Řƭŀ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿΦ  

wŜƎǳƭŀŎƧŜ ȊŀƪƱŀŘŀƧŊ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛΥ 

1. tǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ǇǊȊŜȊ ǎǇƽƱƪƛ ƪƻǊǇƻǊŀŎȅƧƴŜƧ ǎǘǊƻƴȅ 
ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿŜƧΦ bŀ ǎǘǊƻƴƛŜ ǿǿǿ Ǉƻǿƛƴƴȅ ǎƛť ȊƴŀƭŜȋŏ 
ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƴǘΦ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǎǇƽƱƪƛ ƛ ƧŜƧ ƻǘƻŎȊŜƴƛŀ Ǌȅn-
ƪƻǿŜƎƻΣ ȍȅŎƛƻǊȅǎȅ ȊŀǿƻŘƻǿŜ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ƻǊƎŀƴƽǿΣ 
ŘƻƪǳƳŜƴǘȅ ƪƻǊǇƻǊŀŎȅƧƴŜΣ Ǉƭŀƴȅ ǎǇƽƱƪƛΣ ƧŜƧ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 
ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǿǊŀȊ Ȋ ȊŀƱƻȍŜƴƛŀƳƛ όƧŜȍŜƭƛ ǎǇƽƱƪŀ ǇǳōƭƛƪǳƧŜ 
ǇǊƻƎƴƻȊȅύΣ  ǊŀǇƻǊǘȅ ōƛŜȍŊŎŜ ƛ ƻƪǊŜǎƻǿŜΣ ƪƻƴǘŀƪt  

do osoby odpowiedzialnej 
za relacje inwestorskie  
i inne. 

2. Organizowanie przez 
ǎǇƽƱƪƛΣ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ Řǿŀ ǊŀȊȅ 
Řƻ ǊƻƪǳΣ ǿŜ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ  
Ȋ ŀǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴȅƳ ŘƻǊŀŘŎŊΣ 
ǇǳōƭƛŎȊƴƛŜ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ spo-
ǘƪŀƵ Ȋ ŀƴŀƭƛǘȅƪŀƳƛ ƛ ƛƴǿe-
storami. 
 
 

3. ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴƛŜ ƪŀȍŘŜƎƻ 
ƳƛŜǎƛŊŎŀ (do 14 dnia), raporǘǳ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜƎƻΦ wŀǇƻǊǘ 
ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅ ǇƻǿƛƴƛŜƴ ȊŀǿƛeǊŀŏΥ 
- informacje na temat tenŘŜƴŎƧƛ ƛ ȊŘŀǊȊŜƵ ǿ ƻǘƻŎȊŜƴƛǳ 
rynkowym emitentŀΣ ƪǘƽǊŜ ǿ ƻŎŜƴƛŜ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ƳƻƎŊ 
ƳƛŜŏ ƛǎǘƻǘƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ ƴŀ ƪƻƴŘȅŎƧť 
ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ ƻǊŀȊ ƧŜƎƻ ǿȅƴƛƪƛ Ŧƛƴŀƴǎowe, 
- zestawienie wszystkich informacji opublikowanych 
ǿ ŦƻǊƳƛŜ ǊŀǇƻǊǘƽǿ ōƛŜȍŊŎȅŎƘ ƛ ƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ ǿ Ǉo-
ǇǊȊŜŘƴƛƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳΣ 
- ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƴŀ ǘŜƳŀǘ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ŎŜƭƽǿ ŜƳƛǎƧƛΣ 
- ƪŀƭŜƴŘŀǊȊ ƛƴǿŜǎǘƻǊŀΣ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎȅ ƛǎǘƻǘƴŜ ȊŘŀǊȊŜƴƛŀ 
ƳŀƧŊŎŜ ƳƛŜŏ ƳƛŜƧǎŎŜ ǿ ƴŀŘŎƘƻŘȊŊŎȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳΣ  
ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ Řŀǘȅ ²½!Σ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ ŀƪŎƧƛΣ ǎǇƻǘƪŀƵ  
Ȋ ƛƴǿŜǎǘƻǊŀƳƛ ƛ ŀƴŀƭƛǘȅƪŀƳƛΣ Řŀǘȅ ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛ ǊŀǇƻǊǘƽǿ 
okresowych oraz publikacji raportu analitycznego. 
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CZAS ZAUFANIA 
 

*ÅÄÙÎÙÍ ÁËÔÙ×ÅÍȟ ËÔĕÒÅ ÊÅÓÚÃÚÅ ÍÁ ×ÁÒÔÏĢç ÎÁ ÒÙÎËÁÃÈ ËÁÐÉÔÁčÏ×ÙÃÈȟ ÊÅÓÔ ÚÁÕÆÁÎÉÅ 
 

 
 ostatnich tygodniach przez globalne rynki 
ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǇǊȊŜǘŀŎȊŀ ǎƛť ƪǊȅȊȅǎ ǇƻǊƽǿƴȅǿŀl-
ƴȅ Řƻ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ ȊŀƱŀƳŀƵ ǿ ƘƛǎǘƻǊƛƛ ƴƻǿo-
ȍȅǘƴŜƧ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛΦ .ŜǎǎŀΣ ƪǘƽǊŜƧ ǇƻŎȊŊǘƪƛ ƭŜȍŊ 

ǿ ƪǊŜŘȅǘŀŎƘ ƘƛǇƻǘŜŎȊƴȅŎƘ ǳŘȊƛŜƭŀƴȅŎƘ ōŜȊ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǊȅȊȅƪƻΣ 
ŘƻǘƪƴťƱŀ ƴƛŜ ǘȅƭƪƻ ōŀƴƪƛ ǿ {ǘŀƴŀŎƘ ½ƧŜŘƴƻŎȊƻƴȅŎƘΣ ǊƻȊƭŀƱŀ ǎƛť 
ƴŀ ƛƴƴŜ ƎŀƱťȊƛŜ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛΦ wȊŊŘȅ ƛ ōŀƴƪƛ ŎŜƴǘǊŀƭƴŜ {ǘŀƴƽǿ 
½ƧŜŘƴƻŎȊƻƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ƪǊŀƧƽǿ ¦ƴƛƛ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ ǎǘŀǊŀƧŊ ǎƛť Ƴƛƴi-
ƳŀƭƛȊƻǿŀŏ ƧŜƎƻ ǎƪǳǘƪƛ ƛ ȊŀǇƻōƛŜƎŀŏ ǿǇƱȅǿƻǿƛ ƴŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƛ 
ǎǇƻƱŜŎȊŜƵǎǘǿŀΦ 
 
WŊŘǊŜƳ ƻōŜŎƴŜƎƻ ƪǊȅȊȅǎǳ ƧŜǎǘ ōǊŀƪ ȊŀǳŦŀƴƛŀΦ .ŀƴƪƛ ƪƻƳŜǊŎȅj-
ƴŜ ǇǊȊŜǎǘŀƱȅ ǎƻōƛŜ ǳŦŀŏ ƛ ǿǎǘǊȊȅƳŀƱȅ ǿȊŀƧŜƳƴŜ ƪǊŜŘȅǘȅΣ ŀ ƧŜǏƭƛ 
Ƨǳȍ ǇƻȍȅŎȊŀƧŊ ǇƛŜƴƛŊŘȊŜΣ ǘƻ ƴŀ ōŀǊŘȊƻ ƪǊƽǘƪƛŜ ƻƪǊŜǎȅ ƛ ōŀǊŘȊƻ 
ǿȅǎƻƪƻ ƻǇǊƻŎŜƴǘƻǿŀƴŜΦ ²ǎȊȅǎŎȅ ōƻƧŊ ǎƛťΣ ȍŜ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿƛ 
ǿƛŜƭƻƭŜǘƴƛ ǇŀǊǘƴŜǊȊȅ ƳƻƎŊ ōȅŏ ǿ ǘŀƪ ȊƱŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛΣ ȍŜ ƴƛŜ ōťŘŊ 
ǿ ǎǘŀƴƛŜ ǎǇƱŀŎƛŏ ǘȅŎƘ ǇƻȍȅŎȊŜƪΦ ¢Ŝ ƻōŀǿȅ ǎŊ ǇǊȊȅŎȊȅƴŊΣ Řƭŀ 
ƪǘƽǊŜƧ Ǉƭŀƴȅ ǊŀǘǳƴƪƻǿŜ ǿ ¦{! ƛ 9ǳǊƻǇƛŜ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊ ŘƻŦƛƴŀn-
ǎƻǿŀƴƛŜ ǎȅǎǘŜƳƽǿ ōŀƴƪƻǿȅŎƘ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ǎŜǘŜƪ ƳƛƭƛŀǊŘƽǿ 
ŘƻƭŀǊƽǿ ƛ ŜǳǊƻΦ 
 
/Ȋȅ Ƴƻȍƴŀ ƧŜŘƴŀƪ ƪǳǇƛŏ ȊŀǳŦŀƴƛŜ Ȋŀ ƎƻǘƽǿƪťΚ tƛŜǊǿǎȊŜ ǊŜŀk-
ŎƧŜ ƎƛŜƱŘ ƴŀ ǳŎƘǿŀƭƻƴȅ tƭŀƴ tŀǳƭǎƻƴŀ ǇƻƪŀȊǳƧŊΣ ȍŜ ƴƛŜΦ tƻȊy-
ǘȅǿƴŀ ǊŜŀƪŎƧŀ ƎƛŜƱŘ ƴŀ Ǉƭŀƴ ǇŀƵǎǘǿ ǎǘǊŜŦȅ ŜǳǊƻ ǘŀƪȍŜ ƴƛŜ ozna-
ŎȊŀΣ ȍŜ ƻǎƛŊƎƴťƭƛǏƳȅ Řƴƻ ōŜǎǎȅΦ ²ŀǊǘƻ ǇǊȊȅǇƻƳƴƛŜŏ ǎƱƻǿŀ 
²ŀǊǊŜƴŀ .ǳŦŦŜǘǘŀΣ ƪǘƽǊȅ Ƨǳȍ ǿ нлло Ǌƻƪǳ ǇǊȊŜǎǘǊȊŜƎŀƱ ǇǊȊŜŘ 
kryzysem spowodowanym derywatami opartymi o ryzykowne 
ƪǊŜŘȅǘȅ ƘƛǇƻǘŜŎȊƴŜΥ αÀŜōȅ ȊōǳŘƻǿŀŏ ȊŀǳŦŀƴƛŜ ǇƻǘǊȊŜōŀ нл ƭŀǘΣ 
ȍŜōȅ ƧŜ ȊƴƛǎȊŎȊȅŏ ǿȅǎǘŀǊŎȊȅ р ƳƛƴǳǘΦέ 
 
WŀƪƛŜ Ȋ ǘŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǇƱȅƴŊ ǿƴƛƻǎƪƛ Řƭŀ ȊŀǊȊŊŘƽǿ ǎǇƽƱŜƪ ƴƻǘƻǿa-
ƴȅŎƘ ƴŀ Dt² ƛ ƴŀ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘΚ WŀƪƛŎƘ ǇȅǘŀƵ ƴŀƭŜȍȅ ǎƛť ǎǇo-
ŘȊƛŜǿŀŏ ƻŘ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿ ƛ ŀƴŀƭƛǘȅƪƽǿ ƻǊŀȊ Ƨŀƪ ƴŀ ǘŜ Ǉȅǘŀƴƛŀ 
ƻŘǇƻǿƛŀŘŀŏΚ 
 
² ŎȊŀǎƛŜ ōŜǎǎȅ ƛƴǿŜǎǘƻǊȊȅ ōŀǊŘȊƛŜƧ ƴƛȍ ƪƛŜŘȅƪƻƭǿƛŜƪ ŘƻŎŜƴƛŀƧŊ 
ŎȊȅƴƴƛƪ ȊŀǳŦŀƴƛŀΦ ! ȊŀǳŦŀƴƛŜ ōǳŘǳƧŜ ǎƛť ƴŀ ōŀȊƛŜ ƻǘǿŀǊǘƻǏŎƛ ƛ 
ǇǊƻǎǘŜƧΣ ǇǊȊŜƧǊȊȅǎǘŜƧ ƪƻƳǳƴƛƪŀŎƧƛΦ bŀƧǎƛƭƴƛŜƧǎȊȅƳ ƴŀǊȊťŘȊƛŜƳΣ 
ƧŀƪƛŜ ƳŀƧŊ Řƻ ŘȅǎǇƻȊȅŎƧƛ ȊŀǊȊŊŘȅ ǎǇƽƱŜƪ ǿ ǇǊƻŎŜǎƛŜ ōǳŘƻǿȅ 
ȊŀǳŦŀƴƛŀΣ ǎŊ ǊŜƭŀŎƧŜ ƛƴǿŜǎǘƻǊǎƪƛŜΦ 
 
²ƱŀǏŎƛǿƛŜ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ǊŜƭŀŎƧŜ ƛƴǿŜǎǘƻǊǎƪƛŜ ƻǇƛŜǊŀƧŊ ǎƛť ƴŀ 
ǎǇŜƱƴƛŜƴƛǳ ƪƛƭƪǳ ǇǊƻǎǘȅŎƘ ƻŎȊŜƪƛǿŀƵ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿΥ 

¶ tƻ ǇƛŜǊǿǎȊŜΣ ǿŀȍƴȅ ƧŜǎǘ Řƭŀ ƴƛŎƘ ŘƻōǊȅ ōƛȊƴŜǎ ƛ ŘƻōǊŜ ǿy-
niki finansowe. 

¶ tƻŘ ŘǊǳƎƛŜΣ ƻŎȊŜƪǳƧŊ ǿȅƧŀǏƴƛŜƴƛŀ ǿ ǇǊƻǎǘȅ ǎǇƻǎƽōΣ Ƨŀƪ 
ǎǇƽƱƪŀ ȊŀƳƛŜǊȊŀ ȊǿƛťƪǎȊŀŏ ǎǿƻƧŊ ǿŀǊǘƻǏŏ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛΦ 

¶ tƻ ǘǊȊŜŎƛŜΣ ŎƘŎŊ ƻǘǊȊȅƳȅǿŀŏ ǊŜƎǳƭŀǊƴƛŜ ǊŀǇƻǊǘȅ ƻ ŘȊƛŀƱŀl-
ƴƻǏŎƛ ǎǇƽƱƪƛΣ ƻ ǊȅƴƪǳΣ ƴŀ ƪǘƽǊȅƳ ŘȊƛŀƱŀΣ ŎƘŎŊ ƧŀǎƴŜƎƻ ƻƪǊe-
ǏƭŜƴƛŀ ǘǊŜƴŘƽǿ ƛ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ƻǊŀȊ ǿȅƧŀǏƴƛŜƴƛŀ ǇǊƻōƭŜƳƽǿΦ 

¶ tƻ ŎȊǿŀǊǘŜΣ ƻŎȊŜƪǳƧŊ ŘƻōǊŜƎƻ ƪƻƴǘŀƪǘǳ Ȋ ½ŀǊȊŊŘŜƳ ǎǇƽƱƪƛ 
oraz szybkich odpowieŘȊƛ ƴŀ ǇƻƧŀǿƛŀƧŊŎŜ ǎƛť ǇȅǘŀƴƛŀΦ 

¶ tƻ ǇƛŊǘŜ ƛ ƻǎǘŀǘƴƛŜΣ ƴƛŜ ȊƴƻǎȊŊ ōȅŏ ȊŀǎƪŀƪƛǿŀƴƛΦ 
h ƛƭŜ ǇƛŜǊǿǎȊȅ Ǉǳƴƪǘ ƭŜȍȅ ǿ ƎŜǎǘƛƛ ȊŀǊȊŊŘǳ ǊŜŀƭƛȊǳƧŊŎŜƎƻ ŘƻōǊŊ 
ǎǘǊŀǘŜƎƛť ōƛȊƴŜǎǳΣ ƻ ǘȅƭŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ǇƻȊƻǎǘŀƱŜ ǇƻǘǊȊŜōȅ ƛƴǿe-
ǎǘƻǊƽǿ ǎǇƽƱƪŀ ƳƻȍŜ ǎǇŜƱƴƛŏ ǇƻǇǊŀǿƛŀƧŊŎ ǎǘŀƴŘŀǊŘȅ ƪƻƳǳnika-
ŎƧƛ Ȋ ǊȅƴƪƛŜƳ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅƳΦ 
 
bŀ ǇƻƭǎƪƛƳ Ǌȅƴƪǳ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅƳ ƻ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴƛŜ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿ 
ƪƻƴƪǳǊǳƧŜ ǇƻƴŀŘ ŎȊǘŜǊȅǎǘŀ ǎǇƽƱŜƪΦ /ȊťǏŏ Ȋ ƴƛŎƘΣ ǎǇƽƱƪƛ Ȋ ²LDнл 
ƛ Ƴ²LDпл ƻǘǊȊȅƳǳƧŊ ǘƻ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴƛŜ ŀǳǘƻƳŀǘȅŎȊƴƛŜΣ  
Ȋ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ǎǿƻƧŊ ǿƛŜƭƪƻǏŏΦ hƴŜ ǘŀƪȍŜ ǎŊ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜm uwagi 
ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ ƭƛŎȊƴȅŎƘ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘΦ aƴƛŜƧǎȊŜ ǎǇƽƱƪƛ 
ƳǳǎȊŊ ƧŜŘƴŀƪ ǿȅǊƽȍƴƛŏ ǎƛť ƛ ŀƪǘȅǿƴƛŜ ŘȊƛŀƱŀŏΣ ōȅ ƛƴǿŜǎǘƻǊȊȅ 
ǎƛť ƴƛƳƛ ƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƭƛΦ tǊƻŦŜǎƧƻƴŀƭƴŜ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ǊŜƭŀŎƧƛ ƛƴǿe-
ǎǘƻǊǎƪƛŎƘ ǇƻȊǿŀƭŀ ǇƻȊȅǎƪŀŏ ǎǘŀōƛƭƴȅŎƘΣ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘ 
ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿΣ ƪǘƽǊȊȅ ƴƛŜ ǳŎƛŜƪƴŊ ȊŜ ǎǇƽƱƪƛ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇƻƧa-
ǿƛŜƴƛŀ ǎƛť ǇƛŜǊǿǎȊȅŎƘ ƎƻǊǎȊȅŎƘ ǿȅƴƛƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ tǊȊŜj-
rzysta komunikacja z inwestorami indywidualnymi pozwoli 
ǘŀƪȍŜ ƴŀ ǳǘǊȊȅƳȅǿŀƴƛŜ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ƴŀ ǇǊȊȅȊǿƻƛǘȅƳ ǇƻȊƛƻƳƛŜΣ 
Ŏƻ ȊƴƛǿŜƭǳƧŜ ǊȅȊȅƪƻ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŎƛ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ Řƻ tǊƻƎǊŀƳǳ 
²ǎǇƛŜǊŀƴƛŀ tƱȅƴƴƻǏŎƛΦ 
 
² ŘƻōƛŜ LƴǘŜǊƴŜǘǳ ƛƴǿŜǎǘƻǊȊȅ ȊŀƭŜǿŀƴƛ ǎŊ ŎƻŘȊƛŜƴƴƛŜ ǎŜǘƪŀƳƛ 
ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛΣ ǿ ƪǘƽǊȅŎƘ Ʊŀǘǿƻ ƳƻƎŊ ȊƎƛƴŊŏ ƴŀǿŜǘ ǇƻȊȅǘȅǿƴŜ 
ƪƻƳǳƴƛƪŀǘȅ ǇǊȊŜǎȅƱŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ǎǇƽƱƪťΦ aƻȍƴŀ ǘŜƳǳ ȊŀǊŀŘȊƛŏ 
ǇǊƻǿŀŘȊŊŎ ŀƪǘȅǿƴŊ ƪƻƳǳƴƛƪŀŎƧťΣ ƻǇŀǊǘŊ ƻ Ȋindywidualizowa-
ƴȅ ƪƻƴǘŀƪǘ Ȋ ǿƱŀǏŎƛǿȅƳƛ ȊŀǊȊŊŘȊŀƧŊŎȅƳƛ ƛ ŀƴŀƭƛǘȅƪŀƳƛΦ Lƴǿe-
ǎǘƻǊΣ ƪǘƽǊȅ ǎǇƻǘƪŀƱ ǎƛť Ȋ ȊŀǊȊŊŘŜƳΣ ƻŘǿƛŜŘȊƛƱ ǎƛŜŘȊƛōť ǎǇƽƱƪƛΣ 
ƱŀǘǿƛŜƧ ǿȅƱƻǿƛ ƪƻƳǳƴƛƪŀǘ ǎǇƽƱƪƛ Ȋ ǎŜǘƪƛ ƛƴƴȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ŎȊȅǘŀ 
Ǌŀƴƻ Ǉƻ ƻǘǿŀǊŎƛǳ ǎŜǊǿƛǎƽǿ t!t-u, Reutersa czy ISB. 
 
tǊƻǿŀŘȊŊŎ Ƨǳȍ ŀƪǘȅǿƴŊ ƪƻƳǳƴƛƪŀŎƧť Ȋ ƛƴǿŜǎǘƻǊŀƳƛ ǿŀǊǘƻ 
ȊǿǊŀŎŀŏ ǳǿŀƎť ƴŀ ǘŀƪ ǿȅŘŀǿŀƱƻōȅ ǎƛť ƻŎȊȅǿƛǎǘȅ ŎȊȅƴƴƛƪΣ Ƨŀƪ 
ŘƻǎǘťǇƴƻǏŏ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ȊŀǊȊŊŘǳΦ ²ŀȍƴŜΣ ȍŜōȅ ƪƻƴǘŀƪǘȅ ǇƻŘŀƴŜ 
ǿ ǎŜƪŎƧƛ Řƭŀ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿ ōȅƱȅ ŀƪǘȅǿƴŜΦ bŀ ƳŀƛƭŜ ƴŀŘǎȅƱŀƴŜ ƴŀ 
adres inwestor@nazwaspolki.pl trzeōŀ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀŏ ƴƛŜ Ǉƽȋπ
ƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ ŎƛŊƎǳ ƎƻŘȊƛƴȅΣ ŀ ǘŜƭŜŦƻƴȅ ǘǊȊŜōŀ ƻŘōƛŜǊŀŏΣ ŀ ƧŜǏƭƛ ǘƻ 
ƴƛŜƳƻȍƭƛǿŜ ς Ƨŀƪ ƴŀƧǎȊȅōŎƛŜƧ ƻŘŘȊǿŀƴƛŀŏΦ bƛŜ ŎƘƻŘȊƛ ƻ ǘƻΣ ȍŜōȅ 
ǇǊŜȊŜǎ ȊŀǊȊŊŘǳ ōȅƱ ŘƻǎǘťǇƴȅ Řƭŀ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿ ǇǊȊŜȊ нп ƎƻŘȊƛƴȅ 
ƴŀ ŘƻōťΤ ŎƘƻŘȊƛ ƻ ǘƻΣ ȍŜōȅ ǘŜƴ ŀŘǊŜǎ ƛ ƴǳƳŜǊ ǘŜƭŜŦƻƴǳ ōȅƱ 
ƻōǎƱǳƎƛǿŀƴȅ ǇǊȊŜȊ ƪƻƳǇŜǘŜƴǘƴŊ ƻǎƻōť Ȋ ŘȊƛŀƱǳ ƪƻƳǳƴƛƪŀŎƧƛ 
ƭǳō Ȋ ŀƎŜƴŎƧƛ ǊŜƭŀŎƧƛ ƛƴǿŜǎǘƻǊǎƪƛŎƘ ƻōǎƱǳƎǳƧŊŎŜƧ ǎǇƽƱƪťΦ 
 
Wŀƪ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀŏ ǿȅǇŜƱƴƛŀƴƛŜ ŦǳƴƪŎƧƛ ǊŜƭŀŎƧƛ ƛƴǿŜǎǘƻǊǎƪƛŎƘ  
ǿ ǎǇƽƱŎŜ ǘŀƪΣ ŀōȅ ōȅƱŀ ƻƴŀ ŘƻōǊȊŜ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŀ ƛ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ 
nie stanowƛƱŀ ƴŀŘƳƛŜǊƴŜƎƻ ƻōŎƛŊȍŜƴƛŀ Řƭŀ ōǳŘȍŜǘǳ ǎǇƽƱƪƛΚ 
WielƪƛŜ ƪƻƴŎŜǊƴȅ ƳŀƧŊ ǿŜǿƴťǘǊȊƴŜ ŘȊƛŀƱȅ ǊŜƭŀŎƧƛ ƛƴǿŜǎǘƻr-
ǎƪƛŎƘ ƭƛŎȊŊŎŜ Ǉƻ ƪƛƭƪǳ ƭǳō ƪƛƭƪǳƴŀǎǘǳ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿΦ aƴƛŜƧǎȊŜ 
ǎǇƽƱƪƛΣ ƪǘƽǊŜ ƴƛŜ ƪƻƴǘŀƪǘǳƧŊ ǎƛť ǇǊȊŜŎƛŜȍ ŎƻŘȊƛŜƴƴƛŜ Ȋ ŘȊƛŜǎƛŊt-
ƪŀƳƛ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘΣ ƳƻƎŊ ǎƛť ƻƎǊŀƴƛŎȊȅŏ Řƻ Ȋa-
trudnieƴƛŀ ŘǿƽŎƘ-ǘǊȊŜŎƘ ƪƻƳǇŜǘŜƴǘƴȅŎƘ ƻǎƽō ƭǳō ȊŘŜŎȅŘo-
ǿŀŏ ǎƛť ƴŀ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎť Ȋ ȊŜǿƴťǘǊȊƴŊ ŀƎŜƴŎƧŊ ǿȅǎǇŜŎƧŀƭƛȊƻǿa-
ƴŊ ǿ ǊŜƭacjach inwestorskich. 
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²ǎǇƽƱǇǊŀŎŀ Ȋ ŀƎŜƴŎƧŊ ǇƻȊǿŀƭŀ ƪƻǊȊȅǎǘŀŏ Ȋ ƧŜƧ Ȋŀǎƻōƽǿ ƻǊƎŀƴi-
zacyjnych i know-how przy jednoczesnej optymalizacji kosz-
ǘƽǿΦ !ƎŜƴŎƧŀΣ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊƻƴŀ ǿ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛǳ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƴŀ 
Ǌȅƴƪǳ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅƳΣ Ƴŀ ȊǿȅƪƭŜ ŘƻōǊŊ ǿƛŜŘȊť ƴŀ ǘŜƳŀǘ ǘŜƎƻΣ 
jakich informacji oczekuje aktualnie rynek, a jej konsultanci 
ȊƴŀƧŊ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿ ƛ ŀƴŀƭƛǘȅƪƽǿΦ {ǇƽƱƪŀ Ǉƻǿƛƴƴŀ ǘŀƪȍŜ ƻŎȊeki-
ǿŀŏ ƻŘ ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜƎƻ ŘƻǊŀŘŎȅ ǇƻƳƻŎȅ ǇǊȊȅ ǊŜŘŀƎƻǿŀƴƛǳ 
ǊŀǇƻǊǘƽǿ ōƛŜȍŊŎȅŎƘ ƛ ƪƻƳŜƴǘŀǊȊȅ ȊŀǊȊŊŘǳ Řƻ ǊŀǇƻǊǘƽǿ ƻƪǊe-
ǎƻǿȅŎƘΦ YƻƴǎǳƭǘŀƴŎƛ ŀƎŜƴŎƧƛ ƳƻƎŊ ǘŀƪȍŜ ǿȊƛŊŏ ƴŀ ǎƛŜōƛŜ ŎƛťȍŀǊ 
ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǿƛŜƭǳ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ǘŜŎƘƴƛŎȊƴȅŎƘ ƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴȅŎƘΣ ǘŀƪƛŎƘ 
jak aktualizowanie serwisu inwestorskiego na stronach inter-
ƴŜǘƻǿȅŎƘ ǎǇƽƱƪƛΣ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƴƛŜ ƴŀ ƳŀƛƭŜ ƛ ǘŜƭŜŦƻƴȅ ƻŘ ƛƴǿe-
ǎǘƻǊƽǿΣ ŎȊȅ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎƧŀ ǎǇƻǘƪŀƵ ǇǊȊȅ ƻƪŀȊƧƛ ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛ ǿȅƴƛƪƽǿ 
finansowych. 

 
bƛŜȊŀƭŜȍƴƛŜ ƻŘ ǘŜƎƻΣ Ƨŀƪ Řŀƴŀ ǎǇƽƱƪŀ ȊƻǊƎŀƴƛȊǳƧŜ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧť 
funkcji relacji inwestoǊǎƪƛŎƘΣ ǿŀǊǘƻ ȊǿǊƽŎƛŏ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴŊ ǳǿŀƎť 
na kontakty z inwestorami w okresie bessy, gdy komunikacja 
ƻǇƛŜǊŀ ǎƛť ƴŀ ōǳŘƻǿŀƴƛǳ ƛ ǿȊƳŀŎƴƛŀƴƛǳ ȊŀǳŦŀƴƛŀΦ ½ŀǳŦŀƴƛŜ ƧŜǎǘ 
ōƻǿƛŜƳ ŀƪǘȅǿŜƳΣ ƪǘƽǊŜ Ƴŀ ǿ ƻōŜŎƴȅŎƘ ŎȊŀǎŀŎƘ ƴŀƧǿȅȍǎȊŊ 
ǿŀǊǘƻǏŏ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅƳΦ 

Piotr Bierna cki  
Practice Director Investor Relations 

 
www.sensors.pl  
PR@eurorscg.pl  

+48.693.330.003 
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Budujemy zaufanie  

Pomagamy w komunikacji rozwoju...  
   

 
  

 
Transakcje pre-IPO 

 

  
IPO 

 

  
Transakcje post-IPO 

 

¶ fundusze PE/VC 

¶ LBO/MBO 

¶ prywatne oferty akcji 

¶ emisje obligacji 

 ¶ przygotowanie equity story 

¶ strategia i cele emisyjne 

¶ struktura transakcji 

¶ koordynacja komunikacji 

¶ premarketing 

¶ roadshow 

¶ debiut 

 ¶ aftermarket spin-off  

¶ M&A 

¶ ×ÔĕÒÎÅ oferty publiczne 

¶ dual-listing 

¶ ÏÂÒÏÎÁ ÐÒÚÅÄ ÐÒĕÂÁÍÉ ×ÒÏÇÉÅÇÏ ÐÒÚe-
ÊöÃÉÁ 

¶ delisting 

   
 

  

 ȢȢȢ ÎÁ ×ÓÚÙÓÔËÉÃÈ ÅÔÁÐÁÃÈ ŀÙÃÉÁ ÓÐĕčËÉ 
   

 
  

 
! ÔÁËŀÅ ÐÒÚÅÚ ÃÁčÙ ÃÚÁÓȡ 

 

  

¶ 3ÔÁčÅ ÄÏÒÁÄÚÔ×Ï × ÚÁËÒÅÓÉÅ ÒÅÌÁÃÊÉ ÉÎ×ÅÓÔÏÒÓËÉÃÈ 

¶ +ÏÍÕÎÉËÁÃÊÁ ×ÙÎÉËĕ× ÆÉÎÁÎÓÏ×ÙÃÈ 

¶ "ÉÅŀäÃÅ ÕÔÒÚÙÍÙ×ÁÎÉÅ ËÏÎÔÁËÔĕ× Ú ÉÎ×ÅÓÔÏÒÁÍÉ 

¶ Prowadzenie serwisu internetowego relacji inwestorskich 

¶ Monitoring akcjonariatu (perception studies, peer reviews) 
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OCENA SYTUACJI NA KRAJOWYM RYNKU  
53l5' '!342/./-)#:.9#(  

 
 
)Ȣ #ÈÁÒÁËÔÅÒÙÓÔÙËÁ ÂÒÁÎŀÙ  
 
{ŜƪǘƻǊ ǳǎƱǳƎ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ƛǎǘƻǘť ǎǿƻƧŜƧ 
ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ȊǿƛŊȊŀƴŜƧ Ȋ ŦǳƴƪŎƧŊ ȊŀǎǇŀƪŀƧŀƴƛŀ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅŎƘ 
pƻǘǊȊŜō ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŜ ǎƛť ŘƻǏŏ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ŜƭŀǎǘȅŎȊƴƻǏŎƛŊ 
ǇƻǇȅǘǳΦ ² ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ ǊƻȊǿƛƧŀƧŊŎŜƧ ǎƛť ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ǊȅƴƪƻǿŜƧ 
ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀ ǘŜƧ ōǊŀƴȍȅ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴŀƪ ǿ Řǳȍƻ ǿƛťƪǎȊȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ 
ǎƪƻǊŜƭƻǿŀƴŀ Ȋ ƻƎƽƭƴŊ ǎȅǘǳŀŎƧŊ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŊ ƪǊŀƧǳΣ ƴƛȍ Ƨŀƪ ǘƻ 
Ƴŀ ƳƛŜƧǎŎŜ ǿ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪŀŎƘ ǿȅǎƻƪƻ ǊƻȊǿƛƴƛťǘȅŎƘΦ ½ ǘȅŎƘ ǘŜȍ 
ǿȊƎƭťŘƽǿ ōǊŀƴȍť ǘť ǿ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘ ƪǊŀƧŀŎƘ ǇƻǎǘǎƻŎƧŀƭƛǎǘȅŎz-
ƴȅŎƘ ǇƻǎǘǊȊŜƎŀŏ Ƴƻȍƴŀ ǿ ƪŀǘŜƎƻǊƛŀŎƘ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘΦ 
 
LƴƴŊ ȊƴŀƳƛŜƴƴŊ ŎŜŎƘŊ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛƛΣ ƧŜǎǘ ǘƻΣ ȍŜ ǿ ōŀǊŘȊƻ ƻƎǊa-
ƴƛŎȊƻƴȅƳ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƻōŎƛŊȍƻƴŀ ƧŜǎǘ ǊȅȊȅƪƛŜƳ ǘȊǿΦ ΣΣŎȅƪƭǳ ȍȅŎƛŀ 
ǇǊƻŘǳƪǘǳέΦ wŀŘȅƪŀƭƴŜ ȊƳƛŀƴȅ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ ƴǇΦ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ǇǊƻŎe-
ǎƽǿ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ȍȅǿƛŜƴƛŀΣ ǊƻȊǇŀǘǊȅǿŀŏ Ƴƻȍƴŀ ƴƛŜƳŀƭ ǿȅƱŊŎz-
ƴƛŜ ǿ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿƛŜ ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿŜƧΣ ǎƛťƎŀƧŊŎŜƧ ŎȊŀǎŜƳ Řƻ 
ƪƛƭƪǳ ǇƻƪƻƭŜƵΦ  
 

II. Tendencje rynkowe  
 
tƻŘǎǘŀǿƻǿȅ ǇƻŘȊƛŀƱ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊŜƧ ƪǊŀƧƻǿŜƧ ōǊŀn-
ȍȅ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴŜƧ ǿ ǎȅstemie statystycznym GUS 
ΣΣǊŜǎǘŀǳǊŀŎƧƛέΣ ΣΣǎǘƻƱƽǿƪƛέΣ ΣΣōŀǊȅέ ΣΣǇǳƴƪǘȅ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴŜέύ 
ƧŜǎǘ Ƨǳȍ ŘƻǏŏ ŀǊŎƘŀƛŎȊƴȅΦ bƛŜ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀ ƻƴ ōƻǿƛŜƳ ȊŀǊƽw-
ƴƻ ǊŜŀƭƛƽǿ ǊƻȊǿƛƧŀƧŊŎŜƧ ǎƛť ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ǊȅƴƪƻǿŜƧΣ Ƨŀƪ ƛ ǘŜȍ ǘŜn-
ŘŜƴŎƧƛ ƻǊŀȊ ȊƳƛŀƴ ƧŀƪƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ƧŀƪƛŜ ǿ ǘŜƧ ōǊŀƴȍȅ ǿ ǎǇƻǎƽō 
ŘȅƴŀƳƛŎȊƴȅ ȊŀŎƘƻŘȊŊΦ /ŜŎƘǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ƛǎǘƻǘƴŊ ǎŜƎƳŜƴǘȅȊŀŎƧŊ 
ǊȅƴƪǳΣ ƪǘƽǊŀ ŎȊťǎǘƻ ŘŜŘȅƪƻǿŀƴŀ ƧŜǎǘ Řƻ ǏŎƛǏƭŜ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ 
grup docelowych.  
 
YǎȊǘŀƱǘ Ǌȅƴƪǳ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴŜƎƻ ƧŜǎǘ ǇƻŎƘƻŘƴŊ ǊƻȍƴȅŎƘ ǘŜn-
dencji o charakterze ǎǇƻƱŜŎȊƴƻ ς ekonomicznym, determino-
ǿŀƴȅŎƘ ȊƳƛŀƴŀƳƛ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ȍȅŎƛŀ ǊƻŘȊƛƴƴŜƎƻΣ ǇǊŀŎȅ Ȋŀǿo-
ŘƻǿŜƧΣ ǳǇƻǿǎȊŜŎƘƴƛŀƴƛŀ ǎƛť ŦƻǊƳȅ ǎǇťŘȊŀƴƛŀ ǿƻƭƴŜƎƻ ŎȊŀǎǳΣ 
ƛǘǇΦ /Ȋȅƴƴƛƪƛ ǘŜΣ ǿȅǿŀǊƱȅ ȊŀǎŀŘƴƛŎȊȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǳƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƴƛŜ 
ǎƛť ǊƽȍƴȅŎƘ ǎŜƎƳŜƴǘƽǿ ǎŜƪǘƻǊŀ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴŜƎƻΣ ǿǏǊƽŘ 
ƪǘƽǊȅŎƘ ǿ ǏƭŀŘ Ȋŀ ƪǊŀƧŀƳƛ ȊŀŎƘƻŘƴƛƳƛ ǿȅǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŏ ƳƻȍƴŀΥ  

¶ fast food restaurant (np. McDonald`s, KFC, Telepizza)   

¶ fast casual restaurant (Da Grasso, Green Way)  

¶ casual dining (np. Pizza Hut, Sphinx, Dominium Pizza)   

¶ fine dining (np. /ƘƱƻǇǎƪƛŜ WŀŘƱƻΣ {ŀƳƛ {ǿƻƛ) 

¶ puby, bary, piwiarnie (John Bull Pub, Piwiarnie Wareckie)  

¶ cafe, brasserie etc.(Coffeeheven, Cafe Nescafe)  

¶ dining car (Subway) 
  
²ŀǊǘƻǏŏ ǇƻƭǎƪƛŜƎƻ Ǌȅƴƪǳ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴŜƎƻ ǎȊŀŎƻǿŀƴŀ ƧŜǎǘ ƴŀ 
ǇƻƴŀŘ нл ƳƭŘ ȊƱΦ hȊƴŀŎȊŀ ǘƻΣ ȍŜ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ minionych 10 lat, 
jego rozmiary ǳƭŜƎƱȅ podwojeniu. hōǊƻǘȅ ǘŜΣ  ƎŜƴŜǊƻǿŀƴȅŎƘ ǎŊ 
ǇǊȊŜȊ ǎǘǊǳƪǘǳǊť ǇƻŘƳƛƻǘƻǿŊΣ ƪǘƽǊŜƧ ǊƻȊƳƛŀǊȅ ǿ ǇƻƱƻǿƛŜ ōƛe-
ȍŊŎŜƧ ŘŜƪŀŘȅ ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱȅ фл ǘȅǎΦ ƭƻƪŀƭƛΦ ² ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǘŜƧ ǇǊȊe-

ǎȊƱƻ ҁ ǘƻ ǇƭŀŎƽǿƪƛ ŦǳƴƪŎƧƻƴǳƧŊŎŜ ǇǊȊŜȊ ŎŀƱȅ ǊƻƪΣ ǿǇƛǎǳƧŊŎŜ ǎƛť 
ǿ ƻƎƽƭƴŊ ƪŀǘŜƎƻǊƛť ǎŜƪǘƻǊƻǿŊ IƻwŜ/ŀ όǘȊƴΦ Hotel ς Restau-
rant ς Catering). 
5ƻ ƴƛŜŘŀǿƴŀ ǎǇƻǘƪŀŏ ǎƛť Ƴƻȍƴŀ ōȅƱƻ Ȋ ǇǊƻƎƴƻȊŀƳƛΣ ƪǘƽǊŜ 
ȊŀƪƱŀŘŀƧŊΣ ȍŜ ǿ ƴŀƧōƭƛȍǎȊȅŎƘ ƭŀǘŀŎƘ ƪǊŀƧƻǿȅ ǊȅƴŜƪ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛƛ 
ǊƻȊǿƛƧŀŏ ǎƛť ōťŘȊƛŜ ǿ ǎƪŀƭƛ ƻƪΦ у ҈ ǊƻŎȊƴƛŜΦ ½ŀƱƻȍŜƴƛŀ ǘŀƪƛŜ 
ōǳŘƻǿŀƴŜ ǎŊ ǿ ŘǳȍŜƧ ƳƛŜǊȊŜ ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ǇƻǊƽǿƴŀǿŎȊŜ ǊŜƭŀŎƧŜ Ȋ 
ƪǊŀƧŀƳƛ ȊŀŎƘƻŘƴƛƳƛΦ ² tƻƭǎŎŜ ƴŀ ǇƻǎƛƱƪƛ ǇƻȊŀ ŘƻƳŜƳ ǇǊȊe-
ȊƴŀŎȊŀƴŜ ƧŜǎǘ ƻƪΦ р ҈ ŘƻƳƻǿȅŎƘ ōǳŘȍŜǘƽǿΣ ƧŜǎǘ ǘƻ ƪƛƭƪŀƪǊƻt-
ƴƛŜ ƳƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ bƛŜƳŎȊŜŎƘ ƛ {ǘŀƴŀŎƘ ½ƧŜŘƴƻŎȊƻƴȅŎƘΦ bŀƭŜȍȅ 
ƧŜŘƴŀƪ ȊŀȊƴŀŎȊȅŏΣ ȍŜ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴƛŀ ǘŜΣ ǎŦƻǊƳǳƱƻǿŀƴŜ ȊƻǎǘŀƱȅ 
ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇƻǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎȅƳ ƧŜǎȊŎȊŜ ƻōŜŎƴȅ ƪǊȅȊȅǎ ƴŀ ǊȅƴƪŀŎƘ 
finansowych.  
 
¢ŀōŜƭŀ мΦ LƭƻǏŏ ǇƭŀŎƽǿŜƪ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ z 
ǘŜƎƻ ǊƻŘȊŀƧǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ w Polsce w latach 1997 ς 2007   
 

 
Lata 

 
LƭƻǏŏ ǇƭŀŎƽǿŜƪ ƎŀǎǘǊo-

nomicznych 
 

 
tǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴo-
ǏŎƛ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴŜƧ 
όǿ Ƴƭƴ ȊƱύϝ 

  

 
1997 
1998 
1999 
2000 
2001 
2002 
2003 
2004 
2005 
2006 
2007 

 
63 976 
70 417 
73 099 
84 342 
88 067 
89 539 
89 340 
89 850 
91 150 
90 330 
88 995 

 
10 796 
12 332 
14 246 
15 587 
16 508 
16 623 
16 253 
16 637 
17 706 
18 780 
20 220 

 
ȋǊƽŘƱƻΥ LƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƛ ƻǇǊŀŎƻǿŀƴƛŀ ǎǘŀǘȅǎǘȅŎȊƴŜ D¦{Υ ΣΣwȅƴŜƪ ²ŜǿƴťǘǊȊƴȅέΤ  Ȋ 

lat 1998 ς нллтΤ ϝŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜ 

Rysunek 1. Struktura rynku gastronomicznego w Polsce  
όнллт ǊΦύ όǿƛƻŘŊŎŜ ǎŜƎƳŜƴǘȅ w 2007 r.)   

 

 
 

Fast Casual 23% 

Casual Dining 15% 

Fine Dining 5% 

Fast Food 23% 

Kawiarnie 31% 

Puby/Bary 3% 

ȋǊƽŘƱƻΥ ΣΣDŀȊŜǘŀ tǊŀǿƴŀέ Ȋŀ !ƪŀŘŜƳƛŊ wƻȊǿƻƧǳ {ȅǎǘŜƳƽǿ {ƛŜŎƛƻǿȅŎƘ 
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[ƛŘŜǊŀƳƛ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ Ǌȅƴƪǳ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴŜƎƻ ǇƻŘ ǿȊƎƭťŘŜƳ 
ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ƻōǊƻǘƽǿ ŀ ȊŀǊŀȊŜƳ ǊƻȊƳƛŀǊƽǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴȅŎƘ ǎƛŜŎƛ 
ǎǇǊȊŜŘŀȍƻǿȅŎƘ ǎŊ ǇƻŘƳƛƻǘȅ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎŜ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ 
ǇƻǘŜƴǘŀǘƽǿ ōǊŀƴȍƻǿȅŎƘΣ ƻǇŜǊǳƧŊŎŜ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ǿ ǎŜg-
mencie fast ς food, oraz casual dining.  
 
²ŀǊǘƻǏŏ ǳōƛŜƎƱƻǊƻŎȊƴȅŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ realizowanych przez 
McDonald`s Polska όƻƪΦ мрл ƭƻƪŀƭƛύ ǿȅƴƛƻǎƱŀ ттмΣс Ƴƭƴ ȊƱ 
(+15,4 %), przy ǿȅƴƛƪǳ ƴŜǘǘƻ ртΣн Ƴƭƴ ȊƱ όҌптΣу ҈ύ wƽǿƴƛŜȍ 
ǎȅƎƴŀƱȅ ƴŀǇƱȅǿŀƧŊŎŜ Ȋ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ǇƻƴŀŘ сл ǇƭŀŎƽǿŜƪ aŎ5o-
nald`s, prowadzonych na podstawie umowy franczyzy przez 
ƴƛŜȊŀƭŜȍƴȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿΣ ȊŀƴƻǘƻǿŀƱȅ ǊŜƪƻǊŘƻǿŜ ǿȅƴƛƪƛ.  
 
Nie mniej wzrostowe tendencje reprezentuje notowany na 
ǿŀǊǎȊŀǿǎƪƛŜƧ Dt² !ƳwŜǎǘ IƻƭŘƛƴƎǎ b±Σ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭ ǎƛŜŎƛ Fresh-
point i Rodeo Drive oraz przede wszystkim franczyzobiorca 
restauracji KFC, Pizza HutΣ ŀ ƻŘ ƴƛŜŘŀǿƴŀ ǘŀƪȍŜ ǿ tƻƭǎŎŜ Bur-
ger King i StarbucksΦ ¦ōƛŜƎƱƻǊƻŎȊƴŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ƎǊǳǇȅ ǿȅƴƛƻǎƱȅ 
853 Ƴƭƴ ȊƱ όҌорΣс ҈ύΣ ŀ Ȋȅǎƪ ƴŜǘǘƻ пуΣп Ƴƭƴ ȊƱ όнсΣл ҈ύΦ !ƳwŜǎǘ 
ǎǳƪŎŜǎȅǿƴƛŜ ǇƻǿƛťƪǎȊŀ ǎǿƻƧŜ ƻōǎȊŀǊȅ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ōǊŀƴȍƻǿŜƧΣ 
ǿ ǘȅƳ ƳΦƛƴΦ ǎƱǳȍȅŏ Ƴŀ ǇǊȊŜƧťŎƛŜ ƪƻƴǘǊƻƭƴȅŎƘ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ƎƛŜƱπ
ŘƻǿȅƳ {ŦƛƴƪǎƛŜ όǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭ ƳŀǊŜƪ Sphinx i /ƘƱƻǇǎƪƛŜ WŀŘƱƻ).    
 
Obserwowane na ǇƻƭǎƪƛƳ Ǌȅƴƪǳ ǘǊŜƴŘȅ ǿǎƪŀȊǳƧŊΣ ȍŜ ǿ ƴajbliȍπ
szych latach rywalizacja  o prymat w krajowej gastronomii 
ǎƛŜŎƛƻǿŜƧ ǊƻȊǎǘǊȊȅƎƴƛŜ ǎƛť ǿƱŀǏƴƛŜ ƳƛťŘȊȅ aŎ5ƻƴŀƭŘȫǎ ŀ ƎǊǳǇŊ 
ǎƪǳǇƛƻƴŊ ǿƻƪƽƱ !ƳwŜǎǘ IƻƭŘƛƴƎǎΦ hŘǇƻǿƛŜŘȊƛŊ aŎ5ƻƴŀƭŘȫǎ 
tƻƭǎƪŀ ƴŀ ŀƎǊŜǎȅǿƴŊ Ǉƻƭƛǘȅƪť ǊƻȊǿƻƧǳ !ƳwŜǎǘǳΣ ƻǇŀǊǘŊ ƳΦƛƴΦ 
ƴŀ ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘ ǇǊȊŜƧťŎƛŀŎƘ Ƴŀ ōȅŏ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ǎƛŜŎƛΣ ƪǘƽǊŜ ǿ 
ŎƛŊƎǳ о ς р ƭŀǘ Ƴŀ ōȅŏ ǇƻǎȊŜǊȊƻƴŀ ƻ ƻƪΦ рл ҈Φ hȊƴŀŎȊŀ ǘƻΣ ȍŜ 
ƭƛŎȊōŀ ǘŀ ǇƻǿƛťƪǎȊȅƱŀōȅ ǎƛť Ȋ ƻōŜŎƴȅŎƘ нмп ƭƻƪŀƭƛ όǿƱŀǎƴŜ ƛ 
franczyza) do ok. 400 ς 420.  
 
Niejako w cieniu rywaƭƛȊŀŎƧƛ ƻ ŀōǎƻƭǳǘƴȅ ǇǊȅƳŀǘ ǿ ōǊŀƴȍȅ ǘrwa 
ǊƽǿƴƛŜȍ ȊŀŎƛťǘŀ ǊȅǿŀƭƛȊŀŎƧŀ w innych segmentach rynku ga-
ǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴŜƎƻΦ tƻƭŜƳ ǘŀƪƛŜƧ ǿȊƳƻȍƻƴŜƧ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ƧŜǎǘ ƴǇΦ 
ǎŜƎƳŜƴǘ ƪŀǿƛŀǊƴƛŀƴȅΦ ² ƻōǎȊŀǊȊŜ ǘȅƳ ǇǊƻƎƴƻȊǳƧŜ ǎƛť ǏǊŜŘƴƛo-
ǊƻŎȊƴŊ ŘȅƴŀƳƛƪť ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ нл ς ол ҈Σ ƪǘƽǊŀ ǎƪƱƻƴƛƱŀ ƳΦƛƴΦ 
ŦƛǊƳȅ ǇŀƭƛǿƻǿŜ Řƻ ǇƻǿƛťƪǎȊŀƴƛŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǘŀƪȍŜ i z tego 
ƻōǎȊŀǊǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΦ .ǊȅǘȅƧǎƪƛ ƪƻƴŎŜǊƴ .tΣ ƪǘƽǊȅ ƻŘ о ƭŀǘ Ǌƻz-
wija na swych stacjach kawiarnie Wild Bean Cafe (WBC) za-
ƳƛŜǊȊŀ ǿȅƧǏŏ Ȋ ǘŊ ƪƻƴŎŜǇŎƧŊ ǇƻȊŀ ǎǘŀŎȅƧƴŜ ƭƻƪŀƭƛȊŀŎƧŜΦ tƻŘƻōƴŜ 
Ǉƭŀƴȅ ǊƻȊǿƻƧǳ ǎƛŜŎƛƻǿŜƧ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛƛ ǇƻȊŀ ƻōǊťōŜƳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 
Ǉŀƭƛǿ Ƴŀ ǊƽǿƴƛŜȍ tYb hǊƭŜƴΣ ƪǘƽǊȅ ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ ōǊΦ ǿǇǊƻǿa-
ŘȊƛƱ ƴŀ ǎǘŀŎƧŀŎƘ ōŜƴȊȅƴƻǿȅŎƘ ƳŀǊƪť Stop Cafe. 

        
½ ƪƻƭŜƛ ǿ ƻŘǿǊƻǘƴȅƳ ƪƛŜǊǳƴƪǳΣ ǿȅǊŀȍŀƧŊŎ ǎǇǊŜŎȅȊƻǿŀƴŜ plany 

ŜƪǎǇŀƴǎƧƛ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǇǊȊȅŘǊƻȍƴȅŎƘ ƭƻƪŀƭƛ ȊƳƛŜǊȊŀ brytysƪŀ ǎƛŜŏ 

ǊŜǎǘŀǳǊŀŎƧƛ όȊ ƪŀƴŀǇƪŀƳƛ ƛ ǎŀƱŀǘƪŀƳƛύ Subway, ƪǘƽǊŀ ŘƻŎŜƭƻǿƻ 

ȊŀƪƱŀŘŀ ǇƻǿǎǘŀƴƛŜ ƻƪΦ нлл ƭƻƪŀƭƛΦ wŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ǘŀƪƛŎƘ Ǉƭŀƴƽǿ 

ȊŘŜǘǊƻƴƛȊƻǿŀƱŀ ōȅ ȊŀǇŜǿƴŜ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿŜƎƻ ƭƛŘŜǊŀ ŀ ȊŀǊa-

zem krajowego ǇƛƻƴƛŜǊŀ ǎƛŜŎƛƻǿŜƧ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛƛ ǇǊȊȅŘǊƻȍƴŜƧΣ ǘƧΦ 

aŎ5ƻƴŀƭŘȫǎŀΦ 5ȅǎǇƻƴǳƧŊŎŜƎƻ ƻƪΦ рл ǇƭŀŎƽǿƪŀƳƛ ǘŜƎƻ ǘȅǇǳΣ 

ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅƳƛ ǇǊȊȅ ǎǘŀŎƧŀŎƘ .tΣ {ƘŜƭƭ ƻǊŀȊ {ǘŀǘƻƛƭΦ  

Inicjatywa firm paliwowych jest wyzwaniem dla konkurencji, 

ƴƛŜ ǘȅƭƪƻ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǇƻǘŜƴŎƧŀƱǳΣ ƪǘƽǊȅ ƳƻȍŜ ǎƛť ǇǊȊŜƱƻȍȅŏ ƴŀ 

ǇǊȊȅǊƻǎǘ ƭƛŎȊōȅ ƭƻƪŀƭƛΣ ŀƭŜ ǊƽǿƴƛŜȍΣ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ƴƛȍǎȊŜ ofero-

ǿŀƴŜ ŎŜƴȅ ƛ ƳŀǊȍŜΦ 5ƻǏŏ ǇƻǿǎȊŜŎƘƴƛŜ ŜƪǎǇƻƴǳƧŜ ǎƛť ƴǇΦ ŦŀƪǘΣ 

ȍŜ Ŧƛƭƛȍŀƴƪŀ ƪŀǿȅ espresso nie przekracza w ,,paliwowych ba-

ǊŀŎƘέ п ȊƱΣ ŎȊȅƭƛ ǘȅƭŜ ƛƭŜ ƳƴƛŜƧ ǿƛťŎŜƧ ǿ 9ǳǊƻǇƛŜ ½ŀŎƘodniej. Jest 

ǘƻ ǘŜȍ ƻ мΣл - мΣр ȊƱΣ ŎȊȅƭƛ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ƻ ѻ ƴƛȍ ǿ ƪǊŀƧƻǿȅŎƘ ōa-

ǊŀŎƘ ƪŀǿƻǿȅŎƘ ƴŀƭŜȍŊŎȅŎƘ Řƻ Tchibo i CoffeeheavenΦ tǊŜǎƧť 

ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴŊ ȊǿƛťƪǎȊȅ ƴƛŜōŀǿŜƳ Starbucks, reprezentowa-

ƴȅ ǿ tƻƭǎŎŜ ǇǊȊŜȊ ƎǊǳǇť !ƳwŜǎǘΣ ƪŀǿƛŀǊƴƛŜ ǘŜ ǿ ǎƪŀƭƛ Ǐǿƛŀǘŀ 

dysponuƧŊ ǎƛŜŎƛŊ мо ǘȅǎΦ ōŀǊƽǿΦ  

W Polsce funkcjonuje ponad 20 zagranicznych sieci kawiarnia-

ƴȅŎƘΣ Řƻ ƪǘƽǊȅŎƘ ƴŀƭŜȍȅ ƱŊŎȊƴƛŜ ǇƻƴŀŘ мрл ƭƻƪŀƭƛΦ bŀƧǿƛťƪǎȊŊ 

ǎƛŜŎƛŊ ŘȅǎǇƻƴǳƧŜ Coffeeheaven όрп ǇƭŀŎƽǿƪƛύΣ Cafe Nescafe  

όƻƪΦ пл ǇǳƴƪǘƽǿύΦ [ƛŎȊŊŎȅƳ ǎƛť ƎǊŀŎȊŜƳ ƧŜǎǘ ǿ ǘȅƳ ǎegmencie 

ǘŜȍ tƻȍŜƎƴŀƴƛŜ Ȋ !ŦǊȅƪŊ (17 lokali). Poza tym swoje miejsce na 

Ǌȅƴƪǳ ǳƳŀŎƴƛŀƧŊ ǇƭŀŎƽǿƪƛ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŀƳƛ ƪŀǿȅΣ ƴǇΦ 

Segafredo. 

Rysunek 2. ²ƛƻŘŊŎŜ ǎƛŜŎƛ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴŜ - ƭƛŎȊōŀ ǇƭŀŎƽǿŜƪ 
(stan na 30 czerwca 2008 r.) 

  

III.  Charakterystyka krajowego rynku pizzy  
 
wȅƴŜƪ ƭƻƪŀƭƛ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ƻƪǊŜǏƭŀƴȅŎƘ Ƨŀƪƻ ΣΣǇƛȊȊŜǊƛŀέ 
ƻƎƽƭƴƛŜ ǇƻȊȅŎƧƻƴƻǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǿ ǎŜƎƳŜƴŎƛŜ ǊŜǎǘŀǳǊŀŎƧƛ casual 
diningΦ wŜǎǘŀǳǊŀŎƧŜ ǘŜƎƻ ǘȅǇǳ ǳǎȅǘǳƻǿŀƴŜ ǎŊ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƎŀǎǘǊo-
ƴƻƳƛŎȊƴȅƳ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǇƭŀŎƽǿƪŀƳƛ fast food̀owymi a restau-
racjami kategorii fine dining. Pizza, podobnie jak zdecydowana 
ǿƛťƪǎȊƻǏŏ ǇƻǘǊŀǿ ƪǳŎƘƴƛ ǿƱƻǎƪƛŜƧΣ ƴŀƭŜȍȅ Řƻ ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ Ǌƻz-
ǇƻǿǎȊŜŎƘƴƛƻƴȅŎƘ ŘŀƵ ƴŀ ǏǿƛŜŎƛŜΦ ½ ǘȅŎƘ ǘŜȍ ǿȊƎƭťŘƽǿ ǎǘŀƴo-
ǿƛ ƻŘǊťōƴŊ de facto ƪŀǘŜƎƻǊƛť ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴŊΦ  
 
¦ŘȊƛŀƱ ǇƛȊȊŜǊƛƛ ǿ ŎŀƱƻǏŎƛƻǿŜƧ ǎǘǊǳƪǘǳǊȊŜ ƛƭƻǏŎƛƻǿŜƧ ƪǊŀƧƻǿŜƧ 
ōǊŀƴȍȅ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴŜƧ ƪǎȊǘŀƱǘǳƧŜ ǎƛť ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ƻƪΦ н ҈ΦΣ 
natomiast w odniesieniu do segmentu restauracji (ok. 90 tys. 
ƭƻƪŀƭƛύ ǳŘȊƛŀƱ ǘŜƴ ǿȅƴƻǎƛ Ƨǳȍ  ƻƪΦ му ҈Φ ² ǿȅƳƛŀǊȊŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛo-
wymΣ ƻǎǘǊƻȍƴƛŜ ǎȊŀŎǳƧŊŎ - Ƴƻȍƴŀ  ȊŀƪƱŀŘŀŏ ȍŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ǇƛȊȊȅ ǿ 
ǊŀƳŀŎƘ ŎŀƱŜƎƻ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ǎŜƪǘƻǊŀΣ ǘƧΦ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƧŊŎŊ ǎǇǊȊŜŘŀȍ 
ƴŀ ǿȅƴƻǎ ŀ ǘŀƪȍŜ Ȋōȅǘ ǇƻǇǊȊŜȊ Ǉǳƴƪǘȅ ƳŀƱŜƧ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛƛΣ Ƨŀƪ 
kioski, bufety itp. - ƎŜƴŜǊǳƧŜ мл ҈ ŎŀƱƻǏŎƛ ƻōǊƻǘƽǿ ōǊŀƴȍȅΣ ŎȊȅƭƛ 
ok. 2 ς 2,н ƳƭŘ ȊƱΦ 
 
!ƴŀƭƛȊŀ ƛƭƻǏŎƛƻǿŀ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ Ǌȅƴƪǳ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴŜƎƻΣ ƻōŜj-
muƧŊŎŀ ȊŀƪƱŀŘȅ ǎǇŜŎƧŀƭƛȊǳƧŊŎŜ ǎƛť ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ǿ ƪǳŎƘƴƛ ǿƱƻǎƪƛŜƧΣ 
ŀ ƴƛŜ ƻŦŜǊǳƧŊŎŜ ǘȅŎƘ ŘŀƵ ƻōƻƪ ƪƻƳǇƭŜƪǎƻǿŜƧ ƻŦŜǊǘȅ ƛƴƴȅŎƘ  
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potraw, pozwala stwierŘȊƛŏΣ ƛȍ ǿ tƻlsce funkcjonuje ok. 1650 ς 
1700 lokali tego typu. ½ ǘŜƎƻ ƻƪΦ мκо ǘƻ ǇƭŀŎƽǿƪƛ  ȊƭƻƪŀƭƛȊƻǿa-
ne na obszarze 16 miast woƧŜǿƽŘȊƪƛŎƘΦ ½ŘŜŎȅŘƻǿŀƴƛŜ 
najǿƛťƪǎȊŀ ƛƭƻǏŏ ƭƻƪŀƭƛ ǎǇŜŎƧŀƭiȊǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ǿ ǇƛȊȊȅ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť 
ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ όƻƪΦ улύΣ ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ǿ YǊŀƪowie i Poznaniu (po 
ƻƪΦ слύ ƻǊŀȊ ǿ ¢ǊƽƧƳƛŜǏcie (ok.50).  
 
Z kolei w przekroju wojeǿƽŘȊǘǿ ƴŀjǿƛťƪǎȊŊ ƛƭƻǏŎƛŊ ǘȅŎƘ ƭƻƪŀƭƛ 
ƭŜƎƛǘȅƳǳƧŜ ǎƛť ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿƻ tƻƳƻrskie (ok. 200), Wielkopol-
ǎƪƛŜ όǇƻƴŀŘ мулύΣ aŀƱƻǇƻƭǎƪƛŜ όƻƪΦ мслύ ƻǊŀȊ aŀȊƻǿƛŜŎƪƛŜ όƻƪΦ 
мплύΦ ¦ǿȊƎƭťŘƴƛŀƧŊŎ ƧŜŘƴŀƪ ŀǎǇŜƪǘ ǎŜȊƻƴƻǿƻǏŎƛ Ƴƻȍƴŀ ǇǊȊy-
ƧŊŏΣ ȍŜ ǿ ǇǊȊŜƪǊƻƧǳ ƭƻƪŀƭƛ ŎŀƱƻǊƻŎȊƴȅŎƘ ǿƛƻŘŊŎŊ ǇƻȊȅŎƧť ǿ 
ƪǊŀƧǳ ƳƛŀƱŀōȅ ǘŜȍ ƛ ²ƛŜƭƪƻǇƻƭǎƪŀΦ  
 
Krajowy rynek pizzerii cechuje ǎƛť wprawdzie znacznym jesz-
cze rozdrobnieniem, ǘƻ ƧŜŘƴŀƪ ŘȊƛťƪƛ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ŦǊŀn-
chisingowi ς Ȋŀǳǿŀȍŀ ǎƛť ǿȅǊŀȋƴƛŜ ǇƻǎǘťǇǳƧŊŎŊ ƪƻƴǎƻƭƛŘŀŎƧťΦ 
/ȊǘŜǊȅ ƴŀƧǿƛťƪǎȊŜ ǎƛŜŎƛ ǇƛȊȊŜǊƛƛ ŘȅǎǇƻƴǳƧŊŎŜ ƱŊŎȊƴƛŜ ponad 300 
lokalami ƪƻƴǘǊƻƭǳƧŊ ƴƛŜǎǇŜƱƴŀ нл ҈ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ǇƻŘƳƛƻǘƻǿŜƧ 
ōǊŀƴȍȅΦ WŜǎǘ ǘƻ ǇƻȊƛƻƳ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ƻ ǇƻƱƻǿť ǿȅȍǎȊȅ ƻŘ ǘŜƎƻ 
Ƨŀƪƛ ƻŘƴƻǎƛ ǎƛť Řƻ ŎŀƱŜƧ ōǊŀƴȍȅ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴŜƧ ǿ tƻƭǎŎŜΦ ½ŀƭe-
ŘǿƛŜ мл ҈ ǎǇƻǏǊƽŘ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ Ǉǳƴƪǘƽǿ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ 
ȊǊȊŜǎȊƻƴŜ ƧŜǎǘ ǿ ǎƛŜŎƛŀŎƘΣ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƧŊŎ ǇǊȊȅ ǘȅƳ ŦǊŀƴŎȊȅȊťΦ 
 
wȅǎǳƴŜƪ оΦ {ȊŀŎǳƴƪƻǿȅ ǊƻȊƪƱŀŘ ƛƭƻǏŎƛƻǿȅ ǇƛȊȊŜǊƛƛ ǿŜŘƱǳƎ 
ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿ όнллсκнллтύ 
 

 
ȋǊƽŘƱƻΥ .ƛǳǊƻ !ƴŀƭƛȊ ƛ YƻƴƛǳƴƪǘǳǊ ²{ Yƻǿŀƭǎƪƛ   

)6Ȣ 'ÁÓÔÒÏÎÏÍÉÁ ÎÁ ËÒÁÊÏ×ÙÍ ÒÙÎËÕ ÐÁÐÉÅÒĕ× 
×ÁÒÔÏĢÃÉÏ×ÙÃÈ  
 
.Ǌŀƴȍŀ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴŀ ƴŀƭŜȍȅ Řƻ ǘȅŎƘ ŘȊƛŜŘȊƛƴ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛΣ 
ƪǘƽǊŜ ƳŀƧŊ ƴŀ ǊȅƴƪŀŎƘ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǇƻƪŀȋƴŊ Ǌe-
ǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧŊ ōǊŀƴȍƻǿŊΦ wƻȊǿƽƧ ǳǎƱǳƎ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ Ȋŀ 
ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ Ǌȅƴƪǳ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƎƻ ƻǊŀȊ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧƛ ǘȅǇǳ ventu-
re capital, equity capital ǇƻŘȅƪǘƻǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǎȊŜǊŜƎƛŜƳ ǊƻȍƴȅŎƘ  
 

 
ŎȊȅƴƴƛƪƽǿΦ DŜƴŜǊŀƭƴƛŜ ƧŜŘƴŀƪ ǿƛŊȍŜ ǎƛť ǘƻ Ȋ ŘƻǏŏ ǿȅǎƻƪƛƳΣ 
ȊǿƱŀǎȊŎȊŀ ǿ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ - poziomem 
ǊȅȊȅƪŀΣ ƪǘƽǊȅ ƴƛŜŎƘťǘƴƛŜ ǇƻƴƻǎȊƻƴȅ ƧŜǎǘ ǇǊȊŜȊ ƪƻƴǎŜǊǿŀǘȅǿƴȅ 
Ȋ ǊŜƎǳƱȅ ǎŜƪǘƻǊ ōŀƴƪƻǿȅΦ 5ƭŀǘŜƎƻ ǘŜȍ ŦƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŜ rozwojo-
ǿȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťǿȊƛťŏ gospodarczych kredytem bankowym, 
ǊƽǿƴƛŜȍ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǘŜƧ ōǊŀƴȍȅ - przybiera niejako z ǊŜƎǳƱȅ 
ŦƻǊƳȅ ŘƻǏŏ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŜΦ   
 
Rysunek 4. ¦ŘȊƛŀƱ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ ƪǊŀƧƻǿȅŎƘ ǎƛŜŎƛ ǇƛȊȊŜǊƛƛ  
ǿ ǎǘǊǳƪǘǳǊȊŜ ǇƻŘƳƛƻǘƻǿŜƧ ōǊŀƴȍȅ όǎǘŀƴ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ нллс ǊΦύ  
 

  
ȋǊƽŘƱƻΥ .ƛǳǊƻ !ƴŀƭƛȊ ƛ YƻƴƛǳƴƪǘǳǊ ²{ Yƻǿŀƭǎƪƛ 
 
W tƻƭǎŎŜ ƴŀ ǇǳōƭƛŎȊƴȅƳ Ǌȅƴƪǳ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ Ǝa-
ǎǘǊƻƴƻƳƛŀ ƭŜƎƛǘȅƳǳƧŜ ǎƛť ƛǎǘƻǘƴŊ  ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧŊ ōǊŀƴȍƻǿŊΦ bŀ 
DƛŜƱŘȊƛŜ tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ {Φ!Φ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ ƴƻǘƻǿa-
ƴŜ ǎŊΥ !ƳwŜǎǘ IƻƭŘƛƴƎ b±Σ DǊǳǇŀ YƻǏŎƛǳǎȊƪƻ ΣΣtƻƭǎƪƛŜ WŀŘƱƻέ 
{Φ!ΦΣ tƻƭǊŜǎǘ {Φ!ΦΣ ƻǊŀȊ {Ŧƛƴƪǎ {Φ!ΦΣ ȊŀǏ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ bŜǿ /ƻƴƴŜŎǘ 
ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ƻōǊƽǘ ŀƪŎƧŀƳƛ ƪƛŜƭŜŎƪŜƧ aŀȄƛǇƛȊȊŀ {Φ!Φ  
 
¢ŀōŜƭŀ нΦ ²ȅōǊŀƴŜ ǇŀǊŀƳŜǘǊȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ Řƭŀ ǎǇƽƱŜƪ ƎŀǎǘǊo-
nomicznych notowanych na GPW oraz New Connect (stan na 
21.11.2008 r.) 

 
 

NŀȊǿŀ ǎǇƽƱƪƛ 
 

 
Cena 
/zysk 

 
Cena κǿŀǊǘƻǏŏ 
ƪǎƛťƎƻǿŀ 

 

 
zysk na 
ŀƪŎƧť 
όȊƱύ 

 
kapitaliza-

cja 
όƳƭƴ ȊƱύ 

 
AmRest  
Grupa YƻǏŎƛǳǎȊƪƻ 
PolRest 
Sfinks 
Maxipizza 
Sakana 
 

 
14,2 
23,7 

- 
- 
- 

75,88 

 
2,12 
6,14 
1,56 
2,16 
1,39 
15,17 

 
3,45 
0,26 

- 
- 
- 

0,09 

 
695,1 
133,5 
57,5 
125,1 
2,7 

50,16 

ȋǊƽŘƱƻΥ ǿǎƪŀȋƴƛƪƛ ǊȅƴƪƻǿŜ Dt²Σ ƻōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ 

Wojciech Szymon Kowalski  
'čĕ×ÎÙ %ËÏÎÏÍÉÓÔÁ )Î×ÅÓÔ #ÏÎÓÕÌÔÉÎÇ 3Ȣ!Ȣ 
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6,60% Da Grasso 

6,10% Telepizza 

 
3,20% Pizza Hut 

2,70% Pizza Dominium 

Pozostali 81,40% 
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BLUE TAX GROUP S.A. 21 listopada 2008 www.bluetax.pl ¦ǎƱǳƎƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ 

+ÕÒÓ ÏÓÔÁÔÎÉ ɍÚčɎ 0,13 
 

Kursy  

Max/Min (12M) [zğ] 0,33/0,1 

Odniesienia debiutu [zğ] 0,2 

 

0ÒÏÆÉÌ ÓÐĕčËÉ 
.ƭǳŜ ¢ŀȄ DǊƻǳǇ {Φ!Φ ƧŜǎǘ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴƛŜ ǊƻȊǿƛƧŀƧŊŎȅƳ ǎƛť  
ƛ ǿȅǎǇŜŎƧŀƭƛȊƻǿŀƴȅƳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŜƳ ǏǿƛŀŘŎȊŊŎȅƳ 
ƪƻƳǇƭŜƪǎƻǿŜ ǳǎƱǳƎƛ ŘƻǊŀŘŎȊŜ Ȋ ȊŀƪǊŜǎǳ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛΣ 
ŜǿƛŘŜƴŎƧƛ ƻǊŀȊ ŦƛƴŀƴǎƽǿΦ aƻŘŜƭ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ {ǇƽƱƪƛ ǇƻƭŜƎŀ  
na dostarczeniu klientowi zindywidualizowanego produktu 
dostosowanego do personalnych potrzeb i oŎȊŜƪƛǿŀƵ 
ƻŘōƛƻǊŎȅΦ !ƪǘǳŀƭƴŀ ƻŦŜǊǘŀ ƻōŜƧƳǳƧŜ ƻōǎƱǳƎť ŜǿƛŘŜƴŎȅƧƴƻ-
ǊŀŎƘǳƴƪƻǿŊΣ ƻōǎƱǳƎť ȊŀƎŀŘƴƛŜƵ ƪŀŘǊƻǿƻ-ǇƱŀŎƻǿȅŎƘΣ 
ŘƻǊŀŘȊǘǿƻ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜΣ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜΣ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜΣ ƻōǎƱǳƎť 
ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ƛ ǎǇƻǊƽǿ ǇǊȊŜŘ ƻǊƎŀƴŀƳƛ ǎŊŘƻǿȅƳƛΣ ŀǳŘȅǘ 
podatkowy oraz ōŀŘŀƴƛŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƵ Ŧƛƴŀƴsowych. 
 

Animator rynku DM PKO BP 

Autoryzowany Doradca Inwest Consulting S.A. 

 

Statystyki  

Ticker BTG 

Liczba akcji [tys. szt.] 70 400 

Kapitalizacja [tys. zğ] 9 152 

Free float [%] 28,41 

średni dzienny obr·t [tys. szt.] 546 

Data debiutu 06-02-2008 

 
7ÓËÁľÎÉËÉ ×ÙÃÅÎÙ 

WskaŦniki P/E P/BV P/EBIT P/S 

BTG 7,75 1,32 22,86 4,31 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 

 

Stopy zwrotu  

 
1M 3M 6M IPO 

BTG 0,00 -35,00 -43,48 -35,00 

NCIndex -8,62 -27,92 -42,85 -62,66 

Wzglňdna 8,62 -7,08 -0,63 27,66 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 
 
Akcjonariat  

 
Akcje Gğosy 

Wesoğowski Dariusz 35,8% 39,5% 

Stanisğawski Mirosğaw 35,8% 39,5% 

»ÒĕÄčÏȡ Notoria Serwis 
 
Notowania  

 

0

20

40

60

80

100

120

140

160

0,00

0,05

0,10

0,15

0,20

0,25

0,30

0,35

sie 
07

wrz 
07
paŦ 
07

lis 
07

gru 
07

sty 
08

mar 
08

kwi 
08

maj 
08

cze 
08

lip 
08

sie 
08

wrz 
08
paŦ 
08

lis 
08

Komentarz  
² LLL ƪǿŀǊǘŀƭŜ ōǊΦ {ǇƽƱƪŀ ƻǎƛŊƎƴťƱŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ прн ǘȅǎΦ ȊƱ ƛ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƱŀ ǎǘǊŀǘť ƴŜǘǘƻ ƴŀ 
poziomie -347 tys. zƱΦ {ǘǊŀǘŀ ǿ LLL ƪǿŀǊǘŀƭŜ  ǿȅƴƛƪŀ Ȋ ŀƪǘǳŀƭƛȊŀŎƧƛ ǿȅŎŜƴȅ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘ ƛƴǎǘǊu-
ƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ όǊƽȍƴƛŎŀ - орп ǘȅǎΦ ȊƱ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǿȅŎŜƴȅ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ол ŎȊŜǊǿŎŀ нллу ǊΦύ 
ȊƴŀƧŘǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ǿ ǇƻǊǘŦŜƭǳ ǎǇƽƱƪƛ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ол ǿǊȊŜǏƴƛŀ нллу ǊΦ ½ŀǊȊŊŘ ƻŎȊŜƪǳƧŜ ǿȊǊƻǎǘǳ  ǿŀǊǘƻǏŎƛ 
ǳǘǊȊȅƳȅǿŀƴŜƎƻ  ǇƻǊǘŦŜƭŀ ŀƪŎƧƛ ƻǊŀȊ ǇƻǇǊŀǿť ǿȅƴƛƪǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ǿ L± ƪǿŀǊǘŀƭŜ нллу ǊΦ 
tǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ Ǉƻ LLL ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ  нллу Ǌƻƪǳ ǿȅƴƛƻǎƱȅ мΣсрл Ƴƭƴ ȊƱ ƛ ōȅƱȅ ǿȅȍǎȊŜ ƻ уп҈ ǿ 
stosunku do analogicznego ƻƪǊŜǎǳ Ǌƻƪǳ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƎƻ όуфт ǘȅǎΦ ȊƱύΦ ½ȅǎƪ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴej 
ǿȅƴƛƽǎƱ нсо ǘȅǎΦ ȊƱΦ ½ȅǎƪ ƴŜǘǘƻ Ȋŀ LLL ƪǿŀǊǘŀƱȅ нллу ǊΦ ǿȅƴƛƽǎƱ мΣп Ƴƭƴ ȊƱ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Řƻ млр ǘȅǎΦ ȊƱ 
ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ǳōƛŜƎƱŜƎƻ ǊƻƪǳΦ ² ŘŀƭǎȊȅƳ ŎƛŊƎǳ ǿȅǎƻƪƛ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ǿȅƴƛƪǳΣ ōƻ ponad 80 proc., 
ǎǘŀƴƻǿƛ Ȋȅǎƪ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧΦ 
½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŀƳƛ ȊŀǿŀǊǘȅƳƛ ǿ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜƧ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ  {ǇƽƱƪŀ ƪƻƴǘȅƴǳǳƧŜ ōǳŘƻǿť 
ǎǘǊǳƪǘǳǊ ŦƛǊƳȅ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇǊȊȅƧťǘŊ ǎǘǊŀǘŜƎƛŊΦ tƻ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛǳ ƪƻǎȊǘƻǿƴȅŎƘ ƛ ŘƱǳƎƻǘǊǿŀƱȅŎƘ ŜǘŀǇƽǿ 
ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ ƳΦƛƴΦ Ȋ ƳƻŘŜǊƴƛȊŀŎƧŊ ƭƻƪŀƭƛΣ ǿȅǇƻǎŀȍŜƴƛŜƳ ǘŜŎƘƴƛŎȊƴȅƳ ƻǊŀȊ ǊŜƪǊǳǘŀŎƧŊ ƛ ǎȊƪƻƭŜƴƛŜƳ 
ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜ ŘȊƛŀƱȅ ǊƻȊǇƻŎȊȅƴŀƧŊ ǇǊŀŎť ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŊΦ ½ŀǊȊŊŘ ǇƻŘƧŊƱ ŘŜŎȅȊƧť ƻ ǊƻȊǎȊe-
ǊȊŜƴƛǳ ȊŀǎŀŘ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ōƛǳǊŀƳƛ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿȅƳƛ ƛ ƪŀƴŎŜƭŀǊƛŀƳƛ ƴŀ ȊŀǎŀŘŀŎƘ ƛƴƴȅŎƘ ƴƛȍ ŦǊŀƴŎȊȅȊŀΦ 
hōŜŎƴŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ {ǇƽƱƪŀ ǎƪǳǇƛƱŀ ƴŀ ǘŜǊŜƴƛŜ 5ƻƭƴŜƎƻ |ƭŊǎƪŀΦ 
² ƻŎŜƴƛŜ ½ŀǊȊŊŘǳ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ ƴŀ ǿȅƴƛƪ Ŧƛƴŀƴǎƻǿȅ {ǇƽƱƪƛ ōťŘŊ ƳƛŀƱȅ ǿǇƱȅǿ ŎŜƴȅ ŀƪŎƧƛ 
utrzymywanych w portfelu inwestycyjnym rozliczane przez wynik finansowy, wyniki ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 
ǘǿƻǊȊƻƴȅŎƘ ƻŘŘȊƛŀƱƽǿ ǿ tƻȊƴŀƴƛǳΣ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜ ƛ YǊŀƪƻǿƛŜ ƻǊŀȊ ǊƻȊǿƽƧ ǎƛŜŎƛ ŦǊŀƴŎȊȅȊƻǿŜƧΦ 
 

!ËÔÕÁÌÎÏĢÃÉ 
.Ï×Ù ÏÄÄÚÉÁč "ÌÕÅ 4ÁØ 'ÒÏÕÐ 3Ȣ!Ȣ 
½ŀǊȊŊŘ .ƭǳŜ ¢ŀȄ DǊƻǳǇ {Φ!Φ ǇƻƛƴŦƻǊƳƻǿŀƱΣ ǇƻŘǇƛǎŀƱ ǳƳƻǿť ŦǊŀƴŎȊȅȊƻǿŊ ǘȅǇǳ tŀǊǘƴŜǊ Ȋ ƧŜŘƴȅƳ Ȋ 
kƭƛŜƴǘƽǿ ƴŀ ǘŜǊŜƴƛŜ ²ǊƻŎƱŀǿƛŀΦ tŀǊǘƴŜǊŜƳ ƧŜǎǘ ǎǇƽƱƪŀ Ȋ ƻΦƻΦ ƪǘƽǊŀ Ƴŀ ȊŀƳƛŀǊ ǊƻȊǿƛƧŀŏ ǎƛŜŏ ǘŀƪƛŎƘ 
Ǉǳƴƪǘƽǿ ȊƭƻƪŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ƴŀ ǘŜǊŜƴƛŜ 5ƻƭƴŜƎƻ |ƭŊǎƪŀΦ bŀ ƳƻŎȅ ¦Ƴƻǿȅ CǊŀƴŎȊȅȊƻǿŜƧ .ƭǳŜ ¢ŀȄ DǊƻǳǇ 
{Φ!Φ ǇǊȊȅȊƴŀƱŀ CǊŀƴŎȊȅȊƻōƛƻǊŎȅ ǇǊŀǿƻ Řƻ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴƛŀ ƻǇǊŀŎƻǿŀƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ ǎƛŜōƛŜ ǎystemu 
ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǇƭŀŎƽǿŜƪ ŦǊŀƴŎȊȅȊƻǿȅŎƘΣ ƪǘƽǊȅ ƻōŜƧƳǳƧŜ ǇƻǳŦƴŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜΣ ǿƱŀǎƴƻǏŏ ƛƴǘŜƭŜƪǘǳŀƭƴŊ ƻǊŀȊ 
ǇǊŀǿƻ Řƻ ƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴƛŀ ǇƭŀŎƽǿƪƛ ŦǊŀƴŎȊȅȊƻǿŜƧ Ȋŀ ǇƻƳƻŎŊ ȊŀǎǘǊȊŜȍƻƴȅŎƘ ƭƻƎƻǘȅǇƽǿΦ 
Jest to kolejna umowa franczyzowa zawarta w ramach budowania sieci franŎȊȅȊƻǿŜƧ ŎŜƴǘǊƽǿ ƪƻm-
ǇƭŜƪǎƻǿŜƧ ƻōǎƱǳƎƛ ƳŀƱȅŎƘ ƛ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΦ tƛŜǊǿǎȊŀ ǇƭŀŎƽǿƪŀ ǘŜƧ ǎǇƽƱƪƛ Ƴŀ ōȅŏ ƻǘǿŀǊǘŀ 
dnia 1 stycznia 2008 roku. 
»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔ ÂÉÅŀäÃy nr 42/2008, z dn. 21.11.2008 
 
²ƛťŎŜƧ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ȊŜ ǎǇƽƱƪƛΥ http://www.newconnect.pl/?page=raporty_spolek_EBI&login=&ncebr_type=&ncc_index=BTG 
 

3ÐĕčËÉ ÐÏÒĕ×ÎÙ×ÁÌÎÅ 
 

Nazwa Ticker Sektor Kurs P/E P/BV 
Liczba 

akcji [tys.] 
Kapitalizacja 
[mln zğ] 

WartoŜĺ ksiňgowa 
[mln zğ] 

Blue Tax Group BTG usğugi finansowe 0,13 7,75 1,32 70 400 11,97 5,57 

Auxillium AUX usğugi finansowe 3,35 8,64 1,06 1 525 5,11 4,81 

DFP DFP usğugi finansowe 1,65 2,54 1,76 5 500 9,08 5,15 

Eficom EFI usğugi finansowe 1,93 7,54 1,30 4 000 7,72 5,95 

 

Wybrane dane finansowe  
 

 
SprzedaŨ EBIT Amort. 

Zysk 
netto 

Kapitağ 
wğasny 

Aktywa EPS BVPS P/E P/BV 

2005 874 -19 91 -52 117 605 0,00 0,00 - 78,38 

2006 1 081 100 129 51 320 942 0,00 0,00 178,40 28,56 

2007
1 

1 370 275 177 169 4 571 5 623 0,00 0,06 54,13 2,00 

2008P 3 042 - - 967 - - 0,01 - 9,46 - 

2009P 7 096 - - 2 884 - - 0,04 - 3,17 - 

2010P 10 764 - - 4 757 - - 0,07 - 1,92 - 

HY 2007 607 60 - 28 355 1 187 - 0,01 - 25,78 

HY 2008 1 198 263 - 1 440 5 565 7 257 0,02 0,08 5,79 1,64 

QI 2007
2
 194 - - 41 - - - - - - 

QII 20073 413 - - -13 355 1 187 - 0,01 - 25,78 

QIII 2007 291 81 - 53 606 - - 0,01 - 15,10 

QI 20084 654 - - 203 - - 0,00 - 27,61 - 

QII 2008
3
 544 - - 1 237 5 565 7 257 0,02 0,08 5,79 1,64 

QIII 2008 452 3 - -347 6914 - 0,02 0,10 7,75 1,32 

Q I-III ó08 1 650 266 - 1 093 6914 - 0,02 0,10 7,75 1,32 

1 - ǎǇƽƱƪŀ ǿ нллт Ǌƻƪǳ ȊƳƛŜƴƛƱŀ ŦƻǊƳť ǇǊŀǿƴŊ ς ŘŀƴŜ ǎǘŀƴƻǿƛŊ ǎǳƳť ǿȅƴƛƪƽǿ Řƭŀ ǎǇƽƱƪƛ Ȋ ƻΦƻΦ ƻǊŀȊ {Φ!ΦΤ 2 - ƻōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ w. муκнллу;  
3 - oōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǊŀǇƻǊǘǳ ǇƽƱǊƻŎȊƴŜƎƻ ƛ w. муκнллу; 4 - w. муκнллу ǿǎǘťǇƴŜ ǿȅƴƛƪƛ Ȋŀ L ƪǿŀǊǘŀƱ 

Blue Tax Group        NCIndex 

wȅƴŜƪ ƴƻǘƻǿŀƵΥ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘ 
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DIVICOM S.A. 21 listopada 2008 www.divicom.pl Handel 

+ÕÒÓ ÏÓÔÁÔÎÉ ɍÚčɎ 2,31 
 

Kursy  

Max/Min (12M) [zğ] 30,00/2,15 

Odniesienia debiutu [zğ] 3,00 

 

0ÒÏÆÉÌ ÓÐĕčËÉ 
{ǇƽƱƪŀ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ǎƛŜŏ ǎƪƭŜǇƽǿ ƪƻƳǇǳǘŜǊƻǿȅŎƘ ǇƻŘ ƳŀǊƪŊ 
DIVICOM w systemie franchisingowym. Istotnym punktem 
ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ ƧŜǎǘ ǳǊǳŎƘŀƳƛŀƴƛŜ ǎƪƭŜǇƽǿ ǿ ƳƛŜƧǎŎƻǿƻǏŎƛŀŎƘ 
ǏǊŜŘƴƛŜƧ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛΦ WŜǎǘ ǘƻ ǎǇƻǎƽō ƴŀ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŜ ƴƛǎȊȅ 
ǊȅƴƪƻǿŜƧ ƛ ŘƻǘŀǊŎƛŜ Ȋ ƻŦŜǊǘŊ ƘŀƴŘƭƻǿŊ Řƻ ƛƴƴŜƧ ƎǊǳǇȅ 
ǎǇƻƱŜŎȊƴŜƧΦ DƱƽǿƴŜ ƎǊǳǇȅ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ƻŦŜǊƻǿŀƴȅŎƘ Ǉrzez 
Divicom to m.in.: akcesoria komputerowe i multimedialne, 
ƻŘǘǿŀǊȊŀŎȊŜ ƳǇоΣ ƴŀǾƛƎŀǘƻǊȅΣ ǇŀƭƳǘƻǇȅΣ ǘŜƭŜŦƻƴȅ ƪƻƳƽr-
kowe, komponenty komputerowe - ŎȊťǏŎƛ ȊŀƳƛŜƴƴŜ Řƻ 
ƪƻƳǇǳǘŜǊƽǿ ƻǎƻōƛǎǘȅŎƘ ƛ ǎŜǊǿŜǊƽǿΣ ƪƻƳǇǳǘŜǊȅ ǇǊȊŜƴo-
ǏƴŜΣ ƳƻƴƛǘƻǊȅ ƛ ŘǊǳƪŀǊƪƛΦ 
 

Animator rynku DM PKO BP 

Autoryzowany Doradca Inwest Consulting S.A. 

 

Statystyki  

Ticker DVC 

Liczba akcji [tys. szt.] 5 400 

Kapitalizacja [tys. zğ] 12 474 

Free float [%] 55,20 

średni dzienny obr·t [tys. szt.] 22 

Data debiutu 30-10-2007 

 
7ÓËÁľÎÉËÉ ×ÙÃÅÎÙ 

WskaŦniki P/E P/BV P/EBIT P/S 

DVC - 2,32 - 0,65 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 

 

Stopy zwrotu  

 
1M 3M 6M IPO 

DVC -23,00 -48,67 -75,16 -23,00 

NCIndex -8,62 -27,92 -42,85 -56,73 

Wzglňdna -14,38 -20,75 -32,31 33,73 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 
 
Akcjonariat  

 
Akcje Gğosy 

PC Guard S.A. 35,19% 35,19% 

Aramaz Agencja BTL Sp. z o.o.  9,60% 9,60% 

»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔ ÐĕčÒÏÃÚÎÙ ÓÐĕčËÉ ÚÁ ÏËÒÅÓ τυȢτυȢφττό - 30.06.2008 
 
Notowania  
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Komentarz  
{ǇŀŘŜƪ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿ LLL ƪǿŀǊǘŀƭŜ ōǊΦ Ȋ ǇƻȊƛƻƳǳ оΣу Ƴƭƴ ȊƱ όǿ analogicznym okresie 
нллт ǊΦύ Řƻ оΣс Ƴƭƴ {ǇƽƱƪŀ ǘƱǳƳŀŎȊȅ to ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜƳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿ ǎŜƎƳŜƴŎƛŜ ƪƭƛŜƴǘƽǿ ōƛȊƴŜǎo-
ǿȅŎƘΣ ƪǘƽǊȅ ǇƻŘƭŜƎŀ ǊŜƻǊƎŀƴƛȊŀŎƧƛΦ ² ƻƳŀǿƛŀƴȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ǎǇƽƱƪŀ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƱŀ ǎǘǊŀǘť Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 
ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ нор ǘȅǎΦ ȊƱ ƻǊŀȊ ǎǘǊŀǘť ƴŜǘǘƻ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ нну ǘȅǎΦ ȊƱΦ 
² ǳƧťŎƛǳ ƴŀǊŀǎǘŀƧŊŎƻ Ȋŀ ǘǊȊȅ ƪǿŀǊǘŀƱȅ нллу ǊΦ, ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŀƳƪƴťƱȅ ǎƛť ƪǿƻǘŊ мнΣу Ƴƭƴ ȊƱ ǇǊȊȅ ǎǘǊŀŎƛŜ 
ƴŜǘǘƻ спт ǘȅǎΦ ȊƱΦ {ǇƽƱƪŀ ǊŜŀƭƛȊǳƧŜ ǇǊƻƎǊŀƳ ǊŜǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊŀŎƧƛ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŀ ƻǊŀȊ ǊŜƻǊƎŀƴƛȊŀŎƧť ǎƛŜŎƛ 
skƭŜǇƽǿ ǇŀǊǘƴŜǊǎƪƛŎƘΦ 

  

!ËÔÕÁÌÎÏĢÃÉ 
:ÁËÏďÃÚÅÎÉÅ ÅÍÉÓÊÉ ÁËÃÊÉ ÓÅÒÉÉ $ 
½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ŘƻƪƻƴŀƱ ǇǊȊȅŘȊƛŀƱǳ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ 5Φ 9ƳƛǎƧŀ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ 5 Řƻƪƻƴȅǿŀƴŀ ōȅƱŀ Ȋ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŜƳ 

prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy. Z emitowanych 540 ллл ŀƪŎƧƛ ǎƪǳǘŜŎȊƴƛŜ ƻōƧťǘŜ 

ȊƻǎǘŀƱƻ пуп 588 sztuk. ² ǿȅƴƛƪǳ ŜƳƛǎƧƛΣ {ǇƽƱƪŀ ǇƻȊȅǎƪŀƱŀ ƪǿƻǘť мΦпроΦтсп ȊƱΦ 

»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔ ÂÉÅŀäÃÙ ÎÒ φόȾφττό Ú Än. 27.10.2008 

 

0Ï×ÏčÁÎÉÅ 0ÒÅÚÅÓÁ :ÁÒÚäÄÕ 3ÐĕčËÉ 
² Řƴƛǳ п ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ нллу ǊΦ wŀŘŀ bŀŘȊƻǊŎȊŀ 5ƛǾƛŎƻƳ {Φ!Φ ǇƻŘƧťƱŀ ǳŎƘǿŀƱť ƻ ǇƻǿƻƱŀƴƛǳ tŀƴŀ ²ƻƧŎƛe-

cha Skiby ƴŀ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪƻ tǊŜȊŜǎŀ ½ŀǊȊŊŘǳΦ ²ŎȊŜǏƴƛŜƧ tŀƴ ²ƻƧŎƛŜŎƘ {ƪƛōŀ ōȅƱ ŎȊƱƻƴƪƛŜƳ wŀŘȅ bŀd-

ȊƻǊŎȊŜƧ ǎǇƽƱƪƛ 5ƛǾƛŎƻƳ {Φ!ΦΤ ƻŘ ноΦ ²ǊȊŜǏƴƛŀ ōȅƱ ƻŘŘŜƭŜƎƻǿŀƴȅ Řƻ ǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ŦǳƴƪŎƧƛ ǿ ½ŀǊȊŊŘȊƛŜ 

ǎǇƽƱƪƛΦ 

»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔ ÂÉÅŀäÃÙ ÎÒ χψȾφττό Ú ÄÎȢ ψȢυυȢφττό 

 
²ƛťŎŜƧ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ȊŜ ǎǇƽƱƪƛΥ http://www.newconnect.pl/?page=raporty_spolek_EBI&login=&ncebr_type=&ncc_index=DVC 

 

3ÐĕčËÉ ÐÏÒĕ×ÎÙ×ÁÌÎÅ 
 

Nazwa Ticker Sektor Kurs P/E P/BV 
Liczba 

akcji [tys.] 
Kapitalizacja 
[mln zğ] 

WartoŜĺ ksiňgowa 
[mln zğ] 

Divicom DVC handel 2,32 - 2,32 5 400 12,47 5,39 

Vedia VED handel 1,09 136,93
1
 8,66 13 000 14,17 1,77 

Komputronik KOM handel detaliczny 13,20 11,50 1,00 8 195 108,17 108,64 

Karen 
Notebook 

KAR handel detaliczny 0,44 - 0,40 53 400 23,50 58,93 

1 ς ǿŀǊǘƻǏŏ Ȋȅǎƪǳ ƴŜǘǘƻ Řƭŀ ŘǊǳƎƛŜƎƻ ǇƽƱǊƻŎȊŀ нллт ǊΦ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǎȊŀŎǳƴƪƽǿ ǿƱŀǎƴȅŎƘΤ 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ ÄÌÁ ÓÐĕčÅË ÎÏÔÏ×ÁÎÙÃÈ ÎÁ .Å×#ÏÎÎÅÃÔȟ ÄÌÁ ÓÐĕčÅË ÎÏÔÏ×ÁÎÙÃÈ ÎÁ '07 ɀ www.gpwinfostrefa.pl 

 

Wybrane dane finansowe  
 

  
SprzedaŨ EBIT Amort. 

Zysk 
netto 

Kapitağ 
wğasny 

Aktywa EPS BVPS P/E P/BV 

2006 583 3 5 -19 981 1 256 0,00 0,18 - 12,72 

2007 14 046 -1 584 129 -1 562 5 804 8 065 -0,29 1,07 - 2,15 

HY 2007 3 837 -471 38 -474 2 506 3 938 - - - - 

HY 2008 9 204 -428 135 -419 5 385 7 167 -0,28 1,00 - 2,32 

QIII 2007 3 831 -351 - -354 - - - - - - 

QIII 2008 3 640 -235 - -228 - - -0,26 - - - 

Q I-III '08 12 844 -663 - -647 - - -0,26 - - - 

 

Divicom   NCIndex 

wȅƴŜƪ ƴƻǘƻǿŀƵΥ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘ 
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FAST FINANCE S.A. 21 listopada 2008 www.fastfinance.pl Inwestycje 

+ÕÒÓ ÏÓÔÁÔÎÉ ɍÚčɎ 0,46 
 

Kursy  

Max/Min (12M) [zğ] 0,76/0,44 

Odniesienia debiutu [zğ] 0,36 

 

0ÒÏÆÉÌ ÓÐĕčËÉ 
tǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ {ǇƽƱƪƛ ƧŜǎǘ ȊŀƪǳǇ ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛ 
ŘŜǘŀƭƛŎȊƴȅŎƘ ƛ ƻŘȊȅǎƪƛǿŀƴƛŜ ƛŎƘ ƴŀ ǿƱŀǎƴȅ ǊŀŎƘǳƴŜƪΦ {ǇƽƱƪŀ 
ǎǇŜŎƧŀƭƛȊǳƧŜ ǎƛť ǿ ƴŀōȅǿŀƴƛǳ ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴc-
ƪƛŎƘΣ ƧŜǎǘ ƴŀǎǘŀǿƛƻƴŀ ƴŀ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎť ƛ Řōŀ ƻ ƴŀƭŜȍȅǘŜ ŦƻǊƳȅ 
ƻŘȊȅǎƪƛǿŀƴƛŀ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛΣ Ŏƻ ǎǘŀƴƻǿƛ ƎǿŀǊŀƴŎƧť ŜǘȅŎȊƴŜƎƻ ƛ 
ȊƎƻŘƴŜƎƻ Ȋ ǇǊŀǿŜƳ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ŘƱǳȍƴi-
ƪƽǿΦ ² ǇǊƻŎŜǎƛŜ ȊŀƪǳǇǳ ƛ ŀƴŀƭƛȊȅ ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛ ƪƛŜǊǳƧŜ ǎƛť 
ǿȅǇǊŀŎƻǿŀƴȅƳƛ ǎǘŀƴŘŀǊŘŀƳƛΦ {ǇƽƱƪŀ ǇƭŀƴǳƧŜ ŜƪǎǇŀƴǎƧť ƴŀ 
rynek wierzytŜƭƴƻǏŎƛ ƘƛǇƻǘŜŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ǿƱŊŎȊŜƴƛŜ Řƻ 
ƻŦŜǊǘȅ ǳǎƱǳƎ ǿ ǇƻǎǘŀŎƛ ƻŘȊȅǎƪƛǿŀƴƛŀ ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛ ƴŀ 
ȊƭŜŎŜƴƛŜ ƛ ƳƻƴƛǘƻǊƻǿŀƴƛŀ ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛΦ 
 

Animator rynku DM PKO BP 

Autoryzowany Doradca Inwest Consulting S.A. 

 

Statystyki  

Ticker FFI 

Liczba akcji [tys. szt.] 100 000 

Kapitalizacja [tys. zğ] 46 000 

Free float [%] 11,96 

średni dzienny obr·t [tys. szt.] 2 

Data debiutu 06-05-2008 

 
7ÓËÁľÎÉËÉ ×ÙÃÅÎÙ 

WskaŦniki P/E P/BV P/EBIT P/S 

FFI 17,41 5,34 12,13 6,90 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 

 

Stopy zwrotu  

 
1M 3M 6M IPO 

FFI -4,17 -14,81 -34,29 27,78 

NCIndex -8,62 -27,92 -42,85 -53,36 

Wzglňdna 4,45 13,10 8,57 81,14 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 
 
Akcjonariat  

 
Akcje Gğosy 

KrzemiŒski Jacek Zbigniew 45,54% 46,93% 

Daroszewski Jacek Longin 42,50% 44,83% 

»ÒĕÄčÏȡ Notoria Serwis 
 
Notowania  
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Komentarz  
{ǇƽƱƪŀ ƪƻƴǘȅƴǳǳƧŜ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴȅ ǊƻȊǿƽƧ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊƻƴȅ ǿȅƴƛƪŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ ǘǊȊŜŎƛŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳΦ 
 
² ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿȅƴƛƻǎƱȅ нΣм Ƴƭƴ ȊƱ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Řƻ мΣн Ƴƭƴ ȊƱ ǿ 
III kǿŀǊǘŀƭŜ нллт ǊΦ ½ȅǎƪ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ǿȅƴƛƽǎƱ м Ƴƭƴ ȊƱ ŀ Ȋȅǎƪ ƴŜǘǘƻ ǿȅƴƛƽǎƱ умм ǘȅǎΦ ȊƱΦ  
² ǳƧťŎƛǳ ƴŀǊŀǎǘŀƧŊŎƻ Ȋŀ ǘǊȊȅ ƪǿŀǊǘŀƱȅ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƻǎƛŊƎƴťƱȅ ǇƻȊƛƻƳ рΣт Ƴƭƴ ȊƱ Ŏƻ ƻȊƴa-
ŎȊŀ ǿȊǊƻǎǘ ƻ млс҈ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Řƻ ŀƴŀƭƻƎƛŎȊƴŜƎƻ ƻƪǊŜǎǳ Ǌƻƪǳ ǳōƛŜƎƱŜƎƻΦ ½ȅǎƪ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇe-
ǊŀŎȅƧƴŜƧ Ǉƻ ǘǊȊŜŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ ǿȅƴƛƽǎƱ оΣм Ƴƭƴ ȊƱ ŀ Ȋȅǎƪ ƴŜǘǘƻ нΣн Ƴƭƴ ȊƱΦ  
YƻƳǳƴƛƪƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ƴŀ ǇƻŎȊŊǘƪǳ нллу ǊΦ ǇǊƻƎƴƻȊȅ Ȋȅǎƪǳ ƴŜǘǘƻ ȊƻǎǘŀƱȅ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴŜ ƻ 
20%. !ƪǘǳŀƭƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜ оΣл Ƴƭƴ ȊƱ Ȋȅǎƪǳ ƴŜǘǘƻ ǿ нллу ǊΦ {ǇƽƱƪŀ ǊƻȊǇƻŎȊťƱŀ 
prace nad przeniesieniem akcji z rynku NewConnect na rynek regulowany GPW. 
 

!ËÔÕÁÌÎÏĢÃÉ 
Podniesienie prognozy zysku netto za 2008 r.  
½ŀǊȊŊŘ Cŀǎǘ CƛƴŀƴŎŜ {Φ!Φ ƛƴŦƻǊƳǳƧŜΣ ȍŜ {ǇƽƱƪŀ ǇƻŘƴƻǎƛ ǇǊƻƎƴƻȊȅ Ȋȅǎƪǳ ƴŜǘǘƻ Ȋŀ ŎŀƱȅ 2008 rok o 20% 

Řƻ ƪǿƻǘȅ оΦлллΦллл ȊƱ ƴŜǘǘƻΦ tƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǿȅƴƛƪŀ Ȋ ōŀǊŘȊƻ ŘƻōǊȅŎƘ ǿȅƴƛƪƽǿ ƧŀƪƛŜ ǎǇƽƱƪŀ 

ƻǎƛŊƎƴťƱŀ ƴŀǊŀǎǘŀƧŊŎƻ Ȋŀ о ƪǿŀǊǘŀƱȅ нллуΣ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ Ȋȅǎƪ ƴŜǘǘƻ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ нΦнррΦллл ȊƱ όǇƻƴŀŘ 

фл҈ ǇǊƻƎƴƻȊƻǿŀƴŜƎƻ ǇƛŜǊǿƻǘƴƛŜ Ȋȅǎƪǳ ƴŜǘǘƻ Ȋŀ ŎŀƱȅ Ǌƻƪ нллуύ ǎƛƭƴƛŜ ǳǿƛŀǊȅƎŀŘƴƛŀ ƴƻǿŊ ǿǊŀǘƻǏŏ 

podniesionej prognozy. 

»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔ ÂÉÅŀäÃÙ ÎÒ υϊȾφττό Ú ÄÎȢ φτȢυυȢφττό 

 

:Á×ÁÒÃÉÅ ÚÎÁÃÚäÃÅÊ ÕÍÏ×Ù 
½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ Cŀǎǘ CƛƴŀƴŎŜ {Φ!Φ ǿ Řƴƛǳ олΦлфΦнллу ǊΦ ǇƻŘǇƛǎŀƱ ǳƳƻǿť ƴŀ ȊŀƪǳǇ ǇŀƪƛŜǘǳ ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴo-

ǏŎƛ ƻ ƱŊŎȊƴŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ онΦлнрΦллл ȊƱΦ ¦Ƴƻǿŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ȊŀǿŀǊǘŀ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ǿȅōƻǊǳ ƻŦŜǊǘȅ 

{ǇƽƱƪƛ ǿ ǇǊȊŜǘŀǊƎǳ ƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴȅƳ ǇǊȊŜȊ ǊŜƴƻƳƻǿŀƴȅ ōŀƴƪ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴȅΦ WŜǎǘ ǘƻ Ƨǳȍ ŎȊǿŀǊǘȅ ȊŀƪǳǇ 

ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛ ǿ ōƛŜȍŊŎȅƳ ǊƻƪǳΦ ² нллу Ǌƻƪǳ Cŀǎǘ CƛƴŀƴŎŜ {Φ!Φ ȊŀƪǳǇƛƱŀ ǇŀƪƛŜǘȅ ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛ ƴŀ 

ƻƎƽƭƴŊ ƪǿƻǘť ррΦнруΦллл ȊƱ 

»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔ ÂÉÅŀäÃÙ ÎÒ υχȾφττό Ú ÄÎȢ τυȢυτȢφττό 

 
 

²ƛťŎŜƧ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ȊŜ ǎǇƽƱƪƛΥ http://www.newconnect.pl/?page=raporty_spolek_EBI&login=&ncebr_type=&ncc_index=FFI 
 

3ÐĕčËÉ ÐÏÒĕ×ÎÙ×ÁÌÎÅ 
 

Nazwa Ticker Sektor Kurs P/E P/BV 
Liczba 

akcji [tys.] 
Kapitalizacja 
[mln zğ] 

WartoŜĺ ksiňgowa 
[mln zğ] 

Fast Finance FFI inwestycje 0,46 17,41 5,34 100 000 46,00 7,79 

GPPI GPP inwestycje 1,06 7,83 0,93 5 775 6,12 6,61 

Pragma Inkasso PRI inwestycje 7,00 8,24 1,70 2 400 16,80 9,86 

Kredyt Inkaso KRI finanse-inne 11,64 15,60 0,90 5 494 63,95 70,99 

Magellan MAG finanse-inne 10,30 4,20 0,65 6 514 67,10 103,23 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ ÄÌÁ ÓÐĕčÅË ÎÏÔÏ×ÁÎÙÃÈ ÎÁ .Å×#ÏÎÎÅÃÔȟ ÄÌÁ ÓÐĕčÅË ÎÏÔÏ×ÁÎÙÃÈ ÎÁ '07 ɀ www.gpwinfostrefa.pl 
 

Wybrane dane finansowe  
 

 
SprzedaŨ EBIT Amort. 

Zysk 
netto 

Kapitağ 
wğasny 

Aktywa EPS BVPS P/E P/BV 

2006 2 192 327 1 111 584 11 043 0,00 0,01 413,56 78,72 

2007 4 140 1 413 18 858 18 291 23 819 0,01 0,18 53,63 2,51 

2008P 9 600 - - 3 000 - - 0,03 - 15,33 - 

2009P 16 600 - - 7 500 - - 0,08 - 6,13 - 

HY 2007 2 019 525 
 

297 1 048 17 899 - 0,01 - 43,89 

HY 2008 3 675 2 030 
 

1 444 7 798 43 469 0,02 0,08 22,95 5,90 

QI 2007
1
 435 - - 102 - - - - - - 

QII 2007
2
 1 584 - - 195 1 048 - - 0,01 - 43,89 

QIII 2007 1 231 256 - 174 1443 - - 0,01 - 31,88 

QI 2008
3
 1 340 - - 692 - - 0,01 - 31,78 - 

QII 2008
2
 2 335 - - 752 7 798 43 469 0,02 0,08 22,95 5,90 

QIII 2008 2 103 1 131 - 811 8 609 - 0,03 0,09 17,41 5,34 

Q I-III '08 5 778 3 161 - 2 255 
  

0,03 0,09 17,41 5,34 

1 - ƻōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ w. сκнллу; 2 - ƻōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǊŀǇƻǊǘǳ ǇƽƱǊƻŎȊƴŜƎƻ ƛ w. сκнллу; 3 - R. сκнллу ǿǎǘťǇƴŜ ǿȅƴƛƪƛ Ȋŀ L ƪǿŀǊǘŀƱ; Fast Finance         NCIndex 

wȅƴŜƪ ƴƻǘƻǿŀƵΥ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘ 
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GRUPA PACTOR - POTEMPA INKASSO S.A. 21 listopada 2008 www.gppi.pl Inwestycje 

+ÕÒÓ ÏÓÔÁÔÎÉ ɍÚčɎ 1,14 
 

Kursy  

Max/Min (12M) [zğ] 3,00/0,73 

Odniesienia debiutu [zğ] 2,00 

 

0ÒÏÆÉÌ ÓÐĕčËÉ 
DttL {Φ!Φ ŘȊƛŀƱŀ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǳǎƱǳƎ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ 
ƻōǊƻǘŜƳ ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛŀƳƛΦ aƛǎƧŊ ǎǇƽƱƪƛ ƧŜǎǘ ŘƻǎǘŀǊŎȊŀƴƛŜ 
ƪƻƳǇƭŜƪǎƻǿȅŎƘ ǳǎƱǳƎ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŜƳ ǿƛŜǊȊy-
ǘŜƭƴƻǏŎƛŀƳƛΦ aƻŘŜƭ ōƛȊƴŜǎƻǿȅ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ {ǇƽƱƪƛ ȊŀƪƱŀŘŀ 
ƴŀōȅǿŀƴƛŜ ǘǊǳŘƴȅŎƘ Řƻ ƻŘȊȅǎƪŀƴƛŀ ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛ ƪƻƴǎu-
menckich i korporacyjnych od pierwotnych wierzycieli, a 
ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ŘƻŎƘƻŘȊŜƴƛŜ ƛŎƘ ȊŀǇƱŀǘȅ ǿŜ ǿƱŀǎƴȅƳ ƛƳƛŜƴƛǳ ƛ 
ƴŀ ǿƱŀǎƴȅ ƪƻǎȊǘ ƴŀ ŘǊƻŘȊŜ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ǇƻƭǳōƻǿƴŜƎƻΣ 
ǎŊŘƻǿŜƎƻ ƛ ŜƎȊŜƪǳŎƧƛ ƪƻƳƻǊƴƛŎȊŜƧΦ DƱƽǿƴŜ ȋǊƽŘƱŀ ǇƻȊy-
ǎƪƛǿŀƴƛŀ ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛ ǘƻ ƳΦƛƴΦΥ ƻǇŜǊŀǘƻǊȊȅ ǘŜƭŜƪƻƳǳƴi-
ƪŀŎȅƧƴƛΣ ǇǊȊŜǿƻȋƴƛŎȅ ƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀΦ 
 

Animator rynku DM PKO BP 

Autoryzowany Doradca Inwest Consulting S.A. 

 

Statystyki  

Ticker GPP 

Liczba akcji [tys. szt.] 5 775 

Kapitalizacja [tys. zğ] 6 584 

Free float [%] 27,71 

średni dzienny obr·t [tys. szt.] 11 

Data debiutu 18-01-2008 

 
7ÓËÁľÎÉËÉ ×ÙÃÅÎÙ 

WskaŦniki P/E P/BV P/EBIT P/S 

GPP 8,42 1,00 - 5,76 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 

 

Stopy zwrotu  

 
1M 3M 6M IPO 

GPP 6,54 -8,06 -20,28 -43,00 

NCIndex -8,62 -27,92 -42,85 -62,57 

Wzglňdna 15,16 19,85 22,57 19,57 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 
 
Akcjonariat  

 
Akcje Gğosy 

Potempa Inkasso Sp. z o.o. 32,03% 39,05% 

Pactor Sp. z o.o 25,45% 31,03% 

Krzysztof Nowak 6,58% 8,02% 

Inwest Connect S.A. 8,22% 5,01% 

»ÒĕÄčÏȡ Notoria Serwis 
 
Notowania  
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Komentarz  
{ǇƽƱƪŀ ƴƛŜ ƻǇǳōƭƛƪƻǿŀƱŀ ŘŀƴȅŎƘ Ȋŀ LLL ƪǿŀǊǘŀƱ нллу ǊΦ 

W tabeli wybrane dane finansowe przedstawiono ƻǎǘŀǘƴƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴƛŜ ŘƻǎǘťǇƴŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜΣ Řƭŀ 
ƪǘƽǊȅŎƘ Řƻƪƻƴŀƴƻ ƻōƭƛŎȊŜƵ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ 

!ËÔÕÁÌÎÏĢÃÉ 
Porozumienie istotnych  akcjonariuszy GPPI S.A. 
² Řƴƛǳ мпΦмлΦнллу ǊΦ ǇƻƳƛťŘȊȅ ƛǎǘƻǘƴȅƳƛ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀƳƛ DttL {Φ!Φ όtŀŎǘƻǊ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ Σ tƻǘŜƳǇŀ 

Lƴƪŀǎǎƻ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ YǊȊȅǎȊǘƻŦ bƻǿŀƪΣ LƴǿŜǎǘ /ƻƴƴŜŎǘ {Φ!ΦΣ .ƭǳƳŜǊŀƴƎ tǊŜ LǇƻ {Φ!ΦύΣ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅƳƛ 

77,92 % akcji GPPI S.A. oraz 86,54 % ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ²½! DttL {Φ!Φ ŀ ½ŀƪƱŀŘŀƳƛ 5ȊƛŜǿƛŀǊǎƪƛƳƛ a9²! {Φ!Φ 

Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ .ƛƱƎƻǊŀƧǳΣ ŘƻǎȊƱƻ Řƻ ǇƻŘǇƛǎŀƴƛŀ ƭƛǎǘǳ ƛƴǘŜƴŎȅƧƴŜƎƻ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜƎƻ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŀ ƴŜƎƻŎƧŀŎƧƛ ǿ 

celu utworzenia holdingu finansowo-ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƎƻ ǎƪǳǇƛŀƧŊŎŜƎƻ ǎǇƽƱƪƛ a9²! ƻǊŀȊ DǊǳǇŀ tŀŎǘƻǊ - 

PƻǘŜƳǇŀ Lƴƪŀǎǎƻ {Φ!Φ ²ȅȍŜƧ ǿǎƪŀȊŀƴŜ ǇƻŘƳƛƻǘȅ ǊƻȊǇƻŎȊťƱȅ ǊƻȊƳƻǿȅ ƳŀƧŊŎŜ ŘƻǇǊƻǿŀŘȊƛŏ Řƻ 

ƻōƧťŎƛŀ ǇǊȊŜȊ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ DttL {Φ!Φ ŀƪŎƧƛ ǿȅŜƳƛǘƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ a9²! {Φ!Φ ǿ ȊŀƳƛŀƴ Ȋŀ ǿƪƱŀŘȅ 

ƴƛŜǇƛŜƴƛťȍƴŜ ǿ ǇƻǎǘŀŎƛ ŀƪŎƧƛ DttL {Φ!Φ 

»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔ ÂÉÅŀäÃy nr 24/2008 z dn. 14.10.2008 

 
.ÁÂÙÃÉÅ ÐÁËÉÅÔĕ× ×ÉÅÒÚÙÔÅÌÎÏĢÃÉ 
²Ŝ ǿǊȊŜǏƴƛǳ ōƛŜȍŊŎŜƎƻ Ǌƻƪǳ ǎǇƽƱƪŀ ȊŀǿŀǊƱŀ umowy ƴŀ ȊŀƪǳǇ ǇŀƪƛŜǘƽǿ ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛ od operato-

Ǌƽǿ ǘŜƭŜƪƻƳǳƴƛƪŀŎȅƧƴȅŎƘ ƻ ƱŊŎȊƴŜƧ  ǿŀǊǘƻǏŎƛ: уΦрллΦллл ȊƱ.  

»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔy ÂÉÅŀäÃÅ ÓÐĕčËÉ ÎÒ φυ-23/2008 z dn. 08.09.2008, 18.09.2008, 23.09.2008 

 
²ƛťŎŜƧ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ȊŜ ǎǇƽƱƪƛΥ http://www.newconnect.pl/?page=raporty_spolek_EBI&login=&ncebr_type=&ncc_index=GPP 

 

3ÐĕčËÉ ÐÏÒĕ×ÎÙ×ÁÌÎÅ 
 

Nazwa Ticker Sektor Kurs P/E P/BV 
Liczba 

akcji [tys.] 
Kapitalizacja 
[mln zğ] 

WartoŜĺ ksiňgowa 
[mln zğ] 

GPPI GPP inwestycje 1,14 8,42 1,00 5 775 6,58 6,61 

Fast Finance FFI inwestycje 0,46 22,95 5,90 100 000 46,00 7,79 

Pragma Inkasso PRI inwestycje 7,00 8,24 1,70 2 400 16,80 9,86 

Kredyt Inkaso KRI finanse-inne 11,64 15,60 0,90 5 494 63,95 70,99 

Magellan MAG finanse-inne 10,30 4,20 0,65 6 514 67,10 103,23 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ ÄÌÁ ÓÐĕčÅË ÎÏÔÏ×ÁÎÙÃÈ ÎÁ .Å×#ÏÎÎÅÃÔȟ ÄÌÁ ÓÐĕčÅË ÎÏÔÏ×ÁÎÙÃÈ ÎÁ '07 ɀ www.gpwinfostrefa.pl 

 

Wybrane dane finansowe  
 

 
SprzedaŨ EBIT Amort. 

Zysk 
netto 

Kapitağ 
wğasny 

Aktywa EPS BVPS P/E P/BV 

2005 0 -13 0 -3 1 5 0,00 0,00 - 12421,70 

2006 0 -699 0 854 875 21 223 0,15 0,15 7,71 7,53 

2007
1
 140 -305 - 470

2
 3 561 36 819 0,08 0,62 14,01 1,85 

HY 2008 1 003 -108 - 547 6 611 7 251 0,14 1,14 8,42
3
 1,00 

1 ς ŘŀƴŜ Řƭŀ ǎǇƽƱƪƛ Ȋ ƻΦƻΦ лмΦлмΦнллт ς 14.11.2007 ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǊŀǇƻǊǘǳ ǇƽƱǊƻŎȊƴŜƎƻΣ ƻƪǊŜǎ ƻŘ мрΦммΦнллт Řƻ омΦмнΦнллт;  2 ς ǎǳƳŀ Ȋȅǎƪǳ Řƭŀ ǎǇƽƱƪƛ Ȋ ƻΦƻΦ ƛ ǎΦŀΦ 
w okresie od 01.01.2007 do 31.12.2008; 3 ς ǿŀǊǘƻǏŏ ǎȊŀŎƻǿŀƴŀ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ Ȋŀ ǇƛŜǊǿǎȊŜ ǇƽƱǊƻŎȊŜ нллу ƛ ǇƻƱƻǿȅ Ȋȅǎƪǳ ƻǎƛŊƎƴƛťǘŜƎƻ ǿ Ǌƻƪǳ нллт 

GPPI        NCIndex 

wȅƴŜƪ ƴƻǘƻǿŀƵΥ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘ 
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+ÕÒÓ ÏÓÔÁÔÎÉ ɍÚčɎ 0,50 
 

Kursy  

Max/Min (12M) [zğ] 1,71/0,45 

Odniesienia debiutu [zğ] 1,65 

 

0ÒÏÆÉÌ ÓÐĕčËÉ 
{ǇƽƱƪŀ ǎǘǿƻǊȊȅƱŀ ƛ ǊƻȊǿƛƧŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴƻ-ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅ 
ǇƻǊǘŀƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿȅΣ ƪǘƽǊȅ ǇŜƱƴƛ Ǌƻƭť ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿŜƧ 
ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ƴŀǳƪƻǿŜƧ ƻǊŀȊ ȊōƛƻǊŜƳ ƴŀǊȊťŘȊƛ 
ǎƱǳȍŊŎȅŎƘ ƴŀǳƪƻǿŎƻƳ ƻǊŀȊ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊƻƳ ōŀŘŀƵ ƛ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƧƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ȊŀǊȊŊŘȊŀƧŊŎȅƳ ǏǊƻŘƪŀƳƛ ǿȅŘŀǿa-
ƴȅƳƛ ƴŀ ƴŀǳƪťΦ {ŜǊǿƛǎ ƳƻȍŜ ōȅŏ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴȅ 
ǇǊȊŜȊ ŦƛǊƳȅ ƛ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧŜ ǇƻǎȊǳƪǳƧŊŎŜ ƴŀǳƪƻǿŎƽǿ Řƻ 
ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ōŀŘŀǿŎȊȅŎƘΣ ŘŀƧŊŎȅƳ ǇƻƴŀŘǘƻ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ƛŎƘ 
ǿŜǊȅŦƛƪŀŎƧƛΦ tƻƴŀŘǘƻ {ǇƽƱƪŀ ƧŜǎǘ ǿȅŘŀǿŎŊ мл ŎȊŀǎƻǇƛǎƳ 
naukowych dotyczacych medycyny klinicznej. 
 

Animator rynku DM BOś 

Autoryzowany Doradca 
IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. 

(Grupa Inwest Consulting) 

 

Statystyki  

Ticker ICI 

Liczba akcji [tys. szt.] 6 411 

Kapitalizacja [tys. zğ] 2 885 

Free float [%] 39,65 

średni dzienny obr·t [tys. szt.] 17 

Data debiutu 08-04-2008 

 

7ÓËÁľÎÉËÉ ×ÙÃÅÎÙ 

WskaŦniki P/E P/BV P/EBIT P/S 

ICI - 0,65 - 1,93 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 

 

Stopy zwrotu  

 
1M 3M 6M IPO 

ICI -26,47 -50,00 -61,54 -69,70 

NCIndex -8,62 -27,92 -42,85 -49,98 

Wzglňdna -17,85 -22,08 -18,69 -19,72 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 
 
Akcjonariat  

 
Akcje Gğosy 

GraczyŒski Marek 31,58% 39,36% 

Stefano George 18,95% 23,79% 

Capital Investment Group Sp. z o.o. 9,81% 6,76% 

»ÒĕÄčÏȡ Notoria Serwis 
 
Notowania  
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Komentarz  
{ǇƽƱƪŀ ƴƛŜ ƻǇǳōƭƛƪƻǿŀƱŀ ŘŀƴȅŎƘ Ȋŀ LLL ƪǿŀǊǘŀƱ нллу ǊΦ 

W tabeli wybrane dane finansowe przedstawiono ƻǎǘŀǘƴƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴƛŜ ŘƻǎǘťǇƴŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜΣ Řƭŀ 
ƪǘƽǊȅŎƘ Řƻƪƻƴŀƴƻ ƻōƭƛŎȊŜƵ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ 

!ËÔÕÁÌÎÏĢÃÉ 
/ÂÊöÃÉÅ ÁËÃÊÉ )ÎÄÅØ #ÏÐÅÒÎÉÃÕÓ 
½ŀǊȊŊŘ LƴŘŜȄ /ƻǇŜǊƴƛŎǳǎ LƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭ {Φ!Φ poinformƻǿŀƱ ƻ ǇƻŘǇƛǎŀƴƛǳ ǳƳowy w przedmiocie 

ƻōƧťŎƛŀ ǇǊȊŜȊ tƭŀǘŦƻǊƳť aŜŘƛƻǿŊ tƻƛƴǘ DǊƻǳǇ {Φ!Φ όtatD {Φ!Φύ ŀƪŎƧƛ ǎǇƽƱƪƛ LƴŘŜȄ /ƻǇŜǊƴƛŎǳǎ LƴǘŜr-

national S.A., w ramach subskrypcji prywatnej. 

¦Ƴƻǿŀ ȊŀǿŀǊǘŀ ǇƻƳƛťŘȊȅ LƴŘŜȄ /ƻǇŜǊƴƛŎǳǎ LƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭ {Φ! ŀ ǎǇƽƱƪŊ tatD {Φ!Φ ŘƻǘȅŎȊȅ ƻōƧťŎƛŀ 

40л ллл ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ C Ǉƻ ŎŜƴƛŜ ŜƳƛǎȅƧƴŜƧ ǊƽǿƴŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧΣ ǘƧΦ м ȊƱƻǘȅ 

Ȋŀ ƪŀȍŘŀ ŀƪŎƧŜΦ 

hōƧťǘŜ ŀƪŎƧŜ ǎŜǊƛƛ C ǇƻƪǊȅǘŜ ȊƻǎǘŀƴŊ ǿƪƱŀŘŜƳ ǇƛŜƴƛťȍƴȅƳ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ плл ǘȅǎΦ ȊƱ ǇƻǇǊȊŜȊ ǇƻǘǊŀŎe-

ƴƛŜ ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛ tatD {Φ!Φ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜƧ Ȋ ǳƳƻǿȅ ȊōȅŎƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ȊŀǿŀǊǘŜƧ Řƴƛŀ нн ǿǊȊŜǏƴƛŀ нллу 

Ǌƻƪǳ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǎǘǊƻƴŀƳƛΣ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ млл ҈ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǎǇƽƱƪƛ wŀǇƪƻƳŀ ǎǇƽƱƪŀ Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŀ 

ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊΣ ƻ ƪǘƽǊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘ ƛƴŦƻǊƳƻǿŀƱ ǿ ǊŀǇƻǊŎƛŜ ōƛŜȍŊŎȅƳ ƴǊ нуκнллу Ȋ Řƴƛŀ нн ǿǊȊe-

Ǐƴƛŀ нллуΦ 

»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔ ÂÉÅŀäÃÙ nr 37/2008, 04.11.2008 

 

0Ï×ÏčÁÎÉÅ ÎÏ×ÅÇÏ 0ÒÅÚÅÓÁ :ÁÒÚäÄÕ 3ÐĕčËÉ 
LƴŘŜȄ /ƻǇŜǊƴƛŎǳǎ LƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭ {Φ!Φ ƛƴŦƻǊƳǳƧŜΣ ƛȍ ǿ Řƴƛǳ ол ǿǊȊŜǏƴƛŀ нллу ǊΦ wŀŘŀ bŀŘȊƻǊŎȊŀ ǇƻŘƧťƱŀ 

uŎƘǿŀƱť ƻ ǇƻǿƻƱŀƴƛǳ ǿ ǎƪƱŀŘ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛ {ǘŜŦŀƴŀ DŀǊǳǎŀ ƴŀ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪƻ tǊŜȊŜǎŀ ½ŀǊȊŊŘǳΦ 

»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔ ÂÉÅŀäÃÙ nr 32/2008, 01.10.2008 

 

Zawarcie istotnej umowy  
² Řƴƛǳ нн ǿǊȊŜǏƴƛŀ нллу Ǌƻƪǳ ǇƻƳƛťŘȊȅ tƭŀǘŦƻǊƳŊ aŜŘƛƻǿŊ tƻƛƴǘ DǊƻǳǇ {Φ!Φ ό½ōȅǿŎŀΣ tatDύΣ ŀ L/L 

όbŀōȅǿŎŀύ ȊƻǎǘŀƱŀ ȊŀǿŀǊǘŀ ǳƳƻǿŀ ȊōȅŎƛŀ ǇǊȊŜȊ tatD млл҈ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ƻ ƱŊŎȊƴŜƧ ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀl-

ƴŜƧ рлΦллл ȊƱΣ ǿ ǎǇƽƱŎŜ ǇƻŘ ŦƛǊƳŊ w!tYha! {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ Ȋŀ ƱŊŎȊƴŊ ŎŜƴť пллΦллл ȊƱΦ ²ŀǊǘƻǏŏ ŜǿƛŘŜn-

ŎȅƧƴŀ ƴŀōȅǘȅŎƘ ǇǊȊŜȊ L/L ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ƪǎƛťƎŀŎƘ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀ ŎŜƴƛŜ ƴŀōȅŎƛŀΣ ǘƧΦ 

kwocie 400 tys. ȊƱΦ 

w!tYha! {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ƧŜǎǘ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭŜƳ Ϧ!ƎŜƴŎƧƛ Cǳƭƭ LƴǘŜǊŀŎǘƛǾŜϦΣ ƪǘƽǊŀ ǇƻǿǎǘŀƱŀ ƴŀ ǎƪǳǘŜƪ ǿȅŘȊƛŜƭe-

ƴƛŀ ƛ ǇǊȊŜƴƛŜǎƛŜƴƛŀ ǇǊȊŜȊ tatD ǇƻǎƛŀŘŀƴŜƧ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ƧŜŘƴŜƎƻ ȊŜ ǎǿȅŎƘ ŘȊƛŀƱƽǿ ǇƻǇǊȊŜȊ ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŜ 

ƪƻƳǇŜǘŜƴŎƧƛ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ǘǿƻǊȊŜƴƛŜƳ ǎŜǊǿƛǎƽǿ LƴǘŜǊƴŜǘƻǿȅŎƘΦ {ǘŀƴƻǿƛ ǘƻ ŜƭŜƳŜƴǘ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ 

ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƎƻ tatD Ȋ L/LΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘ ƛƴŦƻǊƳƻǿŀƱ ǊŀǇƻǊǘŀƳƛ ōƛŜȍŊŎȅƳƛ ƴǊ 

мфκнллу Ȋ Řƴƛŀ мм ǎƛŜǊǇƴƛŀ нллу ǊΦ ƻǊŀȊ ƴǊ нсκнллу Ȋ Řƴƛŀ нн ǿǊȊŜǏƴƛŀ нллу ǊΦ  

»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔ ÂÉÅŀäÃÙ nr 28/2008, 22.09.2008 

 
²ƛťŎŜƧ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ȊŜ ǎǇƽƱƪƛΥ http://w ww.newconnect.pl/?page=raporty_spolek_EBI&login=&ncebr_type=&ncc_index=ICI 

 

Wybrane dane finansowe  
 

 
SprzedaŨ EBIT Amort. 

Zysk 
netto 

Kapitağ 
wğasny 

Aktywa EPS BVPS P/E P/BV 

2005 1 139 187 21 186 100 6 110 0,03 0,02 17,27 32,03 

2006 1 184 114 11 31 129 409 0,00 0,02 103,14 24,92 

2007 1 368 -1 614 385 -1 630 5 023 5 463 -0,25 0,78 - 0,64 

2008P 3 150 - - - - - - - - - 

HY 2007 609 -438 188 -437 4 691 5 595 - 0,73 - 0,68 

HY 2008 898 -200 178 -200 4 922 5 434 -0,22 0,77 - 0,65 

 

Index Copernicus         NCIndex 

wȅƴŜƪ ƴƻǘƻǿŀƵΥ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘ 
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+ÕÒÓ ÏÓÔÁÔÎÉ ɍÚčɎ 1,12 
 

Kursy  

Max/Min (12M) [zğ] 3,06/0,69 

Odniesienia debiutu [zğ] 3,75 

 

0ÒÏÆÉÌ ÓÐĕčËÉ 
tǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ {ǇƽƱƪƛ ƧŜǎǘ ƴŀōȅǿŀƴƛŜ ŀƪŎƧƛΣ 
ǳŘȊƛŀƱƽǿ ƻǊŀȊ ƛƴƴȅŎƘ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ŜƳƛǘƻǿa-
ƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ Ȋ ǎŜƪǘƻǊŀ a{tΦ {ǇƽƱƪŀ ǎǇŜŎƧa-
ƭƛȊǳƧŜ ǎƛť ǿ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧŀŎƘ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅŎƘ ǿ ǎǇƽƱƪŀŎƘ ƴƛŜǇu-
ōƭƛŎȊƴȅŎƘΣ ƻ ŘǳȍȅƳ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭŜ ǿȊǊƻǎǘǳ ƛ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿƛŜ 
ǿȅƧǏŎƛŀ Ȋ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ Ǉƻ ǳǇƱȅǿƛŜ м-н ƭŀǘΦ 5ȊƛŀƱŀƧŊŎ Ƨŀƪƻ 
fundusȊ ǾŜƴǘǳǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭκǇǊƛǾŀǘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ȊŀƳƛŜǊȊŀ ǿ ŎƛŊƎǳ м-
н ƭŀǘ ȊōǳŘƻǿŀŏ ǇƻǊǘŦŜƭ ƪƛƭƪǳƴŀǎǘǳ ǎƛƭƴƛŜ ǿȊǊƻǎǘƻǿȅŎƘ 
ǎǇƽƱŜƪ Ȋ ǎŜƪǘƻǊŀ a{t ƳƻƎŊŎȅŎƘ - ȊŘŀƴƛŜƳ ǎǇƽƱƪƛ - maksy-
ƳŀƭƴƛŜ ǿ ǇǊȊŜŎƛŊƎǳ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ м-2 lat od chwili zakupu ich 
ŀƪŎƧƛκǳŘȊƛŀƱƽǿ ȊŀŘŜōƛǳǘƻǿŀŏ ƴŀ bŜǿ/ƻƴƴŜct. 
 

Animator rynku DM PKO BP 

Autoryzowany Doradca 
IPO Doradztwo Strategiczne Sp z o.o. 

(Grupa Inwest Consulting) 

 

Statystyki  

Ticker ICN 

Liczba akcji [tys. szt.] 8 000 

Kapitalizacja [tys. zğ] 8 960 

Free float [%] 37,50 

średni dzienny obr·t [tys. szt.] 16 

Data debiutu 28-08-2007 

 
7ÓËÁľÎÉËÉ ×ÙÃÅÎÙ 

WskaŦniki P/E P/BV P/EBIT P/S 

ICN - 0,79 b.d. - 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 

 

Stopy zwrotu  

 
1M 3M 6M IPO 

ICN 41,77 -13,18 -38,80 -70,13 

NCIndex -8,62 -27,92 -42,85 -54,61 

Wzglňdna 50,39 14,74 4,06 -15,52 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 
 
Akcjonariat  

 
Akcje Gğosy 

Inwest Consulting S.A. 62,50% 75,00% 

»ÒĕÄčÏȡ Notoria Serwis 
 
Notowania  
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Komentarz  
YǎȊǘŀƱǘƻǿŀƴŜ ǎƛť ŎŜƴ ŀƪŎƧƛ ǎǇƽƱŜƪ ǇƻǊǘŦŜƭƻǿȅŎƘΣ ƴƻǘƻǿŀƴȅŎƘ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘ ǿǇƱȅƴťƱƻ ƴŀ 
ǿȅƴƛƪƛ {ǇƽƱƪƛ ǿ LLL ƪǿŀǊǘŀƭŜ ōǊΦ tƻƳƛƳƻ ǎǘǊŀǘȅ ƴŜǘǘƻ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ -мΣл  Ƴƭƴ ȊƱ ǳŘŀƧŜ ǎƛť ǳǘǊȊȅƳŀŏ 
ǇƻȊƛƻƳ ƪŀǇƛǘŀƱƽǿ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ммΣо Ƴƭƴ ȊƱΦ ǇƻƳƛƳƻ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŀ  ǿŀǊǘƻǏŏ ȊŀƪǳǇƛƻƴȅŎƘ 
ŀƪŎƧƛ ǿƱŀǎƴȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ǳƳƴƛŜƧǎȊŀƧŊ ǿŀǊǘƻǏŏ ƪŀǇƛǘŀƱƽǿ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ƻ рпр ǘȅǎΦ ȊƱΦ  
² LLL ƪǿŀǊǘŀƭŜ ōǊΦ ȊŀƪƻƵŎȊȅƱŀ ǎƛť ŜƳƛǎƧŀ ǇǊȅǿŀǘƴŀ Lƴōƻƻƪ {Φ!ΦΣ ǎǇƽƱƪƛ ǇƻǊǘŦŜƭƻǿŜƧ LƴǿŜǎǘ /ƻƴƴŜŎǘΦ 
5Ŝōƛǳǘ ǎǇƽƱƪƛ ƴŀ Ǌȅƴƪu NewConnect jest planowany na 27 listopada br. 
bŀ ǿȅƴƛƪ Ŧƛƴŀƴǎƻǿȅ {ǇƽƱƪƛ ǿ  ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ ōťŘŊ ƳƛŀƱȅ ǿǇƱȅǿ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŜ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŜ ƪǳǇƴŀ-
ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜƱŘƻǿȅƳ ƻǊŀȊ ǇƻȊŀƎƛŜƱŘƻǿȅƳΣ ƪǎȊǘŀƱπ
ǘƻǿŀƴƛŜ ǎƛť ŎŜƴ ŀƪŎƧƛ ǊƻȊƭƛŎȊŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ǿȅƴƛƪ Ŧƛƴŀƴǎƻǿȅ ŀ ǘŀƪȍŜ ǳǇǳōƭƛŎȊƴƛŜƴƛŜ ŀƪŎƧƛ Ȋ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ Ƨǳȍ 
ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ǇǊȊȅǎȊƱȅŎƘ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅŎƘΦ 
 

!ËÔÕÁÌÎÏĢÃÉ 
0ÌÁÎ ÐÏčäÃÚÅÎÉÁ ÚÅ ÓÐĕčËä )Î×ÅÓÔ #ÏÎÓÕÌÔÉÎÇ 3Ȣ!Ȣ 
½ŀǊȊŊŘ ǎǇƽƱƪƛ ǇƻŘƧŊƱ ǿ Řƴƛǳ сΦммΦнллу Ǌƻƪǳ ŘŜŎȅȊƧť ƻ ȊŀƳƛŀǊȊŜ ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŀ ǎǇƽƱƪƛ LƴǿŜǎǘ /ƻƴƴŜŎǘ {Φ!Φ 

ȊŜ ǎǇƽƱƪŊ LƴǿŜǎǘ /ƻƴǎǳƭǘƛƴƎ {Φ!Φ όtƻƱŊŎȊŜƴƛŜ ǇƻǇǊȊŜȊ ǇǊȊŜƧťŎƛŜ ǇǊȊŜȊ LƴǿŜǎǘ /ƻƴǎǳƭǘƛƴƎ {Φ!Φύ 

½ŀǊȊŊŘȅ {ǇƽƱŜƪ ƻƪǊŜǏƭƛƱȅ ǇŀǊȅǘŜǘ ǿȅƳƛŀƴȅ ŀƪŎƧƛ LƴǿŜǎǘ /ƻƴƴŜŎǘ ƴŀ ŀƪŎƧŜ LƴǿŜǎǘ /ƻƴǎǳƭǘƛƴƎ ǿ ǎǘƻǎǳn-

ku 1:1. Przewiduje ǎƛťΣ ȍŜ ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŜ ǇǊȊȅƴƛŜǎƛŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ƪƻǊȊȅǏŎƛΥ 

ŀύ ǊŜŘǳƪŎƧť ƪƻǎȊǘƽǿ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ǿ ǊŀƳŀŎƘ DǊǳǇȅΣ 

ōύ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ǇǊȊŜƧǊȊȅǎǘƻǏŎƛ DǊǳǇȅ ƛ ǳƴƛƪƴƛťŎƛŜ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴŜƎƻ ƪƻƴŦƭƛƪǘǳ ƛƴǘŜǊŜǎƽǿ ǇƻƳƛťŘȊȅ 

ŘǿƛŜƳŀ ǎǇƽƱƪŀƳƛ ƴƻǘƻǿŀƴȅƳƛ ƴŀ ǊƽȍƴȅŎƘ ǊȅƴƪŀŎƘΣ 

Ŏύ ǿȊǊƻǎǘ ƪŀǇƛǘŀƱƽǿ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊȊŜƧƳǳƧŊŎŜƧΣ 

Řύ ǳƱŀǘǿƛŜƴƛŜ ǿ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛǳ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧƻƴŀƭƴȅŎƘΦ 

»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔ ÂÉÅŀäÃÙ ωϊȾφττόȟ τϋȢυυȢφττό 
 

2ÅÊÅÓÔÒÁÃÊÁ ÚÍÉÁÎÙ ÆÏÒÍÙ ÐÒÁ×ÎÅÊ ÓÐĕčËÉ ÐÏÒÔÆÅÌÏ×ÅÊ 

½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ LƴǿŜǎǘ /ƻƴƴŜŎǘ {Φ!Φ ƻǘǊȊȅƳŀƱ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧť ƻ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧƛ ǇǊȊŜȊ {ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ ǿ Yŀǘƻǿi-

ŎŀŎƘ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǎǇƽƱƪƛ CŀŎǘƻǊȅ tƻƭǎƪŀ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ YŀǘƻǿƛŎŀŎƘΦ 

tƻŘǿȅȍǎȊƻƴȅ ƪŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ CŀŎǘƻǊȅ tƻƭǎƪŀ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǿȅƴƻǎƛ тплΦллл ȊƱΦ LƴǿŜǎǘ Connect S.A. 

ǇƻǎƛŀŘŀ ǳŘȊƛŀƱȅ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎŜ нлΣн ҈ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ CŀŎǘƻǊȅ tƻƭǎƪŀΣ ƻōƧťǘŜ Ȋŀ ŎŜƴť ǊƽǿƴŊ 

ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧΦ 

{ǇƽƱƪŀ CŀŎǘƻǊȅ tƻƭǎƪŀ ǊƻȊǇƻŎȊȅƴŀ ƻōŜŎƴƛŜ ǇǊƻŎŜǎ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŀ ǿ ǎǇƽƱƪť ŀƪŎȅƧƴŊΦ bŀ Ǌƻƪ нллф 

ǇƭŀƴƻǿŀƴŜ ƧŜǎǘ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ǎǇƽƱƪƛ ƴŀ ǊȅƴŜƪ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘΦ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴȅƳ 5ƻǊŀŘŎŊ ƧŜǎǘ LƴǿŜǎǘ 

Consulting S.A. 

»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔ ÂÉÅŀäÃÙ ωωȾφττόȟ φτȢυτȢφττό 
 

²ƛťŎŜƧ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ȊŜ ǎǇƽƱƪƛΥ http://www.newconnect.pl/?page=raporty_spolek_EBI&login=&ncebr_type=&ncc_index=ICN 

 

3ÐĕčËÉ ÐÏÒĕ×ÎÙ×ÁÌÎÅ 
 

Nazwa Ticker Sektor Kurs P/E P/BV 
Liczba 

akcji [tys.] 
Kapitalizacja 
[mln zğ] 

WartoŜĺ ksiňgowa 
[mln zğ] 

Inwest Connect ICN inwestycje 1,12 - 0,79 8 000 8,96 11,37 

Blumerang Pre IPO BLU inwestycje 3,77 11,27 3,11 9 600 36,19 11,63 

ECM ECM inwestycje 1,27 - 1,46 8 353 10,61 7,27 

IQ Partners IQP inwestycje 0,45 3,23 0,35 21 853 9,83 28,26 

WDM WDM inwestycje 0,29 1,97 0,89 82 500 23,93 26,80 

BBI Capital BBC finanse-inne 2,40 10,60 0,66 46 739 112,17 169,04 

BMPAG BMP finanse-inne 2,67 3,60 0,51 17 500 43,73 91,80 

Capital Partners CPA finanse-inne 1,64 - 0,63 24 040 39,43 62,70 

IDMSA IDM finanse-inne 1,78 2,30 0,24 109 088 194,18 795,54 

Inwest Consulting ICN Inne usğugi 1,06 6,70 0,79 30 200 32,01 40,72 

MCI Management MCI finanse-inne 3,73 2,30 0,81 44 706 166,75 204,76 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ ÄÌÁ ÓÐĕčÅË ÎÏÔÏ×ÁÎÙÃÈ ÎÁ .Å×#ÏÎÎÅÃÔȟ ÄÌÁ ÓÐĕčÅË ÎÏÔÏ×ÁÎÙÃÈ ÎÁ '07 ɀ www.gpwinfostrefa.pl 
 

Wybrane dane finansowe  
 

 
SprzedaŨ EBIT Amort. 

Zysk 
netto 

Kapitağ 
wğasny 

Aktywa EPS BVPS P/E P/BV 

2007
1
 0 -95 - 398 11 948 12 846 0,05 1,49 22,51 0,75 

HY 2008 0 -325 - -518 11 366 11 739 -0,02 1,42 - 0,79 

QIII 2008 0 - - -1055 11 324 - -0,15
3
 1,42 - 0,79 

Q I-III '08 0 - - -1573 11 324 - -0,15 1,42 - 0,79 

1 - rok obrotowy 23.08.2007 - 31.12.2007; 2- dane zannualizowana dla okresu 23.08.2007 ς 30.09.2008 

Inwest Connect        NCIndex 

wȅƴŜƪ ƴƻǘƻǿŀƵΥ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘ 
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MAXIPIZZA S.A. 21 listopada 2008 www.maxipizza.pl Turystyka i wypoczynek 

+ÕÒÓ ÏÓÔÁÔÎÉ ɍÚčɎ 0,55 
 

Kursy  

Max/Min (12M) [zğ] 4,40/0,37 

Odniesienia debiutu [zğ] 1,5 

 

0ÒÏÆÉÌ ÓÐĕčËÉ 
{ǇƽƱƪŀ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ǊŜǎǘŀǳǊŀŎƧŜ ǿ ǎŜƎƳŜƴŎƛŜ Ŏŀǎǳŀƭ ŘƛƴƴƛƴƎ 
ƻŦŜǊǳƧŊŎŜ ƪƭƛŜƴǘƻƳ ǇƛȊȊťΦ tƻǎƛŀŘŀ ŘǳȍŜ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ǿ 
tego typu ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΦ hǇǊƽŎȊ ǎŜǊǿƻǿŀƴƛŀ ǇƛȊȊȅ ǿ ƭƻƪa-
ƭŀŎƘΣ {ǇƽƱƪŀ ǏǿƛŀŘŎȊȅ ǊƽǿƴƛŜȍ ǳǎƱǳƎƛ ŘƻǿƻȊǳ ǇƛȊȊȅ ƴŀ 
ȊŀƳƽǿƛŜƴƛŀ ǘŜƭŜŦƻƴƛŎȊƴŜ ƛ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿŜΦ {ǇƽƱƪŀ ǇǊƻǿŀŘȊƛ 
proces optymalizacji procesu produkcji i dystrybucji 
ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ Ȋ ǳȍȅŎƛŜƳ ƻǇǊƻƎǊŀƳƻǿŀƴƛŀ ƪƻƳǇǳǘŜǊƻǿŜƎƻ - 
ǎȅǎǘŜƳ Ƴŀ ōǳŘƻǿť ƳƻŘǳƱƻǿŊΣ Ŏƻ ǇƻȊǿŀƭŀ ŜƭŀǎǘȅŎȊƴƛŜ 
Řƻǎǘƻǎƻǿȅǿŀŏ Ǝƻ Řƻ ǇƻǘǊȊŜō ƭƻƪŀƭƛ ƻ ǊƽȍƴƻǊƻŘƴŜƧ ŎƘŀǊŀk-
ǘŜǊȅǎǘȅŎŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ όȊŀƳƽǿƛŜƴƛŀ ǘŜƭŜŦƻƴƛŎȊƴŜΣ ƻōǎƱǳƎŀ 
ƪŜƭƴŜǊǎƪŀΣ ȊŀƳƽǿƛŜƴƛŀ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿŜύΦ 
 

Animator rynku DM PKO BP 

Autoryzowany Doradca Inwest Consulting S.A. 

 

Statystyki  

Ticker MXP 

Liczba akcji [tys. szt.] 4 876 

Kapitalizacja [tys. zğ] 2 672 

Free float [%] 38,24 

średni dzienny obr·t [tys. szt.] 23 

Data debiutu 21-02-2008 

 
7ÓËÁľÎÉËÉ ×ÙÃÅÎÙ 

WskaŦniki P/E P/BV P/EBIT P/S 

MXP - 1,39 - 1,01 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 

 

Stopy zwrotu  

 
1M 3M 6M IPO 

MXP 27,91 -19,12 -51,33 -63,33 

NCIndex -8,62 -27,92 -42,85 -61,06 

Wzglňdna 36,52 8,80 -8,47 -2,27 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 
 
Akcjonariat  

 
Akcje Gğosy 

Molenda Mariusz 17,16% 22,28% 

Molenda Karol 17,16% 22,28% 

Molenda Paweğ 17,16% 22,28% 

Inwest Connect S.A. 10,29% 7,03% 

»ÒĕÄčÏȡ 3ÐÒÁ×ÏÚÄÁÎÉÅ :ÁÒÚäÄÕ Ú ÄÚÉÁčÁÌÎÏĢÃÉ ÓÐĕčËÉ ÚÁ ÐÉÅÒ×ÓÚÅ 
ÐĕčÒÏÃÚÅ ÒÏËÕ obrotowego 2008 
 
Notowania  
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Komentarz  
² LLL ƪǿŀǊǘŀƭŜ ōǊΦ {ǇƽƱƪŀ ƻǎƛŊƎƴťƱŀ Ȋȅǎƪ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ  с ǘȅǎΦ ȊƱΣ Ȋȅǎƪ ōǊǳǘǘƻ 
ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ уΣн ǘȅǎΦ ȊƱ ǇǊȊȅ ǇǊȊȅŎƘƻŘŀŎƘ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ сффΣо ǘȅǎΦ ȊƱΦ wŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǇǊƻƎǊŀƳ ŘȊƛŀƱŀƵ 
ǊŜǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊŀŎȅƧƴȅŎƘ ȊƻǊƛŜƴǘƻǿŀƴȅ ƴŀ ƻōƴƛȍŜƴƛŜ ƪƻǎȊǘƽǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǊŀȊ ǎǘƻǇƴƛƻǿŜ ȊǿƛťƪǎȊŀƴƛŜ 
ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǊŜǎǘŀǳǊŀŎƧƛ ǿ ½ŀƪƻǇŀƴŜƳΦ 
 
²ȅƴƛƪ Ŧƛƴŀƴǎƻǿȅ Ǉƻ ǘǊȊŜŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ нллу ǊΣ ǿȅƴƻǎƛ - псмΣу ǘȅǎΦ ȊƱΣ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ мΣфу 
Ƴƭƴ ȊƱΦ {ǇƽƱƪŀ ǇƭŀƴǳƧŜ ǳǊǳŎƘƻƳƛŜƴƛŜ ƳƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ǇƛȊȊŜǊƛƛ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ƴƛǎƪƛƳ ǇƻȊƛƻƳŜƳ 
ƪƻǎȊǘƽǿ ǎǘŀƱȅŎƘΦ ² ǊŀƳŀŎƘ ǘȅŎƘ ŘȊƛŀƱŀƵ ȊaǿŀǊǘƻ ǳƳƻǿť ƴŀƧƳǳ ƴƛǎƪƻƪƻǎȊǘƻǿŜƎƻ ƭƻƪŀƭǳ ǿ YǊŀƪƻǿƛŜΣ 
ƪǘƽǊȅ ǎǿƻƛƳ ȊŀǎƛťƎƛŜƳ ƻōŜƧƳǳƧŜ ŘǳȍŊ ƭƛŎȊōť ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴȅŎƘ ƻŘōƛƻǊŎƽǿΦ ¦ǊǳŎƘƻƳƛŜƴƛŜ ǇƛȊȊŜǊƛƛ w 
YǊŀƪƻǿƛŜ ƧŜǎǘ ǇƭŀƴƻǿŀƴŜ ƴŀ ƎǊǳŘȊƛŜƵ нллуΦ 
 

!ËÔÕÁÌÎÏĢÃÉ 
$ÚÉÁčÁÎÉÁ ÒÅÓÔÒÕËÔÕÒÙÚÁÃÙÊÎÅ 
½ŀǊȊŊŘ ǇƻŘƧŊƱ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƳŀƧŊŎŜ ƴŀ ŎŜƭǳ ƻōƴƛȍŜƴƛŜ ƪƻǎȊǘƽǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƭƻƪŀƭǳ ǿ ½ŀƪƻǇŀƴŜƳ ƻǊŀȊ 
ǎǘƻǇƴƛƻǿŜ ȊǿƛťƪǎȊŀƴƛŜ ƻōǊƻǘƽǿ ǿŜ ǿǎǇƻƳƴƛŀƴŜƧ ƭƻƪŀƭƛȊŀŎƧƛΥ 
ŀύǿȅƴŜƎƻŎƧƻǿŀƴŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƻōƴƛȍƪŀ ŎȊȅƴǎȊǳ Ȋŀ ǿȅƴŀƧŜƳ ƭƻƪŀƭǳΣ ǿŀǊǘƻǏŏ ŎȊȅƴǎȊǳ ȊƻǎǘŀƱŀ ƻōƴƛȍƻƴŀ ƻ 
28 %, 
ōύŘƻƪƻƴŀƴƻ ǊŜǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊŀŎƧƛ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŀΣ ƳƻȍƭƛǿŜƧ ŘȊƛťƪƛ ǇƻǇǊŀǿƛŜ ǿȅŘŀƧƴƻǏŎƛ ƛ ƧŀƪƻǏŎƛ ǇǊŀŎȅΣ 
zredukowano 4 etaty, 
c)obƴƛȍƻƴƻ ƪƻǎȊǘȅ ȊǳȍȅŎƛŀ ǎǳǊƻǿŎŀΣ 
ŘύǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴƻ ǇŀƪƛŜǘ ǇǊƻƳƻŎȅƧƴȅ ƻǊŀȊ ǇŀƪƛŜǘ ƭƻƧŀƭƴƻǏŎƛƻǿȅ Řƭŀ ǎǘŀƱȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ƪǘƽǊȅ ȊŀŎȊȅƴŀ 
pǊȊŜƪƱŀŘŀŏ ǎƛť ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ 
ŜύǇƻŘƧťǘƻ ƛƴǘŜƴǎȅǿƴŊ ŀƪŎƧť ǊŜƪƭŀƳƻǿŊ ƳŀƧŊŎŊ ƴŀ ŎŜƭǳ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ǊƻȊǇƻȊƴŀǿŀƭƴƻǏŎƛ ǊŜǎǘŀǳǊŀŎƧƛ ǿ 
Zakopanem. 
² ǿȅƴƛƪǳ ǇƻŘƧťǘȅŎƘ ŘȊƛŀƱŀƵ ǳŘŀƱƻ ǎƛť ǇƻǇǊŀǿƛŏ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŏ ǊŜǎǘŀǳǊŀŎƧƛ ǿ ½ŀƪƻǇŀƴŜƳΣ Ŏƻ ǇǊȊŜƱƻȍȅƱƻ 
ǎƛť ƴŀ ǿȅƴƛƪ ǎǇƽƱƪƛ ǿ о ƪǿŀǊǘŀƭŜ нллу ǊƻƪǳΦ 
»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔ ÂÉÅŀäÃy 28/2008, 30.10.2008 

 

Zawarcie umowy najmu lokalu  
½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ƛƴŦƻǊƳǳƧŜ ƻ ǇƻŘǇƛǎŀniu umowy najmu lokalu gastronomicznego w Krakowie. Umowa 
ƧŜǎǘ ŜƭŜƳŜƴǘŜƳ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ Ǉƭŀƴǳ ǳǊǳŎƘŀƳƛŀƴƛŀ ƳƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ǇƛȊȊŜǊƛƛΣ ƪǘƽǊŜ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊ ǎƛť ƴƛŜǿƛŜl-
ƪƛƳƛΣ ǎǘŀƱȅƳƛ ƪƻǎȊǘŀƳƛ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŀΦ 
[ƻƪŀƭ ǿ YǊŀƪƻǿƛŜΣ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ǿ ŀǘǊŀƪŎȅƧƴŜƧ ƭƻƪŀƭƛȊŀŎƧƛ ƻōŜƧƳǳƧŊŎŜƧ ǎǿȅƳ ȊŀǎƛťƎƛŜƳ ŘǳȍŊ ƭƛŎȊōť 
ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿΦ {ǇƽƱƪŀ ǇƭŀƴǳƧŜ ǳǊǳŎƘƻƳƛŏ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǇƛȊȊŜǊƛƛ ǿ YǊŀƪƻǿƛŜ ǿ ƎǊǳŘƴƛǳ нллу 
roku.  
½ŀǊȊŊŘ ǎȊŀŎǳƧŜΣ ȍŜ ƴƻǿȅ ƭƻƪŀƭ ǿ YǊŀƪƻǿƛŜ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ƴƛǎƪƛ ǇƻȊƛƻƳ ƪƻǎȊǘƽǿ ǎǘŀƱȅŎƘ ƻǊŀȊ ŘƻōǊŊ 
ƭƻƪŀƭƛȊŀŎƧť ƻǎƛŊƎƴƛŜ ǇǊƽƎ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ǎȊȅōŎƛŜƧΣ ƴƛȍ ȊŀȊǿȅŎȊŀƧ ǿ ǇƻŘƻōƴȅŎƘ ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘΦ hƪǊŜǎ 
ŘƻŎƘƻŘȊŜƴƛŀ Řƻ ǇǊƻƎǳ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ǿŜ ǿǎǇƻƳƴƛŀƴȅƳ ƻōƛŜƪŎƛŜ ƴƛŜ ǇƻǿƛƴƛŜƴ ōȅŏ ŘƱǳȍǎȊȅ ƴƛȍ с 
ƳƛŜǎƛťŎȅΦ 
»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔ ÂÉÅŀäÃy 27/2008, 29.10.2008 

 
²ƛťŎŜƧ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ȊŜ ǎǇƽƱƪƛΥ http://www.newconnect.pl/?page=raporty_spolek_EBI&login=&ncebr_type=&ncc_index=MXP 

 

3ÐĕčËÉ ÐÏÒĕ×ÎÙ×ÁÌÎÅ 
 

Nazwa Ticker Sektor Kurs P/E P/BV 
Liczba 

akcji [tys.] 
Kapitalizacja 
[mln zğ] 

WartoŜĺ ksiňgowa 
[mln zğ] 

Maxipizza MXP turystyka i wypoczynek 0,55 - 1,39 4 858 2,67 1,93 

Sakana SKN turystyka i wypoczynek 7,45 75,88 15,71 6 733 50,16 3,19 

Amrest EAT hotele i restauracje 49,00 14,20 2,12 14 186 695,13 328,56 

Polrest POL hotele i restauracje 9,20 - 1,56 6 250 57,50 36,76 

1 ς ǿŀǊǘƻǏŏ Ȋȅǎƪǳ ƴŜǘǘƻ Řƭŀ ŘǊǳƎƛŜƎƻ ǇƽƱǊƻŎȊŀ нллт ǊΦ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǎȊŀŎǳƴƪƽǿ ǿƱŀǎƴȅŎƘΤ  

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ ÄÌÁ ÓÐĕčÅË ÎÏÔÏ×ÁÎÙÃÈ ÎÁ .Å×#ÏÎÎÅÃÔȟ ÄÌÁ ÓÐĕčÅË ÎÏÔÏ×ÁÎÙÃÈ ÎÁ '07 ɀ www.gpwinfostrefa.pl 
 

Wybrane dane finansowe  
 

 
SprzedaŨ EBIT Amort. 

Zysk 
netto 

Kapitağ 
wğasny 

Aktywa EPS BVPS P/E P/BV 

2007
1
 1 533 164 38 74 1 553 2 001 0,02 0,32 35,91 1,72 

HY 2008
2
 1 290 -406 51 -470 1 925 2 353 -0,08 0,40 - 1,39 

QIII 2008
3
 699 6 - 8 - - -0,09 - - - 

Q I-III ó08 1 989 -400 - -462 - - -0,09 - - - 

1 - rok obrotowy 01.06.2007 - 31.12.2007; 2 - ǿŀǊǘƻǏŏ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΣ Ȋȅǎƪǳ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƎƻ ƛ Ȋȅǎƪǳ ƴŜǘǘƻ Řƭŀ ŘǊǳƎƛŜƎƻ ǇƽƱǊƻŎȊŀ нллт ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǎȊŀŎǳƴƪƽǿ 
ǿƱŀǎƴȅŎƘ; 3 ς ǿŀǊǘƻǏŏ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΣ Ȋȅǎƪǳ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƎƻ ƛ Ȋȅǎƪǳ ƴŜǘǘƻ Řƭŀ ǘǊȊŜŎƛŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳ нллт ƴŀ ǇƻŘǎǘΦ {ȊŀŎǳƴƪƽǿ ǿƱŀǎƴȅŎƘΤ 

Maxi Pizza       NCIndex 

wȅƴŜƪ ƴƻǘƻǿŀƵΥ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘ 

 




