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ALKAL od 1998 r. prowadzi 

dziaġalnoťł w obszarze: 

× ÁÒÃÈÉÔÅËÔÏÎÉÃÚÎÙÃÈ ÓÙÓÔÅÍÏ×ÙÃÈ ÅÌÅÍÅÎÔĕ× 

fasadowych, 

× produkcji konstrukcji aluminiowych , 

× produkcji aluminiowych i stalowych, przeszklonych 

ÅÌÅÍÅÎÔĕ× ÐÒÚÅÃÉ×ÐÏŀÁÒÏ×ÙÃÈ  

× ÐÒÏÄÕËÃÊÉ ÄÒÚ×Éȟ ÏËÉÅÎȟ ÆÁÓÁÄ É ÄÁÃÈĕ× ÏÓÚËÌÏÎÙÃÈ, 

× montÁŀÕ ÐÏËÒÙç ÄÁÃÈÏ×ÙÃÈ . 

 

ALKAL to sp·ġka dziaġajŌca 

na obiecujŌcym rynku: 

 )ÌÏĢç ÁÌÕÍÉÎÉÕÍ ÓÔÏÓÏ×ÁÎÅÇÏ × ÂÕÄÏ×ÎÉÃÔ×ÉÅ ÓÔÁÌÅ 
ÒÏĢÎÉÅȢ 4ÅÎ ÔÒÅÎÄ ×ÙÎÉËÁ ÚÅ ÚÎÁÃÚÎÙÃÈ ËÏÒÚÙĢÃÉȟ ÊÁËÉÅ ÄÁÊÅ 

aluminium.  

× Po pierwsze, uniwersalne i estetyczne wzornictwo . 

× Po drugie, oÐÔÙÍÁÌÎÁ ÚÄÏÌÎÏĢç ÉÚÏÌÁÃÊÉ ÔÅÒÍÉÃÚÎÅÊ É 

akustycznej. 

×  Po trzecie, wÙÓÏËÉ ÓÔÏÓÕÎÅË ×ÙÔÒÚÙÍÁčÏĢÃÉ ÄÏ ×ÁÇÉ. 

×  I po czwarte, dčÕÇÉ ÏËÒÅÓ ÔÒ×ÁčÏĢÃÉ É ÍÏŀÌÉ×ÏĢç 

ÐÅčÎÅÇÏ ÏÄÚÙÓËÕ. 

 

ALKAL to dobre wyniki finansowe: 
 

ɉ× ÔÙÓȢ ÚčɊ  2008 2009P 

0ÒÚÙÃÈÏÄÙ ÚÅ ÓÐÒÚÅÄÁŀÙ  7 145  9 000  

Zysk netto  872  1 400  
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3 SZYBKIE  czyli  

.ÁÊÃÚöĢÃÉÅÊ Zadawane Pytania  

do MAXIPIZZA S.A.  
 

Odpowiada Prezes ZarzŃdu Paweğ Molenda  
 

Po wynikach roku ubiegğego temperatura akcjonariuszy zbliŨyğa siň do temperatury 

ciasta w piecu. Czy wydarzenia bieŨŃcego roku tworzŃ szanse na pozytywne zmiany 

wyniku finansowego? 

Zdecydowanie tak. Istotne zmiany w dziağalnoŜci Sp·ğki juŨ majŃ miejsce. W kategoriach 

operacyjnych wycofaliŜmy siň z dziağalnoŜci w Zakopanem. Trzeba przyznaĺ, Ũe lokal nie 

generowağ oczekiwanych dochod·w, a jego dziağalnoŜĺ wiŃzağa siň z wysokimi kosztami 

stağymi. Stanowiğo to istotne obciŃŨanie dla wyniku finansowego i cash flow. PodjňliŜmy 

decyzjň o wyjŜciu z tej lokalizacji i podnajňliŜmy lokal. Zakopane uwiodğo wielu inwesto-

r·w, ale dziŜ relokacji dokonuje takŨe gieğdowy Polrest. UwolnionŃ got·wkň zamierzamy 

kierowaĺ do niskokosztowych obiekt·w o dobrej lokalizacji z potencjağem rozwoju.  

 

Czy rozw·j sieci sprzedaŨy bňdzie opierağ siň na sprzedaŨy wğasnej, czy franszyzie? 

Bňdziemy rozwijali siň na dwa sposoby. Pierwszy umoŨliwia wiňkszŃ kontrolň marŨy        

i wiňksze przychody, ale wymaga znaczŃcych nakğad·w inwestycyjnych. Bardziej dyna-

miczny rozw·j tego kanağu sprzedaŨy uzaleŨniony jest od pozyskania dodatkowego kapi-

tağu. Franszyza jest bardzo atrakcyjnŃ propozycjŃ zar·wno dla partner·w sieci, jak i dla 

Sp·ğki. Czerpiemy dochody z prowizji od sprzedaŨy oraz opğat za przystŃpienie do sieci, 

udzielajŃc wsparcia w zakresie know-how niezbňdnego do efektywnego zarzŃdzania 

produkcjŃ, sprzedaŨŃ oraz zaopatrzeniem pizzerii.  

 

Jak Pan ocenia, czy sŃ perspektywy na poprawň wyceny akcji MaxiPizza SA? 

Tworzymy dobre, zdrowe fundamenty do rozwoju sieci pizzerii. Rozwijamy sieĺ franszy-

zowŃ. Chciağbym, aby do koŒca 2009 roku dziağağo siedem pizzerii pod markŃ Maxipizza. 

Nasz plan jest  uzaleŨniony od tego, czy uda siň pozyskaĺ ciekawe lokalizacje w rozsŃdnej 

cenie.  Nasze doŜwiadczenie oraz status sp·ğki notowanej na rynku NewConnect sŃ bar-

dzo cenne dla franszyzobiorc·w. Jestem przekonany, Ũe z tego pieca bňdzie dobra pizza i 

lepsze wyniki finansowe. 

 

 

WczesnŃ wiosnŃ 1939 r., przed nieuniknio-

nym juŨ konfliktem, brytyjskie Ministerstwo 

ds. Informacji na zlecenia Kr·la Georga VI, 

przygotowağo kampaniň, kt·rej celem  byğo 

przekonanie obywateli, Ũe podejmowane sŃ 

wszystkie niezbňdne kroki w celu obrony 

kraju. Tytuğ jednego z poster·w brzmiağ: 

ĂKEEP CALM AND CARRY ONò 

W turbulentnym otoczeniu gospodarczym, w 

sytuacji ograniczonego dostňpu do finanso-

wania bankowego warunki do rozwoju sŃ 

niezwykle trudne. Jednak cykliczny charakter 

koniunktury niesie perspektywň zmian, kt·re 

bňdŃ wykorzystywane przed dynamiczne 

przedsiňbiorstwa o wysokim stopniu akomo-

dacji. 

Oddajemy w PaŒstwa rňce kolejny numer 

magazynu z wciŃŨ aktualnym przesğaniem 

ĂR·bmy swojeò. 

Redakcja 
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ÓÐĕčËÁ 

 
kurs  

  
p/e  

  
p/bv  

liczba  
akcji [mln]  

kap. 
ɍÍÌÎ ÚčɎ 

prognoz y*  
stopa zwrotu [%]  % dni bez transakcji  

1M 3M 6M IPO 1M 3M 6M 

BTG 0,07 17,23 1,14 70,40 4,93 V -12,50 -30,00 -53,33 -65,00 0,00 1,59 4,76 

DVC 1,19 - 1,19 5,88 7,00 - 16,67 -27,44 -11,85 -60,33 0,00 0,00 4,76 

FFI 0,40 11,53 4,27 100,00 40,00 V 21,21 5,26 -21,57 11,11 0,00 0,00 1,59 

GPP 1,14 8,73 0,98 5,78 6,58 - -5,79 20,00 28,09 -43,00 18,18 23,81 23,02 

INB 0,09 80,51 4,12 52,78 4,75 V -10,00 -18,18 -40,00 -50,00 4,55 7,94 5,56 

ICI 0,36 - 0,66 6,81 2,45 V 19,05 -10,71 -29,58 -69,70 4,55 1,59 13,49 

ICN 0,94 - 0,78 8,00 7,52 - -3,09 -12,15 -7,84 -74,93 0,00 6,35 4,76 

MXP 0,89 - 2,87 4,86 4,32 - 11,25 93,48 85,42 -40,67 40,91 19,05 26,98 

PLM 1,40 24,07 0,84 3,47 4,86 V 16,67 -5,41 68,67 -56,25 90,91 76,19 65,87 

POZ 3,05 11,93 1,54 18,38 56,05 V 24,49 23,98 54,04 27,08 0,00 0,00 0,79 

PMA 3,20 - 0,89 3,20 10,24 V -1,23 44,80 33,33 -73,33 0,00 0,00 0,00 

RCW 1,00 - - 10,08 10,08 - -6,54 42,86 -6,54 -41,18 4,55 17,46 13,49 

TLS 5,18 7,29 1,75 2,44 12,65 V 1,17 26,34 26,34 -13,67 27,27 25,40 37,30 

T2I  3,86 - 1,11 6,15 23,74 - -12,87 -22,80 -17,87 -72,41 59,09 60,32 54,76 

VRB 0,87 32,17 1,87 8,69 7,56  -5,43 -12,12 -3,33 -42,00 13,64 4,76 4,76 

*  ĂVȱ jeŜli opublikowano 

W numerze:   ABC NewConnect ς 4 | /Ä ÐÏÍÙÓčÕ ÄÏ ÏÆÅÒÔÙ ς 5 | Blue Tax Group  ς 6 | Divicom  ς 7 | Fast Finance ς 8 | GPPI ς 9 | Inbook ɀ 10 
| Index Copernicus  ς 11 | Inwest Connect  ς 12 | Maxi Pizza ς 13 | Polman  ς 14 | Pozbud ς 15 | Prima Moda  ς 16 | 2ÕÃÈ #ÈÏÒÚĕ× ς 17 | Tech-
nopark  ς 18 | Telestrada  ς 19 | Verbicom  ς 20 | Komentarze tygodniowe  ς 21 | 

 

 



 

 

ABC NEWCONNECT  
  

Podstawowe informacje o rynku 

NewConnect: 

¶ ÒÙÎÅË ÏÒÇÁÎÉÚÏ×ÁÎÙ ÐÒÚÅÚ 'ÉÅčÄö 0ÁÐÉÅÒĕ× 7ÁÒÔÏĢÃÉo-
wych  ÄÅÄÙËÏ×ÁÎÙ ÄÌÁ ÄÙÎÁÍÉÃÚÎÙÃÈ ÐÒÚÅÄÓÉöÂÉÏÒÓtw 
ÚÁÉÎÔÅÒÅÓÏ×ÁÎÙÃÈ ÐÏÚÙÓËÁÎÉÅÍ ĢÒÏÄËĕ× ÎÁ ÆÉÎÁÎÓo-
wanie rozwoju, 
¶ ÂÒÁË ÍÉÎÉÍÁÌÎÙÃÈ ×ÙÍÏÇĕ× ËÁÐÉÔÁčÏ×ÙÃÈ ɉ×ÙÍÁÇÁÎÁ 

forÍÁ ÓÐĕčËÉ ÁËÃÙÊÎÅÊ ÌÕÂ ËÏÍÁÎÄÙÔÏ×Ï-akcyjna), 
¶ ÓÚÙÂËÁ ĢÃÉÅŀËÁ ÐÏÚÙÓËÁÎÉÁ ËÁÐÉÔÁčÕ ÄÌÁ ÐÒÚÅÄÓÉöÂÉÏr-

stwa  na podstawie dokumentu informacyjnego, 
¶ ÚÌÉÂÅÒÁÌÉÚÏ×ÁÎÅ ÏÂÏ×ÉäÚËÉ ÉÎÆÏÒÍÁÃÙÊÎÅ Õ×ÚÇÌöÄÎÉÁÊäȤ
ÃÅ ÓÐÅÃÙÆÉËö ÍÁčÙÃÈ É ĢÒÅÄÎÉÃÈ ÐÒÚÅÄÓÉöÂÉÏÒÓÔ×, 
¶ kluczowa rola Autoryzowanego Doradcy w procesie 

przygotowania ÓÐĕčËÉ ÏÒÁÚ  ÄÏËÕÍÅÎÔÕ ÉÎÆÏÒÍÁÃÙÊÎÅÇÏȢ 
 
NewConnect to ÒÙÎÅË ÄÌÁ ÍÁčÙÃÈ É ĢÒÅÄÎÉÃÈ ÐÒÚÅÄÓÉöȤ

ÂÉÏÒÓÔ×ȟ ËÔĕÒÅ ÐÏÓÚÕËÕÊä ËÁÐÉÔÁčÕ ÎÁ ÆÉÎÁÎÓÏ×ÁÎÉÅ ÒÏÚ×o-
ÊÕȢ  2ÅÇÕÌÁÃÊÅ ÐÒÁ×ÎÅ Óä ÄÏÓÔÏÓÏ×ÁÎÅ ÄÏ ÓÐÅÃÙÆÉËÉ ÄÙÎa-
ÍÉÃÚÎÙÃÈ ÐÒÚÅÄÓÉöÂÉÏÒÓÔ×, ÁÌÅ ÚÁÐÅ×ÎÉÁÊä ÕÃÚÅÓÔÎÉËÏÍ 
ÒÙÎËÕ ÂÅÚÐÉÅÃÚÅďÓÔ×Ï ÏÂÒÏÔÕȢ )Î×ÅÓÔÏÒÚÙ ÏÃÅÎÉÁÊä ÐÌÁÎÙ 
roÚ×ÏÊÕȟ ËÏÍÐÅÔÅÎÃÊÅ ÍÅÎÁÄŀÅÒĕ× ÏÒÁÚ ÒÙÚÙËÁ Ú×ÉäÚÁÎÅ Ú 
ÉÎ×ÅÓÔÙÃÊä × ÁËÃÊÅ ÐÒÚÅÄÓÉöÂÉÏÒÓÔ×ÁȢ $ÏÂÒÚÅ ÐÒÚÙÇÏÔÏ×a-
ÎÙ ÐÒÏÃÅÓ ÕÍÏŀÌÉ×ÉÁ ÓÚÙÂËÉÅ ÐÏÚÙÓËÁÎÉÁ ËÁÐÉÔÁčÕȟ ÔÒÕÄÎÅÇÏ 
ÄÏ ÕÚÙÓËÁÎÉÁ Ú ÉÎÎÙÃÈ ľÒĕÄÅčȢ .Á ÒÙÎËÕ ÎÏÔÏ×ÁÎÅ Óä  ÁËÃÊÅ 
ÐÒÚÅÄÓÉöÂÉÏÒÓÔ× Ú ×ÉÅÌÕ ÂÒÁÎŀ ÇÏÓpodarki. 
*ÅĢÌÉ ÒÏÚ×ĕÊ 4×ÏÊÅÊ &ÉÒÍÙ ÊÅÓÔ ÏÇÒÁÎÉÃÚÁÎÙ ÐÒÚÅÚ ÚÄÏl-

ÎÏĢÃÉ ÐÒÏÄÕËÃÙÊÎÅȟ ÄÏÓÔÒÚÅÇÁÓÚ ÍÏŀÌÉ×ÏĢÃÉ ÅËÓÐÁÎÓÊÉ ÎÁ 
ÎÏ×ÙÃÈ ÒÙÎËÁÃÈȟ ÁÎÁÌÉÚÕÊÅÓÚ ÍÏŀÌÉ×ÏĢç ÐÒÚÅÊöÃÉÁ ÌÕÂ ÁÌÉÁn-
ÓÕ Ú ËÏÎËÕÒÅÎÔÅÍ ÔÏ ÒÙÎÅË .Å×#ÏÎÎÅÃÔ ÊÅÓÔ ÁÔÒÁËÃÙÊÎä 
ÐÒÏÐÏÚÙÃÊäȢ 

 

Jakie korzyŜci wiŃŨŃ siň z debiutem na 

rynku NewConnect? 

¶ ÄÏÓÔöÐ ÄÏ ËÁÐÉÔÁčÕ ÎÁ ÆÉÎÁÎÓÏ×ÁÎÉÁ ÒÏÚ×ÏÊÕ  ɉÒÏÚ×ĕÊ 
organiczny lub M&A),  
¶ Ú×ÉöËÓÚÅÎÉÅ ÒÏÚÐÏÚÎÁ×ÁÌÎÏĢÃÉ ÓÐĕčËÉȟ ÐÒÏÆÉÌÕ ÊÅÊ ÄÚÉa-
čÁÌÎÏĢÃÉȟ ÐÒÏÄÕËÔĕ× É ÕÓčÕÇȟ ËÔĕÒÁ ÕÚÙÓËÕÊÅ ÓÔÁÔÕÓ Ðu-
ÂÌÉÃÚÎÙ ×ĢÒĕÄ ËÌÉÅÎÔĕ× É ËÏÏÐÅÒÁÎÔĕw, 
¶ ÒÙÎËÏ×Á ×ÙÃÅÎÁ ÁËÃÊÉ Á × ÄčÕÇÉÍ ÔÅÒÍÉÎÉÅ  ÐÒÅÍÉÁ × 
×ÙÃÅÎÉÅ ÚÁ ÔÒÁÎÓÐÁÒÅÎÔÎÏĢç ÓÐĕčËÉ ÐÕÂÌÉÃÚÎÅÊ, 
¶ ÁËÃÊÅ ÊÁËÏ ȵĢÒÏÄÅË ÐčÁÔÎÉÃÚÙȱ ÄÏ ÆÉÎÁÎÓÏ×ÁÎia rozwoju 
ÓÐĕčËÉ ÐÏÐÒÚÅÚ -Ǫ!ȟ 
¶ ÄÏÓÔöÐ ÄÏ ÎÏ×ÅÊ ÇÒÕÐÙ ÉÎ×ÅÓÔÏÒĕ× É ÒÙÎËÏ×Á ×ÙÃÅÎÁ 

akcji, 
¶ ÍÏŀÌÉ×ÏĢç ÂÕÄÏ×ÁÎÉÁ ÓÙÓÔÅÍĕ× ÍÏÔÙ×ÁÃÙÊÎÙÃÈ × 

oparciu o programy opcji na zakup akcji, 
¶ ÐÒÚÙÇÏÔÏ×ÁÎÉÁ ÄÏ ÄÅÂÉÕÔÕ ÎÁ .Å×#ÏÎÎÅÃÔ ÓÔÙÍÕÌÕÊä  
ÐÏÒÚäÄËÉȟ ÐÒÏ×ÁÄÚäÃÅ ÄÏ ×ÉöËÓÚÅÊ ÅÆÅËÔÙ×ÎÏĢÃÉ ÂÉÚÎe-
su. 
 
NewConnect ÏÆÅÒÕÊÅ ÓÚÅÒÅÇ ËÏÒÚÙĢÃÉ ÐÒÚÅÄÓÉöÂÉÏr-

ÓÔ×ÏÍȟ ËÔĕÒÅ ×ÙÒĕŀÎÉÁ ÄÅÔÅÒÍÉÎÁÃÊÁ É ÓËÕÔÅÃÚÎÏĢç × ÒÅÁÌi-
ÚÁÃÊÉ ÃÅÌĕ× ÏÒÁÚ ÂÕÄÏ×Á ×ÁÒÔÏĢÃÉ ÄÌÁ ÁËÃÊÏÎÁÒÉÕÓÚÙȢ 
)Î×ÅÓÔÏÒÚÙ ÒÙÎËÕ .Å×#ÏÎÎÅÃÔ ÁËÃÅÐÔÕÊä ×ÙŀÓÚÅ ÒÙÚy-

ko inwestycyjne jakie towarzyszy inwestycjom w akcje 

ÐÒÚÅÄÓÉöÂÉÏÒÓÔ× ÎÁ ×ÃÚÅÓÎÙÍ ÅÔÁÐÉÅ ÒÏÚ×ÏÊÕȢ 3ÐÒÁ×ÎÁ 
realizacja procesu ÐÏÚÙÓËÁÎÉÁ ËÁÐÉÔÁčÕ ÕÍÏŀÌÉ×ÉÁ ÓÚÙÂËÉÅ 
ÒÏÚÐÏÃÚöÃÉÅ ÄÚÉÁčÁď ÉÎ×ÅÓÔÙÃÙÊÎÙÃÈ É ÏÒÇÁÎÉÚÁÃÙÊÎÙÃÈ ÎÉe-
ÚÂöÄÎÙÃÈ ÄÏ ÒÅÁÌÉÚÁÃÊÉ ÐÒÚÅÄÓÔÁ×ÉÏÎÙÃÈ ÐÌÁÎĕ× ÒÏÚ×ÏÊÕȢ 
3ÔÁÔÕÓ ÓÐĕčËÉ .Å×#ÏÎÎÅÃÔ ×ÉäŀÅ ÓÉö ÚÅ ÓÔÁčä  ÏÂÅÃÎÏĢÃÉä 

ÓÐĕčËÉ × ÍÅÄÉÁÃÈ ÆÉÎÁÎÓÏ×ÙÃÈȟ ÃÏ ÓÐÒÚÙÊÁ ÐÒÏÍÏÃÊÉ ÓÐĕčËÉȟ 
ÊÅÊ ÓÔÒÁÔÅÇÉÉ ÒÏÚ×ÏÊÕȟ ÐÒÏÄÕËÔĕ× É ÕÓčÕÇȢ 2ÅÇÕÌÁÒÎÅ ÓÐÏÔËa-
nia z uczestnikami ryÎËÕ Óä ÄÏÄÁÔËÏ×ä ÏËÁÚÊä ÄÏ ÉÎÆÏr-
ÍÏ×ÁÎÉÁ Ï ×ÙÎÉËÁÃÈ ÆÉÎÁÎÓÏ×ÙÃÈ É ÏÓÉäÇÎÉöÃÉÁÃÈ ÐÒÚÅd-
ÓÉöÂÉÏÒstwa.  
!ËÃÊÅ ÓÐĕčËÉ ÎÏÔÏ×ÁÎÅÊ ÓÔÁÊä ÓÉö ÐčÙÎÎä ×ÁÌÕÔäȟ ËÔĕÒÁ 

ÍÏŀÅ ÚÏÓÔÁç ×ÙËÏÒÚÙÓÔÁÎÁ ÄÏ Ô×ÏÒÚÅÎÉÁ ÐÒÏÇÒÁÍĕ× Ío-
ÔÙ×ÁÃÙÊÎÙÃÈ ÄÌÁ ËÌÕÃÚÏ×ÙÃÈ ÐÒÁÃÏ×ÎÉËĕ× ÓÐĕčËÉ ÏÒÁÚ 
ÆÉÎÁÎÓÏ×ÁÎÉÁ ÐÒÚÅÊöç ÌÕÂ ÐÏčäÃÚÅďȢ 4ÅÎ ÐÉÅÒ×ÓÚÙ ÁÓÐÅËÔ 
ÊÅÓÔ ÓÚÃÚÅÇĕÌÎÉÅ ÉÓÔÏÔÎÙ ÄÌÁ ÚÅÓÐÏčÕ ÍÅÎÁÄŀÅÒÓËÉÅÇÏȟ ËÔĕÒe-
ÇÏ ÄčÕÇÏÔÅÒÍÉÎÏ×Å ÚÁÁÎÇÁŀÏ×ÁÎÉÅ ÊÅÓÔ ÓÚÃÚÅÇĕÌÎÉÅ ÉÓÔÏÔÎÅ 
dla ÒÏÚ×ÏÊÕ ÓÐĕčËÉȢ 

  

Czy utracň decyzyjnoŜĺ? Na ile realne jest 

zagroŨenie wrogim przejňciem? 

To pytÁÎÉÅ ÚÁÄÁÊä ÓÏÂÉÅ ÚÁčÏŀÙÃÉÅÌÅ ÆÉÒÍÙ oraz me-
ÎÁÄŀÅÒÏ×ÉÅ ȟ ËÔĕÒÚÙ ÃÈÃä ÚÁÃÈÏ×Áç  ÄÅÃÙÄÕÊäÃÙ ×ÐčÙ× ÎÁ 
ÚÁÒÚäÄÚÁÎÉÅȟ ×ÙÚÎÁÃÚÁÎÉÅ É ÒÅÁÌÉÚÁÃÊö ÓÔÒÁÔÅÇÉÉȢ  

Na etapie pierwszej oferty prywatnej lub oferty pu-
blicznej ÒÙÚÙËÏ ÎÉÅÐÒÚÙÊÁÚÎÅÇÏ ÐÒÚÅÊöÃÉÁ ÊÅÓÔ ÚÎÉËÏÍÅ É 
×ÙÎÉËÁ Ú ÄÕŀÅÊ ËÏÎÔÒÏÌÉ ÐÒÏÃÅÓÕ ÐÒÚÅÚ ÓÐĕčËö É ÊÅÊ ÄÏÒÁÄÃöȢ 
7ÓÐĕÌÎÉÅ ÏËÒÅĢÌÁÎÅ Óä ËÌÕÃÚÏ×Å ÐÁÒÁÍÅÔÒÙ ÅÍÉÓÊÉ × ÏÄÎÉe-
ÓÉÅÎÉÕ ÄÏ ÓÔÏÐÎÉÁ ÒÏÚ×ÏÄÎÉÅÎÉÁ ×čÁÓÎÏĢÃÉȟ rozproszenia 
ÁËÃÊÉȟ ÕÄÚÉÁčÕ × ÇčÏÓÁÃÈ ÎÏ×ÙÃÈ ÁËÃÊÏÎÁÒÉÕÓÚÙȟ ÒÏÚ×ÉäÚÁď 
statutowych i regulaminowych.  

W okresie po debiucie na rynku NewConnect akcjona-
ÒÉÕÓÚÅ Ú×ÉöËÓÚÁÊäÃÙ Ó×ÏÊÅ ÚÁÁÎÇÁŀÏ×ÁÎÉÅ ÐÏ×ÙŀÅÊ ÐÒÁw-
ÎÉÅ ÏËÒÅĢÌÏÎÙÃÈ ÕÄÚÉÁčĕ× Óä ÚÏÂÏ×ÉäÚÁÎÉ ÄÏ ÐÒÚÅËÁÚÙ×a-
nÉÁ ÓÔÏÓÏ×ÎÙÃÈ ÉÎÆÏÒÍÁÃÊÉ ÄÏ ÓÐĕčËÉ ÏÒÁÚ ÏÒÇÁÎĕ× ÎÁÄÚo-
ru. 

 

Czy NewConnect to oferta dla mojej 

firmy?  

Udzielenie odpowiedzi na to pytanie wymaga wnikliwej 
ÁÎÁÌÉÚÙ ÐÏÔÒÚÅÂ ÐÒÚÅÄÓÉöÂÉÏÒÓÔ×Áȟ ÓÐÒÁ×ÎÏĢÃÉ É ÅÆÅËÔÙ×Îo-
ĢÃÉ ÄÚÉÁčÁÎÉÁ ÏÒÁÚ ÐÅÒÓÐÅËÔÙ× ÒÏÚ×ÏÊÕȢ !ÎÁÌÉÚÁ przedemi-
ÓÙÊÎÁ 3ÐĕčËÉ ÕÍÏŀÌÉ×ÉÁ ÎÁÍ ×ÙÐÒÁÃÏ×ÁÎÉÅ  ÎÁÊÂÁÒÄÚÉÅÊ 
ÅÆÅËÔÙ×ÎÙÃÈ ÒÏÚ×ÉäÚÁď ÄÌÁ ÎÁÓÚÙÃÈ +ÌÉÅÎÔĕ× Ú Õ×ÚÇÌöd-
ÎÉÅÎÉÅÍ ÓÐÅÃÙÆÉËÉ ÄÚÉÁčÁÌÎÏĢÃÉ ÏÒÁÚ ÄčÕÇÏÔÅÒÍÉÎÏ×ÙÃÈ 
ÃÅÌĕ× ÁËÃÊÏÎÁÒÉÕÓÚÙ ×ÉöËÓÚÏĢÃÉÏ×ÙÃÈȢ $ÏÂÒÚÅ ÐÒÚÙÇÏÔo-
×ÁÎÙ ÐÒÏÃÅÓ ÐÏÚÙÓËÁÎÉÁ ËÁÐÉÔÁčÕ Õ×ÚÇÌöÄÎÉÁÊäÃÙ ÒÅÁÌÉÁ 
ÒÙÎËÏ×Å ÔÏ ÄÌÁ ÎÁÓ ÐÕÎËÔ ×ÙÊĢÃÉÁȢ 

 

Znamy ÓÔÁÎÄÁÒÄÙ ÒÙÎËÕ ËÁÐÉÔÁčÏ×ÅÇÏ i ocze-
ËÉ×ÁÎÉÁ ÉÎ×ÅÓÔÏÒĕ×Ȣ :ÁÐÒÁÓÚÁÍÙ na pierw-
sze konstruktywne spotkanie. 
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OD POMYSĞU DO OFERTY 
Jak zwiňkszyĺ szanse na udanŃ emisjň cz.1 

 
 

Rynek NewConnect to idealne miejsce dla 
ÄÙÎÁÍÉÃÚÎÙÃÈ ÐÒÚÅÄÓÉöÂÉÏÒÓÔ× ÐÏÓÚÕËÕÊäȤ
ÃÙÃÈ ËÁÐÉÔÁčÕ ÄÏ ÆÉÎÁÎÓÏ×ÁÎÉÁ ÄÁÌÓÚÅÇÏ ÒÏz-
×ÏÊÕȢ !ÌÅ ËÁÐÉÔÁč ÓÔÁč ÓÉö ÚÁÓÏÂÅÍ ÎÉÅÚ×ÙËÌÅ 
cennym i poszukiwanym, dlatego warto 
ÓÐÒÁ×ÄÚÉç ÊÁË × ×ÙĢÃÉÇÕ ×ÙÓÕÎäç ÓÉö ÎÁ ÃÚo-
čÏ ÐÅÌÅÔÏÎÕȢ 

 
 

Przygotowania do oferty  

4Ï ËÌÕÃÚÏ×Ù ÅÌÅÍÅÎÔȟ ËÔĕÒÙ ÒÚÕÔÕÊÅ ÎÁ  ÊÁËÏĢç ÃÁčÅÇÏ ÐÒÏÃÅÓÕȢ  
Decyzja o wprowadzeniu akcji do obrotu na rynek NewCon-

ÎÅÃÔ ÍÁ ÃÈÁÒÁËÔÅÒ ÓÔÒÁÔÅÇÉÃÚÎÙ É ÔÁË ÎÁÌÅŀÙ Êä ÔÒÁËÔÏ×ÁçȢ  
7 ÉÎÔÅÒÅÓÉÅ ÁËÃÊÏÎÁÒÉÕÓÚÙȟ ÃÚčÏÎËĕ× ÚÁÒÚäÄÕ ÏÒÁÚ ÒÁÄÙ ÎÁÄÚÏr-
czej jest, ÁÂÙ ×ÓÚÙÓÔËÉÅ ÏÒÇÁÎÙ ÓÐĕčËÉ ÄÙÓÐÏÎÏ×ÁčÙ ÍÏŀÌÉ×ÉÅ 
ËÏÍÐÌÅÔÎÙÍÉ ÉÎÆÏÒÍÁÃÊÁÍÉ ÎÁ ÔÅÍÁÔ ÐÅÒÓÐÅËÔÙ× ÏÒÁÚ ÏÂÏ×Éäz-
Ëĕ× ÓÐĕčËÉ ÎÏÔÏ×ÁÎÅÊ ÎÁ ÒÙÎËÕ .Å×#ÏÎÎÅÃÔȢ 0ÅčÎÅ ×ÙËÏÒÚÙÓÔa-
ÎÉÅ ÍÏŀÌÉ×ÏĢÃÉȟ ËÔĕÒÅ Ô×ÏÒÚÙ ÔÅÎ ÒÙÎÅË ×ÙÍÁÇÁ ÒÚÅÔÅÌÎÅÊ ÁÎÁÌÉÚÙ 
ËÒÙÔÙÃÚÎÙÃÈ ÚÁÇÁÄÎÉÅď ÏÒÁÚ ÄÏÓÔÏÓÏ×ÁÎÉÁ ÆÉÒÍÙ ÄÏ ÓÔÁÎÄÁÒÄĕ× 
ÒÙÎËÕ ËÁÐÉÔÁčÏ×ÅÇÏȢ #ÚÁÓ ÐÏĢ×ÉöÃÏÎÙ ÐÒÚÅÚ ÍÅÎÁÄŀÅÒĕ× ÎÁ 
ÐÒÚÙÇÏÔÏ×ÁÎÉÅ ÄÏ ÏÆÅÒÔÙ ÊÅÓÔ ÂÅÚ ÍÁčÁ ÉÎ×ÅÓÔÙÃÊä Ú Ç×ÁÒÁÎÔÏ×a-
Îä ÓÔÏÐä Ú×ÒÏÔÕȢ 
:čÏÔÁ ÚÁÓÁÄÁ ÂÒÚÍÉ ȵ)Í ×ÃÚÅĢÎÉÅÊ ÔÙÍ ÌÅÐÉÅÊȱȢ 7ÁÒÔÏ ÔÅÎ ÐÒo-

ÃÅÓ ÒÏÚÐÏÃÚäç ÍÏŀÌÉ×ÉÅ ×ÃÚÅĢÎÉÅ ËÏÒÚÙÓÔÁÊäÃ Ú ÐÏÍÏÃÙ ÄÏĢ×ÉÁd-
ÃÚÏÎÙÍ ÄÏÒÁÄÃĕ×Ȣ   

Bardzo istotny jest Òĕ×ÎÉÅŀ ÄÏÂĕÒ ÄÏÒÁÄÃÙ ÌÕÂ ÄÏÒÁÄÃĕ× ÄÏ 
ÐÒÏÊÅËÔÕȢ 7ÁŀÎÅ, aby ×ÙÂĕÒ ÂÙč ÐÏÐÒÚÅÄÚÏÎÙ ÁÎÁÌÉÚä ÏÆÅÒÔÙ É 
ÒÏÚÍÏ×ä Ú ÏÓÏÂÁÍÉȟ ËÔĕÒÅ ÐÏÔÅÎÃÊÁÌÎÉÅ ÂöÄä ÕÃÚÅÓÔÎÉÃÚÙç × ÐÒo-
jekcie. Nic nie jest bardziej ryzykowne, ÎÉŀ ÄÏÒÁÄÃÁ ȵÕÃÚäÃÙ ÓÉöȱ ÎÁ 
kliencie, ÄÌÁÔÅÇÏ ×ÅÒÙÆÉËÁÃÊÁ ÄÏËÏÎÁď É ÌÉÓÔÁ ÒÅÆÅÒÅÎÃÙÊÎÁ ÂöÄÚÉÅ 
×ÁŀÎä ×ÓËÁÚĕ×ËäȢ .ÉÅ ÂĕÊÍÙ ÓÉö ÚÁÄÁ×ÁÎÉÁ ÔÒÕÄÎÙÃÈ ÐÙÔÁď É 
×ÅÒÙÆÉËÁÃÊÉ ÄÏÒÁÄÃÙ Õ ÊÅÇÏ ËÌÉÅÎÔĕ×Ȣ  
 

Analiza przedemisyjna  

Czy Wy, ÁËÃÊÏÎÁÒÉÕÓÚÅ ÏÒÁÚ ËÁÄÒÁ ÚÁÒÚäÄÚÁÊäÃÁ ÓÐĕčËÉ ÐÒÙ×Át-
ÎÅÊ ×ÙÒÁŀÁÃÉÅ ×ÏÌö ×ÐÒÏ×ÁÄÚÅÎÉÁ ÁËÃÊÉ ÄÏ ÏÂÒÏÔÕ ÎÁ ÒÙÎÅË .Åw-
Connect? 
*ÅĢÌÉ ÏÄÐÏ×ÉÅÄľ ÂÒÚÍÉ ÔÁËȟ ÔÏ × ÎÁÓÚÙÍ ×ÓÐĕÌÎÙÍ ÉÎÔÅÒÅÓÉÅ 

jest, ÁÂÙ ÓËÏÎÆÒÏÎÔÏ×Áç ÃÈöÃÉ ÚÅ ÚÄÏÌÎÏĢÃÉÁÍÉȢ  
7 ÐÒÁËÔÙÃÅ ÚÁËčÁÄÁÍÙ ÃÚčÏÎËÏÍ ÚÁÒÚäÄÕ ÏËÕÌÁÒÙ Ú ÏÐÔÙËä 

ÐÏÔÅÎÃÊÁÌÎÙÃÈ ÉÎ×ÅÓÔÏÒĕ×, ÁÂÙ ÓÐÏÊÒÚÅÌÉ Ú ÎÁÍÉ ÎÁ Ó×ÏÊÅ ×ÙÊät-
ËÏ×Å ÐÒÚÅÄÓÉöÂÉÏÒÓÔ×Ï × ËÁÔÅÇÏÒÉÁÃÈ ÉÎ×ÅÓÔÙÃÙÊÎÙÃÈ É ×ÓÐĕÌÎÉÅ 
pracujemy - szukamy odpowiedzi na podstawowe pytania: 
- ÎÁ ÊÁËÉÍ ÒÙÎËÕ ÄÚÉÁčÁ ÓÐĕčËÁ ɉ×ÚÒÏÓÔÏ×Ù ÃÚÙ ÓÐÁÄËÏ×Ùȟ ÃÚÙÍ 
ÃÈÁÒÁËÔÅÒÙÚÕÊÅ ÓÉö ÔÅÎ ÒÙÎÅËȟ ÍÁÍÙ ÐÏÚÙÔÙ×ÎÙ ÓÅÎÔÙÍÅÎÔ, czy 
ÚÁÐÁÌÁÍÙ ÃÚÅÒ×ÏÎÅ Ģ×ÉÁÔčÏ ÄÌÁ ÔÅÊ ÂÒÁÎŀÙɊȩ 
- ÃÚÙ ÊÅÓÔ ÐÒÚÅËÏÎÙ×ÕÊäÃÁ ÓÔÒÁÔÅÇÉÁ ÒÏÚ×ÏÊÕ ɉÔÕ ËÌÕÃÚÏ×ä ÒÏÌö 
ÏÄÇÒÙ×Á ÚÁÒÚäÄȟ × ÚÁÓÁÄÚÉÅ ÐÒÏ×ÁÄÚÉ ȵÐÒÚÅÄÓÐÒÚÅÄÁŀȱ ÓÐĕčËÉɊȩ 
- ÊÁË ÐÌÁÎÙ ÒÏÚ×ÏÊÕ ÐÒÚÅËčÁÄÁÊä ÓÉö ÎÁ ×ÙÎÉËÉ ÆÉÎÁÎÓÏ×Åȩ 
- ÃÚÙ ÄÏÔÙÃÈÃÚÁÓÏ×Å ×ÙÎÉËÉ Õ×ÉÁÒÙÇÏÄÎÉÁÊä ĢÍÉÁčÅ ÚÁÍÉÅÒÚÅÎÉÁȩ 
- ÃÚÙ ËÏÍÐÅÔÅÎÃÊÅ ÚÅÓÐÏčÕ ÍÅÎÁÄŀÅÒÓËÉÅÇÏ Óä ÁÄÅË×ÁÔÎÅ do 
ÚÁËčÁÄÁÎÅÊ ĢÃÉÅŀËÉ ×ÚÒÏÓÔÕȩ 
- ÊÁËÉÅ Óä ËÒÙÔÙÃÚÎÅ ÐÕÎËÔÙ ÐÌÁÎĕ× ÒÏÚ×ÏÊÏ×ÙÃÈȩ 
- ÃÚÙ ÓÐĕčËÁ ÂöÄÚÉÅ ÚÄÏÌÎÁ ÄÏ ÒÅÁÌÉÚÁÃÊÉ ÏÂÏ×ÉäÚËĕ× ÅÍÉÔÅÎÔÁ 
ɉËÕÌÔÕÒÁ ËÏÒÐÏÒÁÃÙÊÎÁȟ ÏÒÇÁÎÉÚÁÃÊÁȟ ÏÂÉÅÇ ÉÎÆÏÒÍÁÃÊÉȟ ÚÄÏÌÎÏĢç ÄÏ 
generowania informacji)? 

Sam proces gromadzenia iÎÆÏÒÍÁÃÊÉ É ÄÏËÕÍÅÎÔÁÃÊÉ ľÒĕÄčÏ×ÅÊ 
do analizy przedemisyjnej oraz na potrzeby Dokumentu Informa-
ÃÙÊÎÅÇÏ ÐÏÚ×ÁÌÁ ÌÅÐÉÅÊ ÐÏÚÎÁç ÓÐĕčËöȢ 7ÉÄÚÉÍÙ ÊÁËÉÍÉ ÉÎÆÏÒÍa-
ÃÊÁÍÉ ÎÁ ÂÉÅŀäÃÏ ÄÙÓÐÏÎÕÊÅ ÚÁÒÚäÄȟ ÃÚÙ ÚÎÁ ÓÙÔÕÁÃÊö × ÂÒÁÎŀÙȟ × 
jakim tempie odpowiada na zapotrzebowÁÎÉÅ ÉÎÆÏÒÍÁÃÙÊÎÅ ÄÚÉÁč  
finansowo-ËÓÉöÇÏ×Ù ÉÔÐȢ 
4Á ×ÉÅÄÚÁ ÊÅÓÔ ÂÁÒÄÚÏ ÕŀÙÔÅÃÚÎÁ ÎÉÅ ÔÙÌËÏ ÄÌÁ $ÏÒÁÄÃÙ, ale 

ÐÒÚÅÄÅ ×ÓÚÙÓÔËÉÍ ÄÌÁ ÏÓĕÂ ÚÁÒÚäÄÚÁÊäÃÙÃÈȢ :×ÙËÌÅ ×ÙÎÉËÉ ÔÙÃÈ 
ÐÒÁÃ Óä ×ÙËÏÒÚÙÓÔÙ×ÁÎÅ Ú ÐÏ×ÏÄÚÅÎÉÅÍ × ÄÁÌÓÚÅÊ ÄÚÉÁčÁÌÎÏĢÃÉ 
ÆÉÒÍÙȢ #ÚöÓÔÏ ÐÏÍÁÇÁÊä × ×ÙÐÒÁÃÏ×ÁÎÉÕ ÎÏ×ÅÊ ÓÔÒÁÔÅÇÉÉȢ 
7ÉÅÍÙ ÃÚÅÇÏ ÓÚÕËÁÊä ÉÎ×ÅÓÔÏÒÚÙ × ÓÐĕčËÁÃÈ .Å×#ÏÎÎÅÃÔȢ 

Wzrostu. 7ÁÒÔÏ ×ÉöÃ ×ÙËÏÎÁç Ó×ÏÉÓÔÅÇÏ ËÏÒÐÏÒÁÃÙÊÎÅÇÏ ȵÒÅÎt-
ÇÅÎÁȱ, ÁÂÙ ÕÚÙÓËÁç ÐÒÚÅËÏÎÁÎÉÅȟ ŀÅ × ÏÒÇÁÎÉÚÍÉÅ  ÆÉÒÍÙ ÓÚÙËÕÊäȤ
ÃÅÊ ÓÉö ÄÏ ÄÙÎÁÍÉÃÚÎÅÇÏ ÓËÏËÕ ÎÉÅ ÍÁ ÏÇÎÉÓË ÒÙÚÙËÁ ÚÁÇÒÁŀÁÊäȤ
ÃÙÃÈ ËÏÎÔÙÎÕÁÃÊÉ ÄÚÉÁčÁÌÎÏĢÃÉ ÌÕÂ ÐÌÁÎÏÍ ÒÏÚ×ÏÊÕȢ  
 

Wycena  

0ÏÎÉÅ×Áŀ × ÄÙÓËÕÓÊÁÃÈ ÎÁÄ ×ÙÃÅÎä ÓÐĕček zdecydowanie 
ÃÚöĢÃÉÅÊ ÓÐÏÔÙËÁÍÙ ÓÉö Ú ×ÙÓÏËÉÍÉ  ÏÃÚÅËÉ×ÁÎÉÁÍÉ ÁËÃÊÏÎÁÒÉÕÓÚÙ - 
ËÉÌËÁ ÇÅÎÅÒÁÌÎÙÃÈ Óčĕ× Ï ×ÙÃÅÎÉÅ ÐÒÚÅÄÓÉöÂÉÏÒÓÔ×Ȣ  
0Ï ÐÉÅÒ×ÓÚÅ ÎÁÌÅŀÙ ÂÒÁç ÐÏÄ Õ×ÁÇöȟ ŀÅ ÉÎ×ÅÓÔÏÒÚÙ ÍÁÊä ÍÏŀȤ

ÌÉ×ÏĢç ÉÎ×ÅÓÔÏ×ÁÎÉÁ × akcje kilkuÓÅÔ ÓÐĕčÅË ÎÏÔÏ×ÁÎÙÃÈ ÎÁ '07 
oraz ÎÁ ÒÙÎËÕ .Å×#ÏÎÎÅÃÔȢ / ÉÌÅ ÎÉÅ Íĕ×ÉÍÙ Ï ÒÅ×ÏÌÕÃÙÊÎÙÃÈ 
ÉÎÎÏ×ÁÃÊÁÃÈ ÔÏ Ú×ÙËÌÅ ÍÏŀÎÁ ÚÉÄÅÎÔÙÆÉËÏ×Áç ÇÒÕÐö ÓÐĕčÅË Ðo-
Òĕ×ÎÁ×ÃÚÙÃÈȢ .Á ÔÙÍ ÔÌÅ ÂöÄÚÉÅÍÙ ÏÃÅÎÉÁç ÆÉÒÍöȟ ÊÅÊ ×ÙÎÉËÉ Æi-
ÎÁÎÓÏ×Åȟ ÂÉÚÎÅÓÏ×Ù ËÏÎÃÅÐÔ ÏÒÁÚ ÐÏÔÅÎÃÊÁč ÒÏÚ×ÏÊÕȢ 'ÒÕÐÁ ÓÐĕčȤ
ÅË ÐÏÒĕ×ÎÁ×ÃÚÙÃÈ ÍÏŀÅ ÂÙç ÚÒĕŀÎÉÃÏ×ÁÎÁ, ÁÌÅ ÂöÄÚÉÅ ÕËčÁÄÅÍ 
ÏÄÎÉÅÓÉÅÎÉÁ Òĕ×ÎÉÅŀ ÄÏ ×ÙÃÅÎÙ ÎÁÓÚÅÇÏ ÐÒÚÅÄÓÉöÂÉÏÒÓÔ×ÁȢ 0ÏÄÅj-
ĢÃÉÅ ȵÍÙ É ÒÅÓÚÔÁ Ģ×ÉÁÔÁȱ ÌÕÂ ȵÎÉÅ ÍÁ ÔÁËÉÅÊ ÄÒÕÇÉÅÊ ÆÉÒÍÙ × ÂÒÁÎŀÙ 
ÊÁË ÎÁÓÚÁȱ ÊÅÓÔ Ú×ÙËÌÅ ÎÉÅÕÚÁÓÁÄÎÉÏÎÅȢ *ÅĢÌÉ ÎÁ ÔÙÍ ÅÔÁÐÉÅ ÊÅÓÔ 
ÚÇÏÄÁ ÎÁ ÕÄÚÉÁč × ȵÐÁÒÁÄÚÉÅ ÐÉöËÎÏĢÃÉȱ ÔÏ ÄÕŀÙ ËÒÏË ÚÁ ÎÁÍÉȢ 
+ÁŀÄÙ ÍÅÎÁÄŀÅÒ ÔÁËä ×ÓÔöÐÎä ÁÎÁÌÉÚö ÐÏÒĕ×ÎÁ×ÃÚä ÎÁ ×ča-

ÓÎÅ ÐÏÔÒÚÅÂÙ ÍÏŀÅ ×ÙËÏÎÁç ÓÁÍÏÄÚÉÅÌÎÉÅȢ :×ÙËÌÅ ×ÎÉÏÓËÉ Ú 
ÔÁËÉÅÊ ÁÎÁÌÉÚÙ ÒĕŀÎÉä ÓÉö ÏÄ ÐÏÃÚäÔËÏ×ÙÃÈ ÐÏÓÔÕÌÁÔĕ×Ȣ  
+ÏÌÅÊÎÙ ÉÓÔÏÔÎÙ ÅÌÅÍÅÎÔ ×ÉöËÓÚÅÊ ÕËčÁÄÁÎËÉ ÔÏ ÚÍÉÅÎÎÏĢç wy-

cen rynkowych. NÅ×#ÏÎÎÅÃÔ ÊÅÓÔ ÅÌÅÍÅÎÔÅÍ ÒÙÎËÕ ËÁÐÉÔÁčÏ×ÅÇÏ 
i podlega dynamicznym zmianom wycen noto×ÁÎÙÃÈ ÓÐĕčÅËȢ 
WÁÒÔÏ ×ÚÉäç ÐÏÄ Õ×ÁÇöȟ ŀÅ ÌÁÂÉÌÎÏĢç  ×ÙÃÅÎ ÊÅÓÔ ×ÐÉÓÁÎÁ × ÎÁÔu-
Òö ÇÏÓÐÏÄÁÒËÉ ÏÒÁÚ ÒÙÎËÕ ËÁÐÉÔÁčÏ×ÅÇÏȢ ) ÚÁÍÉÁÓÔ  ÄÙÓËÕÔÏ×Áç Ï 
ÅÆÅËÔÙ×ÎÏĢÃÉ ÌÕÂ ÎÉÅÅÆÅËÔÙ×ÎÏĢÃÉ ÂÉÅŀäÃÙÃÈ ×ÙÃÅÎ ÒÙÎËÏ×ÙÃÈ 
×ÁÒÔÏ ÁÎÁÌÉÚÏ×Áç ÓÙÔÕÁÃÊö ÐÏÄ ËäÔÅÍ ÐÏÔÅÎÃÊÁÌÎÉÅ ÎÁÊÌÅÐÓÚÅÇÏ 
ÔÉÍÉÎÇÕ ÄÌÁ ÎÁÓÚÅÊ ÏÆÅÒÔÙȟ ÃÚÙÌÉ ÊÁË ȵÚčÁÐÁçȱ ÎÁÊÌÅÐÓÚÙ ×ÉÁÔÒ ÌÕÂ 
ÏÐÔÙÍÁÌÎÉÅ ÕÓÔÁ×Éç ŀÁÇÉÅÌȢ 
%ÍÉÔÅÎÃÉ ÚÁÚ×ÙÃÚÁÊ ÓÐÒÚÅÄÁÊä ÐÒÚÙÓÚčÏĢç ÔÏ ÚÎÁÃÚÙ ÓÔÒÁÔÅgie 

ÒÏÚ×ÏÊÕȟ ÐÒÏÇÎÏÚÙ ×ÙÎÉËĕ×Ȣ 7ÁÒÔÏ ÐÁÍÉöÔÁçȟ ŀÅ ÍÅÎÁÄŀÅÒÏ×ÉÅ 
ÚÁÒÚäÄÚÁÊäÃÙ ÓÐĕčËä ÐÒÚÙÊÍÕÊä ÎÁ ÓÉÅÂÉÅ ÚÏÂÏ×ÉäÚÁÎÉÅ ÄÚÉÁčÁÎÉÁ 
ÄÏ ÒÅÁÌÉÚÁÃÊÉ ÃÅÌĕ× ÎÁËÒÅĢÌÏÎÙÃÈ ÐÒÚÅÄ ÁËÃÊÏÎÁÒÉÕÓÚÁÍÉȢ  
) Õ×ÁÇÁ ÎÁ ÍÁÒÇÉÎÅÓÉÅȢ $ÏĢ×ÉÁÄÃÚÏÎÅÇÏ ÄÏÒÁÄÃö ÍÏŀÎÁ Ðo-

ÚÎÁç ÐÏ ÔÙÍȟ ŀÅ  ÎÉÅ ÕÄÚÉÅÌÉ ÏÄÐÏ×ÉÅÄÚÉ ÎÁ ÐÙÔÁÎÉÅ Ï ×ÙÃÅÎö ÓÐĕčȤ
ËÉ ÎÁ ÐÉÅÒ×ÓÚÙÍ ÃÚÙ ÄÒÕÇÉÍ ÓÐÏÔËÁÎÉÕȢ .ÉÅ ÎÁÌÅŀÙ ÏÂÄÁÒÚÁç Úa-
ÕÆÁÎÉÅÍ ÊÁÓÎÏ×ÉÄÚĕ×, ÂÏ ÃÚöÓÔÏ ÏËÁÚÕÊä ÓÉö ÂÙç ËÒĕÔËÏ×ÉÄÚÁÍÉȢ 

 
 

0ÉÏÔÒ "ÉÁčÏ×äs 
Dyrektor Inwestycyjny 
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Blue Tax Group        NCIndex 

Rynek notowaŒ: NewConnect 
 

Blue Tax    NCIndex 
 

Rynek ƴƻǘƻǿŀƵΥ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘ 
 

17 lipca 2009 ¦ǎƱǳƎƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ www.bluetax.pl BLUE TAX GROUP S.A. 

+ÕÒÓ ÏÓÔÁÔÎÉ ɍÚčɎ 0,07 
 

Kursy  

Max/Min (12M) [zğ] 0,21/0,07 

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 
ŘƻǎǘƻǎƻǿŀƴŜƎƻ Řƻ ǇŜǊǎƻƴŀƭƴȅŎƘ ǇƻǘǊȊŜō ƛ ƻŎȊŜƪƛǿŀƵ 
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 ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ 
 

Animator rynku DM PKO BP 

Autoryzowany Doradca Inwest Consulting SA do II 2009  

 

Statystyki  

Ticker BTG 

Liczba akcji [tys. szt.] 70 400 

Kapitalizacja [tys. zğ] 4 928 

Free float [%] 29,42 

średni dzienny obr·t [tys. szt.] 247 

Data debiutu 06-02-2008 

 
7ÓËÁľÎÉËÉ ×ÙÃÅÎÙ 

WskaŦniki P/E P/BV P/EBIT P/S 

BTG 17,23 1,14 - 2,16 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 

 

Stopy zwrotu  

 
1M 3M 6M IPO 

BTG -12,50 -30,00 -53,33 -65,00 

NCIndex 1,94 -0,37 8,40 -63,78 

Wzglňdna -14,44 -29,63 -61,73 -1,22 

»ÒĕÄčÏȡ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ 
 
Akcjonariat  

 
Akcje Gğosy 

Stanisğawski Mirosğaw 35,80% 39,56% 

Wesoğowski Dariusz 27,92% 33,77% 

Piasecki Marek 6,87% 5,05% 

»ÒĕÄčÏȡ www.gpwinfostrefa.pl 

 
Notowania  

 
Blue Tax NCIndex 

Rynek ƴƻǘƻǿŀƵΥ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘ 
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Komentarz  
{ǇƽƱƪŀ .ƭǳŜ ¢ŀȄ DǊƻǳǇ {Φ!Φ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴťƱŀ ǿ нллу ǊΦ ǇǊƻƎƴƻȊƻǿŀƴŜƎƻ ǇƻȊƛƻƳǳ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ όо 042 
ǘȅǎΦ ȊƱύ ƛ Ȋȅǎƪǳ ƴŜǘǘƻΦ ¦ŘŀƱƻ ǎƛť ƧŜŘƴŀƪ ǿȅǇǊŀŎƻǿŀŏ ǿȊǊƻǎǘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǳōƛŜƎƱŜƎƻ 
Ǌƻƪǳ ƻ рф҈ όȊ мотл ǘȅǎΦ ȊƱ Řƻ н нуу ǘȅǎΦ ȊƱύ ƻǊŀȊ Ȋȅǎƪǳ ƴŜǘǘƻ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ ƻ пм҈ όŘƻ нус ǘȅǎΦ ȊƱύΦ 
bƛŜǇƻƪƻƛ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ǎǘǊŀǘŀ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ тн ǘȅǎΦ ȊƱΣ ƻǎǘŀǘŜŎȊƴƛŜ 
dodatni wynik finansowy jest w znacznym stopniu efektem ŘƻŘŀǘƴƛŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ Ȋ ŀƪǘǳŀƭƛȊŀŎƧƛ 
ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ όппо ǘȅǎΦ ȊƱύΦ tǊȊŜǇƱȅǿȅ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ƴŜǘǘƻ ǿ нллу Ǌƻƪǳ ǿȅƴƛƻǎƱȅ -3 сту ǘȅǎΦ ȊƱΣ Ŏƻ 
ƻȊƴŀŎȊŀ ǎǇŀŘŜƪ ǏǊƻŘƪƽǿ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘ Řƻ ǇƻȊƛƻƳǳ с ǘȅǎΦ ȊƱ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ нллу ǊΦ  
wƻƪ нллу ōȅƱ ƻƪǊŜǎŜƳ ǿŀȍƴȅŎƘ ȊƳƛŀƴ ǿ {ǇƽƱŎŜ - .ƭǳŜ ¢ŀȄ DǊƻǳǇ {Φ!Φ ŘŜōƛǳǘƻǿŀƱŀ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ bŜw-
Connect, uruchomiono Centra YƻƳǇŜǘŜƴŎȅƧƴŜ ǿŜ ²ǊƻŎƱŀǿƛǳΣ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜ ƛ tƻȊƴŀƴƛǳ ƻǊŀȊ tƭŀŎƽǿƪƛ 
aƻŘŜƭƻǿŜ ǿ .ǊȊŜƎǳ 5ƻƭƴȅƳ ƛ ²ǊƻŎƱŀǿƛǳΦ tƻƴŀŘǘƻ ǳǘǿƻǊȊƻƴƻ ƎǊǳǇť ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŊ ǎƪƱŀŘŀƧŊŎŊ ǎƛť Ȋ 
ŎȊǘŜǊŜŎƘ ǎǇƽƱŜƪ ȊŀƭŜȍƴȅŎƘ ȊŀƧƳǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ǿȅǎǇŜŎƧŀƭƛȊƻǿŀƴȅƳƛ ǳǎƱǳƎŀƳƛ ŘƻǊŀŘŎȊƻ-finansowymi: 
Blue Tax Capital Sp. Z o.o., Blue Tax Doradca Sp.  Z o.o., Blue Tax Net Sp. Z o.o., Blue Tax Audyt Sp. Z 
o.o.. 
¢ǊǳŘƴŀ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŀ ǳƴƛŜƳƻȍƭƛǿƛƱŀ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧť ŀƳōƛǘƴȅŎƘ Ǉƭŀƴƽǿ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎȊƴȅŎƘ 
{ǇƽƱƪƛΣ ȊŀƪƱŀŘŀƧŊŎȅŎƘ ǇƻȊȅǎƪŀƴƛŜ ол ǇŀǊǘƴŜǊƽǿ ŦǊŀƴŎȊȅȊƻǿȅŎƘ ǿ Ǌƻƪǳ нллуΦ {ǇƽƱƪŀ ȊŀǿŀǊƱŀ ƱŊŎȊƴƛŜ с 
ǳƳƽǿ ŦǊŀƴŎȊȅȊƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ нт ǳƳƽǿ ƻ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ōƛǳǊŀƳƛ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿȅƳƛ ƛ ƪŀƴŎŜƭŀǊƛŀƳƛ ŘƻǊŀŘz-
twa podatkowego. Plany rozbudowy sieci zweryfikowano ς Řƻ ƪƻƵŎŀ Ǌƻƪǳ нллф {ǇƽƱƪŀ ȊŀƪƱŀŘŀ 
ǳǊǳŎƘƻƳƛŜƴƛŜ ƻƪƻƱƻ нл ǇƭŀŎƽǿŜƪ ŦǊŀƴŎȊȅȊƻǿȅŎƘ. 
{ǇƽƱƪŀ ƴƛŜ ƻǇǳōƭƛƪƻǿŀƱŀ ŘŀƴȅŎƘ Ȋŀ ǇƛŜǊǿǎȊȅ ƪǿŀǊǘŀƱ нллф ǊΦ 

 

!ËÔÕÁÌÎÏĢÃÉ 
:Á×ÁÒÃÉÅ ÐÏÒÏÚÕÍÉÅÎÉÁ Ï ×ÓÐĕčÐÒÁÃÙ 
½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ .ƭǳŜ ¢ŀȄ DǊƻǳǇ {Φ!Φ ƛƴŦƻǊƳǳƧŜΣ ȍŜ сΦ ƭƛǇŎŀ нллф ǊΦ ƻǘǊȊȅƳŀƱ ȊŀǿŀǊǘŜ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŜ ƻ 
ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ƴƛŜȊŀƭŜȍƴŊ ǎǇƽƱƪŊ ŘƻǊŀŘŎȊŊ 9ƭƭƛǇǎƛǎ DŜǎŜƭƭǎŎƘŀŦǘ ŦǸǊ ¦ƴǘŜǊƴŜƘƳŜƴǎŜƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ƳōI Ȋ 
5ǊŜȊƴŀΦ tǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ƧŜǎǘ ǿǎǇƛŜǊŀƴƛŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿ 
bƛŜƳŎȊŜŎƘ ƛ ǿ tƻƭǎŎŜΣ ǇƻƭŜƎŀƧŊŎŜ ƴŀ ǿȊŀƧŜƳƴŜƧ ǇƻƳƻŎȅ ǿ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛǳ ǳǎƱǳƎ ŘƻǊŀŘŎȊȅŎƘ Řƭŀ ŦƛǊƳ 
ǇƻƭǎƪƛŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ŎƘŎŊ ǊƻȊǇƻŎȊŊŏ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŊ ƴŀ ǘŜǊŜƴƛŜ bƛŜƳƛŜŎ ƛ Řƭŀ ŦƛǊƳ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŎƘΣ 
ŎƘŎŊŎȅŎƘ ǊƻȊǿƛƴŊŏ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŊ ƴŀ ǘŜǊŜƴƛŜ tƻƭǎƪƛΦ  
² ǊŀƳŀŎƘ ȊŀǿŀǊǘŜƧ ǳƳƻǿȅ ǇƻƭǎŎȅ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ Ȋŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ .ƭǳŜ ¢ŀȄ DǊƻǳǇ {Φ!Φ ōťŘŊ ƳƻƎƭƛ 
ǎƪƻǊȊȅǎǘŀŏ Ȋ ǳōƛŜƎŀƴƛŀ ǎƛť ƻ ǏǊƻŘƪƛ ǇƻƳƻŎƻǿŜ Řƭŀ ƳŀƱȅŎƘ ƛ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿΣ ƪǘƽǊȊȅ ȊŘŜŎy-
ŘǳƧŊ ǎƛť ƴŀ ǳǊǳŎƘƻƳƛŜƴƛŜ ǿƱŀǎƴŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƴŀ ǘŜǊŜƴƛŜ {ŀƪǎƻƴƛƛ ƭǳō ¢ǳǊȅƴƎƛƛΦ ½ ƪƻƭŜƛ ǎǇƽƱƪŀ 9ƭƭƛǇǎƛǎ 
ōťŘȊƛŜ ƪƛŜǊƻǿŀŏ Řƻ .ƭǳŜ ¢ŀȄ DǊƻǳǇ {Φ!Φ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿΣ ƪǘƽǊȊȅ ȊŜŎƘŎŊ ƻǘǿƻǊȊȅŏ 
ǿƱŀǎƴŊ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŊ ƴŀ ǘŜǊŜƴƛŜ tƻƭǎƪƛ ƛ ōťŘŊ ǇƻǘǊȊŜōƻǿŀƭƛ ǳǎƱǳƎ ƳΦƛƴΦ Ȋ ȊŀƪǊŜǎǳ ŘƻǊŀŘz-
twa ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻΣ ǇǊŀǿƴŜƎƻΣ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƎƻΣ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻΣ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƎƻΦ tƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŜ ƻ ǿǎǇƽƱπ
ǇǊŀŎȅ ȊƻǎǘŀƱƻ ȊŀǿŀǊǘŜ ƴŀ ŎȊŀǎ ƴƛŜƻƪǊŜǏƭƻƴȅΦ 
 
 
»ÒĕÄčÏȡ 2ÁÐÏÒÔÙ ÂÉÅŀäÃÅ 3ÐĕčËÉ 
7ÉöÃÅÊ ÉÎÆÏÒÍÁÃÊÉ ÚÅ ÓÐĕčËÉȡ ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÎÅ×ÃÏÎÎÅÃÔȢÐÌȾȩÐÁÇÅЄÒÁÐÏÒÔÙ;ÓÐÏÌÅË;%")ǪÌÏÇÉÎЄǪncebr_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 0,07 17,23 1,14 70 400 4,93 4,33 

Auxillium AUX usğugi finansowe 4,10 10,89 1,45 1 525 6,25 4,31 

DFP DFP usğugi finansowe 0,50 - 0,85 5 500 2,75 3,24 

Eficom EFI usğugi finansowe 2,47 29,94 1,84 4 000 9,88 5,37 

»ÒĕÄčÏȡ 3ÐĕčËÉ ÎÏÔÏ×ÁÎÅ ÎÁ .Å×#ÏÎÎÅÃÔ ɀ ÏÂÌÉÃÚÅÎÉÁ ×čÁÓÎÅ ÄÌÁ ÏÓÔÁÔÎÉÃÈ ÐÕÂÌÉÃÚÎÉÅ ÄÏÓÔöÐÎÙÃÈ ÄÁÎÙÃÈȟ ÓÐĕčËÉ notowanych na 
GPW ɀ www.gpwinfostrefa.pl 

 

Wybrane dane finansowe  
 

 
SprzedaŨ EBIT Amort. 

Zysk 
netto 

Kapitağ 
wğasny 

Aktywa EPS BVPS P/E P/BV 

2005 874 -19 91 -52 117 605 - - - - 

2006 1 081 100 129 51 320 942 - - - - 

2007
1 

1 370 275 177 169 4 571 5 623 0,00 0,09 - - 

2008 2 278 -72 363 286 4 334 7 178 0,00 0,06 17,23 1,14 

2009P 7 096 - - 2 884 - - 0,04 - 1,71 - 

2010P 10 764 - - 4 757 - - 0,07 - 1,04 - 

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

HY 2008 1 198 263  - 1 440 5 565 7 156 0,02 0,08 - - 

1 - ǎǇƽƱƪŀ ǿ нллт Ǌƻƪǳ ȊƳƛŜƴƛƱŀ ŦƻǊƳť ǇǊŀǿƴŊ ς ŘŀƴŜ ǎǘŀƴƻǿƛŊ ǎǳƳť ǿȅƴƛƪƽǿ Řƭŀ ǎǇƽƱƪƛ Ȋ ƻΦƻΦ ƻǊŀȊ {Φ!ΦΤ  
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