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bŀ ƎǊǳŘȊƛŜƵ ŎȊťǏŎƛƻǿƻ ƻƎǊŀƴƛŎȊŀƳȅ ryzyko i zmieniamy nasze nastawienie do krajowego rynku na NEUTRALNE. 
tƻ ōŀǊŘȊƻ ŘƻōǊȅƳ ƭƛǎǘƻǇŀŘȊƛŜ ǿǏǊƽŘ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿȅŎƘ ƭƛŘŜǊƽǿ ǿƛŘȊƛƳȅ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŜ ǇƻƭŜ Řƻ ǎȊȅōƪƛŜƧ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧƛ 
ȊǿȅȍƪƛΦ bŀŘŀƭ ƧŜŘƴŀƪ ǇƻŘǘǊȊȅƳǳƧŜƳȅ ȊŘŀƴƛŜ ƻ ƴƛǎƪƛŎƘ ǿȅŎŜƴŀŎƘ ƴŀ ǎȊŜǊƻƪƛƳ ǊȅƴƪǳΦ ²ƛŜƭŜ ǎǇƽƱŜƪ ǿȅŎŜƴƛŀƴȅŎƘ 
ƧŜǎǘ ƴŀ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀŎƘ tκ9ғмлȄ ŎȊȅ 9±κ9.L¢5!ғрȄΦ Wŀƪƻ ƎƱƽǿƴȅ ŎȊȅƴƴƛƪ ǊȅȊȅƪŀ ǿ ǏǊŜŘƴƛƳ ǘŜǊƳƛƴƛŜ postrzegamy 
dalsze ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŜ Ǌȅƴƪƽǿ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘΦ  

 

     
     
 

aŀǘŜǊƛŀƱ αwŀǇƻǊǘ ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅέ ƧŜǎǘ ŘƻƪǳƳŜƴǘŜƳ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀƧŊŎȅƳ ǎȅǘǳŀŎƧť Ǌȅƴƪƽǿ ŀƪŎƧƛ Ȋ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊcych gospodarki 
ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǊŜƎƛƻƴƽǿΣ ȊŜ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅƳ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ tƻƭǎƪƛ ƛ DƛŜƱŘȅ tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΦ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ ȊŀǿƛŜǊŀ ǎȊŜǊŜƎ ȊŜǎǘŀǿƛŜƵ ƛ ǎǘŀǘȅǎǘȅƪΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ƻǇƛƴƛŜ ŀƴŀƭƛǘȅƪƽǿ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ 
ǇǊȊŜōƛŜƎǳ ōƛŜȍŊŎȅŎƘ ƛ ǇǊȊȅǎȊƱȅŎƘ ǇǊƻŎŜǎƽǿ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ƳƻƎŊŎȅŎƘ ǿǇƱȅǿŀŏ ƴŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪť ŀ ǇǊȊŜȊ ǘƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊť na rynkach akcji.  

Niniejszy raport ȊƻǎǘŀƱ ƻǇǊŀŎƻǿŀƴȅ ǿ ȊƎƻŘȊƛŜ z przepisami wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ tŀǊƭŀƳŜƴǘǳ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƎƻ ƛ wŀŘȅ ό¦9ύ ƴǊ рфсκнлмп όǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ƴŀŘǳȍȅŏ ƴŀ Ǌȅƴƪǳύ ƻǊŀȊ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ŘŜƭŜƎƻǿŀƴŜƎƻ 
Komisji (UE) 2016/958. tŜƱƴŀ ǘǊŜǏŏ ƴƻǘȅ ǇǊŀǿƴŜƧ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ƴŀ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ǎǘǊƻƴŀŎƘ ǊŀǇƻǊǘǳΦ 

Publikowanie w prasie lub ǿ LƴǘŜǊƴŜŎƛŜ ǿ ŎȊťǏŎƛ ƭǳō ŎŀƱƻǏŎƛ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ ƻǇǊŀŎƻǿŀƴƛŀ ǿȅƳŀƎŀ ȊƎƻŘȅ ǎǇƻǊȊŊŘȊŀƧŊŎȅŎƘ ǊŀǇƻǊǘΦ 
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W minionym okresie 31.10.2018-30.11.2018: 

Indeks BDM-A  +9,92% 

Indeks BDM-Z  +8,99% 

Indeks WIG  +6,58% 

 

!ƪǘǳŀƭƴȅ ǎƪƱŀŘ .5a-A  !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎƪƱŀŘ .5a-Z 

Orbis  PKO BP 

Yťǘȅ  PGNiG 

PKP Cargo  Amrest 

PCC Rokita  JSW (nowa) 

PEP (nowa)  GTC 

Agora (nowa)  Tauron 

Forte (nowa)  Yťǘȅ 

Selena FM (nowa)  Ciech (nowa) 

Torpol (nowa)  PKP Cargo (nowa) 

Lƴǎǘŀƭ YǊŀƪƽǿ   GPW (nowa) 

          

 Data Dodanie do BDM-A ¦ǎǳƴƛťŎƛŜ Ȋ .5a-A    Data Dodanie do BDM-Z ¦ǎǳƴƛťŎƛŜ Ȋ .5a-Z 
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2018-09-28 CCC Celon Pharma 

2018-09-28 Maxcom Comarch  2018-09-28 Enea Kernel 

2018-09-28 Pekabex Idea Bank  2018-09-28 GTC Orange 

2018-09-28 TIM Polwax  2018-09-28 ING Bank PKP Cargo 



 

w!thw¢ aL9{LB/½b¸ 
   03 Dw¦5½L9c нлму 

3 

 

PODSUMOWANIE 
 
bŀ Dt² ƭƛǎǘƻǇŀŘ ǇǊȊȅƴƛƽǎƱ ǇƛŜǊǿǎȊȅ ƻŘ ǿŀƪŀŎji wzrostowy okres na WIG-u (drugi po lipcu najlepszy w 2018 roku). Indeks 
szerokiego rynku w Warszawie w ƻǎǘŀǘƴƛƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ ȊŀŎƘƻǿȅǿŀƱ ǎƛť ƴŀŘŀƭ ǊŜƭŀǘȅǿƴƛŜ ƭŜǇƛŜƧ όƧǳȍ ǿ ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪǳ, mimo 
ȊƴŀŎȊŊŎŜƧ ǇǊȊŜŎŜƴȅ, ǘŀƪȍŜ Ƴƻȍƴŀ ōȅƱƻ ǘƻ Ȋŀǳǿŀȍȅŏύ ƴŀ ǘƭŜ ƎƱƽǿƴȅŎƘ ƎƭƻōŀƭƴȅŎƘ ƛƴŘŜƪǎƽǿΦ ² ǎȊŜǊǎȊȅƳ ǳƧťŎƛǳ ƪŀǇƛǘŀƱ 
ŎƘťǘƴƛŜƧ ǇƱȅƴŊƱ ƴŀ ŜƳŜǊƎƛƴƎ ƳŀǊƪŜǘǎΣ ƴƛȍ ƴŀ Ǌȅƴƪƛ ŘƻƧǊȊŀƱŜΦ ²ȅŘŀƧŜ ǎƛťΣ ȍŜ ǊȅƴƪƻƳ ǊƻȊǿƛƧŀƧŊŎȅƳ ǎǇǊȊȅƧŀƱȅ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴƛŀ 
ocieplenia sytuacji na linii USA-/Ƙƛƴȅ όƪǘƽǊŜ ȊƳŀǘŜǊƛŀƭƛȊƻǿŀƱȅ ǎƛť ǿ ǘŜƴ ǿŜŜƪŜƴŘύΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ Řƭŀ ŘƻƧǊȊŀƱȅŎƘ ǇŀǊƪƛŜǘƽǿ 
όǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ǿ 9ǳǊƻǇƛŜ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƧύ ǇǊŜǎƧť ǎǘŀƴƻǿƛŊ ƻōŀǿȅ ƻ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪť ǿ 9ǳǊƻǇƛŜ όǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴŜ ǇǊƻōƭŜƳȅ Ȋ ōǳŘȍŜǘŜƳ 
²ƱƻŎƘ ŎȊȅ ƴŀŘŀƭ ǘȅƭƪƻ ŎȊťǏŎƛƻǿƻ ǳƱƻȍƻƴŀ ǎǇǊŀǿŀ .ǊŜȄƛǘǳύΦ  

WIG ƻŘ ȊŀƳƪƴƛťŎƛŀ Ȋ ол ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ ȊȅǎƪŀƱ ҌсΣс҈ όǎǘƻǇŀ ȊǿǊƻǘǳ ƻŘ ƻǎǘŀǘƴƛŜƎƻ wŀǇƻǊǘǳ aƛŜǎƛťŎȊƴŜƎƻύΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ƭƛŎȊŊŎ 
ŘƻƪƱŀŘƴƛŜ ƻŘ ƪƻƵŎŀ ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ ǿȊǊƻǎǘ ǿȅƴƛƽǎƱ ҌрΣн҈Φ ½ ƛƴŘŜƪǎƽǿ ǎŜƪǘƻǊƻǿȅŎƘ ǿ ƭƛǎǘƻǇŀŘȊƛŜ ƛƴ Ǉƭǳǎ ƴŀƧƳƻŎƴƛŜƧ 
ǿȅǊƽȍƴƛŀƱȅ ǎƛťΥ ²LD-tŀƭƛǿŀ όǊŀŦƛƴŜǊƛƻƳ ǎǇǊȊȅƧŀƱƻ ŘƻōǊŜ ƻǘƻŎȊŜƴƛŜ ƳŀƪǊƻ ǿ ƭƛǎǘƻǇŀŘȊƛŜ Ƨŀƪ ƴŀ ǘŊ ǇƻǊť Ǌƻƪǳ), WIG-Energia 
(rozsǘǊȊȅƎƴƛťŎƛŀ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ŀǳƪŎƧƛ ƳƻŎȅ ǇƻǿȅȍŜƧ ƻŎȊŜƪƛǿŀƵύ ƻǊŀȊ ²LD-/ƘŜƳƛŀ όƴƛȍǎȊŜ ŎŜƴȅ ƎŀȊǳ ƛ /hн ǇƻƳƻƎƱȅ DǊǳǇƛŜ 
AzotyΣ ƪǘƽǊŀ Ƴŀ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŜ ƛƴŘŜƪǎǳ). bŀ ƪƻƴƛŜŎ ǎŜǎƧƛ олΦммΦнлму ²LD ȊƴŀƧŘƻǿŀƱ ǎƛť ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ 
58 203,39 pkt, co oznacza nadal znŀŎȊŊŎŊ ŜǊƻȊƧť ǿȊƎƭťŘŜƳ ƪƻƵŎŀ ƎǊǳŘƴƛŀΩмт ό-8,7%).  

[ƻƪŀƭƴȅƳ ǿȅŘŀǊȊŜƴƛŜƳ Řƭŀ ƴŀǎȊŜƎƻ Ǌȅƴƪǳ ōȅƱƻ ƴƛŜǿŊǘǇƭƛǿƛŜ ǇƻŘǇƛǎŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ǇǊŜȊȅŘŜƴǘŀ ǳǎǘŀǿȅ ƻ ttYΦ bƻǿŀ ŎȊťǏŏ 
ǎȅǎǘŜƳǳ ŜƳŜǊȅǘŀƭƴŜƎƻ ǊǳǎȊȅ ǎǘƻǇƴƛƻǿƻ ƻŘ ǇƻƱƻǿȅ нлмф ǊƻƪǳΦ [ƛŎȊȅƳȅΣ ȍŜ ǿ ǏǊŜŘƴƛƳκŘƱǳƎƛƳ ǘŜǊƳƛƴƛŜ ōťŘȊƛŜ ǘƻ ȊƴŀŎȊŊŎȅ 
ǎǘŀƱȅ popytowy czynnik na GPW. .ƛŜȍŊŎŜ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴƛŀ ǿȊƎƭťŘŜƳ ǿȅƴƛƪƽǿ ǇƻƭǎƪƛŎƘ ǎǇƽƱŜƪ ƴƛŜ ǎŊ Ȋōȅǘ ǿȅƎƽǊƻǿŀƴŜ 
όǇǊȊȅƱƻȍȅƱƻ ǘŀƪȍŜ Řƻ ǘŜƎƻ Ǌťƪť ǿƛŜƭŜ ǊƻȊŎȊŀǊƻǿŀƵ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘύΦ ²LD ƴŀ ǿǎƪŀȋƴƛƪǳ tκ9 όȊŀǊƽǿƴƻ ǘŜƎƻǊƻŎȊƴȅƳ 
jak i na ǇǊȊȅǎȊƱȅ Ǌƻƪύ ǿȅŎŜƴƛŀƴȅ ƧŜǎǘ ƴŀƧƴƛȍŜƧ ƻŘ ƪƛƭƪǳ ƭŀǘ ƛ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ǇƻƴƛȍŜƧ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘ ǏǊŜŘƴƛŎƘ. Przy tym zwracamy 
ǳǿŀƎťΣ ȍŜ jak wskazujŜ ŀƴŀƭƻƎƛŀ Ȋ ǳǊǳŎƘŀƳƛŀƴƛŜƳ hC9 ƴŀ ǇƻŎȊŊǘƪǳ 1999 roku, rozgrywanie ǇƻȊȅǘȅǿƴŜƎƻ ǿǇƱȅǿǳ ƴƻǿŜƎƻ 
elementu systemu emerytalnego ǇǊȊŜŘ αŦƛȊȅŎȊƴȅƳέ ǎǘŀǊǘŜƳ ǇǊƻƎǊŀƳǳ ǿƛŊȍŜ ǎƛť Ȋ ǊȅȊȅƪƛŜƳ ŜƪǎǇozycji na problemy 
ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜΦ ² нIΩфу ǇǊȊŜȊ Ǌȅƴƪƛ ǇǊȊŜƭŀƱ ǎƛť ƪǊȅȊȅǎ ǊƻǎȅƧǎƪƛƳƛ ƛ ŘƻǇƛŜǊƻ ƻŘ ǇǊȊŜƱƻƳǳ мффуκфф ²LD ǊǳǎȊȅƱ ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴƛŜ ǿ 
ƎƽǊť ς Ǌƻƪ мффф ƴŀƭŜȍŀƱ Řƻ ƧŜŘƴȅŎƘ Ȋ ƴŀƧƭŜǇǎȊȅŎƘ ǿ Ƙƛǎǘorii na GPW (+41% na WIG). 

½ ǿȅŘŀǊȊŜƵ ƳŀƪǊƻ ǿ ǘȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ ǿŀǊǘƻ ȊǿǊƽŎƛŏ ǳǿŀƎť ƳΦƛƴΦ ƴŀ ǇƻǎƛŜŘȊŜƴƛŜ CŜŘ όму-19 grudnia), Spodziewana jest 
ƪƻƭŜƧƴŜ ǇƻŘǿȅȍƪŀ ǎǘƽǇ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅŎƘΦ ²ŀȍƴŜ ōťŘť ƧŜŘƴŀƪ ǘŀƪȍŜ ǇǊƻƧŜƪŎƧŜ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜ ƻǊŀȊ ƪƻƴŦŜǊŜƴŎƧŀ ǇǊŀǎƻǿŀΦ 
RynkoǿŜ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƧŜ ǎƱƽǿ ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎŜƎƻ CŜŘ Ȋ ƪƻƵŎƽǿƪƛ ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ ȊƳƛŜǊȊŀƧŊ ǿ ƪƛŜǊǳƴƪǳ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴƛŀ ƴƛŜŎƻ ƳƴƛŜƧ 
ƧŀǎǘǊȊťōƛŜƎƻ ƴŀǎǘŀǿƛŜƴƛŀ ŀƳŜǊȅƪŀƵǎƪƛŜƎƻ ōŀƴƪǳ ŎŜƴǘǊŀƭƴŜƎƻ ǿ нлмф ǊƻƪǳΦ tȅǘŀƴƛŜ ŎȊȅ ƧŜŘƴŀƪ Ȋ ŎȊŀǎŜƳ ƻǇǘȅƳƛǎǘȅŎȊƴŜ 
ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƧŜ ƱŀƎƻŘȊŜƴƛŀ ǏŎƛŜȍƪƛ ǿȊǊƻǎǘǳ ǎǘƽǇ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅŎƘ ǿ ¦{! ƴƛŜ ȊƳƛŜƴƛŊ ǎƛť ǿ ƻōŀǿȅΣ ȍŜ ƧŜǎǘ ǘƻ ȊŀǇƻǿƛŜŘȋ 
hamowania ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ όŘƭŀ ǇǊȊȅǇƻƳƴƛŜƴƛŀ ǎǇŀŘƪƛ ƛƴŘŜƪǎƽǿ ǇǊȊŜŘ ƪǊŀŎƘŜƳ ǿ нллу-лф Ǌƻƪǳ ȊŀŎȊťƱȅ ǎƛť ŘƻǇƛŜǊƻ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ 
ƻōƴƛȍŜƪ ǎǘƽǇύΦ  

hōŜŎƴŜ ²LD ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť Řƻ ǿ Ǉƻōƭƛȍǳ ȊǊŜǿƛŘƻǿŀƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ ƴŀǎ ƳƛŜǎƛŊŎ ǘŜƳǳ ŎŜƭǳ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ Ǌƻƪǳ όрт рлл ǇǳƴƪǘƽǿύΦ 
¦ǿŀȍŀƳȅΣ ȍŜ Ǉƻ ǿȊǊƻǎǘŀŎƘ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ ό²LDнл ȊȅǎƪŀƱ ǿ ƭƛǎǘƻǇŀŘȊƛŜ сΣр҈ύ ƴŀƧǿƛťƪǎȊŜ ǎǇƽƱƪƛ ōťŘŊ ǇƻǘǊȊŜōƻǿŀƱȅ 
ȊƱŀǇŀŏ ƴƛŜŎƻ ƻŘŘŜŎƘǳΣ Ŏƻ ǘŀƪȍŜ ǿǇƱȅƴƛŜ ƴŀ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŜ ²LDΦ bŀ ƎǊǳŘȊƛŜƵ ŎȊťǏŎƛƻwo ograniczamy ryzyko i zmieniamy 
nasze nastawienie do krajowego rynku z pozytywnego na NEUTRALNE. 5ǳȍŜ ȊƴŀŎȊŜƴƛŀ Řƭŀ ²LDнл ƳŀƧŊ ōŀƴƪƛΣ ŀ ǘǳ ƎǊŀ 
ǇƻŘ ǇƻŘǿȅȍƪƛ ǎǘƽǇ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅŎƘ ǿȅŘŀƧŜ ǎƛť ƳƛŜŏ ŎƻǊŀȊ ƳƴƛŜƧ ȊǿƻƭŜƴƴƛƪƽǿΦ ² ǎŜƪǘƻǊȊŜ ŜƴŜǊƎŜǘȅŎȊƴȅƳ ǇƻǿǊƽŎƛƱ 
ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ƴŀ ǘŀǇŜǘť ǘŜƳŀǘ ŜƴŜǊƎŜǘȅƪƛ ƧŊŘǊƻǿŜƧΣ ǊƻȊǎǘǊȊȅƎŀŏ ǎƛť ǇƻǿƛƴƛŜƴ ǘŜƳŀǘ hǎǘǊƻƱťƪƛ ŀ ƎǊǳŘƴƛƻǿŜ ŀǳƪŎje mocy 
ƳƻƎŊ ƴƛŜ ǇǊȊȅƴƛŜǏŏ Ƨǳȍ ǘŀƪ ǿȅǎƻƪƛŎƘ ǇƻȊƛƻƳƽǿ ŎŜƴƻǿȅŎƘ Ƨŀƪ ǇƛŜǊǿǎȊŀ ƭƛǎǘƻǇŀŘƻǿŀΦ tǊȊŜŎŜƴƛƻƴȅŎƘ ǘŜƳŀǘƽǿ 
ǎȊǳƪŀƭƛōȅǏƳȅ ƳƻŎƴƛŜƧ ǿ ŘǊǳƎƛŜƧ ƛ ǘǊȊŜŎƛŜƧ ƭƛƴƛƛ ǿŀƭƻǊƽǿΣ ƳΦƛƴΦ ǘŀƳ ƎŘȊƛŜ ǘŀƪŊ ǿŀǊǘƻǏŏ ƳƻƎŊ ȊƻōŀŎȊȅŏ ǘŜȍ ƛƴǿŜǎǘƻǊȊȅ 
ōǊŀƴȍƻǿƛΦ tǊȊȅ ƭƛǎǘƻǇŀŘƻǿȅƳ ǿȊǊƻǏŎƛŜ ²LD ŎȊȅ Ƴ²LDплΣ ǎ²LDул ȊŀƴƻǘƻǿŀƱ ƪƻƭŜƧƴȅ ǎǇŀŘƪƻǿȅ ƳƛŜǎƛŊŎ ς Ƨǳȍ муόΗύ ƴŀ 
ostatnie 20. ½ǿǊŀŎŀƳȅ ǳǿŀƎťΣ ȍŜ Ȋŀŀǿŀƴǎƻǿŀƴȅ ƧŜǎǘ Ƨǳȍ ǘǊŜƴŘ Ŏƻ ǊŀȊ ƴƛȍǎȊȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƭƴȅŎƘ ƻŘŎȊȅǘƽǿ taL Řƭŀ ǇƻƭǎƪƛŜƧ 
ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ όǎȊŎȊȅǘ ǿ пvΩмтύΦ tŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪƻǿȅ ƻŘŎȊȅǘ όŘȊƛǏ ǇƻƧŀǿƛ ǎƛť ƭƛǎǘƻǇŀŘƻǿȅύ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊŀ ƴŀǎȊȅƳ ȊŘŀƴƛŜƳ 
ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊŜ ǎǇƻǎǘǊȊŜȍŜƴƛŀΣ ȍŜ ƘƛǎǘƻǊȅŎȊƴŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŏ ǘŜƎƻ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ Ǉƻǿƛƴƴŀ ǿǎƪŀȊȅǿŀŏ ƴŀ ƳƛŜƧǎŎŜ Řƻ ƻŘōƛŎƛŀΣ ƪǘƽǊŜ 
ƳƻȍŜ ȊŀŎȊŊŏ ȊŀǊȅǎƻǿȅǿŀŏ ǎƛť ǿ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿƛŜ мIΩмфΦ tƻŘǘǊȊȅƳǳƧŜƳȅΣ ȍŜ Ƨŀƪƻ ƎƱƽǿƴȅ ŎȊȅƴƴƛƪ ǊȅȊȅƪŀ postrzegamy dalsze 
ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŜ Ǌȅƴƪƽǿ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ǿ ǎǇƻǊŜƧ ŎȊťǏŎƛ ǎŊ Ǉƻ ǿƛŜƭǳ ƭŀǘŀŎƘ ƘƻǎǎȅΣ ƪǘƽǊŀ ƻƳƛƧŀƱŀ Dt²Φ  
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hŎŜƴŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜƧ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ Řƭŀ Ǌȅƴƪǳ ŀƪŎƧƛ ƴŀ Dt² 

- ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŀ ƴŜƎŀǘȅǿƴŀΤ - ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŀ ǇƻȊȅǘȅǿƴŀΤ  ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŀ ƴŜǳǘǊŀƭƴŀ 
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½ŀƪƱŀŘŀƴŀ ǏŎƛŜȍƪŀ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ²LD Řƻ ƪƻƵŎŀ нлму ǊΦ  

 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!Φ 
  

  
W okresie 31.10.2017-30.11.2018 indeks WIG ȊȅǎƪŀƱ ƴŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ όҌсΣру%). Symulacja BDM-½ όƛƴŘŜƪǎ ƎǊǳǇǳƧŊŎȅ ƪƭǳŎȊƻǿŜ 
Řƭŀ Dt² ǇƱȅƴƴŜ ǇƻŘƳƛƻǘȅύ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ ǎŜǎƧƛ олΦм1.2018 r. wsƪŀȊŀƱŀ ƴŀ ǿŀǊǘƻǏŏ 161,57 pkt (+8,99%). W tym samym okresie 
indeks BDM-A (ǎƪƱŀŘŀƧŊŎȅ ǎƛť ȊŜ ǎǇƽƱŜƪ Ȋ ŘǳȍŊ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴŊ ƴƛŜŜŦŜƪǘȅǿƴƻǏŎƛŊ ǿȅŎŜƴȅ ǊȅƴƪƻǿŜƧ ōŜȊ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛa 
ƪǊȅǘŜǊƛǳƳ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛύ ȊȅǎƪŀƱ 9,92% i na koniec sesji 30.10Φнлму ǊΦ ǿȅƴƻǎƛƱ 321,73 ǇǳƴƪǘƽǿΦ 
 

 

Historyczne zachowanie indeksu BDM-A oraz BDM-½ όȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŎȅƪƭŜƳ ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛ ǊŀǇƻǊǘƽǿ ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅŎƘύ 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!Φ 
 

Na koniec 30.11.2018 roku: 
BDM-A = 321,73 pkt 
BDM-Z = 161,57 pkt 
(ƴŀ ǇƻŎȊŊǘƪǳ нлмс Ǌƻƪǳ 
BDM-A oraz BDM-½ ǿȅƴƻǎƛƱȅ 
100 pkt) 
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hŘŎȊȅǘ ƛƴŘŜƪǎǳ taL aŀƴǳŦŀŎǘǳǊƛƴƎ tƻƭŀƴŘ ƴŀ ǘƭŜ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜƧ όvκvύ ǎǘƻǇȅ ȊǿǊƻǘǳ Ȋ ǎȅƴǘŜǘȅŎȊƴŜƎƻ ƛƴŘŜƪǎǳ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ƛ ƳŀƱȅŎƘ ǎǇƽƱŜƪ (50% mwIG40 + 50% 
sWIG80) 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊƎ, Markit, PMI ς skala lewa, zmiana q/q indeksu syntetycznego ς skala prawa 

aŀƱŜ ƛ ǏǊŜŘƴƛŜ ǎǇƽƱƪƛ 
ȊƴŀƧŘǳƧŊ ǎƛť ǿ 
ƴŀƧǎƱŀōǎȊŜƧ ǎŜǊƛƛ ǎǘƽǇ 
zwrotu od lat 2007-2009. 
DŘȅōȅ ōƛŜȍŊŎȅ ƪǿŀǊǘŀƱ 
ȊŀƪƻƵŎȊȅƱ ǎƛť ƴŀ 
obecnych poziomach 
mWIG40 i sWIG80, to 
ōȅƱōȅ Řƭŀ ƛŎƘ 
syntetycznego indeksu 
όƘƛǇƻǘŜǘȅŎȊƴƛŜ ȊŀƪƱŀŘŀ 
ƻƴ ǊƽǿƴŜ ǿŀƎƛ Řƭŀ ƻōǳ 
ƛƴŘŜƪǎƽǿύ Ƨǳȍ ǎȊƽǎǘȅ Ȋ 
ǊȊťŘǳ ǎǇŀŘƪƻǿȅ ƻƪǊŜǎ όǿ 
latach 2007-лф ōȅƱƻ 
siedem takiŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱƽǿ 
Ȋ ǊȊťŘǳύΦ   

½ŜƎŀǊ taL Řƭŀ ǇƻƭǎƪƛŜƎƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱǳ 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊƎ, Markit,  
ǎƪŀƭŀ ǇƻȊƛƻƳŀ Ґ ǏǊŜŘƴƛŀ taL ǿ ƪǿŀǊǘŀƭŜΣ ǎƪŀƭŀ Ǉƛƻƴƻǿƻ Ґ ȊƳƛŀƴŀ taL ǉκǉΣ Σ пvΩму Ґ ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪ 

YƻƭŜƧƴŜ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜ ƻŘŎȊȅǘȅ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ taL Řƭŀ ǇƻƭǎƪƛŜƎƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱǳ 
ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ǿȅǊŀȋƴŜ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŜΦ hŘŎȊȅǘȅ ǿ пvΩму ȊŘŜŎȅŘǳƧŊ jak 
ƎƱťōƻƪƛŜ ƳƻȍŜ ƻƴƻ ǎƛť ƻƪŀȊŀŏΦ ² ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪǳ taL ǿȅƴƛƽǎƱ рлΣп ǇƪǘΦ 
5ȊƛǏ ǇƻƧŀǿƛ ǎƛť ƻŘŎȊȅǘ Ȋŀ ƭƛǎǘƻǇŀŘ όƪƻƴǎŜƴǎǳǎ ǿȅƴƻǎƛ ǊƽǿƴƛŜȍ 50,4 pkt). 
IƛǎǘƻǊȅŎȊƴŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŏ ǘŜƎƻ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ Ǉƻǿƛƴƴŀ ƴŀǎȊȅƳ ȊŘŀƴƛŜƳ 
ǿǎƪŀȊȅǿŀŏ ƴŀ ƳƛŜƧǎŎŜ Řƻ ƻŘōƛŎƛŀΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻȍŜ ȊŀŎȊŊŏ ȊŀǊȅǎƻǿȅǿŀŏ ǎƛť 
ǿ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿƛŜ мIΩмфΦ 

WIG i jego 52-ǘȅƎƻŘƴƛƻǿŀ ǏǊŜŘƴƛŀ ƪǊƻŎȊŊŎŀ 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊg 

Zmiana r/r 52-
tygoŘƴƛƻǿŜƧ ǏǊŜŘƴƛŜƧ 
ƪǊƻŎȊŊŎŜƧ Řƭŀ ²LD ƧŜǎǘ Ƨǳȍ 
na granicy ujemnych 
ƻŘŎȊȅǘƽǿ. Historyczne 
ǿǎƪŀȊŀƴƛŀ ǎǳƎŜǊǳƧŊΣ ȍŜ 
ōȅƱȅ ǘƻ ȊǿȅƪƭŜ ōŀǊŘȊƻ 
dobre okresy na 
ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŜ ŀƪǳƳǳƭŀŎƧƛ 
akcji (jedynie przy bessie 
ǿ нллу Ǌƻƪǳ ŎƛŜǊǇƭƛǿƻǏŏ 
ōȅƪƽǿ ƳǳǎƛŀƱŀ ōȅŏ 
wystawƛƻƴŀ ƴŀ ȊƴŀŎȊŊŎƻ 
ǿƛťƪǎȊŊ ǇǊƽōťΣ ƪǘƽǊŀ ƛ 
ǘŀƪ ȊƻǎǘŀƱŀ ǇƽȋƴƛŜƧ 
nagrodzona).  

|ŎƛŜȍƪŀ ²LD ƧŜŘŜƴ Ǌƻƪ ǇǊȊŜŘ ƛ Ǉƻ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛǳ hC9 Ǿǎ ōƛŜȍŊŎŀ ǏŎƛŜȍƪŀ ²LD 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊƎ 
 

ttY ǊǳǎȊŊ ǎǘƻǇƴƛƻǿƻ ƻŘ ǇƻƱƻǿȅ нлмф 
ǊƻƪǳΦ [ƛŎȊȅƳȅΣ ȍŜ ōťŘȊƛŜ ǘƻ ȊƴŀŎȊŊŎy 
ǎǘŀƱȅ ǇƻǇȅǘƻǿȅ ŎȊȅƴƴƛƪ ƴŀ Dt²Φ. 
Zwracamy ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǳǿŀƎťΣ ȍŜ Ƨŀƪ 
wskazuje analogia z uruchamianiem OFE 
όǇƻŎȊŊǘŜƪ 1999 roku), rozgrywanie 
ǇƻȊȅǘȅǿƴŜƎƻ ǿǇƱȅǿǳ ƴƻǿŜƎƻ 
elementu systemu emerytalnego przed 
αŦƛȊȅŎȊƴȅƳέ ǎǘŀǊǘŜƳ ǇǊƻƎǊŀƳǳ ǿƛŊȍŜ ǎƛť 
z ryzykiem ekspozycji na problemy 
ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜΦ ² нIΩфу ǇǊȊŜȊ Ǌȅƴƪƛ ǇǊȊŜƭŀƱ 
ǎƛť ƪǊȅȊȅǎ ǊƻǎȅƧǎƪƛƳƛ ƛ ŘƻǇƛŜǊƻ ƻŘ 
ǇǊȊŜƱƻƳǳ мффуκфф ²LD ǊǳǎȊȅƱ 
ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴƛŜ ǿ ƎƽǊť ς rok 1999 
ƴŀƭŜȍŀƱ Řƻ ƧŜŘƴȅŎƘ Ȋ ƴŀƧƭŜǇǎȊȅŎƘ ǿ 
historii na GPW (+41% na WIG). 
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hŘŎȊȅǘ ƛƴŘŜƪǎǳ ²LD ƴŀ tκ9 όōƛŜȍŊŎȅ Ǌƻƪ ƻōǊƻǘƻǿȅ κ ƪƻƭŜƧƴȅ Ǌƻƪ ƻōǊƻǘƻǿȅύ 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊƎ 

²ǎƪŀȋƴƛƪƛ tκ9 Řƭŀ ²LD Řƭŀ 
ōƛŜȍŊŎŜƎƻ ƛ ǇǊȊȅǎȊƱŜƎƻ Ǌƻƪǳ w 
ǳōƛŜƎƱȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ ƴƛŜŎƻ 
ƻŘōƛƱȅΣ ŀƭŜ ƴŀŘŀƭ ȊƴŀƧŘǳƧŊ ǎƛť 
ǿȅǊŀȋƴƛŜ ǇƻƴƛȍŜƧ 
ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘ ǏǊŜŘƴƛŎƘΦ  

hŘŎȊȅǘ ƛƴŘŜƪǎǳ ²LD ƴŀ ǘƭŜ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ǘȅƎƻŘƴƛ ǿȊǊƻǎǘƻǿȅŎƘϝ 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊƎ, *w okresie poprzednich 52 tygodni 

 

Odczȅǘ ƛƴŘŜƪǎǳ {ϧtрлл ƴŀ tκ9 όōƛŜȍŊŎȅ Ǌƻƪ ƻōǊƻǘƻǿȅ κ ƪƻƭŜƧƴȅ Ǌƻƪ ƻōǊƻǘƻǿȅύ 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊƎ 

²ǎƪŀȋƴƛƪƛ tκ9 Řƭŀ {ϧtрлл Řƭŀ 
ōƛŜȍŊŎŜƎƻ ƛ ǇǊȊȅǎȊƱŜƎƻ Ǌƻƪǳ 
ǿǊƽŎƛƱȅ ƻǎǘŀǘƴƛƻ ǿ ƻƪƻƭƛŎŜ 
ǎǿƻƛŎƘ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘ 
ǏǊŜŘƴƛŎƘΦ 

Odczyt indeksu S&P500 ƴŀ ǘƭŜ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ǘȅƎƻŘƴƛ ǿȊǊƻǎǘƻǿȅŎƘϝ 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊƎ, *w okresie poprzednich 52 tygodni  
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wŜƴǘƻǿƴƻǏŏ мл-letnich obligacji (USA, Niemcy i Polska) 

 ¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊƎ 

 

 

wƽȍƴƛŎŀ ǿ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ мл-letnich obligacji (USA ς Niemcy) 

 
¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊƎ 

 

 

wƽȍƴƛŎŀ ǿ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ мл- i 2-letnich obligacji (USA / Niemcy / Polska) 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊƎ 

 

Index VIX 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ Bloomberg, dane na koniec tygodnia 
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INDEKS BDM AGRESYWNY (BDM-A) 

 

Indeks BDM Agresywny (BDM-A) jest obliczany od stycznia 2016 ǊƻƪǳΦ tƛŜǊǿǎȊŀ ǿŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ ǿȅƴƻǎƛƱŀ млл Ǉƪǘ  
(na koniec sesji 13.01.2016). tǳōƭƛƪŀŎƧŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ƻŘōȅǿŀ ǎƛť ǿ ƪŀȍŘŜƧ ŜŘȅŎƧƛ ƻǇǊŀŎƻǿŀƴƛŀ αwŀǇƻǊǘ ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅέ ǇƻǇǊȊŜȊ 
ǇƻŘŀǿŀƴƛŜ Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ȊŀƳƪƴƛťŎƛŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ǿ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƻƪǊŜǎŀŎƘ ǊƻȊƭƛŎȊŜƴƛƻǿȅŎƘΦ ²ŀǊǘƻǏŏ 
ȊŀƳƪƴƛťŎƛŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ƻōƭƛŎȊŀƴŀ ƧŜǎǘ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƪǳǊǎƽǿ ȊŀƳƪƴƛťŎƛŀ ŀƪŎƧƛ Ǉƻ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛǳ ǎŜǎƧƛ ƎƛŜƱŘƻǿŜƧ na GPW. Zadaniem 
ƛƴŘŜƪǎǳ ƧŜǎǘ ƻŎŜƴŀ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŀ ƪǳǊǎƽǿ ŀƪŎƧƛ ǎǇƽƱŜƪΣ ȊŜ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅƳ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ƻ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ƛ ƳŀƱŜƧ 
kapitalizacji rynkowej. W indeksie BDM-A ƻōƻǿƛŊȊǳƧŜ ȊŀǎŀŘŀ ŘȅǿŜǊǎȅŦƛƪŀŎƧƛΣ ƳŀƧŊŎŀ ƴŀ ŎŜƭǳ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŜ ǳŘȊƛŀƱǳ 
ǇƻƧŜŘȅƴŎȊŜƧ ǎǇƽƱƪƛ ƛ ǎŜƪǘƻǊŀ ƎƛŜƱŘƻǿŜƎƻΦ .5a-A ƧŜǎǘ ƛƴŘŜƪǎŜƳ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅƳ ƛ ǇǊȊȅ ƧŜƎƻ ƻōƭƛŎȊŀƴƛǳ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀ ǎƛť ȊŀǊƽǿƴƻ 
ceny zawartych w nim akcji, jak i dochody z dywidend i praw poboru. Publikowane odczyty BDM-A ƳŀƧŊ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ 
ƘƛǎǘƻǊȅŎȊƴȅ ƛ ƴƛŜ ǎǘŀƴƻǿƛŊ ȍŀŘƴŜƧ ƎǿŀǊŀƴŎƧƛΣ ȍŜ ǇǊȊȅǎȊƱŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƛƴŘŜƪǎǳ ōťŘŊ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀƱȅ ǎƛť ǇƻŘƻōƴŊ ǘŜƴŘŜƴŎƧŊΦ 
Odczyty indeksu BDM-A nie powinny ōȅŏ ǘǊŀƪǘƻǿŀƴŜ Ƨŀƪƻ ǎǳƎŜǎǘƛŀ Řƻ ǇƻŘƧťŎƛŀ ƧŀƪƛŜƪƻƭǿƛŜƪ ƪƻƴƪǊŜǘƴŜƧ ŘŜŎȅȊƧƛ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ 
ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅƳΦ  
 

SȊŎȊŜƎƽƱƻǿŀ ƭƛǎǘŀ ǊŀǇƻǊǘƽǿ analitycznych publikowanych przez BDM przeznaczonych dla nieoznaczonego klienta  
i ƳŀƧŊŎȅŎƘ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧƛ ǘȅǇǳ ƪǳǇǳƧκǎǇǊȊŜŘŀƧ όȊ ŎŜƴŊ ŘƻŎŜƭƻǿŊύ Řƭŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǎǇƽƱŜƪ ȊƻǎǘŀƱŀ ǳƳƛŜǎȊŎȊƻƴŀ 
ǿ ƻǎƻōƴȅƳ ǊƻȊŘȊƛŀƭŜ ȊŀǘȅǘǳƱƻǿŀƴȅƳ αIƛǎǘƻǊȅŎȊƴŜ ȊŜǎǘŀǿƛŜƴƛŜ ǊŀǇƻǊǘƽǿ ŀƴŀlitycznych ǿȅŘŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ .5aέ. 
 

²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ .5a !ƎǊŜǎȅǿƴȅ (BDM-A) 

 
13.01.2016  
[na koniec 

sesji] 

01.02.2016  
[na koniec 

sesji] 

02.03.2016  
[na koniec 

sesji] 

01.04.2016  
[na koniec 

sesji] 

02.05.2016  
[na koniec 

sesji] 

01.06.2016  
[na koniec 

sesji] 

01.07.2016  
[na koniec 

sesji] 

01.08.2016  
[na koniec 

sesji] 

01.09.2016  
[na koniec 

sesji] 

30.09.2016  
[na koniec 

sesji] 

31.10.2016  
[na koniec 

sesji] 

01.12.2016  
[na koniec 

sesji] 

²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ 
BDM-A 

100,00 97,78 105,22 118,31 123,45 121,51 123,08 135,30 148,16 153,37 165,08 167,95 

²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ 
WIG 

44 708,04 44 294,89 45 371,99 48 506,46 47 720,21 44 700,67 44 754,05 46 221,38 47 221,32 47 084,94 49 158,80 48 402,26 

 

 
02.01.2017  
[na koniec 

sesji] 

02.02.2017  
[na koniec 

sesji] 

28.02.2017  
[na koniec 

sesji] 

31.03.2017  
[na koniec 

sesji] 

02.05.2017  
[na koniec 

sesji] 

31.05.2017  
[na koniec 

sesji] 

03.07.2017  
[na koniec 

sesji] 

31.07.2017  
[na koniec 

sesji] 

31.08.2017  
[na koniec 

sesji] 

29.09.2017  
[na koniec 

sesji] 

02.11.2017  
[na koniec 

sesji] 

30.11.2017  
[na koniec 

sesji] 

²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ 
BDM-A 

172,27 189,68 200,00 214,94 220,92 223,88 231,35 237,44 257,31 261,58 272,29 273,11 

²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ 
WIG 

51 907,77 55 303,11 58 300,37 57 911,31 62 066,66 60 092,1 61 392,77 62 595,76 64 973,76 64 289,69 64 375,83 62 440,31 

 

 
29.12.2017  
[na koniec 

sesji] 

31.01.2018  
[na koniec 

sesji] 

01.03.2018  
[na koniec 

sesji] 

29.03.2018  
[na koniec 

sesji] 

02.05.2018  
[na koniec 

sesji] 

01.06.2018  
[na koniec 

sesji] 

06.07.2018  
[na koniec 

sesji] 

01.08.2018  
[na koniec 

sesji] 

31.08.2018  
[na koniec 

sesji] 

28.09.2018  
[na koniec 

sesji] 

30.10.2018  
[na koniec 

sesji] 

30.11.2018  
[na koniec 

sesji] 

²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ 
BDM-A 

291,63 314,84 316,70 314,47 309,3 282,65 276,96 321,98 326,56 310,88 292,70  321,73  

²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ 
WIG 

63 746,2 66 048,17 61 116,96 58 377,42 60 066,46 57 890,11 56 497,02 60 226,42 60 201,08 58 974,76 54 608,78  58 203,39  

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!Φ 
 
 
 
 

Historyczne sȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜ ŘŀƴŜ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ȊƳƛŀƴȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƛƴŘŜƪǎǳ .5a-A w okresie 31.10.2018-30.11.2018 

Lp {ǇƽƱƪŀ   
¦ŘȊƛŀƱ  

w indeksie 
Otwarcie 
ώt[bκŀƪŎƧťϐ 

½ŀƳƪƴƛťŎƛŜ 
ώt[bκŀƪŎƧťϐ 

Zmiana kursu 
[%] 

 

1 Yťǘȅ (nowa)   10,0% 340,00 338,50 -0,4% 

2 Orbis (nowa)   10,0% 69,80 90,00 28,9% 

3 Tauron   10,0% 1,79 2,25 25,7% 

4 Grupa Azoty (nowa)   10,0% 24,20 32,68 35,0% 

5 PKP Cargo   10,0% 39,45 41,50 5,2% 

6 PCC Rokita (nowa)   10,0% 82,60 83,60 1,2% 

7 GPW   10,0% 38,90 37,40 -3,9% 

8 Arctic Paper (nowa)   10,0% 3,67 3,40 -7,4% 

9 Lƴǎǘŀƭ YǊŀƪƽǿ   10,0% 12,45 12,80 2,8% 

10 Maxcom    10,0% 15,25 16,80 10,2% 

Dƻǘƽǿƪŀ 0,0% 
   

Portfel akcji 100,0% 
   

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!Φ 
  

 

W okresie 31.10.2018-30.11.2018 
indeks BDM-! ǿȊǊƽǎƱ ƻ фΣфн%. 
LƴŘŜƪǎ ²LD ǿȊǊƽǎƱ ƻ сΣру҈Φ 
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²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ .5a-A na tle indeksu WIG 

 
¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!Φ 
 
 
 

!Y¢¦![b¸ {Y_!5 Lb59Y{¦ .5a-A 
 

Na koniec sesji 30.11Φнлму ȊƳƛŜƴƛŀƳȅ ǎƪƱŀŘ ƛƴŘŜƪǎǳ .5a-A. Do portfela indeksu dodajemy:  
Á PEP (ǎǇƽƱƪŀ Ǉƻǿƛƴƴŀ ōȅŏ ōŜƴŜŦƛŎƧŜƴǘŜƳ ǊƻǎƴŊŎȅŎƘ ŎŜƴ ȊƛŜƭƻƴȅŎƘ ŎŜǊǘȅŦƛƪŀǘƽǿ) 

Á Agora (liczymy na dobry wynik w segmencie kinowym ǿ пvΩму) 

Á Forte (ǎǇƽƱƪŀ Ǉƻǿƛƴƴŀ ǿǊƽŎƛŏ ƴŀ ŘƻŘŀǘƴƛŊ ǏŎƛŜȍƪť 9.L¢5! ƻŘ пvΩму) 

Á Selena FM (ȊǿǊŀŎŀƳȅ ǳǿŀƎť ƴŀ ǎǇŀŘŜƪ ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊŜƎƻ ǎǳǊƻǿŎŀ) 

Á Torpol (ƭƛŎȊȅƳȅ ƴŀ ŘƻōǊŜ ǿȅƴƛƪ ǿ ƴŀƧōƭƛȍǎȊȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ) 

WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǿ ōƛŜȍŊŎŜƧ ŜŘȅŎƧƛ ǳǎǳǿŀƳȅΥ 
Á Arctic Paper (zmiana struktury portfela) 

Á Tauron (ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ȊȅǎƪƽǿΣ ǎǇƽƱƪŀ ƧŜŘȅƴƛŜ ǿ ǇƻǊǘŦŜƭǳ ƛƴŘŜƪǎǳ .5a-Z) 

Á Grupa Azoty (ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ Ȋȅǎƪƽǿ) 

Á Maxcom (ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ Ȋȅǎƪƽǿ) 

Á GPW (ȊƳƛŀƴŀ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ǇƻǊǘŦŜƭŀΣ ǎǇƽƱƪŀ ǇǊȊŜƴƛŜǎƛƻƴŀ Řƻ ǇƻǊǘŦŜƭŀ ƛƴŘŜƪǎǳ .5a-Z) 

Aktualne sȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜ ŘŀƴŜ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǎƪƱŀŘǳ ƛƴŘŜƪǎǳ .5a-A (stan na koniec sesji 30.11.2018 r.) 

Lp {ǇƽƱƪŀ 
Cena  
[PLN] 

Kapitalizacja 
[mln PLN] 

|ǊŜŘƴƛ 
ƻōǊƽǘ Ȋŀ ол 

dni  
[mln PLN] 

¦ŘȊƛŀƱ  
w 

indeksie 

Zmiana kursu  P/E EV/EBITDA 

1M 3M 6M 1Yr YTD  2018P 2019P 2018P 2019P 

1 Orbis 90,00 4 147 0,81 10% 28% 4% -8% 5% -3%  12,0x 17,3x 8,8x 8,3x 

2 Yťǘȅ 338,50 3 231 0,79 10% -3% -10% -6% -11% -17%  12,2x 11,8x 8,7x 8,3x 

3 PKP Cargo 41,50 1 859 0,77 10% -3% -16% -6% -27% -25%  8,1x 6,3x 3,1x 2,9x 

4 PCC Rokita 83,60 1 660 0,13 10% -3% -13% -24% -9% -19%  7,1x 7,2x 6,5x 6,1x 

5 PEP (nowa) 20,00 909 0,24 10% 1% -5% 12% 71% 65%  - 10,5x 9,1x 5,6x 

6 Agora (nowa) 11,00 512 0,17 10% 16% 9% -29% -31% -24%  18,6x 22,3x 5,0x 4,8x 

7 Forte (nowa) 20,70 495 1,42 10% -17% -54% -59% -64% -59%  15,3x 8,2x 9,7x 7,5x 

8 Selena FM (nowa) 8,50 194 0,07 10% -15% -29% -33% -43% -52%  7,7x 6,2x 4,7x 4,1x 

9 Torpol (nowa) 4,45 102 0,28 10% 29% -24% -26% -46% -44%  6,5x 3,6x 4,6x 3,6x 

10 Lƴǎǘŀƭ YǊŀƪƽǿ 12,80 93 0,08 10% 2% -12% -8% -3% -4%  3,1x 5,8x 1,3x 1,5x 

Dƻǘƽǿƪŀ 0,0%       
    

Portfel akcji 100,0%       
    

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!Φ 
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YƻƳŜƴǘŀǊȊ Řƻ ǎǇƽƱŜƪ z indeksu BDM-A: 
  

Orbis 
 
Analityk: 
!ŘǊƛŀƴ DƽǊƴƛŀƪ  
tel. (032) 20-81-438 
e-mail:gorniak@bdm.pl 

tƻŘǘǊȊȅƳǳƧŜƳȅ ǿǎƪŀȊŀƴƛŜ ǿ ǇƻǊǘŦŜƭǳΦ ² ŘƴΦ нс ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ !ŎŎƻǊ ƻƎƱƻǎƛƱ ǿŜȊǿŀƴƛŜ ƴŀ нмΣу Ƴƭƴ ŀƪŎƧƛ 
ǎǇƽƱƪƛ Ǉƻ ŎŜƴƛŜ ут t[bκǿŀƭƻǊΦ ¦ǿŀȍŀƳȅΣ ȍŜ ǎǇƽƱŀ ƘŀƴŘƭƻǿŀƴŜ ƧŜǎǘ Ȋ ŘȅǎƪƻƴǘŜƳ Řƻ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ 
ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ όƴǇΦ ǇƻǊƽǿƴǳƧŊŎ ǊŜƭŀŎƧť tκ.± Řƻ wh9ύΦ ¦ǿŀȍŀƳȅΣ ȍŜ akcjonaǊƛǳǎȊŜ ƳƴƛŜƧǎȊƻǏŎƛƻǿƻ 
ƳƻƎŊ ǇƻǿŀƭŎȊȅŏ ƻ podniesienie ceny w wezwaniu. 

Yťǘȅ 
 
 

Analityk: 
Krzysztof Pado 
tel. (032) 20-81-435 
e-mail: pado@bdm.pl 

YǳǊǎ ǎǇƽƱƪƛ ǿǊƽŎƛƱ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ŎȊŀǎƛŜ Řƻ ŀǘǊŀƪŎȅƧƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ǇƻȊƛƻƳƽǿΦ .ŀȊŀ ǿȅƴƛƪƻǿŀ Ȋŀ пvΩму ƴƛŜ 
ƧŜǎǘ ǿȅƎƽǊƻǿŀƴŀΣ ŀ ǎǇƽƱƪƛ ǿ ƪƻƵŎǳ Ƴŀ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿť ǳǊǳŎƘŀƳƛŀƴƛŀ ƴƻǿȅŎƘ ƳƻŎȅ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅŎƘ 
όƴŀƧǇƛŜǊǿ ǿ {²²ύΦ ½ŀǊȊŊŘ ǎǇƽƱƪƛ ǎǇƻŘȊƛŜǿŀ ǎƛť ǿ нлмф Ǌƻƪǳ ƪƛƭƪǳǇǊƻŎŜƴǘƻǿŜj poprawy EBITDA 
όǇǊȊȅƧƳǳƧŊŎ ǘŀƪƛŜ ȊŀƱƻȍŜƴƛŜ ƳƻȍŜ ƻƴŀ ǿȅƴƛŜǏŏ ƻƪ рлл Ƴƭƴ t[bύΣ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ȊǿǊŀŎŀƳȅ ǳǿŀƎťΣ ȍŜ 
ǎǇŀǏŏ ǇƻǿƛƴƛŜƴ /!t9·Σ Ŏƻ ƻǘǿƛŜǊŀ ŘǊƻƎť Řƻ ǿȅǇƱŀǘȅ ǿȅǎƻƪƛŜƧ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅΦ  

PKP Cargo 
 
 
 

Analityk: 
Krzysztof Pado 
tel. (032) 20-81-432 
e-mail: pado@bdm.pl 

{ǇƽƱƪŀ ǇƻƪŀȊŀƱŀ dobre ǿȅƴƛƪƛ Ȋŀ оvΩму ƛ ƳƛƳƻ ȊŀƪƱŀŘŀƴȅŎƘ ǿȅȍǎȊȅŎƘ ƪƻǎȊǘƽǿ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊȅŎƘ 
ǇƻŘǘǊȊȅƳŀƱŀ ȊŀƱƻȍŜƴƛŀ ƴŀ нлмуΦ {ǇƽƱŎŜ ǇƻƳŀƎŀ ƳΦƛƴΦ ǿȊǊƻǎǘ ǎǘŀǿŜƪ ǇǊȊŜǿƻȊƻǿȅŎƘ όȊǿǊŀŎŀƳȅ 
ǳǿŀƎťΣ ȍŜ ƴƻǿŜ ƪƻƴǘǊŀƪǘȅ ǎǘƻǇƴƛƻǿƻ ǿŎƘƻŘȊŊ Řƻ ōƛŜȍŊŎŜƎƻ ōŀŎƪƭƻƎǳύΦ UǿŀȍŀƳȅΣ ȍŜ ǇǊȊȅ ƻōŜŎƴƛŜ 
ŘƻǏŏ ŘǳȍŜƧ ǇǊŜǎƧƛ ƪƻǎȊǘƻǿŜƧΣ ŘŀƭǎȊȅ ǿȊǊƻǎǘ 9.L¢5! ǿ нлмф Ǌƻƪǳ ȊƻǎǘŀƱōȅ ǇƻȊȅǘȅǿƴƛŜ ƻŘŜōǊŀƴȅ ǇǊȊŜȊ 
rynek. ² ŀƪǘǳŀƭƛȊŀŎƧƛ ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ ȊŀǊȅǎƻǿŀƴƻ ŘƻǏŏ ŀƳōƛǘƴŊ ǏŎƛŜȍƪť ǇƻǇǊŀǿȅ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ǿ ŘƱǳƎƛƳ 
terminie.   

PCC Rokita 
 

Analityk: 
Krystian Brymora 
tel. (032) 20-81-435 
e-mail:brymora@bdm.pl 

Korekta cenowa na rynku sody kaustycznej w 2-оvΩму ƴƛŜ ōȅƱŀ ǘŀƪ Řƻǘƪƭƛǿŀ Ƨŀƪ ǎƛť ǎǇƻŘȊƛŜǿŀƭƛǏƳȅΣ 
ŀ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜ ǿƻƭǳƳŜƴȅ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ Ȋ ǊƻȊōǳŘƻǿŀƴŜƧ ŜƭŜƪǘǊƻƭƛȊȅ Ǉƻǿƛƴƴȅ ǇǊƻǿŀŘȊƛŏ Řƻ ƘƛǎǘƻǊȅŎȊƴƛŜ 
rekordoǿŜƎƻ оvΩму ƛ ŎŀƱŜƎƻ нлму ǊƻƪǳΦ ² оvΩму ƭƛŎȊȅƳȅ ƴŀ ƻƪΦ ул Ƴƭƴ t[b 9.L¢5!Σ Ŏƻ Řŀ ŘȅƴŀƳƛƪť 
ǿȊǊƻǎǘǳ ōƭƛǎƪƻ сл҈ ǊκǊΦ aƻŎƴƛŜƧǎȊȅ ǇƻǿƛƴƛŜƴ ōȅŏ пvΩмуΦ 

PEP 
(nowa) 
 

Analityk: 
Krystian Brymora 
tel. (032) 20-81-435 
e-mail:brymora@bdm.pl 

{ǇƽƱƪŀ Ǉƻǿƛƴƴŀ ōȅŏ ōŜƴŜŦƛŎƧŜƴǘŜƳ ǊƻǎƴŊŎȅŎƘ ŎŜƴ ȊƛŜƭƻƴȅŎƘ ŎŜǊǘȅŦƛƪŀǘƽǿ όōƭƛǎƪƻ мрл t[bκa²Ƙ ǿ 
пvΩму Ǿǎ ммр t[bκa²Ƙ ƪǿŀǊǘŀƱ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧύΦ ½ǿǊŀŎŀƳȅ ǊƽǿƴƛŜȍ ǳǿŀƎť ƴŀ Řǳȍȅ όƻƪΦ мΣн D²ύ ƛ 
ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ Ȋŀŀǿŀƴǎƻǿŀƴȅ ǇƻǊǘŦŜƭ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƻŦŦǎƘƻǊŜΣ ƪǘƽǊŜ ǎŊ ǇǊƛƻǊȅǘŜǘŜƳ ȊŀǇrezentowanej w 
listopadzie PEP do 2040 roku. 

Agora 
(nowa) 
 

Analityk: 
!ŘǊƛŀƴ DƽǊƴƛŀƪ  
tel. (032) 20-81-438 
e-mail:gorniak@bdm.pl 

tƻ ƳƻŎƴŜƧ ǇǊȊŜŎŜƴƛŜ ƪǳǊǎ !ƎƻǊȅ ȊŀŎȊŊƱ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ŎȊŀǎƛŜ ƻŘōƛƧŀŏΦ ² пvΩму ƭƛŎȊȅƳȅ ƴŀ dobry wynik 
w segmencie kinowym (wzrost ŦǊŜƪǿŜƴŎƧƛύΦ [ƛŎȊȅƳȅ ǘŀƪȍŜ na pozytywne efekty zapowiadanych 
ŘȊƛŀƱŀƵ ƻǇǘȅƳŀƭƛȊŀŎȅƧƴȅŎƘ ǿ ƻōǎȊŀǊȊŜ ǇǊŀǎȅΦ  9±κ9.L¢5!Ωмф ǿƎ ƴŀǎȊȅŎƘ ȊŀƱƻȍŜƵ ƳƻȍŜ ǿȅƴƛŜǏŏ ғ5x. 

Forte 
(nowa) 
 

Analityk: 
Krystian Brymora 
tel. (032) 20-81-435 
e-mail:brymora@bdm.pl 

Wykorzystujemy ƛǎǘƻǘƴŊ ǇǊȊŜŎŜƴť ǿŀƭƻǊƽǿ ǎǇƽƱƪƛΦ [ƛŎȊȅƳȅΣ ȍŜ ƴŀƧƎƻǊǎȊŜ ǎǇƽƱƪŀ Ƴŀ Ƨǳȍ Ȋŀ ǎƻōŊΦ 
²ŜƧǏŎƛŜ ƴŀ ǿȊǊƻǎǘƻǿŊ ǏŎƛŜȍƪť ǿȅƴƛƪƻǿŊ ƛ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŜ /!t9· ǇƻȊǿƻƭƛ ƴŀ ǿȅǊŀȋƴȅ ǎǇŀŘŜƪ 
ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀ ǿ нлмф ǊƻƪǳΦ  

Selena FM 
(nowa) 
 
 
 

Analityk: 
Krzysztof Pado 
tel. (032) 20-81-435 
e-mail: pado@bdm.pl 

YǳǊǎ ǎǇƽƱƪƛ ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ Ǌƻƪǳ ǎǘǊŀŎƛƱ ǇƻƴŀŘ ǇƻƱƻǿť ǿŀǊǘƻǏŎƛΦ ½ǿǊŀŎŀƳȅ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǳǿŀƎťΣ ȍŜ ǿ 
оvΩму ǎǇƽƱƪŀ Ǉƻ ǊŀȊ ǇƛŜǊǿǎȊȅ ƻŘ ŘǿƽŎƘ ƭŀǘ ƻŘƴƻǘƻǿŀƱŀ ǿȊǊƻǎǘ ƳŀǊȍȅ ōǊǳǘǘƻ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿ ǳƧťŎƛǳ 
ǊκǊΦ {ǇƽƱƪŀ ǎȅƎƴŀƭƛȊǳƧŜ ŘŀƭǎȊȅ ǎǇŀŘŜƪ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿŜƎƻ ǎǳǊƻǿŎŀ όta5LύΦ ½ŀƪƱŀŘŀƳȅΣ ȍŜ ǿ нлму Ǌƻƪǳ 
{ŜƭŜƴŀ Ca Ǉƻ ǊŀȊ ǇƛŜǊǿǎȊȅ ƻŘ нлмо Ǌƻƪǳ Ǉƻǿƛƴƴŀ ǿ ōƛŜȍŊŎȅƳ Ǌƻƪǳ ǇƻǇǊŀǿƛŏ ǎƪƻǊȅƎƻǿŀƴŊ 9.L¢5! 
όǇƻ ƻŎȊȅǎȊŎȊŜƴƛǳ Ȋ ǎŀƭŘŀ ǇƻȊƻǎǘŀƱŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧύΦ tǊȊȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ ǿȅŎŜƴƛŜ ƴŀ ǿǎƪŀȋƴƛƪǳ 
9±κ9.L¢5! όпΣтȄύ ǎǇƽƱƪŀ ƧŜǎǘ ƘŀƴŘƭƻǿŀƴŀ ȊŘŜŎȅŘƻǿŀƴƛŜ ǇƻƴƛȍŜƧ ǎǿƻƛŎƘ ƘƛǎǘƻǊȅŎȊƴȅŎƘ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ƻǊŀȊ 
Ȋ ŘȅǎƪƻƴǘŜƳ Řƻ ƎǊǳǇȅ ǇƻǊƽǿƴŀǿŎȊŜƧΦ   

Torpol 
(nowa) 
 

Analityk: 
Krzysztof Pado 
tel. (032) 20-81-435 
e-mail: pado@bdm.pl 

¦ǿŀȍŀƳȅΣ ȍŜ ǇƻƳƛƳƻ ƻǎǘŀǘƴƛŜƎƻ ƻŘōƛŎƛŀ ƪǳǊǎǳΣ ǎǇƽƱƪŀ ƴŀŘŀƭ ƧŜǎǘ nisko wyceniana. Przy 
ȊŀǇƻǿƛŀŘŀƴȅƳ ǇǊȊŜȊ ȊŀǊȊŊŘ ǇƻǿǘƽǊȊŜƴƛǳ ǿȅƴƛƪƽǿ Ȋ оvΩму ǿ пvΩму ¢ƻǊǇƻƭ ƧŜst handlowany przy 
tκ9ΩмуғтȄ όƛ ǘƻ ǇƻƳƛƳƻ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ƻōŎƛŊȍŜƴƛŀ нлму Ǌƻƪǳ ǇǊȊŜȊ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŏ ǊŜǎǘǊǳƪǘuryzacji biznesu 
ǿ bƻǊǿŜƎƛƛύΦ [ƛŎȊȅƳȅΣ ȍŜ ǇƻȊȅǘȅǿƴƛŜ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ ōťŘȊƛŜ Řƻ ǿȅƴƛƪƽǿ ƪƻƴǘǊȅōǳƻǿŀƱ 
ƪƻƴǘǊŀƪǘ Řƭŀ ¢ŀǳǊƻƴǳ όǎȊŀŎǳƴƪƻǿŀ ƳŀǊȍŀ Ȋ оvΩму ǿȅƎƭŊŘŀ ōŀǊŘȊƻ ƻōƛŜŎǳƧŊŎƻύΦ  

Lƴǎǘŀƭ YǊŀƪƽǿ 
 
 
 

Analityk: 
Krzysztof Pado 
tel. (032) 20-81-435 
e-mail: pado@bdm.pl 

¦ǿŀȍŀƳȅΣ ȊŜ ōƛƻǊŊŎ ǇƻŘ ǳǿŀƎť ƻōŜŎƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƴŜ ŀƪǘȅǿŀ όƳΦƛƴΦ ǎǇƻǊŀ Ǝƻǘƽǿƪŀ ƻǊŀȊ ƎǊǳƴǘȅύΣ ǎǇƽƱƪŀ 
ƧŜǎǘ ƧŜŘƴȅƳ Ȋ ƴŀƧŀǘǊŀƪŎȅƧƴƛŜƧ ǿȅŎŜƴƛŀƴȅŎƘ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ǿ ōǊŀƴȍȅ ōǳŘƻǿƭŀƴŜƧΦ ²ȅƴƛƪƛ пvΩму Ǉƻǿƛƴƴȅ 
ōȅŏ ǿǎǇŀǊǘŜ ǇǊȊŜȊ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŀ ƳƛŜǎȊƪŀƵ z kolejnego etaǇǳ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ǇǊȊȅ ǳƭΦ tǊȊŜǿƽȊ όbƻǿȅ tǊȊŜǿƽȊ 
5.0 II ς bud. 32F oraz 32L). Na 2019 przewidziane jest ǳƪƻƵŎȊŜƴƛŜ ǘǊȊŜŎƘ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ŜǘŀǇƽǿ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ 
ǇǊȊȅ ǳƭΦ tǊȊŜǿƽȊ όŜǘŀǇ LLL ȊƻǎǘŀƱ ƴƛŜŘŀǿƴƻ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅ Řƻ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅύ ƻǊŀȊ ŘǿƽŎƘ ŜǘŀǇƽǿ ƴƻǿŜƧ 
inwestycji przy ul 5ƻƳŀƎŀƱȅΦ  
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Lb59Y{ .5a ½wj²bh²!Àhb¸ ό.5a-Z) 
 

LƴŘŜƪǎ .5a ½Ǌƽǿƴƻǿŀȍƻƴȅ ό.5a-½ύ ƧŜǎǘ ƻōƭƛŎȊŀƴȅ ƻŘ ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлмс ǊƻƪǳΦ tƛŜǊǿǎȊŀ ǿŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ ǿȅƴƻǎƛƱŀ млл Ǉƪǘ όƴŀ 
koniec sesji 13.01.2016). tǳōƭƛƪŀŎƧŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ƻŘōȅǿŀ ǎƛť ǿ ƪŀȍŘŜƧ ŜŘȅŎƧƛ ƻǇǊŀŎƻǿŀƴƛŀ αwŀǇƻǊǘ ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅέ ǇƻǇǊȊŜȊ 
ǇƻŘŀǿŀƴƛŜ Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ȊŀƳƪƴƛťŎƛŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ǿ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƻƪǊŜǎŀŎƘ ǊƻȊƭƛŎȊŜƴƛƻǿȅŎƘΦ ²ŀǊǘƻǏŏ 
ȊŀƳƪƴƛťŎƛŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ƻōƭƛŎȊŀƴŀ ƧŜǎǘ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƪǳǊǎƽǿ ȊŀƳƪƴƛťŎƛŀ ŀƪŎƧƛ Ǉƻ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛǳ ǎŜǎƧƛ ƎƛŜƱŘƻǿŜƧ ƴŀ Dt²Φ  
 

½ŀŘŀƴƛŜƳ ƛƴŘŜƪǎǳ ƧŜǎǘ ƻŎŜƴŀ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŀ ƪǳǊǎƽǿ ŀƪŎƧƛ ǎǇƽƱŜƪΣ ƪǘƽǊŜ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊ ǎƛť ǿȅǎƻƪŊ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛŊ ƻōǊƻǘǳΦ 
²ŀǊǳƴƪƛŜƳ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƛƴŘŜƪǎƛŜ ƧŜǎǘ ǎǇŜƱƴƛŜƴƛŜ ǇǊȊȅƴŀƧƳƴƛŜƧ ƧŜŘƴŜƎƻ Ȋ ǇƻƴƛȍǎȊȅŎƘ ŘǿƽŎƘ ƪǊȅǘŜǊƛƽǿΦ 
 

²ŜŘƱǳƎ ǇƛŜǊǿǎȊŜƎƻ ƪǊȅǘŜǊƛǳƳ Řƻ ƛƴŘŜƪǎǳ ƪǿŀƭƛŦƛƪǳƧŊ ǎƛť ǇƻŘƳƛƻǘȅΣ ƪǘƽǊŜ ǎǇŜƱƴƛŀƧŊ ƱŊŎȊƴƛŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ǿŀǊǳƴƪƛΥ  
a) ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŏ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ ǿȅǇƱŀŎŀƴŜƧ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ǇǊȊŜǿȅȍǎȊŀ ƻ ǇǊȊȅƴŀƧƳƴƛŜƧ м pkt ҈ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŏ ǇƻƭǎƪƛŎƘ ƻōƭƛƎŀŎƧƛ 

10Y, 
b) ǏǊŜŘƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŏ ƻōǊƻǘƽǿ za ostatnie 30 sesji przekracza 0,5 mln PLN. 

 

²ŜŘƱǳƎ ŘǊǳƎƛŜƎƻ ƪǊȅǘŜǊƛǳƳ Řƻ ƛƴŘŜƪǎǳ ƳƻƎŊ ǿŜƧǏŏ ǇƻŘƳƛƻǘȅΣ ƪǘƽǊŜ ǎǇŜƱƴƛŀƧŊ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ƧŜŘŜƴ Ȋ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ 
ǿŀǊǳƴƪƽǿΥ 

a) ǿŎƘƻŘȊŊ ǿ ǎƪƱŀŘ ƛƴŘŜƪǎǳ ²LDолΣ 
b) ǏǊŜŘƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŏ ƻōǊƻǘƽǿ Ȋa ostatnie 30 sesji przekracza 2 mln PLN. 

 

W indeksie BDM-½ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŜ ȊŀǎŀŘŀ ŘȅǿŜǊǎȅŦƛƪŀŎƧƛΣ ƳŀƧŊŎŀ ƴŀ ŎŜƭǳ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŜ ǳŘȊƛŀƱǳ ǇƻƧŜŘȅƴŎȊŜƧ ǎǇƽƱƪƛ ƛ ǎŜƪǘƻǊŀ 
ƎƛŜƱŘƻǿŜƎƻΦ .5a-½ ƧŜǎǘ ƛƴŘŜƪǎŜƳ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅƳ ƛ ǇǊȊȅ ƧŜƎƻ ƻōƭƛŎȊŀƴƛǳ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀ ǎƛť ȊŀǊƽǿƴƻ ŎŜƴȅ ȊŀǿŀǊǘȅŎƘ ǿ ƴƛƳ ŀƪŎƧƛΣ 
jak i dochody z dywidend i praw poboru. Publikowane odczyty indeksu BDM-½ ƳŀƧŊ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ƘƛǎǘƻǊȅŎȊƴȅ ƛ ƴƛŜ ǎǘŀƴƻǿƛŊ 
ȍŀŘƴŜƧ ƎǿŀǊŀƴŎƧƛΣ ȍŜ ǇǊȊȅǎȊƱŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƛƴŘŜƪǎǳ ōťŘŊ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀƱȅ ǎƛť ǇƻŘƻōƴŊ ǘŜƴŘŜƴŎƧŊΦ hŘŎȊȅǘȅ ƛƴŘŜƪǎǳ .5a-Z nie 
Ǉƻǿƛƴƴȅ ōȅŏ ǘǊŀƪǘƻǿŀƴŜ Ƨŀƪƻ ǎǳƎŜǎǘƛŀ Řƻ ǇƻŘƧťŎƛŀ ƧŀƪƛŜƪƻƭǿƛŜƪ ƪƻƴƪǊŜǘƴŜƧ ŘŜŎȅȊƧƛ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅƳΦ  
 

{ȊŎȊŜƎƽƱƻǿŀ ƭƛǎǘŀ ǊŀǇƻǊǘƽǿ ŀƴŀƭƛǘȅŎȊƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅŎƘ Řƭŀ ƴƛŜƻȊƴŀŎȊƻƴŜƎƻ ƪƭƛŜƴǘŀ ƛ ƳŀƧŊŎȅŎƘ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧƛ 
ǘȅǇǳ ƪǳǇǳƧκǎǇǊȊŜŘŀƧ όȊ ŎŜƴŊ ŘƻŎŜƭƻǿŊύ Řƭŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǎǇƽƱŜƪ ȊƻǎǘŀƱŀ ǳƳƛŜǎȊŎȊƻƴŀ ǿ ƻǎƻōƴȅƳ ǊƻȊŘȊƛŀƭŜ 
ȊŀǘȅǘǳƱƻǿŀƴȅƳ αIƛǎǘƻǊȅŎȊƴŜ ȊŜǎǘŀǿƛŜƴƛŜ ǊŀǇƻǊǘƽǿ ŀƴŀƭƛǘȅŎȊƴȅŎƘ ǿȅŘŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ .5aέΦ 
 

²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ .5a ½Ǌƽǿƴƻǿŀȍƻƴȅ ό.5a-Z) 

 
13.01.2016  
[na koniec 

sesji] 

01.02.2016  
[na koniec 

sesji] 

02.03.2016  
[na koniec 

sesji] 

01.04.2016  
[na koniec 

sesji] 

02.05.2016  
[na koniec 

sesji] 

01.06.2016  
[na koniec 

sesji] 

01.07.2016  
[na koniec 

sesji] 

01.08.2016  
[na koniec 

sesji] 

01.09.2016  
[na koniec 

sesji] 

30.09.2016  
[na koniec 

sesji] 

31.10.2016  
[na koniec 

sesji] 

01.12.2016  
[na koniec 

sesji] 

²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ 
BDM-Z 

100,00 99,71 104,87 113,06 116,15 105,59 106,05 113,09 122,06 124,48 125,85 127,62 

²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ 
WIG 

44 708,04 44 294,89 45 371,99 48 506,46 47 720,21 44 700,67 44 754,05 46 221,38 47 221,32 47 084,94 49 158,80 48 402,26 

 

 
02.01.2017  
[na koniec 

sesji] 

02.02.2017  
[na koniec 

sesji] 

28.02.2017  
[na koniec 

sesji] 

31.03.2017  
[na koniec 

sesji] 

02.05.2017  
[na koniec 

sesji] 

31.05.2017  
[na koniec 

sesji] 

03.07.2017  
[na koniec 

sesji] 

31.07.2017  
[na koniec 

sesji] 

31.08.2017  
[na koniec 

sesji] 

29.09.2017  
[na koniec 

sesji] 

02.11.2017  
[na koniec 

sesji] 

30.11.2017  
[na koniec 

sesji] 

²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ 
BDM-Z 

133,67 138,80 149,58 151,70 157,62 151,53 159,52 169,25 182,25 177,29 176,99 173,65 

²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ 
WIG 

51 907,77 55 303,11 58 300,37 57 911,31 62 066,66 60 092,1 61 392,77 62 595,76 64 973,76 64 289,69 64 375,83 62 440,31 

 

 
29.12.2017  
[na koniec 

sesji] 

31.01.2018  
[na koniec 

sesji] 

01.03.2018  
[na koniec 

sesji] 

29.03.2018  
[na koniec 

sesji] 

02.05.2018  
[na koniec 

sesji] 

01.06.2018  
[na koniec 

sesji] 

06.07.2018  
[na koniec 

sesji] 

01.08.2018  
[na koniec 

sesji] 

31.08.2018  
[na koniec 

sesji] 

28.09.2018  
[na koniec 

sesji] 

30.10.2018  
[na koniec 

sesji] 

30.11.2018  
[na koniec 

sesji] 

²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ 
BDM-Z 

179,03 189,11 175,9 171,99 176,48 167,92 161,73 170,83 162,96 158,48 148,25 161,57  

²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ 
WIG 

63 746,2 66 048,17 61 0116,96 58 377,42 60 066,46 57 890,11 56 497,02 60 226,42 60 201,08 58 974,76 54 608,78 58 203,39  

¾ǊƽŘƱƻΥ Dom Maklerski BDM S.A. 
 

Historyczne sȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜ ŘŀƴŜ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ȊƳƛŀƴȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƛƴŘŜƪǎǳ .5a-Z w okresie 31.10.2018-30.11.2018 

Lp {ǇƽƱƪŀ    
¦ŘȊƛŀƱ  

w indeksie 
Otwarcie 
ώt[bκŀƪŎƧťϐ 

½ŀƳƪƴƛťŎƛŜ 
ώt[bκŀƪŎƧťϐ 

Zmiana kursu 
[%] 

1 PKO BP    10,0% 39,40 40,91 3,8% 

2 PKN Orlen (nowa)    10,0% 90,88 110,10 21,1% 

3 PGNiG*     10,0% 6,21 6,52 5,0% 

4 Amrest (nowa)    10,0% 40,20 36,55 -9,1% 

5 CCC    10,0% 167,70 210,20 25,3% 

6 GTC    10,0% 7,80 8,40 7,7% 

7 Enea    10,0% 7,97 10,70 34,3% 

8 Yťǘȅ (nowa)    10,0% 340,00 338,50 -0,4% 

9 Tauron    10,0% 1,79 2,25 25,7% 

10 Eurocash    10,0% 20,40 16,90 -17,2% 

Dƻǘƽǿƪŀ 0.0%    

Portfel akcji 100.0% 
   

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣϝ ƪǳǊǎ ȊŀƳƪƴƛťŎƛŀ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀ ŘȅǿƛŘŜƴŘť ȊŀƭƛŎȊƪƻǿŊ όлΣлт t[bύ   

 

W okresie 31.10.2018-30.11.2018 
indeks BDM-½ ȊȅǎƪŀƱ уΣфф%. 
LƴŘŜƪǎ ²LD ǿȊǊƽǎƱ ƻ сΣру҈Φ 
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²ŀǊǘƻǏŏ ƛƴŘŜƪǎǳ .5a-Z na tle indeksu WIG 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!Φ 

 

 
 

!Y¢¦![b¸ {Y_!5 Lb59Y{¦ .5a-Z 
 
Na koniec sesji 30.11Φнлму ȊƳƛŜƴƛŀƳȅ ǎƪƱŀŘ ƛƴŘŜƪǎǳ .5a-Z. Do portfela indeksu dodajemy:  

Á JSW όǇƻ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ǎǇŀŘƪǳ ǳǿŀȍŀƳȅΣ ȍŜ ǿȅŎŜƴŀ ǎǇƽƱƪƛ ƧŜǎǘ ǊŜƭŀǘȅǿƛŜ ŀǘǊŀƪŎȅƧƴŀύ 

Á Ciech όǇƻ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ǎǇŀŘƪǳ ǳǿŀȍŀƳȅΣ ȍŜ ǿȅŎŜƴŀ ǎǇƽƱƪƛ ƧŜǎǘ ǊŜƭŀǘȅǿƛŜ ŀǘǊŀƪŎȅƧƴŀύ 

Á PKP Cargo (ǳŘȊƛŀƱ ǎǇƽƱƪƛ ǊƻȊǎȊŜǊzony na portfel indeksu BDM-Z) 

Á Dt² όǎǇƽƱƪŀ ǇǊȊŜƴƛŜǎƛƻƴŀ Ȋ ǇƻǊǘŦŜƭŀ ƛƴŘŜƪǎǳ .5a-A) 

WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǿ ōƛŜȍŊŎŜƧ ŜŘȅŎƧƛ ǳǎǳǿŀƳȅΥ 
Á PKN Orlen (ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ Ȋȅǎƪƽǿ) 

Á /// όǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ Ȋȅǎƪƽǿύ 

Á 9ƴŜŀ όǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ȊȅǎƪƽǿΣ ƻƎǊŀƴƛŎȊŀƳȅ ŜƪǎǇƻȊȅŎƧť ƴŀ ŜƴŜǊƎŜǘȅƪťύ 

Á Eurocash (zmiana ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ǇƻǊǘŦŜƭŀΣ ǊƻȊŎȊŀǊƻǿǳƧŊŎŀ ǏŎƛŜȍƪŀ ǿȅƴƛƪƻǿŀύ 

Aktualne sȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜ ŘŀƴŜ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǎƪƱŀŘǳ ƛƴŘŜƪǎǳ .5a-Z (stan na koniec sesji 30.11.2018) 

Lp {ǇƽƱƪŀ 
Cena  
[PLN] 

Kapitalizacja 
[mln PLN] 

|ǊŜŘƴƛ 
ƻōǊƽǘ Ȋŀ ол 

dni  
[mln PLN] 

¦ŘȊƛŀƱ  
w 

indeksie 

Zmiana kursu  P/E EV/EBITDA 

1M 3M 6M 1Yr YTD  2018P 2019P 2018P 2019P 

1 PKO BP 40,91 51 138 87,61 10% 1% -4% 8% -3% -8%  14,1x 13,0x --- --- 

2 PGNiG 6,45 37 270 21,98 10% 2% 10% 7% 11% 3%  10,2x 9,5x 4,7x 4,3x 

3 Amrest 36,55 8 025 5,43 10% -9% -10% -24% 2% -11%  42,2x 21,4x 15,5x 11,0x 

4 JSW (nowa) 65,60 7 702 17,72 10% -14% -14% -22% -27% -32%  4,2x 5,8x 1,7x 1,9x 

5 GTC 8,40 4 062 0,24 10% 2% -6% -6% -8% -14%  7,5x 6,9x 10,8x 10,5x 

6 Tauron 2,25 3 943 9,43 10% 26% 14% -3% -28% -26%  3,7x 3,9x 3,9x 4,5x 

7 Yťǘȅ 338,50 3 231 0,79 10% -3% -10% -6% -11% -17%  12,2x 11,8x 8,7x 8,3x 

8 Ciech (nowa) 41,00 2 161 4,05 10% -4% -20% -33% -26% -29%  7,9x 6,4x 5,3x 4,5x 

9 PKP Cargo (nowa) 41,50 1 859 0,77 10% -3% -16% -6% -27% -25%  8,1x 6,3x 3,1x 2,9x 

10 GPW (nowa) 37,40 1 570 3,56 10% -3% -11% 4% -13% -20%  8,6x 10,9x 6,1x 6,0x 

Dƻǘƽǿƪŀ 0.0%           

Portfel akcji 100,0%           

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!Φ 
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YƻƳŜƴǘŀǊȊ Řƻ ǎǇƽƱŜƪ Ȋ ƛƴŘŜƪǎǳ .5a-Z: 
 

  

PKO BP 
Analityk: 
Krzysztof Pado 
tel. (032) 20-81-432 
e-mail: pado@bdm.pl 

.ŀƴƪ ǇƻŘŀƱ ƳƻŎƴŜ ǿȅƴƛƪƛ Ȋŀ ƻǎǘŀǘƴƛŜ ƪǿŀǊǘŀƱȅ ƛ ƧŜǎǘ ōƭƛǎƪƻ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ŎŜƭƽǿ Ȋŀ ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ ƴŀ нлмс-20, 
Ŏƻ Ǉƻǿƛƴƴƻ ǎƪǳǘƪƻǿŀŏ ǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧť ƴƻǿȅŎƘ ŀƳōƛǘƴȅŎƘ ŎŜƭƽǿ ƧŜǎȊŎȊŜ ǿ нлмф ǊƻƪǳΦ   

PGNiG 
 
 
 
 
Analityk: 
Krzysztof Pado 
tel. (032) 20-81-432 
e-mail: pado@bdm.pl  

hǎǘŀǘƴƛŀ Řǳȍŀ ǇǊȊŜŎŜƴŀ ƴŀ ǊƻǇƛŜ ƪŀȍŜ ƻǎǘǊƻȍƴƛŜƧ ǇƻŘŎƘƻŘȊƛŏ Řƻ ǿȅƴƛƪƽǿ ǎŜƎƳŜƴǘǳ ǳǇǎǘǊŜŀƳƻǿŜƎƻΣ 
ƧŜŘƴŀƪ ȊǿǊŀŎŀƳȅ ǇǊȊȅ ǘȅƳ ǳǿŀƎťΣ ȍŜ ǎǇŀŘŜƪ ŎŜƴ ƎŀȊǳ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ŀȍ ǘŀƪ ƳƻŎƴȅΦ ² ŘƱǳƎƛƳ terminie 
ȊǿǊŀŎŀƳȅ ǘŀƪȍŜ ǳǿŀƎť ƴŀ ǎȊŀƴǎŜ ƧŀƪƛŜ ƻǘǿƛŜǊŀ ǇǊȊŜŘ ǎǇƽƱƪŊ ǿ ǎŜƎƳŜƴŎƛŜ ƻōǊƻǘǳ ǇƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳ 
ǇƻǇȅǘǳ ƴŀ ƎŀȊ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǇƻƭǎƪƛƳ όƳΦƛƴΦ ȊŀŎƘƻŘȊŊŎŜ ǎǘǊǳƪǘǳǊŀƭƴŜ ȊƳƛŀƴȅ ǿǏǊƽŘ ƪƭƛŜƴǘƽǿ 
indywidualnych ƻǊŀȊ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŏ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ŜƪǎǇƻȊȅŎƧƛ ƴŀ ǿťƎƛŜƭ ǿ ŜƴŜǊƎŜǘȅŎŜ) oraz spodziewana 
ȊƳƛŀƴŀ ŎŜƴȅ ǿ ƪƻƴǘǊŀƪŎƛŜ Ȋ DŀȊǇǊƻƳŜƳ όȊ ŎȊťǏŎƛƻǿŜƎƻ ǿȅǊƻƪǳ ¢ǊȅōǳƴŀƱǳ !ǊōƛǘǊŀȍƻǿŜƎƻ Ƴƻȍƴŀ 
ǿƴƛƻǎƪƻǿŀŏΣ ȍŜ ŘƻƧŘȊƛŜ Řƻ ǇǊȊŜǎǳƴƛťŎƛŀ ŎȊťǏŎƛ ŦƻǊƳǳƱȅ ǿ ƪƛŜǊǳƴƪǳ ŎŜƴ Ȋ Ƙǳōƽǿ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘΣ ǿǊŀȊ 
Ȋ ǿȅǊƽǿƴŀƴƛŜƳ ŎŜƴȅ Ȋŀ ƻƪǊŜǎ ƻŘ пvΩмпύΦ  

Amrest 
 
 

Analityk: 
!ŘǊƛŀƴ DƽǊƴƛŀƪ  
tel. (032) 20-81-438 
e-mail:gorniak@bdm.pl 

!ƪŎƧŜ ǊŜǎǘŀǳǊŀǘƻǊŀ ǿȅŘŀƧŊ ƴŀƳ ǎƛť ŎƛŜƪŀǿȅƳ ǿǎƪŀȊŀƴƛŜƳ όƪǳǊǎ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ƻōŜŎƴƛŜ ȊƴŀŎȊƴƛŜ 
ǇƻƴƛȍŜƧ ŎŜƴȅ ŜƳƛǎȅƧƴŜƧ ǿŀƭƻǊƽǿΣ Ȋ ƪǘƽǊȅŎƘ ǏǊƻŘƪƛ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴƻ ƴŀ ŎȊťǏŎƛƻǿŜ ǎŦƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŜ 
ŀƪǿƛȊȅŎƧƛ {ǳǎƘƛ {ƘƻǇ DǊƻǳǇύΦ ½ŀǊȊŊŘ ǎǇƽƱƪƛ ǇƻŘǘǊȊȅƳŀƱ Ǉƭŀƴ ƻǊƎŀƴƛŎȊƴȅŎƘ ƻǘǿŀǊŏ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ олл 
ƭƻƪŀƭƛ ǿ Ωму ƻǊŀȊ ƻƪΦ плл ǊŜǎǘŀǳǊŀŎƧƛ ǿ ΩмфΦ [ƛŎȊȅƳȅΣ ȍŜ ǿǊŀȊ Ȋ ƻǇǘȅƳŀƭƛȊŀŎƧŊ ƴŀōȅǿŀƴȅŎƘ ōƛȊƴŜǎƽǿ 
όǿ Ωму ǎƱŀōǎȊŀ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŏΣ ƳΦƛƴΦ Ȋ ǇƻǿƻŘǳ ƧŜŘƴƻǊŀȊƻǿȅŎƘ ƪƻǎȊǘƽǿΣ ǿȅƪŀȊȅǿŀƱȅ ōƛȊƴŜǎȅ ǿŜ CǊŀƴŎƧƛύ 
ƻǊŀȊ ƪƻƴǎƻƭƛŘŀŎƧŊ {{D όǇƻŘƳƛƻǘ ƎŜƴŜǊǳƧŜ ƳŀǊȍť 9.L¢5! ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ƻƪΦ мр҈Τ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǿȅƴƛƪƛ 
!ƳwŜǎǘ ƧŜǎȊŎȊŜ ǿ ƭƛǎǘƻǇŀŘŀΩмуύΣ ǇǊȊŜƱƻȍȅ ǎƛť ǘƻ ƴŀ ƳƻŎƴŜ ǿȊǊƻǎǘȅ Ȋȅǎƪƽǿ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƻƪǊŜǎŀŎƘ όǿ 
пvму ƻŎȊŜƪǳƧŜƳȅ ǇƻƴŀŘ нл҈ ǿȊǊƻǎǘǳ 9.L¢5! ŀŘƧΦύΦ ½ǿǊŀŎŀƳȅ ǳǿŀƎťΣ ȍŜ !ƳwŜǎǘ ǿ ƭŀǘŀŎƘ нлму-19 
ǇƻǿƛƴƛŜƴ ǿȅƪŀȊŀŏ ƧŜŘƴŜ Ȋ ƴŀƧǿȅȍǎȊȅŎƘ ŘȅƴŀƳƛƪ 9.L¢5! ǿǏǊƽŘ ǊŜǎǘŀǳǊŀǘƻǊƽǿ ƻ ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅƳ 
ȊŀǎƛťƎǳΦ 

JSW 
(nowa) 
 

Analityk: 
Krystian Brymora 
tel. (032) 20-81-435 
e-mail:brymora@bdm.pl 

tǊȊȅ ǿŎƛŊȍ ǿȅǎƻƪƛŎƘ ŎŜƴŀŎƘ ǿťƎƭŀ ƪƻƪǎǳƧŊŎŜƎƻ ƴƛŜ ǿƛŘȊƛƳȅ ǳȊŀǎŀŘƴƛŜƴƛŀ Řƭŀ ƭƛǎǘƻǇŀŘƻǿŜƧ ǇǊȊŜŎŜƴȅ 
ǿŀƭƻǊƽǿ ǎǇƽƱƪƛΦ ²ǎƪŀȊǳƧŜƳȅ ƴŀ ōŀǊŘȊƻ ƴƛǎƪŀ ǿȅŎŜƴť ǊȅƴƪƻǿŊ ǇƻŘƳƛƻǘǳΦ 

GTC 
 
 

 
Analityk: 
!ŘǊƛŀƴ DƽǊƴƛŀƪ  
tel. (032) 20-81-438 
e-mail:gorniak@bdm.pl 

5ŜǿŜƭƻǇŜǊ ǊŜŀƭƛȊǳƧŜ ȊŀƱƻȍŜƴƛŀ ŘƻǘΦ ǊƻȊōǳŘƻǿȅ ǇƻǊǘŦƻƭƛƻΣ Ŏƻ ƴŀǎȊȅƳ ȊŘŀƴƛŜƳ Ǉƻǿƛƴƴƻ ǇƻȊȅǘȅǿƴƛŜ 

ǇǊȊŜƪƱŀŘŀŏ ǎƛť ǿȊǊƻǎǘ b!±t{ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƻƪǊŜǎŀŎƘΦ 5ƻŎŜƴƛŀƳȅ ǘŀƪȍŜ ōƛŜȍŊŎŜ ǇǊƻƧŜƪǘȅ ǿǏǊƽŘ ƪǘƽǊȅŎƘ 

ƴƛŜ ŘƻǎǘǊȊŜƎŀƳȅ ƴŀ ŎƘǿƛƭť ƻōŜŎƴŊ ǊȅȊȅƪ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴȅŎƘ όǘŀƪƛŎƘ Ƨŀƪ ƴǇ. niskie poziomy najmu). Warto 

ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ȍŜ ƻōŜŎƴƛŜ ǎǇƽƱƪŀ ƧŜǎǘ ƴƻǘƻǿŀƴŀ ǇǊȊȅ ŀǘǊŀƪŎȅƧƴȅƳ ǿǎƪŀȋƴƛƪǳ tκb!± ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ лΣуȄ όǿ 

ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ tκ.± ƻƪΦ лΣфȄύΦ ½ǿǊŀŎŀƳȅ ǘŜȍ ǳǿŀƎť ƴŀ ǇǊƻŎŜǎȅ ƪƻǊǇƻǊŀŎȅƧƴŜ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǘƻŎȊŊŎŊ ǎƛť 

όǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴŊύ ǎǇǊȊŜŘŀȍŊ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊzez Lone Star. 

Tauron 
 

 
Analityk: 
Krystian Brymora 
tel. (032) 20-81-435 
e-mail:brymora@bdm.pl 

¦ǘǊȊȅƳǳƧŜƳȅ ǘȅǇ ǿ ǇƻǊǘŦŜƭǳΦ {ǇƽƱƪŀ όƻōƻƪ 9ƴŜƛύΣ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴƛŀƳƛΣ ƻƪŀȊŀƱŀ ǎƛť ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅƳ 
ōŜƴŜŦƛŎƧŜƴǘŜƳ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ŀǳƪŎƧƛ Ǌȅƴƪǳ ƳƻŎȅ όȊ ŘƻǎǘŀǿŊ ƴŀ нлнм ǊƻƪύΣ ƪǘƽǊŀ ƻŘōȅƱŀ ǎƛť мрΦммΦнлмуΦ 
²ǎƪŀȊǳƧŜƳȅΣ ȍŜ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ŀǳƪŎƧŀŎƘ όр ƛ нм ƎǊǳŘƴƛŀύ ǎǇƽƱƪŀ Ƴŀ ǇƻǘŜƴŎƧŀƱ Řƻ ǿȅǎǘŀǿƛŜƴƛŀ ǿȅǊŀȋƴƛŜ 
ǿȅȍǎȊŜƎƻ ǿƻƭǳƳŜƴǳ ȊŜ ǎǘŀǊǎȊȅŎƘ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪΦ tƻȊȅǘȅǿƴŜƎƻ ǊƻȊǎǘǊȊȅƎƴƛťŎƛŀ ǎǇƻŘȊƛŜǿŀƳȅ ǎƛť ǘŀƪȍŜ ǿ 
ƪǿŜǎǘƛƛ ǇƻŘǿȅȍŜƪ ǿ ǘŀǊȅŦƛŜ ǊŜƎulowanej. 

Yťǘȅ 
 
 

Analityk: 
Krzysztof Pado 
tel. (032) 20-81-435 
e-mail: pado@bdm.pl 

YǳǊǎ ǎǇƽƱƪƛ ǿǊƽŎƛƱ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ŎȊŀǎƛŜ Řƻ ŀǘǊŀƪŎȅƧƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ǇƻȊƛƻƳƽǿΦ .ŀȊŀ ǿȅƴƛƪƻǿŀ Ȋŀ пvΩму ƴƛŜ 
ƧŜǎǘ ǿȅƎƽǊƻǿŀƴŀΣ ŀ ǎǇƽƱƪƛ ǿ ƪƻƵŎǳ Ƴŀ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿť ǳǊǳŎƘŀƳƛŀƴƛŀ ƴƻǿȅŎƘ ƳƻŎȅ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅŎƘ 
όƴŀƧǇƛŜǊǿ ǿ {²²ύΦ ½ŀǊȊŊŘ ǎǇƽƱƪƛ ǎǇƻŘȊƛŜǿŀ ǎƛť ǿ нлмф Ǌƻƪǳ ƪƛƭƪǳǇǊƻŎŜƴǘƻǿŜj poprawy EBITDA 
όǇǊȊȅƧƳǳƧŊŎ ǘŀƪƛŜ ȊŀƱƻȍŜƴƛŜ ƳƻȍŜ ƻƴŀ ǿȅƴƛŜǏŏ ƻƪ рлл Ƴƭƴ t[bύΣ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ȊǿǊŀŎŀƳȅ ǳǿŀƎťΣ ȍŜ 
ǎǇŀǏŏ ǇƻǿƛƴƛŜƴ /!t9·Σ Ŏƻ ƻǘǿƛŜǊŀ ŘǊƻƎť Řƻ ǿȅǇƱŀǘȅ ǿȅǎƻƪƛŜƧ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅΦ  

Ciech 
(nowa) 
 
Analityk: 
Krystian Brymora 
tel. (032) 20-81-435 
e-mail:brymora@bdm.pl 

Przywracamy walory Ciechu do indeksuΦ tƻ ǎƱŀōǎȊȅƳ ǿȅƴƛƪǳ ǿ оvΩму ȊŀǊȊŊŘ ǎǇƽƱƪƛ ƻǇǘȅƳƛǎǘȅŎȊƴƛŜ 
ƻŎŜƴƛŀƱ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ Ǌȅƴƪǳ ǎƻŘƻǿŜƎƻ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘΣ ȊǿǊŀŎŀƧŊŎ ǳǿŀƎť ƴŀ ǿƛŜƭŜΣ 
ƧŜŘƴƻǊŀȊƻǿȅŎƘ ǿȅǇŀŘƽǿ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅŎƘ ǿ нлму Ǌƻƪǳ όǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ǿ оvΩмуύΦ tǊȊȅ ƭŜǇǎȊȅƳ ƻǘƻŎȊŜƴƛǳ 
ŎŜƴƻǿȅƳ ǎǇƽƱƪť ǎǘŀŏ ƴŀ ƛǎǘƻǘƴŊ ǇƻǇǊŀǿť ǿȅƴƛƪƽǿ ǿ нлмф ǊƻƪǳΦ 

PKP Cargo 
(nowa) 
 
 

Analityk: 
Krzysztof Pado 
tel. (032) 20-81-432 
e-mail: pado@bdm.pl 

{ǇƽƱƪŀ ǇƻƪŀȊŀƱŀ dobre ǿȅƴƛƪƛ Ȋŀ оvΩму ƛ ƳƛƳƻ ȊŀƪƱŀŘŀƴȅŎƘ ǿȅȍǎȊȅŎƘ ƪƻǎȊǘƽǿ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊȅŎƘ 
ǇƻŘǘǊȊȅƳŀƱŀ ȊŀƱƻȍŜƴƛŀ ƴŀ нлмуΦ {ǇƽƱŎŜ ǇƻƳŀƎŀ ƳΦƛƴΦ ǿȊǊƻǎǘ ǎǘŀǿŜƪ ǇǊȊŜǿƻȊƻǿȅŎƘ όȊǿǊŀŎŀƳȅ 
ǳǿŀƎťΣ ȍŜ ƴƻǿŜ ƪƻƴǘǊŀƪǘȅ ǎǘƻǇƴƛƻǿƻ ǿŎƘƻŘȊŊ Řƻ ōƛŜȍŊŎŜƎƻ ōŀŎƪƭƻƎǳύΦ ¦ǿŀȍŀƳȅΣ ȍŜ ǇǊȊȅ ƻōŜŎƴƛŜ 
ŘƻǏŏ ŘǳȍŜƧ ǇǊŜǎƧƛ ƪƻǎȊǘƻǿŜƧΣ ŘŀƭǎȊȅ ǿȊǊƻǎǘ 9.L¢5! ǿ нлмф Ǌƻƪǳ ȊƻǎǘŀƱōȅ ǇƻȊȅǘȅǿƴƛŜ ƻŘŜōǊŀƴȅ ǇǊȊŜȊ 
ǊȅƴŜƪΦ ² ŀƪǘǳŀƭƛȊŀŎƧƛ ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ ȊŀǊȅǎƻǿŀƴƻ ŘƻǏŏ ŀƳōƛǘƴŊ ǏŎƛŜȍƪť ǇƻǇǊŀǿȅ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ǿ ŘƱǳƎƛƳ 
terminie.   

GPW 
(nowa) 
 
 

Analityk: 
Krzysztof Pado 
tel. (032) 20-81-432 
e-mail: pado@bdm.pl 
 

tǊȊȅǇƻƳƛƴŀƳȅΣ ȍŜ ƴƛŜŘŀǿƴƻ ǿƱŀŘȊŜ ǎǇƽƱƪƛ ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƱȅ ƻŘǏǿƛŜȍƻƴŊ ǎǘǊŀǘŜƎƛť ƴŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜ ƭŀǘŀΦ 
5ƻǎǘǊȊŜƎŀƳȅ ǘŜȍ ǎȊŜǊŜƎ ŘȊƛŀƱŀƵ ƳŀƧŊŎȅŎƘ ōǳŘƻǿŀŏ ǿŀǊǘƻǏŏ ǎǇƽƱƪƛ Řƭŀ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ 
ƳƴƛŜƧǎȊƻǏŎƛƻǿȅŎƘΦ ²ŜŘƱǳƎ ȊŀǇƻǿƛŜŘȊƛ ǿ ƎǊǳŘƴƛǳ Ƴŀ Ȋƻǎǘŀŏ ƻǇǳōƭƛƪƻǿŀƴŀ ǎǘǊŀǘŜƎƛa dla rynku 
ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƎƻ ǿ tolsce. ² ǏǊŜŘƴƛƳ ǘŜǊƳƛƴƛŜ ȊŀƪƱŀŘŀƳȅ ǇƻǇǊŀǿť ǎȅǘǳŀŎƧƛ na szerokim rynku akcji w 
²ŀǊǎȊŀǿƛŜΦ ¢ȅƳ ǎŀƳȅƳ ǎǇƽƱƪŀ Ǉƻǿƛƴƴŀ ōȅŏ ōŜƴŜŦƛŎƧŜƴǘŜƳ ǿȊǊƻǎǘǳ ƪŀǇƛǘŀƭƛȊŀŎƧƛ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ 
parkietu. 
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HISTORYCZNE ZMIANY W POw¢C9[!/I Lb59Y{j² .5a-A ORAZ BDM-Z  
 

!ƪǘǳŀƭƴȅ ǎƪƱŀŘ .5a-A  !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎƪƱŀŘ .5a-Z 

Orbis  PKO BP 

Yťǘȅ  PGNiG 

PKP Cargo  Amrest 

PCC Rokita  JSW (nowa) 

PEP (nowa)  GTC 

Agora (nowa)  Tauron 

Forte (nowa)  Yťǘȅ 

Selena FM (nowa)  Ciech (nowa) 

Torpol (nowa)  PKP Cargo (nowa) 

Lƴǎǘŀƭ YǊŀƪƽǿ   GPW (nowa) 

          

 Data Dodanie do BDM-A ¦ǎǳƴƛťŎƛŜ Ȋ .5a-A    Data Dodanie do BDM-Z ¦ǎǳƴƛťŎƛŜ Ȋ .5a-Z 

D
Ǌ
ǳ
Ř
Ȋ
ƛ
Ŝ
Ƶ

Ω
м
у

 

2018-11-30 PEP Arctic Paper  

D
Ǌ
ǳ
Ř
Ȋ
ƛ
Ŝ
Ƶ
Ω
м
у

 

2018-11-30 JSW PKN Orlen 

2018-11-30 Agora Tauron  2018-11-30 Ciech CCC 

2018-11-30 Forte Grupa Azoty  2018-11-30 PKP Cargo Enea 

2018-11-30 Selena FM Maxcom  2018-11-30 GPW Eurocash 

2018-11-30 Torpol GPW  2018-11-30   

L
is

to
p
a

dΩ
м
у

 

2018-10-30 PCC Rokita Celon Pharma  

L
is

to
p
a

dΩ
м
у

 

2018-10-30 PKN Orlen ING Bank 

2018-10-30 Grupa Azoty Orange  2018-10-30 Amrest Ciech 

2018-10-30 Yťǘȅ Pekabex  2018-10-30 Yťǘȅ GPW 

2018-10-30 Orbis Bogdanka  2018-10-30   

2018-10-30 Arctic Paper TIM  2018-10-30   

t
ŀ
ȋ
Ř
Ȋ
ƛ
Ŝ
Ǌ
ƴ
ƛ
ƪ
Ω
 
м
у

 

2018-09-28 Celon Pharma Artifex  

t
ŀ
ȋ
Ř
Ȋ
ƛ
Ŝ
Ǌ
ƴ
ƛ
ƪ
Ω
 
м
у

 

2018-09-28 CCC Celon Pharma 

2018-09-28 Maxcom Comarch  2018-09-28 Enea Kernel 

2018-09-28 Pekabex Idea Bank  2018-09-28 GTC Orange 

2018-09-28 TIM Polwax  2018-09-28 ING Bank PKP Cargo 

²
Ǌ
Ȋ
Ŝ
ǎ
ƛ
Ŝ
Ƶ
Ω
м
у

 

2018-08-31 Lƴǎǘŀƭ YǊŀƪƽǿ Krynica Vitamin  

²
Ǌ
Ȋ
Ŝ
ǎ
ƛ
Ŝ
Ƶ
Ω
м
у

 

2018-08-31 Kernel Energa 

2018-08-31 Comarch ATM Grupa  2018-08-31 PKP Cargo Enea 

2018-08-31 Idea Bank Cognor  2018-08-31 Eurocash Kruk 

2018-08-31 Tauron Stalprodukt  2018-08-31 Celon Pharma Stalprodukt 

{
ƛ
Ŝ
Ǌ
Ǉ
ƛ
Ŝ
Ƶ
Ω
м
у

 

2018-08-01 Polwax Arctic Paper  

{
ƛ
Ŝ
Ǌ
Ǉ
ƛ
Ŝ
Ƶ
Ω
м
у

 

2018-08-01 PKO BP Grupa Azoty 

2018-08-01 Krynica Vitamin Kruk  2018-08-01 Tauron JSW 

[
ƛ
Ǉ
ƛ
Ŝ
Ŏ
Ω
м
у

 2018-07-06 Orange ½! tǳƱŀǿȅ  

[
ƛ
Ǉ
ƛ
Ŝ
Ŏ
Ω
м
у

 2018-07-06 Enea Eurocash 

2018-05-02 Artifex Mundi Polwax  2018-05-02 Energa PKO BP 

/
Ȋ
Ŝ
Ǌ
ǿ
ƛ
Ŝ
Ŏ
Ω
м
у

 

2018-06-01 ATM Grupa Getin Noble Bank  

/
Ȋ
Ŝ
Ǌ
ǿ
ƛ
Ŝ
Ŏ
Ω
м
у

 

2018-06-01 Ciech PKN Orlen 

2018-06-01 LW Bogdanka Comarch  2018-06-01 JSW Bank Pekao 

2018-06-01 ½! tǳƱŀǿȅ Orange  2018-06-01 Eurocash AmRest 

2018-06-01 Polwax Lƴǎǘŀƭ YǊŀƪƽǿ  2018-06-01   

2018-06-01 Arctic Paper Work Service  2018-06-01   
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a
ŀ
Ƨ
Ω
м
у

 

2018-05-02 Stalprodukt Trakcja  

a
ŀ
Ƨ
Ω
м
у

 

2018-05-02 PKN Orlen Ciech 

2018-05-02 PKP Cargo Voxel  2018-05-02 Bank Pekao ING Bank 

2018-05-02 Lƴǎǘŀƭ YǊŀƪƽǿ Masterpharm  2018-05-02 Stalprodukt Enea 

2018-05-02 Comarch Mex  2018-05-02 Grupa Azoty GTC 

 Data Dodanie do BDM-A ¦ǎǳƴƛťŎƛŜ Ȋ .5a-A    Data Dodanie do BDM-Z ¦ǎǳƴƛťŎƛŜ Ȋ .5a-Z 

Y
ǿ
ƛ
Ŝ
Ŏ
ƛ
Ŝ
Ƶ
Ω
м
у

 

2018-03-29 Kruk Orbis  

Y
ǿ
ƛ
Ŝ
Ŏ
ƛ
Ŝ
Ƶ
Ω
м
у

 

2018-03-29 Kruk Grupa Azoty 

2018-03-29 Getin Noble Bank Elektrotim  2018-03-29 Ciech Orbis 

2018-03-29 Work Service Pragma Inkaso     

2018-03-29 Mex Patentus     

a
ŀ
Ǌ
Ȋ
Ŝ
Ŏ
Ω
м
у

 

2018-03-01 Orange Stalprodukt  

a
ŀ
Ǌ
Ȋ
Ŝ
Ŏ
Ω
м
у

 

2018-03-01 GTC Ciech 

2018-03-01 Orbis Lƴǎǘŀƭ YǊŀƪƽǿ  2018-03-01 ING Bank Stalprodukt 

    2018-03-01 Orbis PKP Cargo 

    2018-03-01 Grupa Azoty Eurocash 

[
ǳ
ǘ
ȅ
Ω
м
у

 

2018-01-31 Voxel Bytom  
[
ǳ
ǘ
ȅ
Ω
м
у

 
2018-01-31 AmRest Alior Bank 

2018-01-31 Masterpharm Tesgas  2018-01-31 Enea Bank Handlowy 

2018-01-31 Elektrotim Orange  2018-01-31 GPW Bank Pekao 

2018-01-31 Patentus Mex     

{
ǘ
ȅ
Ŏ
Ȋ
Ŝ
Ƶ

Ω
м
у

 

2017-12-29 Cognor Wasko  

Sǘ
ȅ
Ŏ
Ȋ
Ŝ
Ƶ

Ω
м
у

 

2017-12-29 Ciech Cyfrowy Polsat 

2017-12-29 Bytom Elektrotim  2017-12-29 Bank Pekao Grupa Azoty 

2017-12-29 GPW Relpol     

2017-12-29 Mex Patentus     

2017-12-29 Tesgas ABC Data     

Ǝ
Ǌ
ǳ
Ř
Ȋ
ƛ
Ŝ
Ƶ
Ω
м
т

 2017-11-30 Trakcja Dom Development  

Ǝ
Ǌ
ǳ
Ř
Ȋ
ƛ
Ŝ
Ƶ
Ω
м
т

 2017-11-02 Alior Bank GTC 

2017-11-30 Elektrotim PA NOVA     

2017-11-30 Relpol Esotiq     

 
  



 

HISTORYCZNE ZESTAWIENIE w!thw¢j² !b![L¢¸/½b¸/I WYDANYCH PRZEZ BDM  
 

IƛǎǘƻǊƛŀ ǊŀǇƻǊǘƽǿ ŀƴŀƭƛǘȅŎȊƴȅŎƘ ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ .5a  ŎȊΦм ώǎǘŀƴ ƴŀ koniec sesji 30.11.2018] 

{ǇƽƱƪŀ rekomendacja 
cena 

docelowa 
poprzednia 

rekomendacja 

poprzednia 
cena 

docelowa 
data godzina kurs WIG realizacja 

data 
realizacji 

kurs 
realizacji 

/ kurs 
ōƛŜȍŊŎȅ 

WIG przy 
realizacji / 

WIG 
aktualnie 

stopa 
zwrotu 
ǎǇƽƱƪƛ 

stopa 
zwrotu 
WIG 

ǿȊƎƭťŘƴŀ 
stopa 

zwrotu 
  analityk 

                                    

Yťǘȅ akumuluj 343,8 redukuj 340,5 2018-11-21 
13:25 
CEST 

319,5 56 129     338,50 58 203 5,9% 3,7% 2,3%   pado 

Dino Polska redukuj 78,5 --- --- 2018-11-21 
09:15 
CEST 

83,8 55 911     97,35 58 203 16,2% 4,1% -12,1%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

Pfleiderer redukuj 27,7 akumuluj 47.9 2018-11-20 
12:20 
CEST 

30,9 55 812     31,80 58 203 2,9% 4,3% 1,4%   brymora 

Eurocash akumuluj 22,5 akumuluj 32,6 2018-10-19 
13:50 
CEST 

20,9 56 561     16,90 58 203 -19,1% 2,9% -22,0%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

PCC Rokita trzymaj 88,4 kupuj 111 2018-10-16 
14:25 
CEST 

87,0 56 688     83,60 58 203 -3,9% 2,7% 6,6%   brymora 

GTC kupuj 10,48 kupuj 11,17 2018-10-04 
10:30 
CEST 

8,5 58 788     8,40 58 203 -1,2% -1,0% -0,2%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

LPP redukuj 7641 redukuj 8080 2018-09-24 
14:30 
CEST 

8820,0 58 238 tak 2018-11-19 7 510,00 55 714 -14,9% -4,3% 10,5%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

½! tǳƱŀǿȅ trzymaj 105 kupuj 207 2018-09-24 
09:54 
CEST 

95,0 58 238     71,80 58 203 -24,4% -0,1% 24,4%   brymora 

Police redukuj 15,3 trzymaj 19,7 2018-09-24 
09:42 
CEST 

16,8 58 238 tak 2018-10-17 13,00 57 561 -22,6% -1,2% 21,5%   brymora 

Grupa Azoty trzymaj 31,8 akumuluj 68,6 2018-09-24 
09:30 
CEST 

31,4 58 238     32,68 58 203 4,1% -0,1% -4,1%   brymora 

CCC akumuluj 246,8 sprzedaj 236,7 2018-09-05 
13:39 
CEST 

225,6 59 317     210,20 58 203 -6,8% -1,9% -4,9%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

Budimex redukuj 108,7 redukuj 115,2 2018-08-30 
14:35 
CEST 

116,8 60 808 tak 2018-09-17 100,20 57 358 -14,2% -5,7% 8,5%   pado 

Ciech kupuj 64,5 kupuj 68,6 2018-08-24 
10:22 
CEST 

52,6 60 032     41,00 58 203 -22,1% -3,0% -19,0%   brymora 

Orange kupuj 6,05 kupuj 7,51 2018-08-08 
09:01 
CEST 

5,02 59 950     4,78 58 203 -4,8% -2,9% -1,9%   bobrowski 

|ƴƛŜȍƪŀ akumuluj 72,3 redukuj 62 2018-08-01 
14:45 
CEST 

67 59 581 tak 2018-10-01 74,50 59 338 11,2% -0,4% 11,6%   pado 

Erbud redukuj 13,5 kupuj 32 2018-07-26 
08:50 
CEST 

14,9 58 630 tak 2018-08-24 9,48 59 894 -36,4% 2,2% 38,5%   pado 

Vistula redukuj 4,08 redukuj 4,48 2018-07-23 
12:35 
CEST 

4,36 57 303 tak 2018-09-21 3,94 58 232 -9,6% 1,6% 11,3%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

Dom Development redukuj 65,9 akumuluj 93,9 2018-07-12 
14:02 
CEST 

70 56 752 tak 2018-09-17 64,00 57 358 -8,6% 1,1% 9,6%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

Budimex redukuj 115,2 redukuj 171,3 2018-07-12 
10:15 
CEST 

123,4 56 650 tak 2018-07-19 113,00 56 566 -8,4% -0,1% 8,3%   pado 

ATM Grupa kupuj 6,55 trzymaj 4,0 2018-07-10 
09:44 
CEST 

5,1 56 638 tak 2018-08-03 6,88 59 598 34,9% 5,2% 29,7%   bobrowski 

Bogdanka kupuj 66,5 kupuj 81,05 2018-06-14 
09:40 
CEST 

53 58 450     55,60 58 203 4,9% -0,4% 5,3%   bobrowski 

JSW kupuj 102 redukuj 90,8 2018-06-06 
08:55 
CEST 

86,66 59 089     65,60 58 203 -24,3% -1,5% -22,8%   bobrowski 

LPP redukuj 8080,2 redukuj 8203,3 2018-05-23 
11:11 
CEST 

9350 58 300 
nie; 

update 
2018-09-24 8 860,00 58 238 -5,2% -0,1% 5,1%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

GPW kupuj 47,1 kupuj 57,7 2018-05-22 
09:44 
CEST 

37,5 59 213     39,60 58 203 5,6% -1,7% 7,3%   bobrowski 

Arctic Paper kupuj 6,3 trzymaj 4,3 2018-05-21 
11:45 
CEST 

4,3 59 378     3,60 58 203 -16,3% -2,0% -14,3%   brymora 

Vistula redukuj 4,48 kupuj 3,87 2018-05-17 
10:39 
CEST 

4,95 59 460 tak 2018-07-06 4,31 56 657 -12,9% -4,7% 8,2%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

Yťǘȅ redukuj 340,5 trzymaj 438,9 2018-05-17 
15:02 
CEST 

365 59 600  tak 2018-07-09  337,94 56 811 -7,4% -4,7% 2,7%   pado 

CCC sprzedaj 237,5 redukuj 236,7 2018-05-16 
09:59 
CEST 

282 59 750 tak 2018-06-19 226,00 55 890 -19,9% -6,5% 13,4%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

Trakcja redukuj 3,5 kupuj 8,4 2018-05-11 
12:45 
CEST 

3,98 60 420 tak 2018-05-28 3,02 58 343 -24,1% -3,4% 20,7%   pado 

Budimex redukuj 171,3 redukuj 192,3 2018-05-11 
12:25 
CEST 

184,4 60 420 tak 2018-06-06 171,40 59 080 -7,0% -2,2% 4,8%   pado 

Stalprodukt  kupuj 702,5 kupuj 685,4 2018-05-11 
09:11 
CEST 

425 60 092     328,00 58 203 -22,8% -3,1% -19,7%   bobrowski 

Cognor kupuj 2,23 kupuj 2,1 2018-05-10 
08:59 
CEST 

1,84 59 691 tak 2018-08-24 2,26 59 931 22,8% 0,4% 22,4%   bobrowski 

Lƴǎǘŀƭ YǊŀƪƽǿ kupuj 20,9 kupuj 20,1 2018-04-18 
13:45 
CEST 

13,5 60 351     13,10 58 203 -3,0% -3,6% 0,6%   pado 

Budimex redukuj 192,3 redukuj 170,1 2018-04-18 
12:40 
CEST 

209 60 157 tak 2018-05-07 190,00 59 051 -9,1% -1,8% 7,3%   pado 

Orbis akumuluj 102,5 akumuluj 90,65 2018-04-13 
10:54 
CEST 

96 60 661 tak 2018-05-16 106,00 59 735 10,4% -1,5% 11,9%   bobrowski 

Kruk kupuj 301 trzymaj 311,7 2018-04-12 
09:36 
CEST 

237 59 741     173,00 58 203 -27,0% -2,6% -24,4%   bobrowski 

GTC kupuj 11,17 akumuluj 10,73 2018-03-27 
11:09 
CEST 

9,24 59 630     8,50 58 788 -8,0% -1,4% -6,6%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

Pfleiderer kupuj 47,9 akumuluj 51,5 2018-03-27 
10:55 
CEST 

37,5 59 598 
nie; 

update 
2018-11-20 32,10 55 812 -14,4% -6,4% -8,0%   brymora 

PGNiG akumuluj 6,55 akumuluj 6,55 2018-03-12 
12:40 
CEST 

6,13 61 984 tak 2018-10-05 6,65 58 711 8,5% -5,3% 13,8%   pado 

CCC redukuj 236,7 redukuj 235,4 2018-02-16 
12:42 
CEST 

268 63 030 tak 2018-04-03 234,00 58 600 -12,7% -7,0% 5,7%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

Grupa Azoty akumuluj 68,6 akumuluj 80,4 2018-02-14 
13:35 
CEST 

63,5 63 320 
nie; 

update 
2018-09-24 32,65 58 238 -48,6% -8,0% -40,6%   brymora 

  



 

w!thw¢ aL9{LB/½b¸ 
   03 Dw¦5½L9c нлму 

17 

 

 
IƛǎǘƻǊƛŀ ǊŀǇƻǊǘƽǿ ŀƴŀƭƛǘȅŎȊƴȅŎƘ ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ .5M  cz.2 [stan na koniec sesji 30.11.2018] 

{ǇƽƱƪŀ rekomendacja 
cena 

docelowa 
poprzednia 

rekomendacja 

poprzednia 
cena 

docelowa 
data godzina kurs WIG realizacja 

data 
realizacji 

kurs 
realizacji 

/ kurs 
ōƛŜȍŊŎȅ 

WIG przy 
realizacji / 

WIG 
aktualnie 

stopa 
zwrotu 
ǎǇƽƱƪƛ 

stopa 
zwrotu 
WIG 

ǿȊƎƭťŘƴŀ 
stopa 

zwrotu 
  analityk 

½! tǳƱŀǿȅ kupuj 207 kupuj 226 2018-02-14 
13:35 
CEST 

151,5 63 320 
nie; 

update 
2018-09-24 99,66 58 238 -34,2% -8,0% -26,2%   brymora 

Police trzymaj 19,7 trzymaj 22,4 2018-02-14 
13:35 
CEST 

19,8 63 320 
nie; 

update 
2018-09-24 17,33 58 238 -12,5% -8,0% 4,4%   brymora 

Bytom kupuj 3,11 akumuluj 2,9 2018-02-13 
14:31 
CEST 

2,71 62 602 tak 2018-03-09 3,15 61 688 16,2% -1,5% 17,7%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

LPP redukuj 8203,3 trzymaj 8055,7 2018-02-12 
14:08 
CEST 

9365 61 953 
nie; 

update 
2018-05-23 9 350,00 58 300 -0,2% -5,9% -5,7%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

Elektrobudowa kupuj 100 trzymaj 147,8 2018-02-12 
10:34 
CEST 

82 62 552     43,10 58 203 -47,4% -7,0% -40,5%   pado 

Trakcja kupuj 8,4 kupuj 8,3 2018-02-01 
11:07 
CEST 

7,17 66 048 
nie; 

update 
2018-05-11 3,98 60 420 -44,5% -8,5% -36,0%   pado 

AmRest kupuj 500,7 --- --- 2018-01-26 
13:14 
CEST 

418 66 743 tak 2018-05-14 510,00 60 810 22,0% -8,9% 30,9%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

Cognor kupuj 2,1 kupuj 1,76 2018-01-24 
10:59 
CEST 

1,53 67 240 
nie; 

update 
2018-05-10 1,94 59 691 26,8% -11,2% 38,0%   bobrowski 

GPW kupuj 57,7 kupuj 57,35 2018-01-17 
10:43 
CEST 

47,15 66 587 
nie; 

update 
2018-05-22 37,50 59 213 -20,5% -11,1% -9,4%   bobrowski 

Orange kupuj 7,51 kupuj 6,14 2018-01-15 
09:52 
CEST 

6,02 65 466 
nie; 

update 
2018-08-08 5,02 59 950 -16,6% -8,4% -8,2%   bobrowski 

JSW redukuj 90,8 akumuluj 82,6 2017-12-18 
11:54 
CEST 

99,5 62 986 tak 2018-03-28 82,00 58 833 -17,6% -6,6% 11,0%   bobrowski 

Arctic Paper trzymaj 4,3 kupuj 6 2017-12-15 
14:55 
CEST 

4 62 599 tak 2018-05-21 4,30 59 378 7,5% -5,1% -12,6%   brymora 

Eurocash akumuluj 32,6 akumuluj 38,2 2017-12-12 
11:45 
CEST 

28,3 61 945 nie 2018-08-31 21,09 60 201 -25,5% -2,8% -22,7%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

Bogdanka kupuj 81,05 kupuj 99,2 2017-12-11 
15:03 
CEST 

66,5 62 000 
nie; 

update 
2018-06-14 53,00 58 450 -20,3% -5,7% -14,6%   bobrowski 

Ciech kupuj 68,6 akumuluj 82,4 2017-12-11 
14:22 
CEST 

53,5 62 260 
nie; 

update 
2018-08-24 60,10 60 032 12,3% -3,6% 15,9%   brymora 

PGNiG akumuluj 6,55 trzymaj 4,66 2017-12-08 
08:45 
CEST 

5,91 62 165 tak 2018-01-22 6,72 67 129 13,7% 8,0% 5,7%   pado 

Bytom akumuluj 2,9 akumuluj 3,23 2017-12-06 
09:23 
CEST 

2,63 62 105 tak 2018-02-01 2,98 66 222 13,3% 6,6% 6,7%   ƎƽǊƴƛŀƪ 

Trakcja kupuj 8,3 akumuluj 16,7 2017-12-04 
08:46 
CEST 

6,95 62 031 
nie; 

update 
2018-02-01 7,17 66 048 3,2% 6,5% -3,3%   pado 

 

 

  



 

w!thw¢ aL9{LB/½b¸ 
   03 Dw¦5½L9c нлму 

18 

 

 
STOPY ZWROTU NA ²¸.w!b¸/I DL9_5ACH AKCJI  
 
 
 

Zmiany ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ƛƴŘŜƪǎƽǿ ŀƪŎȅƧƴȅŎƘ*  

  1M 3M 6M 1Yr YTD 

WIG 5,2% -3,3% 1,6% -6,8% -8,7% 

WIG20 6,5% -1,2% 8,5% -2,7% -4,8% 

BUX 8,0% 7,7% 13,4% 3,7% 1,9% 

Micex10 1,3% 1,6% 1,6% 8,7% 9,9% 

Istanbul Turkish100 5,9% 3,2% -4,7% -4,4% -14,0% 

DAX -1,7% -9,0% -10,7% -13,6% -12,9% 

FTSE100 -1,6% -5,3% -7,2% -0,7% -5,5% 

CAC40 -1,7% -7,2% -6,6% -4,0% -3,1% 

Ibex 2,3% -2,8% -2,1% -7,6% -6,5% 

Mediolan 0,9% -4,9% -11,0% -11,7% -9,6% 

SP&500 2,0% -4,4% 3,0% 6,3% 5,1% 

Nasdaq Comp 0,5% -9,4% -1,0% 7,8% 7,3% 

Bovespa 2,4% 16,7% 16,6% 24,4% 17,1% 

MSCI World 1,2% -5,6% -1,4% 0,7% -0,7% 

MSCI EM 4,1% -5,4% -9,7% -8,8% -12,0% 

Stoxx600 -1,0% -6,1% -5,8% -4,4% -5,1% 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊƎ, *zmiany (total return) w walutach lokalnych 
 

Indeks WIG na tle ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ƛƴŘŜƪǎƽǿ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ όȊƳƛŀƴȅ ǿ ǿŀƭǳǘŀŎƘ ƭƻƪŀƭƴȅŎƘύ 

 
¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊƎ 
 

 

Wybrane indeksy od 2013 roku (waluty lokalne) 

 
¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊƎ 
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WYNIKI INDEY{j² {9Y¢hwh²¸/I b! Dt² 
 
 

Rok 2018 przynosi ujemne dyƴŀƳƛƪƛ ȊƳƛŀƴ ƎƱƽǿƴȅŎƘ ƛƴŘŜƪǎƽǿΣ ǇǊȊȅ ǊŜƭŀǘȅǿƴƛŜ ǿȅǊŀȋƴŜƧ ŜǊƻȊƧť ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƱƽǿƴƛŜ na wielu 
ǇƻŘƳƛƻǘŀŎƘ ƻ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ƛ ƳƴƛŜƧǎȊŜƧ ƪŀǇƛǘŀƭƛȊŀŎƧƛΦ ¢ȅƭƪƻ ƪǊƽǘƪƛ ǇƻŎȊŊǘŜƪ нлму Ǌƻƪǳ ōȅƱ udany dla warszawskiego parkietu. 
SǘȅŎȊŜƵ ƻƪŀȊŀƱ ǎƛť ƧŜŘȅƴȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎŜƳΣ ƪǘƽǊȅ ²LD ƪƻƵŎȊȅƱ ǎƛť ƴŀ ǇǳƱŀǇŀŎƘ ǿȅȍǎȊȅŎƘ ƴƛȍ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ 2017 roku. Kolejne okresy 
ǇǊȊȅƴƛƻǎƱȅ ǎƛƭƴŊ ǿȅǇǊȊŜŘŀȍ ƛ ŎƻŦƴƛťŎƛŜ ƎƱƽǿƴȅŎƘ ƛƴŘŜƪǎƽǿ ƴŀ ȊƴŀŎȊƴƛŜ ƴƛȍǎȊŜ ǇƻȊƛƻƳȅ. tƻŎȊŊǘŜƪ ƻkresu letniego ǇǊȊȅƴƛƽǎƱ 
ȊŀǎƪŀƪǳƧŊŎŜ ǎȊȅōƪƛŜ ƻŘǊŜŀƎƻǿŀƴƛŜ ƛ ǎŀƳ ƭƛǇƛŜŎΩму ƻƪŀȊŀƱ ǎƛť Řƭŀ ²LDΣ Ƨŀƪ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎΣ ƴŀƧƭŜǇǎȊȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎŜƳ ǿ ǘȅƳ Ǌƻƪǳ 
όǎǘƻǇŀ ȊǿǊƻǘǳ ǿ ǳƧťŎƛǳ ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅƳ ōȅƱŀ ƴŀƧǿȅȍǎȊŀ ƻŘ ƳŀǊŎŀΩмсύ. bŀ ƪƻƭŜƧƴŜ ǿȅǊŀȋƴƛŜƧǎȊŜ ǇƻƧŀǿƛŜƴƛŜ ǎƛť ǇƻǇȅǘǳ ǇǊȊȅǎȊƱƻ 
ŎȊŜƪŀŏ ŀȍ Řƻ ƭƛǎǘƻǇŀŘŀΩмуΦ Na koniec sesji 30.11Φнлму ǊΦ ²LD ȊƴŀƧŘƻǿŀƱ ǎƛť ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ру нлоΣоф ǇƪǘΣ Ŏƻ ƻȊƴŀŎȊŀƱƻ ŜǊƻȊƧť 
o 8,7҈ ǿȊƎƭťŘŜƳ ƪƻƵŎŀ ƎǊǳŘƴƛŀΩмтΦ 
 

Zmiany indeksu WIG (m/m) 

WIG ǎǘȅŎȊŜƵ luty marzec ƪǿƛŜŎƛŜƵ maj czerwiec lipiec ǎƛŜǊǇƛŜƵ ǿǊȊŜǎƛŜƵ ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪ listopad ƎǊǳŘȊƛŜƵ 

2013 -1,3% -1,2% -2,4% -2,2% 8,3% -6,4% 4,9% 4,1% 2,9% 6,6% 2,0% -6,3% 

2014 -0,9% 5,9% -2,7% -0,9% 0,3% -0,3% -3,7% 3,7% 5,8% -1,7% -1,3% -3,4% 

2015 1,3% 2,3% 1,5% 4,4% -1,7% -4,0% -1,1% -2,8% -2,8% 0,9% -4,7% -3,0% 

2016 -4,7% 2,6% 7,9% -2,8% -3,8% -2,4% 3,2% 3,8% -1,8% 4,4% -1,1% 6,4% 

2017 6,7% 5,6% -0,7% 6,4% -2,5% 1,5% 2,6% 3,8% -1,1% 0,9% -3,7% 2,1% 

ǏǊŜŘƴƛŀ р¸ 0,2% 3,0% 0,7% 1,0% 0,1% -2,3% 1,2% 2,5% 0,6% 2,2% -1,8% -0,8% 

2018 3,6% -6,6% -5,4% 2,7% -4,4% -2,3% 7,2% 0,4% -2,0% -6,2% 5,2%   

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊƎ 

 
½Ƴƛŀƴȅ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ƛƴŘŜƪǎƽǿ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ Ǌȅƴƪǳ ŀƪŎƧƛ 

  1M 3M 6M 1Yr YTD 

WIG20 6,5% -1,2% 8,5% -2,7% -4,8% 

WIG30 6,5% -1,5% 5,5% -4,0% -5,8% 

mWIG40 3,3% -6,8% -10,9% -14,3% -16,0% 

sWIG80 -0,3% -12,5% -17,6% -19,9% -22,3% 

WIG 5,2% -3,3% 1,6% -6,8% -8,7% 

      
WIG Banki 3,6% -4,5% 2,7% -6,9% -10,6% 

WIG Budownictwo -1,2% -7,0% -17,0% -29,8% -30,7% 

WIG Chemia 10,2% -17,6% -22,3% -38,8% -39,1% 

WIG Deweloperzy 2,8% -3,3% -5,8% -2,1% -8,0% 

WIG Energetyka 15,0% 19,7% 8,8% -10,1% -11,0% 

WIG Informatyka -1,1% 0,1% -0,9% 1,8% 0,2% 

WIG Media -1,2% -10,7% -12,6% -4,5% -5,4% 

WIG Paliwa 15,2% 12,9% 34,6% 8,4% 10,5% 

²LD {ǇƻȍȅǿŎȊȅ 4,7% 2,2% -4,8% -0,2% -1,4% 

²LD DƽǊƴƛŎǘǿƻ -0,2% -4,7% -1,4% -18,1% -21,7% 

WIG Telekom 3,1% -5,5% -13,5% -19,8% -20,9% 

WIG CEE 1,6% 0,4% 5,4% 11,9% 12,3% 

WIG Poland 5,3% -3,4% 1,6% -7,0% -8,9% 

WIG Ukraina 1,7% 1,8% -7,8% -11,4% -9,4% 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!ΦΣ .ƭƻƻƳōŜǊƎ 
 

½Ƴƛŀƴȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ƛƴŘŜƪǎƽǿ sektorowych na GPW  

 

¾ǊƽŘƱƻΥ 5ƻƳ aŀƪƭŜǊǎƪƛ .5a {Φ!Φ 
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