
27 kwietnia 2021 

Daily
     27 kwietnia 2021 

equity research 

  1 

Kurs 1D 1M 6M 1Y

W IG 59 731 0,0% 3,8% 26,0% 33,1%

W IG20 2 005 -0,2% 4,5% 22,9% 25,2%

mW IG40 4 403 0,3% 1,8% 27,4% 37,1%

sW IG80 19 279 0,3% 5,1% 41,5% 68,4%

S&P 4 188 1,1% 5,4% 23,1% 47,6%

DAX 15 296 -0,3% 3,7% 25,6% 48,0%

FTSE 6 963 0,0% 3,3% 20,2% 21,1%

Nikkei 29 126 -0,6% -0,2% 24,0% 47,2%

Shanghai Composite 3 441 0,3% 0,7% 5,7% 22,2%

BIST30 Turcja 1 444 0,0% 1,7% 10,7% 24,7%

     Zmiana bps

Kurs 1D 1M 3M 1Y

Rent. obl. 5Y 0,8% -1,7 0,9 29,1 -15,2

Rent. obl. 10Y 1,6% -1,1 7,2 39,6 18,5

W IBOR 3M 0,2% 0,0 0,0 0,0 -48,0

Zmiana

Kurs  1D 1M 6M 1Y

USD/PLN 3,77 0,0% -5,1% -3,1% -11,0%

EUR/PLN 4,56 0,0% -2,3% -0,6% 0,5%

GBP/PLN 5,24 0,0% 4,1% -3,2% -0,7%

EUR/USD 1,21 0,0% 2,7% 2,5% 11,6%

Zmiana

Kurs  1D 1M 6M 1Y

Złoto  (USD/toz) 1 779,2 0,1% 2,7% -3,9% 3,2%

Srebro (USD/toz) 26,2 0,0% 6,4% 3,8% 72,4%

Platyna (USD/toz) 1 245 -0,1% 5,6% 16,5% 62,6%

Miedź (USD/t) 9 552 1,6% 6,4% 19,4% 85,1%

Cynk (USD/t) 2 852 1,0% 0,5% 5,0% 52,3%

Ołów (USD/t) 2 058 0,4% 5,6% 0,6% 25,0%

Aluminium (USD/t) 2 365 0,1% 6,5% 18,6% 56,6%

Alu. Alloy (USD/t) 1 925 0,0% -12,9% 0,3% 55,2%

Pallad (USD/toz) 2 909 1,8% 8,9% 25,1% 46,5%

Molibden (USD/lb) 11,1 0,0% -1,8% 8,5% 31,7%

Nikiel (USD/t) 16 395 2,1% 1,5% -10,3% 34,7%

Ruda żelaza (USD/t) 179,5 0,6% 8,1% 6,5% 114,6%

HCC (USD/t) 113 -0,2% -3,9% -27,4% -16,8%

HRC UE (EUR/t) 945 2,2% 22,7% 37,0% 101,1%

Rebar UE (EUR/t) 658 -0,4% 0,4% 3,5% 37,0%

Brent (USD/bbl.) 65,8 -0,5% 1,9% 17,7% 206,9%

CO2 (EUR/t) 47,2 0,5% 13,1% 41,5% 123,5%

Gaz w USA (USD/MMBtu) 2,8 2,2% 9,1% 5,0% 59,8%

Gaz 1Y (EUR/MWh) 18,3 -3,1% 1,8% 11,8% 49,2%

Gaz 1M (TTF; EUR/MWh) 20,5 1,5% 9,1% 5,3% 269,0%

Gaz (TGE; EUR/MWh) 23,3 2,0% 16,7% 6,6% 198,9%

Notowania 

WYNIKI FINANSOWE 
PCF GROUP: Wyniki za 2020 r. 
INTERSPORT POLSKA: Wstępne wyniki finansowe za rok obrotowy 2020/21 
 
FINANSE 
GPW: Nowy system transakcyjny ma być gotowy na przełomie 2022/23 – Wiliński, 
prezes GPW Tech 
BOŚ: Akcjonariusze zdecydowali o zdjęciu z porządku obrad punktu dotyczącego 
wyrażenia zgody na przystąpienie do programu ugód z frankowiczami 
BOŚ: Podjęcie decyzji o utworzeniu rezerwy na ryzyka prawne dotyczące kredytów 
walutowych w kwocie 399mln PLN 
X-TRADE BROKERS: Podsumowanie konferencji wynikowej 
 
PALIWA I CHEMIA 
LOTOS: Planowane zakończenie przeglądu opcji inwestycyjnych w kwietniu – J. 
Wróbel 
 
ENERGETYKA I WYDOBYCIE 
ENERGETYKA: Więcej środków i czasu na zamykanie kopalń – Polityka Insight 
ENERGETYKA: Projekt umowy społecznej – Radio Zet 
 
TMT 
NETIA: Cyfrowy Polsat zaprosił do składania ofert sprzedaży 70 mln akcji @ 5,77 PLN 
za papier 
                                                                                                               
KONSUMENT 
PEPCO GROUP: Publikacja prospektu emisyjnego spodziewana w pierwszej połowie 
maja 
JERONIMO MARTINS: UOKiK nałożył na Jeronimo Martins Polska karę w wysokości 
60mln PLN 
ASBIS: Spółka rozpoczęła sprzedaż 325,4 tys. akcji (0,59% kapitału i głosów) @ 5,00 
PLN kluczowym pracownikom 
 
DEWELOPERZY I BUDOWNICTWO 
MENNICA POLSKA: Podsumowanie wywiadu z prezesem zarządu 
POLNORD: Spółka w wynikach za 2020 rok rozpozna odpisy, które obniżą 
jednostkowy wynik brutto o 34,8mln PLN 
 
PRZEMYSŁ 
BORYSZEW: Spółka zależna ZM Silesia decyzją Dyrektora Izby Administracji 
Skarbowej jest zobowiązana do zapłaty 28,6mln PLN zaległego podatku plus odsetki w 
kwocie ok. 16mln PLN 
 
POZOSTAŁE 
PEKABEX: Zawarcie umowy z Prologis Poland LXXX na realizację budynku 
magazynowego 

HIGHLIGHTS 
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WIADOMOŚCI ZE SPÓŁEK 

Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M

MRC 155% GTC 472% NET 373%

CPS 138% XTB 420% GRN 328%

PEO 116% PLW 251% SEN 242%

SPL 93% AMC 196% IMC 205%

PKO 85% CIE 179% INK 198%

ACP 85% SLV 174% ABE 194%

DNP 83% ALR 157% MNC 174%

JSW 81% TEN 154% 1AT 168%

TPE 80% CLN 127% MRB 167%

LPP 75% KER 119% ULG 160%

mWIG40 sWIG80WIG20

Ticker Obrót Ticker Obrót Ticker Obrót

CDR 116,1 XTB 35,2 MLS 9,7

KGH 65,2 TEN 14,6 MAB 7,5

MRC 64,2 KER 11,5 ASB 6,3

ALE 52,5 BML 9,8 SEN 5,9

PEO 49,0 ALR 8,9 GRN 2,7

PKN 43,3 PLW 6,4 AST 2,5

PKO 42,4 MBK 6,1 PXM 2,0

PZU 32,3 CIE 5,2 MRB 1,3

DNP 27,8 EUR 4,4 STX 1,2

CPS 22,6 ATT 3,5 BBT 1,2

sWIG80mWIG40WIG20

Indeks 1D 3M 1D/3M

WIG 874,2 1397,1 63%

WIG20 641,5 1094,6 59%

WIG40 144,2 193,6 74%

sWIG80 62,0 66,8 93%

Średnie obroty (mln PLN) 

Największe obroty (mln PLN) 

Niecodzienne obroty 

Największe zmiany 

Ticker Kurs Zmiana Ticker Kurs Zmiana

MRC 271,2 6,4% CDR 169,0 -1,3%

DNP 256,5 4,9% ACP 69,4 -1,0%

LPP 9 240,0 3,9% PGN 6,8 -0,5%

CCC 100,9 2,0% OPL 7,0 -0,5%

KGH 204,6 1,8% ALE 56,6 0,2%

Ticker Kurs Zmiana Ticker Kurs Zmiana

XTB 18,2 11,8% BML 10,6 -6,1%

AMC 152,6 3,8% OAT 49,40 -5,0%

MBK 219,2 3,4% 11B 510,0 -4,3%

KER 53,3 3,1% CLN 48,6 -3,9%

CIE 40,0 2,2% PLW 472,8 -3,8%

Ticker Kurs Zmiana Ticker Kurs Zmiana

SEN 0,9 19,2% MAB 64,0 -4,5%

BBT 29,4 11,4% HRP 10,9 -3,7%

ABE 51,8 7,9% TOA 7,8 -3,5%

AST 40,6 6,3% KVT 19,2 -2,9%

PXM 6,0 4,7% MCI 18,3 -2,9%

Najlepsze Najgorsze

mWIG40

sWIG80

WIG20

Najlepsze Najgorsze

NajgorszeNajlepsze

WYNIKI FINANSOWE 
 

PCF GROUP 
Wyniki za 2020 r. 

 
- Przychody ze sprzedaży wyniosły w całym roku 103,8 mln PLN (+24% r./r.), a w tym produkcja 
gier na zlecenie 100mln PLN (96% udziału) i tantiemy 3,8mln PLN 
- EBITDA skorygowana wyniosła w całym roku 32,6 mln PLN vs. 36,6 mln PLN prognozy. EBITDA 
headline wyniosła 31,9 mln PLN, a korekty uwzględnione w poziomie skorygowanym to koszty 
oferty (+1,2 mln PLN), umorzenie 50% subwencji z PFR (-1,8 mln PLN), umorzenie pożyczki z 
PPP (-2,2mln PLN), emisja warrantów subskrypcyjnych przeznaczonych do zaoferowania Square 
Enix (+2,4mln PLN) 
- Marża brutto wyniosła w II połowie roku 29% vs 43% w 1H’20 i 36% w całym roku (vs. 23% w ’19 
i 28% w ’18) 
- Zysk netto wyniósł w całym roku 24,6 mln PLN, a w tym 7,3 mln PLN w drugiej połowie roku vs 
14,3 mln PLN prognozy. Efektywna stopa podatkowa wyniosła w całym roku 8% 
- Aktywa z tytułu umowy na bilansie wyniosły 24 mln PLN (vs 37,9 mln PLN w 1H’20 i  5,8 mln 
PLN na koniec ’19). Zmiana wynikała z wyceny zaawansowania prac na produkcję Outriders wraz 
z dodatkowym wsparciem developerskim oraz projektami Gemini i Dagger 
- Gotówka netto (po kredytach i leasingach) na koniec ’20 wynosiła 28 mln PLN (sama gotówka 
ponad 41 mln PLN) 
- OCF wyniósł w całym roku +15,7 mln PLN, a FCF 9,1 mln PLN 
- Spółka przed dniem bilansowym nie zarejestrowała wpływów z emisji akcji (ok. 100 mln PLN) 
- Zatrudnienie w Grupie na koniec roku wyniosło 281 osób 
- W ’20 nie doszło do podpisania Umowy Dotyczącej Warrantów ze Square Enix zgodnej ze 
Wstępnym Porozumieniem w związku z czym, zgodnie z MSSF 2 skutki porozumienia zostały 
rozpoznane zgodnie z przepisami MSSF 15 jako wynagrodzenie należne klientowi i pomniejszyło 
przychód planowany z umowy w stopniu zaawansowania adekwatnym dla stopnia realizacji usługi 
o kwotę 3,4 mln PLN (segment: produkcja gier na zlecenie) oraz wycenę aktywa z tytułu umowy 

 
INTERSPORT POLSKA 
Wstępne wyniki finansowe za rok obrotowy 2020/21 
- Przychody ze sprzedaży 156,3mln PLN, -25,1% r./r. 
- Strata EBITDA 15,3mln PLN vs. zysk EBITDA 192tys. PLN w 2019/20 
- Strata netto 17,2mln PLN vs. strata netto 6,18mln PLN w 2019/20. 

 
FINANSE 
 

GPW  
Nowy system transakcyjny ma być gotowy na przełomie 2022/23 – Wiliński, prezes GPW 
Tech 
 

BOŚ  
Akcjonariusze zdecydowali o zdjęciu z porządku obrad punktu dotyczącego wyrażenia 
zgody na przystąpienie do programu ugód z frankowiczami 
 

BOŚ 
Podjęcie decyzji o utworzeniu rezerwy na ryzyka prawne dotyczące kredytów walutowych w 
kwocie 399mln PLN 
 

X-TRADE BROKERS 
Podsumowanie konferencji wynikowej 
- Spółka podtrzymuje zamiar uruchomienia działalności operacyjnejw ZEA w I półroczu 2021 roku 
- Spółka oczekuje wzrostu kosztów operacyjnych w stosunku do 2020 o kilkanaście% z czego 
wzrost kosztów marketingu ma wynieść 20% 
- Spółka utrzymuje prognozę pozyskiwania klientów na poziomie 120 tyś.  
- Spółka otrzymała rekordowe depozyty w wysokości prawie miliarda PLN 
- Koszty pozyskania klientów w przyszłych kwartalach mają być podobne do zeszłego roku   

 
 
 
 
 
 

mln PLN 2018A 2019A 1H'20 2H'20 y/y q/q 2H'20P

Przychody 70,3 83,9 52,6 51,1 - - 62,7

EBITDA skor. 25,0 18,5 17,7 14,9 - - 18,9

EBIT 18,5 5,3 18,2 7,4 - - 15,9

Zysk netto 18,5 13,5 17,3 7,3 - - 14,3

P/E12M trailing 112,2 153,5 - 84,6

EV/EBITDA 12M trailing 81,7 47,1 - 62,9

Źródło: dane spółki, Trigon DM
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PALIWA I CHEMIA 
 
LOTOS  
Planowane zakończenie przeglądu opcji inwestycyjnych w kwietniu – J. Wróbel 
- „Nie jest tajemnicą, że szczególnym obszarem zainteresowania Lotosu jest wodór, również w kontekście produkcji na bazie biometanu. Na 
pewno będziemy chcieli rozwijać się także w kierunku wykorzystania budowy farm wiatrowych, ale z punktu widzenia wykonawstwa i 
serwisowania. Swojej szansy upatrujemy również w obszarach LNG czy CNG” – J. Wróbel, wiceprezes ds. inwestycji i innowacji. 
- Koncern szykuje się do odejścia w perspektywie 30 lat od przetwórstwa węglowodorów, w kierunku przetwórstwa biosurowców, z masowym 
wykorzystaniem surowców z recyklingu 
 

ENERGETYKA I WYDOBYCIE 
 

ENERGETYKA 
Więcej środków i czasu na zamykanie kopalń – Polityka Insight 
- MAP skierowało do konsultacji nowelizację ustawy o funkcjonowaniu górnictwa węgla kamiennego (LINK) 

- Nowelizacja ma umożliwić: 1) spółkom wydobywczym darmowe przekazywanie zakładów górniczych do likwidacji przez SRK od lipca b.r. do 
końca 2023 (poprzednio do końca 2018r.)., 2) spółkom wydobywczym prowadzenie działań likwidacyjnym na koszt państwa do końca 2023r. 
- Nowe prawo ma zwiększyć z 7 mld do 12,3 mld PLN limit wydatków z budżetu na finansowanie kopalń w latach 2021-2027. Z tego 1,2 mld PLN 
mają pochłonąć urlopy górnice, 643 mln działania likwidacyjne, 193 mln naprawienie szkód górniczych, a 150 mln PLN wypłata odpraw. Łączny 
koszt restrukturyzacji górnictwa dla sektora fin. publicznych w 2021-2027 ma wynieść 9,7 mld PLN. 
- Jest to pierwszy dokument wdrażający „umowę społeczną”. Nowe prawo ma wejść w życie 1 lipca b.r., po notyfikacji w KE. 
 

ENERGETYKA 
Projekt umowy społecznej – Radio Zet 
- LINK 

- Dokument ma zostać jutro parafowany przez MAP i górnicze związki zawodowe. 

 
TMT 
 

NETIA  
Cyfrowy Polsat zaprosił do składania ofert sprzedaży 70 mln akcji @ 5,77 PLN  
- Oferty sprzedaży będą przyjmowane od 27 kwietnia do 14 maja  
- Cyfrowy Polsat posiada obecnie 232,9 mln akcji, stanowiących 69,4% kapitału. 
 
 

BIOTECH 
 

RYVU THERAPEUTICS 
Pan Vatnak Vat-Ho objął stanowisko dyrektora do spraw handlowych 
  

KONSUMENT 
 
 

PEPCO GROUP 
Publikacja prospektu emisyjnego spodziewana w pierwszej połowie maja 
- IPO obejmie wyłącznie sprzedaż istniejących akcji przez obecnych akcjonariuszy; 
- Steinhoff International Holdings planuje sprzedaż co najmniej 15% akcji spółki; 
- Do inwestorów indywidualnych ma trafić do 5% oferowanych akcji; 
- Celem grupy jest osiągnięcie w ciągu 5-7 lat wyniku EBITDA na poziomie ponad 1mld EUR; 
- Grupa zamierza rozwijać się organicznie, obecnie nie ma w planach akwizycji; 
- W planach inwestycje w dalszy rozwój sieci sklepów (ok. 300 sklepów Pepco i ok. 100 sklepów Dealz rocznie), w dystrybucję oraz w IT; 
- Grupa widzi miejsce na otwarcie ok. 6 tys. kolejnych sklepów Pepco i 2 tys. Dealz; 
- Rocznie CAPEX może wynieść ok. 250mln EUR; 
- Rozważane jest ustanowienie „ostrożnej” polityki dywidendowej. 

 
JERONIMO MARTINS 
UOKiK nałożył na Jeronimo Martins Polska karę w wysokości 60mln PLN 
- Zdaniem Prezesa UOKiK Biedronka wprowadzała konsumentów w błąd w kwestii kraju pochodzenia warzyw i owoców; 
- Nieprawidłowości występowały w 28% sklepów Biedronka skontrolowanych przez Inspekcję Handlową; 
- Decyzja nie jest prawomocna, JMP zapowiedziało odwołanie się od tej decyzji. 

 
ASBIS 
Spółka rozpoczęła sprzedaż 325,4 tys. akcji (0,59% kapiału i głosów) @ 5,00 PLN kluczowym pracownikom 

 
DEWELOPERZY I BUDOWNICTWO 
 

MENNICA POLSKA 
Podsumowanie wywiadu z prezesem zarządu 
- W wynikach I kwartału 2021 roku spółka chce pokazać w przychodach sprzedaż 123 lokali w projekcie Mennica Residence II, a w II kwartale 154 
mieszkań w projekcie Bulwary Praskie 
- Grupa liczy na odbicie od września w segmencie Karty Miejskiej 
- W handlu złotem tegoroczne obroty są o kilkadziesiąt procent wyższe r./r. 

https://legislacja.rcl.gov.pl/projekt/12346102/katalog/12782988#12782988
https://wiadomosci.radiozet.pl/Polska/Radio-ZET-dotarlo-do-projektu-umowy-spolecznej-dot.-wygaszania-kopaln-do-2049-r
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POLNORD 
Spółka w wynikach za 2020 rok rozpozna odpisy, które obniżą jednostkowy wynik brutto o 34,8mln PLN 

 
PRZEMYSŁ 
 

BORYSZEW 
Spółka zależna ZM Silesia decyzją Dyrektora Izby Administracji Skarbowej jest zobowiązana do zapłaty 28,6mln PLN zaległego podatku 
plus odsetki w kwocie ok. 16mln PLN 
Sprawa dotyczy zobowiązania podatkowego z tytułu VAT za 2012 rok. 
 
POZOSTAŁE 
 

PEKABEX 
Zawarcie umowy z Prologis Poland LXXX na realizację budynku magazynowego 
Wartość kontraktu wynosi 4% przychodów grupy za 2020 rok, tj. ok. 38,1mln PLN. 

 
POZOSTAŁE INFORMACJE    
 

4FUN MEDIA: Rozpoczęcie procesu poszukiwania inwestora dla spółki zależnej naEkranie.pl 
 

CREATIVEFORGE GAMES/GAMES OPERATORS: Zawarcie umowy na stworzenie gry „City of Atlantis” 
Na podstawie zawartej umowy Gambit Games stworzy grę, w zamian za wynagrodzenie wypłacane w ratach w łącznej kwocie przekraczającej 
1,5mln PLN. 
  

DATAWALK: Sprzedaż licencji platformy analitycznej DataWalk do Rhode Island Office of Attorney General 
 

ERBUD: Podsumowanie wywiadu z prezesem zarządu 
- Dla spółki zależnej Onde rozważane jest pozyskanie kapitału z IPO lub inwestora mniejszościowego 
- Segment produckji drewnianych modułów dla budownictwa kubaturowego ma docelowo dać 1-1,5mld PLN przychodów. Produkcja ma 
rozpocząć się w wakacje przyszłego roku. W tej technologii zostanie zbudowana nowa siedziba Onde w Toruniu oraz biuro GWI pod 
Duesseldorfem 
- W ramach usług dla przemysłu ERbud czeka na zgodę niemieckiego urzędu antymonopolowego na dokonanie przejęcia 
- Być może pod koniec roku spółka będzie mogła zaproponować kolejny skup. 
 

FASING: Złożenie zamówienia w Karbon 2 na pręty walcowe o łącznej wartości 0,5mln PLN 
 

MOSTOSTAL WARSZAWA: Spółka planuje uruchomić produkcję fundamentów dla morskich farm wiatrowych i oferować 
kompleksowy montaż całych instalacji 
 

PEPEES: Rekomendacja zarządu w sprawie przeznaczenia zysku netto za 2020 rok na kapitał rezerwowy 
 

K2 HOLDING: Podsumowanie konferencji po wynikach 
- Propozycja wypłaty dywidendy zakłada 1 PLN na akcję, rada nadzorcza zarekomenduje kwotę w maju. 
- Zarząd ma nadzieje, że 2020 powinien być rokiem w którym grupa na stałe weszła na wyższy poziom pod względem wyników. 
- Nowi klienci PerfectBot (Echo Investment, Displate), spółka pracuje nad nowymi pozyskaniami. Projekt pozostaje na tym etapie start-upem. K2H 
chce wydać na rozwój PerfectBota w tym roku około 1,5mln PLN. 
- Segment software (Fabrity): nowi klienci w 2020 roku np. Dimedic, Liebherr, Vienna Insurance Group, Luxmed. Z drugiej strony zakończenie 
współpracy ze szwajcarskim klientem Pictet (istotny kontrakt dla spółki), może mieć czasowy negatywny wpływ na wyniki. 
- Wpływ covid na wyniki w 2020: pozytywny z tytułu wsparcia państwowego (0,75mln PLN) oraz około 1mln PLN z tytułu innych oszczędności 
kosztów. Z drugiej strony ubytek przychodów Oktawave i Agencji. Netto lekko pozytywny wpływ pandemii. 

 
SKOTAN: Decyzja Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiębiorczości dotycząca zwrotu środków  
PARP określiła do zwrotu kwotę 1,4mln PLN wraz z odsetkami oraz zaliczyła na poczet spłaty tego zobowiązania: zwrot środków w kwocie 
419,7tys. PLN oraz dokonanie przez PARP potrącenia z wniosku o płatność w kwocie 229,4tys. PLN. 
 

SONEL: Zarząd liczy na podtrzymanie pozytywnych tendencji w tegorocznych wynikach finansowych, stawia na rozwój za granicą 
 

STALEXPORT AUTOSTRADY: Rucha na A4 Katowice-Kraków w 16 tygodniu: +133,6% r./r. vs. +129,1% r./r. (15 tydzień) 
W tym samochody osobowe: +154,5% r./r., samochody ciężarowe: +81,5% r./r. 
 

URSUS: Na kwotę 150mln PLN szacuje zarząd straty spowodowane działaniami KNF, zawiadamia w tej sprawie prokuraturę 
Sprawa dotyczy marca 2019 roku, kiedy podczas kilku giełdowych sesji Pol-Mot Auto sprzedała za 1,9mln PLN ok. 850 tys. akcji spółki. 22 marca, 
dwa dni po ostatniej transakcji, KNF złożyła do prokuratury zawiadomienie o podejrzeniu przestępstwa w postaci wykorzystania informacji poufnej, 
zaś wiceprzewodniczący komisji wystąpił o zablokowanie rachunków firmy Pol-Mot Auto. 
 

WASKO: Aneks o warości 2,5mln PLN netto do umowy z Astaldi 
Wartość kontraktu przypadająca na spółkęto 1,3mln PLN netto. 

 
INSIDER TRADING 
 

VIVID GAMES 
Członek RN objął 303,5 tys. akcji @ 1,46 PLN. 
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PROGRAM SKUPU AKCJI 
 

TRANS POLONIA 
Spółka zależna TP nabyła 3,8 mnl akcji @ 3,90 PLN. Akcje stanowią 16,79% kapitału oraz 15,13% głosów na walnym. 
 
ZMIANY W ORGANACH 
 

ULMA 
Zgłoszenie kandydatury p. Enaut Eguidazu Aldalur na stanowisko członka RN. 

 
ZMIANY W AKCJONARIACIE 
 

MAKARONY POLSKIE 
Zwiększenie zaangażowania przez Praską Giełdę Spożywczą z 24,99% do 32,98% kapitału i głosów. 
 

MAKARONY POLSKIE 
Zmniejszenie zaangażowania przez Agroma z 10,27% do 0% kapitału i głosów. 
 

SERINUS ENERGY 
Zmniejszenie zaangażowania przez Kulczyk Investments z 7,98% do 0% kapitału i głosów. 
 
TRANSAKCJE PAKIETOWE 
 

ALLEGRO.EU 
Wolumen: 345,8 tys. @ 56,59  
% kapitału: 0,03 
 

BORYSZEW 
Wolumen: 250 tys. @ 3,20  
% kapitału: 0,10 
 

CAPITAL PARTNERS 
Wolumen: 93 tys. @ 0,93  
% kapitału: 0,55 
 

CD PROJEKT 
Wolumen: 25,6 tys. @ 167,36  
% kapitału: 0,03 
 

ORANGE POLSKA 
Wolumen: 164 tys. @ 6,70  
% kapitału: 0,01 
 

TRANS POLONIA 
Wolumen: 3,8 mln @ 3,90  
% kapitału: 16,79 

 
WALNE ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY 
 

DOM DEVELOPMENT: Zwołanie ZWZA na dzień 27 maja w sprawie wypłaty 10 PLN dywidendy na akcję 
Dzień dywidendy ustala się na 21 czerwca, a termin wypłaty na 28 czerwca 2021 roku. DY=7%. 
 

RADPOL: Zwołanie ZWZA na dzień 24 maja w sprawie wypłaty 0,06 PLN dywidendy na akcję 
Dzień dywidendy ustala się na 5 lipca, a termin wypłaty na 12 lipca 2021 roku. DY=2,14%. 
 

TRANS POLONIA: Uchwała NWZA w sprawie zarekomendowania zarządowi przeprowadzenia skupu do 3,4 mln akcji własnych @ 5 
PLN za walor 
Skup miałby być przeprowadzony za pośrednictwem spółki zależnej TP lub Trans Polonia w terminie do 30 czerwca 2021 roku. 
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KALENDARZ KORPORACYJNY                                     dane PAP 

KALENDARZ MAKRO                                       dane Bloomberg 

Czas Kraj Wydarzenie Okres Prognoza Poprzednia wartość

wtorek, 27 kwietnia 2021

1:00 Korea Południow a PKB R/R I kw artał -1.20%

9:30 Szw ecja Eksport mar 122.90 mld

9:30 Szw ecja Import mar 115.60 mld

9:30 Szw ecja Inflacja PPI R/R kw i 1.30%

9:30 Szw ecja Bilans handlu zagranicznego mar 7.30 mld

9:30 Szw ecja Stopa bezrobocia mar 8.80%

12:00 UK CBI Sprzedaż detaliczna kw i -45

15:00 USA Indeks Conference Board kw i 109.70

15:00 Węgry Stopa procentow a 0.60%

15:00 USA Indeks S&P/Case-Shiller Composite 20 R/R lut 11.10%

16:00 USA Indeks Fed z Richmond kw i 17

23:00 Korea Południow a Indeks zaufania konsumentów kw i 100.50

środa, 28 kwietnia 2021

1:30 Australia Inflacja CPI R/R I kw artał 0.90%

1:50 Japonia Handel detaliczny R/R mar -1.50%

8:00 Norw egia Sprzedaż detaliczna R/R mar 6.10%

8:45 Francja Indeks zaufania konsumentów kw i 94

8:45 Francja Wydatki konsumentów  R/R mar -0.10%

9:00 Słow acja Inflacja PPI R/R mar -3.50%

9:00 Hiszpania Stopa bezrobocia I kw artał 16.13%

9:00 Węgry Stopa bezrobocia 18354

9:30 Szw ecja Sprzedaż detaliczna R/R mar 4.60%

10:00 Austria Indeks PMI przemysłu mar 63.40

12:00 Irlandia Sprzedaż detaliczna R/R mar -3.20%

14:30 Kanada Sprzedaż detaliczna R/R lut 1.30%

14:30 Kanada Sprzedaż detaliczna bez samochodów  R/R lut 2.50%

wtorek, 27 kwietnia 2021

Opteam Dzień w ypłaty dyw idendy (12 PLN na akcję)

Sescom Dzień w ypłaty dyw idendy (0,4 PLN na akcję)

Ventuerin Pierw szy dzień notow ań bez praw a do dyw idendy (0,07 PLN na akcję) 

środa, 28 kwietnia 2021

Aztec Dzień w ypłaty dyw idendy (1,8 PLN na akcję)

Suw ary Dzień w ypłaty dyw idendy (0,63 PLN na akcję)

piaątek, 30 kwietnia 2021

XTB Dzień w ypłaty dyw idendy (1,79 PLN na akcję)
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TRIGON DM COVERAGE Źródło: Trigon DM (dane pogrubione), Bloomberg

Spółka Ticker Rekomendacja TP Kurs Upside Kapitalizacja P/E P/BV ROE

[PLN] [PLN] [mln PLN] 20P 21P 22P 20P 21P 22P 20P 21P 22P

Alior ALR Sprzedaj 19,5 24,3 -20% 3 176 --- 23,3 11,3 0,5 0,5 0,5 -5% 2% 4%

BNP Paribas PL BNPPPL Trzymaj 70,0 67,6 4% 9 972 13,6 16,3 18,2 0,8 0,8 0,8 6% 5% 4%

Getin Noble Bank GNB Zaw ieszona 0,2 - 176 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Handlow y BHW Sprzedaj 40,0 41,8 -4% 5 462 31,7 8,3 16,9 0,7 0,7 0,7 2% 8% 4%

ING ING Sprzedaj 161,0 175,0 -8% 22 768 17,0 13,9 13,3 1,2 1,2 1,1 7% 8% 8%

mBank MBK Trzymaj 220,0 219,2 0% 9 287 89,4 --- --- 0,6 0,6 0,6 1% -2% -12%

Millennium MIL Sprzedaj 2,9 3,8 -24% 4 646 203,6 --- --- 0,5 0,6 0,8 0% -9% -47%

Pekao PEO Sprzedaj 73,5 76,6 -4% 20 095 18,2 13,7 12,5 0,8 0,8 0,8 4% 6% 6%

PKO BP PKO Trzymaj 34,5 32,8 5% 40 950 --- 11,4 15,3 1,0 0,9 0,9 -7% 8% 6%

Santander SPL Sprzedaj 205,0 212,1 -3% 21 674 20,9 97,3 119,2 0,8 0,8 0,8 4% 1% 1%

Kruk KRU Trzymaj 190,0 180,0 6% 3 422 42,2 9,8 9,6 1,7 1,5 1,4 4% 16% 15%

PZU PZU Kupuj 38,0 32,8 16% 28 315 1353,6 9,2 9,6 1,5 1,5 1,5 0% 16% 15%

Spółka Ticker Rekomendacja TP Kurs Upside Kapitalizacja P/E EV/EBITDA FCFF yield

[PLN] [PLN] [mln PLN] 20P 21P 22P 20P 21P 22P 20P 21P 22P

11bit Studios 11B Kupuj 576,0 510,0 13% 1 205 29,0 49,3 17,8 19,8 33,0 11,1 3% 1% 6%

AB ABE Zaw ieszona 51,8 - 839 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

AC ACG Kupuj 44,0 36,9 19% 372 12,0 12,9 11,6 8,5 8,4 7,7 0% 4% 6%

Allegro ALE Kupuj 75,0 56,6 33% 57 916 138,4 55,7 44,2 39,3 30,3 25,1 2% 1% 1%

Alumetal AML Trzymaj 64,3 61,6 4% 960 17,4 8,7 11,6 10,7 6,7 8,0 -4% -7% 8%

Ambra AMB Kupuj 25,0 21,4 17% 539 16,4 15,6 13,3 7,8 7,7 6,8 -3% 7% 8%

Amica AMC Kupuj 180,0 152,6 18% 1 187 7,9 10,2 10,9 4,3 5,4 5,2 29% -7% 6%

Amrest EAT Zaw ieszona 31,5 - 6 916 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Answ ear.com ANR Kupuj 45,0 35,0 29% 602 66,1 34,6 25,3 24,4 20,4 16,2 0% -2% 1%

Archicom ARH Zaw ieszona 22,6 - 580 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Asseco BS ABS Trzymaj 40,0 36,1 11% 1 206 15,8 15,7 15,0 10,3 10,1 9,5 7% 7% 7%

Asseco Poland ACP Trzymaj 75,0 69,4 8% 5 760 14,3 14,1 14,4 3,2 2,8 2,6 27% 24% 27%

Asseco SEE ASE Kupuj 48,0 41,5 16% 2 154 18,5 16,8 16,0 9,3 8,4 7,7 8% 7% 8%

Atal 1AT Zaw ieszona 47,6 - 1 843 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Auto Partner APR Kupuj 13,5 10,1 34% 1 319 11,9 10,8 10,6 8,5 8,2 8,0 8% 0% 3%

Azoty ATT Zaw ieszona 35,0 - 3 472 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Benefit BFT Kupuj 915,0 781,0 17% 2 260 --- 172,7 16,0 15,5 13,5 8,0 5% 3% 10%

Bogdanka LWB Zaw ieszona 22,6 - 767 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

BoomBit BBT Kupuj 25,4 29,4 -14% 395 23,1 26,4 21,4 14,1 11,0 9,2 0% 0% 0%

Budimex BDX Kupuj 160,0 297,0 -46% 7 582 60,3 39,7 33,4 46,4 31,5 26,3 9% 2% 3%

CCC CCC Trzymaj 105,0 100,9 4% 5 536 --- --- 92,9 62,8 11,7 8,7 5% 2% 6%

CD Projekt CDR Kupuj 342,0 169,0 102% 17 023 11,7 14,6 21,5 9,0 10,7 16,2 2% 13% 4%

Celon CLN Zaw ieszona 48,6 - 2 185 68,0 69,5 48,2 31,6 31,8 25,6 -1% -2% 3%

Ciech CIE Kupuj 35,1 40,0 -12% 2 108 16,2 9,9 11,2 6,6 5,7 5,8 -4% -2% 2%

Comarch CMR Kupuj 262,0 228,0 15% 1 854 15,6 15,1 14,5 6,1 6,2 5,8 12% 7% 9%

Comp CMP Kupuj 62,0 55,4 12% 328 15,1 5,2 17,5 6,7 3,7 4,9 3% 28% 17%

Cyfrow y Polsat CPS Kupuj 34,0 30,3 12% 19 391 17,0 3,9 14,5 7,5 2,8 6,7 7% 2% 4%

Dadelo DAD Kupuj 24,0 24,2 -1% 278 59,0 44,4 32,9 32,8 25,5 19,4 -6% -5% 0%

Develia DVL Zaw ieszona 2,9 - 1 284 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Dino DNP Zaw ieszona 256,5 - 25 147 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Dom Development DOM Kupuj 125,0 142,0 -12% 3 607 12,2 12,7 11,8 9,3 9,6 8,9 12% 9% 9%

Echo Investment ECH Zaw ieszona 4,3 - 1 768 --- --- --- --- --- --- --- --- ---
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TRIGON DM COVERAGE Źródło: Trigon DM (dane pogrubione), Bloomberg

Spółka Ticker Rekomendacja TP Kurs Upside Kapitalizacja P/E EV/EBITDA FCFF yield

[PLN] [PLN] [mln PLN] 20P 21P 22P 20P 21P 22P 20P 21P 22P

Energa ENG Zaw ieszona 7,8 - 3 242 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Eurocash EUR Zaw ieszona 15,2 - 2 108 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Forte FTE Zaw ieszona 49,8 - 1 191 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

GPW GPW Kupuj 57,5 46,5 24% 1 952 12,9 12,7 14,2 6,7 7,1 7,6 13% 8% 9%

GTC GTC Zaw ieszona 6,9 - 3 336 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Inter Cars CAR Kupuj 400,0 316,0 27% 4 477 13,4 11,6 11,8 9,3 9,0 8,9 6% 3% 3%

JSW JSW Sprzedaj 12,2 30,9 -60% 3 622 --- --- --- -7,2 11,4 5,9 -37% -14% -9%

Kęty KTY Kupuj 667,0 592,0 13% 5 701 13,3 12,9 13,3 9,3 9,0 9,1 8% 4% 5%

KGHM KGH Kupuj 250,0 204,6 22% 40 920 22,8 9,5 9,5 8,9 5,5 5,4 6% 5% 8%

LiveChat LVC Restricted 126,0 - 3 245 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Lotos LTS Kupuj 45,9 47,5 -3% 8 781 --- 23,6 7,8 -53,4 6,4 3,6 --- --- ---

LPP LPP Kupuj 10 400,0 9 240,0 13% 17 116 --- 27,1 22,4 17,4 9,7 8,8 1% 4% 4%

Mabion MAB Zaw ieszona 64,0 - 1 065 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Mangata MGT Kupuj 120,0 77,6 55% 518 15,3 11,0 9,3 9,7 7,5 6,3 7% 5% 4%

Marvipol MVP Zaw ieszona 8,8 - 365 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Medicalgorithmics MDG Zaw ieszona 27,1 - 117 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Netia NET Zaw ieszona 5,7 - 1 926 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Neuca NEU Kupuj 815,0 695,0 17% 3 096 21,5 18,6 17,1 11,7 11,7 10,5 7% 4% 6%

New ag NWG Kupuj 29,4 26,2 12% 1 179 5,4 9,2 10,9 5,4 7,1 6,8 5% 10% 26%

OncoArendi OAT Zaw ieszona 49,4 - 687 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Oponeo.pl OPN Kupuj 65,0 51,8 25% 722 22,5 19,5 18,2 14,1 9,5 8,4 2% 9% 5%

Orange OPL Trzymaj 7,8 7,0 11% 9 232 200,7 35,6 23,7 5,3 5,0 4,6 6% 1% 4%

PBKM BKM Zaw ieszona 81,2 - 747 21,2 18,5 15,4 11,8 11,3 12,8 2% 2% 3%

PCF Group PCF Kupuj 84,2 70,3 20% 2 078 65,8 39,8 28,3 48,7 30,0 21,3 0% 0% 0%

PGE PGE Kupuj 6,8 8,6 -20% 16 024 --- 9,6 11,1 4,6 4,5 4,6 4% -2% -6%

PGNiG PGN Kupuj 5,7 6,8 -16% 39 119 5,7 17,8 22,3 2,9 5,2 5,7 18% 4% 2%

PGS Softw are PSW Restricted 13,5 - 382 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

PKN Orlen PKN Kupuj 70,4 66,8 5% 28 554 9,9 10,4 7,4 5,6 6,0 5,3 --- --- ---

Playw ay PLW Kupuj 759,0 472,8 61% 3 120 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Polenergia PEP Zaw ieszona 82,0 - 3 726 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

R22 R22 Kupuj 44,0 58,0 -24% 822 27,3 22,4 21,3 15,4 13,1 12,3 -1% 5% 6%

Rainbow RBW Zaw ieszona 28,8 - 419 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Raw lplug RWL Kupuj 14,2 13,4 6% 436 8,7 8,0 7,4 5,9 5,2 4,7 10% 9% 9%

Sanok SNK Restricted 21,3 - 573 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Stalprodukt STP Kupuj 412,0 330,0 25% 1 841 11,3 9,7 11,9 4,0 3,4 3,3 2% 10% 18%

Tauron TPE Kupuj 3,2 3,1 3% 5 503 64,7 2,9 4,6 4,6 3,7 4,1 -5% 6% 6%

Ten Square Games TEN Kupuj 800,0 443,6 80% 3 224 17,2 13,6 10,5 15,5 12,0 8,6 5% 8% 11%

VRG VRG Zaw ieszona 3,3 - 783 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Waw el WWL Kupuj 900,0 604,0 49% 906 15,8 14,4 12,1 7,5 7,4 6,4 5% 3% 8%

Wielton WLT Zaw ieszona 9,6 - 580 --- --- --- --- --- --- --- --- ---

Wirtualna Polska WPL Kupuj 116,0 95,8 - 2 796 35,6 20,7 18,4 15,0 11,1 10,1 5% 5% 5%
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*P/BV zamiast EV/EBITDA 

WSKAŹNIKI RYNKOWE Źródło: Trigon DM (dane pogrubione), Bloomberg

Sektor / Spółka Ticker P/E P/BV DY Zmiana kursu

'20P '21P '22P '20P '21P '22P '20P '21P '22P 1M 3M 1Y

Banki

Alior ALR --- 23,3 11,3 0,5 0,5 0,5 0,0% 0,0% 0,0% 3% 36% 71%

BNPPL BNPPPL 13,6 16,3 18,2 0,8 0,8 0,8 0,0% 0,0% 1,5% 15% 8% 35%

Getin Noble GNB --- --- --- --- --- --- --- --- --- -6% -10% -24%

Handlowy BHW 31,7 8,3 16,9 0,7 0,7 0,7 0,0% 2,4% 9,1% 6% 6% 15%

ING ING 17,0 13,9 13,3 1,2 1,2 1,1 0,0% 2,9% 3,6% 1% 2% 33%

mBank MBK 89,4 --- --- 0,6 0,6 0,6 0,0% 0,0% 0,0% 3% 8% 3%

Millennium MIL 203,6 --- --- 0,5 0,6 0,8 0,0% 0,0% 0,0% 0% -1% 41%

Pekao PEO 18,2 13,7 12,5 0,8 0,8 0,8 0,0% 4,1% 5,5% 8% 19% 55%

PKO BP PKO --- 11,4 15,3 1,0 0,9 0,9 0,0% 0,0% 4,4% 1% 11% 57%

Santander SPL 20,9 97,3 119,2 0,8 0,8 0,8 0,0% 0,0% 0,5% -2% 11% 46%

Erste Group EBS AV 16,9 12,2 9,7 0,8 0,7 0,7 4,1% 4,9% 5,5% 0% 12% 64%

Komercni Banka KOMB CP 15,3 13,5 11,3 1,0 1,0 1,0 4,3% 7,2% 8,0% -6% -7% 24%

Moneta Bank MONET CP 16,3 14,3 10,9 1,4 1,4 1,3 5,2% 8,5% 8,2% -3% 10% 55%

OTP Bank OTP HB 12,1 9,6 8,3 1,2 1,1 1,0 2,2% 2,7% 3,8% -1% 0% 59%

Sektor / Spółka Ticker P/E EV/EBITDA DY Zmiana kursu

'20P '21P '22P '20P '21P '22P '20P '21P '22P 1M 3M 1Y

Finanse inne

GPW GPW 12,9 12,7 14,2 6,7 7,1 7,6 5,2% 5,4% 5,6% 2% 4% 26%

Kruk* KRU 42,2 9,8 9,6 1,7 1,5 1,4 2,7% 4,3% 4,9% 1% 7% 135%

PZU* PZU 1353,6 9,2 9,6 1,5 1,5 1,5 8,5% 0,0% 10,7% -2% 8% 10%

Votum VOT 14,4 9,3 6,9 10,6 6,9 4,8 1,5% 3,5% 6,4% 22% 38% 85%

Deutsche Borse (GPW) DB1 GR ~` 20,9 19,0 14,7 13,2 12,0 2,2% 2,4% 2,6% 3% 8% 6%

Euronext (GPW) ENX FP 18,3 16,4 15,0 13,9 10,9 9,2 2,6% 2,9% 3,2% 2% -5% 20%

LSE (GPW) LSE LN --- 0,0 0,0 --- 0,0 0,0 --- --- --- --- --- ---

B2Holding (KRU)* B2H NO 12,1 8,7 6,4 0,7 0,7 0,6 3,0% 5,4% 8,6% 7% 30% 127%

doValue (KRU)* DOV IM 60,8 12,8 9,7 3,0 2,8 --- 5,1% 7,3% 7,8% -4% 4% 75%

Encore Capital (KRU)* ECPG US 4,5 4,4 4,1 0,7 0,6 0,6 --- --- --- -6% 26% 64%

Hoist Finance (KRU)* HOFI SS 29,2 23,5 6,4 0,7 0,6 0,6 1,1% 4,7% 6,3% -8% 4% 56%

Intrum (KRU)* INTRUM SS 13,7 11,2 9,9 1,7 1,6 1,4 4,5% 4,8% 5,2% 8% 31% 123%

PRA Group (KRU)* PRAA US 11,2 12,2 10,6 1,0 0,8 0,9 --- --- --- 1% 11% 50%

VIG (PZU)* VIG AV 10,3 7,7 7,1 0,5 0,5 0,5 5,0% 5,5% 6,0% 0% 6% 33%

Paliwa

Lotos LTS --- 23,6 7,8 -53,4 6,4 3,6 2,1% 0,0% 2,3% 11% 18% -24%

MOL MOL 7,2 6,9 6,0 3,5 3,2 2,9 5,1% 5,3% 5,7% -9% -10% 0%

PGNIG PGN 5,7 17,8 22,3 2,9 5,2 5,7 1,3% 1,8% 1,8% 16% 19% 85%

PKN Orlen PKN 9,9 10,4 7,4 5,6 6,0 5,3 1,5% 5,2% 5,2% 6% 14% 10%

A2A A2A IM 16,4 14,5 14,5 7,3 6,9 6,9 5,1% 5,4% 5,4% 2% 17% 30%

Braskem Preference BRKM5 BZ --- 6,6 11,4 3,5 4,7 4,3 1,6% --- --- 42% 128% 185%

Centrica CNA LN 14,2 9,1 8,3 3,0 2,7 2,6 0,0% 0,1% 0,1% 7% 12% 71%

Enegas ENG SM 12,4 12,4 12,6 9,9 9,9 10,2 9,4% 9,3% 9,3% -1% -2% -11%

Gazprom GAZP RX 34,9 4,6 4,1 6,9 4,1 3,8 4,8% 10,3% 12,9% 3% 7% 25%

MOL MOL HB 7,2 6,9 6,1 3,5 3,2 2,9 5,0% 5,2% 5,6% -7% -8% 2%

Motor Oil Hellas MOH GA 8,6 6,0 6,1 5,4 4,2 4,4 6,1% 8,2% 9,1% 3% 9% 2%

OMV OMV AV 8,7 7,6 7,5 3,4 3,0 2,9 4,7% 4,9% 5,2% -4% 16% 51%

Tupras Rafinerileri TUPRS TI 15,0 6,7 6,0 8,1 4,7 4,7 6,0% 10,2% 14,1% -8% -16% 1%
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WSKAŹNIKI RYNKOWE Źródło: Trigon DM (dane pogrubione), Bloomberg

Sektor / Spółka Ticker P/E EV/EBITDA DY Zmiana kursu

'20P '21P '22P '20P '21P '22P '20P '21P '22P 1M 3M 1Y

Chemia

Ciech CIE 16,2 9,9 11,2 6,6 5,7 5,8 0,0% 4,7% 3,3% 10% 23% 10%

Grupa Azoty ATT 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0% 0% 0%

Polw ax PWX --- --- --- --- --- --- --- --- --- -9% -11% 19%

CF Industries CF US 17,9 20,6 19,6 7,0 7,5 6,9 2,5% 2,5% 2,5% 5% 15% 73%

Solvaya SOLB BB 15,9 13,4 11,8 6,5 6,0 5,5 3,6% 3,6% 3,7% 0% 10% 60%

Mosaic MOS US 12,6 14,2 13,7 6,0 6,4 6,0 0,6% 0,8% 0,8% 12% 27% 207%

Sisecam SISE TI 9,7 7,3 6,2 4,8 4,1 3,6 2,9% 3,5% 4,1% -1% -4% 41%

Yara International YAR NO 13,1 13,0 12,2 6,9 6,9 6,7 0,6% 0,6% 1,1% -3% 13% 31%

Surowce

Bogdanka LWB 11,5 --- --- --- --- --- --- --- --- -4% 4% 10%

JSW JSW --- --- --- -7,2 11,4 5,9 0,0% 0,0% 0,0% 2% -7% 131%

KGHM KGH 22,8 9,5 9,5 8,9 5,5 5,4 0,0% 2,9% 3,9% 16% 6% 181%

Antofagasta ANTO LN 20,3 21,1 21,4 6,1 6,1 5,9 0,0% 0,0% 0,0% 13% 29% 147%

BHP BHP AU 12,3 12,6 14,9 5,4 5,7 6,3 5,3% 5,3% 4,3% 6% 6% 57%

First Quantum FM CN 20,6 12,7 12,7 6,7 5,3 5,1 0,1% 0,3% 0,4% 23% 39% 247%

Freeport FCX US 14,8 12,9 16,0 6,1 5,0 5,0 0,6% 1,2% 1,0% 18% 45% 360%

Glencore GLEN LN 9,4 10,6 11,0 4,8 4,8 4,6 0,1% 0,1% 0,1% 9% 22% 123%

Rio Tinto RIO LN 7,2 10,1 12,5 4,0 5,3 6,2 0,1% 0,1% 0,1% 12% 6% 68%

SoutherCopper SCCO US 19,7 20,2 20,1 10,5 11,0 10,8 3,2% 3,2% 3,0% 5% 5% 137%

Vale VALE US 11,1 4,6 5,7 2,9 3,4 4,2 --- --- --- 19% 16% 160%

Energetyka

CEZ CEZ 14,1 16,4 15,4 8,0 8,0 7,8 5,9% 5,6% 6,0% 7% 13% 35%

Enea ENA 10,2 3,2 3,3 3,0 2,8 2,6 0,0% 0,0% 0,0% 22% 6% 28%

Energa ENG --- 6,9 7,1 4,6 4,5 --- 0,0% 0,6% --- 1% -1% -1%

PEP PEP 33,0 34,5 28,3 0,0 15,7 14,3 --- --- --- 10% 52% 191%

PGE PGE --- 9,6 11,1 4,6 4,5 4,6 0,0% 0,0% 0,0% 28% 23% 111%

Tauron TPE 64,7 2,9 4,6 4,6 3,7 4,1 0,0% 0,0% 0,0% 20% 5% 173%

ZE PAK ZEP --- 34,2 --- 0,9 0,8 0,8 --- --- --- -3% 9% 40%

Endesa ELE SM 13,7 13,2 13,0 8,0 8,0 8,1 5,8% 5,4% 5,4% -2% 2% 14%

Enel ENEL IM 16,2 15,1 14,1 7,4 7,2 7,0 4,4% 4,6% 5,0% 3% 3% 46%

Energias de Portugal EDP PL 21,2 19,3 18,2 8,6 8,3 8,1 4,0% 4,2% 4,4% -1% -8% 31%

RWE RWE GY 21,2 18,7 22,5 7,9 7,6 8,0 2,7% 2,8% 2,9% 3% -7% 35%

Telekomunikacja i media

Agora AGO --- 36,5 14,9 9,8 4,0 3,6 0,0% --- --- 12% 0% -4%

Cyfrowy Polsat CPS 17,0 3,9 14,5 7,5 2,8 6,7 3,3% 3,1% 3,1% 5% -2% 21%

Netia NET 37,0 44,2 44,2 5,6 5,5 5,3 --- --- 1,7% 9% 7% 47%

Orange PL OPL 200,7 35,6 23,7 5,3 5,0 4,6 0,0% 0,0% 3,6% 9% 8% 2%

Wirtualna Polska WPL 35,6 20,7 18,4 15,0 11,1 10,1 0,0% 1,0% 2,1% 0% 5% 42%

Deutsche Telekom DTE GR 15,1 14,3 12,6 5,5 5,0 4,6 3,7% 4,0% 4,4% -5% 7% 26%

Magyar Telekom MTELEKOM HB 10,8 10,1 9,3 3,9 3,7 3,6 5,2% 5,6% 4,8% 3% 5% 14%

O2 Czech Republic TELEC CP 13,8 14,4 15,2 7,0 7,3 7,3 3,0% 3,0% 3,0% 2% 3% 29%

Telekom Austria TKA AV 11,8 10,0 9,3 4,6 4,4 4,2 3,9% 4,6% 4,7% 5% 6% 8%
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WSKAŹNIKI RYNKOWE Źródło: Trigon DM (dane pogrubione), Bloomberg

Sektor / Spółka Ticker P/E EV/EBITDA DY Zmiana kursu

'20P '21P '22P '20P '21P '22P '20P '21P '22P 1M 3M 1Y

IT

Asseco BS ABS 15,8 15,7 15,0 10,3 10,1 9,5 5,0% 5,5% 6,1% -2% -6% 2%

Asseco PL ACP 14,3 14,1 14,4 3,2 2,8 2,6 4,3% 4,5% 4,5% 3% 3% 6%

Asseco SEE ASE 18,5 16,8 16,0 9,3 8,4 7,7 1,8% 2,4% 2,9% 3% 6% 41%

Comarch CMR 15,6 15,1 14,5 6,1 6,2 5,8 0,7% 2,2% 2,2% 7% 18% 10%

Comp CMP 15,1 5,2 17,5 6,7 3,7 4,9 0,0% 0,0% 0,0% 1% -5% -7%

LiveChat LVC --- --- --- --- --- --- --- --- --- 7% 19% 140%

PGS Softw are PSW 19,3 16,9 15,0 12,7 11,7 10,4 3,7% 5,2% 5,9% 3% -1% 17%

Sygnity SGN 9,0 4,9 8,8 0,0 5,3 4,7 --- --- --- -11% 3% 248%

Atos (ACP) ATO FP 8,2 8,4 7,3 4,1 3,5 3,0 1,9% 2,4% 2,6% -12% -10% -5%

Capgemini (ACP) CAP FP 23,4 19,4 17,0 11,5 10,1 9,0 1,3% 1,5% 1,7% 3% 24% 93%

SAP (ACP) SAP GR 22,8 23,7 23,2 16,7 15,6 14,2 1,5% 1,6% 1,7% 15% 8% 11%

Gry

11 bit 11B 29,0 49,3 17,8 19,8 33,0 11,1 0,0% 0,0% 0,0% -5% 3% 24%

Bloober Team BLO --- --- --- --- --- --- --- --- --- -9% -16% 100%

BoomBit BBT 23,1 26,4 21,4 14,1 11,0 9,2 0,0% 0,0% 0,0% 44% 68% 48%

CD Projekt CDR 11,7 14,6 21,5 9,0 10,7 16,2 0,0% 16,5% 13,2% -20% -44% -54%

PCF Group PCF 65,8 39,8 28,3 48,7 30,0 21,3 --- --- --- -13% -8% --

Playway PLW --- --- --- --- --- --- 2,0% 2,7% 4,4% -16% -27% 15%

Ten Square Games TEN 17,2 13,6 10,5 15,5 12,0 8,6 0,8% 4,0% 5,0% -14% -11% 16%

Activision ATVI US 25,8 22,0 20,8 17,3 14,2 13,1 0,5% 0,6% 0,5% 2% 2% 41%

Electronic Arts EA US 26,6 23,8 21,5 16,8 15,2 14,3 0,1% 0,2% 0,2% 8% -2% 24%

Glu Mobile GLUU US 23,9 25,6 14,1 17,8 14,3 --- 0,0% 0,0% 0,0% 0% 31% 56%

Take-Tw o TTWO US 29,4 29,6 21,4 18,9 18,8 13,4 0,0% 0,0% 0,0% 1% -12% 38%

Ubisoft UBI FP 26,1 24,3 20,7 8,8 8,2 6,5 0,0% 0,0% 0,0% 2% -22% -4%

Zynga ZNGA US 24,6 23,8 19,7 15,6 12,8 10,9 0,0% 0,0% --- 10% 6% 45%

Konsument - Odzież i obuwie

CCC CCC --- --- 92,9 62,8 11,7 8,7 0,0% 0,0% 0,0% 8% 24% 130%

CDRL CDL --- --- --- --- --- --- --- --- --- 8% 6% 29%

LPP LPP --- 27,1 22,4 17,4 9,7 8,8 0,0% 0,0% 0,0% 10% 20% 56%

VRG VRG --- 25,1 13,5 7,4 5,5 5,4 0,0% 0,3% --- 28% 29% 32%

Wittchen WTN 51,7 16,0 12,1 6,4 4,6 4,0 --- --- 3,1% 18% 22% 43%

Adidas ADS GR 122,7 35,7 27,3 16,9 13,9 12,4 1,2% 1,5% 1,8% 1% -4% 28%

Asos ASC LN 46,2 36,1 33,5 15,8 13,7 11,3 0,0% 0,0% 0,0% -6% 12% 149%

Foot Locker FL US 12,2 11,0 10,6 5,1 4,8 4,3 2,1% 2,2% 2,4% -1% 23% 148%

H&M HMB SS 273,0 33,5 23,1 9,4 8,3 7,6 2,8% 3,6% 3,9% 3% 18% 69%

Hugo Boss BOSS GR --- 40,7 19,8 6,3 5,0 4,5 2,2% 3,8% 4,7% 12% 33% 62%

Inditex ITX SM 66,8 28,4 24,4 12,2 10,9 10,1 3,1% 3,4% 3,5% 4% 17% 27%

Next NXT LN 36,6 18,1 16,0 11,7 10,9 10,5 0,0% 0,0% 0,0% 3% 3% 80%

Nike NKE US 42,0 33,3 28,5 29,7 24,1 20,9 0,8% 0,9% 1,0% -1% -3% 49%

Zalando ZAL GR 96,7 97,3 77,8 34,0 28,3 22,6 0,0% 0,0% 0,0% 5% -10% 110%

Konsument -  FMCG

Dino DNP 40,4 32,0 25,7 20,0 15,9 12,9 0,0% 0,5% 2,4% -2% -3% 47%

Eurocash EUR 39,2 23,7 18,2 5,8 5,5 5,6 3,6% 4,3% 5,5% 4% 10% -29%

Carrefour CA FP 12,7 11,5 10,2 3,9 3,6 3,0 3,4% 3,8% 4,2% 3% 8% 19%

Jeronimo Martins JMT PL 24,5 21,4 18,6 6,9 5,9 5,6 2,4% 2,7% 3,0% 5% 1% -9%

Marr MARR IM 503,9 36,3 20,7 15,2 11,6 10,8 2,5% 3,6% 3,9% 3% 13% 58%
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Tesco TSCO LN 21,8 11,8 10,7 6,7 6,3 6,4 0,0% 0,0% 0,0% -3% -8% -6%

WSKAŹNIKI RYNKOWE Źródło: Trigon DM (dane pogrubione), Bloomberg

Sektor / Spółka Ticker P/E EV/EBITDA DY Zmiana kursu

'20P '21P '22P '20P '21P '22P '20P '21P '22P 1M 3M 1Y

Konsument - pozostałe

AB ABE 20,2 19,5 18,8 12,3 11,8 11,3 --- --- --- 14% 64% 151%

Action ACT --- --- --- --- --- --- --- --- --- 30% 77% 215%

Allegro.eu ALE 138,4 55,7 44,2 --- --- --- 0,0% 0,0% 0,0% 730% -2451% #N/A N/A

AmRest EAT --- --- --- --- 8,3 --- 0,0% 0,0% --- 0% 12% 26%

Auto Partner APR 11,9 10,8 10,6 8,5 8,2 8,0 0,0% 2,5% 2,8% 9% 19% 136%

Benefit Systems BFT --- 172,7 16,0 15,5 13,5 8,0 2,6% 1,9% 2,3% 6% -8% -4%

Inter Cars CAR 13,4 11,6 11,8 9,3 9,0 8,9 0,0% 0,4% 0,4% -4% 16% 63%

Neuca NEU 21,5 18,6 17,1 11,7 11,7 10,5 3,4% 1,6% 1,6% -1% 3% 41%

Oponeo OPN 22,5 19,5 18,2 14,1 9,5 8,4 0,2% 1,6% 1,8% 25% 20% 137%

Rainbow  Tours RBW --- 30,3 16,9 --- --- --- --- 4,9% --- 18% 19% 102%

Basic-Fit (BFT) BFIT NA --- 72,4 30,8 18,3 9,7 7,3 0,0% 0,0% 0,1% 14% 27% 124%

Gym Group (BFT) GYM LN --- 153,3 30,2 28,6 8,1 6,2 0,0% 0,0% 0,0% -4% 15% 73%

Sodexo (BFT) SW FP 43,5 19,6 16,5 13,8 9,1 7,8 1,2% 2,7% 3,1% 4% 12% 25%

Auto Zone (CAR) AZO US 18,2 16,6 14,8 13,0 12,6 11,6 0,0% 0,0% 0,0% 2% 21% 38%

LKQ (CAR) LKQ US 17,3 14,6 13,7 9,3 8,2 --- --- --- --- 5% 23% 111%

Mekonomen (CAR) MEKO SS 11,9 10,9 10,4 6,7 6,2 5,2 2,4% 3,1% 4,2% 27% 52% 241%

O'Reily (CAR) ORLY US 22,1 19,9 17,8 15,4 14,7 14,0 0,0% 0,0% 0,0% 4% 16% 37%

Alsea (EAT) ALSEA* MM --- 50,5 24,0 7,9 6,4 3,4 0,0% 0,0% 0,8% 13% 56% 65%

Brinker (EAT) EAT US 24,2 14,4 12,4 11,5 8,5 7,7 0,0% 2,2% 2,4% -11% 4% 312%

Collins Foods (EAT) CKF AU 21,1 19,5 16,9 8,4 7,3 7,0 2,1% 2,3% 2,6% 3% 20% 74%

Restaurant Brand (EAT) QSR US 24,1 22,0 20,2 19,3 17,4 16,5 3,2% 3,4% 3,6% -2% 11% 42%

Starbucks (EAT) SBUX US 30,7 27,2 24,6 23,9 20,6 18,6 1,7% 1,8% 1,9% 5% 11% 53%

Yum! Brands (EAT) YUMC US 30,4 26,1 23,1 14,9 12,9 11,4 0,8% 0,9% 1,0% 1% 1% 36%

TUI (RBW) TUI LN --- 19,4 14,5 305,9 5,7 5,0 0,0% 0,0% 0,0% 17% 21% 140%

Deweloperzy i budownictwo

Atal 1AT 12,7 8,8 7,9 --- --- --- 6,3% 8,3% 9,2% 16% 22% 70%

Budimex BDX 60,3 39,7 33,4 46,4 31,5 26,3 1,1% 1,7% 2,5% -3% -9% 55%

Develia DVL 17,9 9,6 9,6 6,3 7,3 8,2 8,0% 7,7% 7,7% 25% 25% 44%

Dom Development DOM 12,2 12,7 11,8 9,3 9,6 8,9 6,7% 8,2% 7,9% 5% 22% 89%

Echo ECH 8,5 8,7 7,7 12,6 15,5 15,5 8,1% 8,2% 12,6% -3% 0% 1%

GTC GTC --- --- --- 14,5 14,6 13,0 1,0% 1,5% 1,6% 6% 1% -14%

Torpol TOR 6,9 6,6 --- 11,8 --- --- 10,3% --- --- 6% -5% 64%

Unibep UNI 9,9 9,4 10,4 5,3 5,1 5,6 4,0% 5,1% 5,4% 2% 18% 36%

Biotechnologia

Celon Pharma CLN 80,5 88,0 57,0 38,9 37,7 28,2 0,3% 0,5% 0,5% -6% 4% 52%

Mabion MAB --- --- --- --- --- --- --- --- --- -26% 193% 171%

Master Pharm MPH 17,3 11,5 8,7 9,1 7,5 6,7 --- --- --- -17% -16% -15%

Medicalgorithmics MDG --- --- --- --- --- --- --- --- --- 1% 21% 15%

OncoArendi OAT 7,2 12,1 21,1 6,1 10,3 18,0 --- --- --- --- -10% 286%

PBKM BKM 40,6 112,8 51,4 20,3 23,1 17,1 --- 0,2% 0,4% --- 2% 39%

Synektik SNT 48,3 19,7 14,6 --- --- --- --- 2,1% 2,8% --- -4% 107%

Amphastar (CLN) AMPH US 18,4 12,7 10,9 14,5 9,5 7,4 0,0% 0,0% 0,0% -4% -9% 4%

Revance (CLN) RVNC US --- --- --- --- --- --- --- --- --- 5% 6% 73%

Medinice ICE --- --- --- --- --- --- --- 0,0% 0,0% -4% 50% 150%

Transport

Enter Air ENT --- --- --- --- --- --- --- --- --- 15% 15% 102%

PKP Cargo PKP --- --- 12,4 5,7 4,3 3,5 0,0% --- --- 3% 35% 45%
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Ryanair (ENT) RYA ID --- 243,5 12,3 --- 24,5 7,7 0,0% 0,0% 0,2% 1% 12% 70%

Wizz Air (ENT) WIZZ LN --- 4947,3 14,3 --- 14,3 6,5 0,0% 0,0% 0,0% 0% 15% 80%

WSKAŹNIKI RYNKOWE Źródło: Trigon DM (dane pogrubione), Bloomberg

Sektor / Spółka Ticker P/E EV/EBITDA DY Zmiana kursu

'20P '21P '22P '20P '21P '22P '20P '21P '22P 1M 3M 1Y

Przemysł

AC Autogaz ACG 12,0 12,9 11,6 8,5 8,4 7,7 5,1% 5,4% 6,8% 3% 1% -1%

Alumetal AML 17,4 8,7 11,6 10,7 6,7 8,0 0,0% 4,7% 4,9% 9% 13% 71%

Ambra AMB 16,4 15,6 13,3 7,8 7,7 6,8 3,2% 3,3% 3,3% 12% 8% 39%

Amica AMC 7,9 10,2 10,9 4,3 5,4 5,2 1,9% 2,3% 2,6% 6% 8% 53%

Apator APT 13,1 7,6 11,1 4,7 5,9 5,8 4,5% 5,3% 6,4% -1% 6% 33%

Arctic Paper ATC 4,4 5,1 5,3 2,8 2,6 2,5 4,8% 6,8% 5,8% 9% -10% 37%

Astarta AST 14,6 3,8 4,3 3,3 2,6 3,1 0,0% 1,7% 1,9% 5% 7% 248%

Boryszew BRS --- --- --- --- --- --- --- --- --- 1% 7% -13%

Famur FMF 6,8 9,8 12,1 3,2 3,4 3,8 5,8% 4,9% 4,3% -4% -9% 10%

Ferro FRO 8,0 6,9 6,1 7,0 4,9 5,3 5,2% 6,5% 7,5% 9% 10% 109%

Forte FTE 15,7 10,9 10,8 7,7 8,1 8,8 3,2% 4,7% 4,6% -5% 22% 170%

Kernel KER 3,9 5,0 5,4 3,4 4,2 4,2 0,8% 2,2% 3,4% -5% -2% 32%

Kęty KTY 13,3 12,9 13,3 9,3 9,0 9,1 6,0% 7,6% 6,1% 10% 23% 66%

Mangata MGT 15,3 11,0 9,3 9,7 7,5 6,3 0,0% 5,8% 3,9% 18% 23% 57%

Mercator Medical MRC 3,2 6,0 14,7 1,7 2,4 4,1 4,9% 4,7% 2,5% -24% -25% 479%

MFO MFO 5,2 6,2 5,6 4,4 4,6 4,7 2,8% 4,2% --- 1% 17% 101%

Newag NWG 5,4 9,2 10,9 5,4 7,1 6,8 3,8% 7,6% 5,7% 7% -2% 11%

Rawlplug RWL 8,7 8,0 7,4 5,9 5,2 4,7 0,0% 2,5% 2,5% 21% 36% 107%

Sanok Rubber SNK 17,6 --- --- … … … --- --- --- -8% -19% 84%

Śnieżka SKA 14,7 14,2 13,6 9,6 8,8 8,4 4,1% 4,1% 4,2% 0% -2% 11%

Stalprodukt STP 11,3 9,7 11,9 4,0 3,4 3,3 0,0% 1,5% 1,5% -2% 3% 140%

Wawel WWL 15,8 14,4 12,1 7,5 7,4 6,4 5,0% 5,8% 5,8% -2% 3% 1%

Wielton WLT 22,3 9,6 8,9 10,0 6,5 5,6 --- --- --- 13% 23% 154%

AMAG (AML) AMAG AV 31,2 20,5 18,6 11,1 9,4 9,2 1,9% 2,4% 2,1% 3% 11% 25%

Befesa (AML) BFSA GY 15,6 14,7 13,1 13,3 12,1 10,4 1,9% 2,2% 2,6% 11% 12% 134%

Arcelik (AMC) ARCLK TI 15,1 11,3 9,2 5,2 4,6 4,2 5,3% 5,3% 6,9% -9% -8% 107%

Electrolux (AMC) ELUXB SS 13,9 11,8 9,8 6,7 6,1 5,8 3,5% 3,9% 4,0% -2% 15% 91%

Haier (AMC) 600690 CH 13,6 12,9 11,4 13,9 11,3 8,9 1,5% 2,0% 2,4% 9% -4% 118%

Hisense (AMC) 921 HK 6,7 5,8 5,3 8,8 7,7 6,6 2,8% 3,3% 4,0% 3% -9% 82%

Whirlpool (AMC) WHR US 9,8 9,2 8,3 8,3 6,7 7,0 2,2% 2,4% --- 6% 14% 126%

Caterpillar (FMF) CAT US 13,1 13,1 12,3 18,6 14,7 12,7 1,9% 2,0% 2,2% 0% 23% 102%

Epiroc (FMF) EPIA SS 22,5 21,7 20,5 26,3 22,0 20,1 1,4% 1,5% 1,7% 6% 23% 101%

FLSmidth (FMF) FLS DC 13,2 12,0 11,2 11,0 8,1 6,8 1,8% 2,9% 3,3% 0% 6% 56%

Komatsu (FMF) 6301 JT 12,5 12,0 11,1 14,0 10,2 8,6 1,5% 2,4% 3,1% -3% 9% 61%

Sandvik (FMF) SAND SS 16,4 15,3 14,5 12,0 10,7 9,9 2,3% 2,5% 2,6% -3% 3% 60%

Constellium (KTY) CSTM US 28,0 11,7 8,3 7,0 5,4 4,9 --- --- --- 8% 27% 184%

Kaiser (KTY) KALU US 41,9 20,0 17,1 9,8 7,5 --- 2,5% 2,6% --- 3% 22% 62%

Norsk Hydro (KTY) NHY NO 66,0 13,6 12,7 5,8 5,5 5,2 3,0% 3,3% 3,5% 6% 45% 149%

Alstom (NWG) ALO FP 28,7 23,5 17,5 20,4 13,4 10,2 0,9% 1,2% 1,6% 14% 3% 31%

Bombardier (NWG) BBD/B CN --- --- --- 12,4 8,8 6,8 0,0% 0,0% 0,0% 11% 36% 124%

CAF (NWG) CAF SM 22,1 13,2 11,2 6,8 5,8 4,3 2,7% 2,9% 3,3% 4% 8% 38%

Stadler Rail (NWG) SRAIL SW 25,4 19,2 17,4 14,2 11,6 9,7 2,4% 3,0% 3,6% 4% 4% 8%

Talgo (NWG) TLGO SM 18,8 11,6 10,4 100,5 7,8 6,0 1,0% 1,3% 1,9% 1% 7% 1%
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DISCLAIMER 
Trigon Dom Maklerski S.A. | ul. Mogilska 65 | 31-545 Kraków | Sąd Rejonowy dla Krakowa-Śródmieścia w Krakowie XI Wydział Gospodarczy KRS | NIP 676-10-44-221 | KRS 0000033118. Trigon Dom 
Maklerski S.A. działa pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniejsze opracowanie ma charakter promocyjny i została przygotowana przez zespół analityczny Trigon Dom Maklerski S.A. 
wyłącznie w celach informacyjnych i nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepisów "Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 19 października 2005 r. w sprawie informacji stanowiących 
rekomendacje dotyczące instrumentów finansowych, lub ich emitentów lub wystawców (Dz. U. z 2005 r. Nr 206, poz. 1715). Przedstawione dane historyczne odnoszą się do przeszłości. Wyniki 
osiągnięte w przeszłości nie stanowią gwarancji ich osiągnięcia w przyszłości. Trigon Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialności za decyzje inwestycyjne podjęte na podstawie niniejszego 
opracowania ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych, nie gwarantuje także dokładności ani kompletności opracowania, nie udziela również żadnego zapewnienia, że podane w 
opracowaniu twierdzenia dotyczące przyszłości sprawdzą się. Inwestowanie w instrumenty finansowe wiąże się z wysokim ryzykiem utraty części lub całości zainwestowanych środków. Publikowanie, 
rozpowszechnianie, kopiowanie lub wykorzystywanie w jakikolwiek inny sposób w części lub całości niniejszego opracowania wymaga uprzedniej pisemnej zgody Trigon Domu Maklerskiego S.A. 
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